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茨城県の財政状況茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

１．茨城県の概況

1

茨城県茨城県

■ 鹿嶋鹿嶋

■ 日立日立

■ 水戸水戸

■ 古河古河
■ つくばつくば

栃木県

群馬県

千葉県

埼玉県

東京都

総人口 2,958千人 （全国第11位）

総面積 6,096k㎡ （全国第24位）

可住地面積

県内総生産（名目）

耕地面積割合

農業産出額

県民所得（１人あたり）

製造品出荷額等

海面漁獲量

3,982k㎡ （全国第４位）

28.5％ （全国第１位）

10兆3,124億円 （全国第12位）

2,978千円 （全国第5位）

10兆8,458億円 （全国第８位）

4,097億円 （全国第２位）

139,093ｔ （全国第７位）

※昭和３０年代は３０位前後

＊ 鹿島臨海工業地帯整備 （全総・工業整備特別地域） 昭和37年～

＊ 筑波研究学園都市建設 （筑波研究学園都市建設法） 昭和44年～

＊ 地域ブランド調査2012 魅力度：46位 (2009～2011＝ ３年連続 47位)

笠間笠間 ■
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２．茨城県の財政状況 ①

10,785億円（全国第15位）

人件費
3,246

公債費 1,454

一般行政費
4,458

投資的経費
1,419

義務的経費
4,908

比率13.5％
全国第36位

比率30.1％
全国第18位

10,785億円

依存財源
4,970

自主財源
5,815 県税

3,150

県債 1,482

交付税 1,759

比率29.2％
全国第13位

平成２５年度一般会計当初予算平成２５年度一般会計当初予算

財政指標の推移財政指標の推移

財政力指数

歳出 歳入

経常収支比率 実質公債費比率

H１９ H２０ H２１ H２２ H２３ H１９ H２０ H２１ H２２ H２３H１９ H２０ H２１ H２２ H２３

茨城県

全国平均

0.64
(8)

0.68
(8) 0.64

(8)

0.67
(8)

0.60
(8)

（※ カッコ書きは本県の全国順位）

96.8
(23) 93.4

(38)

96.0
(24) 90.2

(25)

91.6
(40)

14.7
(27)

14.4
(21)

14.5
(22)

14.2
(32)

14.2
(29)

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

国庫支出金等

その他扶助費
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5,698

6,366

7,451

8,495

9,698

11,232

12,280
12,859

13,358
13,871

14,110 14,220 14,140
14,288

14,189 14,015 14,107 14,061
13,861 13,750

1,626
1,270 1,172 1,070

842
551 399 373 422 283 539 507 450 306 156 101 50 85 161 161

3,692 3,309
3,841

3,593 3,472

4,318

3,161
2,804 2,642

2,217 1,974 1,877 1,832 1,752 1,602 1,530
1,999

1,408

2,088 1,896

9,201

9,917
10,189

10,512
11,022

11,229

10,770 10,756 10,856 10,732
10,486 10,404 10,320 10,241 10,603 10,568 10,766 10,753

10,401

11,078

108 182 268 396 488 511 541 708
1,016

1,673
2,173

2,528 2,799
2,979

3,393

4,272

5,299

6,137

6,942

-5,000

-

5,000

10,000

15,000

（単位：億円）

▲当初予算額

通常県債残高

■公共投資

●一般財源基金残高 特例的県債残高

１3

経済対策により急増、その後臨時財政対策債等によりさらに急増

２．茨城県の財政状況 ②

県債残高の推移県債残高の推移

H5
5,698

H10
11,720

H15
15,783

H18
17,087

H24
20,692

（臨時財政対策債など）

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

県債残高
総額

借入利率
（平均） 4.4％ 3.1％ 2.1％ 1.7％ 1.3％

（見込）※H24は最終補正予算後ベース
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（参考） 地方財政の現状

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について 4

（40.1%）

総務省資料より作成
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２．茨城県の財政状況 ③

※ 順位は財政分析指標上
好ましくない方からの
全国順位

将 来 負 担 す べ き 実 質 的 負 債 ；① － ② 1 4 ,5 9 7 1 4 ,9 4 0

① 将 来 負 担 額 2 7 ,3 8 9 2 6 ,5 6 8
・ 一 般 会 計 等 地 方 債 現 在 高 （ 実 残 高 ） 2 0 ,7 2 1 ( 7 5 .7 % ) 2 0 ,0 7 4 ( 7 5 .6 % )
・ 退 職 手 当 支 給 予 定 額 3 ,5 9 1 ( 1 3 .1 % ) 3 ,6 1 8 ( 1 3 .6 % )
・ 債 務 負 担 行 為 に 基 づ く 支 出 予 定 額 9 7 0 ( 3 .5 % ) 7 7 4 ( 2 .9 % )
・ 公 営 企 業 債 に 充 て る 一 般 会 計 等 か ら の 繰 入 見 込 額 2 ,0 1 8 ( 7 .4 % ) 1 ,9 7 8 ( 7 .4 % )
・ 設 立 法 人 の 負 債 額 等 負 担 見 込 額 88 ( 0 .3 % ) 1 2 4 ( 0 .5 % )

② 充 当 可 能 財 源 等 1 2 ,7 9 2 1 1 ,6 2 8

・ 将 来 負 担 額 に 充 当 可 能 な 基 金 6 8 9 5 2 3
・ 充 当 可 能 特 定 財 源 見 込 額 1 ,5 5 6 1 ,1 5 2
・ 地 方 債 現 在 高 等 に か か る 交 付 税 措 置 見 込 額 1 0 ,5 4 6 9 ,9 5 3

標 準 的 な 財 政 規 模 ； ③ － ④ 5 ,2 8 5 5 ,3 2 8

③ 標 準 財 政 規 模 6 ,0 4 9 6 ,0 7 4
④ 当 該 年 度 公 債 費 等 交 付 税 措 置 見 込 額 7 6 4 7 4 6

将 来 負 担 す べ き 実 質 的 負 債 （将 来 負 担 額 － 充 当 可 能 財 源 ） 1 4 ,5 9 7 ( 2 7 6 .2 ) 1 4 ,9 4 0 ( 2 8 0 .3 )

・ 一 般 会 計 等 地 方 債 現 在 高 （ 実 残 高 ） － 充 当 可 能 財 源 9 ,2 1 3 ( 1 7 4 .3 ) 9 ,2 7 8 ( 1 7 4 .1 )
・ 退 職 手 当 支 給 予 定 額 － 〃 3 ,5 9 1 ( 6 8 .0 ) 3 ,6 1 8 ( 6 7 . 9 )
・ 債 務 負 担 行 為 に 基 づ く 支 出 予 定 額 － 〃 3 0 9 ( 5 .8 ) 5 7 2 (1 0 .7 )
・ 公 営 企 業 債 に 充 て る 一 般 会 計 等 か ら の 繰 入 見 込 額 － 〃 1 ,3 9 6 ( 2 6 .4 ) 1 ,3 4 7 (2 5 .3 )
・ 設 立 法 人 の 負 債 額 等 負 担 見 込 額 － 〃 88 ( 1 .7 ) 1 2 4 (2 .3 )

H 2 3 決 算 H 2 2 決 算

分 子

分 母

H 2 3 決 算 H 2 2 決 算

うち保有土地に
係る将来負担

約1,650億円
(H22決算)

健全化判断比率の推移健全化判断比率の推移

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

約1,320億円
(H23決算)

【将来負担比率の内容】

Ｈ１９決算 Ｈ２０決算 Ｈ２１決算 Ｈ２２決算 Ｈ２３決算
全国平均 本県順位

実質赤字比率 全会計とも黒字 ー ー

早期健全化基準 （３．７５）

財政再生基準 （５．００）

連結実質赤字比率 全会計とも黒字又は資金不足なし ー ー

早期健全化基準 （８．７５）

財政再生基準 （２５．００）

実質公債費比率 １４．７ １４．４ １４．５ １４．２ １４．２ １3．9 ３２

早期健全化基準 （２５．０）

財政再生基準 （３５．０）

将来負担比率 ２８９．９ ２８８．７ ２９５．９ ２８０．３ ２７６．２ ２１7．5 ４

早期健全化基準 （４００．０）

財政再生基準 ー
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３．レベニュー信託導入の背景①

Ｈ２１ Ｈ２２ Ｈ２３ Ｈ２４～２６ Ｈ２７～３１ Ｈ３２～３６ Ｈ３７～４１

対策額 ２４１億円 ２５３億円 ３５３億円
１００億円程度/年
（H24：104億円）

同左 同左 １０～１００億円程度/年

それぞれの期末の実質的
な将来負担見込残高

１，８９０億円程度 １，６５０億円程度 １，３２０億円程度 １，１００億円程度（Ｈ26末） ６００億円程度（Ｈ31末） ２００億円程度（Ｈ36末） －億円程度(Ｈ41末)

【主な事業の対策内容】 表側（）書きは実質的な将来負担額

H１８～２１ Ｈ２２ Ｈ２３ Ｈ２４～２６ Ｈ２７～３１ Ｈ３２～３６ Ｈ３７～４１

１．住宅供給公社
（Ｈ23末：355億円） ●低価法評価損及び分譲等損失に

対する支援<9億円/年>

２．土地開発公社
（Ｈ23末： 24億円）

３．桜の郷整備事業
（Ｈ23末： 26億円）

●桜の郷委託料精算(住公)
<23億円>

４．開発公社
（Ｈ23末：65億円） ●未造成工業団地の

事業承継<7億円>

５．公共工業団地
（Ｈ23末：100億円）

６．ＴＸ沿線開発
（Ｈ23末：433億円）

●県債管理基金の活用
<100億円>（最終）

７．港湾（臨海土地造成）
（Ｈ23末：250億円）

８．阿見吉原地区
（Ｈ23末： 62億円）

経営支援補助金(H18債務超過対策) <46億円/年>
住宅供給公社の解散に伴う三セク改革推進債の活用（発行額：381億円）

→元利償還金の返済 <25～28億円/年>

経営支援補助金（H18債務超過対策） <9.7億円/年>

借入金の計画的な償還 <8.6億円/年>

経営支援補助金（～Ｈ30）※低価法導入による損失等を県補助金で支援<13～17億円/年>

未造成工業団地の買取
<6～16億円/年>

借入金の計画的な償還
（Ｈ31～36：21億円） <3.5億円/年>

借入金の計画的な償還

（Ｈ31～38：255億円） <30億円/年>

借入金に対する現年度利子分を一般会計で負担（Ｈ22：19億円，H23：17億円，H24～41：208億円） <1～18億円/年>

借入金に対する現年度利子分を一般会計で負担 （H21：15億円，H22：12億円，H23：10億円，H24～41：65億円） <1～10億円/年>

借入金の計画的な償還 <12～15億円/年>（H22最終：120億円追加，H23最終：250億円追加）

Ｈ21保有土地評価損

(37億円)の処理

上下水道等の関連公共施設整備に係る負担金を一般会計で負担（Ｈ22：6億円，H23：11億円，H24～39：167億円） <4～17億円/年>

上下水道等の関連公共施設整備に係る負担金を一般会計で負担（Ｈ22：1億円，H23～36：38億円）<1～9億円/年>

20年間で保有土地に係る将来負担見込額を計画的に解消20年間で保有土地に係る将来負担見込額を計画的に解消

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について 6



茨城県の財政状況 １7

＜課題＞
地方三公社及び公益法人
の県以外（銀行等）からの
借入金について、ほぼ全額
を債務保証・損失補償。

３．レベニュー信託導入の背景 ②

茨城県における第三セクター等の借入金の状況茨城県における第三セクター等の借入金の状況

H22.3.31

現在

H22.3.31

現在

住宅供給公社解散

（H22.10.8）

住宅供給公社解散

（H22.10.8）

レベニュー信託導入

(H23.6.29)

レベニュー信託導入

(H23.6.29)

（単位：億円）

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

H23.3.31

現在

H23.3.31

現在

H24.3.31

現在

H24.3.31

現在

県以外から
の借入金に
占める、債
務保証・損
失補償の割
合

区分 法人数
茨城県
からの
借入金

茨城県
以外から
の借入金

うち債務保証・
損失補償

総 計 14 399 2,179 2,040

公益法人 4 110 1,156 1,153

会社法法人 6 108 29 0

地方
三公社

土地開発公社 1 147 133 133

道路公社 1 49 49

住宅供給公社 -

（小計） 2 147 182 182

地方独立行政法人 -

総 計 12 365 1,367 1,335

公益法人 4 107 758 758

会社法法人 6 100 32 0

地方
三公社

土地開発公社 1 137 104 104

道路公社 1 4 46 42

住宅供給公社 -

（小計） 2 141 150 146

地方独立行政法人 -

総 計 12 348 940 904

100.0％

99.7％

97.3％

100.0％

公益法人 4 106 111 110

会社法法人 6 98 21 0

地方
三公社

土地開発公社 1 129 4 4

道路公社 1 7 35 35

住宅供給公社 -

（小計） 2 136 39 39

地方独立行政法人 -

総 計 12 340 171 149

H25.3.31

現在

H25.3.31

現在

99.1％

100.0％

信託活用型ABL導入

(H25.3.29)

信託活用型ABL導入

(H25.3.29)
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第三セクター等の債務保証・損失補償付き期末借入残高の推移

149

904

1,335

2,040

2,249

2,410
2,596

2,915

3,540

3,410

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

期末残高 3,410 3,540 2,915 2,596 2,410 2,249 2,040 1,335 904 149

全国順位 - - - 5 4 4 4 5 7 (31)

Ｈ15 Ｈ16 Ｈ17 Ｈ18 Ｈ19 Ｈ20 Ｈ21 Ｈ22 Ｈ23 Ｈ24見込

（単位：億円）

H18.9

土地開発公社･住宅供給公社対策

・土地開発公社経営健全化債活用

（226億円）
H22.9 住宅供給公社解散

・三セク債活用（381億円）

H23.6 エコフロンティアかさま

・レベニュー信託活用（100億円）

保有土地対策

H21：134億円

H22：233億円

H23：337億円

H24：333億円

～H17 土地開発公社

TX関連用地買戻し

H25.3 開発公社

・信託活用型ABL導入

（397億円）

１

３．レベニュー信託導入の背景②－２

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について 8



茨城県の財政状況 １

（参考） 開発公社：信託活用型ＡＢＬ

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について ９

公共工事
支出金債権

（未収金債権）

金融機関に
対する債務

信託銀行

開発公社

信託活用型ABL導入
（H25年3月29日）

県

①債務
確定
契約

⑤損失補償
付き借入金
を返済 既存借入

金融機関
７金融機関

信託財産内

貸付人

７金融機関

（既存の借入先

と同じ）

③信託財産
内借入れ

⑥県からの
定期的な償還
（H25～H41）

未収金債権

＝

金融
機関

県

立地
企業

開発公社

資金調達

公共工業団地造成
事業業務委託契約

用地買収，造成，管理

委託料

借入（県損失
補償付き）

返済

分譲代金

＜導入後＞＜従前＞

H24末までの未収金

④
受
益
権
償
還
代
金

受益権譲渡
(一部）

譲渡代金



茨城県の財政状況 １１０

３．レベニュー信託導入の背景 ③

全国における第三セクター等の借入金の状況全国における第三セクター等の借入金の状況

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

(注) 「第三セクター等の状況に関する調査」（総務省）より

【地方公共団体以外からの借入金と損失補償・債務保証の状況】

区 分
地方公共団体以外からの借入金 損失補償・債務保証付債務

法人数 残高（億円） 法人数 残高（億円）

第三セクター 1,600 45,204 438 17,818

社団法人・財団法人 557 17,725 256 14,368

会社法法人 1,043 27,479 182 3,450

地方三公社 745 59,591 709 51,597

地方独立行政法人 3 39 0 0

総 計 2,348 104,834 1,147 69,415

地方公共団体からの
借入金に占める

損失補償・債務保証付
債務の割合

86.4％

81.2％

第三セクター 1,483 40,351 409 16,195

社団法人・財団法人 493 16,215 239 13.169

会社法法人 990 24,136 170 3,026

地方三公社 688 53,807 653 46,475

地方独立行政法人 5 94 0 0

総 計 2,176 94,252 1,062 62,670

H22.3.31

現在

H22.3.31

現在

H23.3.31

現在

H23.3.31

現在

81.1％

86.6％

第三セクター 1,422 36,344 377 14,248

社団法人・財団法人 465 13,995 218 11,277

会社法法人 957 22,349 159 2,971

地方三公社 644 48,976 617 42,878

地方独立行政法人 0 0 0 0

総 計 2,066 85,320 994 57,126

H24.3.31

現在

H24.3.31

現在

80.6％

87.5％
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３．レベニュー信託導入の背景 ④

住宅供給公社の損失処理住宅供給公社の損失処理

H17決算から減損会計を導入。
保有土地 ： ３１９ha 債務超過 ： ４６１億円

H18年9月以降、単年度貸付金と毎年４６億円
の県補助金により支援を実施。（１０年間）

H18の支援開始後
・ H20決算からの低価法導入などにより、
さらに１１０億円の損失拡大。

H21年3月 地方財政法の一部改正により
「三セク債」創設

公社借入金 借入額

県損失補償 有 民間金融機関 １１３

県貸付金 短期 ２６８

長期 １０

小 計 ３９１

県損失補償 無 住宅金融支援機構 １０６

合 計 ４９７

（単位：億円）【住宅供給公社の借入金の状況（H22.4.1）】

三セク債対象額
３８１億円

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

H22年10月 破産による解散

三セク債活用

H17決算から減損会計を導入。
保有土地 ： ６８ha 債務超過 ： ９７億円

土地開発公社の損失処理土地開発公社の損失処理

債務超過分：
H18年9月以降、単年度貸付金と毎年９．７億
円の県補助金により支援を実施。（１０年間）
※ H24に前倒しで全額処理

正常資産分：
H18年9月、土地開発公社経営健全化債を活
用し，長期貸付（無利子，２２６億円）。

三セク債の発行に際しては、償還期間については長短、
利率設定については固定・変動を組み合わせ、
償還期間１５年間にわたる金利負担の抑制を図る。

償還年数 金額（億円） 固定・変動の別

１５年
１５０ 変動

５０ 固定

１０年 ５０ 変動

５年 １３１ 固定

合計 ３８１
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うち長期借入金 18,200百万円

◆ 事業費総額 24,657百万円

（日本政策投資銀行・民間金融機関）

償還計画
（10年間）

４．エコフロンティアかさまの課題 ①

エコフロンティアかさま（茨城県笠間市） 施設概要エコフロンティアかさま（茨城県笠間市） 施設概要

(財)茨城県環境保全事業団が設置する廃棄物処理施設 (H17.8.1開業)

◆ 管理型埋立処分場 埋立面積：97.7千㎡
埋立容量：2,400千㎡

◆ 溶融処理施設 処理能力：145ｔ／日（72.5t／日×２炉）

当初資金計画当初資金計画

全額を県が損失補償

年度 平成１８年度 平成１９～２６年度 平成２７年度

売上額 ４６．５億円 ４６．５億円 ２８．９億円

償還額 １０．２億円 ２０．３億円／年度 ９．３億円

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について
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４．エコフロンティアかさまの課題 ②

（単位：億円）

資金計画見直しの必要性資金計画見直しの必要性

売り上げが当初見込みより低迷

緊急避難的に、県の単年度貸付け（※）を行うも、抜本的な資金計画見直しの必要。

※ 県の単年度貸し付け ： 収支不足分を、年度当初(4月1日)に貸し付け、年度末(3月31日) に償還。
3月31日から4月1日の間は、民間金融機関から借入れ。

年度
売上高

（収入）

費用

（支出）

借入金

償還額

収支不足

≒ 県の単年度貸付

平成１７年度 ７．１ １６．５ １１．０

平成１８年度 ２３．０ １６．２ １０．２ １５．０

平成１９年度 ２７．７ １５．７ ２０．３ ２５．０

平成２０年度 ２５．２ １６．９ ２０．３ ２５．０

平成２１年度 ２６．０ １５．３ ２０．３ ３４．０

平成２２年度 ３０．４ １７．４ ２０．３ ５５．０

一方、中長期的には売り上げは計画額を下回るものの，安定的に確保できる見通し。

長期貸付金に
変更

45.5億円
（H23.3.31）

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

県の単年度貸付は増加し続け、平成２７年度には１１３億円を超える見込みとなった。
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損失補償をめぐる厳しい司法の判断 損失補償に頼らない資金調達資金計画見直しの課題資金計画見直しの課題

かわさき港コンテナターミナル事件 （横浜地裁：H18.11.15）

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

４．エコフロンティアかさまの課題 ③

安曇野菜園事件 （東京高裁：H22.8.30)
◆ 損失補償契約のなかでも、その契約の内容が、主債務者に対する執行不能等、現実に回収が望めないことを要件とすることなく、

一定期間の履行遅滞が発生したときには損失が発生したとして責任を負うという内容の場合には、財政援助制限法第３条が類推
適用され、その規制が及ぶと解するのが相当。

損失補償契約については，同条違反で無効

◆ 財政の健全化を図るという財政援助制限法第３条の趣旨からすると，これに類し同様の機能，実質を有する合意も同条の規制に
服するものと解するのが相当。

損失補償協定は，同条に違反した無効なもの

安曇野菜園事件 （最高裁：H23.10.27)
◆ 関係する第三セクターが精算手続に移行し，損失補償に係る債務が全額弁済されたことから，市が将来において損失補償契約に

基づき公金を支出する蓋然性が存しないので，公金の支出の差止めを求める訴えは不適法。
高裁判決中の被上告人（原告）の請求を容認した部分を破棄し，却下。

◆ 付言
損失補償契約の適法性及び有効性は，地方自治法第232条の2（寄附又は補助）の規定の趣旨等に鑑み，当該契約の締結に係る
公益上の必要性に関する当該地方公共団体の執行機関の判断にその裁量権の範囲の逸脱又はその濫用があったか否かによっ
て決せられるべきものと解するのが相当。

（補足意見）
裁判所認定の事実関係の下では，長の判断に，そもそも違法であることをうかがわせる要素は特段見あたらない。

◆ 特別な理由があるとき以外は，第三セクター等の資金調達に関する損失補償は行うべきではなく，他の手段による手法を検討す
るべき

第三セクターの抜本的改革等に関する指針 （H21.6.23総務省通知)

◆ 観光施設事業及び宅地造成事業を新たに行う場合には，
・公営企業により実施するのではなく，第三セクター等，法人格を別にして事業を実施すること。
・プロジェクト・ファイナンスの考え方による資金調達を基本とすること。地方公共団体による損失補償は行わないこと。

観光施設事業及び宅地造成事業における財政負担リスクの限定について （H23.12.28総務省通知)
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４．エコフロンティアかさまの課題 ④

地方公共団体及び第三セクター等の資金調達について地方公共団体及び第三セクター等の資金調達について

区 分 債券発行等 備 考

地方公共団体

普通会計 一般会計債ほか

企業会計 公営企業債
水道、工業用水道、交通、電気、ガス、
港湾、病院、介護サービス、地域開発、
下水道、観光その他

第
三
セ
ク
タ
｜
等

地方独立行政法人
短期借入（法４１－１）
※ 長期借入、債券発行不可

①試験研究 ②大学 ③公営企業
④社会福祉事業 ⑤公共施設設置管理

地方三公社

土地開発公社
債券発行（法１８－２）
債務保証（法２５）

公有地の拡大の推進に関する法律

道路公社
債券発行（法２７の２）
債務保証（法２８）

地方道路公社法

住宅供給公社 債券発行（法３３の２） 地方住宅供給公社法

公益法人

財団法人・社団法人

社会医療法人 社会医療法人債（法５４の２） 医療法（Ｈ１８一部改正）

医療法人 医療機関債（※）
※ 医療機関債発行のガイドライン

・・・ 証拠証券（有価証券ではない）

学校法人 学校債（※）
※ 有価証券 ・・・ 金融商品取引法施行令１
※ みなし有価証券・・・同法施行令１の３の４

その他（社会福祉法人など）

会社法法人 社債（会社法）

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について
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・ エコフロンティアかさまの廃棄物処理事業は、長期的には堅実かつ安定的。
・ これまでの県による全面的な信用補完（損失補償）に頼らない独自の資金調達の実施。

◆ 優先受益権の格付 ： A1※ (ムーディーズ・ジャパン株式会社)
◆ 調達額 ： 100億円
◆ 償還期間 ： 24年 (予定)
◆ 予定配当率(調達金利) ： 2.51％ (固定)
◆ 受託者 ： 新生信託銀行株式会社
◆ アレンジャー ： ゴールドマン・サックス証券株式会社

16

５．レベニュー信託 ①

・ 将来にわたり取得する委託料支払請求権等（売上）※を信託。
・ そのうち優先受益権を譲渡し、資金を調達。

レベニュー信託の基本的考え方レベニュー信託の基本的考え方

※ H23.8.25 A2に見直し （日本国債の格付け（Aa2→Aa3）見直しに伴うもの）

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

※ 廃棄物処理委託料、金属くず・電力等売買代金
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廃棄物排出事業者等

≪受託者≫
信託銀行 投資家

茨城県

≪アレンジャー≫
証券会社
（引受・販売）

廃棄物処理
委託料等

廃棄物処理
委託契約等

委託料支払
請求権等

長期貸付
(45.5億円)

【劣後ローン】

譲渡代金
(100億円)

(受益権)

(信託)

(受益権を譲渡)

劣後受益権(元本43億円)
(配当率：0.20%)

セラー受益権

優先受益権(元本100億円)
(配当率：2.51%)

５．レベニュー信託 ②
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≪委託者≫

(財) 茨城県環境保全事業団

エコフロンティアかさま

レベニュー信託のスキームレベニュー信託のスキーム

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について
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廃棄物排出事業者等

≪受託者≫
信託銀行 投資家

茨城県
（基金）

廃棄物処理
委託料等

廃棄物処理
委託契約等

委託料支払
請求権等 譲渡代金

(100億円)

(受益権)

(信託)

（受益権を譲渡）

劣後受益権

セラー受益権

第一優先受益権(元本100億円)

５．レベニュー信託 ③
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≪委託者≫

(財) 茨城県環境保全事業団

エコフロンティアかさま

第二優先受益権(元本45億円)

レベニュー信託のスキーム
（当初検討案）

レベニュー信託のスキーム
（当初検討案）

※ グループファイナンスを前提に、様々な手法について検討。
（私募債、第二レベニュー信託、受益証券発行信託など）

※ 資金運用の制約
・ 確実かつ効率的に運用（地方自治法第241条第2項）
・ 金融機関への預金、信託、確実な有価証券の購入
（茨城県資金積立基金条例）

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について
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廃棄物排出事業者等

≪受託者≫
信託銀行

投資家

委託料等代金回収

サービサー
業務委託

元本償還・
配当

回収金

劣後受益権（元本４３億円）

配当率：0.20％

セラー受益権

５．レベニュー信託 ④
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≪ 委託者 ＝ サービサー ≫

(財) 茨城県環境保全事業団

エコフロンティアかさま

レベニュー信託のスキーム
（代金回収等）

レベニュー信託のスキーム
（代金回収等）

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

優先受益権(元本100億円)

配当率：2.51％ｲﾝﾍﾞｽﾀｰ
受益権
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信託対象債権(売上)の回収金から、元本償還および収益配当について、劣後受益権に優先
して支払を受けることができる権利。

信託対象債権(売上)の回収金から、元本償還および収益配当の支払を受けることができる
権利が、優先受益権に劣後するもの。 （事業団が保有)

優先受益権、劣後受益権に割り当てられた債権以外のすべての債権に係る回収金を受け
取ることができる権利。 (事業団が保有)

平成23年7月1日～平成57年6月30日 (34年間)

ただし、追加償還事由が生じた場合 … 償還期間の短縮 → （毎年売上約27億円の場合：約13年間）
減速償還事由が生じた場合 … 償還期間の延長 → 最大34年間

５．レベニュー信託 ⑤
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優先受益権優先受益権

劣後受益権劣後受益権

セラー受益権セラー受益権

信託期間信託期間

コントロールド・アモチゼーション
優先受益権元本総額(100億円) ／ 予定優先元本償還額(4.16億円／年) ＝ 24年間 毎年売上 22億円

償還期間償還期間

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

（実績） （単位：億円）

年度 売上 償還

H23 ３４ １６

H24 ５２ ２４

累計 ８６ ４０
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５．レベニュー信託 ⑥

21

レベニュー信託の効果レベニュー信託の効果

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

金融機関
からの
借入れ
による

資金調達

レベニュー
信託
による

資金調達

借入利率
約1.0 ～ 1.4％

金融機関

増 加

資金調達コスト資金調達コスト

こ
れ
ま
で

こ
れ
ま
で

導

入
後

導

入
後

県のリスク負担県のリスク負担

減 少

借入金 145.5億円

全額損失補償

県長期貸付
（劣後ローン）
45.5億円

内訳 ： 金融機関 ９０億円
県単年度貸付 ５５．５億円

◆ 地方自治法第221条第3項
長の調査権等

◆ 地方自治法第243条の3第2項
経営状況等を説明する書類の
議会提出

◆ その他

◆ 市場による評価など
・ 毎年度の格付け見直し
・ 四半期毎の詳細な報告、支払
・ 毎月の会計指導、新規発生債権

の確認 など

予定配当率 2.51％
＋ 諸費用（※）

経営の監視経営の監視

※ 諸費用 ： 格付け取得費用、
信託費用、引受手数料、
アレンジメント手数料、
法律顧問費用など

強 化
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５．レベニュー信託 ⑦
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2011 Japan deal of the year ： Best Securitisation
主催：Asia Money （金融専門誌）

DealWatch Awards 2011 ： Innovative Debt Deal of the Year
主催：トムソン・ロイター・マーケッツ(株) （金融情報提供会社）

平成２４年度先進政策バンク ： 優秀政策（行財政改革分野）
主催：全国知事会

レベニュー信託の評価レベニュー信託の評価

東日本大震災の災害廃棄物の広域処理への協力東日本大震災の災害廃棄物の広域処理への協力

宮城県の災害がれきの受け入れ

H24.7.19～20 試験焼却

H24.8.30～ 受入開始

計画処理量（～H25末） 可燃物：7,500ｔ 不燃物：30,000ｔ

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について



茨城県の財政状況

地方公共団体の財産は，原則，信託は不可（自治法237条）

財産 公有財産 行政財産

普通財産 → 土地，国債等のみ信託可

（自治法238条の5）

信 託

１

６．おわりに ①

茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について
23

受 託 者
（信託銀行）

受益権譲渡

委 託 者

投 資 家

○○の将来売り上げ（財産？）

譲渡代金

受益権

地方公共団体におけるレベニュー信託の活用について地方公共団体におけるレベニュー信託の活用について

物品
債権
基金

課 題

課 題



茨城県の財政状況 24茨城県エコフロンティアかさまレベニュー信託 について

６．おわりに ②

◆ 地方財政計画

◆ 地方債計画

◆ 地方交付税

◆ 地方財政健全化法に
基づく財政健全化計画、
財政再生計画

◆ 第三セクター等改革
推進債 など

国

地方公共団体(地方公営企業）

＜地方公共団体から自立（独立）した資金調達の課題＞

◆ 制度的な課題 ・・・・・・・・・ 地方公営企業の起債権限は長（自治法230条）。地方独立行政法人の長期借入は不可（地方独法法41条）。

地方三公社、財団・社団法人は独自の資金調達は可。

◆ 地方公共団体にとってのインセンティブ

・ コスト（調達金利など）・・ 債務保証等による資金調達は低コスト、それよりメリットがある条件は？

・ 事業リスク回避・・・・・・・ 事業(破綻)リスクを投資家にどの程度負担させるか？ 事業の公共性、公益性とのバランスを考慮する必要。

低コスト
（金利など）

による
資金調達

これまでこれまで

破綻

低コスト
（金利など）

による
資金調達

第三セクター等

特定の事業（地方公営企業・第三セクター等）

波及

地方公営企業・第三セクター等の資金調達について地方公営企業・第三セクター等の資金調達について

限定的関与

暗黙の
政府保証

債務保証・
損失補償

など


