
資産運用会社

http://takara-am.co.jp/

証券コード : 9281

http://tif9281.co.jp/

2020年5月期（第9期）決算説明会
タカラレーベン・インフラ投資法人



証券コード 9281
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投資対象 再生可能エネルギー発電設備等

スポンサー 株式会社タカラレーベン （東証1部上場)

決算期 5月末/11月末

直近投資口価格(2020年7月13日終値) 111,500円

直近分配金(2020年5月期) 3,870円 （2020年1月予想 3,698円)

予想分配金(2020年11月期) 3,308円 （うち利益分配金 2,912円)
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2020年5月期（第9期）決算の概要

実績連動賃料の増加を主要因とし, 1口当たり分配金は予想から172円増の3,870円

実績 前期実績

2020年5月期
（第9期）

2019年11月期
(第8期)

A B 2020年1月15日予想比 C

営業収益 2,253百万円 2,229百万円 +24百万円 +1.1% 1,476百万円

営業費用 1,430百万円 1,439百万円 -9百万円 -0.6% 981百万円

営業利益 822百万円 790百万円 32百万円 +4.1% 495百万円

当期純利益 694百万円 661百万円 33百万円 +5.1% 425百万円

1口当たり分配金 3,870円 3,698円 +172円 +4.7% 3,397円

うち利益分配金 3,584円 3,412円 +172円 +5.0% 3,069円

うち利益超過分配金 286円 286円 +0円 0% 328円

発電所数 32発電所 26発電所

パネル出力 106.6MW 71.9MW

実績発電量 61,873MWh 40,806MWh

営業収益 +24百万円

◆実績連動賃料 +24百万円

営業費用 -9百万円

◆賃貸事業費用 -8百万円

◆その他費用 -1百万円

2020年1月15日予想比での
変動要因
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ポートフォリオ全体の想定発電量と実績発電量
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（単位：千円）

物件NO 物件名 最低保証賃料 実績連動賃料 賃貸費用（うち、減価償却費） 償却前NOI 償却後NOI

S-01 LS塩谷発電所 66,884 100 30,538 (22,443) 58,890 36,446

S-02 LS筑西発電所 27,283 0 13,127 (9,050) 23,209 14,158

S-03 LS千葉若葉区発電所 15,103 0 7,037 (4,742) 12,807 8,065

S-04 LS美浦発電所 27,880 213 13,580 (9,216) 23,730 14,513

S-05 LS霧島国分発電所 44,882 0 24,446 (17,797) 38,233 20,435

S-06 LS匝瑳発電所 37,073 0 20,797 (13,999) 30,275 16,276

S-07 LS宮城大郷発電所 40,010 8 23,391 (17,261) 33,888 16,627

S-08 LS水戸高田発電所 45,108 390 22,999 (16,353) 38,854 22,501

S-09 LS青森平内発電所 32,118 0 19,741 (12,504) 24,881 12,377

S-10 LS利根布川発電所 56,603 0 29,612 (21,533) 48,524 26,991

S-11 LS神栖波崎発電所 24,566 535 16,556 (11,000) 19,546 8,545

S-12 LSつくば房内発電所 56,721 1,307 37,076 (23,063) 44,015 20,952

S-13 LS鉾田発電所 38,880 1,235 24,947 (16,439) 31,607 15,168

S-14 LS那須那珂川発電所 400,976 11,926 192,757 (154,742) 374,890 220,148

S-15 LS藤岡A発電所 13,809 296 8,265 (4,595) 10,436 5,840

S-16 LS稲敷荒沼1発電所 54,604 2,574 34,385 (20,276) 43,069 22,792

S-17 LS藤岡B発電所 54,682 1,334 31,628 (20,439) 44,831 24,391

S-18 LS稲敷荒沼2発電所 24,684 1,448 18,235 (11,100) 18,998 7,897

S-19 LS桜川下泉発電所 57,153 998 33,283 (20,584) 45,452 24,867

S-20 LS福島矢祭発電所 27,039 0 17,385 (10,597) 20,251 9,653

S-21 LS静岡御前崎発電所 23,372 165 15,275 (10,000) 18,264 8,264

S-22 LS三重四日市発電所 39,430 1,219 26,957 (18,132) 31,825 13,692

S-23 LS桜川中泉発電所 59,588 300 36,675 (22,955) 46,168 23,213

S-24 LS白浜発電所 151,168 13,886 108,814 (62,278) 118,518 56,240

S-25 LS高萩発電所 20,851 519 12,711 (7,869) 16,534 8,664

S-26 LS飯能美杉台発電所 44,800 368 17,621 (9,493) 37,048 27,554

S-27 LS桜川1発電所 55,669 1,198 34,233 (21,999) 44,634 22,635

S-28 LS桜川4発電所 51,349 1,433 34,178 (21,046) 39,651 18,604

S-29 LS千葉山武東・西発電所 101,551 854 54,796 (42,966) 90,584 47,617

S-30 LS長崎諫早発電所 30,250 227 22,195 (15,924) 24,208 8,283

S-31 LS塩谷2発電所 236,036 12,196 122,441 (89,232) 215,024 125,792

S-32 LS広島三原発電所 230,813 7,871 136,297 (95,406) 197,794 102,387

合計 2,190,952 62,610 1,241,992 (855,049) 1,866,653 1,011,604

保有資産の運用実績
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2019年12月 第3回公募増資

パネル出力 5,059.20kW

発電出力 3,980.00kW

調達価格 36円/kWh

調達期間満了日 2037年3月29日

敷地の権利形態 所有権

S-28 LS桜川4 パネル出力 2,421.12kW

発電出力 1,920.00kW

調達価格 36円/kWh

調達期間満了日 2036年9月27日

敷地の権利形態 地上権の賃借権

パネル出力 2,545.92kW

発電出力 1,990.00kW

調達価格 36円/kWh

調達期間満了日 2036年12月4日

敷地の権利形態 地上権の賃借権

S-27LS桜川1

S-29 LS千葉山武東･西
S-30 LS長崎諫早

S-31 LS塩谷2 S-32 LS広島三原 パネル出力 11,216.70kW

発電出力 9,599.00kW

調達価格 36円/kWh

調達期間満了日 2039年1月31日

敷地の権利形態 地上権

パネル出力 11,469.60kW

発電出力 8,910.00kW

調達価格 36円/kWh

調達期間満了日 2038年4月30日

敷地の権利形態 所有権

パネル出力 2,022.46kW

発電出力 1,598.40kW

調達価格 27円/kWh

調達期間満了日 2037年11月21日

敷地の権利形態 地上権・所有権

取得価格 138億円 合計パネル出力 34.7MW

資産規模(注)

2019年11月末日時点

300.5億円
2020年5月末日時点

452.4億円

想定発電量

2019年11月末日時点

40,612MWh
2020年5月末日時点

62,805MWh

物件数

2019年11月末日時点

26発電所
2020年5月末日時点

32発電所

パネル出力

2019年11月末日時点

71.9MW
2020年5月末日時点

106.6MW
(注) 「資産規模」は、評価価値を記載しています。なお、評価価値とは、PwCサステナビリティ合同会社より取得した、2020年5月31日を価格時点とするバリュエーションレポートに記載の各発電所

の評価価値のレンジの中から、本投資法人が規約第36条第2項第1号に従い算出した中間値をいいます。
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九州電力管内における出力制御による影響（第9期分）

LS霧島国分発電所
（鹿児島県霧島市）

ＬＳ長崎諫早発電所
（長崎県諫早市）

出力制御実施回数 25回 10回

ポートフォリオ全体の想定発電量
に対する遺失発電量の比率

0.50% 0.05%

想定発電量 1,122,056 kWh 1,187,327 kWh

実績発電量 891,445 kWh 1,126,016 kWh

差異 -230,611 kWh -61,311 kWh

2019年12月1日から2020年5月31日まで出力制御の内容

■本投資法人が九州地方に保有する発電所において、出力制御に伴う売電停止がありました

 出力制御が当投資法人の2020年5月期(第9期)の運用状況に与える影響は限定的で分配金に重要な影響
はありません

 運用資産に係る出力制御の内容は当投資法人のWebサイトで公表しております
http://tif9281.co.jp/ir-curtailment.html
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保有発電所における被害と復旧状況

ＬＳ福島矢祭発電所

■2019年10月 台風19号による被害

 台風による地すべり被害

[復旧工事期間] 2019年11月から2020年6月まで

■復旧工事のポイント

 再発防止策として法面改良を実施
 復旧工事は保険対応予定

ＬＳ静岡御前崎発電所

■2020年3月 電気ケーブル盗難による被害

 発電所における売電を停止
 新型コロナウイルスの影響により部品の納入に通常以

上の時間を要した

[復旧工事期間]  2020年5月から2020年6月まで

■復旧工事のポイント

 2020年6月30日より売電再開
 再発防止策として警備会社による監視体制強化
 復旧工事は保険対応予定
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緊急事態
宣言延長

50

60

70

80

90

100

2019年12月 2020年1月 2月 3月 4月 5月

新型コロナウイルスに関する発生事実及び2019年12月以降の価格指数比較

中
国
か
ら
の
海
外
団
体
旅
行
禁
止

注）2019年11月29日の終値を100として指数化

Ｗ
Ｈ
Ｏ
緊
急
事
態
宣
言
発
令

Ｗ
Ｈ
Ｏ
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
宣
言
発
令

タカラレーベン・
インフラ投資法人

東証REIT指数

日経平均

緊急事態宣言
(7都府県）発令

39県で緊急事態
宣言解除

関西3府県で
緊急事態
宣言解除

緊急事態宣言
全面解除

緊急事態宣言下

1/27 1/31 3/11 4/7

緊急事態宣言
全国へ拡大

4/16 5/4 5/21 5/255/14
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全国へ展開された
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アジア1位取得
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資産の取得による確実な成長

(注) 「価格合計」の金額は、評価価値を記載しています。なお、評価価値とは、PwCサステナビリティ合同会社より取得した、2020年5月31日を価格時点とするバリュエーションレポートに記載の各発電所の評価価値のレンジの中から、
本投資法人が規約第36条第2項第1号に従い算出した中間値をいいます。

価格合計とパネル出力合計

1口当たり分配金の当初予想と実績推移：物件取得等を通じた増配実績

価格合計

パネル出力合計

■保有資産 ■新規取得による増加分

4 0 0

3 0 0

2 0 0

1 0 0

（億円）

5 0 0

8 0 . 0

84.9億円

19.0 MW

4 . 8

2 1 3 . 7

3 .6

217 . 3億円

50.8 MW

2 1 7 . 3

2 0 . 2

237 . 5億円

55.8 MW

290 . 7億円

69.5 MW

0

300 . 5億円

71.9 MW

452.4億円

106 .6 MW

151.8

8 1 . 6

80.0億円

17.8 MW

8 0 . 0

2 3 7 . 5

5 3 . 1
9 . 8

2 9 0 . 7 3 0 0 . 5

8 4 . 9

50.0 MW

1 2 8 . 7

213 . 7億円

継続的な資産規模の

拡大を目指す
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5.50% 0.60% 6.10%

(注) 投資口価格を2020年7月13日時点の終値111,500円とした場合の年換算予想分配金利回りで、第10期及び第11期の利益超過分配金を含んだ1口当たり
分配金予想合計額6,804円に基づきます。

分配金方針

 本投資法人は、利益を超えた金銭の分配（出資の払戻し）額の目途を設けることはせずに、投資主価値向上に向けた戦略的な再投資を行
うために本投資法人が妥当と考える金銭を留保し、戦略的な再投資として新規物件の取得等を行います。本投資法人は、かかる再投資を
重視し、純利益に基づく分配金の最大化を目指すことが、最終的には、本投資法人、ひいては投資主の利益に資するものと考えています。

【分配金イメージ】

営業収益

賃貸事業費用等

減価償却費

元本返済等

留保された金銭

利益超過分配等

当期純利益 分配金

投資主価値向上に向けた戦略的な再投資

手元資金を活用した
新規物件の取得

2019年6月取得
ＬＳ飯能美杉台発電所

【分配金内訳】

■利益分配金
■利益超過分配金

分配金利回り
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(A）最低保証賃料
【超過確率（パーセンタイル)50】

賃料形態

■上場後取得資産の賃料形態 (22物件)

賃借人から報告される実際の発電量に基づく月ごと売電金額

(B) 実績連動賃料

(A）最低保証賃料
【超過確率（パーセンタイル)75】

最低賃料保証に加えて上振れも期待できる賃料形態

(A) 最低保証賃料
発電量に関係なく受領可能な賃料

(B) 実績連動賃料
売電金額が最低保証賃料額の100％相当額よりも大きい
場合に発生、当該差額部分の50%

(C) 賃料総額
最低保証賃料(A)と実績連動賃料(B) の合計

(A) 最低保証賃料
発電量に関係なく受領可能な賃料

(B) 実績連動賃料
売電金額が最低保証賃料額の110％相当額よりも大きい
場合に発生、当該差額部分の50%

(C) 賃料総額
最低保証賃料(A)と実績連動賃料(B) の合計

■上場時取得資産の賃料形態 (10物件)

賃借人から報告される実際の発電量に基づく月ごと売電金額

(B) 実績連動賃料

100%
▼

100%
▼

110%
▼

(注1)： 出力抑制に関して指定ルールが適用されるLS長崎諫早発電所については、出力抑制が実施された場合、最低保証賃料が無補償出力抑制調整額だけ減額されます。
(注2)： 賃借人がSPCである場合、最低保証賃料は、超過確率P（パーセンタイル）75の発電量予測値を基準として算定された想定売電金額の100%相当額からSPCに課される事業税相当額や住民税の均等割額が控除された後 の

金額となり、実績連動賃料は、実際の発電量に基づく売電金額が上記想定売電金額の100%相当額よりも大きい場合に当該差額部分の50%の金額となります。なお、実際の売電収入が最低保証賃料額等、SPCの公租公課
その他のSPCが支出すべき支払に対して十分でないときは、通常SPCに余剰の支払原資はなく、これらの支払が滞る可能性があります。SPC方式を利用する取得予定資産については、タカラレーベンがSPCによる本投資法
人に対する最低保証賃料額の支払債務を連帯保証するほか、SPCの公租公課や第三者に支払うべき費用に充てる資金が不足する場合にSPCに対し匿名組合出資その他の方法により必要資金の拠出を行う予定です。

(注3)： LS静岡御前崎発電所及びLS三重四日市発電所については、賃借人兼発電事業者であるタカラレーベンとみんな電力間で特定卸供給に関する契約を締結しており、賃料形態は、（A）最低保証賃料と（B）実績連動賃料の合計
に、同契約に基づきタカラレーベンがみんな電力より受領する約定プレミアム料金等の50%を加えた合計となります。
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ポートフォリオの概要

452.4億円

資産価格合計

106.6メガワット

ポートフォリオ合計パネル出力

32発電所

保有数

LS霧島国分

LS千葉若葉区

S-03

LS塩谷

S-01

LS美浦

S-04

S-05

LS宮城大郷

S-07 LS匝瑳

S-06

LS水戸高田

S-08

LS筑西

S-02

LS利根布川

S-10

LS青森平内

S-09

LS神栖波崎

S-11

LS鉾田

S-13

LSつくば房内

S-12

LS那須那珂川

S-14

LS藤岡A

S-15

LS藤岡B

S-17

LS稲敷荒沼1

S-16

LS桜川下泉

S-19

LS稲敷荒沼2

S-18

LS福島矢祭

S-20

LS静岡御前崎

S-21
LS高萩

S-25

LS桜川中泉

S-23

LS三重四日市

S-22

LS白浜

S-24

(注) 2020年5月31日時点のポートフォリオ概要を記載しております。

LS飯能美杉台

S-26

LS桜川1

S-27

LS桜川4

S-28

LS塩谷2

S-31

LS長崎諫早

S-30

LS広島三原

S-32

S-29

LS千葉山武東・西
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■関東地方 23件 71.1%

■中国地方 1件 11.4%

■関西地方 1件 6.6%

■東北地方 3件 4.7%

■九州地方 2件 3.5%

■中部地方 2件 2.7%

■地域別ポートフォリオ分散状況

■各電力会社管内における販売電力量(2018年度)

東京・中部・関西電力管内における
本投資法人の投資比率：

80.4%

出所：関西電力株式会社「FACT BOOK 2019」のデータを基に本資産運用会社作成

230,306 

118,257 

117,826 

72,219 

68,876 

52,944 

26,060 

23,296 

22,774 

7,453 

0 50,000 100,000 150,000 200,000 250,000

東京電力

中部電力

関西電力

九州電力

東北電力

中国電力

北陸電力

四国電力

北海道電力

沖縄電力

(GWh)

本投資法人の投資比率
（価格ベース）

2020年5月31日時点

全国へ展開されたポートフォリオ

資産価格合計

452.4億円

電力需要の高いエリアを中心とする全国へ展開されたポートフォリオ

71.1%

2.7%

6.6%

3.5%

4.7%

11.4%

0%

0%

0%

0%
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発行体格付評価

株式会社日本格付研究所（JCR)

格付 Ａ-
（ポジティブ）

（2019年12月23日付）

変更前
2019年12月23日

変更後

(1) 長期発行体格付 A- A-

(2) 格付の見通し 安定的 ポジティブ

格付けの見通し変更の主な要因

 ポートフォリオ分散化に伴うキャッシュフローの安定性
 DSCR水準
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ESGの取り組みへの評価

ファンド評価

アジア地域セクターリーダーに選出

アセット評価

4スター獲得（5スター中）

2019年度GRESBインフラストラクチャーにてアジア1位、世界2位（全20ファンド中）を取得

2016年に創設された、インフラファンドを対象とする「ファンド評価」

と、ファンドの投資先となるインフラ資産やその運営会社を対象とす
る「アセット評価」の2種から構成されるESGパフォーマンスを測るベ
ンチマークです。

GRESBインフラストラクチャーとは

GRESBインフラストラクチャー評価において、各地域・セクターで最
も高く評価された参加者が「Sector Leader」として選出されます。

本投資法人は日本のインフラファンドとして初めてアジア地域にお
けるセクターリーダに選出されました。

セクターリーダーとは

本投資法人の今後の取組み

本投資法人及び資産運用会社が属するタカラレーベングループで
は、「幸せを考える。幸せをつくる。」を企業理念とし、「すべての人
が安心して暮らせる街づくり」への貢献を目指しています。

本投資法人及び本資産運用会社は基本理念の達成と持続可能
な社会の実現が投資主価値の向上に資するものと考え、今後も
ESG課題に対して具体的かつ積極性をもった取組みを進めてま
いります。
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健全かつ強固な財務基盤(1)

（億円）

■ IPO借入金 ■ 第4期借入金 ■ 第5期借入金
■ 第6期借入金 ■ 第8期借入金 ■ 第9期借入金

借入金残高の推移 LTVと借入余力推移

本投資法人のLTVと固定金利比率

LTV

2019年11月末日時点

52.9%
2020年5月末日時点

53.9%

■本投資法人は、借入余力やＬＴＶのコントロール、借入金返済期限の分散等を通じて、安定的かつ健全な財務運営を行っています。
さらに、今後の金利動向を注視し、金利スワップ契約等を締結することによる変動金利の実質的な固定化も検討します。

（%）（億円)
■ 借入余力(左軸） ■ LTV（右軸）

固定金利比率

2019年11月末日時点

4.4%
2020年5月末日時点

39.6%
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区分 借入先 借入金額 利率 借入実行日 借入方法 最終返済期日 担保

長期

株式会社三井住友銀行、
株式会社新生銀行及び
株式会社りそな銀行を
アレンジャーとする協
調融資団

9,300

百万円

基準金利に
0.5％を

加えた利率
2019年12月2日

左記借入先を貸付人とする2019年11月26日

付の個別タームローン貸付契約（コミットメ
ント型）に基づく借入れ

2029年
11月30日

無担保
無保証

健全かつ強固な財務基盤(2)

分散化されたレンダーフォーメーション

■新規借入れの概要

■借入金の状況（2020年5月末時点）

借入金
23,782百万円

（注）本借入れについては金利変動リスクを回避するため、想定元本を9,021百万円として別途金利スワップを締結しています。当該契約により、本借入れのうち想定元本に係る金利は実質的に0.985%
で固定化されます。
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スポンサー開発資産からの取得機会

資産運用会社独自のルートによる取得

外部成長

スポンサーにおける全保有物件及び将来取得物件に優先売買交渉権

スポンサー開発済資産 103.9MW

スポンサー開発中資産 65.3MW

スポンサー取得済の第三者開発資産 27.1MW

(2020年3月末時点)

 セカンダリーマーケットからの情報収集 (完成済物件・開発中案件）

 太陽光・風力・バイオマス等の多様な再生可能エネルギー発電設備等

【全国48か所 パネル出力累計約190ＭＷ】
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内部成長

発電予測値に基づく最低保証賃料 ＋
（注1）各物件の賃貸借契約の内容により、最低保証賃料及び実績連動賃料の設定方法は異なります。
（注2）実際の発電量の結果により、実績連動賃料が発生しない場合があります。

期間20年の最低保証賃料を中心とした収入の安定化と
実績連動賃料によるアップサイドの可能性

中長期的な運用資産の収益の維持・向上のための計画的な修繕及び資本的支出

実績連動賃料

 太陽光発電設備のO&M業務(注)を技術的なノウハウを有する外部業者に委託
(注)Operation(オペレーション)＆Maintenance(メンテナンス）

 個別資産ごとの修繕及び資本的支出にかかわる計画を策定

 日常的な維持・管理・修繕等に要する費用⇒原則賃借人負担
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第10期・第11期・第12期の業績予想

（注1）百万円未満は切り捨てて記載しています。
（注2）上記取得若しくは売却、インフラ市場等の推移、金利の変動、又は本投資法人を取り巻くその他の状況の変化等により、変動する可能性があります。

また、本予想は分配の業績予想については、2020年7月15日付「決算短信」に基づく予想値であり、今後の再生可能エネルギー発電設備等の額を保証す
るものではありません。

第10期
（2020年11月期）

第11期
（2021年5月期）

第12期
（2021年11月期）

運用状況（百万円）
2020年
7月15日
予想

2020年
7月15日
予想

2020年
7月15日
予想

営業収益 2,164 2,220 2,153 

営業費用 1,476 1,476 1,474

営業利益 687 744 679 

経常利益 565 624 560 

当期純利益 564 623 560 

1口当たり分配金
（利益超過分配金を含む） 3,308円 3,496円 3,262円

うち利益分配金 2,912円 3,219円 2,890円

うち利益超過分配金
（資本の払戻し）

396円 277円 372円
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2,981 
3,121 

2,852 
3,021 

2,725 

3,123 
3,307 

3,512 

3,160 

3,521 
3,297 

3,492 

2,979 3,069 
3,412 

3,584 

2,912 

3,219 

2,890 

463 

463 

464 

464 

350 

350 

334 

334 

328 
328

286 

286 

396

277

3722,981 

3,121 

2,852 

3,021 

3,188 

3,586 

3,771 

3,976 

3,510 

3,871 

3,631 

3,826 

3,307 
3,397 

3,698 

3,870 

3,308 

3,496 

3,262 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

分配金予想と実績

■利益分配金（実績）
■利益分配金（予想）
■利益超過分配金(資本の払戻し)

（円）

2020年
7月15日
予想

11期
(2021年5月期)

第12期
(2021年11月期)

2020年
7月15日
予想

予想 実績 予想 実績 予想 実績 予想 実績 予想 実績 予想 実績 予想 実績
2020年
1月15日
予想

実績

第2期
(2016年11月期)

第3期
(2017年5月期)

第4期
(2017年11月期)

第5期
(2018年5月期)

第6期
(2018年11月期)

第7期
(2019年5月期)

8期
(2019年11月期)

9期
(2020年5月期)

2020年
7月15日
予想

10期
(2020年11月期)
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（単位：千円）

物件NO 物件名 最低保証賃料 実績連動賃料 賃貸費用（うち、減価償却費） 償却前NOI 償却後NOI

S-01 LS塩谷発電所 59,125 0 30,358 (22,487) 51,253 28,766

S-02 LS筑西発電所 24,883 0 12,604 (8,999) 21,278 12,278

S-03 LS千葉若葉区発電所 15,647 0 6,886 (4,456) 13,217 8,761

S-04 LS美浦発電所 26,381 0 12,940 (8,985) 22,426 13,440

S-05 LS霧島国分発電所 45,481 0 24,685 (17,838) 38,635 20,796

S-06 LS匝瑳発電所 37,266 0 20,796 (14,054) 30,524 16,469

S-07 LS宮城大郷発電所 39,084 0 23,572 (17,300) 32,812 15,512

S-08 LS水戸高田発電所 44,568 0 22,301 (16,392) 38,659 22,266

S-09 LS青森平内発電所 39,253 0 19,327 (12,392) 32,319 19,926

S-10 LS利根布川発電所 54,694 0 29,428 (21,533) 46,799 25,265

S-11 LS神栖波崎発電所 25,156 669 17,028 (11,000) 19,798 8,797

S-12 LSつくば房内発電所 53,826 1,384 35,588 (21,773) 41,395 19,622

S-13 LS鉾田発電所 37,808 973 25,593 (16,439) 29,627 13,188

S-14 LS那須那珂川発電所 367,571 8,734 230,987 (154,740) 300,058 145,318

S-15 LS藤岡Ａ発電所 12,359 309 8,245 (4,595) 9,018 4,423

S-16 LS稲敷荒沼1発電所 56,461 1,409 34,315 (20,276) 43,830 23,554

S-17 LS藤岡Ｂ発電所 49,028 1,227 31,429 (20,439) 39,264 18,825

S-18 LS稲敷荒沼2発電所 25,246 672 18,281 (11,100) 18,737 7,637

S-19 LS桜川下泉発電所 50,937 980 33,113 (20,584) 39,389 18,805

S-20 LS福島矢祭発電所 26,451 438 17,447 (10,597) 20,040 9,442

S-21 LS静岡御前崎発電所 23,415 495 15,350 (10,024) 18,584 8,560

S-22 LS三重四日市発電所 43,113 717 27,187 (18,173) 34,817 16,643

S-23 LS桜川中泉発電所 53,427 1,043 36,421 (22,955) 41,003 18,048

S-24 LS白浜発電所 164,613 3,345 108,146 (62,278) 122,091 59,812

S-25 LS高萩発電所 20,789 415 12,938 (7,869) 16,134 8,265

S-26 LS飯能美杉台発電所 41,853 1,029 21,893 (9,562) 30,551 20,989

S-27 LS桜川1発電所 50,055 990 37,580 (22,053) 35,518 13,464

S-28 LS桜川4発電所 46,251 890 37,372 (21,093) 30,863 9,769

S-29 LS千葉山武東・西発電所 104,227 2,170 62,201 (42,864) 87,060 44,196

S-30 LS長崎諫早発電所 32,394 576 24,510 (15,910) 24,369 8,459

S-31 LS塩谷2発電所 209,231 4,028 135,703 (88,992) 166,549 77,556

S-32 LS広島三原発電所 247,332 3,654 152,363 (95,135) 193,759 98,623

合計 2,127,940 36,152 1,326,603 (852,902) 1,690,393 837,490

保有資産の第10期収益予想

（注1） 単位未満は切り捨てて記載しています。
（注2） S-01～S-10の賃貸事業収益については、発電設備等賃貸借契約書に記載されている、年間時別日射量データベース等を基に第三者によって算出された発電量予測値（超過確率P（パーセンタイル）50）を勘案して算定された当該

月の予想売電収入の金額と同額の最低保証賃料を記載しています。
S-11～S-32の賃貸事業収益については、発電設備等賃貸借契約書に記載されている年間時別日射量データベース等を基に第三者によって算出された発電量予測値（超過確率P（パーセンタイル）75）を勘案して算定された当該月
の予想売電収入の金額と同額の最低保証賃料、及び超過確率P（パーセンタイル）50に本投資法人の保有期間における発電実績を基本に一定の増加量を加えた予測値であることを前提とした実績連動賃料を記載しています。

保有資産の収益予想
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投資主数
7,552人

2020年5月期（第9期）末投資主状況

投資口数

■個人・その他 117,127口 (60.4%)

■金融機関 32,611口 (16.8%)

（金融商品取引業者含む）

■その他国内法人 31,267口 (16.1%)

■外国法人等 12,825口 (6.6%)

■個人・その他 13,996名 (97.8%)

■金融機関 50社 (0.3%)

（金融商品取引業者含む）

■その他国内法人 227社 (1.6%)

■外国法人等 43社 (0.3%)

投資主数

氏名又は名称
所有投資口数

（口）

発行済投資口の総口数に
対する所有投資口数の割合

（％）

1 株式会社タカラレーベン 19,686 10.15 

2 UBS AG LONDON A/C IPB SEGREGATED CLIENT ACCOUNT 8,862 4.57 

3 労働金庫連合会 3,113 1.60 

4 株式会社香川銀行 2,558 1.31 

5 大和信用金庫 2,488 1.28 

6 株式会社福邦銀行 2,348 1.21 

7 株式会社福岡銀行 2,268 1.17 

8 株式会社あおぞら銀行 2,035 1.04 

9 個人 1,762 0.90 

10 香川県信用組合 1,700 0.87 

合 計 46,820 24.15 

投資主数
14,316人(社）

投資口数
193,830口

（注）比率については小数点第1位未満を四捨五入して記載しているため、合計は100%にならない場合がございます。

（注）比率については小数点第2位未満を切り捨てて記載しています。
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2020年5月期（第9期）貸借対照表

負債・純資産の部
流動資産

現金及び預金 2,541,999

営業未収入金 215,546

前払費用 127,016

未収消費税等 1,121,755

その他 77,904

流動資産合計 4,084,222

固定資産

有形固定資産

建物 7,366

減価償却累計額 △964

建物（純額） 6,402

構築物 13,413,792

減価償却累計額 △1,329,555

構築物（純額） 12,084,237

機械及び装置 23,012,665

減価償却累計額 △2,201,985

機械及び装置（純額） 20,810,680

工具、器具及び備品 424,486

減価償却累計額 △196,619

工具、器具及び備品（純額） 227,866

土地 5,892,643

建設仮勘定 -

有形固定資産合計 39,021,829

無形固定資産

借地権 605,899

ソフトウエア 727

無形固定資産合計 606,626

投資その他の資産

差入保証金 11,500

繰延税金資産 18

長期前払費用 347,606

その他 20

投資その他の資産合計 359,145

固定資産合計 39,987,600

繰延資産

創立費 55

投資口交付費 32,676

繰延資産合計 32,732

資産合計 44,104,555

流動負債

営業未払金 66,275

1年内返済予定の長期借入金 1,597,058

未払金 154,591

未払費用 1,490

未払法人税等 988

未払消費税等 24,331

預り金 15,771

その他 53

流動負債合計 1,860,561

固定負債

長期借入金 22,185,227

その他 29

固定負債合計 22,185,256

負債合計 24,045,818

投資主資本

出資総額

出資総額 19,613,519

出資総額控除額 △249,600

出資総額（純額） 19,363,919

剰余金

当期未処分利益又は当期未処理損失（△） 694,818

剰余金合計 694,818

投資主資本合計 20,058,737

純資産合計 20,058,737

負債純資産合計 44,104,555

（単位：千円） （単位：千円）
資産の部
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2020年5月期（第9期）損益計算書

営業収益

再生可能エネルギー発電設備等の賃貸収入 2,253,596

営業収益合計 2,253,596

営業費用

再生可能エネルギー発電設備等の賃貸費用 1,241,992

資産運用報酬 132,191

資産保管・一般事務委託手数料 10,965

役員報酬 2,400

その他営業費用 43,262

営業費用合計 1,430,811

営業利益 822,784

営業外収益

受取利息 12

未払分配金戻入 302

受取保険金 769

還付加算金 15

雑収入 216

営業外収益合計 1,315

営業外費用

支払利息 93,605

融資関連費用 24,256

創立費償却 28

投資口交付費償却 10,460

営業外費用合計 128,350

経常利益 695,749

税引前当期純利益 695,749

法人税、住民税及び事業税 990

法人税等調整額 △5

法人税等合計 985

当期純利益 694,764

前期繰越利益 54

当期未処分利益 694,818

（単位：千円）



37

ポートフォリオデータ

物件番号 物件名称 所在地
取得価格
（百万円）

発電所の
期末評価価値

（百万円）（注）

比率
（％）

パネル出力
（kW）

買取価格
（円/kWh）

オペレーター

S-01 LS塩谷発電所 栃木県塩谷郡 1,315 1,305 2.9 2,987.25 40 タカラレーベン

S-02 LS筑西発電所 茨城県筑西市 540 558 1.2 1,205.67 40 タカラレーベン

S-03 LS千葉若葉区発電所 千葉県千葉市 271 329 0.7 705.10 40 タカラレーベン

S-04 LS美浦発電所 茨城県稲敷郡 498 578 1.3 1,373.70 36 タカラレーベン

S-05 LS霧島国分発電所 鹿児島県霧島市 937 957 2.1 2,009.28 40 タカラレーベン

S-06 LS匝瑳発電所 千葉県匝瑳市 666 669 1.5 1,796.08 36 タカラレーベン

S-07 LS宮城大郷発電所 宮城県黒川郡 818 848 1.9 2,040.00 36 タカラレーベン

S-08 LS水戸高田発電所 茨城県水戸市 991 1,019 2.3 2,128.00 36 タカラレーベン

S-09 LS青森平内発電所 青森県東津軽郡 705 753 1.7 1,820.00 36 タカラレーベン

S-10 LS利根布川発電所 茨城県北相馬郡 1,261 1,278 2.8 2,467.08 36 タカラレーベン

S-11 LS神栖波崎発電所 茨城県神栖市 470 484 1.1 1,200.00 36 タカラレーベン

S-12 LSつくば房内発電所 茨城県つくば市 890 956 2.1 2,469.60 40 タカラレーベン

S-13 LS鉾田発電所 茨城県鉾田市 735 720 1.6 1,913.60 36 タカラレーベン

S-14 LS那須那珂川発電所 栃木県那須郡 8,315 8,347 18.5 19,800.00 36 タカラレーベン

S-15 LS藤岡A発電所 栃木県栃木市 265 270 0.6 612.00 36 タカラレーベン

S-16 LS稲敷荒沼1発電所 茨城県稲敷市 925 1,044 2.3 2,725.68 36 タカラレーベン

S-17 LS藤岡B発電所 栃木県栃木市 1,091 1,155 2.6 2,420.80 36 タカラレーベン

S-18 LS稲敷荒沼2発電所 茨城県稲敷市 422 461 1.0 1,200.00 36 タカラレーベン

S-19 LS桜川下泉発電所 茨城県桜川市 955 1,041 2.3 2,535.04 36 タカラレーベン

S-20 LS福島矢祭発電所 福島県東白川郡 468 506 1.1 1,327.36 36 タカラレーベン

S-21 LS静岡御前崎発電所 静岡県御前崎市 484 474 1.0 1,098.24 36 タカラレーベン

S-22 LS三重四日市発電所 三重県四日市市 740 759 1.7 1,984.50 40 タカラレーベン

S-23 LS桜川中泉発電所 茨城県桜川市 980 1,086 2.4 2,698.24 36 タカラレーベン

S-24 LS白浜発電所 和歌山県西牟婁郡 2,810 3,003 6.6 7,839.76 36 タカラレーベン

S-25 LS高萩発電所 茨城県高萩市 400 463 1.0 1,194.60 32 タカラレーベン

S-26 LS飯能美杉台発電所 埼玉県飯能市 758 981 2.2 2,402.40 32 タカラレーベン

S-27 LS桜川1発電所 茨城県桜川市 870 969 2.1 2,545.92 36 タカラレーベン

S-28 LS桜川4発電所 茨城県筑西市 826 850 1.9 2,421.12 36 タカラレーベン

S-29 LS千葉山武東・西発電所 千葉県山武市 2,290 2,377 5.3 5,059.20 36 タカラレーベン

S-30 LS長崎諫早発電所 長崎県諫早市 575 616 1.4 2,022.46 27 タカラレーベン

S-31 LS塩谷2発電所 栃木県塩谷郡 4,797 5,203 11.5 11,469.60 36 タカラレーベン

S-32 LS広島三原発電所 広島県三原市 4,500 5,171 11.4 11,216.70 36 タカラレーベン

ポートフォリオ合計 42,573 45,240 100 106,688.98 － －

（注）2020年5月31日時点の評価価値を記載しています。
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基本理念と投資方針

投資主価値の最大化

(注1)

CO2削減量

(注2)

世帯数換算年間発電量

安定的なキャッシュフロー
及び収益 社会貢献投資

(注1)各発電所のパネル出力を基準とした、化石燃料火力発電対比によるCO2削減量
(注2)各発電所のパネル出力を基準とし、1世帯当たりの消費電量を月間247.3KWhとした場合の試算値（年間）

自然エネルギーの活用を通じた価値の創造
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本投資法人の仕組み

売電
売電料

賃料

オペレーター
報酬

スポンサー
サポート

運用

運用委託

出資

分配金

貸付

元利金
返済

タカラレーベン・インフラ投資法人
（TIF）

運用資産

太陽光発電設備

取得資産総額

物件数

452.4億円

32物件

借入

借入金額

237.8億円

出資

投資主資本

200.5億円

借入先等

・22 社の借入先

・無担保・無保証

資産運用会社

スポンサー

賃借人兼
オペレーター

接続電気事業者
買取電気事業者

投資主

（注）「投資主」を除く各数値は、2020年6月末時点を記載しています。
なお「投資主」の数値は2020年5月末時点を記載しています。

・約1.4万人の個人投資家
(約60％の投資口数保有）

・50社の金融機関
（約17％の投資口数保有）

・227社の国内法人
（約16％の投資口数保有）

・43社の外国法人等
（約7％の投資口数保有）
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2015年3月 2016年3月 2017年3月 2018年3月 2019年3月 2020年3月 2030年度

見込

22 24％

事業環境

●総発電電力量における
再生可能エネルギーの割合

～

うち太陽光は7％

■2013年度 ■2030年度

■固定価格買取制度開始後に新規導入された
再生可能エネルギーの容量割合
（太陽光は10kW以上のものを対象）

■太陽光発電(10kW以上)の導入量と2030年度見込

出所：経済産業省資源エネルギー庁「固定価格買取制度情報
公表用ウェブサイト」のデータを基に資産運用会社作成
（2020年3月末日時点の割合）

■LNG ■石炭 ■石油など
■原子力 ■水力
■地熱及び新エネルギー

■LNG ■石炭 ■石油など
■原子力 ■水力
■地熱及び新エネルギー

43.2％

30.3％

14.9％

2.2％

8.5％

1.0％

27.0％

26.0％

3.0％

22.0％

8.8％

13.4％

(GW)

出所： 2020年3月までは、経済産業省資源エネルギー庁「固定価格買取制度情
報公表用ウェブサイト」のデータを基に資産運用会社作成。2030年度導
入見込みは、経済産業省「長期エネルギー需給見通し」関連資料（2015
年7月資源エネルギー庁）のデータを基に資産運用会社作成

■ 太陽光 90.8%

■ バイオマス 4.6%

■ 風力 3.4%

■ 水力 1.1%

■ 地熱 0.2%

経済産業省 長期エネルギー需給見通し
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沿革

2015年 8月 3日 設立企画人（タカラアセットマネジメント株式会社）による投信法第69条第1項に基づく本投資法人の設立に係る届出

2015年 8月 5日 投信法第166条に基づく本投資法人の設立の登記、本投資法人の成立

2015年 8月14日 投信法第188条に基づく登録の申請

2015年 9月 2日 投信法第187条に基づく内閣総理大臣による登録の実施 (登録番号関東財務局長第105号）

2016年 6月 2日 東京証券取引所インフラファンド市場への上場(証券コード：9281）

2016年 6月 2日 太陽光発電設備等10サイトを取得（取得価格：7,870百万円、パネル出力：17,881.63kW）

2017年 2月 7日 LS神栖波崎発電所を取得（取得価格：470百万円、パネル出力：1,200.00kW）

2017年 6月 1日 太陽光発電設備等7サイトを取得（取得価格：12,607百万円、パネル出力：30,942.00kW）

2017年10月 2日 LS稲敷荒沼1発電所の増設分を追加取得（取得価格：36百万円、パネル出力：199.68kW）

2017年10月12日 LS筑西発電所の増設分を追加取得（取得価格：21百万円、パネル出力：122.43kW）

2017年11月16日 LS千葉若葉区発電所の増設分を追加取得（取得価格：48百万円、パネル出力：209.88kW）

2017年11月27日 LS美浦発電所の増設分を追加取得（取得価格：67百万円、パネル出力：318.00kW）

2017年12月 1日 太陽光発電設備等2サイトを取得（取得価格：1,423百万円、パネル出力：3,862.40kW）

2018年 2月28日 LS静岡御前崎発電所を取得（取得価格：484百万円、パネル出力：1,098.24kW）

2018年 6月 1日 太陽光発電設備等4サイトを取得（取得価格：4,930百万円、パネル出力：13,717.10kW）

2019年 6月28日 LS飯能美杉台発電所取得（取得価格：758百万円、パネル出力：2,402.40kW）

2019年12月 2日 太陽光発電設備等6サイトを取得（取得価格：13,858百万円、パネル出力：34,735.00kW）
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資産運用会社の概要

商号 タカラアセットマネジメント株式会社

商号（英文） Takara Asset Management Co., Ltd.

所在地

〒100-0004

(本店)

東京都千代田区大手町2－1－1 大手町野村ビル16階
(新大手町ビル店)

東京都千代田区大手町2－2－1 新大手町ビル8階

設立 2013年10月28日

資本金 2億5000万円

代表 代表取締役社長 髙橋 衛

事業内容 投資運用業、第二種金融商品取引業、投資助言･代理業

株主 株式会社タカラレーベン100％（東証１部:8897）

登録・免許等
宅地建物取引業免許 東京都知事（2） 第96550号
取引一任代理等認可 国土交通大臣認可 第89号
金融商品取引業登録 関東財務局長（金商）第2851号

加入協会

一般社団法人投資信託協会
一般社団法人第二種金融商品取引業協会
一般社団法人日本投資顧問業協会
公益社団法人東京都宅地建物取引業協会
公益社団法人全国宅地建物取引業保証協会
一般社団法人日本アセットマネジメント協会
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・本資料には、タカラレーベン・インフラ投資法人（以下「本投資法人」といいます。）に関する記載の他、第三者が公表するデータ・指標等
をもとにタカラアセットマネジメント株式会社（以下「本資産運用会社」といいます。）が作成した図表・データ等が含まれています。また、
これらに対する本資産運用会社の現時点での分析・判断・その他の見解に関する記載が含まれています。

・本資料の内容に関しては未監査であり、その内容の正確性及び確実性を保証するものではありません。また、本資産運用会社の分析・判断そ
の他の事実でない見解については、本資産運用会社の時点の見解を示したものにすぎず、異なった見解が存在し、または、本資産運用会社が
将来その見解を変更する可能性があります。

・端数処理等の違いにより、同一の項目の数値が他の開示情報と一致しない場合があります。
・本資料への掲載に当たっては注意を払っていますが、誤謬等を含む可能性があり、また、予告なく訂正または修正する可能性があります。
・第三者が公表するデータ・指標等の正確性について、本投資法人及び本資産運用会社は一切の責任を負いかねます。
・本資料には、本投資法人の将来の方針等に関する記述が含まれていますが、これらの記述は将来の方針等を保証するものではありません。
・グラフの作成上の都合により、表示されている日付が営業日と異なる場合があります。

TEL：０３-６２６２-６４０２
E-mail：info@takara-am.co.jp 

お問い合わせ先


