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平成30年２月27日 

 

内国インフラファンドの発行者等の運用体制等に関する報告書 

 

インフラファンド発行者名 

タカラレーベン・インフラ投資法人 

代表者名 執行役員 菊池 正英 

 （コード：9281） 

 問合せ先   ＴＥＬ．03-6262-6402 

 

管理会社名 

タカラアセットマネジメント株式会社 

代表者名 代表取締役社長 髙橋 衛 

１．基本情報 

 

（１）コンプライアンスに関する基本方針 

① 基本的な考え方 

本投資法人及び本管理会社は、本管理会社による本投資法人の資産運用業務が本投資法人の投資主の資金を運用する行為であるという重要性を認識し、コンプライアン

スの徹底を経営の最重要課題の一つとして位置付け、法律等を遵守し、利害関係人等との取引、利害関係人等がその資産の運用を行っている又は運用もしくは管理に係る

助言を行っている相手方との取引等に関する利益相反の排除等を通じ、投資主の利益保護及び投資主からの信頼確保に努めております。 

 

② 本投資法人におけるコンプライアンス体制 

本投資法人の役員体制は、執行役員１名及び監督役員２名から構成されています。執行役員は本管理会社の代表取締役副社長が兼職しており、本投資法人の業務を執行

しています。また、監督役員は、本管理会社との間に特別の利害関係がない弁護士１名、公認会計士１名の計２名が選任されており、３ヶ月に１回以上開催される本投資

法人の役員会において、執行役員、本管理会社及び一般事務受託者等から、本投資法人の運営、資産運用の状況並びに一般事務受託者の業務遂行状況、コンプライアンス

及びリスク管理に関する事項等について報告を受ける体制を築いています。また、本投資法人は、本管理会社より、本投資法人の資産運用の状況等の他、本管理会社の内

部統制及びコンプライアンス遂行状況等について、定期的に役員会で報告を受ける体制を築いています。 
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（２）投資主の状況  

 平成29年11月 30日現在 

氏名・名称 投資法人、管理会社又はスポンサーとの関係及び出資の経緯 
投資口口数

（口） 

比率 

（％） 

株式会社タカラレーベン 

本管理会社であるタカラアセットマネジメント株式会社に 100％出

資している親会社です。本投資法人及び本管理会社とスポンサー

サポート契約及び商標の使用等に関する覚書を締結しています。 

本投資法人の設立時及び新投資口発行時に出資しています。 

16,762 14.20 

株式会社SBI証券 該当事項はありません。 3,030 2.56 

労働金庫連合会 該当事項はありません。 2,939 2.49 

GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL 該当事項はありません。 2,480 2.10 

大和信用金庫 該当事項はありません。 2,118 1.79 

田中 幸夫 該当事項はありません。 1,820 1.54 

香川県信用組合 該当事項はありません。 1,700 1.44 

株式会社あおぞら銀行 該当事項はありません。 1,644 1.39 

STATE STREET BANK AND TRUST COMPANY 505001 該当事項はありません。 1,477 1.25 

BNYM SA/NV FOR BNYM FOR BNY GCM CLIENT ACCOUNTS M LSCB 

RD 
該当事項はありません。 1,200 1.01 

上位10名合計 35,170 29.81 

（注）「比率」は、発行済投資口の総口数に対する投資口口数の割合を、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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（３）管理会社の大株主の状況 

 平成29年11月 30日現在 

氏名・名称 投資法人、管理会社又はスポンサーとの関係及び出資の経緯 
株数 

（株） 

比率 

（％） 

株式会社タカラレーベン 「１.基本情報 （２）投資主の状況」をご参照ください。 8,000 100.0 

上位10名合計 8,000 100.0 

 

（４）投資方針・投資対象 

(イ) ポートフォリオ構築方針 

a. ポートフォリオ構築方針の基本的考え方 

本投資法人は、投資信託及び投資法人に関する法律施行令（平成 12 年政令第 480 号。その後の改正を含みます。以下「投信法施行令」といいます。）第

３条第 11 号に定める再生可能エネルギー発電設備及び再生可能エネルギー発電設備を設置、保守、運用するために必要な不動産、不動産の賃借権又は地上

権（以下「敷地等」といい、再生可能エネルギー発電設備と併せて「再生可能エネルギー発電設備等」といいます。なお、以下、本投資法人が投資・取得

し運用するものとされる再生可能エネルギー発電設備等について言及する場合、「再生可能エネルギー発電設備等」には、本投資法人の運用資産の裏付けと

なる再生可能エネルギー発電設備等も含むものとします。）を主たる投資対象とします。 

再生可能エネルギー発電設備等のうち、特に太陽光をエネルギー源として発電を行うもの（以下「太陽光発電設備」といいます。）及びその敷地等（太陽

光発電設備と併せて以下「太陽光発電設備等」といいます。）への投資割合は 90％以上、それ以外の再生可能エネルギー発電設備等への投資割合は 10％以

下とします（比率は、いずれも取得価格ベースとします。以下、比率について同じです。）。 

太陽光発電設備等への投資に際しては、設備規模、日射量及び気候その他の気象条件、一般送配電事業者（電気事業法（昭和 39 年法律第 170 号。その後

の改正を含みます。）（以下「電気事業法」といいます。）第２条第１項第９号に規定する一般送配電事業者をいいます。）及び特定送配電事業者（電気

事業法第 2 条第 1 項第 13 号に規定する特定送配電事業者をいいます。）（以下「接続電気事業者」と総称します。以下同じです。）の電線路との接続の容易

性その他の立地条件、太陽電池モジュール（太陽光パネル）及びパワーコンディショナーその他の機器・資材の製造業者及び性能その他の技術的要件、当

該発電設備の過去における発電実績（もしあれば）、電気事業者による再生可能エネルギー電気の調達に関する特別措置法（平成 23 年法律第 108 号。その

後の改正を含みます。）（以下「再エネ特措法」といいます。）に基づく固定価格買取制度における調達価格（再エネ特措法第３条第１項に定める意味により、

以下「買取価格」ともいいます。以下同じです。）及び残存する調達期間（再エネ特措法第３条第１項に定める意味により、以下「買取期間」ともいいま
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す。以下同じです。）その他の固定価格買取制度の適用条件、並びに敷地等の取得・使用条件又は賃借等の条件を総合的に検討し、投資対象の選定を行い

ます。太陽光発電設備等以外の再生可能エネルギー発電設備等への投資に際しても、太陽光発電設備等への投資に準じた検討を行います。 

 

b. 立地地域 

本投資法人が取得を検討する太陽光発電設備等は、原則として、日本国内に立地するものとします。なお、日本国内の地域別の投資割合は特に定めない

ものとします。 

海外に所在する太陽光発電設備等への投資は全体の 10％以下とします。本投資法人は、国外にある太陽光発電設備等を取得する場合には、立地する国又

は地域の特性及び情勢、発電事業に関する制度及び規制、電気の買取に関する法制度、オフテーカーの属性、信用力等及び電気の買取及び系統接続の条件

その他の事情を総合的に考慮します。 

 

c. 固定価格買取制度の適用等 

本投資法人が取得を検討する日本国内の太陽光発電設備は、原則として、以下のすべての条件を満たす稼働中の太陽光発電設備とします。ただし、株式

会社東京証券取引所の有価証券上場規程その他関連諸法令及び諸規則に従い認められる限度で、未稼働の太陽光発電設備等にも投資することができるもの

とします。 

(1) 当該太陽光発電設備を用いて再生可能エネルギー発電事業（再エネ特措法第９条第１項の定める意味によります。以下同じです。）を行う者（以下

「発電事業者」といいます。）が、当該太陽光発電設備に係る再生可能エネルギー発電事業計画（再エネ特措法第９条第１項の定める意味によりま

す。以下同じです。）について再エネ特措法に基づく認定（再エネ特措法第９条第３項の認定をいい、電気事業者による再生可能エネルギー電気の

調達に関する特別措置法等の一部を改正する法律（平成28年法律第59号）（以下「再エネ特措法改正法」といいます。）附則の規定により当該認定を

受けたものとみなされる場合を含みます。）を受けていること。 

(2) 当該太陽光発電設備と接続電気事業者の電線路とが電気的に接続されていること。 

(3) 発電事業者と再エネ特措法第２条第１項又は再エネ特措法改正法による改正前の再エネ特措法第２条第１項に定める電気事業者（以下「買取電

気事業者」といいます。）との間で特定契約（再エネ特措法第２条第５項に定める意味によります。以下同じです。）が締結されており、当該契約に基づき、

当該太陽光発電設備を用いて発電した電気の電気事業者に対する供給が既に開始されていること。本投資法人は、固定価格買取制度の適用を受ける太陽光

発電設備に投資する際には、当該時点における物価水準等の経済環境を踏まえて、当該太陽光発電設備に適用される調達価格、残存する調達期間及び出力

制御のルールその他の固定価格買取制度の適用条件を考慮します。 

本投資法人は、太陽光発電設備に投資する際には、当該太陽光発電設備について締結されている特定契約及び接続契約の条件を考慮します。なお、特定

契約に基づく電気の買取価格は、当該太陽光発電設備に適用ある調達価格と同額又は実質的にそれ以上の金額とします。 

（注）「接続契約」とは、発電事業者が用いる認定を受けた再生可能エネルギー発電事業計画に係る再生可能エネルギー発電設備を接続電気事業者の電線路に電気的に接続すること及びその条件を定める契約を

いいます。なお、発電事業者が平成28年3月31日以前に東京電力株式会社（当時）と締結した特定契約兼接続契約上の同社の地位及びこれに付随する権利義務は、平成28年4月1日を効力発生日とす

る同社の会社分割により、東京電力エナジーパートナー株式会社が承継し、同日より、同契約における電気工作物等の接続その他の送配電に係る事項については、東京電力パワーグリッド株式会社が、
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東京電力エナジーパートナー株式会社との契約に基づき実施しています。また、発電事業者は、東京電力パワーグリッド株式会社が定める託送供給等約款における発電者に関する事項（給電指令（出力

抑制）の実施、託送供給等に伴う協力、発電場所の立ち入り等）について遵守する必要があります。以下同じです。 

 

d. 発電出力 

本投資法人が取得を検討する太陽光発電設備の発電出力は、原則として 500kW 以上とします。ただし、発電出力が 500kW 未満である太陽光発電設備につ

いても投資資産の収益性、本投資法人が運用する資産の運営に関する事項を主導的に決定する者（株式会社東京証券取引所の有価証券上場規程施行規則に

定める者をいい、以下「オペレーター」といいます。）及び地域性等を勘案の上、厳選して取得を行うことができるものとします。 

 

e. 環境条件 

本投資法人は、太陽光発電設備に投資する際には、当該太陽光発電設備の設置場所、当該太陽光発電設備の設置場所又は近接する適当な箇所における日

射量その他の気象条件、自然災害等リスク、当該太陽光発電設備に係る太陽電池の容量・効率等、パワーコンディショナーの容量・効率等、当該太陽電池

モジュールの配置、角度等、日影等の周辺環境を踏まえて第三者によって算定された推定発電量を考慮するものとします。 

本投資法人は、立地地域の気象条件等（降雪量、降雨量、降灰量及び風量を含みます。）や設置場所の地形、地盤、その他自然災害等のリスク等を考慮

し、それらに適合する設計及び仕様により設置されたと判断した太陽光発電設備の取得を検討します。 

 

f. 接続電気事業者との系統連系その他の立地条件 

本投資法人は、太陽光発電設備に投資する際には、当該太陽光発電設備と接続電気事業者の系統との接続地点までの距離、電源線及び鉄塔等の送電設備

の設置状況及び当該設置場所に関する権利関係、その他の立地条件を考慮するものとします。 

 

g. 太陽電池モジュールの製造業者及び性能その他技術的要件 

本投資法人は、太陽光発電設備に投資する際には、当該太陽光発電設備に用いられている太陽電池モジュール、パワーコンディショナーその他の機器・

資材について、製造業者が提供する保証の内容、製造業者の立地、能力及び信用力等について検証し、考慮します。 

本投資法人は、太陽光発電設備に用いられている太陽電池モジュール、パワーコンディショナーその他の機器・資材の性能その他の技術的要件につき、

当該太陽光発電設備が立地する場所の気象条件、地理条件その他の立地条件を踏まえ、本投資法人が適正と考える一定の水準を満たすと判断したものの取

得を検討します。 

 

h. 過去における発電実績 

本投資法人は、太陽光発電設備に投資する際には、当該太陽光発電設備における過去における発電実績があれば、当該実績を考慮します。 
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i. 太陽光発電設備の設置、保守、運用に必要な用地の確保 

太陽光発電設備の設置、保守、運用に必要な用地（当該設置場所から電力会社の系統に接続する地点までの送電線が経由する土地（以下「送電線敷設用

地」といいます。）を除きます。）は、原則として、所有権、賃借権若しくは転借権又は地上権によって確保することとし、原則として、登記により対抗

要件を具備するものとします。また、賃借権若しくは転借権又は地上権は、原則として、その敷地等に係る太陽光発電設備の調達期間中存続する（契約の

更新又は再締結を含みます。）ことが合理的に判断できるものであることを必要とするものとします。 

送電線敷設用地は、その属性及び使用目的に従い適切な使用権原又は使用のための許認可を確保することとします。 

 

j. 事業用地の境界確定に関する方針 

i. 境界確定を実施する場合（原則） 

本投資法人が太陽光発電設備を取得するにあたっては、本投資法人がその事業用地を取得するか否かにかかわらず、隣地との間の境界が確定している

ことを原則とし、境界が確定していない場合には境界確定を実施します。 

ii. 境界確定を実施しない場合（例外） 

他方、各隣地との境界が以下のいずれかに該当する場合その他境界未確定のリスクが限定的と判断する場合には、例外的に、当該境界の確定を実施し

ないことができるものとします。 

・当該境界について現況測量が実施されており、かつ、隣地所有者との間で境界に関する紛争が生じていない場合。 

・当該境界と太陽光発電設備との間に十分なバッファーがある場合(注)において、隣地所有者の属性、隣地所有者と当該敷地等の現所有者との関係及び当

該敷地等に設置されている太陽光発電設備に対する隣地所有者の認識その他の状況を総合的に勘案し、隣地所有者との間で境界に関する紛争が生じる可

能性が低いと判断できる場合。 

・当該境界について境界確定を行うことが実務上難しい場合で、隣地の所有者又は管理者から境界に関する指摘がなされておらず、隣地所有者との間で境

界に関する紛争が生じる可能性が低いと判断できる場合。なお、再生可能エネルギー発電設備の取得にあたって、原則として、当該隣地の所有者に対し

て、境界に関する問題を認識しているか否かの確認を行います。 

・太陽光発電設備に係る売買契約において、境界未確定の部分においてフェンス、アレイその他の設備が隣地に越境していることが判明した場合、当該設

備の移設その他越境の解消に要する費用を売主に負担させることが合意されており、境界未確定のリスクが発現した場合においても本投資法人が損害を

被るおそれが限定的と判断できる場合。なお、売主に対して費用請求できる期間については、一定の制限（原則として、２年間を下限とします。）を設

けることができるものとします。 

(注）「境界と太陽光発電設備との間に十分なバッファーがある場合」に該当するか否かは、本管理会社の社内規程に基づき、境界とフェンス、アレイその他の設備との距離並びに境界部分及びその周辺の地

形その他の状況を総合的に勘案して判断します。かかる文脈における「境界」とは、公図、現地の状況、周辺の境界標等を勘案して境界が存在すると推測される箇所をいいます。 
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k. 太陽光発電設備等以外の再生可能エネルギー発電設備等 

本投資法人は、太陽光発電設備等以外の再生可能エネルギー発電設備等に投資する際には、当該再生可能エネルギー発電設備の種類及び特徴を勘案の上、

前記 a.ないし j.を準用し、又は必要に応じ運用ガイドラインの変更を行って検討を行い、太陽光発電設備等への投資と同等の利益が得られるものとして本

投資法人が適正と考える一定の水準を満たすと判断したものに投資するものとします。 

 

(ロ) デュー・ディリジェンスの実施 

運用資産を取得するに際しては、下記にあげる調査項目に基づき、経済的調査、物理的調査及び法律的調査を十分実施し、当該運用資産の投資対象として

の妥当性を検討します。なお、前記調査プロセスにおいては、原則として、公正かつ調査能力・経験があると認めた第三者の専門家によるバリュエーション

レポート、不動産鑑定評価書、テクニカルレポートを取得するほか、必要と判断する場合にはその他の第三者の専門家の報告書等を取得し、これらの内容に

ついても考慮します。 

 評価項目 調査事項 

経済的調査 取得価格の妥当性 不動産鑑定（注１）及びバリュエーションレポート（注２）の適格性・妥当性の検証 

本管理会社によるバリュエーションと不動産鑑定評価書及びバリュエーションレポートとの比較検証（注３） 

 オペレーター等事業調査 オペレーターの事業の内容、財務の状況、当該再生可能エネルギー発電設備の運営に従事する人員の状況、再生可能エネル

ギー発電設備の運営の実績その他業務遂行能力に関する事項（反社会的勢力に該当しないことの調査を含みます。） 

オペレーターの発電事業に必要となる許認可等の取得状況、維持状況等 

買取電気事業者との間の再生可能エネルギー発電設備に係る特定契約等の締結状況、契約内容等 

発電事業中断リスクに関する状況等 

再生可能エネルギー発電設備等の賃貸借契約の妥当性の検証 

 収益関係（市場調査） 投資資産の収入及び支出についての調査 

今後の電力需給の見通し 

賃貸借契約の条件 

電力の買取価格の変動の可能性 

国又は地方公共団体等からの補助金又は助成金等の見込み 

修繕保守履歴及び将来予想される修繕保守費用の見通し 
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物理的調査 投資資産の基本情報 売主開示資料の内容精査 

テクニカルレポートによる資産基本情報の確認（注３） 

本管理会社による現地調査 

 発電設備・仕様概要 テクニカルレポートによる発電設備の主要項目（主要構造、設計・製造業者・設備仕様等）の確認、立地条件への適合性 

再生可能エネルギー発電事業計画の遵守状況、再生可能エネルギー発電事業計画の再エネ特措法第9条第 3項第 1号から第3

号までへの適合性の確認 

本管理会社による現地調査 

 耐震性能判断 地震PML（予想最大損失率）分析及び検証 

専門家レポートによる耐震性及び地震リスクの確認 

 重要書類の確認 不動産に関する引渡書類（境界確認書、確認申請書、確認申請図、検査済証、竣工図、賃貸借契約書等）の確認 

設備に関する引渡書類（パネル設置図、送電線設備ルート図、性能試験等に関する資料、運用状況に関する資料、系統連系

に関する資料等）の確認 

 将来の資本的支出及び修繕

費用 

テクニカルレポートによる将来の修繕費見込み 

過去の修繕履歴による検証 

製造業者からの保証及びアフターサービスの内容及び承継 

 環境・土壌等 土壌汚染調査レポートによる環境調査等 

法律的調査 違法性 専門家レポート（テクニカルレポートを含みます。）による関係法規（建築基準法（昭和 25 年法律第 201 号。その後の改正

を含みます。）、消防法（昭和 23 年法律第 186 号。その後の改正を含みます。）、都市計画法（昭和 43 年法律第 100 号。

その後の改正を含みます。）その他建築関連法規及び自治体による指導要綱等、並びに再エネ特措法、電気事業法その他の

電気事業関連法規及び自治体による指導要綱等）の遵守状況等 

法定点検資料に基づく、各種指摘事項に関する内容の精査 

本管理会社による現地調査 

許認可等 開発許可、農地法（昭和27年法律第229号。その後の改正を含みます。）に基づく転用許可等 

再エネ特措法に基づく認定の取得状況 
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法律的調査 敷地等の権利関係 本投資法人が敷地等に関する完全な所有権を取得できることの確認 

共有、借地物件等、本投資法人が完全な所有権を有しない場合、それぞれ以下の点の適切性を確認 

・共有持分の場合 

他の共有者の属性及び保有する権利の内容、共有者間協定書の有無、共有物分割請求権及び共有物分割等に関する措置 

・借地権の場合 

借地人の属性、地代の適正性、借地権に対する対抗要件の具備状況、借地権売却時の承諾料の有無及び金額 

・送電線敷設用地の場合 

使用権原又は許認可の有無及びその内容、対抗要件の具備状況の確認 

 発電設備の権利関係 本投資法人が発電設備に関する完全な所有権を取得できることの確認 

 権利の付着 不法占拠、抵当権、根抵当権、地役権、通行権、質権、根質権、留置権等第三者による権利の付着の有無 

 契約関係 設計、建設請負契約（以下「EPC 契約」といいます。）、売買契約、保守管理契約（O&M 業者（本投資法人が保有する再生可

能エネルギー発電設備等の保守管理等の業務（以下「O&M 業務」といいます。）を行う業者をいい、電気保安法人を含みま

す。以下同じです。）との契約（以下「O&M 契約」といいます。）を含みます。）、保証書等の発電設備等に関する契約内容

の確認 

特定契約、接続契約等の電力受給、系統連系に関する契約内容の確認 

賃貸借契約の契約内容の確認 

その他第三者との契約内容の有無及び内容の確認 

 境界・越境物調査 境界確定の状況、実測面積の確認、越境物の有無とその状況 

（注１）「不動産鑑定」とは、不動産の鑑定評価に関する法律（昭和 38 年法律第 152 号。その後の改正を含みます。）並びに国土交通省の定める不動産鑑定評価基準及び不動産鑑定評価基準運用上の留意事項に基づき、土地若しく

は建物又はこれらに関する所有権以外の権利の経済価値を判定し、その結果を価額に表示することをいいます。 

（注２）「バリュエーションレポート」とは、投資信託及び投資法人に関する法律（昭和 26 年法律第 198 号。その後の改正を含みます。）（以下「投信法」といいます。）等の諸法令、一般社団法人投資信託協会の定める諸規則並

びに本投資法人の規約に定める資産評価の方法及び基準に基づき、再生可能エネルギー発電設備の価格等の調査をし、その結果の報告を行う書類をいいます。 

（注３）デュー・ディリジェンスの結果を踏まえて取得価格を算定する際、バリュエーションレポート、不動産鑑定評価書及びテクニカルレポートの記載内容等を活用する方針ですが、例外的に活用しない場合には、採用した数値等

の妥当性を検証するとともに、その根拠を記録保存します。 

 

（５）海外インフラ資産等及び海外インフラ関連有価証券への投資に関する事項 

① 海外インフラ資産等及び海外インフラ関連有価証券への投資姿勢 

本投資法人の規約において、「本投資法人の投資対象地域は、主として日本国内とする。ただし、海外への投資を妨げない。」としておりますが、海外インフラ資産等

及び海外インフラ関連有価証券を行う具体的な予定はありません。 
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（６）スポンサーに関する事項 

① スポンサーの企業グループの事業の内容 

スポンサーである株式会社タカラレーベン（以下「タカラレーベン」又は「スポンサー」といいます。）は昭和47年９月に設立されました。設立当初は戸建分譲事業を

中心としておりましたが、その後、分譲マンション事業も開始し、平成13年にJASDAQ上場、平成15年に東京証券取引所市場第二部上場、平成16年に東京証券取引所市

場第一部上場と着実に成長しており、株式会社不動産経済研究所（以下「不動産経済研究所」といいます。）によれば、平成29年全国マンション供給実績ランキングにお

いては10位（戸数ベース）となっています。 

また、平成 22 年より、太陽光発電マンション（注１）の販売を開始しており、首都圏初となった「レーベンハイム光が丘公園」（平成 23 年７月竣工）を皮切りに、太

陽光発電マンションの供給を実施しており、不動産経済研究所によれば、その供給実績は平成 27 年において、５年連続全国１位となっています。タカラレーベンは、太

陽光発電マンションのパイオニアとして、平成 25 年よりメガソーラー事業にも参入しており、平成 29 年９月末時点で、33 箇所で合計 82MW 規模のパネル出力（注２）を

有する太陽光発電設備等を既に稼働させています。平成 27 年５月 11 日発表の新中期経営計画でも平成 31 年３月期の目標としてパネル出力 130MW（注３）までの成長を

公表しています。 

なお、タカラレーベンは、電気事業法等の一部を改正する法律（平成26年法律第72号）附則第８条第３項に基づき、平成28年５月11日に電気事業法第２条第1項第

14号に規定する発電事業（注４）の届出を行い、同日以降、同項第15号に規定する発電事業者（注５）となり、かつ、電力広域的運営推進機関の会員となっています。 

タカラレーベンが関東を中心に分譲マンション事業及び戸建分譲事業を展開しており、当該地域におけるネットワークを有していることから、タカラレーベンの太陽光

発電所用地は、東京電力パワーグリッド株式会社管内である関東地方において多く開発されています。新規接続申込に対して適用される出力抑制ルール（注６）は地域に

よって適用されるルールが異なりますが、東京電力パワーグリッド株式会社が管轄するエリアは、人口が多く接続可能量が大きいため、平成30年２月23日現在、同社は

指定電気事業者（注７）に指定されておらず、太陽光発電に係る新規接続申込に対して 360 時間ルール（注６）が適用されています。したがって、本投資法人は、後記

「② スポンサーの企業グループとのインフラ資産等又はインフラ関連有価証券の供給や情報提供に係る契約等の状況」に記載のスポンサーサポートの活用によりスポン

サーから資産を取得することがあるところ、その場合、スポンサーのパイプラインは出力抑制の影響が比較的小さい地域の太陽光発電設備が中心になることが見込まれま

す。 

なお、本投資法人は、賃借人であるタカラレーベンとの保有資産（後記「３． スポンサー関係者等との取引等 （１） 利害関係人等との取引等 ②取引の種別：賃貸

借取引」に記載の本投資法人が利害関係人等と賃貸借取引を行っている特定資産をいいます。以下同じです。）に係る賃貸借契約において、無補償の出力抑制があった場

合においても最低保証賃料を受け取れることとされています。 

 

一般送配電事業者 
50kW以上の太陽光発電に係る新規接続申込に対して適用される出力抑制ルール 

（平成30年２月27日現在）（注６）（注８） 

北海道電力株式会社 指定ルール 

東北電力株式会社 指定ルール 
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東京電力パワーグリッ

ド株式会社 
360時間ルール 

中部電力株式会社 360時間ルール 

北陸電力株式会社 指定ルール 

関西電力株式会社 360時間ルール 

中国電力株式会社 360時間ルール、接続可能量超過後は指定ルール 

四国電力株式会社 指定ルール 

九州電力株式会社 指定ルール 

沖縄電力株式会社 360時間ルール、接続可能量超過後は指定ルール 

（注１）「太陽光発電マンション」とは、太陽光発電設備を設置した分譲マンションをいい、太陽光発電設備で発電した電力を各住戸で使用できる分譲マンション及び全量売電する分譲マンションのいずれも含みます。以下同じです。 

（注２）「パネル出力」とは、各発電設備に使用されている太陽光パネル１枚当たりの定格出力（太陽光パネルの仕様における最大出力をいいます。）にパネル総数を乗じて算出される出力をいい、ここではイー・アンド・イーソ

リューションズ株式会社作成の「テクニカルレポート」の記載等に基づき、太陽光発電設備における太陽電池モジュールの最大出力を記載しています。なお、実際の発電出力は、太陽光発電設備の太陽電池モジュール容量と

パワーコンディショナー容量のいずれか小さい方の数値となるため、パネル出力よりも小さくなる可能性があります。以下同じです。  

（注３）本投資法人その他の第三者から賃借して運営することを想定している太陽光発電設備のパネル出力が含まれています。 

（注４） 電気事業法第２条第１項第 14 号に規定する「発電事業」とは、自らが維持し、及び運用する発電用の電気工作物を用いて小売電気事業、一般送配電事業又は特定送配電事業の用に供するための電気を発電する事業であって、

その事業の用に供する発電用の電気工作物が経済産業省令で定める一定の規模を超えるものをいいます。ここでいう「小売電気事業」、「一般送配電事業」及び「特定送配電事業」とは、それぞれ、電気事業法第２条第１項第

２号、第８号及び第12号に定義される意味によります。 

（注５）電気事業法第２条第１項第 15 号に規定する「発電事業者」とは、電気事業法第２条第１項第 14 号に規定する発電事業を営むことについて、電気事業法及び経済産業省令で定める事項を経済産業大臣に届け出た者をいいます。 

（注６）「適用される出力制御ルール」は、接続電気事業者が電気事業者による再生可能エネルギー電気の調達に関する特別措置法施行規則（平成24年経済産業省令第46号。その後の改正を含みます。以下「再エネ特措法施行規則」

といいます。）に定める回避措置を講じたとしてもなお、接続電気事業者における電気の供給量がその需要量を上回ることが見込まれる場合において接続契約上無補償で出力の抑制が求められ得る期間の上限に関して適用が

あるルールを記載しています。「30日ルール」とは、かかる期間の上限が年間30日である場合をいい、「360時間ルール」とは、かかる期間の上限が年間360時間である場合をいい、「指定ルール」とは、上記のような期間の

上限なく無制限に無補償で出力の抑制が求められ得る場合をいいます。なお、指定ルールは、下記(注７)記載の指定電気事業者がその接続申込量が接続可能量を超過した場合にのみ採用することができます（再エネ特措法施

行規則第14条第１項第11号）。 

（注７）「指定電気事業者」とは、再エネ特措法施行規則第 14 条第１項第11 号に定める指定電気事業者を意味し、同項第８号イの規定により特定契約電気事業者（同規則第 14 条第１項第１号に定める意味によります。）が損害の補

償をすることなく特定契約申込者（同規則第14条第１項第２号に定める意味によります。）に求めることができる種類の認定発電設備（認定に係る再生可能エネルギー発電設備をいい、経済産業大臣が指定する種類の再生可

能エネルギー発電設備に限ります。）の出力の抑制の上限を超えて出力の抑制を行わなければ当該再生可能エネルギー発電設備により発電された電気を追加的に受け入れることができなくなることが見込まれる電気事業者と

して経済産業大臣が指定する電気事業者をいいます。平成30年２月27日現在、太陽光発電設備に関して、北海道電力株式会社、東北電力株式会社、北陸電力株式会社、中国電力株式会社、四国電力株式会社、九州電力株式
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会社及び沖縄電力株式会社が指定され、風力発電設備に関して、北海道電力株式会社、東北電力株式会社、中国電力株式会社及び九州電力株式会社が指定されています（経済産業大臣が指定する再生可能エネルギー発電設備

の種類及び一般送配電事業者等を指定した件（平成28年経済産業省告示第108号。その後の改正を含みます。））。なお、平成30年２月27日現在、太陽光発電設備に関して、北海道電力株式会社、東北電力株式会社、北陸電

力株式会社、四国電力株式会社及び九州電力株式会社において、風力発電設備に関して、北海道電力株式会社、東北電力株式会社、中国電力株式会社及び九州電力株式会社において、既に接続申込量が接続可能量を超過して

いるとして指定ルールに移行しています。以下同じです。 

（注８）保有資産に適用される出力制御ルールは上記表の記載とは異なることがあります。 

 

② スポンサーの企業グループとのインフラ資産等又はインフラ関連有価証券の供給や情報提供に係る契約等の状況 

タカラレーベンは、これまでの太陽光発電設備の開発及び太陽光発電事業の運営を通して、高い事業運営ノウハウを有しています。本投資法人及び本管理会社は、以下

の内容を有するスポンサーサポート契約及び商標の使用等に関する覚書（タカラレーベンが本投資法人及び本管理会社との間で、本投資法人に対するサポート等に関し、

平成 27 年 12 月 15 日付で締結した商標の使用等に関する覚書（その後の変更を含みます。）をいいます。以下同じです。）をタカラレーベンとの間で締結しています。こ

れらにより、外部成長及び内部成長に関連するスポンサーからの様々なサポートやスポンサーのブランド力を活用することが可能となり、今後の本投資法人の成長に寄与

するものと本投資法人は考えています。 

 

＜スポンサーサポート契約の内容（外部成長戦略関連）＞ 

a. タカラレーベングループ保有物件情報の優先的提供及び優先的売買交渉権の付与 

タカラレーベングループが保有している再生可能エネルギー発電設備・不動産関連資産（本投資法人及び本管理会社の投資方針に合致する資産に限ります。以下「適

格再生可能エネルギー発電設備・不動産等」といいます。）を売却しようとする場合には、本投資法人及び本管理会社に対し、第三者に先立ち当該適格再生可能エネル

ギー発電設備・不動産等に関する情報を優先的に提供し、優先的に売買交渉をする権利（以下「優先的売買交渉権」といいます。）を付与するものとします。 

前記に従い適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等に関する情報の提供を受けた日（同日を含みます。）から 60 銀行営業日（以下「優先検討期間」といいます。）

以内に、本投資法人及び本管理会社は、当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等の取得の意向の有無を優先的売買交渉権を付与した者（以下「優先交渉権付与

者」といいます。）に回答するものとします。なお、優先交渉権付与者と本投資法人又は本管理会社とが別途合意した場合、検討期間は、当該合意した期間延長されま

す。 

優先交渉権付与者は、優先検討期間内に本投資法人又は本管理会社から当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等の取得の意向がある旨を回答された場合、本

投資法人又は本管理会社と当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等の売却の条件について誠実に協議し、合意に達した場合、優先交渉権付与者は、本投資法人

に対し、当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等を売却します。 

本投資法人及び本管理会社が、優先交渉権付与者に対し、(i)優先検討期間内に取得の意向がある旨を回答しなかった場合、(ii)取得の意向がない旨を回答した場合

又は(iii)取得の意向がある旨を回答したものの当該回答を優先交渉権付与者が受領した日（同日を含みます。）から 60 銀行営業日又は優先交渉権付与者と本投資法人

若しくは本管理会社とが別途合意して定める期間内に売却の条件について合意に達しなかった場合、優先的売買交渉権は消滅します。 

なお、前記物件情報の優先的提供及び優先的売買交渉権の付与は、(i)タカラレーベングループが行政機関の要請に基づいて適格再生可能エネルギー発電設備・不動

産等を売却する場合及び(ii)タカラレーベングループがスポンサーサポート契約締結前に締結済みの第三者との契約に基づき、当該第三者に対して優先的売買交渉権を
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付与することを要する場合には適用されません。 

（注）「タカラレーベングループ」とは、タカラレーベン及び子会社11社（平成30年２月27日現在）より構成されているグループをいいます。以下同じです。 

 

b. 第三者保有物件情報の提供 

スポンサーは、第三者が所有、開発又は運営する適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等について、当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等の所有者が

売却を検討していることを知った場合には、当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等の所有者の意向等で情報を提供することができない場合を除き、本

投資法人及び本管理会社に対し、遅くとも第三者に情報を提供すると同時に当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等に関する情報を提供します。ただし、スポ

ンサーがスポンサーサポート契約締結前に締結済みの第三者との契約に基づき、当該第三者に対して優先的に情報提供することを要する場合（優先的売買交渉権を付与

することを要する場合を含みます。）はこの限りではありません。 

 

c. 資産取得業務等の支援 

スポンサーは、本投資法人がタカラレーベングループ以外の第三者から適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等を取得しようとする場合において本管理会社から

要請されたときは、タカラレーベングループが保有する人的及び物的資源、インフラ産業や再生可能エネルギー分野における知識、経験及び再生ノウハウ並びに国内外

のネットワークその他の資源を利用して、本投資法人の資産取得業務等を効率的に行うことを目的として、本投資法人及び本管理会社のために、本投資法人及び本管理

会社の要請に応じ、当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等に関する情報収集及び提供、当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等における運営計画及

び広報戦略等の立案及び検討、当該適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等の改善計画の立案及び検討その他の支援業務を行い、本管理会社による当該適格再生可

能エネルギー発電設備・不動産等の取得業務等を支援するものとします。 

 

d. ウェアハウジング機能の提供 

本投資法人及び本管理会社は、将来における本投資法人による適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等の取得を目的として、取得予定時期並びに取得予定価格又

は取得価格の決定方法等を提示した上で、第三者が保有又は運用している適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等の取得及び一時的な保有（ウェアハウジング）を

スポンサーに依頼することができ、スポンサーは、かかる依頼を誠実に検討し、当該依頼を受けた日（同日を含みます。）から15銀行営業日以内に、受諾の可否を本投

資法人及び本管理会社に対し回答します。 

 

e. 資産の共有に関する協議 

本投資法人及び本管理会社は、スポンサーに対して、本投資法人との間で適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等を共有（準共有を含みます。）することを申し

入れることができ、スポンサーは、かかる申入れについて真摯に検討するものとします。 

 

＜スポンサーサポート契約の内容（内部成長戦略関連）＞ 

a. 賃貸借契約の締結協議 
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本投資法人及び本管理会社は、スポンサーが本管理会社の定めるオペレーターの選定基準（以下「オペレーター選定基準」といいます。同基準の詳細については、後

記「４． その他 （４） オペレーターの選定基準及び適合状況 ① オペレーターの選定基準に関する事項」をご参照ください。）を満たすことを条件に、賃借人兼オ

ペレーターとして賃貸借契約を締結することをスポンサーに申し入れることができ、スポンサーは、かかる申入れについて真摯に検討するものとします。 

 

b. オペレーターの選定等支援 

スポンサーは、本投資法人の運用資産の運営に係るオペレーターの選定、期中管理、交代等の業務について支援するものとします（適切なオペレーターの探索及び確

保、前記a.の申入れに基づきスポンサー自身がオペレーターとなること等を含みますがこれらに限られません。）。 

 

c. O&M業者の選定等支援 

スポンサーは、O&M 業者の選定、期中管理、交代等の業務について支援するものとします（適切な O&M 業者の探索及び確保、スポンサー自身による O&M 業務の一部又

は全部の遂行等を含みますがこれらに限られません。）。 

 

d. 売却資産に関する情報の提供 

スポンサーは、本投資法人及び本管理会社から保有資産の売却を予定している旨の通知を受けた場合には、当該売却予定の資産を購入する意欲があると合理的に見込

まれる購入希望者の情報（スポンサー自身が購入を希望する場合はその旨の情報を含みます。）を、本投資法人及び本管理会社に対し、第三者に先立ち優先的に提供す

るものとします。 

 

e. 固定価格買取期間終了後の電力売却支援 

スポンサーは、本投資法人及び本管理会社から依頼された場合、本投資法人が保有する再生可能エネルギー発電設備における固定価格買取期間が終了した後、当該設

備に係る売電事業者（当該設備の賃借人を含みます。）が、当該設備において発電する再生可能エネルギー電気（再生可能エネルギー発電設備を用いて再生可能エネル

ギー源を変換して得られる電気をいいます。以下同じです。）の売却手段を早期に確保（当該再生可能エネルギー電気の新たな買取先となる電気事業者の確保による場

合を含みますがこれに限られません。）できるよう支援するものとします。 

 

f. 融資に関する情報提供等 

スポンサーは、本投資法人及び本管理会社から依頼された場合、本投資法人の融資による資金調達に関する情報提供及びアドバイスの提供を行うものとします。 

 

g. 境界紛争に係る対応支援 

スポンサーは、本投資法人が保有する土地の境界に関して隣地所有者その他の者との間で紛争又はその可能性が生じた場合において、本投資法人及び本管理会社から

依頼された場合、当該紛争の相手方との協議、交渉その他の対応について支援するものとします。 

また、本投資法人がタカラレーベングループから土地を購入又は賃借する場合（借地権等の承継を行う場合を含みます。以下、本 g.において同じです。）であって、
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本投資法人による購入又は賃借前の調査の結果、境界に関する紛争が生じる合理的可能性があると認められその他これに準ずる事由があると本投資法人又は本管理会社

が判断し、スポンサーに要請したときは、スポンサーは、当該土地等の譲渡人又は賃貸人等となるタカラレーベングループに属する者が、本投資法人との間で締結する

土地等の売買契約又は賃貸借契約において、①自ら又は地主をして境界について隣地所有者との間で交渉を行い、境界確認書の締結等本投資法人が合理的に要請する措

置を講じるよう最大限努力するとともに、②これらの事由に起因して本投資法人が損害等を被り又は何らかの負担をする場合には、本投資法人に対し、かかる損害等を

賠償する旨を約するよう、必要な措置を講じるものとします。 

 

h. 土壌汚染に係る対応支援 

スポンサーは、土壌汚染対策法（平成 14 年法律第 53 号。その後の改正を含みます。）その他の環境関連法令等に基づき本投資法人に対しその保有する土地につき土

壌、地下水等の汚染に係る調査義務、除去義務、損害賠償義務等が課され、又は課されるおそれが生じた場合において、本投資法人及び本管理会社から依頼された場合、

当該義務の履行その他の対応について支援するものとします。 

また、本投資法人がタカラレーベングループから土地を購入又は賃借する場合（借地権等の承継を行う場合を含みます。以下、本 h.において同じです。）であって、

本投資法人による購入又は賃借前の調査の結果、土壌、地下水等の汚染に関する問題が生じる合理的可能性があると認められその他これに準ずる事由があると本投資法

人又は本管理会社が判断し、スポンサーに要請したときは、スポンサーは、当該土地等の譲渡人又は賃貸人等となるタカラレーベングループに属する者が、本投資法人

との間で締結する土地等の売買契約又は賃貸借契約において、①当該問題を解決するために本投資法人が合理的に要請する措置を講じるよう最大限努力するとともに、

②これらの事由に起因して本投資法人が損害等を被り又は何らかの負担をする場合には、本投資法人に対し、かかる損害等を賠償する旨を約するよう、必要な措置を講

じるものとします。 

 

i. その他の支援（人的サポート・ノウハウの提供等） 

スポンサーは、本投資法人及び本管理会社から依頼された場合、本管理会社に対し、適用法令に反しない範囲で、(i)適格再生可能エネルギー発電設備・不動産等の

取得及び運用（本投資法人の賃貸先又は業務委託先の管理（選定、期中管理、交代等）を含みます。）に関する助言・補助、(ii)人材の派遣を含め必要とされる人材確

保への協力、並びに(iii)本管理会社の役職員に対する研修の提供その他の必要な支援を行うものとします。 

 

＜スポンサーサポート契約の内容（本投資法人の投資口の保有）＞ 

スポンサーは、本投資法人が新たに投資口を発行する場合には、当該投資口の一部を取得することについて真摯に検討し、本投資法人の投資口を取得した場合、特

段の事情がない限り、本投資法人の投資口の保有を継続するものとします。 

 

＜商標の使用等に関する覚書の内容＞ 

商標（タカラレーベンブランド）の使用 

本投資法人及び本管理会社は、スポンサーとの間で、商標の使用等に関する覚書を締結し、本投資法人及び本管理会社が事業を推進するに当たり、本投資法人が保

有する物件が「タカラレーベン」及び「レーベンソーラー」の名称並びにそのロゴマークについてスポンサーが保有する商標を無償で、非独占的に使用することの許
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諾を受けています。本投資法人は、商標（タカラレーベンブランド）の使用により、スポンサーのブランド力を活用することが可能となり、今後の本投資法人の成長

に寄与するものと考えています。 

 

２．投資法人及び管理会社の運用体制等 

（１）投資法人 

① 投資法人の役員の状況（平成30年２月27日現在） 

役職名 氏 名 主要略歴 選任理由 

執行役員 菊池 正英 昭和 52 年４月 三井信託銀行株式会社（現 三井住友信託銀行株式会社） 

平成 12 年７月 中央三井信託銀行株式会社（現 三井住友信託銀行株式会社） 

八千代支店長 

平成 14 年５月 中央三井信託銀行株式会社（現 三井住友信託銀行株式会社） 

大阪支店営業第一部長 

平成 15 年６月 株式会社タカラレーベンへ出向 事業推進部長 

平成 17 年６月 株式会社タカラレーベンへ転籍 統括部長 

平成 20 年３月 株式会社タカラレーベン 内部監査室長 

平成 26 年３月 タカラアセットマネジメント株式会社へ出向 

代表取締役社長 

平成26年10月 タカラアセットマネジメント株式会社へ転籍 

代表取締役社長 

平成 27 年８月 タカラレーベン・インフラ投資法人 執行役員 就任（現任） 

平成28年10月 タカラアセットマネジメント株式会社 代表取締役副社長 

平成 30 年２月  タカラアセットマネジメント株式会社 代表取締役副社長 兼 投資運

用部長（現任） 

信託銀行にて不動産取引業をはじめ、営

業部店にてコンプライアンス、内部監査

及び投資信託等の運用商品販売の統括業

務に従事。また、上場会社にて内部統制

評価制度に関する評価体制を責任者とし

て構築に寄与し、再生可能エネルギー発

電事業を管轄する事業部の監査も手掛け

た経験を持つ。以上より、金融業・発電

事業等に関する知識と経験等に加え、新

市場への上場に向けた統制環境・コーポ

レートガバナンスの構築に最適な人物と

して期待されるため。 

監督役員 鈴木 隆 昭和 63 年４月 弁護士登録 

昭和 63 年４月 アンダーソン・毛利・ラビノウィッツ法律事務所（現 アンダーソ 

ン・毛利・友常法律事務所） 

平成４年６月 University of Cambridge（Queens' College）法学修士（LLM） 

平成４年９月 Allen & Overy法律事務所（英国） 

平成５年 11 月 Schellenberg & Haissly法律事務所（スイス） 

弁護士として国内外の法律事務所に勤務

し、その幅広い知見及び経験を用いて証

券・金融、Ｍ＆Ａ、会社法務全般を中心

に業務に従事。また、J－REIT に精通し

ている森・濱田松本法律事務所からの推

薦と、上場会社の取締役（監査等委員）
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平成６年３月 アンダーソン・毛利法律事務所（現 アンダーソン・毛利・友常法律 

事務所） 

平成８年１月 鈴木隆法律事務所 

平成 11 年６月 濱田松本法律事務所（現 森・濱田松本法律事務所） パートナー 

平成 15 年９月 京総合法律事務所 パートナー（現任） 

平成18年10月 株式会社マネーパートナーズグループ（旧商号：株式会社マネー 

パートナーズ） 監査役 

平成 20 年５月 株式会社マネーパートナーズ 監査役（現任） 

平成 25 年８月 バンガード・インベストメンツ・ジャパン株式会社 監査役（現任） 

平成 27 年６月 株式会社マネーパートナーズグループ 取締役（監査等委員）（現任） 

平成 27 年８月 タカラレーベン・インフラ投資法人 監督役員 就任（現任） 

平成 28 年６月 フォスター電機株式会社 監査役（現任） 

を兼職していることからも本投資法人の

監督役員として最適であると判断したた

め。 

監督役員 森田 康裕 平成４年４月 中央信託銀行株式会社（現 三井住友信託銀行株式会社） 

平成９年１月 太田昭和監査法人（現 新日本有限責任監査法人） 

平成19年12月 経済産業省経済産業政策局 出向 

平成 21 年２月 新日本有限責任監査法人 アドバイザリーサービス部 専門職管理職 

平成21年10月 東京共同会計事務所 

平成21年10月 森田康裕公認会計士事務所 所長（現任） 

平成 27 年８月 タカラレーベン・インフラ投資法人 監督役員 就任（現任） 

平成 28 年４月 グローバル・ワン不動産投資法人 監督役員 （現任） 

平成29年11月  事業再生実務家協会 理事（現任） 

公認会計士及び税理士として幅広い知識

と経験を用いて、大手監査法人及び会計

事務所にて不動産証券化・投資ファンド

の会計税務受託・事業再生等に関するア

ドバイザリー業務に従事。また、国内初

の J－REIT の組成・上場支援の実績を有

することからも本投資法人の監督役員と

して最適であると判断したため。 

補欠執行役員

（注） 

髙橋 衛 平成５年４月 オークラヤ住宅株式会社  

平成８年 10 月 有限会社横浜総合コンサルティング 

平成 11 年４月 第一地所株式会社（現 中央不動産株式会社） 

平成 14 年４月 株式会社新生銀行 不動産投資部部長、不動産ファイナンス部部長 

平成 26 年８月 株式会社タカラレーベン 

平成 26 年８月 タカラアセットマネジメント株式会社へ出向 投資運用部長 

平成 26 年８月 同社 取締役投資運用部長 

平成 29 年４月   タカラアセットマネジメント株式会社へ転籍 

不動産投資業務に従事した豊富な経歴を

有しており、大規模な事務所・商業ビ

ル・ホテル等への投資判断を行った実績

がある。また、本管理会社の取締役投資

運用部長として、本投資法人の上場後の

資産運用における判断及び投資家との接

触等を勘案し、本投資法人の補欠執行役

員として最適であると判断したため。 
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         取締役投資運用部長 

平成 30 年２月  タカラアセットマネジメント株式会社 代表取締役社長（現任） 

   （注）執行役員が法令で定める員数を欠くことになる場合に備え、本投資法人の平成 29 年２月 24 日開催の投資主総会において、平成 29 年２月 24 日付で本管理会社の取締役投資運用部長（現 代表取締役社長）である髙橋衛

が補欠執行役員に選任されています。 

 

② 投資法人執行役員の管理会社役職員との兼職理由及び利益相反関係への態勢 

氏 名 管理会社の役職名 兼職理由 利益相反関係への態勢 

菊池 正英 代表取締役副社長兼投資

運用部長 

本投資法人はその主たる業務である資産運用業務を委

託する本管理会社との密接な連携が必要となります。

本管理会社の代表権を有する者が本投資法人の執行役

員を兼務することになった場合には、本投資法人と本

管理会社との連携をより一層強化することが可能とな

ります。兼務により本投資法人の役員会への機動的か

つ的確な報告が可能となることで業務運営の効率化を

促進でき、また、本投資法人の経営判断における妥当

性の確保、実質的で十分な審議に基づく意思決定を行

うことができるものと考えています。 

 

本投資法人と本管理会社との取引関係は資産運用業務

の委託のみを予定しておりますが、当該委託契約の変

更若しくは解約等については投信法若しくは当該委託

契約の条項により、役員会若しくは投資主総会の承認

を受けることとされており、さらに本投資法人の「役

員会規程」において特別な利害関係を有する役員は役

員会の決議に参加できないこととしています。なお、

本投資法人の監督役員には外部の弁護士及び公認会計

士が就任し執行役員の業務執行を監督しています。 

また、管理会社については会社法（平成 17 年法律第

86 号。その後の改正を含みます。）による利益相反取

引の規制が適用されるほか、本管理会社において「利

害関係人等取引規程」を制定し、本投資法人と本管理

会社の利害関係人との間で取引を行う場合には、複階

層に及ぶ厳格な審査手続きを実施し、さらにいくつか

の階層で外部専門家による牽制を図っています。 

 

③ その他投資法人役員の兼任・兼職による利益相反関係の有無等（前②に記載された内容を除く） 

該当事項はありません。 
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（２）管理会社 

① 管理会社の役員の状況（平成30年２月27日現在） 

役職名・常勤非常勤の別 氏 名 主要略歴 兼任・兼職・出向の状況 

代表取締役社長 

（常勤） 

髙橋 衛 「２. 投資法人及び管理会社の運用体制等 （１） 投資法人 ① 投資法人

の役員の状況」をご参照ください。 

「２. 投資法人及び管理会社

の運用体制等 （１） 投資法

人 ① 投資法人の役員の状

況」をご参照ください。 

代表取締役副社長 

投資運用部長 

（常勤） 

菊池 正英 「２. 投資法人及び管理会社の運用体制等 （１） 投資法人 ① 投資法人

の役員の状況」をご参照ください。 

「２. 投資法人及び管理会社

の運用体制等 （１） 投資法

人 ① 投資法人の役員の状

況」をご参照ください。 

取締役 

（非常勤） 

浜岡 佑次 平成 13 年２月 株式会社タカラレーベン 

平成 27 年４月 同社 経理部長 

平成 29 年４月 同社 執行役員 総合企画本部経理財務統括グループ統

括部長 兼 経理部長（現任） 

平成 29 年６月 タカラアセットマネジメント株式会社 取締役（現任） 

左記の通り 

取締役 

（非常勤） 

舟本 哲夫 昭和 51 年４月 中央信託銀行株式会社 

（現 三井住友信託銀行株式会社） 

平成８年５月 同行 所沢支店長 

平成 10 年６月 同行 富山支店長 

平成12年10月 中央三井信託銀行株式会社 

（現 三井住友信託銀行株式会社） 仙台支店長 

平成14年11月 株式会社タカラレーベン 出向 開発部長 

平成16年11月 株式会社タカラレーベン 開発部長 

平成 18 年６月 同社 取締役開発部長 

平成 20 年８月 兼 丸の内債権回収株式会社 取締役 

平成 21 年１月 株式会社タカラレーベン 常務取締役 開発本部長 

平成 22 年４月 兼 株式会社タフコ 取締役 

平成 24 年１月 株式会社タカラレーベン 常務取締役 戸建本部長 

左記の通り 
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平成26年10月 兼 株式会社日興建設 

（現 株式会社日興タカラコーポレーション） 取締役 

平成 28 年６月 タカラ投資顧問株式会社 代表取締役社長 

平成28年10月 タカラアセットマネジメント株式会社 代表取締役社長 

平成 30 年２月  タカラ PAG 不動産投資顧問株式会社 代表取締役社長

（現任） 

監査役 

（非常勤） 

小林 邦雄 昭和 44 年４月 商工組合中央金庫（現 株式会社商工組合中央金庫） 

平成 16 年５月 東金属株式会社 出向後、転籍 取締役群馬工場長 

平成 22 年６月 株式会社タカラレーベン 監査役（現任） 

平成 22 年６月 丸の内債権回収株式会社 監査役 

平成 24 年６月 株式会社タフコ 監査役（現任） 

平成25年10月 タカラアセットマネジメント株式会社 監査役（現任） 

平成25年10月 タカラ投資顧問株式会社 監査役 

左記の通り 

 

② 管理会社の従業員の状況（平成30年２月27日現在） 

出向元 人数 出向元と兼務がある場合にはその状況 

 株式会社タカラレーベン ７名 ― 

出向者計 ７名 ― 

管理会社従業員総数 ７名 ― 
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③ 投資法人及び管理会社の運用体制 

(イ) 業務運営の組織体制 

本管理会社の業務運営の組織体制は以下のとおりです。 

 

 

       

 

本管理会社は、前記組織のもと、本投資法人より委託を受けた資産の運用に係る業務を行います。本投資法人より委託を受けた資産の運用に係る業務は、投資

運用部、財務管理部並びにコンプライアンス・オフィサー及びコンプライアンス部において担当します。また、本投資法人の資産の運用等に関する事項を審議し、

決定すること等を目的とする機関として投資運用委員会を、本管理会社における法令、諸規程、諸規則その他に係るコンプライアンス上の問題の有無を審議する

ことを目的とする機関としてコンプライアンス委員会をそれぞれ設置し、さらに本管理会社に関する業務を行う経営管理部及び新規公募商品の組成に関する業務

等を行うプロジェクト室を設置しています。 

株主総会

取締役会

代表取締役社長

代表取締役副社長

監査役

投資運用委員会

投資運用部

コンプライアンス委員会

コンプライアンス・
オフィサー

コンプライアンス部

財務管理部 プロジェクト室 経営管理部
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(ロ) 本管理会社の各組織の業務分掌体制 

本管理会社において、本投資法人より委託を受けた資産の運用に係る業務を行う、取締役会、投資運用部、財務管理部、コンプライアンス・オフィサー及びコ

ンプライアンス部、並びに本管理会社に関する業務を行う経営管理部及び新規公募商品の組成に関する業務等を行うプロジェクト室の業務分掌体制は、以下のと

おりです。 
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部署名 分掌業務 

取締役会 ・ 本管理会社の経営に係る事項の審議及び決議 

・ 投資運用委員会決議を経て上程される事項についての審議及び決議 

・ コンプライアンス委員会決議を経て上程される事項についての審議及び決議 

・ 投資運用委員会及びコンプライアンス委員会の外部委員の選任及び解任 

・ 本投資法人への報告 

・ その他付随する業務 

投資運用部 ・ 本投資法人の投資運用方針・投資運用計画の策定に関する業務 

・ 本投資法人の取得資産の選定及び評価その他の取得に関する業務 

・ 本投資法人の保有資産の譲渡に関する業務 

・ 本投資法人の保有資産の賃貸借に関する業務 

・ 本投資法人の保有資産の管理に関する業務 

・ 本投資法人の保有資産の土木建築請負工事その他の工事等の発注に関する業務 

・ 本投資法人の保有資産に関する債権債務の管理に関する業務 

・ その他付随する業務 

財務管理部 ・ 資産管理計画書・投資運用計画の策定に関する業務 

・ 本投資法人の経理業務に関する業務 

・ 本投資法人の予算の立案及び執行に関する業務 

・ 本投資法人の決算及び税務に関する業務 

・ 本投資法人の投資主等への情報開示に関する業務 

・ 本投資法人の投資主等への対応に関する業務 

・ 本投資法人の投資口の発行、投資法人債の発行及び借入れその他の資金調達に関する業務 

・ 本投資法人の余資の運用に関する業務 

・ 本投資法人の所轄官庁との各種折衝に関する業務 

・ 本投資法人の投資主総会及び役員会の運営事務その他の本投資法人の機関運営に関する業務 

・ その他付随する業務 
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コンプライアンス・オ

フィサー／コンプライ

アンス部 

・ 本管理会社の社内諸規程等の立案及び管理の審査並びにその遵守状況の確認に関する業務 

・ 本管理会社の各種稟議等の事前審査に関する業務 

・ 本管理会社のコンプライアンス規程、コンプライアンス・マニュアルその他のコンプライアンスに関する社内規程等の立案及び管理に関する業務 

・ 本管理会社のコンプライアンス・プログラムの立案及び管理その他本管理会社のコンプライアンス体制の管理に関する業務 

・ 内部監査に関する業務 

・ リスク管理統括業務 

・ その他付随する業務 

経営管理部 ・ 本管理会社の所轄官庁との各種折衝に関する業務 

・ 本管理会社の株主総会及び取締役会の運営に関する業務 

・ 本管理会社の経理に関する業務 

・ 本管理会社の総務、人事等の経営管理に関する業務 

・ 本管理会社の社内諸規程等の立案及び管理に関する業務 

・ 法人関係情報その他の情報管理に関する業務 

・ 本管理会社に対する苦情等の処理に関する業務 

・ その他付随する業務 

プロジェクト室 ・ 新規公募商品の組成に関する業務 

・ その他付随する業務 

 

(ハ) 委員会の概要 

本投資法人に関する各委員会の概要は、以下のとおりです。 
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a. コンプライアンス委員会 

委員 代表取締役社長、取締役（非常勤取締役を含みます。）、投資運用部長、財務管理部長、コンプライアンス・オフィサー（委員長）及び１名の外部委員（注） 

審議内容 ・ 本管理会社の「利害関係人等取引規程」に定める「利害関係人等」との取引（以下「利害関係人等との取引」といいます。）に関する事項の審議及び決議 

・ 本管理会社のリスク管理に関する事項の審議及び決議 

・ 本管理会社のコンプライアンス規程及びコンプライアンス委員会規程の改廃に関する事項の審議及び決議 

・ コンプライアンス・マニュアル及びコンプライアンス・プログラムの策定及び改廃に関する事項の審議及び決議 

・ 本管理会社に対する苦情等の処理に関する事項の審議及び決議 

・ コンプライアンス・オフィサーが必要と認めた事項の審議及び決議 

・ 本管理会社の業務分掌規程その他の社内規程等により別途定める事項の審議及び決議 

・ 運用ガイドライン案、資産管理計画書案、投資運用計画書案の審議及び決議 

・ その他付随する事項の審議及び決議 

審議方法等 ・ コンプライアンス委員会は、コンプライアンス・オフィサー及び外部委員が出席（テレビ会議システム又は電話会議システムによる出席を含みます。以下同

じです。）し、かつコンプライアンス委員会委員の３分の２以上の出席があった場合に開催されます。 

・ コンプライアンス委員会の決議は、コンプライアンス・オフィサー及び外部委員が出席し、出席したコンプライアンス委員会委員の全員の賛成により決しま

す。 

・ ただし、利害関係人等との取引に関してコンプライアンス委員会が審議を行う場合においては、利害関係人等と利害関係を有する委員は当該審議及び決議に

加わることができないものとします。 

（注） 外部委員は、弁護士又は公認会計士の有資格者であり、利害関係人等又はその役職員ではない者であり、かつ、コンプライアンスに関する知識及び経験があると本管理会社が判断した者とします。本書

の日付現在、弁護士１名が外部委員に選任されています。 
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b. 投資運用委員会 

委員 代表取締役社長（委員長）、取締役（非常勤取締役を含みます。）、投資運用部長、財務管理部長、コンプライアンス・オフィサー及び１名の外部委員（注） 

審議内容 ・ 本投資法人の投資運用方針に関する事項の審議及び決議 

・ 本投資法人の運用ガイドラインの策定及び変更の審議及び決議 

・ 本管理会社の行う金融商品取引業に係る資産の取得、処分及び運用管理に関する事項の審議及び決議 

・ 資産管理計画書案及び投資運用計画書案の策定及び変更に関する審議及び決議 

・ 本管理会社の投資運用委員会規程の改廃に関する審議及び決議 

・ その他付随する事項の審議及び決議 

審議方法等 ・ 投資運用委員会は、コンプライアンス・オフィサー及び外部委員が出席（テレビ会議システム又は電話会議システムによる出席を含みます。以下同じで

す。）し、かつ投資運用委員会委員の３分の２以上の出席があった場合に開催されます。 

・ 投資運用委員会の決議は、コンプライアンス・オフィサー及び外部委員が出席し、出席したコンプライアンス・オフィサー及び外部委員が賛成し、かつ出席

した投資運用委員会委員の３分の２以上により決します。 

・ ただし、利害関係人等との取引に関して投資運用委員会が審議を行う場合においては、利害関係人等と利害関係を有する委員は当該審議及び決議に加わるこ

とができないものとします。 

・ コンプライアンス・オフィサーは、投資運用委員会の審議及び決議に際し、審議経過に問題があると判断した場合には、投資運用委員会の審議の中断を命じ

ることができるものとします。 

（注） 外部委員は、利害関係人等から不動産鑑定業務の依頼を受け若しくは過去に受けていた者若しくはその役職員、又は利害関係人等若しくはその役職員の、いずれか又は複数に該当する者でない不動産鑑

定士であることを要するものとします。本書の日付現在、不動産鑑定士１名が外部委員に選任されています。 

 

④ 管理会社の専門性 

本管理会社の投資運用部長は、信託銀行が所有者から土地の信託を受け、信託銀行が受託者として賃貸事業の企画・建物の建築等の開発、開発資金の調達、管理・運営

を行い、その成果としての賃貸収益から経費や手数料（信託報酬）を差し引いて信託配当として土地所有者に支払う業務を通じた不動産投資業務に従事した豊富な経歴を

有しております。昭和60年～平成８年までに大規模な事務所・商業ビル・ホテル等への投資判断を行った実績があります。 

具体的には 

昭和60年度 賃貸施設(土地･建物)評価額 約8.2億円 貸借・管理 

昭和61年度 賃貸施設(土地･建物)評価額 約1.8億円 貸借・管理 

平成 ２年度 オフィスビル 賃貸施設(土地･建物)評価額 約58億円 貸借 

平成 ３年度 ｼｮｯﾋﾟﾝｸﾞｾﾝﾀｰ 賃貸施設(土地･建物)評価額 約62億円 貸借 

       オフィスビル 賃貸施設(土地･建物)評価額 約43億円 貸借 
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平成 ８年度 ｵﾌｨｽ･ｼｮｰﾙｰﾑ 賃貸施設(土地･建物)評価額 約11.4億円 貸借・管理 

太陽光発電設備に関する業務につきましては、本投資法人の執行役員として２年以上にわたり、スポンサーにて所有している太陽光発電設備等について、キャッシュフ

ローの分析、関連法規・許認可関係、自然災害リスク及び日常管理業務等の統括経験を積むとともに、社内勉強会、社外講習に参加することにより専門的な知識の習得を

しております。 

なお、平成30年２月14日まで本管理会社の投資運用部長を務めていた者は、不動産信託受益権の取得を目的とする、匿名組合出資又は資産の流動化に関する法律（平

成 10 年法律第 105 号。その後の改正を含みます。）に基づく特定目的会社（TMK）に対する優先出資等を通じた不動産投資業務に従事した豊富な経歴を有しております。

平成18年～平成22年までに主たるものでも資産総額ベースで約2,000億円に至る大規模な事務所・商業ビル・ホテル等への投資判断を行った実績があります。 

具体的には 

平成18年度 事務所ビル、商業ビル、商業施設、事務所ビル（ポートフォリオ）等の投資判断・売買 約520億円 

平成19年度 ホテル、賃貸住宅（ポートフォリオ）、老人ホーム（ポートフォリオ）等の投資判断・売買 約520億円 

平成20年度 ホテル、複合事務所ビル、事務所ビル等の投資判断・売買 約660億円 

平成21年度 商業ビル、ホテル、事務所ビル等の投資判断・売買 約220億円 

平成22年度 ホテル等の投資判断・売買 約20億円 

太陽光発電設備に関する業務につきましては、２年以上にわたり、スポンサーにて所有している太陽光発電設備等について、キャッシュフローの分析、関連法規・許認

可関係、自然災害リスク及び日常管理業務等の実務部分に関する経験を積むとともに、社内勉強会、社外講習に参加することにより専門的な知識の習得をしております。

また、投資運用部の重要な使用人は、スポンサーであるタカラレーベンにて、平成26年12月までの全ての太陽光発電設備の用地の取得から発電所設備計画実施に関する

投資判断・開発・管理までを手掛けてきております。 

具体的には 

平成 25 年３月 LS 塩谷用地取得（売買）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（栃木県塩谷郡塩谷町：発電量約 3MW）平成 25 年８月から稼働 

平成 25 年６月 LS 利根用地取得（売買）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（茨城県相馬郡利根町：発電量約 0.16MW）平成 25 年９月から稼働 

平成 25 年８月 LS筑西用地取得（売買）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（茨城県筑西市樋口：発電量約1.08MW）平成26年３月から稼働 

平成 25年 12月 LS千葉若葉区用地取得（売買）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（千葉市若葉区野呂町：発電量約0.5MW）平成26年３月から稼働 

平成 25 年９月 LS美浦用地取得（売買）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（茨城県稲敷郡美浦村：発電量約1.0MW）平成26年７月から稼働 

平成25年10月 LSつくば房内用地取得（賃借）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（茨城県つくば市房地：発電量約2.5MW）平成26年７月から稼働 

平成25年10月 LS匝瑳用地取得（賃借）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（千葉県匝瑳市：発電量約1.78MW）平成27年12月から稼働 

平成 26 年３月 LS宮城大郷用地取得（売買）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（宮城県黒川郡大郷町：発電量約2.04MW）平成27年３月から稼働 

平成 26 年９月 LS神栖波崎用地契約（賃借）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（茨城県神栖市波崎：発電量約1.3MW）平成28年３月から稼働 

平成 26 年９月 LS稲敷荒沼１用地契約（賃借）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（茨城県稲敷市江戸崎：発電量約2.5MW）平成28年７月から稼働 

平成 26 年９月 LS桜川２用地契約（賃借）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（茨城県桜川市：発電量約2.6MW）平成28年３月から稼働 

平成 26 年９月 LS桜川３用地契約（賃借）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（茨城県桜川市：発電量約2.6MW）平成28年２月から稼働 
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平成26年10月 LS水戸高田用地取得（売買）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（茨城県水戸市高田町：発電量約2.1MW）平成27年３月から稼働 

平成26年12月 LS青森平内用地契約（売買）及び発電所設備計画実施に関する投資判断（青森県東津軽郡平内町：発電量約1.8MW）平成27年7月から稼働 

（注）「LS」とは、レーベンソーラーの略称です。以下同じです。 

 

以上等の用地取得から開発、管理までを手掛けており、投資運用部長と供に運用責任者を行っていくのに十分な知識と経験を有しているものと判断しております。 

さらに、本管理会社はスポンサーとスポンサーサポート契約を締結し、当該契約に基づき、スポンサーは、本投資法人及び本管理会社から依頼された場合、本管理会社

に対し、(i)再生可能エネルギー発電設備・不動産等の取得及び運用（本投資法人の賃貸先又は業務委託先の管理（選定、期中管理、交代等）を含みます。）に関する助

言・補助、(ii)人材の派遣を含め必要とされる人材確保への協力、並びに(iii)本管理会社の役職員に対する研修の提供その他の必要な支援を行うことに合意しており、

スポンサーが有するメガソーラー事業に係る豊富な知識及び経験を本管理会社の専門性の向上に継続的組織的につなげる体制を構築しています。 

以上により、本管理会社は、本投資法人が投資対象とするインフラ投資資産（株式会社東京証券取引所有価証券上場規程にて定義される意味を有します。）に関し、十

分な専門的知識と実績を有しております。 

 

 

（３）利益相反取引への取組み等 

① 利益相反取引への対応方針及び運用体制 

本管理会社は、資産運用業務を適正に遂行するために、本管理会社と一定の利害関係を有する自主ルールにおける利害関係人等（後記（ロ）に定義します。）との取引

に関する自主ルールを大要以下のとおり定めています。 

(イ) 基本原則 

利害関係人等との間で、取引を行う場合、金融商品取引法（昭和 23 年法律第 25 号。その後の改正を含みます。）（以下「金融商品取引法」といいます。）、投信法、投

信法施行令及び本管理会社の「利害関係人等取引規程」の定めを遵守するものとし、また、コンプライアンス・オフィサーは、法令又は社内規程等の遵守状況その他コン

プライアンス上の問題の有無につき事前に審査するものとします。 

 

(ロ) 自主ルールにおける利害関係人等の範囲 

自主ルールにおいて「利害関係人等」とは、後記a.ないしd.のいずれかに該当する者をいいます。 

a. 投信法第201条第１項及び投信法施行令第123条に定める利害関係人等 

b. 本管理会社の総株主の議決権の10％以上を保有する株主 

c. 前記a.ないしb.に該当する者が重要な影響を及ぼし得る特別目的会社（以下「SPC」といいます。） 

d. 本管理会社の役職員等 
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(ハ) 利害関係人等との取引基準 

本投資法人が利害関係人等との取引を行う場合、以下に定める取引基準に従うものとします。 

a. 資産の取得 

i.本投資法人が利害関係人等から不動産、不動産の賃借権、地上権、当該不動産に設置された再生可能エネルギー発電設備及びこれに付帯する設備並びに不動産、不

動産の賃借権、地上権、当該不動産に設置された再生可能エネルギー発電設備及びこれに付帯する設備を信託する信託受益権（以下、本（ハ）において「対象資産」

と総称します。）を取得する場合は、利害関係人等でない公認会計士（監査法人を含みます。）又は不動産鑑定士が算出した当該対象資産（再生可能エネルギー発

電設備を含む複数の特定資産から構成される機能的一体をなす対象資産の場合にはその総体）の評価額（評価額に幅がある場合には、当該幅の上限額をいうものと

します。）を超えて取得してはならないものとします。ただし、評価額は、対象資産そのものの価格であり、税金、取得費用、信託設定に要する費用、信託勘定内

の積立金、信託収益、固定資産税等の期間按分精算額等を含みません。 

ii.利害関係人等が本投資法人への譲渡を前提に、一時的に SPC の組成を行うなどして負担した費用が存する場合、前記 i.に拘らず、当該費用を鑑定評価額に加えて

取得することができるものとします。 

iii.利害関係人等からその他の特定資産を取得する場合は、時価が把握できるものは時価とし、それ以外は前記i.及びii.に準ずるものとします。 

iv.利害関係人等からの前記i.ないしiii.に基づく特定資産の取得を決定した場合は、本管理会社の「適時開示規程」に従い、速やかに開示するものとしま 

す。 

 

b. 資産の譲渡 

i.本投資法人が利害関係人等へ対象資産を譲渡する場合は、利害関係人等でない公認会計士（監査法人を含みます。）又は不動産鑑定士が算出した当該対象資産（再

生可能エネルギー発電設備を含む複数の特定資産から構成される機能的一体をなす対象資産の場合にはその総体）の評価額（評価額に幅がある場合には、当該幅の

下限額をいうものとします。）未満で譲渡してはならないものとします。ただし、評価額は、対象資産そのものの価格であり、税金、売却費用、信託設定に要した

費用、信託勘定内の積立金、信託収益、固定資産税等の期間按分精算額等を含みません。 

ii.本投資法人が利害関係人等へその他の特定資産を譲渡する場合は、時価が把握できるものは時価とし、それ以外は前記i.に準ずるものとします。 

iii.利害関係人等に対する前記i.ないしii.に基づく特定資産の譲渡を決定した場合は、本管理会社の「適時開示規程」に従い、速やかに開示するものとします。 

 

c. 資産の賃貸 

i.本投資法人が利害関係人等へ対象資産を賃貸する場合は、当該発電設備の発電量、調達価格、残りの調達期間等を調査し、適正と判断される条件で賃貸しなければ

ならないものとします。 

ii.利害関係人等に対する前記i.に基づく賃貸を決定した場合は、本管理会社の「適時開示規程」に従い、速やかに開示するものとします。 

 

d. 資産管理業務等の委託 
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i.本投資法人が利害関係人等へ資産管理業務等を委託する場合は、実績、会社信用度等を調査するとともに、委託料については、市場水準、提供役務の内容、業務総

量等を勘案し決定するものとします。 

ii.本管理会社が取得する資産について、利害関係人等が既に資産管理業務等を行っている場合は、取得後の資産管理業務等について当該利害関係人等に継続して委

託することができるものとしますが、この場合においても、委託料の決定については前記i.に準じて検討の上、交渉するものとします。 

iii. 利害関係人等に対する前記i.ないしii.に基づく資産管理業務等の委託を決定した場合は、本管理会社の「適時開示規程」に従い、速やかに開示するものとしま

す。 

 

e. 資産の売買又は賃貸の媒介委託 

i.本投資法人が利害関係人等へ対象資産の売買の媒介を委託する場合は、宅地建物取引業法（昭和 27 年法律第 176 号。その後の改正を含みます。）（以下「宅建業

法」といいます。）第46条に規定する報酬に準じて当該規定の範囲内とし、売買価格の水準、媒介の難易度等を勘案して決定するものとします。 

ii.本投資法人が利害関係人等へ対象資産の賃貸の媒介を委託する場合は、宅建業法に規定する報酬の範囲内とし、賃料水準、媒介の難易度等を勘案して決定するも 

のとします。 

iii.利害関係人等に対する前記i.ないしii.に基づく媒介の委託を決定した場合は、本管理会社の「適時開示規程」に従い、速やかに開示するものとします。 

 

f. 工事等の発注 

i.本投資法人が利害関係人等へ100万円以上の工事等を発注する場合は、第三者の見積り価格及び内容等を比較検討した上で、適正と判断される条件で工事の発注を

行うものとします。 

ii.利害関係人等に対して前記i.に基づく工事の発注を行う場合、工事別に期ごとに資産運用報告において開示するものとします。 

 

(ニ) 利害関係人等との取引に関する意思決定手続 

本管理会社が、本投資法人との間の資産運用委託契約に基づき行う運用業務の内容が利害関係人等との取引に該当する場合には、「利害関係人等取引規程」及び「業務

分掌規程」の定めるところにより、以下の以下のa.からe.の手続に基づき、意思決定を行います。 

a.投資運用部は、本投資法人に関する資産の取得、譲渡、賃貸、資産管理業務等の委託、資産の売買又は賃貸の媒介委託及び工事等の発注（ただし、１件あたり100万

円未満のものを除きます。）（以下、本（ニ）において「当該取引」といいます。）にあたり、当該取引が本管理会社の利害関係人等との取引に該当する場合には、

事前にコンプライアンス・オフィサーによる法令又は社内規程等の遵守状況その他コンプライアンス上の問題の有無に関する審査を経た上で、投資運用委員会に議案

として上程します。 

b.投資運用委員会は、上程された（又は差し戻された）議案の審議を行い、必要と認めるときは、投資運用部に修正及び再上程又は廃案の指示を行います。コンプライ

アンス・オフィサーは、投資運用委員会の審議の過程に問題があると判断した場合には、投資運用委員会の審議の中断を命じることができます。議案は、投資運用委

員会の決議が得られた後、コンプライアンス委員会に上程されます。 
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c.コンプライアンス委員会は、議案の審議を行い、必要と認めるときは、投資運用委員会に差戻しを行います。議案は、コンプライアンス委員会の決議が得られた後、

取締役会に上程されます。 

d.取締役会は、議案の審議を行い、必要と認めるときは、投資運用委員会に議案の差戻しを行います。取締役会において、当該議案の審議及び決議がなされた場合、本

投資法人の事前の同意を得ることを要するものとし、必要な議案が本投資法人の役員会に議案として上程されるようにします。 

e.本投資法人の役員会の事前の同意が得られた場合には、当該取引を実行するものとします。なお、本投資法人の役員会の事前の同意が得られなかった議案は、投資運

用部に差し戻されるものとします。 
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＜利害関係人等との取引に関する意思決定フロー＞ 

 

修正及び

再提出の

指示 

修正及び 

再上程又は 

廃案の指示 

差戻し 

差戻し 

取締役会における決議 

投資法人の役員会における事前同意 

コンプライアンス・オフィサーによる承認 

法令・諸規程の違反その他コンプライアンス上の問題点の 

有無の確認 

コンプライアンス委員会による審議及び決議 

投資運用委員会における審議及び決議 

（コンプライアンス・オフィサーは、審議経過に問題があると判断

した場合には、投資運用委員会の審議の中断を命じることができ

る。） 

事前の同意が得られ

ない場合は差戻し 

投資運用部による起案 
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② 運用体制の採用理由 

(イ) 利益相反取引に対して本投資法人の執行役員が果たす機能について 

本投資法人の執行役員である菊池正英は本管理会社の役員を兼任しています。兼職による利益相反関係への体制については「２. 投資法人及び管理会社の運用体

制等 （１）投資法人 ② 投資法人執行役員の管理会社役職員との兼職理由及び利益相反関係への態勢」をご参照ください。 

 

(ロ) 利益相反取引に対する本管理会社の取締役会が果たす機能について 

本管理会社の取締役会はスポンサー会社であるタカラレーベンの関係者で構成されています（関係者５名のうち、代表取締役社長は平成 29 年４月に、代表取締

役副社長は平成26年 10月に転籍しております。）。そのため本管理会社の利害関係者と本投資法人との取引においては公正性と透明性の確保が必要であると考え、

自主ルール「利害関係人等取引規程」を制定し、当該規程によりコンプライアンス・オフィサーによる承認と投資委員会、コンプライアンス委員会により厳格に審

議・決議され、取締役会において決議されること、また本投資法人における事前同意を取得すること等を規定しております。詳細につきましては「２. 投資法人及

び管理会社の運用体制等 （３）利益相反取引への取組み等 ① 利益相反取引への対応方針及び運用体制」をご参照ください。 

また当該規程の改定についてはコンプライアンス委員会及び取締役会の決議を得るものとしています。 

 

(ハ) 利益相反取引に対する外部委員が果たす機能について 

本管理会社のコンプライアンス委員会及び投資運用委員会においては、スポンサーであるタカラレーベンと利害関係がない、本管理会社の「利害関係人等取引規

程」に定める「利害関係人等」又はその役職員ではない外部専門家を委員として選任することを想定しております。コンプライアンス委員会では、外部委員の出席

を必須とし、単独で議案を否決できる権限をコンプライアンス委員会規程で定めています。また、投資運用委員会では、外部委員の出席を必須とし、単独で議案を

否決できる権限を投資運用委員会規程で定めています。また各委員会の概要につきましては「２. 投資法人及び管理会社の運用体制等 （２）管理会社 ③ 投資

法人及び管理会社の運用体制 (ハ) 委員会の概要」をご参照ください。 

 

【外部委員の主要略歴】 

 

氏 名 主要略歴 兼任・兼職の状況 

品川 広志 

 

 

 

 

平成14年10月 弁護士登録（第二東京弁護士会） 

平成14年 10月 濱田松本法律事務所（現 森・濱田松本法律事務所） 

平成 20 年９月 米国ジョージア州Alston & Bird LLP 出向 

平成 21 年９月 モルガン・スタンレー証券株式会社 

（現 三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社）投資銀行本部 出向 

左記の通り 
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平成 22 年８月 米国カリフォルニア州 弁護士登録（現任） 

平成22年 10月 森・濱田松本法律事務所 

平成 24 年１月 錦華通り法律事務所（現任） 

平成 24 年４月 東急リアル・エステート・インベストメント・マネジメント株式会社 

コンプライアンス・リスクマネジメント委員会 外部委員（現任） 

平成 25 年３月 星野リゾート・リート投資法人 監督役員（現任） 

平成 27 年６月 株式会社みらいワークス 社外監査役（現任） 

平成 27 年９月 タカラアセットマネジメント株式会社 

コンプライアンス委員会 外部委員（現任） 

平成 28 年３月 株式会社再生医療推進機構（現 株式会社セルテクノロジー）  

社外監査役（現任） 

平成 29 年７月 株式会社インフキュリオン・グループ 社外監査役（現任） 

高田 昌治 平成７年４月 三井不動産販売株式会社 

平成 11 年８月 株式会社二十一鑑定 

平成 12 年９月 株式会社日経財務・不動産鑑定 

平成 17 年１月 株式会社リサ・パートナーズ 

平成17年 12月 モルガン・スタンレー証券株式会社 

平成18年 12月 ＥＹトランザクション・アドバイザリー・サービス株式会社 

平成26年 11月 東京ベイ アプレイザル（現 東京ベイ アプレイザル株式会社） 代表就任 

平成 27 年９月 タカラアセットマネジメント株式会社 投資運用委員会 外部委員（現任） 

平成 28 年９月   東京ベイ アプレイザル株式会社 代表取締役（現任） 

左記の通り 

 

(ニ) 利益相反取引に対するコンプライアンス・オフィサーが果たす機能について 

コンプライアンス・オフィサーは、コンプライアンスの統括部署としてコンプライアンス全般の企画、立案及び推進を行うものとし、他部門に対する社内牽制機

能の実効性を確保しています。コンプライアンス・オフィサーの役割については「１．基本情報 （１）コンプライアンスに関する基本方針」をご参照ください。 

 

【コンプライアンス・オフィサーの主要略歴】 

氏 名 主要略歴 兼任・兼職の状況 

西村 修治 昭和51年４月 中央信託銀行株式会社（現 三井住友信託銀行株式会社） 左記の通り 
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平成18年４月 中央三井信不動産株式会社（現 三井住友トラスト不動産株式会社） 出向 

平成18年４月 同社 取締役情報開発部長 

平成18年４月 同社 取締役情報開発部長兼不動産事業部長 

平成22年４月 同社 取締役業務部長兼経営企画室長 

平成23年４月 同社 取締役業務部長兼検査部長 

平成24年４月 三井住友トラスト不動産株式会社 常勤監査役 

平成26年７月 株式会社タカラレーベン（現任） 

平成26年７月 タカラアセットマネジメント株式会社 出向 

コンプライアンス・オフィサー（現任） 

 

（４）リスク管理方針及びリスク情報 

① リスク管理方針 

別添資料をご確認ください。 

 

② インフラ有価証券又はインフラ関連有価証券の投資方針 

該当事項はありません。 

 

③ リスク情報 

各種リスク要因につきましては、本投資法人の平成 30 年２月 27 日付有価証券報告書「第一部 ファンド情報 第１ ファンドの状況 ３ 投資リスク」をご参照くださ

い。 

 

３．スポンサー関係者等との取引等 

（１）利害関係人等との取引等 

① 取引の種別：特定資産の取得 

第４期（平成 29 年 11 月期）において、本投資法人は、利害関係人等及び主要株主との特定資産の売買取引等に関して、以下のとおり平成 29 年６月１日に取得を完了

しました。なお、増設部分を追加取得したLS筑西発電所、LS 千葉若葉区発電所、LS 美浦発電所及び LS稲敷荒沼 1発電所については、平成 29年 10 月 16日、平成 29 年

11月 16日、平成29年 11月27日及び平成29年10月２日にそれぞれ取得を完了しました。 
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取得先 取得資産 取得金額（百万円） 取引総額に占める割合 

株式会社タカラレーベン LSつくば房内発電所 890 

100.0％ 

LS鉾田発電所 735 

LS那須那珂川発電所 8,315 

LS藤岡A発電所 265 

LS稲敷荒沼1発電所 889 

LS藤岡B発電所 1,091 

LS稲敷荒沼2発電所 422 

LS筑西発電所（増設部分） 21 

LS千葉若葉区発電所（増設部分） 48 

LS美浦発電所（増設部分） 67 

LS稲敷荒沼1発電所（増設部分） 36 

（注）購入金額に関しましては、単位未満を切り捨てて表示しています。 

 

② 取引の種別：賃貸借取引 

第４期（平成 29 年 11 月期）において、本投資法人は、利害関係人等であるタカラレーベンと第４期取得資産(注１)に係る特定資産の賃貸借契約を、平成 29 年５月 10

日に締結しました。第４期（平成29年11月期）における利害関係人等であるタカラレーベンからの賃貸収入等の概要については、以下のとおりです。 

 

委託先 資産名 契約満了日 総賃料収入（年間）（注２） 
取引総額に 

占める割合 

株式会社タカラレーベン LS塩谷発電所 平成48年６月１日 60,043,345円 

100.0％ 

LS筑西発電所 平成48年６月１日 24,018,297円 

LS千葉若葉区発電所 平成48年６月１日 11,685,070円 

LS美浦発電所 平成48年６月１日 21,098,985円 

LS霧島国分発電所 平成48年６月１日 46,183,220円 

LS匝瑳発電所 平成48年６月１日 37,839,866円 

LS宮城大郷発電所 平成48年６月１日 39,685,398円 

LS水戸高田発電所 平成48年６月１日 45,253,680円 

LS青森平内発電所 平成48年６月１日 39,857,136円 
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LS利根布川発電所 平成48年６月１日 55,531,556円 

LS神栖波崎発電所 平成49年２月６日 25,541,934円 

LSつくば房内発電所 平成49年５月31日 54,658,273円 

LS鉾田発電所 平成49年５月31日 38,387,254円 

LS那須那珂川発電所 平成49年５月31日 373,197,491円 

LS藤岡A発電所 平成49年５月31日 12,548,485円 

LS稲敷荒沼1発電所 平成49年５月31日 54,577,337円 

LS藤岡B発電所 平成49年５月31日 49,775,846円 

LS稲敷荒沼2発電所 平成49年５月31日 25,630,848円 

（注１）「第４期取得資産」とは、本投資法人が平成29年６月１日付で取得した、LSつくば房内発電所、LS鉾田発電所、LS那須那珂川発電所、LS藤岡A発電所、LS稲敷荒沼1発電所、LS藤岡B発電所及びLS稲敷荒沼2発

電所を総称していいます。 

（注２）「総賃料収入」は、本投資法人の第４期（平成29年11月期）決算期である平成29年６月１日から平成29年11月30日までの最低保証賃料額の合計額を記載しています。 

 

③ 取引の種別：特定資産の維持管理  

第４期（平成 29 年 11 月期）において、本投資法人は、利害関係人等であるタカラレーベンと管理委託契約を、平成 29 年６月１日（第４期取得資産）に締結しました。

利害関係人等であるタカラレーベンへの支払報酬の概要については、以下のとおりです。 

委託先 資産名 算出方法、金額又は料率 支払方法及び支払い時期 

株式会社タカラレーベン LS神栖波崎発電所 

最低保証賃料に 100 分の２を乗

じた金額 

各月の最低保証賃料の支払期限まで

に、当該月のオペレーター報酬をタカ

ラレーベンの指定する銀行預金口座に

振込む方法により支払います。 

LSつくば房内発電所 

LS鉾田発電所 

LS那須那珂川発電所 

LS藤岡A発電所 

LS稲敷荒沼1発電所 

LS藤岡B発電所 

LS稲敷荒沼2発電所 

 

 

（２）資産取得等の状況 

第４期（平成29年11月期）における利害関係人等及びその他特別の関係にあるものからの資産取得等の状況は以下のとおりです。 
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※①会社名・氏名、②特別な利害関係にある者との関係、③取得経緯・理由等 

資産名 

（所在地） 
投資法人 前所有者・信託受益者 前々所有者・信託受益者 前々々所有者・信託受益者 

※ 

③ 

取得（譲渡）価格 

取得（譲渡）時期 

①、②、③ 

取得（譲渡）価格 

取得（譲渡）時期 

①、②、③ 

取得（譲渡）価格 

取得（譲渡）時期 

①、②、③ 

取得（譲渡）価格 

取得（譲渡）時期 

LS つくば房内

発電所 

（茨城県つく

ば市房内字入

窪 98 番他 23

筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

③ 再生可能エネルギー発電設備開発目

的で取得 

なし なし 

890百万円 (注)   

平成29年６月 

平成26年７年、平成27年11月、 

平成29年２月（土地）（地上権設定時期） 

平成26年３月（設備新設） 

  

LS鉾田発電所 

（茨城県鉾田

市上釜字前野

932 番 1 他 8

筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

③ 再生可能エネルギー発電設備開発目

的で取得 

なし なし 

735百万円 (注)   
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資産名 

（所在地） 
投資法人 前所有者・信託受益者 前々所有者・信託受益者 前々々所有者・信託受益者 

平成29年６月 
平成27年12月（土地）（地上権設定時期） 

平成28年３月（設備新設） 

  

LS 那須那珂川

発電所 

（栃木県那須

郡那珂川町三

輪 ハ ヌ キ 沢

1279 番 17 他

130筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

③ 再生可能エネルギー発電設備開発目

的で取得 

なし なし 

8,315百万円 (注)   

平成29年６月 

平成25年12月（土地）（地上権設定時期） 

平成26年３月、平成27年５月、平成28年11

月、平成28年12月（土地）（地上権設定時期） 

平成29年１月、平成29年３月（土地） 

平成28年３月（設備新設） 

  

LS 藤岡 A 発電

所 

（栃木県栃木

市藤岡町藤岡

字城山 4402 番

他31筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

③ 再生可能エネルギー発電設備開発目

的で取得 

なし なし 
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資産名 

（所在地） 
投資法人 前所有者・信託受益者 前々所有者・信託受益者 前々々所有者・信託受益者 

265百万円 (注)   

平成29年６月 

平成26年12月、平成28年９月、 

平成28年12月（土地） 

平成28年７月（設備新設） 

  

LS 稲敷荒沼 1

発電所 

（茨城県稲敷

市江戸崎荒沼

1585 番５他２

筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

③ 再生可能エネルギー発電設備開発目

的で取得 

なし なし 

889百万円 (注)   

平成29年６月 
平成27年３月（土地）（地上権設定時期） 

平成28年８月（設備新設） 

  

LS 藤岡 B 発電

所 

（栃木県栃木

市藤岡町藤岡

字城山 4225 番

１他２筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

③ 再生可能エネルギー発電設備開発目

的で取得 

なし なし 

1,091百万円 (注)   
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資産名 

（所在地） 
投資法人 前所有者・信託受益者 前々所有者・信託受益者 前々々所有者・信託受益者 

平成29年６月 

平成26年12月17日、 

平成28年９月７日、平成28年 12月（土地） 

平成28年10月（設備新設） 

  

LS 稲敷荒沼 2

発電所 

（茨城県稲敷

市江戸崎荒沼

1585 番１他４

筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

③ 再生可能エネルギー発電設備開発目

的で取得 

なし なし 

422百万円 (注)   

平成29年６月 
平成27年５月（土地）（地上権設定時期） 

平成29年１月（設備新設） 

  

LS 筑西発電所 

（茨城県筑西

市樋口字沼田

492 番地他 10

筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

  ③ 再生可能エネルギー発電設備開発目 

的で取得 

なし なし 

21百万円    

平成29年10月 平成29年９月（設備増設）   
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資産名 

（所在地） 
投資法人 前所有者・信託受益者 前々所有者・信託受益者 前々々所有者・信託受益者 

LS 稲敷荒沼 1

発電所 

（茨城県稲敷

市江戸崎荒沼

1585 番５他２

筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

  ③ 再生可能エネルギー発電設備開発目 

的で取得 

  

36百万円    

平成29年10月 平成29年９月（設備増設）   

LS 千葉若葉区

発電所 

（千葉県千葉

市若葉区野呂

町 1336 番 16

他２筆） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

③ 再生可能エネルギー発電設備開発目 

的で取得 

なし なし 

48百万円 (注)   

平成29年11月 
平成28年7月（土地） 

平成29年９月（設備増設） 
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LS美浦発電所 

（茨城県稲敷

郡美浦村大字

木 原 字 大 隅

2872番 1他） 

③本投資法人が取得することを

前提に株式会社タカラレーベン

が開発した資産でありますが、

バリュエーションレポートによ

る設備価格及び不動産鑑定評価

機関が算出した調査価額と資産

価格は妥当なものであり、資産

運用の基本方針と投資基準に合

致することから取得しました。 

① 株式会社タカラレーベン 

② 本管理会社の主要株主 

③ 再生可能エネルギー発電設備開発目 

的で取得 

なし なし 

67百円 (注)   

平成29年11月 
平成29年６月（土地） 

平成29年９月（設備増設） 

  

（注） 土地については、前所有者又は現地上権者が一年を超えて所有しているため記載を省略しています。 
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４．その他 

（１）インフラ資産等又はインフラ関連有価証券の価格を評価する者の選定方針及び概要（平成29年11月30日現在） 

① 選定方針 

インフラ資産又はインフラ関連有価証券の価格を評価する価格調査業者の選定にあたっては、(i)上場不動産投資法人又は上場インフラファンド投資法人の保有資産に

関して価格調査等の実績があること、並びに(ii)公正性及び透明性の確保に足る優れた価格調査等の能力を有していることを主な基準として選定するものとします。ただ

し、上場不動産投資法人又は上場インフラファンド投資法人の保有資産に関する価格調査等を適切に行うことができる能力を有していると認められる価格調査業者がある

場合には、価格調査等の能力、価格調査等に要する日数及び費用等を総合的に勘案し、同種のインフラ資産又はインフラ関連有価証券の価格の評価を行った実績がある価

格調査業者で、同者を選定するのが適切と判断したときは、上記(i)の要件を充足していない場合であっても、当該価格調査業者を選定することができるものとします。 

 

② 概要 

インフラ資産等又はインフラ関連有価証券の価格を評価する者の概要 

資産名称 
インフラ資産等又はインフラ関連有価証券の価格を評価する者の概要 

名 称 住 所 事業内容 選定理由 

LS塩谷発電所 

LS筑西発電所 

LS千葉若葉区発電所 

LS美浦発電所 

LS霧島国分発電所 

LS匝瑳発電所 

LS宮城大郷発電所 

LS水戸高田発電所 

LS青森平内発電所 

LS利根布川発電所 

LS神栖波崎発電所 

LSつくば房内発電所 

LS鉾田発電所 

LS那須那珂川発電所 

LS藤岡A発電所 

LS稲敷荒沼1発電所 

PwC サステナビリ

ティ合同会社 

〒104-0061 

東京都千代田区大手町

１-１-１大手町パーク

ビルディング 

サスティナビリ

ティ情報に関す

る評価及び報告

書のコンサル

ティング業務 

他 

同社はJ-REITでの豊富な経験と実績を有しており、ま

た再生可能エネルギーファンドの立ち上げ支援等も数多

く行っていることから選定の運びとなった。 
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LS藤岡B発電所 

LS稲敷荒沼2発電所 

LS塩谷発電所 

LS筑西発電所 

LS千葉若葉区発電所 

LS美浦発電所 

LS霧島国分発電所 

LS匝瑳発電所 

LS宮城大郷発電所 

LS水戸高田発電所 

LS青森平内発電所 

LS利根布川発電所 

LS神栖波崎発電所 

LSつくば房内発電所 

LS鉾田発電所 

LS那須那珂川発電所 

LS藤岡A発電所 

LS稲敷荒沼1発電所 

LS藤岡B発電所 

LS稲敷荒沼2発電所 

シービーアールイー

株式会社 

東京都千代田区丸の内

２-１-１明治安田生命

ビル18F 

価格等調査業務 

同社はJ-REITでの豊富な経験と実績を有しており、太

陽光発電設備評価についても見識がある。また同社

100％株主であるCBREはニューヨーク証券取引所へ上場

しており、世界的なネットワークのもと、再生可能エネ

ルギー施設への評価ノウハウも期待できること、並びに

コストの妥当性及び納期の信頼性などを総合的に勘案の

うえ選定の運びとなった。 

LS塩谷発電所 

LS筑西発電所 

LS千葉若葉区発電所 

LS美浦発電所 

LS霧島国分発電所 

LS匝瑳発電所 

LS宮城大郷発電所 

LS水戸高田発電所 

LS青森平内発電所 

イー・アンド・イー

ソリューションズ株

式会社 

東京都千代田区外神田

４-14-１ 秋葉原 UDX

ビル22F 

太陽光発電事業

に係る技術

デューディリ

ジェンス業務 

同社は環境アセスメント、廃棄物関連、溶鉱炉及び再生

可能エネルギー施設等の技術デューディリジェンスにつ

いて古くから官民依頼実績がある。大規模太陽光発電事

業に対する技術デューディリジェンスについては、200

件以上、合計出力容量約２GWの業務実績を有してお

り、その業務内容においては、太陽光発電施設の技術的

信頼性、システムの妥当性、建設及び維持管理契約の内

容の妥当性、費用・事業採算性の妥当性、遵法性・手続

きの妥当性、環境十全性等に係る評価等が含まれてい
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LS利根布川発電所 

LS神栖波崎発電所 

LSつくば房内発電所 

LS鉾田発電所 

LS那須那珂川発電所 

LS藤岡A発電所 

LS稲敷荒沼1発電所 

LS藤岡B発電所 

LS稲敷荒沼2発電所 

る。これらの豊富な経験及びノウハウの蓄積が本件評価

に際し十分に発揮しうる期待ができること、並びにコス

トの妥当性及び納期の信頼性などを総合的に勘案のうえ

選定の運びとなった。 
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（２）特定資産の価格等調査者の選定方針及び概要 

① 特定資産の価格等調査者の選定方針 

取引相手方及び本管理会社から独立した第三者であり、かつ実績から信頼性の確保ができる弁護士、公認会計士又は監査法人等に発注します。取引相手方及び本管理会

社の顧問として継続的に業務を提供している専門家や当該価格等調査の対象取引について助言を行っている専門家は、独立した第三者とはみなされません。 

なお、当該業務を委託する発注先の候補は常時複数を確保しておき、取引の内容、相手先などから、適切な委託先を選定し、委託を行います。 

 

② 概要 

特定資産の価格等調査者の概要 

資産名称 
特定資産の価格等調査者の概要 

名 称 住 所 事業内容 選定理由 

LS塩谷発電所 

LS筑西発電所 

LS千葉若葉区発電所 

LS美浦発電所 

LS霧島国分発電所 

LS匝瑳発電所 

LS宮城大郷発電所 

LS水戸高田発電所 

LS青森平内発電所 

LS利根布川発電所 

LS神栖波崎発電所 

LSつくば房内発電所 

LS鉾田発電所 

LS那須那珂川発電所 

LS藤岡A発電所 

LS稲敷荒沼1発電所 

LS藤岡B発電所 

LS稲敷荒沼2発電所 

太陽有限責任監査法人 
東京都港区赤坂８-１-22 NMF

青山一丁目ビル 

特定資産の価格

等調査業務 

同法人は、本投資法人の会計監査人であり、スポンサーから

太陽光発電設備に関する調査能力がある者として紹介を受

け、本投資法人の保有資産等への理解も深く、世界100 か国

以上にネットワークをもつ、国際会計事務所のグループの日

本におけるメンバーとして社会的な信頼性が高いこと及びコ

ストの妥当性などを総合的に勘案のうえ選定の運びとなっ

た。 
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（３）「インフラ投資資産の収益継続性に係る意見書」及び「インフラ投資資産の収益性に係る意見書」の作成者の選定方針及び概要 

① 選定方針 

上記各意見書の作成者の選定については、バリュエーションレポート作成業者及び不動産鑑定評価業者選定等に係る基準と同様の選定方針です。「４. その他 （１）

インフラ資産等又はインフラ関連有価証券の価格を評価する者の選定方針及び概要」をご参照ください。 

 

② 概要 

「インフラ投資資産の収益継続性に係る意見書」及び「インフラ投資資産の収益性に係る意見書」 

資産名称 
作成者の概要 

名 称 住 所 事業内容 選定理由 

LS匝瑳発電所 

LS宮城大郷発電所 

LS水戸高田発電所 

LS青森平内発電所 

LS利根布川発電所 

LS神栖波崎発電所 

イー・アンド・イーソ

リューションズ株式会社 

東京都千代田区外神田４-14-

１ 秋葉原UDXビル22F 

太陽光発電事業

に 係 る 技 術

デューディリ

ジェンス業務 

同社は環境アセスメント、廃棄物関連、溶鉱炉及び再生可能

エネルギー施設等の技術デューディリジェンスについて古く

から官民依頼実績がある。大規模太陽光発電事業に対する技

術デューディリジェンスについては、200 件以上、合計出力

容量約２GW の業務実績を有しており、その業務内容におい

ては、太陽光発電施設の技術的信頼性、システムの妥当性、

建設及び維持管理契約の内容の妥当性、費用・事業採算性の

妥当性、遵法性・手続きの妥当性、環境十全性等に係る評価

等が含まれている。これらの豊富な経験及びノウハウの蓄積

が本件評価に際し十分に発揮しうる期待ができること、並び

にコストの妥当性及び納期の信頼性などを総合的に勘案のう

え選定の運びとなった。 

 

（４）オペレーターの選定基準及び適合状況 

① オペレーターの選定基準に関する事項 

オペレーターは、以下の基準を満たす者から選定するものとします。オペレーターに本投資法人の運用資産を賃貸する場合には、運営状況等についての評価を定期的に

行い、適正な業務遂行が維持できない場合には、契約の解除を行うこと又は契約の更新を行わないことを検討するものとします。また、オペレーターとの契約に、かかる

検討の障害となるような条項を設けてはならないこととします。なお、タカラレーベンをオペレーターとして、同社に本投資法人の運用資産を賃貸する場合には、利益相

反取引防止の観点から、利害関係人等取引規程に基づく所定の手続に従って行うものとします。 
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選定基準 選定内容 オペレーターの選定基準 

①オペレーターが運営

をすることとなる種

類の資産の運営に関

する実績 

原則として、当該選定対象者が運営する資産が再生可能エネル

ギー発電設備である場合には、当該種類の資産の運営に関して右

記の実績があること。 

・当該種類の発電設備の運営に関する実績が２年以上あること。 

・直近事業年度における、当該種類の発電設備の運営事業に係る売上高の

合計が１億円以上であること。 

・過去２年間において当該種類の発電設備の運営に関する実績が５件以上

あること。ただし、その出力が500kw以上で、かつ、商業運転段階にお

いて半年以上運営を継続したものに限る。 

②運営の対象となる資

産が立地する地域に

おける運営体制 

当該資産が立地する地域における適切な運営体制を有しているこ

と。本号の基準の判定に際しては、右記の点を含む運営体制に関

する状況を総合的に判断するものとする。 

・当該資産が立地する地域において発電設備についてモニタリングするた

めの組織が構築されていること（例えば、実際の発電状況等について一

括モニタリングできるようなシステムが構築されている等）。 

・各発電設備の保守管理等の業務（O&M業務）を、当該選定者から第三者

に委託する場合、当該委託状況のモニタリングを第一次的に行うための

組織が構築されていること（それにより、本投資法人も賃貸借契約等を

通じて間接的にモニタリングを行うことができること。）。 

③オペレーターが運営

をすることとなる種

類の資産の運営業務

に係る社内体制 

 

社内体制に関し、右記の基準を満たすこと。 ・当該種類の資産の運営業務に携わる人員が常時５名以上（そのうち１年

以上の当該業務経験を有している者が３名以上）存在し、そのうち責任

者の地位にある者は、２年以上の当該業務経験及び当該業務に係る十分

な知識を有していること。 

・コンプライアンス（法令遵守）に関する十分な社内体制を有しているこ

と（例えば、(i)オペレーターが金融商品取引所に上場されている等に

より当該事項を確認できる公表資料（金融商品取引法又は東証の規則に

基づく開示書類を含む。）が存在する当該公表資料を精査し、また(ii)

オペレーターが金融商品取引所に上場されている場合であれば、定期的

な内部監査を受けていることを確認し、かつ、(iii)あらかじめコンプ

ライアンスに関する社内体制について質問（法令等遵守態勢、内部通報

制度、苦情等への対応、顧客情報等の保護、内部者取引の防止、反社会

的勢力への対応、犯罪による収益の移転防止に関する法律（平成19年

法律第22号。その後の改正を含む。）への対応、リスク管理態勢、危機

管理態勢、内部監査態勢等に関するもの）を行い、書面による回答を精
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選定基準 選定内容 オペレーターの選定基準 

査して確認する。）。 

④財務状況 財務状況に関し、原則として、右記の基準を満たすこと。 ・当該選定対象者の各年度の決算期における(i)（連結財務諸表を作成し

ていない場合には、）単体の損益計算書に示される経常損益が２期連続

して損失となっているものではなく、また、(ii)（連結財務諸表を作成

している場合には、）単体及び連結の損益計算書に示される経常損益が

いずれも２期連続して損失となっているものではないこと。 

・当該選定対象者が過去３年間において債務超過ではないこと。 

・その他、当該資産の運営を行うのに必要な財務状況を有することに合理

的な疑いを生じさせる事項がないこと。 

⑤反社会的勢力非該当  ・本管理会社の「反社会的勢力対応マニュアル」に定める反社会的勢力で

ないこと。 

 

  ② オペレーターの選定基準への適合状況 

オペレーター 選定基準① 選定基準② 選定基準③ 選定基準④ 

タカラレーベン 

・オペレーターは太陽光発電

設備の運営に関する実績が 

２年以上あります。 

・直近事業年度におけるオペ

レーターの太陽光発電設備

の運営事業に係る売上高は

11,108百万円となります。 

・オペレーターは過去２年に

おいて太陽光発電設備の運

営事業に関する実績が５件

以上あります。 

 

以上から、選定基準①に適

合しております。 

・各発電所には遠隔で発電

状況の確認ができる設備

があります。 

・太陽光発電設備の保守管

理等の業務（O&M 業務）は

本投資法人から委託して

おり、タカラレーベンか

らは委託しておりませ

ん。 

 

以上から、選定基準②に

適合しております。 

・太陽光発電設備の運営業務

に携わる人員が常時10名

（そのうち１年以上の当該

業務経験を有している者が

３名以上）存在し、そのう

ち責任者の地位にある者

は、２ 年以上の当該業務

経験を有しております。 

・東証一部に上場しているオ

ペレーターは内部統制報告

書において無限定の適正意

見を頂いており、また、定

期的な内部監査を受けてい

ることからもコンプライア

・オペレーターの各年度の決算期における単体又は

連結の損益計算書のいずれかの一つに示される経

常損益が２期連続して損失とはなっておりませ

ん。（参照：タカラレーベンＨＰ ハイライト情報 

http://www.leben.co.jp/corp_ir/ir/highlight/

） 

・オペレーターは過去３年間において債務超過には

なっておりません。 

・オペレーターは当該資産の運営を行うのに必要な

財務状況を有しております（上記タカラレーベン

ＨＰ ハイライト情報を参照）。 

 

以上から、選定基準④に適合しております。 

http://www.leben.co.jp/corp_ir/ir/highlight/
http://www.leben.co.jp/corp_ir/ir/highlight/
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オペレーター 選定基準① 選定基準② 選定基準③ 選定基準④ 

ンスに関する十分な社内体

制を有しております。 

 

以上から、選定基準③に適

合しております。 

 

（５）その他利益相反の可能性のある取引 

該当事項はありません。 

 

（６）ＩＲに関する活動状況 

① 基本方針 

本管理会社は、本投資法人の資産運用にあたり、常に投資家の視点に立ち、迅速、正確かつ公平に情報を開示するものとし、投資家に開示すべき情報の集約体制を整え、

これを維持するものとする。 

 

② 情報開示体制 

本管理会社は上記基本方針をする適時開示規程を策定しています。適時開示の担当部署は財務管理部とし、適時開示の情報取扱責任者は、財務管理部長とします。適時

開示における法令遵守態勢を維持し、適時開示の内容その他についてコンプライアンス上のチェックを担う責任者を、コンプライアンス・オフィサーとします。情報取扱

責任者及びコンプライアンス・オフィサーは、適時開示を行うに当たり、随時法律事務所又は会計事務所等に対して必要に応じて助言を求め、法令遵守に十分留意して適

時開示を行うものとします。また、情報管理体制の確立、維持及び向上に必要な事項並びに危機発生時の対応に係る基本方針を定めることにより、本管理会社における情

報資産の機密性、完全性及び可用性を確保し、情報資産を適切に保護することを目的として、情報管理規程を制定しています。 

 

③IR活動 

（イ）国内外機関投資家及びアナリスト向け 

本投資法人の決算期毎に決算説明会を開催致します。また国内機関投資家及び必要に応じて海外の機関投資家との個別ミーティングを設け、直接説明を行います。 

（ロ）個人投資家向け 

本管理会社が各種フェア、セミナー等に積極的に参加し、運用状況等を直接説明する機会を設けます。 

（ハ）ホームページ開設 

決算短信、有価証券報告書、資産運用報告、決算説明会資料等の決算関連情報の他、プレスリリース、運用資産状況、利害関係人等との取引状況等を本投資法人
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のホームページに掲載し、幅広い投資家層に対して迅速、正確、公平に有用な情報取得機会を提供致します。 

（ニ）IRスケジュール 

本投資法人の決算にかかるIR活動のスケジュール（予定）は以下の通りです。 

・ 決算月：   ５月、11月 

・ 決算短信発表：  ７月、１月 

・ 決算アナリスト説明会： ７月、１月 

・ 資産運用報告発送： ８月、２月 

（７）有価証券上場規程第１５０５条第１項第２号ｃに定める適時開示に係る助言契約の有無 

該当事項はありません。ただし、主幹事証券会社より推薦書が提出されています。 

 

（８）反社会的勢力排除に向けた体制整備 

・ 本管理会社は、全社的な排除体制を整備し、役職員の教育を実施します。また、発生した不当要求に対して、その報告、協議及び対応に関する体制を整備して適切

に対応します。 

・ 本管理会社は、排除体制の一環として、コンプライアンス・オフィサーを不当要求防止責任者（以下「防止責任者」といいます。）とします。防止責任者は、必要に

応じ不当要求防止担当者（以下「防止担当者」といいます。）を任命します。 

・ 防止責任者及び防止担当者は、以下に定める通り、所轄の警察署・暴力追放運動推進センター、弁護士等の外部の専門機関（以下総称して「外部専門機関」といい

ます。）との連絡を行い、排除体制を整備し、役職員の研修を実施します。 

① 防止責任者及び防止担当者は、外部専門機関と連絡を密にし、情報交換、指導及び支援が受けられるように連携体制を保つことにより、反社会的勢力との関係

遮断に向け取り組みます。なお、暴力追放運動推進センター、企業防衛協議会、各種の暴力団排除協議会等が行う地域や職域の暴力団排除活動については、必

要に応じて参加するものとします。 

② 防止責任者及び防止担当者は、日頃から、外部専門機関を活用するとともに、情報誌、セミナー等を通じて反社会的勢力に関する情報収集を行い、最新の動向

を把握し、的確に対応できるよう研鑽を積みます。また、防止責任者及び防止担当者は、適宜収集した情報を役職員へ連絡するとともに、社内体制の整備、従

業員の安全確保、役職員の研修の実施、対応マニュアルの整備等に取り組み、本管理会社の反社会的勢力排除の体制を整備します。 

③ 防止責任者及び防止担当者は、社内体制の整備、従業員の安全確保、外部専門機関との連携等についての取組みの結果を、必要に応じて取締役会に報告します。 

④ 防止責任者及び防止担当者は、取引先の審査や株主の属性判断等を行うことにより、反社会的勢力による被害を防止するため、反社会的勢力の情報を集約した

データベースを構築します。かかるデータベースは、暴力追放運動推進センターや他企業等の情報を活用して逐次更新します。 

・ 本管理会社の役職員は、不当要求を受けた場合、又はそのおそれがある場合は、速やかに、防止責任者に報告します。防止責任者は、かかる報告を受けた場合又は

不当要求若しくはそのおそれがあることを自ら認知した場合は、取締役会に報告します。 

 

以 上 
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リスク管理方針 

 

平成 27年 12月 11日 制定 

 

 

第１章 総 則 

 

（目的） 

第1条 本方針は、リスク管理規程に基づき当社が行うリスク管理に関し、当社が資産の

運用を受託しているインフラファンドたる投資法人（以下「本投資法人」という。）

の運営を行ううえで重要な諸リスクを特定し、リスクの把握・認識方法、リスク

リミット（リスク発見時に想定される事項）、リスク低減の方策（リスクへの対処

方法）、リスク発見時のリスク削減方法等の観点から管理すべき事項を定めること

を目的とする。 

 

（定期的見直し） 

第2条 本方針は、リスク管理規程と同じ時期に見直すものとする。 

 

 

第２章 リスクの特定及びリスクの管理方針 

 

（リスクの特定及びリスクの管理方針） 

第3条 当社は、下記の表のとおり、リスクを特定し、管理を行う。 

 

1. 事業リスク 

(1) オペレーター等の信用リスク 

リスクの特定 ・ オペレーター（運用資産の運営に関する事項を主導的に決定

する者として株式会社東京証券取引所の有価証券上場規程

及び同施行規則に定める者をいう。以下同じ。）及びオペレ

ーターと運用資産の賃借人が異なる場合の賃借人の財務状

況が悪化した場合又は（オペレーターであるか否かを問わ

ず）運用資産の賃借人等が倒産手続等の対象となった場合、

賃貸借契約に基づく賃料支払が滞るリスク。 

・ オペレーターが、財務状況の悪化や倒産手続等により業務遂

行能力を喪失する可能性があり、これらにより、再生可能エ

ネルギー発電設備（投資信託及び投資法人に関する法律施行
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令（平成 12年政令第 480号。その後の改正を含む。）第 3条

第 11号に定義する。以下同じ。）の管理・運営が十分に行わ

れなくなるリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 賃借人及びオペレーターの財務状況について、賃貸借契約又

は業務委託契約において決算情報等の必要な情報の提供を

オペレーターに義務づける条項を設け、これに基づき決算情

報をオペレーターから提出を受けて確認するなどしてオペ

レーター選定基準への適合性について継続的にモニタリン

グを行い、当該リスクを把握・認識する。ただし、上場会社

等であって公開情報のみにより十分な情報を入手できる場

合には、当該公開情報によりモニタリングを行うことができ

る。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ オペレーター選定基準第 2 条第(4)項に定めるオペレーター

の信用に係る基準への抵触をもってリスクリミットとする。 

・ オペレーターと運用資産の賃借人が異なる場合の賃借人に

ついてのリスクリミットもこれに準ずるものとする。ただ

し、賃借人が倒産隔離措置が講じられた特別目的会社（SPC）

の場合には、当該賃借人が締結している関係契約上の債務不

履行が生じること又はその具体的可能性が生じたことをも

ってリスクリミットとする。  

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ オペレーター選定基準に基づき信用力のあるオペレーター

を選定する。 

・ リスクリミットへの抵触を賃借人との賃貸借契約又はオペ

レーターとの業務委託契約の解除事由とし、当該時点におけ

る状況を踏まえ、賃貸借契約又は業務委託契約の解除及び新

たな賃借人又はオペレーターの選任を検討できるようにす

る。 

・ 賃借人とオペレーターが異なる場合、原則として、賃借人は

倒産隔離措置が講じられた特別目的会社（SPC）とし、賃借

人自身の債務不履行リスク及び倒産リスクを極小化する。 

・ オペレーター等の信用リスクが顕在化した場合に、新たなオ

ペレーター等と契約を締結するまでの間に賃料の支払が滞

ること等による本投資法人への悪影響を低減するため、事前

の計画に基づき、本投資法人は一定以上の金額を積み立てる

ものとするとともに、複数の借入先との間で融資枠（コミッ

トメント・ライン）を設定するよう努力する。 
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リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ モニタリングの結果、オペレーター等の信用リスクに係る当

該リスクリミットへの抵触が確認された場合には、賃貸借契

約又は業務委託契約の解除及び新たな賃借人又はオペレー

ターの選任を行うことを検討する。 

その他 該当なし。 

 

(2) オペレーターの能力に関するリスク 

リスクの特定 ・ 運用資産の管理・運営は、オペレーターの能力、経験及び知

見によるところが大きいところ、当該能力等の不足により、

オペレーターが再生可能エネルギー発電設備を適切に管

理・運営しないリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ オペレーターの運営状況について、賃貸借契約又は業務委託

契約において決算情報等の必要な情報の提供をオペレータ

ーに義務づける条項を設け、これ等に基づき再生可能エネル

ギー発電設備の運営に関する実績等（再生可能エネルギー発

電設備の運営事業にかかる売上高、出力、発電設備について

モニタリングするための組織、運営業務に携わる人員の人数

及び責任者の地位にある者の業務経験等を含む。）を確認す

るなどしてオペレーター選定基準への適合性について継続

的にモニタリングを行い、当該リスクを把握・認識する。た

だし、上場会社等であって公開情報のみにより十分な情報を

入手できる場合には、当該公開情報によりモニタリングを行

うことができる。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ オペレーター選定基準第 2 条第(1)項から第(3)項までに定め

るオペレーターの能力に係る基準への抵触をもってリスク

リミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ オペレーター選定基準に基づき能力のあるオペレーターを

選定する。 

・ リスクリミットへの抵触を賃借人との賃貸借契約又はオペ

レーターとの業務委託契約の解除事由とし、当該時点におけ

る状況を踏まえ、賃貸借契約又は業務委託契約の解除及び新

たな賃借人又はオペレーターの選任を検討できるようにす

る。 

・ 再生可能エネルギー発電設備の保守管理等の業務について

は、オペレーターとは別の O&M業者（再生可能エネルギー

発電設備及び再生可能エネルギー発電設備を設置、保守、運
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用するために必要な不動産、不動産の賃借権又は地上権（以

下、再生可能エネルギー発電設備と併せて「再生可能エネル

ギー発電設備等」という。）の保守管理等の業務（以下「O&M

業務」という。）を行う業者をいう。以下同じ。）に委託する。 

・ オペレーター等の能力リスクが顕在化した場合に、新たなオ

ペレーター等と契約を締結するまでの間に賃料の支払が滞

ること等による本投資法人への悪影響を低減するため、事前

の計画に基づき、本投資法人は一定以上の金額を積み立てる

とともに、複数の借入先との間で融資枠（コミットメント・

ライン）を設定するよう努力する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ モニタリングの結果、オペレーターの能力リスクに係る当該

リスクリミットへの抵触が確認された場合には、賃貸借契約

又は業務委託契約の解除及び新たな賃借人又はオペレータ

ーの選任を行うことを検討する。 

その他 該当なし。 

 

(3) 再エネ特措法に基づく認定が取り消されるリスク 

リスクの特定 ・ 固定価格買取制度の適用を受けるためには、再生可能エネル

ギー発電事業の実施に関する計画（以下「再生可能エネルギ

ー発電事業計画」という。）に係る経済産業大臣の認定（電

気事業者による再生可能エネルギー電気の調達に関する特

別措置法（平成 23年法律 108号。その後の改正を含む。）（以

下「再エネ特措法」という。）第 9 条第 3 項の認定をいう。

なお、文脈に応じて、平成 29 年 4 月 1 日施行の電気事業者

による再生可能エネルギー電気の調達に関する特別措置法

等の一部を改正する法律（平成 28年法律第 59号）による改

正前の再エネ特措法第 6条第 1項の認定を含む場合がある。

以下同じ。）を受ける必要があるところ、認定を受けた者（以

下「認定事業者」という。）が認定を受けた再生可能エネル

ギー発電事業計画に従って再生可能エネルギー発電事業を

行っていないとき、認定を受けた再生可能エネルギー発電事

業計画が再エネ特措法及び電気事業者による再生可能エネ

ルギー電気の調達に関する特別措置法施行規則（平成 24 年

経済産業省令第 46 号。その後の改正を含む。以下「再エネ

特措法施行規則」という。）に定める基準に適合しなくなっ

たとき又は認定事業者が経済産業大臣の改善命令に違反し
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たとき、これらにより認定が取り消されるリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 認定事業者たる賃借人が認定を受けた再生可能エネルギー

発電事業計画に従って再生可能エネルギー発電事業を行っ

ていること並びに認定を受けた再生可能エネルギー発電事

業計画が再エネ特措法及び再エネ特措法施行規則に定める

基準に適合することを、定期的に（少なくとも 1 か月に 1

回以上）オペレーターを通じて確認する。 

・ 賃貸借契約又は業務委託契約において、認定事業者たる賃借

人が経済産業大臣の改善命令を受けた場合は、直ちにその旨

及び改善命令の内容を本投資法人に報告し、その後の改善命

令の遵守状況等の必要な情報を提供することをオペレータ

ーに義務づける条項を設け、改善命令違反により認定取消事

由が発生するリスクを把握・認識する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 認定取消事由が生じることをもってリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 取得時のデュー・ディリジェンスにおいて、認定が取り消さ

れるおそれのないことを個別に確認する。 

・ 賃貸借契約において、認定事業者たる賃借人に認定を維持す

ることや、再生可能エネルギー発電事業計画（事業計画策定

ガイドラインを含む。）に従って太陽光発電事業を行うこと

を義務づける条項を設け、認定取消事由が生じないようにす

る。 

・ 再生可能エネルギー発電設備の点検及び保守を適切に行う

ことができる O&M 業者を選任することにより適切なメン

テナンス体制を維持することで、設備の保守点検及び維持管

理の観点から認定の取消事由が生じないようにする。 

・ 賃貸借契約又は業務委託契約上、再生可能エネルギー発電事

業計画の変更を行おうとする場合にはあらかじめその旨を

通知させるとともに、賃貸借契約又は業務委託契約におい

て、法令に従って変更に関する認定申請又は届出が行われる

ことを義務付ける。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 認定取消事由が生じたこと又はそのおそれが生じたことが

明らかになった時点でオペレーターをして可能な限り早期

に当該事由又はそのおそれを解消させる。 

その他 該当なし。 
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(4) 事故・災害による投資対象資産の毀損、滅失又は劣化のリスク 

リスクの特定 ・ 再生可能エネルギー発電設備においては、電気工作物（電気

事業法（昭和 39 年法律第 170号。その後の改正を含む。）（以

下「電気事業法」という。）第 2条第 1項第 18号に定義する。）

の使用等の危険性のある活動が行われ、又は強風等による太

陽電池モジュールや風車の破損、洪水によるダム・堰の決壊

等、各再生可能エネルギー発電設備特有の事故等が発生する

可能性があり、運用資産においてかかる事故等が発生した場

合、再生可能エネルギー発電設備が滅失、劣化又は毀損し、

一定期間の不稼働を余儀なくされるリスク。 

・ 火災、地震、液状化、津波、火山の噴火・降灰、高潮、強風、

暴風雨、積雪、洪水、落雷、竜巻、土砂災害、戦争、暴動、

騒乱、テロ等又は第三者による盗難、損壊行為等の不法行為

により再生可能エネルギー発電設備又は事業用地が滅失、劣

化若しくは毀損し、その価値が悪影響を受けるリスク。 

・ 再生可能エネルギー発電設備は、いずれも十分な期間の操業

記録がなく、経年劣化や将来にわたる故障の発生率等の正確

な予測が困難であることから、実際の発電量が想定を下回る

リスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 取得前に、運用ガイドラインに定めるデュー・ディリジェン

ス基準に基づきデュー・ディリジェンスを行い、テクニカル

レポート（土壌調査に関するレポートを含む。）及び地震リ

スク評価（PML）レポートを取得し、耐震性能判断その他事

故・災害における投資対象資産の毀損等のリスクの有無及び

程度を検証し、取得の是非を判断する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 本投資法人による借入債務その他の債務の弁済に支障を及

ぼすことをリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 賃貸借契約又は業務委託契約上、設備の維持管理計画（長期

修繕計画を含む。）を賃借人又はオペレーターに立案させ、

当該計画に基づいた維持管理を行うことを義務付ける。 

・ 投資対象資産には事故・災害による毀損等のリスクに対応す

るため、運用ガイドラインに定める付保方針に従い、損害保

険、利益保険等を付保する。劣化のリスクについては、取得

時に、EPC 業者（再生可能エネルギー発電設備の建設に係る
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工事請負業者をいう。以下同じ。）又は再生可能エネルギー

発電設備を構成する部品のメーカー等が負う保証責任又は

担保責任等の追及の可否を確認した上で、それを踏まえた投

資判断を行い、取得後は、運用ガイドラインの定めに従い策

定された計画に従い適切に再生可能エネルギー発電設備の

修繕及び資本的支出を行う。さらに、賃貸借契約、O&M 契

約（O&M業者との契約をいう。以下同じ。）等において、適

切な保守・管理を義務づけるとともに、期中の発電量、売電

収入、再生可能エネルギー発電設備の適切な管理及び修繕の

実施等の定期的な報告義務並びに事故・災害が生じた場合の

報告義務を規定し、当該リスクを適時に把握・認識できる態

勢を構築する。 

・ 専門業者からテクニカルレポートを取得する等、取得時にお

ける可能な限り最新の経年劣化や将来にわたる故障の発生

率等のデータを入手し、より正確な予想を行うことができる

ように努力する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 事故・災害による投資対象資産の毀損、滅失及び劣化が生じ

た場合、保険又は瑕疵担保に基づく権利行使が可能な場合に

はこれを行うとともに、修繕を行うことが経済的に合理性を

有すると判断した場合には、適切な時期（可能な範囲で早期）

に修繕を行う。 

その他 該当なし。 

 

(5) 発電事業者たる賃借人との賃貸借契約の終了に関するリスク 

リスクの特定 ・ 賃借人が賃貸借契約において解約権を留保している場合や

賃借人又はオペレーターが破たんした場合等において、契約

期間中に賃貸借契約が終了したとき、又は賃貸借契約の期間

満了時に契約の更新がなされないときに、新たな賃借人との

間の新規の賃貸借契約を締結するまでの間の賃料が得られ

ないリスク。 

・ 上記の場合において、既存の賃借人が、新たな賃借人へ認定

上の発電事業者たる地位並びに買取電気事業者（発電事業者

から電気を買い取る電気事業者（再エネ特措法第 2条第 1項

に定義する。以下同じ。）をいう。以下同じ。）及び接続電気

事業者（電気事業法第 2条第 1項第 9号に定める一般送配電

事業者及び電気事業法第 2 条第 1 項第 13 号に定める特定送



 8 

配電事業者をいう。以下同じ。）との間の契約上の地位を移

転させることに協力せず、又は買取電気事業者及び接続電気

事業者の承諾が得られないことにより、新しい認定の取得時

点における、当初よりも低い買取価格が適用されるリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 一義的には、オペレーター等の信用リスクと同様の方法によ

り把握・認識を行う。 

・ 賃貸借契約又は業務委託契約において決算情報等の必要な

情報の提供をオペレーターに義務づける条項を設け、これに

基づき決算情報を賃借人又はオペレーターから提出を受け

て確認するなどしてモニタリングを行い、賃借人又はオペレ

ーターの財産的基盤を把握・認識の上で、賃借人又はオペレ

ーターの破たんその他の事由により賃貸借契約が終了し、又

は更新されないおそれを認識する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 賃借人又はオペレーターが破たんした場合等において、新た

な賃借人へ認定上の発電事業者たる地位並びに買取電気事

業者及び接続電気事業者との間の契約上の地位を移転させ

ることができず、既存の認定が取り消され、又は契約関係が

終了する具体的おそれが生じることをもってリスクリミッ

トとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 新たな賃借人の選任に備えて、あらかじめ円滑な賃借人の地

位の承継を行うための手続（例えば、認定上の発電事業者た

る地位並びに買取電気事業者及び接続電気事業者との間の

契約上の地位の移転に関する地位譲渡予約並びに買取電気

事業者若しくは接続電気事業者の承諾等）を講じることを検

討する。 

・ 新たな賃借人との間の新規の賃貸借契約を締結するまでの

間に賃料が得られないこと等による本投資法人への悪影響

を低減するため、事前の計画に基づき、本投資法人は一定以

上の金額を積み立てるとともに、複数の借入先との間で融資

枠（コミットメント・ライン）を設定するよう努力する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ リスクを認識・把握した段階で、賃借人又はオペレーターと

認定上の発電事業者たる地位並びに買取電気事業者及び接

続電気事業者との間の契約上の地位の移転につき、事前に地

位譲渡予約及びその承諾等が得られている場合には、賃借人

又はオペレーターの交代を早急に検討し、状況に応じて交代

を行う。事前に地位譲渡予約及びその承諾等が得られていな
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い場合には、早急に地位譲渡及びその承諾等に関する交渉を

行う。 

その他 該当なし。 

 

(6) O&M業者、EPC業者又はメーカーに関するリスク 

リスクの特定 ・ 再生可能エネルギー発電設備の維持管理・運営について、実

際の維持管理・運営を委託する O&M業者の業務遂行能力に

大きく依拠するところ、当該 O&M業者における人的・財産

的基盤が将来にわたって維持されないリスク。 

・ O&M 業者が、他の顧客から当該他の顧客の再生可能エネル

ギー発電設備の維持管理・運営業務を受託し、本投資法人の

再生可能エネルギー発電設備に係るO&M業務と類似又は同

種の業務を行う場合において、当該 O&M 業者が本投資法人

以外の顧客の利益を優先することにより、本投資法人の利益

を害するリスク。 

・ 欠陥、瑕疵等又は再生可能エネルギー発電設備の劣化等に備

えて、本投資法人又はオペレーターが EPC 業者又はメーカ

ーに対して、表明保証責任、瑕疵担保責任又はメーカー保証

の履行を求める権利を有する場合があるところ、EPC業者又

はメーカーが解散したり無資力になっているために実効性

がないリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 公開情報又は賃貸借契約若しくはO&M業者等との契約上の

条項等に基づき業務体制（人的体制を含む。以下同じ。）及

び財務に関する情報を確認するなどしてモニタリングを行

い、O&M業者等の人的・財産的基盤を把握・認識する。EPC

業者又はメーカーの無資力リスクに対しては、表明保証責

任、瑕疵担保責任又はメーカー保証の履行を求める権利の有

効期間においては、財務に関する公開情報を確認するなどし

てモニタリングを行い、EPC業者又はメーカーが無資力とな

るおそれを把握・認識する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ O&M業者、EPC 業者又はメーカーの破たん、解散、無資力

により、満足な維持管理・運営、権利実行への重大な悪影響

が生じることをもってリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ O&M 業者の業務体制の変更がある際にはあらかじめ又は遅

滞なく変更後の業務体制の内容について報告を受けるよう

にする。 
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・ 再生可能エネルギー発電設備の保守管理等の費用を想定以

上に本投資法人が負担することとなった場合に、当該費用の

支払に充てる資金を適時に準備又は調達することを目的と

して、事前の計画に基づき、本投資法人は一定以上の金額を

積み立てる。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ モニタリングの結果、O&M 業者のリスクの顕在化のおそれ

が確認された場合には、O&M 契約の解除及び新たな O&M

業者の選任を行うことを検討する。EPC業者又はメーカーが

無資力となるおそれを確認した場合には、担保の設定その他

の権利保全のための方法を検討する。 

その他 該当なし。 

 

(7) 境界未確定のリスク 

リスクの特定 ・ 事業用地について、隣接地所有者からの境界確定同意が取得

できていないものが含まれる可能性があり、かかる場合にお

いて、境界に関して紛争が生じ、境界確定の過程で所有敷地

の面積が減少することにより、運用資産の運営に不可欠の土

地が隣接地所有者の所有に属する等の問題が発生する可能

性があるリスク。また、訴訟費用及び損害賠償責任の負担を

余儀なくされる等、事業用地等について予定外の費用又は損

失を負担する可能性があるリスク。さらに、これらの事象が

生じなかったとしても、境界未確定の事実が事業用地等処分

の際の障害となる可能性があるリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 再生可能エネルギー発電設備取得時のデューディリジェン

スにおいて、その事業用地の境界確定の状況について個別に

確認を行う。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 事業用地の隣接地所有者から境界確定同意が取得できない

ことに起因して紛争が生じ、それによって運用資産の運営に

悪影響を及ぼすことをもってリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 境界確定を実施する場合（原則） 

本投資法人が再生可能エネルギー発電設備を取得するにあ

たっては、本投資法人がその事業用地を取得するか否かにか

かわらず、隣地との間の境界が確定していることを原則と

し、境界が確定していない場合には境界確定を実施する。 

・ 境界確定を実施しない場合（例外） 

他方、各隣地との境界が以下のいずれかに該当する場合その



 11 

他境界未確定のリスクが限定的と判断する場合には、例外的

に、当該境界の確定を実施しないことができるものとする。 

i 当該境界について現況測量が実施されており、かつ、隣

地所有者との間で境界に関する紛争が生じていない場

合。 

ii 当該境界と再生可能エネルギー発電設備との間に十分

なバッファーがある場合(注)において、隣地所有者の属

性、隣地所有者と当該敷地等の現所有者との関係及び当

該敷地等に設置されている再生可能エネルギー発電設

備に対する隣地所有者の認識その他の状況を総合的に

勘案し、隣地所有者との間で境界に関する紛争が生じる

可能性が低いと判断できる場合。 

iii 当該境界について境界確定を行うことが実務上難しい

場合で、隣地の所有者又は管理者から境界に関する指摘

がなされておらず、隣地所有者との間で境界に関する紛

争が生じる可能性が低いと判断できる場合。なお、再生

可能エネルギー発電設備の取得にあたって、原則とし

て、当該隣地の所有者に対して、境界に関する問題を認

識しているか否かの確認を行う。 

iv 再生可能エネルギー発電設備に係る売買契約において、

境界未確定の部分においてフェンス、（太陽光発電設備

の場合においては）アレイその他の設備が隣地に越境し

ていることが判明した場合、当該設備の移設その他越境

の解消に要する費用を売主に負担させることが合意さ

れており、境界未確定のリスクが発現した場合において

も本投資法人が損害を被るおそれが限定的と判断でき

る場合。なお、売主に対して費用請求できる期間につい

ては、一定の制限（原則として、2年間を下限とする。）

を設けることができるものとする。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 事業用地の隣接地所有者から境界に関する苦情やクレーム

がなされる等、当該隣接地所有者との間で境界に関する紛争

が生じ得る兆候が見られた場合は、早期に対応し、紛争の発

生を未然に防ぐ。 

・ 仮に、当該隣接地所有者との間で境界に関する紛争が生じて

しまった場合には、運用資産の運営に悪影響のない態様での

解決を図る。 
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その他 該当なし。 

(注) 「境界と再生可能エネルギー発電設備との間に十分なバッファーがある場合」に該当するか否かは、当社の社内規程に基

づき、境界とフェンス、アレイその他の設備との距離並びに境界部分及びその周辺の地形その他の状況を総合的に勘案し

て判断する。かかる文脈における「境界」とは、公図、現地の状況、周辺の境界標等を勘案して境界が存在すると推測さ

れる箇所をいう。 

 

2. 市況、景気、需要変動リスク 

(1) インフレにより売電価格の価値が実質的に低下すること等によるリスク 

リスクの特定 ・ 固定価格買取制度の下では、再生可能エネルギー電気（再エ

ネ特措法第 2 条第 2 項に定義する。以下同じ。）の買取価格

（調達価格（再エネ特措法第 3条第 1項に定義する。以下同

じ。））は、調達期間（再エネ特措法第 3条第 1項に定義する。

以下同じ。）にわたり固定されているため、インフレにより

他の物価が上昇した場合、売電価格の価値が実質的に低下

し、再生可能エネルギー発電設備の価格が実質的に低下する

リスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ インフレに関する経済動向に注視することにより当該リス

クを把握・認識する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ インフレによって売電価格の価値が実質的に著しく低下し

た場合（例えば、従前の買取価格よりも新規の売電価格の額

面が著しく高い場合等）等をもってリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ インフレに伴い調達価格が相当程度上昇した場合には、低額

の買取価格が適用される既存の保有資産の売却を検討する

とともに、継続的に直近の調達価格が適用される資産を取得

するよう努めることにより、インフレの影響を低減する。 

・ インフレが生じた場合、賃借人は、本投資法人の要請に従い、

売電先の変更に向けた検討を行うものとし、検討の結果、売

電先が変更された場合は、賃貸人たる本投資法人との間で新

たな売電先への販売価格を踏まえ、賃料について増額改定を

協議するような規定を賃貸借契約に設けるよう努力する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ インフレ等の影響により、収益力が損益分岐点を下回り、又

は使用価値がその投資額を下回ると判断される資産につい

ては、売電先の変更を賃借人若しくはオペレーターに要請

し、又は当該資産の売却、入替え等による収益の向上を図る。 

その他 該当なし。 
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(2) 借入れ及び投資法人債の金利に関するリスク 

リスクの特定 ・ 固定価格買取制度の下では、再生可能エネルギー電気の買取

価格（調達価格）は、調達期間にわたり固定されているため、

借入時及び投資法人債発行時の市場動向等によって金利水

準が上昇した場合や、変動金利の場合はその後の市場動向等

により金利が上昇した場合に、基本的な収益は変わらないに

もかかわらず利払額が増加するリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 金利水準の変動を中心とした経済動向に注視することによ

り当該リスクを把握・認識する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 長期金利を始めとする各種指標を継続的に参照し、日本相互

証券株式会社の公表する新発 10 年国債利回りの各営業日の

終値が 60営業日連続で 1.0%を超える金利環境となった場合

をもってリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 運用ガイドラインに定めるデット戦略に従い、金利変動リス

クの軽減を図るため、長期・短期の借入期間、固定・変動の

金利形態等のバランスを図る。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 原則として、金利スワップ契約又は金利キャップ契約等を締

結することにより変動金利の実質的固定化を図る。 

その他 該当なし。 

 

(3) 技術革新等により、本投資法人の保有する再生可能エネルギー発電設備の需要が低減

するリスク 

リスクの特定 ・ 技術革新等により、発電の変換効率が向上する等して発電コ

ストが低下した結果、本投資法人の保有する再生可能エネル

ギー発電設備のセカンダリー取引市場における価格が低下

し、当該再生可能エネルギー発電設備の価値が下落するリス

ク。ただし、本投資法人は原則として短期的な資産の売却は

行わない方針であるため、当該リスクが顕在化する可能性は

限定的である。 

リスクの把握・認識方法 ・ 国立研究開発法人 新エネルギー・産業技術総合開発機構

（NEDO）が発表する公開情報等により情報を収集し、発電

設備の技術革新等について把握・認識する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 本投資法人が保有する再生可能エネルギー発電設備の資産

価値が無価値となることをもってリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 下記「その他」欄に記載のとおり。 
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（リスクへの対処方針） 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

下記「その他」欄に記載のとおり。 

その他 ・ 本リスクについては、最終的には流動性リスクに収斂される

ため、別個の管理対象とはせず、下記「流動性リスク」にお

いて管理を行う。 

 

3. 特定需要者（電気事業者及び発電事業者）の需要リスク・信用リスク（利用者限定リス

ク） 

(1) 電気事業者の需要リスク・信用リスク 

リスクの特定 ・ 固定価格買取制度の下では、電気事業者は、調達価格により

再生可能エネルギー電気を調達する特定契約（再エネ特措法

第 2 条第 5 項に定義する。以下同じ。）の締結が義務付けら

れており、現行の電気事業者による特定契約が何らかの理由

により終了したとしても、他の電気事業者との間で特定契約

の締結を求めることができるため、需要者（利用者）は限定

されていない。 

リスクの把握・認識方法 下記「その他」欄に記載のとおり。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

下記「その他」欄に記載のとおり。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

下記「その他」欄に記載のとおり。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

下記「その他」欄に記載のとおり。 

その他 ・ 本リスクについては、別個の管理対象とはせず、下記「制度

変更リスク」において管理を行う。 

 

(2) 発電事業者の需要リスク・信用リスク 

リスクの特定 ・ 本投資法人は再生可能エネルギー発電設備を賃貸して運用

するところ、再生可能エネルギー発電設備を賃借して運用す

る発電事業者を見出す必要が発生するリスク。 

リスクの把握・認識方法 該当なし。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ オペレーター選定基準第 2 条第(1)項から第(4)項までに定め

るオペレーターの信用及び能力に係る基準への抵触をもっ

てリスクリミットとする。 
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リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 調達期間を勘案して、実務上可能な限り、賃貸借契約の契約

期間を長期にし、かつ、賃借人の選択による同契約の解約を

制限する。 

・ 発電事業者との賃貸借契約が終了し新たな発電事業者を選

任する場合に備えて、あらかじめ円滑な賃借人の地位の承継

を行うための手続（例えば、認定上の発電事業者たる地位並

びに買取電気事業者及び接続電気事業者との間の契約上の

地位の移転に関する地位譲渡予約並びに買取電気事業者若

しくは接続電気事業者の承諾等）を講じることを検討する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ モニタリングの結果、発電事業者との賃貸借契約が終了し新

たな発電事業者を選任する必要があると考えられる場合に

は、あらかじめ新たな発電事業者となるべき者を検討し、交

渉するとともに、賃借人の地位の承継を行うための手続に関

する交渉を行う。 

その他 該当なし。 

 

4. 流動性リスク 

(1) 再生可能エネルギー発電設備を処分できないリスク 

リスクの特定 ・ 再生可能エネルギー発電設備の取引市場は未成熟であり、再

生可能エネルギー発電設備の流動性は低い状況にあるため、

必ずしも処分を希望した再生可能エネルギー発電設備を処

分することができるとは限らず、また、処分が可能であった

としても、投資採算の観点から希望した価格、時期その他の

条件で処分できないリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 再生可能エネルギー発電設備を取り巻く経済的状況に注視

することにより当該リスクを把握・認識する。再生可能エネ

ルギー発電設備に関する市場が形成され、又は売買事例が成

立したときは、当該市場又は取引に関して継続的に情報を収

集するように努める。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 再生可能エネルギー発電設備等を処分する必要が認められ

るにもかかわらず、当該処分を適時に適正価格で実行するこ

とができない具体的おそれが生じることをもってリスクリ

ミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 事業開始後、一定期間経過後までに発電設備に関する市場が

形成されない場合には、早期に再生可能エネルギー発電設備

の処分の可能性について検討を行う。また、発電設備に関す
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る市場が形成された場合には、上記に加え、当該市場におけ

る取引事例を分析し、保有する再生可能エネルギー発電設備

の調達期間等を考慮の上で、市場における適切な売却時期を

検討する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 処分を行う際には、再生可能エネルギー発電設備の廃止にか

かる費用等を考慮し、本投資法人にとって有利であると考え

られる価格及び時期での再生可能エネルギー発電設備等の

処分を行う。 

その他 ・ 運用ガイドラインに定める売却方針として、原則として短期

的な資産の売却は行わない。 

 

(2) 資金繰りに悪影響を及ぼすリスク 

リスクの特定 ・ 弁済期の到来した借入れ又は投資法人債の借換えを行うこ

とができない場合で、希望した価格その他の条件で運用資産

たる再生可能エネルギー発電設備の処分もできない場合に

資金繰りがつかなくなるリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 弁済期前の早期の時期から、借入れについては既存の貸付人

との間で借換えの協議を始めて借換えの可能性や条件等を

把握し、投資法人債については投資法人債市場の動向を調査

し起債の可能性や条件等を把握し、当該リスクを把握・認識

する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 有利子負債比率は、原則として 60%を上限とする（ただし、

資産の取得に伴い、一時的に 60%を超えることがある。）。な

お、当面の間はポートフォリオ規模等を考慮して 50%を目途

に保守的に運用する。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 運用ガイドラインに定めるデット戦略に従い、返済期限や調

達先の分散を志向する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 資金繰りへの悪影響を与える事象の発生が見込まれる場合

には、早期に追加の借入枠設定又は随時借入れ予約契約の締

結を行うように努める。 

その他 該当なし。 

 

5. 制度変更リスク 

(1) 固定価格買取制度の変更又は廃止に関するリスク 

リスクの特定 ・ 固定価格買取制度を取り巻く情勢の変化により、現在の制度

が変更又は廃止され、かかる変更又は廃止の結果、発電事業
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自体は継続できるとしても、従前と同様の条件で安定的かつ

継続した売電収入を得ることができなくなり、又は、新たな

規制を遵守するために太陽光発電設備等の運営・維持管理に

要する費用等が増加し、その結果、本投資法人が収受する賃

料収入が減少等するリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 法制度の改正動向に注視することにより当該リスクを把

握・認識する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 法制度の変更により採算性その他の経済的条件が変化し、発

電事業の継続可能性が失われる具体的おそれが生じること

をもってリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 新たな制度をできるだけ早期に把握し、スポンサーサポート

契約に基づきスポンサーである株式会社タカラレーベンの

助言等も得て対応方法を検討する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 事業に悪影響を与える制度改正が見込まれる場合には、新し

い制度に適合する新しい事業モデルを早期に検討する。 

その他 該当なし。 

 

(2) 導管性の維持に関するリスク 

リスクの特定 ・ 現時点においては、最長でも再生可能エネルギー発電設備の

貸付けを最初に行った日以後 20 年を経過した日までの間に

終了する各事業年度しか導管性要件を満たすことはできな

いと見込まれるなか、この期間中についても、今後、法律の

改正その他の要因により導管性要件を満たすことができな

い営業期間が生じるリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 法制度の改正動向に注視することにより当該リスクを把

握・認識する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 法制度の変更により採算性その他の経済的条件が変化し、発

電事業の継続可能性が失われる具体的おそれが生じること

をもってリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 新たな制度をできるだけ早期に把握し、スポンサーサポート

契約に基づきスポンサーである株式会社タカラレーベンの

助言等も得て対応方法を検討する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 新しい制度に適合する新しい事業モデルを早期に検討する。 

その他 該当なし。 
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6. 共同投資者に係るリスク 

リスクの特定 ・ 他の共同投資者の意向等に影響を受けることにより、運用資

産等の収益状況が変動するリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 運用ガイドラインに定めるポートフォリオ構築方針に従い、

再生可能エネルギー発電設備等を主たる投資対象とし、運用

ガイドラインに定めるデュー・ディリジェンス基準に基づ

き、共有持分の場合、他の共有持分者の属性、共有者間協定

書の有無、共有持分分割請求権及び共有持分分割等に関する

措置についてその適切性を確認する。間接投資における共同

投資者についても同様の確認を行う。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 当該共同投資に係る運用資産等を処分できないことをもっ

てリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 当該共同投資を行うに際し、共同投資者との間の合意書等に

より、あらかじめ本投資法人の運用に重大の支障が生じさせ

るおそれがある共同投資者の権利がないことを確認し、もし

かかる権利が存在する場合には、当該権利の存在を考慮して

運用資産等の取得を検討する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 重大な支障が生じた場合には、運用資産等の収益状況に鑑

み、当該運用資産等の処分又は共同投資者の運用資産等に対

する権利を取得することを検討する。 

その他 ・ 本リスクについては、共同投資家が存在する場合に限り、管

理を行う。 

 

7. その他のリスク 

(1) 新投資口の発行、借入れ及び投資法人債の発行による資金調達に関するリスク 

リスクの特定 ・ 新投資口の発行、借入れ及び投資法人債の発行の可能性及び

条件は、本投資法人の投資口の市場価格、本投資法人の経済

的信用力、金利情勢、インフラファンド市場その他の資本市

場の一般的市況その他の要因による影響を受けるため、今後

本投資法人の希望する時期及び条件で新投資口の発行、借入

れ及び投資法人債の発行を行うことができず、その結果、予

定した資産を取得できなくなる等の悪影響が生じるリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ 本投資法人の投資口の市場価格、本投資法人の経済的信用

力、金利情勢、インフラファンド市場その他の資本市場の一

般的市況その他の要因として合理的と判断される市場の各
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種指標（東証 REIT 指数、LIBOR 又は TIBOR を含むが、こ

れに限られない。）を継続的に調査し、本投資法人による資

金の調達が困難であると予想される時期における資金需要

をあらかじめ予想してリスクを把握・認識する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 有利子負債比率は、原則として 60%を上限とする（ただし、

資産の取得に伴い、一時的に 60%を超えることがある。）。な

お、当面の間はポートフォリオ規模等を考慮して 50%を目途

に保守的に運用する。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 運用ガイドラインに定めるデット戦略に従い、返済期限や調

達先の分散を志向するほか、機動的な資金調達を目的として

事前の借入枠設定又は随時借入れ予約契約の締結を必要に

応じて検討する。また、物件取得や借入れに際しては、エク

イティによる資金調達が困難な場合でも、必要な資金調達に

支障が生じないよう配慮する。これらの財務戦略に沿った資

金調達を可能とする資産のポートフォリオを構築する。ま

た、フォワード・コミットメントを行う際には、フォワード・

コミットメント等に係る規則に従い、その取得資金の調達に

あたっては、市場動向等を慎重に分析した上で、十分な余裕

をもって資金調達の方針を固めるものとする。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 分析した市場動向等に照らし、本投資法人の資金需要を、新

投資口の発行、借入れ及び投資法人債の発行による資金調達

以外の方法での資金調達によっては満たすことができない

と予想された場合には、早期に追加の借入枠設定又は随時借

入れ予約契約の締結を行うように努める。 

その他 該当なし。 

 

(2) 利益相反に関するリスク 

リスクの特定 ・ タカラレーベングループ（株式会社タカラレーベン及びその

子会社をいう。以下同じ。）が、本投資法人又は当社との間

で取引等を行う場合、タカラレーベングループの利益のため

に、本投資法人の投資主の利益に反する行為が行われる可能

性があり、その場合には、本投資法人の投資主に損害が発生

するリスク。 

・ 本投資法人又は当社とタカラレーベングループとが、特定の

資産の取得、賃貸借、管理運営、処分等に関して競合する可

能性やその他利益相反が問題となる状況が生じるリスク。 
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リスクの把握・認識方法 ・ 投資信託及び投資法人に関する法律（昭和 26 年法律第 198

号。その後の改正を含む。）、金融商品取引法（昭和 23 年法

律第 25号。その後の改正を含む。）等の法令及び利害関係人

等取引規程等の社内規程に従う。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 利益相反取引は、法令及び利害関係人等取引規程等の社内規

程に適合する限度で認められるものとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ 利益相反取引に適用のあるルールを遵守して利害関係人等

との取引を行い、本投資法人の投資主に不利益となる取引は

行わない。 

・ 株式会社タカラレーベンに対し、スポンサーサポート契約に

基づき本投資法人に対する出資を行うことを要請し、本投資

法人と利害を一致させることによって、本投資法人の投資主

に不利益となる取引を行うインセンティブを軽減する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 利益相反取引を行うこととなる場合には、法令及び社内規程

等に従い、手続面及び実体面の双方から、投資主に不利益な

取引が行われないようにする。 

その他 該当なし。 

 

(3) 再生可能エネルギー発電設備の工作物責任に関するリスク 

リスクの特定 ・ 本投資法人が保有する再生可能エネルギー発電設備の瑕疵

によって他人に損害を与えた場合に、本投資法人が当該瑕疵

のある再生可能エネルギー発電設備の所有者として当該他

人に対して賠償責任を負うリスク。 

リスクの把握・認識方法 ・ オペレーター及びO&M業者を通じて再生可能エネルギー発

電設備の管理、維持状況を確認し、瑕疵の有無を把握・認識

する。 

リスクリミット 

（リスク発見時に想定

される事項） 

・ 再生可能エネルギー発電設備の瑕疵に基づく損害賠償義務

の負担その他により、本投資法人の運用に重大な悪影響を生

じさせることをもってリスクリミットとする。 

リスク低減の方策 

（リスクへの対処方針） 

・ オペレーター及びO&M業者を通じて再生可能エネルギー発

電設備に瑕疵が生じない又は治癒できるように最大限努力

する。 

・ 賃貸借契約、O&M 契約、EPC 契約等の再生可能エネルギー

発電設備の取得又は維持・管理に関する契約において、当該

再生可能エネルギー発電設備の瑕疵に起因して発生した第
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三者に対する工作物責任について、各契約当事者間で分配し

て引き受けるように交渉を行う。 

・ 当該再生可能エネルギー発電設備の瑕疵に起因して発生し

た第三者に対する工作物責任について、運用ガイドラインに

定める付保方針に従い、損害賠償保険等の付保を検討する。 

リスク発現時の 

リスク削減方法 

・ 再生可能エネルギー発電設備の瑕疵であって、工作物責任を

生じさせる可能性が一定程度以上あるものについては、かか

る可能性の大小に応じて適切な時期に（ただし、第三者の生

命又は身体に深刻な危険を生じさせるものについては直ち

に）治癒する。 

その他 該当なし。 

 

 

第３章 その他 

 

（一般条項） 

第4条 本方針において特定するリスクその他当社において管理すべきリスクについては、

本方針に定めるほか、リスク管理規程その他の社内規程において定める方法によ

り管理を行う。 

 

 

付則 

 

1. 本方針の改廃は、取締役会の決議による。 

2. 本方針は、平成 27年 12月 11日から施行する。 

3. 平成 28年 3月 23日 一部改定 

4. 平成 29年 1月 20日 一部改定 

5. 平成 29年 5月 10日 一部改定 

 


