
去� 5期の設備投資額の平均値を採用 している� c 

「運賃値下げのシミュレーションJ::::) r運賃値下げの検討� (案)J・「運賃値下げの提案」

といった表現へ変更。

阻� |運賃値� Fげシ之ュ レーション� i

本章では、現状の経営� ikoIが維持されることを前提として 運賃値「げi隔について複数

のパターンを想定したシミュレーシ ョンを実施し、 北総鉄道社のキャッシュフローがどの

ように変化寸るか、 また、キャッシュフロー上、どの程度までの運賃値下げに耐え得るか

を明らかにしていくこととする� c

1.前提条件と基準とする業績� 

① 前提条件

「仮定Jについては、アンダーラインを必ず

引く 。� 
(前提条件)

-運賃の値下げについては、� d 定の害lli今で増客に事与するものと 考え られるが、木シミュ

レーシ ョンにおいては、保守的に運賃値下げによる刑事'はないものと仮定している� G 

-物価上昇率はゼ‘ロと仮定しているc 一ι丞担1玉コ

② 基準業績の試算

本シミュレーションは、平成 25年� 3月期の実績に基づいて試算することとしている� c し

たがって、まず、平成� 25年� 3)7J期の姐益計算書をベ←スに、既(こ実施している平均� 4.6%，

の運賃値 ドグ及び治線自治体からの補助金収入がなかったものとした場合の損益計算書に

組持し、 ごi該組枠後の損益計算書を「基準業結! としている� c

「基準業績 平成 25年 3月期の損益計開 出十既に実� J庖されている運賃値下;ずによる� 

.18 . 




65 

582 

184 

374 

40% 

この額を特出しするのは

千円

調整後の業績

=基準業績

しているのにな

ぜ法人税が� 6.3

億円市えるのか� 

1，065，184 

L笠L盟E 
8.071.410 

-2，238.558 
40% 

過去5期の設備投資飯及びその内容 単位盲万円�  

H21.3期� H22.3期� H23.3期� H24.3期� H25.3期 平勾

設備役資額� 1.423 1.735 1.005 1.404 2.116 1.537 

対旅客運輸収入比率� 10.9~ó 13 .2~， 8.5% 12.4 ~o 18.2% 12.7% 

対減価償却費比率� 64.3¥. 74.8 ~， 40.7九� 57.6弘� 86.8~o 64.8九

内容� -駅ハリアアjー化工事

-駅耐鎗縛E車工事

ー組ケ箇変電斯tl穂更

新

.ICハλモ仕締の...111 
器璽斬

lP.ハ 'J7iリー化工事

-耐.，咽~工事

-錨ヶ谷変電所更続

ICハλを対応lIun新� 
己監査工事

駅，ρ1)771)化工事

白井変電所理署捜工事

一ICハλを対応櫨器更新� 
改造工事� 

白井歪'.ll所更新工事

逓信ケーフ.鳥更崎工事

-高鎮Ji副.縄強工事

ICハZモ対応慢話更新
連造工事� 

。白井変電所E新工事

-高!lIl‘叡曾補強エ事
.ICハスモ対応鳴舗貴婦

改造工事� 

減収額一沿線自治体からの補助金� 3佑円

基準業績の試算

旅客運輸収入

その他収入

営業収益計�  

営業利益

経常利益

l法人税等� 

11-

支払利息+

減価償却費+

EBITDA(利払前償却前利益)

(実効税率

利払い前営業キャッシュフロ� 

設備キャッシュフロー(*) 
利払い前フリーキャッシュフロー� 

(*)設備jキャッシュフローの前十是について� 

存は以下の通りとなっている。l|人期の設備投資の推移及びその5なお、過去

H25.3期

実績 
  

11618，7
 
ι担
.

込� 752
 
15，922，517 


5.412，598 
4.392.

1.065，
 

L笠L盟宣
 
7.815，
 

-1706740 


6，108，� 5. 852634 832.
-1537000 -1537000 

4，571634 295，852. 4.

-275782 


-275782 
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設備投資額の推移(単位:百万円)

2，500 

o ，∞2 

5∞ 


。

21.3明 H 2 2 .3問 Lj 24.3旦..ijH2S.H23 .3 盆~ 3期

設備投資比率の推移(単位:%)� 

1∞.0% 

90.0% 

80.0% 

70.0% 

60.0% 

ー一対旅客運輸l収1比50.0% 
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2 運賃値下げシミュレーション 斗 召亙

運賃値 下げシ ミュレーションにおける運賃収入額については、通勤定期運賃、通学定期

運賃、普通j事tの区分ごとに値 下げ率を設定し、当該区分ごとに運賃値下げ額を計算してil-

いるじ� r I変更� r!こ従って算出すると、以下の通りとなっている� J

したがって、 まず、各区分の運賃収入額(平成 25年 3月期の実J筒数値)を担保する必要

があるが、当該i運賃収入額の実 責データについては、Jヒ総鉄道社ヵ、らの� I~ヒ総鉄道通貨値

ドげ支援補助金実績報告害J!( ょくa と、以卜山岨 りとな ~ J ...... 1._¥" ! 

[単位 :f円jを市」24年住実訟� |

/A 

平成25年実績(基準) τ乙
値下げしない場合の運賃収入額 値下げした場合の運賃収入額� |恒下Ifl:J:J.J減収額 | 値下率

(実績値) 

A 

(実績値) (実績値) (実績値)種目Ij

C=A-B CB 

66守692 1.1、通勤定期運賃� 6.062.919 49.8% 5.996，227 49 .3 ~， 

944.587 7 .8 ~ó 236，147 .0九通学定期運賃� 708，440 5.8% 

~，.4914.098 404..4 '. 197 4.9，253普通運賃� 5.167. '， 295 42 、合計� 1 556，03611 4.6

25

.411.618.765・801 100.0e，174，12 '，95

X 北総鉄道運賃町支援補蛤実績報即惨 姐� 18日づき 作成� 
¥ 

|上記の表の単位向凡�  |
値下げによる減収額� (実績値)556036について説明

を入れないと誤解を生じる可能性がある。� 

i亙質減額l幅については、以 下4パターンでシミュレーションしたε

.ケースA :現状維持モテょル

6.

9.0.

.ケースB:全てを私鉄並み通貨水準ーまで値下げ

(通勤 50%、通学� 50% 持i且50%、平的� 50%値下げ)

%値下げ)

I )~趨h 
./ 

.ケース C : 通学定期のみ私鉄並み水準まで値下げし、その他は現;

%、普通� 4 %、平均

(通勤 l.1%、通学� 25.0%、普通� 4.9%、平均� 4 

(通勤 l.1%、通学 50

(jj

.ケース D :通学定期のみ私鉄並み運賃水準まで値 下げし、その他はキャッシュフロー� (C 

F) 上可能な運賃水準まで値下げ� 

重勤 6.6%、通学 50 、持i 、平均 100!t)値 卜'('.0%> 且6.6% f)

ケース八では、まず現仕合宜している平均� 4.6(の値下げを補助金な しで、将来にわたってi(>

継続した場合を想定している。

ケース� Bでは、 北総鉄道十tの運賃水準を、 利用有の理想と考えられる私鉄なみの運賃;J'(

準である� 50 直ド:ずをした場合を想定しているf11% ケース� BI土陣端な例ではあるが、理想と

現実のギャッブが資金収支 卜.どの程度あるかを杷併するために試算した仁� 

21-



ケース� Cは、利用有における運賃値下げ要望が特に強し、と考えられる通学定期を優先的

に私鉄柱みの運賃水準で‘ある� 50%値下げする--)jで、その他の通勤定期、普通運賃は現有:

合意している運行水準の主ま据え開きするモデルである

ケース� Dは、ケース� Bとケース� Cの折衷モデルであり、通学定期を催先的に私鉄ぜてみの

運賃水準である� 50%値下げし、さらに、その他の通勤定期、普通i豆町についても、キャッ

シュフロ ー� 1 c-:.、可能な範囲まで引き下げすーるモデ/レで、ある� 

各クースにおける、運賃収入の試算結果は、以下の通りであるc 

各ケースの運賃収入比較表

14，000，0∞ 

12.0∞，0∞ 

王山0∞，0∞

咋� 

S 8，∞0，∞o 
E十

三6 ∞o∞o 

g
4，∞口，∞o 

2，∞0，∞o 

。� 
ふγ ー『ム ケー『ら ....ーーー:t~- ~ー -D 

i苦z量 5，167，295 4，914，ωs 2，583，648 4，914，098 4，826，254 

園通学 944，587 703，440 472，294 472，294 472，2旦d 

圃1量豊Ij 6，06乙919 ~ ， 996， 227 3，031，460 5，996，227 5，662，766 

-22 -



トス……額について一い 「町J
ースA 現状維持(平均4.6首値下げ)

種別� 

値下げしない場合の運賃収入額
(見積値二基準運賃収入) 

値下げした場合の運賃収入額
(実績値) 

値下げによる減収額
(見積値) 

値下率
(H25実績値)� 

A B C=A-B C/A 

通勤定期運賃� 6.062.919 49.8 ~; 5，996.227 51.6九� 66.692 (I
|通学定期運賃� 944.587 7.8% 708.440 6.10 236.147・� 25.0叫

普通運賃� 5.167，295 42.4'，. 4，914.098 42.3九� 253.197 4.岳、
合計� 12.174，801 100.08 11.618.765・� 100.0九� 556白036 4.6覧

‘ 


ケースB 全てを私鉄並み運賃水準まで値下げ

値下げしない場合の運賃収入額 値下げした場合の運賃収入額 値下げによる減収額 値下率
(見積値=基準運賃収入) (実績値)種別� (H25実績値) 

A 

(見積値) 

C=A-B C/AB 

通勤定期運賃� 6.062，919 49.8、� 3.031，460 49.8'， 3，031 .460 50.0lli 
，.8~7472.294 !; 7.944.587 8 ，" 472.294 50.0通学定期運賃� 

普通運賃� 583.5.167.295 42.4% 2，583.648 42.4九� 2，� 648 50.0" 
唱401 50.0，087，6九100.001.46.08710100.0801174.12.合計� 

ケースC:通学定期のみ私鉄並み水準まで値下げし、その他は現状維持

値下げしない場合の運賃収入額 値下げした場合の運賃収入領 値下率値下げによる減収額
(実績値) 11種見� (見積値=基準運賃収入) (見積値)� (H25実綴値) 

C=A-BA B C/A 

66.692 1.1、通勤定期運賃� 919 49.8% 996.227 52 .7~，6.062. 5.
'11 472.294 50.0通学定期運賃� 944.587 7.8九� 472.294 4.1 ~. 

253.197 . 9~295 42.4'， 098 43.2~.4.914.5.167.
合計� 0九� 11.382. 0九� 792.183 6

4

.5‘ 12.174.801 100. 619 100.

ケースD:通学定期のみ私鉄並み蓬賓水準まで値下げし、その他はCF上可能な運� E水準まで値下げ

値下げしない場合の運賃収入額 値下げした場合の運賃収入領 値下率値下げによる減収額
(見積値=基準運賃収入) (実繍値)� 11穫男� (H25実績値)(見積値) 

C=A-B C/AA B 

通勤定期運賃� 6.062.919 49.8 ~. 662.766 51.7九� 400.153 6.6"5.
944.587 7.8 ~， 294 4 . 3~，通学定期運賃� 472.294 0¥50.472.

341.041 6 6~普通運賃� 5.167.295 42.4'， 4.826.254 44 .0~\ 

12.174.801 1000詰� 10.961.313 100 .0 ~. T¥ 1，213，488 10.0'合計� 

lすH¥て¥E¥131-f1:す 引き算

各ケースの資金収支を分析する にあたって、 各ケースにおいて債務返還及び利払い余力

がどの程度あるかを試算するため、 そ の 指 標 と し て 有 用 で あ る フ リ ー キ ヤ ツンュフローlを

試賞 したc

各ケース における、利払い前フ リーキャッシュフローの試算結果は、以 下の通り で あるコ� 

l フ リーキャッ シ ュフローとは、 企 業 が自由に使う こ とができる キャ ッシュのこと であり、

フ リーキャッシュフローは、�  4(業 のキャッ シュ フロ ーから現状維持に必 要 とされるキャ ッ

シュフロ ーを悲 し51し、たもの をいう 、 一般的に、次の 算 式で求め ら れ る 。 常 業平Jj銃� x (1 

一実効税ギ) +減価 償却 費一 設 備 投 資 :!:i!s転資本の唱減額�  

Ut)本シミュレーシ ョン で辻、 運転資 金のi骨j成(立考 慮 外としているて� 

-2:3・



各ケースの営業収益・フリーキャッシュフロー比較表� 

18，0∞ρ∞ 

16，0∞，0∞ 

14，0∞ ，0∞ 

12，0伐J，Oぽ) 

ーマ0:l.i'!l 

E
斗
割
引
町

10，0α)，000 

3，000，∞ 。� 

6，∞� 0，000 

4，∞� 0，(旧O 

2，∞0，α)0 

。
字定員週のム私

書JE.みiljl7t

き1筆家 一三 A 準::fて値下げ

((達引さほしJ 現状;fH寺� しユ .)) !也t~ 

CF上可絞っ

運賃寸宰まγ

値TI 

16，178，553 15，62之，517 10，091，153 15，386，371 14，965，Ob5互支l;1/.ii. ~t 

1・iJ仏一'前フ11-ーヰニャッシAヨロ� 4，295，857 3，963，632 447，010 3，822，き3 3，570，818 

各ケースの利払い前フリーキャッシュフローシミュレーション 単位干円

ケース0:通学定
ケースC通学定

期のみ私鉄並み
期のみ私鉄並みケースB 全てを

基準業績 ケースA 運賃水準まで値
私鉄並み運賃水 水準まで値下げ

(値引きなし) 現状維持 下げし、その他は
し、その他は現状準まで値下げ

CFよ可能な運賃
維持

水準まで値下げ

旅客運輸収入� 12，174，801 11，618，765 6，087，401 11，382，619 10，961，313 
その他収入� 4，003，752 4，003，752 4，003，752 4.003.752 4.003，752 

営業収益計�  16，178，553 15，622. 965β65517 10β91.153 15，386，371 14.

営業利益� 5，668町634 5.112.598 -418767 4.876.452 4.455，146 
税引前当期純利益� 4町648，618 4，092，582 1.438，783 856守436 3.435.1303.
支払利息+� 1，065.184 1，065，184 1，065，184 065.1. 184 065.1841.

減価償却費+� 2.357.
EBITDA(利払前償却前利益) 

2，357.608 2，357，608 2，357，608 2.357.608 608 

8.071，410 7，515，374 1.984，010 7.279，228 6‘857，922 
法人税等� -2238，558 -2.014742 。� 1919，688 1750 104 
(実効税率) 40~， 40~ó 

利払し、前営業キャッシュフロー� 5.5，832.852 500β32 1.984.010 5，359，539 8185.107.
設備キャッシュフロー� 1:>37.000 -15370口G 1537000 1537.000 t537000内� 

利払い前フリーキャッシュフロー� 4.295.852 3.963632 447.010 3，822.539 3，570，818 

③ 各ケースの資令収支試算

本.ri;fでは、前項で試標 したフ リーキャッシュ フローから、Jヒ総鉄道干上がw権者と現在台

意している条什二で、のIl't務伯iE及び利払いの額を斧し手Il、た場合の将米の資企収支が、各ケ

ースにおいてどの程J立になるかを試算した炉

ー� 24-



各ケースにおける、将来(平成 51 年度まで)の資金収支の試 t~{結果は、以下の通りであ

る。

.ケース八:現状維持モデ、ル� 

(:i 1%、:iili通勤 1. 学� 25.0%、普通� 4.9%、平均� 4.6%値下げ)

ケースAー資金収支の推移� 

o∞，0，∞� 
o，∞500，4


o，∞0∞，4


3，∞500，
 
0 o ，∞a3


，-ーープ� 71)-C: 戸
T←坦2，珂a∞o 元刊返r奇心夢仁

警2，∞0，∞o 田ー-PZ金収支

1，500，000 

o，∞0∞，1


∞，� 

∞.
O 

5∞ o 

25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51 


ケースAー現預金残高推移


∞0∞，，300
 

25，0∞，0∞ 

20，000，0∞ 
z 

∞0∞，，100
 

0 o ，∞5 ，∞� 

∞0∞，，150 
←坦F

ーー現預金民高� 

週十� 

o 
25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51 
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ケースA:現状維持(平均4.6%値下げ)

単位千円�  
|年度 フリー� CF lJI;利返済必要 CF 資金収支 現預金残高� 

25 6，579，221 

26 4.571.634 3，272，89.9 1.298.744 7β77，965 

27 3，963，632 3，340，719 622.913 8，500β77 

28 3.963.632 3，425，248 538，384 9，039，261 

29 3.963，632 3.509.878 453.753 9，493，014 

30 3.963.632 3，589，209 374，423 9，867，437 

31 3.963.632 3，662，833 300.798 10，168，235 

32 3，963.632 3.739.774 223.858 10，392，093 

33 3，963，632 3.748.0451 215.587 10，607，680 

34 3.963.632 3，756
J 
505 207.127 10.814.807 

35 3.963，632 3，765，160 198.472 11.013.278 

36 3，963.632 3.774.011 189.621 11.202.899 

37 3，963.632 3.783.061 180，570 11.383，470 

38 3.963.632 3，792，312 171.320 11，554，790
1 

39 3，963，632 3，801，768 161.864 11，716，654 

40 3.963，632 3，811.429 152.203 11，868，856 

41 3.963.632 3，821，300 142，331 12.011.188 

42 3，963，632 3，831，384 132.248 12.143.436 

43 3，963.632 3，841，681 121，950 12，265，386 

44 3.963.632 3.852，198 111，434 12.376，820 

45 3.963.632 3，862，9341 100.698 12，477，519 

46 3.963.632 3，873，895 89.737 12.567.255 

47 3 . ~t63 ， 632 3，841，433 122，199 12，689，454 

48 3.963.632 355，244 3，608，388 16.297，842 

49 3.963，632 254.669 3，708，963 20，006，805 

50 3，963.632 155，573 3，808，058 23，814，864 

51 3.963β32 55.660 3，907，972 27，722，835 

. 26・



.ケース� B 全てを私鉄並み運賃水準まで値下げ

(.i血勤 50%、通学� 50%、普辿� 50%、平均� 50%値下げ)� 

ケースBー現預金残高推移� 

∞0∞，，200 

10，0∞，0∞ 

O 

25 27 29 31 33 35 37 39 41 43 45 47 49 51 

，∞(0，∞10
E 


，∞0∞，lO←F
姐 現子貫主桟高

o∞O.，∞0週十� 

40.∞0 o，∞� 

o，∞0，∞50 

0 o ，∞0 ，∞� 

o，∞)0刈70

ケースBー資金収支の推移� 

5.∞0，∞ 

，∞0∞4.

O. ，∞0，∞3 

2 

ー- .Jリ-CFE1∞仰

記
還十� 

O 
ーー・由主� H 

o，∞0，∞� 

，0∞ 

-27 -



ケース� B:全てを私鉄並み運賃水準まで値下げ
単位:干円

年度 フリーCF 侃利返済必要 C~ 資金収支 現預金残高� 

25 6.579.221 
26 4，571，634 3，272，890 1，298，74411 7，877，965 
27 447，010 3，340，719 -2，893.71011 4.984.255 
28 447.010 3.425.248 -2，978.239 2，006，016 
29 447.010 3，509，878 ー3，062.869 1.056，853 
30 447，0101， 3.589.209 -3，142.200 -4，199.052 
31 447.010 3，662，833 -3.215824 -7.414.876 
32 447，010 3，739，774 -3，292 764 -10，707.640 
33 447.010 3，748，045 -3.301 035 ー14.008，676 
34 447.010 3，756，505 一3.309.496 -17.318 f71 
35 447，010 3，765.160 -3，318 t51 -20.636，322 

36 447.010 3.774.011 -3.327β01 -23，963.323 
37 447.010 3，783，061 -3，336.052 -27，299375 

38 447，010 3.792，312 -3.345曹302 -30.644，677 

39 447.010 3.801，768 -3，354.758 -33，999436 
40 447.010 3，811.429 -3，364.420 -37.363.855 
41 447.010 3β21，300 -3.374291 -40.738.146 

42 447，010 3，831，384 -3，384374 一44.122，520 
43 447，010 3，841.681 ー3.394.672 47.517，192 
44 447.010 3.852.198 -3.405，188 -50.922，380 
45 447.010 3.862，934 -3.415，924 -54338，305 

46 447.010 3.873，8951 3.426，885 -57.765190 
47 447.010 3，841.433 -3，394423 -61.159.613 
48 447.010 355，244 91，766 -61，067848 
49 447.010 254.669 192，341 -60，875507 

50 447，010 155，573 291.436 -60，584.071 
51 447.010 55，660 391，350 -60 192.721 
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.クース� C:通学定期のみ私鉄杭み水準までf直下け、し、その他は現状維持

(通勤1.1%、通学� 50.0%、件通 4.9%、平均� 6.5%値下げ) 

ケースCー現預金残高推移
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ケース� C:通学定期のみ私鉄並み水準まで値下げし、その他は現状維持
単位.千円

年度 フリー� CF 元利返済必要� CF 資金収支 現預金残高� 

25 6.579.221 

26 4，571，634 3.272.890 1.298.744 7.877.965 

27 3.822.539 3，340，719 481，820 8，359，784 

28 3.822，539 3，425，248 397.291 8，757，075 

29 3.822，539 3.509.878 312.661 9.069.736 

30 3，822.539 3.589.209 233.330 9，303，066 

31 3，822，539 3，662，833 9.462.772 
32 3.822.539 3.739.774 82.765 9.545.537 

33 3，822，539 3.748.045 74.494 9.620.031 

34 3，822，539 3.756.505 66.034 9.686.065 

35 3，822，539 3.765.160 57.379 9，743，444 

36 3.822.539 3.774.011 48.528 9.791.972 

37 3，822，539 3.783.061 39.478 9.831.450 

38 3.822.539 3，792.312 30，227 9，861，677 

39 3.822，539 3.801.768 20.771 9.882.449 

40 3.822，539 3.811 .429 11.110 9.893.559 

41 3，822，539 3.821.300 1.239 9.894.797 

42 3，822.539 3.831.384 -8.845 9.885.953 

43 3.822.539 3.841.681 1 -19.142 9.866.810 

44 3.822.539 3，852，19811 -29659 9.837.152 

45 3，822.539 ~， 862 ， 934 11 -40，395 9.796.757 

46 3，822.539 3，873，89511 51.356 9.745.402 
47 3唱� 822.539 3.841.433 -18.894 9.726.508 

48 3，822，539 355.244 3，467，295 13.193.803 

49 3.822.539 254.669 3.567.870 16.761.673 

50 3，822，539 155.573 3.666.966 20.428.639 
51 3，822，539 55.660 3.766.879 24.195.518 
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:-:IJ<.Ni亙賃j通学定期のみ私鉄投みD:.ケース� まで値下げし、 その他は� CF J可能な運賃;j(

現預主践高

準まで、値ドげ

(通勤 6.6%、通学� 50.0%、普通� 6.6%、平均� 10%他ドげ)� 

ケースD一現預金残高推移� 
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ケースD:通学定期のみ私鉄並み運賃水準まで値下げし、

その他はCF上可能な運賃水準まで値下げ

単位  :千円

年度 フリーCF 冗利返済必要CF 資金収支 現預金残高  
25 6.579.221 

26 4.571 .634 3，272β90 1.298.744 7，877，965 

27 3.570.818 3，340，719 230.09911 8，108，063 
28 3，570，818 3，425，248 145，57011 8.253.633 
29 3.570.81 8 3，509.878 60.939 8.314.572 
30 3.570.818 3，589.209 一18，391 8.296.181 
31 3.570.818 3.662.833 -92，016 8.204.166 
32 3，570，818 3，739，774 ← 168.956 8.035.210 

33 3.570.818 3，748，045 -177.227 7.857.983 
34 3，570β18 3.756.505 一185，687 7，672，296 
35 3.570.818 3，765，160 -194.342 7.477.953 

36 3.570.818 3，774，011 -203，193 7，274，761 

37 3，570，818 3，783，061 -212.244 7，062，517 

38 3.570.818 3.792.312 -221，494 6.841.023 

39 3，570.818 3，801，768 -230，950 6，610，073 

40 3.570.818 3.811 .429 -240β11 6.369.462 
41 3.570，818 3，821 .300 -250，483 6.118.980 

42 3.570.818 3，831.384 -260.566 5.858，414 

43 3.570.818 3.841.681 -270.864 5.587.550 

44 3，570β18 3，852，198 -281，380 5，306，171 
45 3.570.818 3，862.934 -292，116 5，014，055 

46 3.570.818 3J _873.895 -303，077 4，710，978 

47 3.570β 18 3，841，433 -270.615 4.440.363 

48 3.570.818 355.244 3，215，574 7，655，937 
49 3，570.818 254，669 3.316.149 10，972，086 

50 3.570.818 155.573 3，415，244 14，387.331 
51 3.570.818 55.660 3，515，158 17，902，489 
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基準業続

(値引きなし・補

助金なし)

ケースA'

現状維持

ケースS'全てを

私鉄並み運賃水

準まで値下げ

ケースc'通学

定期のみ私鉄並

み水準まで値下

げしその他は現

状維持

ケースD'通学定期

のみ私鉄並み運賃� 

水準まで値下げし、

その他はCF上可能

な運賃水準まで値

下げ

旅客運輸収入� 

鋪助金収入� 

その他収入� 

12.174.801 

4，003白752 

11，618.765 

300.000 
4，003.752 

6.087.401 
300.000 

4.003.752 

11，382.619 

300.000 

4，003.752 

10.961，313 

300.000 

4.003，752 
営業収益計�  

営業利益� 

税引前当期純利益� 

支払利息+ 

減価償却費+ 

16.178.553 

5，668.634 

4.648.618 

1.065，184 

2.357，608 

15.922.517 

5.412.598 
4，392，582 

1.065.184 
2.357，608 

10，391，153 

ー118.767 
-1 138 7BJ 

1.065，184 

2.357，608 

15，686.371 

5，176、452 

4，156.436 
1，065.184 

2，357，608 

15.265β65 

4，755.146 

3.735句� 130

1.065.184 
2.357，608 

ESITDA(利払前償却前利益〕� 

法人税等� 

(実効税率) 

8.071.410 
-2238.558 

400・� 

7，815.374 

2135.498 

40.. 

2.284β10 

40% 

7.579.228。� 2.040.445 
40九� 

7，157.922 

1870自由1

40'

利払い前営業キャッシュフロー� 

設手'1備払キャッシュフロ一� 
い前フリーキヤツ‘ンュフロー� 

5，832.852 

1.537.000 

5，679，876 

1.5:17 000 
2，284.010 

1.537.000 

5.538，783 
l1i37，00口� 

5，287.062 

1.537000 

4.295.852 4.142.876 747.010 4.001.783 3.750.062 

3. 補助金ありの場合の試算

前述のシミュレーションにおいて、仮に北総鉄道社に対し補助金� 3 fQ円を侍年継続的に

支出する場合のケースを試11したG 

① 各ケースの利払い前フロ ーキャ ッシュフローシミュ レーション(補助金ありの場合)

各ケースにおける、補助金ありの場合の利払い前フリーキャッシュフローの試賢結果は、

以「ーの通りであるι
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② 各ケースの資金収支(袖一助金� 3億円ありの場合)

各ケースにおける、将米の資金収支の試算結果は、以卜の通りであるじ

.ケース八'ー現状� t制年モデル(補助全あ り)

%、通学� 250%
(通勤 l. 1 . 、普通� 4.9%、平均� 4
6.
%)値下げ) 

ケースA'ー現預金残高推移� 
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ケースA':現状維持(平均4.6%値下げ) 単位.千円

補助金あり 補助金なし

年度 フリーCF 元利返済必要C Fi
資金収支 現預金残品 資金収支 現預金残高� 

(補助金あり� ) (補助金あり� ) (補助金なし) (補助金なし) 

25 6.579.221 6.579.221 
26 4.571.634 3.272.890 1.298，744 7.877.965 1.298.744 7.877.965 
27 4.142.876 3.340，719 802.156 8.680.121 622.913 8.500.877 

28 4.142.876 3.425.248 717.627 9.397.748 538.384 9.039.261 

29 4.142.876 3.509.878 632.997 10，030，746 453.753 9.493.014 

30 4，142.876 3.589.209 553.666 10.584.412 374.42~ 9.867.437 
31 4.142.876 3.662.833 480.042 11 .064.454 300.798 10.168.235 
32 4.142.876 3，739.774 403.102 11.467.556 223.858 10.392.093 
33 4.142.876 3.748.045 394.831 11 .862.387 215.587 10.607.680 
34 4，142.876 3.756.505 386.370 12.248，758 207.127 10.814.807 
35 4.142.876 3，765.160 377，715 12.626.473 198.472 11.013.278 
36 4，142，876 3.774.011 368.8651 12.995.338 189.621 11.202.899 
37 4.142，876 3，783β61 359.8141 13.355.152 180.570 11.383.470 
38 4，142，876 3.792.312 350.5641 13，705，716 171.320 11.554.790 

39 4.142.876 3.801.768 341.108 14.046.824 161.864 11.716.654 

40 4.142.876 3.811 .429 331 .4471 14.378.270 152.203 11.868.856 
41 4，142.876 3.821.300 321.5751 14.699.846 142.331 12.011.188 

42 4，142，876 3.831.384 311 .492 15.011.337 132，248 12.143.436 
43 4.142，876 3.841.681 301.194 15.312.532 121.950 12.265.386 

44 4.142.876 3.852.198 290.678 15.603.210 11 1.434 12.376，820 

45 4，142.876 3，862.934 279.942 15.883.152 100.698 12~477 ， 519 

46 4.142.876 3.873.895 268.981 16.152.133 89，737 12.567.255 
47 4.142.876 3.841.433 301.443 16.453.575 122.199 12.689.454 
48 4.142.876 355.244 3，787.632 20.241，207 3&08，J88 16，297.842 
49 4.142.876 254.669 3.888.207 24.129.414 3，708，963 20.006.805 
50 4.14 2.，876 155.573 3.987.302 28.116，716 3，808.058 23.814.864 

51 4J 42s76 55.660 4.087.216 32.203.932 3.907.972 27.722.835 
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.ケースs 全てを私鉄粒み運賃水準まで値下げ(補助金あり)� 

(j且勤� 50%、通学� 50%、f字通� 50%，、平均� 50';{，値下げ)� 

ケースB'ー現預金残高推移� 
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F 

ケースB':全てを私鉄並み運賃水準まで値下JJ 単位千円

補助金あり 補助金なし

年度 フリーCF 尻利返済必要CF
資金収支 現預金残品 資金収支 現預金残高� 

(補助金あり� ) (補助金あり� ) (補助金なし ) (補助金なし) 

25 6.579.221 6.579.221 
26 4.571.634 3.272.890 1.298.744 7.877.965 1.298.744 7.877.965 
27 747，010 3，340.719 -2.593，710 5，284，255 -2.893.710 4.984.255 
28 747，010 3.425.248 -2.678.239 2.606.016 2.978.239 2，006.016 
29 747，010 3.509，878 ー2マ762.869 -156.853 -3.062.869 -1056.853 

30 747.010 3.589.209 -2..842 2.00 -2，999，052 -3142.200 -4199.052 

31 747.010 3，662，833 -2，915824 -5，914.876 ー3，215，824 ー7.414，876 
32 747，010 3，739，774 -2.992764 -8.907640 -3，292.764 -10707640 

33 747.010 3，748.045 -3.001ρ35 ー11，908，676 -3，301.035 -14β08.676 

34 747.0'10 3.756.505 -3，009.496 一14，918，171 -3.309胃496 17318.171 
35 747.010 3.765.160 -3，018151 -17，936，322 -3.318.151 -20 636，32.2 
36 747，010 3，774，011 -3，027001 -20，963323 -3.327.001 -23，963，32.3 
37 747.010 3，783，061 ー3.036052 ー23，999，375 -3.336，052 -27299375 
38 747，010 3.792.312 -3，045，302 -27，044，677 -3.345，302 -30，644677 
39 747，010 3.801，768 -3，054，758 -30，099436 -3354，758 -33999.436 
40 747.010 3.811.429 -3.064.420 -33，163、855 -3.364司� 420 -37.363855 

41 747.010 3.821.300 -3，074，291 -36，238，146 -3.374.291 40，738，1.16 
42 747.010 3.831.384 -3.084，374 -39.322.520 -3.384.374 -44.122，520 

43 747.010 3.841.681 -3.094目672 -42.417 192 -3.394.672 -47517.192 
44 747.010 3.852，198 -3，105，188 -45.622.，380 -3.405.188 -50，922，380 

45 747.010 3.862.934 -3.115，92.4 -48.638，305 -3415.924 -54，338，305 
46 747.010 3.873.895 -3.126.885 一51，765，190 -3426.885 -57765.190 
47 747.010 3.841.433 -3，094.423 -54.859.613 -3.394‘423 -61 159.613 
48 747.010 355.244 391.766 -54，467，848 91，766 -61，067，848 

49 747.010 254.669 492.341 53.975，507 192.341 -60.875，507 

50 747.010 155.573 591.436 -53.384071 291.436 -60584，071 

51 747.010 55.660 691.350 -52.692，721 391，350 60 192，721 
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.ケース� C ':i目、/=准'舟!のみ私鉄並み;)(準まで他卜げし、その他は現状維持(補助金あり)

(通勤l.1%、通学� 50.0%、待通� 4.9%、平均� 6.5%値下げ)� 

ケースC'ー現預金残高推移� 
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L 恥千円pz三主」
ケースC':通学定期のみ私鉄並み水準まで値下げし、その他は現状維持

補助金あり 補助金なし

年度 フリーCF 元利返済必要CF
資金収支

(補助金あり)

現預金残高

(補助金あり)

資金収支

(補助金なし)

現預金残高

(補助金なし) 

25 6，579，221 6，579，221 
26 4，571，634 3，272，890 1，298，744 7，877，965 1，298，744 7，877，965 
27 4，001.783 3，340，719 661，064 8，539，028 481β20 8，359，784 
28 4001.783 3，425，248 576，535 9，115，563 397，291 8，757，075 

29 4β01.783 3，509，878 491，905 9，607，468 312.661 9，069，736 

30 4.001.783 3，589，209 412，574 10，020，041 233，330 9，303，066 

31 4，001.783f 3，662，833 338，950 10，358，991 159，706 9，462，772 

32 4.001.783 3，739，774 262，009 10β21，000 82.765 9.545.537 
33 4，001.78311 3，748，045 253，738 10β74，738 74，494 9，620，031 
34 4，001.783 3，756，505 245，278 11，120，016 66，034 9，686，065 
35 4，001.783 3，765，160 236，623 11，356，639 57，379 9，743，444 

36 4，001，783 3，774，011 227，772 11，584，411 48，528 9，791，972 
37 4，001.783 3，783，061 218，722 11，803，133 39，478 9.831.450 
38 4，001，783 3，792，312 209.471 12，012，604 30，227 9，861，677 
39 4，001.783 3β01，768 200，015 12，212，619 20，771 9，882，449 
40 4，001，783 3，811，429 190，354 12，402，973 11，110 9，893，559 
41 4，001ω783 3，821，300 180，483 12，583，455 1，239 9，894，797 

42 4，001，783 3.831，384 170，399 12.753，854 -8，845 9，885，953 

43 4，001，783 3，841，681 160，102 12.913.956 一19 142 9.866.810 

44 4，001，783 3，852，198 149，585 13，063，541 -29，659 9，837，152 
45 4，001，783 1s62，934 138，849 13，202，391 -40395 9，796，757 

46 4吻001.783 3，873，895 127，888 13，330，279 -51.356 9，745，402 

47 4，00i.783 3，841守433 160β50 13，490，629 188~4 9，726.508 
48 4，001守783 355，244 3，646，539 17，137，168 3.467.295 13，193β03 

49 4，001，783 254.669 3，747，114 20，884，282 3，567，870 16，761，673 

50 4，001.783 155，573 3，846，210 24，730，492 3，666，966 20.428.639 
51 4.001.783 55，660 3，946，123 28，676β14 3，766，879 24，195，518 

-39・



~li['1，i1S'通学定期のみ私鉄並みo-ケース� ill ノ� まで値下げし、 その他は CF 仁可能な運賃

;J， ~告まで値下げ(補助金あり)

(通勤 6.6%、@学� 50.0%、普通� 6.6%、平均� 10%値 下げ)� 

ケースD'ー現預金残高推移� 

∞0∞，，250 

∞0∞，，200 

∞0∞，，150ま� 
ゆ

起

∞，，100き� 0∞� 

5，∞0，∞o 

o 
25 27 79 31 33 35 37 39 41 4忌� 45 47 49 51 

ケースD'ー資金収支の推移

o，∞0，∞

4，000，000 

フリ� _1-'C 

o，∞0∞，3

T←坦2 

E ー一元刊直民主要己~ F 

o，∞0∞1

o，∞0，∞� 
掛� 

O 

25 27 29 31 33 3S 37 

.40 . 




ケース D':通学定期のみ私鉄並み運賃水準まで値下げし、

その他は CF上可能な運賃水準まで値下げ 単位:千円

補助金あり

年度 フリーCF 元利返済必要CF
資金収支 現預金残高

(補助金あり) (補助金あり) 
25 6.579.221 
26 4，571，634 3，272，890 1.298.744 7，877，965 
27 3，750.062 3，340，719 409.343 8.287.307 

28 3，750.062 :3，425~48 324β14 8，612，121 
29 3，750.062 3.509.878 240.183 8.852.304 
30 3.750.062 3，589，209 160，853 9，013，lQ7 

31 3，750，062 3，662，833 87.228 9.100.385 
32 3，750，062 3.739.774 10，288 9，110，673 
33 3.750.062 3.748.045 2.017 9，112，690 
34 3.750，062 3，756，505 -6.443 9.106.247 

35 3.750，062 3.765.160 -15，098 9.091.148 
36 3，750，062 3，774，011 -23，949 9.067.199 

37 3，750，062 3，783，061 -33，000 9.034.200 

38 3.750，062 3.792.312 -42，250 8，991，949 
39 3，750.062 3.801.768 -51706 8，940，243 

40 3.750，062 3，811，429 日 61.367 8.878.876 

41 3.750，062 3.821.300 -71，239 8.807.638 

42 3，750.062 3.831.384 -81，322 8，726，315 
43 3，750.062 3.841.681 .-91.620 8，634，696 

441 3，750，062 3，852，198 ー102.136 8.532.560 

45 3，750，062 3，862，934 ー112，872. 8.419，688 
46 3.750.062 3.873.895 一123.833 8，295，855 
47 3，750，062 3.841.433 -91，371 8，204，484 
48 3，750，062 355.244 3.394.818 11.599.302 
49 3，750.062 254.669 3.495.393 15β94，695 

50 3.750.062 155.573 3.594.488 18.689.1831 

51 3.750.062 55.660 3.694.402 22，383，585 

補助金なし

資金収支 現預金残高
(補助金なし) (補助金なし) 

6.579.221 

1.298.744 7.877.965 

230.0991 8，108，063 

145，570
1

1 8，253，633 

60，9391 8，314，572 
-18.391 8，296，181 

-92016 8，204，166 

ー168956 8，035，210 

一177包 7 7，857，983 

ー185.687 7，672，296 

一194342 7.477.953 

-203193 7，274，761 

-212，244 7，062，517 

-221494 6，841，023 

-230.950 6.610.073 

-240，611 6，369.4_62 
-250.483 6，118，980 

-260566 5.858.414 
-270.864 5.587.550 

-281 380 5.306.171 
-292116 5.014.055 

一303，077 4，710，978 

-270，615 4.440.363 

3.215.574 7，655，937 

3.316.149 10.972.086 

3.415.244 14，387，331 

3.515.158 17.902.489 
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平成� 24年度の決算において、

担益計算l.LT-となるc 

fll'i助金収入� 3倍|斗がなかった場合には、以 下のような

4. 


単位� 千円i

P/L H24.3 H24.3 

補助金あり 補助金調整 補助金なし� 
営業収入 15，426，136 -300，000 15，126，136 

旅客運輸収入 11，291β10 11.291.610 

定期運賃 6，596，091 6.596.091 

定期外運賃 4.695.518 4.695.518 

線路使用料収入 1.449，903 1.449.903 
運輸雑収 2，684，622 -300.000 2，384，622 

負担金収入(千葉NT鉄道) 1，345.756 1.345.756 

業務受託手数料収入(成田アクセス急行) 499，214 499，214 

自治体負担金収入 300，000 一300，000 O 

駅共同使用料(新鎌ヶ谷) 95，364 95.364 

土地物件貸付料 216，651 216.651 

広告料 68，640 68.640 

構内営業料 57，080 57.080 

その他 101，915 101，915 

営業費 10，577，193 10，577，193 
肉、減価償却費 2，408，544 2.408，544 

営業利益 4，848，943 -300齢� 000 4，548，943 
営業外収益 59，705 59.705 

受取利息及び配当金 25，589 25，589 

その他の収益 34.115 34.115 

営業外費用 1.192.408 1，192，408 
支払利息 1.172.466 1，172.466 
その他の費用 19.941 19.941 

経常利益 3，716，239 一300，000 3，416.239 
特別利益 526 526 

工事負担金受入額

その他特別利益

526 526。� 
特別損失 526 526 

固定資産圧縮損 526 526 
災害績失 O 

税引前当期純利益 3.716.239 ー300，000 3，416，239 
法人税等計 1.542.529 -122，012 1.420， 

法人税、住民税及び事業税 1.511.419 -122. 1，389，4012 %lr40では、1P19071 
法人税等調整額 31，109 31，1091 /./ "  

当期純利益 2，173.710 -177.988 1.995，7221 /./"" 
法人税率法人税率 4141%% 41%P'" 

減価償却費+� 2.408，544 2.408，544 
1 EBITDA 4.582.254 一177.988 4，404，266 
E 設備キャッシュフロー� -815，000 -815，000 
E 財務キャッシュフロー

長期借入金による収入

短期借入金による収入

寄託金の回収による収入

長期借入金返済

短期借入金返済
鉄道・運輸機構未払金返済� 
1)一ス債務返済� 

言十

言十� 

3708，000 

480.000 

80.000 

1.200.000 

1.760，000 
ー742β00 

-80.000 

4451，000 

195β00 

-5468.000 

-3708，000 

480.000 

80.000 

1.200.000 

1.760，000 
-742.000 

-80白000 
-4.451000 

195.000 
-5468.000 

N 差引き資金収支 59，254 -'111.988 ー118，734 
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差引き資金収支 
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情動1fi君子l
雪引芳 "~ :liqq支

変更  : rを減らす方向で検討

していくことは可能な状況「利用者の負担軽減のため」と考え

るが表現方法を確認。 である J

仮に補助金がなヵ、った場合には、差引き資金収支がマイナスとなっ 1ごいたと想定される

ことから、平成 24午度吋時の{責務返済条件下におけるキャッシュブロ← Iニは、補助金 3億

定の首

てきたことを

一るJなど前

の私鉄j"f ;)<. (50rYo!i責ドげ) し、その他の運賃の値下ーげ ;J(準は変えなてみの運 11 準まで(直下げ 

られるのではないかJ 

2 平均 10%)の運賃値下げをした場合に辻、-[1寺的に資金収支がマイ ナスになるが、収文試

算期間トータルの資金収支はフムラスであり、カ、っ 収立試算期間にわたり現預金残高を 50

億円前後維持できることから、一時的な貸すて収支のマイナスほ財務的に許容できるものと

考え られる 1 
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