
ら
な
い
で
繰
越
欠
損
を
解
消
す
る
た
め
、
2
つ

の
観
点
か
ら
取
り
組
み
ま
し
た
。
財
務
の
リ
ス

ト
ラ
と
事
業
の
リ
ス
ト
ラ
で
す
。
財
務
リ
ス
ト

ラ
に
つ
い
て
は
平
成
16
年
度
末
の
予
算
編
成
で
、

ニ
ュ
ー
タ
ウ
ン
の
課
題
を
解
消
し
て
い
く
と
い

う
こ
と
に
な
り
ま
し
た
。
す
で
に
特
殊
法
人
の

整
理
合
理
化
計
画
で
ニ
ュ
ー
タ
ウ
ン
事
業
は
速

や
か
に
終
了
さ
せ
る
と
な
っ
て
い
ま
し
た
の
で
、

こ
の
事
業
を
早
期
に
収
束
す
る
経
過
業
務
と
位

置
づ
け
、
特
別
勘
定
を
設
け
て
分
離
し
区
分
経

理
し
ま
し
た
。
そ
の
上
で
、
特
別
勘
定
の
財
政

融
資
資
金
を
全
額
繰
上
償
還
し
、
民
間
か
ら
短

期
で
調
達
を
し
た
の
で
す
。
お
返
し
を
し
た
資

金
の
金
利
は
平
均
6.4
％
、
市
中
か
ら
調
達
し
た

資
金
の
金
利
が
約
0.4
％
、
差
引
約
6
％
の
利
払

い
負
担
の
軽
減
で
す
。
ニ
ュ
ー
タ
ウ
ン
と
同
じ

業
務
の
「
筑
波
研
究
学
園
都
市
」
や
「
関
西
文

化
学
術
研
究
都
市
」
も
合
わ
せ
た
資
産
規
模
が

3.7
兆
円
で
し
た
が
、
そ
の
う
ち
3.2
兆
円
は
繰
上

償
還
に
よ
っ
て
財
務
の
リ
ス
ト
ラ
が
で
き
た
の

で
す
。
そ
の
結
果
マ
ー
ケ
ッ
ト
か
ら
は
か
な
り

評
価
を
い
た
だ
い
て
、
私
ど
も
の
格
付
け
は
当

初
「
Ａ
＋
」
か
ら
2
ノ
ッ
チ
あ
が
り
「
Ａ
Ａ
」
の

評
価
を
い
た
だ
き
ま
し
た
。

幸
田
　
す
ば
ら
し
い
成
果
で
し
た
ね
。

寺
澤
　
金
利
負
担
を
軽
減
し
、
経
営
改
善
が
で

き
て
平
成
17
年
度
は
非
常
に
良
い
決
算
に
な
り

ま
し
た
。
そ
れ
で
財
務
面
で
の
余
裕
が
で
き
ま

し
た
の
で
、
売
却
損
が
発
生
し
て
も
こ
れ
ま
で

以
上
に
売
却
を
促
進
で
き
る
と
い
う

経
営
体
質
に
な
っ
た
、
そ
れ
が

財
務
の
リ
ス
ト
ラ
の
成
果
だ
と

思
い
ま
す
。
設
立
か
ら
2
年

半
た
っ
た
い
ま
、
マ
ー
ケ
ッ
ト

も
よ
く
見
て
い
て
、
Ｉ
Ｒ
を

し
ま
す
と
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー

が
非
常
に
豊
か
に
な
っ
た
と
い

う
評
価
を
い
た
だ
い
て
い
ま
す
。

　
ニ
ュ
ー
タ
ウ
ン
事
業
に
つ
い
て
詳
し
く
説
明

し
ま
す
と
、
機
構
発
足
時
に
完
成
宅
地
ベ
ー
ス

で
5
7
0
0
ha
の
用
地
を
持
っ
て
い
て
そ
れ
が

リ
ス
ク
だ
っ
た
の
で
す
。
バ
ブ
ル
崩
壊
以
降
、

地
価
が
ど
ん
ど
ん
下
が
り
ま
し
た
か
ら
ね
。
し

か
し
、
い
ま
地
価
が
下
げ
止
ま
り
の
方
向
に
向

か
っ
て
お
り
、
場
所
に
よ
っ
て
は
若
干
上
が
っ

て
き
た
の
で
リ
ス
ク
が
軽
減
さ
れ
て
き
て
い
ま

す
。
機
構
発
足
時
、
ニ
ュ
ー
タ
ウ
ン
事
業
は
20

年
程
度
で
整
備
完
了
と
決
め
て
い
ま
し
た
が
、

10
年
で
工
事
を
完
了
し
、
15
年
で
供
給
を
完
了

す
る
た
め
の
事
業
の
見
直
し
を
行
う
こ
と
と
し

ま
し
た
。
10
年
で
は
宅
地
を
す
べ
て
完
成
さ
せ

て
販
売
す
る
と
い
う
の
は
時
間
的
に
出
来
ま
せ

ん
。
そ
こ
で
素
地
の
ま
ま
売
る
も
の
は
大
幅
に

価
格
を
下
げ
る
、
あ
る
程
度
大
区
画
に
し
、
業

務
用
地
や
工
業
・
物
流
用
地
と
し
て
分
譲
し
て

い
く
も
の
も
価
値
に
見
合
っ
た
価
格
と
す
る
、

完
成
宅
地
で
売
る
も
の
は
評
価
通
り
と
す
る
な

ど
抜
本
的
な
業
務
見
直
し
を
行
い
、
そ
れ
に
伴

う
将
来
の
損
失
発
生
を
回
避
す
る
た
め
資
産
評

価
減
を
し
て
い
ま
す
。
結
果
的
に
は
平
成
17
年

度
決
算
で
ニ
ュ
ー
タ
ウ
ン
分
で
約
1
3
0
0
億

円
の
強
制
評
価
減
を
計
上
し
て
い
ま
す
が
、
そ

う
い
う
こ
と
も
投
資
家
の
皆
様
か
ら
か
な
り
評

価
を
し
て
い
た
だ
い
て
い
ま
す
。
こ
の
よ
う
に

ニ
ュ
ー
タ
ウ
ン
事
業
に
つ
い
て
は
財
務
リ
ス
ト

ラ
を
契
機
に
事
業
の
リ
ス
ト
ラ
も
行
う
こ
と
と

し
ま
し
た
。

　
一
方
、
市
街
地
再
開
発
事
業
や
土
地
区
画
整

理
事
業
の
手
法
を
用
い
る
都
市
再
生
業
務
や
77

万
戸
の
賃
貸
住
宅
を
保
有
す
る
賃

貸
住
宅
業
務
の
事
業
の
リ
ス
ト

ラ
で
す
が
、
独
立
行
政
法
人

は
民
間
の
投
資
を
誘
発
す
る

よ
う
な
事
業
を
や
り
な
さ

い
、
と
い
う
こ
と
に
な
っ
て

い
ま
す
。
事
業
の
す
べ
て
を

や
る
の
で
は
な
く
、
”
民
間
で

で
き
る
こ
と
は
民
間
で
“
と
い

う
こ
と
で
す
。
賃
貸
住
宅
も
自
分
た
ち
で
つ
く

る
の
で
は
な
く
て
、
基
盤
整
備
を
し
、
民
間
が

上
物
を
建
て
る
と
い
う
考
え
方
で
す
ね
。
Ｕ
Ｒ

都
市
機
構
は
民
間
が
で
き
な
い
よ
う
な
困
難
な

事
業
、
政
策
的
な
意
義
の
あ
る
事
業
に
限
ら
れ

て
い
る
の
で
す
。
こ
の
よ
う
な
考
え
方
で

こ
れ
ら
の
事
業
の
見
直
し
を
現
在
行
っ

て
い
る
と
こ
ろ
で
す
。

幸
田
　
こ
の
改
革
の
成
果
を
民
間
や

国
民
に
ぜ
ひ
も
っ
と
伝
え
て
い
た
だ

き
た
い
で
す
ね
。
マ
ー
ケ
ッ
ト
は
評

価
し
て
い
ま
す
し
、
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ

ロ
ー
も
重
要
視
し
て
い
ま
す
。
さ
か
の

ぼ
れ
ば
こ
ん
な
に
ひ
ど
か
っ
た
の
か
と
（
笑
）
、

正
直
申
し
上
げ
て
そ
う
感
じ
る
方
が
多
い
と
思

い
ま
す
よ
。
そ
こ
ま
で
危
機
感
を
持
ち
な
が
ら
、

い
ま
ま
で
行
動
に
移
し
て
こ
な
か
っ
た
と
い
う

点
は
問
題
で
は
あ
り
ま
す
け
ど
、
先
送
り
せ
ず
、

ど
こ
に
問
題
が
あ
り
、
ど
こ
に
改
善
の
余
地
が

あ
っ
た
か
を
明
ら
か
に
し
て
、
す
ば
や
く
行
動

に
移
さ
れ
た
こ
と
は
す
ば
ら
し
い
と
思
い
ま
す
。

寺
澤
　
特
殊
法
人
か
ら
独
立
行
政
法
人
と
な
り
、

資
産
の
評
価
を
し
直
し
、
繰
越
欠
損
と
い
う
現

実
を
突
き
つ
け
ら
れ
た
と
い
う
こ
と
が
経
営
改

善
の
契
機
に
な
っ
た
と
思
い
ま
す
ね
。

幸
田
　
私
は
国
の
財
政
制
度
等
審
議
会
委
員
を

さ
せ
て
い
た
だ
い
て
い
ま
す
の
で
、
財
政
の
建

直
し
や
歳
出
削
減
の
た
め
の
会
議
で
専
門
の
方

の
意
見
を
伺
っ
て
い
て
、
大
き
な
流
れ
は
つ
か

ん
で
い
る
つ
も
り
で
す
が
、
そ
れ
ぞ
れ
の
独
立

行
政
法
人
で
も
具
体
的
な
改
革
が
頼
も
し
く
進

ん
で
い
る
と
実
感
し
ま
す
ね
。
内
部
で
も
様
々

な
抵
抗
が
あ
っ
た
で
し
ょ
う
が
。

寺
澤
　
経
営
改
善
案
の
議
論
の
過
程
で
は
あ
り

ま
し
た
ね
。
例
え
ば
ニ
ュ
ー
タ
ウ
ン
の
販
売
宅

地
5
7
0
0
ha
を
10
年
で
売
却
処
理
を
す
る
と

い
う
方
針
は
と
て
も
不
可
能
だ
、
と
い
う
議
論

で
す
。
つ
ま
り
機
構
設
立
前
過
去
5
年
で
土
地

が
売
れ
た
面
積
が
毎
年
平
均
2
2
0
ha
位
で
す
。

こ
の
数
字
か
ら
元
々
30
年
で
完
了
す
る
と
い
う

予
定
を
機
構
発
足
時
に
20
年
に

短
縮
し
た
の
に
、
こ
れ

を
更
に
10
年
に
す
る

の
は
無
理
と
い
う

の
が
担
当
職
員
の

受
け
と
め
方
で
し

た
。
で
す
か
ら
私

た
ち
が
理
論
的
に

き
ち
ん
と
可
能
で

あ
る
と
い
う
説
明
を

し
な
い
と
み
ん
な
が
納

得
し
て
く
れ
ま
せ
ん
。
ど

う
説
明
し
よ
う
か
と
悩
ん
だ
の
で
す
が
、
ふ
と

学
生
時
代
に
勉
強
し
た
種
々
の
景
気
循
環
論
を

思
い
つ
い
た
の
で
す
。
土
地
の
売
却
に
は
売
れ

る
時
期
と
売
れ
な
い
時
期
の
サ
イ
ク
ル
が
あ
る

の
で
は
な
い
か
、
仮
に
変
動
が
あ
る
と
し
て
谷

の
平
均
と
ピ
ー
ク
の
平
均
を
と
っ
た
ら
ど
う
な

る
か
、
調
べ
ま
す
と
昭
和
30
年
の
日
本
住
宅
公

団
の
は
じ
ま
り
か
ら
20
年
ご
と
に
サ
イ
ク
ル
が

み
ら
れ
る
の
で
す
。
典
型
的
な
ク
ズ
ネ
ッ
ツ
サ

イ
ク
ル
（
※
1
）

で
す
。
機
構
設
立
前
過
去
5
年

は
1
6
0
〜
2
6
0
ha
し
か
売
れ
て
な
い
、
と

こ
ろ
が
ピ
ー
ク
時
で
は
6
0
0
ha
以
上
売
れ
て

い
ま
す
。
そ
う
す
る
と
一
番
谷
に
な
る
と
こ
ろ

が
現
在
で
、
こ
れ
か
ら
は
サ
イ
ク
ル
が
上
が
る

の
で
は
な
い
か
と
考
え
た
の
で
す
。
公
団
の
実

績
だ
け
で
な
く
て
、
国
有
地
な
ど
も
調
べ
て
み

ま
す
と
同
じ
サ
イ
ク
ル
を
描
い
て
い
る
の
で
、

こ
れ
か
ら
平
成
20
年
21
年
に
向
け
て
は
む
し
ろ

ピ
ー
ク
に
近
づ
い
て
い
く
、
い
ま
か
ら
ど
ん
ど

ん
売
れ
る
と
い
う
予
想
を
た
て
て
、
こ
う
い
う

視
点
も
あ
る
と
説
明
し
、
議
論
を
重
ね
ま
し
た
。

結
果
、
機
構
設
立
後
16
年
度
は
3
7
0
ha
強
で
、

17
年
度
は
7
4
0
ha
も
販
売
で
き
ま
し
た
。
特

殊
要
因
も
あ
り
ま
し
た
が
、
今
年
度
は
5
0
0

ha
程
度
を
計
画
し
て
い
て
、
こ
の
ペ
ー
ス
で
い

く
と
10
年
で
概
ね
達
成
で
き
る
と
考
え
て
い
ま

す
。

幸
田
　
先
ほ
ど
の
リ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
と
い
う
の

も
そ
う
で
す
が
、
民
間
の
感
覚
で
は
そ
れ
が
普

通
で
当
然
の
こ
と
で
す
ね
。
寺
澤
さ
ん
は
大
蔵

省
の
理
財
局
に
も
い
ら
っ
し
ゃ
い
ま
し
た
ね
。

寺
澤
　
国
債
も
財
政
投
融
資
も
担
当
し
て
い
ま

し
た
。
財
政
融
資
資
金
の
繰
上
償
還
は
補
償
金

を
支
払
わ
な
け
れ
ば
だ
め
だ
と
言
っ
て
い
た
立

場
だ
っ
た
の
で
す
。
高
い
金
利
を
償
還
し
て
安

い
金
利
に
借
り
換
え
る
と
い
う
の
は
財
政
投
融

資
で
は
で
き
ま
せ
ん
。
民
間
の
金
融
機
関
で
も

制
約
が
あ
っ
て
同
様
だ
と
思
い
ま
す
。

幸
田
　
い
ろ
い
ろ
抵
抗
が
あ
る
と
思
い
ま
す
が
、

借
り
る
側
と
し
て
は
ぜ
ひ
や
り
た
い
こ
と
で
す

よ
ね
。

寺
澤
　
財
政
投
融
資
は
長
期
固
定
の
貸
付
で
す

か
ら
繰
上
償
還
は
普
通
は
認
め
ら
れ
ず
、
繰
上

償
還
を
す
る
場
合
は
補
償
金
を
支
払
う
必
要
が

あ
り
ま
す
。
財
投
は
国
の
制
度
で
す
か
ら
毎
年

度
、
予
算
と
と
も
に
、
財
投
計
画
を
作
成
し
、

国
会
で
の
議
決
を
経
て
執
行
し
ま
す
。
金
利
が

低
下
し
た
時
に
あ
る
特
定
の
法
人
に
繰
上
償
還

と
低
利
の
借
換
え
を
認
め
る
と
、
実
質
的
に
国

が
そ
の
法
人
に
補
給
金
を
支
出
し
た
の
と
同
じ

効
果
に
な
る
の
で
す
。
財
政
法
に
お
い
て
予
算

の
統
制
と
い
う
観
点
か
ら
法
律
に
基
づ
き
な
さ

い
と
書
い
て
あ
る
の
で
す
が
、
法
律
に
基
づ
く

救
済
は
災
害
の
場
合
だ
け
で
す
。
そ
こ
で
考
え

た
の
が
特
別
勘
定
で
す
。
Ｕ
Ｒ
都
市
機
構
の
借

入
金
の
う
ち
、
特
別
勘
定
と
し
た
ニ
ュ
ー
タ
ウ

ン
業
務
に
つ
い
て
は
、
会
計
を
区
分
し
て
繰
上

償
還
し
ま
す
、
今
後
は
財
政
融
資
資
金
か
ら
は

借
り
ず
、
民
間
か
ら
借
り
る
こ
と
と
す
る
、
つ

ま
り
財
投
と
は
縁
を
切
る
わ
け
で
す
。
こ
れ
で

あ
れ
ば
低
利
借
換
え
に
な
り
ま
せ
ん
。
国
と
し

て
は
満
額
返
済
し
て
も
ら
う
こ
と
で
債
権
の
確

保
に
も
な
り
ま
す
。
こ
れ
に
は
前
例
が
あ
っ
て
、

例
え
ば
、
国
鉄
清
算
事
業
団
が
解
散
す
る
と
き
、

高
い
金
利
の
借
入
金
を
繰
上
償
還
し
て
い
ま
す
。

国
が
納
得
す
る
し
く
み
を
つ
く
る
た
め
に
、
昨

年
機
構
法
を
改
正
し
て
区
分
経
理
が
で
き
る
よ

う
に
し
ま
し
た
。

幸
田
　
お
話
を
伺
っ
て
い
ま
す
と
、
こ
の
国
の

様
々
な
現
状
を
象
徴
す
る
よ
う
な
ケ
ー
ス
で
す

ね
。
ぜ
ひ
こ
の
方
向
で
し
っ
か
り
と
進
め
て
い

た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
。

寺
澤
　
は
い
、
有
利
子
負
債
は
16
兆
円
あ
り
ま

し
た
が
、
平
成
17
年
度
で
8
2
0
0
億
円
減
ら

し
ま
し
た
。
18
年
度
も
同
じ
位
減
る
と
期
待
し

て
い
ま
す
。
今
後
金
利
が
上
が
っ
て
い
っ
て
も

有
利
子
負
債
を
削
減
し
て
お
け
ば
大
き
な
金
利

負
担
増
に
な
ら
な
い
で
済
み
ま
す
の
で
、
引
続

き
有
利
子
負
債
削
減
に
努
力
し
て
い
き
た
い
と

思
っ
て
い
ま
す
。

※
1
 
ク
ズ
ネ
ッ
ツ
サ
イ
ク
ル
（K

uznets C
ycle

）

ノ
ー
ベ
ル
賞
受
賞
の
ア
メ
リ
カ
の
経
済
学
者
ク
ズ
ネ

ッ
ツ
の
提
唱
に
よ
る
も
の
で
、
２０
年
ご
と
に
訪
れ
る

景
気
循
環
モ
デ
ル
の
ひ
と
つ
。
建
築
投
資
の
周
期
に

着
目
し
た
も
の
で
建
築
循
環
と
も
い
わ
れ
る
。

ニュータウン業務について、整備期間、整備水準、処分価格に係る抜本的な見直しを実施

⇒　これらの見直し及び地価下落により強制評価減が生じた

機 構 発 足 時

機構発足時
（資産評価による時価）

経営改善計画
（販売用不動産の時価）

経営改善計画

20年程度で整備を完了

完成宅地を順次処分

10年程度で整備を完了
処分前倒しによる処分
価格の低下を見込む

完成前の状況でも処分

資産評価額 時　価

造成費、販売経費等

（民間精通者査定額）

造成費、販売経費等

（機構算定額）

処分前倒しによる
価格低下分 ※販売見込額、達成費等は割引後

販

売

見

込

額

販

売

見

込

額

30％以上の下落が生じる

地区について、損失を計上

《強制評価減》

（将来の損失発生回避）

個別融資

シンジケート・
ローン

民間資金
ＵＲ都市機構

政府保証債

残高最大

1.1兆円

【宅地造成等経過勘定】

【都市再生勘定】

繰上償還財源

（資産）

 ニュータウン
 整備等

　　 3.7兆円

（負債）3.7兆円
 うち財融資金

　　　 3.2兆円

（資本）0.0兆円

（資産）

 賃貸住宅管理

 既成市街地
 整備等

　 13.8兆円

（負債）

　　 13.6兆円

 うち財融資金

　　　 9.0兆円

（資本）0.2兆円

譲
渡

収
入
等

繰上償還

利益
繰り入れ

17年度予算

 1兆300億円

 （都市再生勘定）

宅地等割賦債権
約2,840億円 証券化・売却
○平成17年11月30日実施

○住宅・宅地割賦債権を信託
　スキームにより流動化

◆ 事業、業務を抜本的に見直す経営改善計画を策定 ⇒ 中期計画期間の利益額を大幅に上方修正

◆ 機構発足時の繰越欠損金は、第3期中期計画期間中の解消を目指す

◆ 平成17年度決算も前年度に続き、計画を大幅に上回る利益を計上 ⇒ 欠損金は順調に削減

損益計画の推移

機

構

発

足

時

経
営
改
善
計
画

実
　
績

変更中期計画（H16～H20）
1,909億円

H16

566億円

H17

781億円

第1期中期計画（H16～H20）
222億円

H16

0億円

H17～H20

222億円

利益額を大幅に

上方修正

H21～H25
2,900億円

H26～H30
2,900億円

前年度に続き
計画を上回る
利益を計上

15年間で7,700億円の利益を計上し、
機構発足時の欠損金（7,300億円）を解消

H17

474億円

H16

0億円

H18～H20

1,434億円


