
②
地
方
債
制
度
に
お
け
る
自
由
度
拡
大
に
向
け
た
取
組

１

よ
り
良
い
発
行
条
件
を
目
指
し
て

①
「
休
債
」
の
波
紋

　
そ
の
言
葉
に
市
債
担
当
者
は
「
後
戻

り
で
き
な
い
な
。
」
と
感
じ
た
。

　
「
横
浜
市
は
地
方
債
の
流
通
市
場
で
、

常
に
東
京
都
債
に
次
ぐ
位
置
を
占
め
て

き
ま
し
た
。
今
後
と
も
財
政
状
況
の
デ

ィ
ス
ク
ロ
ー
ズ
に
努
め
、
よ
り
良
い
発

行
条
件
を
目
指
し
て
シ
団
※
①
と
の
交

渉
を
行
な
い
、
発
行
コ
ス
ト
の
削
減
に

努
め
て
い
き
ま
す
。
」
中
田
市
長
は
平

成
1
4
年
５
月
３
日
（
金
）
の
テ
レ
ビ
東

京
『
ワ
ー
ル
ド
ビ
ジ
ネ
ス
サ
テ
ラ
イ
ト
』

に
生
出
演
し
、
力
強
く
こ
う
語
っ
た
。

そ
れ
は
地
方
債
市
場
関
係
者
へ
、
横
浜

市
の
不
退
転
の
決
意
を
示
す
も
の
で
あ

っ
た
。

　
地
方
分
権
改
革
の
動
き
は
、
地
方
債

の
世
界
に
も
変
化
を
も
た
ら
し
て
い

た
。
自
己
資
金
は
自
ら
の
責
任
で
調
達

す
る
と
い
う
流
れ
は
着
実
に
進
み
っ
っ

あ
る
。
市
場
公
募
地
方
債
の
条
件
決
定

方
式
は
、
平
成
1
4
年
度
か
ら
、
こ
れ
ま

で
の
「
統
一
条
件
決
定
方
式
※
②
」
か

ら
「
２
（
ツ
ー
）
テ
ー
ブ
ル
方
式
※
③
」

に
変
わ
っ
た
。

　
1
0
年
債
の
４
月
発
行
に
向
け
、
市
は

ま
ず
手
数
料
交
渉
に
着
手
し
た
。
発
行

条
件
決
定
過
程
に
一
定
の
市
場
原
理
が

導
入
さ
れ
、
引
受
け
リ
ス
ク
が
軽
減
す

る
こ
と
を
根
拠
に
交
渉
を
重
ね
た
。
横

浜
市
は
都
に
次
い
で
引
き
下
げ
に
こ
ぎ

っ
け
た
。
7
5
銭
↓
4
8
銭
／
１
０
０
円
の

手
数
料
引
き
下
げ
は
、
年
間
あ
た
り
２

億
５
、
６
５
０
万
円
の
削
減
効
果
※
④

を
生
ん
だ
。
こ
の
1
0
年
債
の
手
数
料
交

渉
を
手
始
め
に
、
そ
の
後
の
５
月
の
1
0

年
満
期
銀
行
等
引
受
債
（
7
0
銭
↓
4
3

銭
／
１
０
０
円
）
、
９
月
の
５
年
債

（
4
3
銭
↓
3
4
銭
／
１
０
０
円
）
で
も
手

数
料
の
引
き
下
げ
に
成
功
し
、
年
間
換

算
で
約
４
億
８
、
０
０
０
万
円
の
削
減

※
⑤
を
図
る
こ
と
が
で
き
た
。
大
き
な

成
果
で
あ
っ
た
。

　
一
方
で
発
行
条
件
の
交
渉
は
難
航
し

た
。
シ
団
側
は
横
浜
市
債
の
流
通
実
勢

価
格
※
⑥
が
都
債
よ
り
２
０
～
3
0
銭
程
度

悪
い
の
で
、
新
発
債
の
価
格
に
当
該
格

差
を
つ
け
る
べ
き
だ
と
主
張
し
た
。
流

通
実
勢
価
格
は
取
引
事
例
の
少
な
い
中

で
の
「
売
り
」
と
「
買
い
」
の
一
種
の

想
定
値
付
け
で
あ
り
、
新
発
債
の
発
行

価
格
に
そ
の
ま
ま
適
用
す
る
の
は
お
か

し
い
と
横
浜
市
は
食
い
下
が
っ
た
。
し

か
し
、
一
部
の
金
融
機
関
は
強
硬
だ
っ

た
。
そ
こ
に
は
、
他
団
体
債
と
の
関
係

で
、
「
№
２
の
横
浜
市
債
と
№
１
の
都

債
の
格
差
を
少
し
で
も
上
乗
せ
し
て
お

き
た
い
。
」
と
い
う
シ
団
側
の
思
惑
が

見
え
隠
れ
し
て
い
た
。

　
発
行
条
件
の
格
差
上
乗
せ
は
直
接
利

回
り
に
影
響
し
、
資
金
調
達
コ
ス
ト
の

増
に
つ
な
が
る
。
市
民
の
た
め
に
も
少

し
で
も
低
い
金
利
を
確
保
し
た
い
。
少

な
く
と
も
他
団
体
の
評
価
ま
で
被
る
必

然
性
は
な
い
。
引
受
・
消
化
実
績
か
ら
は

横
浜
市
債
に
対
す
る
根
強
い
人
気
も
感

じ
て
い
た
。
市
側
は
横
浜
市
債
だ
け
を

純
粋
に
評
価
し
て
欲
し
い
と
主
張
し
た
。

　
交
渉
は
平
行
線
が
続
い
た
。
条
件
決

定
日
（
４
月
２
日
）
を
目
前
に
、
市
は
資

金
繰
り
も
勘
案
し
た
上
で
、
あ
え
て
悪

い
条
件
で
は
発
行
し
な
い
こ
と
を
選
択

し
た
。
苦
渋
の
選
択
で
あ
っ
た
。
新
聞

各
紙
に
は
「
横
浜
市
４
月
休
債
」
「
地
方

債
も
選
別
の
時
代
」
「
都
債
と
そ
の
他

団
体
債
の
格
差
は
1
5
銭
差
」
な
ど
の
見

財
政
局
総
務
課
市
債
係

出
し
が
躍
っ
た
。
も
う
少
し
時
間
が
あ

れ
ば
…
と
担
当
の
誰
も
が
悔
や
ん
だ
。

②
シ
団
に
も
競
争
原
理
を
！

「
双
方
折
り
合
わ
ず
…
…
。
」
５
月

１
日
の
辞
令
交
付
式
を
終
え
て
間
も
な

く
、
テ
レ
ビ
東
京
の
取
材
カ
メ
ラ
に
相

対
し
た
財
源
担
当
課
長
は
、
係
長
が
作

成
し
た
メ
モ
を
力
な
く
読
む
し
か
な
か

っ
た
。
あ
わ
た
だ
し
く
局
内
会
議
や
市

長
説
明
を
こ
な
す
合
間
に
、
前
任
者
か

ら
の
引
継
ぎ
資
料
に
眼
を
通
し
た
。
そ

こ
に
は
休
債
の
総
括
と
と
も
に
、
巻
き

返
し
へ
の
想
い
が
前
任
者
の
無
念
と
と

も
に
書
か
れ
て
い
た
。

「
横
浜
市
債
が
、
市
場
か
ら
人
気
の

あ
る
商
品
と
し
て
受
け
入
れ
ら
れ
て
い

る
か
ど
う
か
改
め
て
シ
団
メ
ン
バ
ー
全

員
に
再
確
認
す
べ
し
。
」
「
休
債
に
対
す

る
シ
団
幹
事
団
の
調
整
役
割
と
責
任
も

再
確
認
さ
れ
る
べ
し
。
」
そ
し
て
「
横

浜
市
債
が
市
場
原
理
に
さ
ら
さ
れ
る
な

ら
、
シ
団
も
競
争
原
理
に
さ
ら
さ
れ
る

べ
し
。
」
と
い
う
文
言
が
強
い
筆
圧
で

書
か
れ
て
い
た
。
新
任
課
長
は
胸
に
込

み
上
げ
て
く
る
も
の
を
感
じ
た
。
反
攻

に
向
け
た
柱
は
既
に
で
き
て
い
た
。

　
準
備
を
入
念
に
す
る
た
め
、
次
回
起
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方
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０
年
満
期
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場
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募
債
の
取
組
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３
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非
『
成
長
・
拡
大
』
時
代
の
財
政
改
革

※①シ団…シンジケート団。市債

の引受のために結成された引受団

(金融機関、証券会社)のこと。

※②統一条件決定方式…平成14年

3月までは、同月に発行される市

場公募債の発行条件をはこう団体の

代表である総務省とシ団の代表で

あるみずほコーポレート銀行の交

渉により、統一の条件で決定され

ていた。

※③2テーブル方式…平成14年4月から、「東京都債」

と「都の他団体債」という区分ごとに発行条件を決

定する。具体的には、「その他団体」は、東京都債

とどの程度の水準で発行できるかを総務相に報告

し、総務省は原則として各発行団体から報告を受け

た水準のうち最も利回りの低いものをその月の「そ

の他団体積」の発行条件とする。

※④2億5,650万円の削減効果…平成14年度の10年満

期市場公募債発行額950億円に対する削減効果。

(950億円×(75-48)銭/100円=2億5,650万円)

執筆メンバー

財政局総務課

海道亮輔（財源担当課長）

山岸秀之（市債係長）

石井邦道（市債係担当）以下同

河合敏充

山﨑浩之

古賀伸一郎

菊川真希子



債
を
６
月
と
し
（
偶
然
に
も
東
京
都
と

横
浜
市
だ
け
の
起
債
と
な
っ
た
。
）
、
担

当
者
の
様
々
な
ア
イ
デ
ア
を
ベ
ー
ス

に
、
課
内
で
プ
レ
ゼ
ン
が
重
ね
ら
れ
た
。

前
例
の
な
い
中
で
作
戦
会
議
は
難
航
し

た
が
、
提
案
と
理
論
武
装
を
重
ね
る
中

で
課
内
が
ひ
と
つ
に
な
っ
た
。
総
務
省

と
も
調
整
し
た
。
局
部
長
の
了
解
も
得

た
。
市
長
か
ら
の
指
示
も
受
け
た
。
後

は
交
渉
を
乗
り
切
る
自
信
だ
け
が
必
要

だ
っ
た
。

　
５
月
７
日
に
開
か
れ
た
シ
団
会
議

で
、
財
源
担
当
課
長
は
新
任
挨
拶
に
続

け
て
語
気
を
強
め
た
。
「
横
浜
市
債
に

対
す
る
販
売
意
欲
を
シ
団
全
メ
ン
バ
ー

か
ら
し
っ
か
り
と
ヒ
ア
リ
ン
グ
し
て
い

き
ま
す
。
そ
の
上
で
、
本
市
の
意
向
を

踏
ま
え
て
、
き
っ
ち
り
販
売
し
て
く
れ

る
シ
団
に
再
結
成
し
ま
す
。
『
横
浜
市

債
の
ブ
ラ
ン
ド
イ
メ
ー
ジ
を
損
な
う
こ

と
な
く
、
末
永
く
愛
し
み
商
っ
て
い
た

だ
け
る
メ
ン
バ
ー
で
結
集
し
た
販
売
意

欲
の
強
い
チ
ー
ム
』
を
目
指
し
ま
す
。

市
債
を
都
債
並
の
発
行
条
件
（
５
銭
差

以
内
）
で
引
受
け
て
、
機
関
投
資
家
に

価
格
割
れ
す
る
こ
と
な
く
販
売
で
き
る

能
力
の
あ
る
メ
ン
バ
ー
で
再
編
成
し
た

い
の
で
す
。
過
去
か
ら
の
経
緯
で
シ
ェ

ア
が
固
定
化
さ
れ
た
チ
ー
ム
で
な
く
、

実
績
に
応
じ
て
シ
ェ
ア
が
動
く
チ
ー
ム

に
し
ま
す
。
競
争
原
理
の
導
入
で
す
。

皆
さ
ん
の
横
浜
市
債
に
対
す
る
忌
憚
の

な
い
評
価
と
希
望
す
る
シ
ェ
ア
を
意
向

調
書
に
書
い
て
く
だ
さ
い
。
」

　
重
厚
な
雰
囲
気
が
漂
う
銀
行
協
会
の

会
議
室
の
中
で
、
用
紙
の
配
ら
れ
る
音

だ
け
が
響
い
た
。
こ
の
調
書
こ
そ
が
担

当
職
員
達
が
練
っ
た
作
戦
の
ひ
と
っ
で

あ
り
、
後
に
市
場
関
係
者
か
ら
「
踏
絵
」

と
名
指
し
さ
れ
る
ア
ン
ケ
ー
ト
用
紙
で

あ
っ
た
。

③
転
機

　
休
債
の
後
、
担
当
者
達
は
自
信
を
喪

失
し
て
い
た
。
ア
ン
ケ
ー
ト
結
果
で
、

引
受
け
希
望
シ
ェ
ア
が
１
Ｏ
Ｏ
％
に
達

し
な
い
こ
と
も
想
定
さ
れ
た
。
そ
ん
な

雰
囲
気
を
振
り
払
う
よ
う
に
係
長
は
笑

顔
で
言
っ
た
。
「
そ
の
時
は
皆
で
営
業

に
出
る
ん
で
す
よ
。
足
が
棒
に
な
る
ま

で
歩
き
ま
し
ょ
う
。
」

　
不
安
と
期
待
が
入
り
混
じ
る
中
、
５

月
1
0
日
に
集
計
結
果
が
出
た
。
都
債
並

み
の
発
行
条
件
で
の
引
受
け
希
望
シ
ェ

ア
は
、
１
０
０
％
を
大
き
く
上
回
り
、

１
６
４
％
と
な
っ
て
い
た
。
自
信
が
よ

み
が
え
っ
た
。

　
し
か
し
問
題
が
残
っ
て
い
た
。
シ
団

へ
の
影
響
力
が
大
き
い
一
部
の
証
券
会

社
が
ア
ン
ケ
ー
ト
の
趣
旨
に
答
え
ず
、

別
様
式
で
「
す
れ
違
い
答
弁
」
的
な
回

答
を
提
出
し
て
い
た
。
担
当
は
証
券
各

社
の
本
社
が
近
距
離
に
あ
る
、
市
の
東

京
事
務
所
を
交
渉
の
場
に
選
ん
だ
。
５

月
1
3
日
、
市
は
各
社
の
担
当
者
を
矢
継

ぎ
早
に
呼
び
出
し
た
。
証
券
会
社
同
士

が
共
闘
す
る
余
裕
を
与
え
な
い
た
め
で

あ
る
。
市
側
は
実
質
的
な
白
紙
回
答
を

「
引
受
け
意
向
が
な
い
も
の
」
と
し
て

釈
明
を
求
め
た
。
市
側
の
予
想
外
の
攻

勢
に
証
券
会
社
側
は
一
瞬
ひ
る
ん
だ
。

市
側
は
４
月
の
時
点
で
の
各
社
の
動
き

に
遡
っ
て
言
及
し
、
休
債
を
招
い
た
責

任
を
糾
弾
し
た
。
反
論
も
あ
っ
た
が
、

市
側
は
引
受
け
希
望
シ
ェ
ア
の
大
き
さ

を
バ
ッ
ク
に
決
意
の
大
き
さ
を
示
し
て

押
し
た
。
長
い
一
日
だ
っ
た
。
「
○
○

社
は
離
脱
か
も
し
れ
ま
せ
ん
ね
。
」
職

員
の
一
人
は
言
っ
た
。

　
一
夜
明
け
、
翌
朝
、
各
社
か
ら
引
受

け
継
続
の
意
思
が
電
話
で
告
げ
ら
れ

た
。
間
髪
い
れ
ず
市
は
シ
ェ
ア
削
減
の

一
任
を
取
り
付
け
た
。
交
渉
の
流
れ
が

変
わ
っ
た
瞬
間
で
あ
っ
た
。

④
３
銭
差

　
早
速
、
シ
団
の
シ
ェ
ア
見
直
し
作
業

に
取
り
掛
か
っ
た
。
担
当
者
が
一
番
知

恵
を
絞
る
作
業
だ
。
中
に
は
苦
笑
し
て

し
ま
う
よ
う
な
奇
抜
な
シ
ェ
ア
案
も
提

案
さ
れ
た
。
「
交
渉
で
き
る
案
に
し
て

く
れ
よ
。
」
と
部
長
は
職
員
達
に
苦
笑

い
し
て
言
っ
た
。

　
シ
団
の
見
直
し
は
、
①
本
市
の
意
向

に
沿
っ
た
形
で
資
金
調
達
が
図
れ
る
か

②
市
債
の
引
受
け
・
販
売
能
力
　
③
販

売
実
績
　
④
市
場
に
対
す
る
情
報
提
供

力
・
ア
ド
バ
イ
ス
力
　
な
ど
を
概
ね
５

段
階
で
総
合
評
価
し
、
現
行
シ
ェ
ア
を

増
減
さ
せ
る
形
で
行
な
っ
た
。

　
横
浜
銀
行
と
も
、
主
幹
事
の
役
割
と

責
務
に
つ
い
て
何
度
も
入
念
な
話
し
合

い
を
重
ね
、
シ
ェ
ア
が
減
る
こ
と
に
っ

い
て
納
得
し
て
も
ら
っ
た
。
東
京
都
民

銀
行
は
シ
団
か
ら
離
脱
し
た
。

　
５
月
1
7
日
に
シ
ェ
ア
を
変
更
し
た

「
新
生
シ
団
」
を
組
成
し
、
改
め
て
プ

レ
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
※
⑦
を
実
施
し

た
。
そ
の
結
果
、
５
月
2
3
日
、
都
債
と
３

銭
差
の
発
行
条
件
で
折
り
合
っ
た
。
４

月
に
都
債
と
そ
の
他
団
体
債
に
っ
い
て

い
た
1
5
銭
差
を
３
銭
差
に
縮
め
る
こ
と

が
で
き
た
。
奇
し
く
も
課
の
歓
送
迎
会

だ
っ
た
そ
の
晩
、
新
旧
課
長
は
職
員
達

に
囲
ま
れ
な
が
ら
握
手
を
交
わ
し
た
。

⑤
０
（
ゼ
ロ
）
銭
差

「
1
5
銭
差
で
も
２
５
０
億
円
発
行
す

る
と
３
、
０
０
０
万
円
を
超
え
る
コ
ス

ト
差
に
な
る
。
３
銭
差
は
都
債
並
と
言

え
る
。
シ
団
の
入
れ
替
え
は
非
常
に
シ

ョ
ッ
キ
ン
グ
だ
っ
た
は
ず
。
担
当
者
が

ギ
リ
ギ
リ
の
駆
け
引
き
で
頑
張
っ
て
く

れ
た
。
」
市
長
の
市
政
記
者
ク
ラ
ブ
で

の
発
言
を
受
け
、
翌
日
の
新
聞
に
は

「
横
浜
市
都
債
並
の
条
件
確
保
」
の
文

字
が
並
ん
だ
。

　
市
場
で
は
、
６
月
発
行
が
横
浜
市
と

東
京
都
だ
け
で
あ
っ
た
こ
と
な
ど
か

ら
、
幸
運
な
結
果
と
受
け
止
め
る
向
き

も
あ
っ
た
。
課
長
は
民
間
企
業
に
出
向

い
て
社
債
発
行
の
ノ
ウ
ハ
ウ
に
触
れ
る

必
要
性
を
感
じ
た
。
担
当
者
を
率
い
て

２
社
を
訪
問
し
、
様
々
な
疑
問
を
ぶ
っ

け
て
み
た
。
特
に
購
入
リ
ピ
ー
タ
ー
重

視
の
ス
タ
ン
ス
や
、
引
受
け
会
社
の
グ

ル
ー
プ
化
に
よ
る
競
争
原
理
の
導
入
、

毎
回
の
起
債
に
対
し
て
事
後
評
価
を
着

実
に
行
い
次
回
以
降
の
起
債
に
っ
な
げ

て
い
る
地
道
な
努
力
な
ど
が
職
員
の
興

味
を
ひ
い
た
。

　
９
月
債
は
、
こ
う
し
た
経
験
を
生
か

し
、
さ
ら
に
シ
ェ
ア
の
見
直
し
を
行
な

う
な
ど
し
て
交
渉
を
行
な
っ
た
結
果
、
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※⑤4億8,000万円の削減効果…平成14年度の10年満期

市場公募債(※④参照)、5年満期市場公募債発行額

400億円(400億円×(43-34)銭/100円＝3,600万円)、

10年満期銀行等引受債発行額約700億円(700億円×

(70-43)銭/100円＝1億8,900万円)に対する削減効

果。

※⑥流通実勢価格…既発行の市債の売買が行われてい

る市場において、ついている価格。

※⑦プレマーケティング…投資家の購入意欲や既発債

の債券相場の把握など

※⑧1億3,500万円の削減効果…6月債の発行条件を東

京都債マイナス15銭からマイナス3銭へ引き上げたこ

と(250億円×差額12銭/100円＝3,000万円)、9月債

以降発行条件を東京都債と±0銭へ引き上げたこと

(700億円×差額15銭/100円＝1億500万円)による削

減効果。

※⑨共同発行債…平成15年4月より、27の地方公共団

体により、地方財政法第5条の7(｢証券を発行する方

法によって地方債を起こす場合においては、二以上の

地方公共団体は、議会の議決を経て共同して証券を発

行することができる。この場合においては、これらの

地方公共団体は、連帯して当該地方債の償還及び支払

の責めに任ずるものとする｣)に基づいて発行される

10年満期市場公募債、平成15年度の発行予定額は

8,470億円。（うち横浜市分200億円）



債
券
市
場
が
堅
調
で
あ
っ
た
こ
と
も
幸

い
し
て
「
都
債
と
同
一
発
行
条
件
」
で

発
行
す
る
こ
と
が
で
き
た
。
高
い
ハ
ー

ド
ル
を
設
定
し
、
歯
を
食
い
し
ば
っ
て

き
た
労
が
報
わ
れ
た
。
そ
の
後
、
1
2
月

債
、
２
月
債
と
年
間
を
通
じ
て
「
０
銭

差
」
を
確
保
で
き
た
こ
と
か
ら
、
１
億

３
、
５
０
０
万
円
の
発
行
コ
ス
ト
削
減

効
果
※
⑧
が
あ
っ
た
も
の
と
担
当
課
で

は
考
え
て
い
る
。

⑥
シ
団
に
グ
ル
ー
プ
制
を
導
入

　
1
5
年
度
に
は
「
共
同
発
行
※
⑨
債
」

が
ス
タ
ー
ト
し
た
。
手
数
料
が
４
８
↓
3
8

銭
／
１
０
０
円
と
な
っ
た
こ
と
か
ら
、

横
浜
市
も
５
月
債
に
向
け
て
交
渉
を
開

始
し
た
。
４
月
に
は
東
京
都
が
引
き
下

げ
に
成
功
し
て
い
た
が
、
同
月
発
行
の

札
幌
市
と
兵
庫
県
は
4
8
銭
の
ま
ま
で
あ

っ
た
。
担
当
者
を
交
え
た
検
討
会
議
が

続
い
た
。
市
は
横
浜
市
債
の
ブ
ラ
ン
ド

イ
メ
ー
ジ
を
損
な
う
こ
と
な
く
販
売

し
、
着
実
に
リ
ピ
ー
タ
ー
を
確
保
す
る

と
と
も
に
、
よ
り
幅
広
い
投
資
家
層
を

開
拓
で
き
る
シ
団
（
表
－
１
）
を
編
成

す
る
目
的
で
、
①
「
毎
回
引
き
受
け
が

で
き
る
レ
ギ
ュ
ラ
ー
グ
ル
ー
プ
」
と

「
二
回
に
一
回
引
受
け
で
き
る
グ
ル
ー

プ
」
の
選
別
を
こ
れ
ま
で
の
販
売
実

績
・
販
売
姿
勢
等
を
も
と
に
客
観
指
標

を
加
え
て
実
施
し
た
。
シ
団
へ
の
「
グ

ル
ー
プ
制
」
の
導
入
で
あ
る
。
ま
た
、

②
新
規
参
入
業
者
を
含
め
た
メ
ン
バ
ー

の
入
れ
替
え
（
５
社
が
新
規
に
参
入
し

３
社
が
離
脱
）
を
行
な
う
と
と
も
に
、

③
こ
れ
ま
で
固
定
的
だ
っ
た
銀
行
団
と

証
券
団
の
垣
根
を
取
り
払
っ
た
。
よ
り

競
争
原
理
の
働
い
た
新
生
シ
団
と
の
交

渉
に
よ
り
、
手
数
料
の
引
き
下
げ
（
4
8

↓
３
８
銭
／
１
０
０
円
）
を
引
出
し
た
。

　
今
後
と
も
財
政
情
報
や
財
政
運
営
方

２

針
を
開
示
し
、
わ
か
り
易
い
Ｉ
Ｒ
※
⑩

（
イ
ン
ベ
ス
タ
ー
リ
レ
ー
シ
ョ
ン
ズ
）

に
努
め
な
が
ら
、
よ
り
良
い
発
行
条
件

を
目
指
し
て
様
々
な
取
組
み
を
継
続
し

て
行
く
所
存
だ
。

個
人
消
化
の
拡
充
を
目
指
し
て

①
発
想
の
転
換

　
市
債
の
個
人
向
け
販
売
は
、
①
最
後

ま
で
保
有
す
る
安
定
的
な
投
資
家
層
の

拡
大
や
、
②
市
政
へ
の
参
加
意
識
の
高

揚
な
ど
を
目
的
と
し
て
、
平
成
1
2
年
の

７
月
の
５
年
債
発
行
と
い
う
形
で
始
め

ら
れ
た
。
表
－
２
は
横
浜
市
債
５
年
債

の
個
人
販
売
率
の
高
さ
を
示
し
た
も
の

で
あ
る
。

　
平
成
1
4
年
度
の
５
年
債
の
個
人
販
売

率
は
約
７
割
に
も
な
り
、
全
国
の
ト
ッ

プ
を
占
め
た
が
、
そ
の
裏
に
は
、
財
政

局
長
の
「
ペ
イ
オ
フ
解
禁
に
合
わ
せ
、

金
融
情
報
に
詳
し
く
な
い
市
民
に
対
し

て
も
、
比
較
的
高
利
回
り
の
商
品
と
し

て
市
債
を
提
供
・
販
売
し
て
い
く
こ
と

も
、
我
々
の
市
民
サ
ー
ビ
ス
に
な
ら
な

い
か
？
」
と
い
う
一
言
が
職
員
の
支
え

に
な
っ
た
。
「
市
債
＝
借
金
」
か
ら

調査季報153号・2003.11●35

５
年
満
期
市
場
公
募
債
の
取
組

表-１　横浜市債シンジケート団シェア一覧

※⑩IR(インベスター・リレーションズ)…投資家向け広報活動。

財政状況や経営戦略などを投資家等に情報提供することにより、

投資家に自団体のことを正しく認識してもらい発行条件の向上に

つなげる。

※⑪ミニ公募債…地方債の個人消化及び公募化を通じて資金調達

手法の多様化を図るとともに、住民の行政への参加意識の高揚を

図る目的で、主に地域住民を購入対象者とした市場公募債。年

限・発行条件等は、発行体と引受機関の交渉の上、任意に設定。



「
市
債
＝
お
徳
な
金
融
商
品
」
と
い
う

発
想
の
大
き
な
転
換
で
あ
る
。

　
平
成
1
4
年
９
月
の
５
年
債
の
発
行
に

向
け
、
市
は
個
人
販
売
に
強
い
シ
団
の

再
編
成
を
行
っ
た
。
市
内
店
舗
数
や
個

人
販
売
実
績
を
総
合
評
価
し
て
シ
団
の

シ
ェ
ア
を
大
き
く
見
直
し
た
。
こ
の
シ

団
編
成
は
機
関
投
資
家
向
け
に
特
化
し

た
1
0
年
債
と
は
明
確
に
コ
ン
セ
プ
ト
を

分
け
て
い
る
こ
と
に
特
色
が
あ
る
。

　
さ
ら
に
発
行
枠
の
拡
大
（
１
０
０
億

↓
１
５
０
億
）
と
市
内
販
売
目
標

（
２
／
３
）
を
明
確
に
し
て
市
長
記
者

発
表
を
行
な
う
と
と
も
に
、
愛
称
を
庁

内
公
募
で
「
ハ
マ
債
５
（
フ
ァ
イ
ブ
）
」

と
し
、
広
報
・
宣
伝
活
動
を
展
開
し
た
。

愛
称
名
は
区
の
職
員
が
提
案
し
た
も
の

が
選
定
さ
れ
た
。

②
職
員
の
ア
イ
デ
ア

　
職
員
か
ら
は
様
々
な
ア
イ
デ
ア
が
追

加
さ
れ
た
。
1
5
年
３
月
に
ラ
イ
バ
ル
商

３

品
と
し
て
個
人
向
け
国
債
が
登
場
す
る

と
、
他
局
の
職
員
か
ら
の
提
案
を
受
け
、

広
報
マ
ス
コ
ッ
ト
「
ハ
マ
サ
イ
」
を
登

場
さ
せ
、
レ
ト
ロ
調
の
ち
ら
し
を
印
刷

し
た
。
サ
イ
の
キ
ャ
ラ
ク
タ
ー
は
絵
心

の
あ
る
職
員
が
か
っ
て
出
て
く
れ
た
。

ち
ら
し
は
当
初
、
裏
面
に
銀
行
や
証
券

会
社
名
が
記
入
で
き
る
こ
と
か
ら
、
広

告
宣
伝
で
き
る
ス
ペ
ー
ス
の
提
供
と
い

う
形
で
、
配
布
枚
数
に
応
じ
た
一
部
負

担
金
を
各
金
融
機
関
に
求
め
て
い
た
が
、

　
1
5
年
度
か
ら
は
全
額
シ
団
側
の
負
担
と

し
た
こ
と
で
印
刷
経
費
を
削
減
し
た
。

　
個
人
販
売
を
推
進
す
る
た
め
に
は
、

当
然
、
購
買
層
の
特
性
も
把
握
す
る
必

要
が
あ
っ
た
。
年
齢
層
・
男
女
別
の
構

成
比
や
購
入
額
だ
け
で
な
く
、
意
識
調

査
に
い
た
る
ア
ン
ケ
ー
ト
を
発
行
ご
と

に
実
施
し
、
購
入
層
の
把
握
に
も
努
め

て
い
る
。
今
後
、
ミ
ニ
公
募
債
※
⑪
の

発
行
に
向
け
た
検
討
も
重
ね
て
い
く
予

定
だ
。

市
債
の
償
還
年
限
の
多
様
化
を
目
指
し
て

①
超
長
期
債
発
行
の
必
要
性

　
地
方
分
権
の
流
れ
の
中
で
、
地
方
自

治
体
は
自
ら
の
資
金
は
自
ら
の
責
任
と

裁
量
で
資
金
を
調
達
す
る
こ
と
が
求
め

ら
れ
て
い
る
。
ま
た
、
財
政
投
融
資
制

度
改
革
な
ど
様
々
な
動
き
が
あ
る
中

で
、
本
市
の
よ
う
な
市
場
公
募
債
発
行

団
体
や
、
財
政
規
模
が
大
き
く
財
政
力

の
強
い
団
体
は
、
民
間
資
金
の
確
保
能

力
が
比
較
的
高
い
と
さ
れ
て
お
り
、
今

後
、
1
0
年
超
の
超
長
期
で
借
り
入
れ
で

き
る
政
府
資
金
（
財
政
融
資
資
金
や
公

営
企
業
金
融
公
庫
資
金
な
ど
）
の
配
分

が
減
少
し
て
い
く
こ
と
が
見
込
ま
れ

る
。
民
間
資
金
の
確
保
が
重
要
な
課
題

と
な
っ
て
き
て
い
た
の
で
あ
る
。

　
さ
ら
に
、
従
来
の
５
年
・
1
0
年
債
に

加
え
て
1
0
年
超
の
超
長
期
債
を
発
行
す

36●
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表-2　5年満期市場公募地方債の個人消化の状況



る
こ
と
は
、
投
資
家
の
多
様
な
ニ
ー
ズ

に
応
え
な
が
ら
、
償
還
年
限
の
多
様
化

が
図
れ
る
と
同
時
に
、
金
利
変
動
に
よ

る
影
響
を
も
軽
減
す
る
と
い
う
効
果
も

期
待
で
き
る
。
ま
た
、
デ
フ
レ
の
長
期
化

観
測
な
ど
か
ら
超
長
期
国
債
の
利
回
り

は
じ
り
じ
り
と
低
下
し
て
お
り
、
発
行

の
環
境
は
徐
々
に
整
い
っ
っ
あ
っ
た
。

参
2
0
年
銀
行
等
引
受
債
の
発
行

　
本
市
が
発
行
の
意
を
強
く
し
た
昨
年

末
時
点
で
は
、
「
市
場
公
募
債
」
に
っ

い
て
は
５
年
・
1
0
年
債
だ
け
が
発
行
を

認
め
ら
れ
て
い
た
。
そ
こ
で
、
３
月
に

１
０
０
億
円
、
５
月
に
５
０
億
円
、
２
０
年

満
期
の
市
債
を
発
行
す
る
に
あ
た
っ
て

は
、
「
銀
行
等
引
受
債
」
と
し
て
発
行
せ

ざ
る
を
得
な
か
っ
た
。
い
ず
れ
に
し
て

も
本
市
で
は
初
め
て
の
試
み
で
あ
る
。

　
シ
団
編
成
に
あ
た
っ
て
は
職
員
た
ち

が
知
恵
を
絞
っ
た
。
議
論
の
末
、
発
行

条
件
に
っ
い
て
は
、
基
準
と
な
る
2
0
年

国
債
と
の
ス
プ
レ
ッ
ド
（
国
債
の
金
利

に
ど
の
く
ら
い
の
金
利
を
上
乗
せ
す
る

か
）
と
引
受
希
望
額
を
解
答
し
て
も
ら

い
、
引
受
希
望
額
の
総
額
が
発
行
目
標

額
に
達
す
る
ま
で
、
金
利
の
低
い
順
に

金
融
機
関
を
選
定
し
、
当
該
選
定
シ
団

と
交
渉
を
行
っ
て
条
件
決
定
す
る
方
法

を
と
っ
た
。
シ
団
編
成
に
入
札
的
要
素

を
導
入
し
た
こ
と
に
よ
り
、
条
件
決
定

過
程
の
透
明
性
確
保
と
コ
ス
ト
削
減
を

図
る
こ
と
が
で
き
た
と
考
え
て
い
る
。

（
表
－
３
）

③
個
別
交
渉
方
式
へ

　
２
０
年
銀
行
等
引
受
債
の
発
行
実
績
は

総
務
省
を
動
か
し
た
。
６
月
、
自
治
体

独
自
で
発
行
条
件
を
決
定
で
き
る
「
個

別
交
渉
方
式
※
⑫
」
で
の
2
0
年
市
場
公

募
債
の
発
行
が
了
承
さ
れ
た
。
す
か
さ

ず
本
市
は
1
6
年
度
の
国
家
予
算
要
望
・

提
案
書
に
「
地
方
債
制
度
の
自
由
度
の

向
上
」
と
し
て
「
５
年
・
1
0
年
債
で
も

個
別
交
渉
方
式
へ
の
選
択
が
可
能
に
な

る
よ
う
に
す
る
こ
と
」
と
い
う
提
案
を

行
な
っ
た
。

　
６
月
1
1
日
、
こ
の
「
自
治
体
初
の
2
0

年
満
期
市
場
公
募
債
の
発
行
」
を
中
田

市
長
が
記
者
発
表
し
た
。
先
に
述
べ
た

超
長
期
債
の
発
行
の
背
景
、
効
果
に
加

え
て
、
「
地
方
分
権
の
観
点
か
ら
横
浜

市
独
自
で
発
行
条
件
を
決
定
す
る
個
別

交
渉
方
式
」
が
強
調
さ
れ
た
。
（
図
－
１

参
照
）

　
条
件
決
定
に
っ
い
て
は
、
課
内
で
議

論
を
重
ね
た
結
果
、
2
0
年
債
と
い
う
投
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図-１市場公募債発行条件決定について

※⑫個別交渉方式…発行条

件を総務省に委任するので

はなく、発行体が銀行や証

券会社と個別に交渉して決

める方法。



資
家
層
の
限
ら
れ
た
特
殊
な
市
場
で
あ

る
こ
と
等
を
考
慮
し
、
民
間
企
業
が
発

行
す
る
社
債
な
ど
で
一
般
的
な
「
主
幹

事
制
※
⑬
」
で
行
な
う
こ
と
と
し
た
。

入
札
方
式
に
よ
り
市
場
実
勢
と
か
け
離

れ
た
条
件
に
な
る
と
、
場
合
に
よ
っ
て

は
、
値
引
き
販
売
が
行
わ
れ
、
次
回
発

行
時
に
は
、
そ
の
評
価
の
下
が
っ
た
状

態
で
の
条
件
を
求
め
ら
れ
る
こ
と
に
つ

な
が
る
可
能
性
も
あ
る
。
今
回
は
初
回

債
で
あ
る
こ
と
も
考
慮
し
、
今
後
の
2
0

年
債
の
継
続
的
な
発
行
に
向
け
て
、
投

資
家
重
視
の
ス
タ
ン
ス
に
立
ち
、
「
提

案
に
よ
る
主
幹
事
選
定
方
式
」
に
よ
る

発
行
条
件
決
定
方
式
を
採
用
す
る
こ
と

と
し
た
の
で
あ
る
。
主
幹
事
会
社
は
プ

ロ
ポ
ー
ザ
ル
方
式
で
「
提
案
書
」
を
一
定

の
評
価
軸
で
審
査
し
た
上
で
、
「
横
浜

市
債
に
関
す
る
業
者
選
定
委
員
会
」
で

選
定
す
る
と
い
う
手
続
き
を
と
っ
た
。

　
記
者
発
表
後
、
債
券
市
場
全
般
が
非

常
に
ボ
ラ
タ
イ
ル
（
不
安
定
）
な
動
き

と
な
っ
た
中
、
主
幹
事
会
社
と
充
分
調

整
し
な
が
ら
発
行
の
タ
イ
ミ
ン
グ
を
と

ら
え
、
７
月
1
7
日
（
木
）
に
条
件
決
定

し
完
売
し
た
。

こ
れ
に
よ
り
ス
タ
ッ
フ
は
「
提
案
に
よ

る
主
幹
事
制
」
「
個
別
条
件
交
渉
方
式
」

と
い
う
新
し
い
ノ
ウ
ハ
ウ
を
蓄
積
し

た
。
ま
さ
に
新
し
い
ス
テ
ー
ジ
へ
の
進

出
で
あ
る
。

　
変
革
の
波
の
中
で
、
自
治
体
担
当
者

に
は
、
よ
り
多
く
の
ノ
ウ
ハ
ウ
蓄
積
と
、

市
場
と
の
交
渉
能
力
の
向
上
が
求
め
ら

れ
て
い
る
。
い
ず
れ
変
革
す
る
こ
と
が

避
け
ら
れ
な
い
事
実
な
ら
、
自
ら
が
変

わ
る
責
務
を
自
覚
し
、
変
革
の
荒
波
の

中
で
沈
む
こ
と
の
な
い
船
と
乗
組
員
を

い
ち
早
く
準
備
し
、
内
海
で
の
訓
練
を

積
み
な
が
ら
、
自
由
だ
が
リ
ス
ク
の
あ

る
大
海
原
に
乗
り
出
す
必
要
が
あ
る
。

横
浜
は
そ
の
先
駆
者
で
あ
り
た
い
。

38●

ま
と
め

図-2　地方債とは？

（1）地方債の意義とは

（2）地方債はどのように発行するか

（３）地方債の発行形式とは

(4)地方債の資金

※⑬主幹事制…債券発行に

あたって、事務全般のとり

まとめを行う主幹事を発行

体が選定する方式。主幹事

選定に関しては、入札や提

案の審査を行うことにより

一定の競争性を確保するこ

とが可能。
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