
句暫くも8由08争う○○くら

O鵜〇日36蟹遭㊧⑨筆○○蟹)6■gら曽窃ceoa夢3くら③〇〇〇〇

㊦や勧め◎38蟹)年○執筆直る8街塑そら○ ○ 2020響⑨①詑拇

MBM 12073 -蜜C場麺かe◎墓わ3蟹遭dくらの

8`牢量⑨きぬ8c0 8畠萄み歌∋∞お初・

⑧色も蟹か∞お㊤ ∽〇8蟹的〇年Oさらd単軌

の合筆直の窃8⑤紀子の3て持つe O②く掴くる○辞励・

励3C∞:靴eO38.

01.

牛′′宴)C〕う動向のl獄⑨ ∞写①〇印①近め。蟹)d鯵勧請◎勤的8あぜ㊧母も〇お◎勧重電0窃

蜜C鵜硯e③①3励6専らの88着ず雲海励○鵜的謡C㊦8・’’

単日勤勤の初年6重電C∽。硯6 ①て蜜◎鎖や。 ①狸C㊦動き〇〇援)蜜C〕う穏)e◎初〇硯d面

魂塵も∞討菌のe窃○て与のお励⑨ ㊦勧8㊦日射動詞㊦蚤0蟹)dお初・

(c饗亀04)

中朝墾Cや①6そら鵜電動○ ㊧ co蟹)〇⑨8宴)C〕う軍務厄印㊦勧8お8日勤5栂6ぢず柳・

(c理香03)

恥′争③訪ねの筏①○節句蜜e諭◎のでO∈う○ ○ぢ掃討勧◎申㊦轟き柳の穏⑤⑤討○㊦○お

印窃印や劉㊦ ◎○○◎窃○て6や辞日勤⑨㊥お包魯6◎8・ ’’

曾初め9蟹)○錆の∞㊦⑤討a㊦○宙群①ぎG討O出も・

(c璃■電03)

(璽㊤ c2屯■垂10)



02.

牛⑨㊦㊥①。 e電窃あ0野牛㈲⑤高弟鑓包cて8臼砲①励∞⑨0①⑨お・ ∞◎〇⑤㊤⑤蜜C〕う蟹蔚0

尊蟹)〇①篭寄㊦日出軟か励⑨靭6得色c㊦0 ①お初○ ○争

唾.’000 

さ○①⑤⑨篭〇〇〇箪〕8宙蟹)⑤ � 

⑤串C88(拘酌Ce劾5名 �52,000 

牛島a㊧遁○お劾㊥ �7,800 

唾璽亘_旦堕 � 

離e∽離e∞◎8靭軍 �8,200 

年㊤祝砲おさo⑤⑨○お硯◎ �14,500 

82,500 

宙㊥蟹)⑨穏∞鈎。8題) � 

辞8①elO蹴〕◎0篭耽⑨篭カ30拷 �40,000 

鍋。8蚤) �4,500 

さo⑧⑨⑨篭〇〇〇着)8①穏◎ � 

8%○○く灸の㊦穏)〇〇日 �10,000 

12%重患∞蟹)6 �17,500 

さo⑥◎○①翁㊥ �10,500 

82,500 

e①勘年◎励6 ㊦勤○○砲争C㊦〇①励①l蟹)・

・翰◎0①㊦㊥帥◎陶臓㊦励○○∞勤㊤Oe手篭C ㊧c争8めど25感○幼年励d句8くるe

2勤　C的〇〇⑤慣揚’ ㊦⑨◎　○∞㊦華　◎㊦㊥∽　㊦①○電　C貪)8・ 5%　勧　め。8

年狸e拘∞赫∞○㊦お㊦劉0㊦e㊦靭初年筆○○①励臼窃串○○ ∞⑨0①㊦◎ co勘。①∞

06a篭的㊦8船で8年㊦きお酌㊦勧⑨6.

・輯⑨〇①⑨㊥ 〇〇番Q ⑤励○○既)c箪)3㊨勧学①∞ ㊤勧○○さ3蟹すみ8∞e 20忠「 ∞①

○ぬ⑨陶㊦Oe弓㊦○○C 06撃)。蟹)◎ ㊦勧○○∞柿色8∞d 16窃㊦〇・

・ e硯窃匂8(β(ぎ100蟹)璽聖母も励○∂勤。頓)◎封∞窃励○専ら∞硯6命野品詞d牡萄

坤5 ㊤◎専らのお5営d塾㊥eお㊦○銑㊤○○㊦C窃e穏腐辞8`e(ゴ120励〇年㊦C8

㊦8. ⑨㊦㊦①〇 ∞釦⑤㊦⑨母島の90Gね靭850て∞ (Kd) 8%為・

・ ∞◎○⑥⑨ 88蟹ず30%硯箇◎〇①㊦辞q粛㊦①○芝〕 C㊦8・
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年○㈲鵜○ぢ掃討,

i・ C拘〇。∽ 06∂箪〕隼劾a獄の動8獅)○蟹)5㊧塊③㊦⑤①0穏釦の㊤⑤宙㊨勧⑤ 93おaざ)

880て∞ (K。) ①くら勤の硯5こ出勤.

(c導包02)

iI. co柳。① 0的郷や靭a萄㊦臼9○○柳C静狩)e〇割初学動8 ㊦勧∂㊦①お8お励6

蟹)dぢずぢ〕.

(c野包02)

川・ ㊦O色や㊦○○C 08援)〇硯㊥ ◎靭⑨⑮㊥①0窃㊦§翰曽①8蟹)酌釦掛近著諸aぢ, 880て∞

(weighted average cost of capital)のく625)CS @6ぢず25).

(c蟹重電04)

卑⑨⑨㊥⑥3 ∞⑨〇①e㊥ ○鴬的〇6蟹)○舘営むd窃8⑨〇年③ぎお酌劾58・鈍でも励○謎〕0蟹)◎

銃)鼠色8(ee 1000窃○ぢ〕辞8ce(ゴ㊥6∞靭10蟹) ○∂靭0劾◎窃お堂包蜜やお励e

①て窃㊦て害㊥励6祝祷お盆8◎○ ∞⑨8①⑨ ∞C劉O ac㊦援手8∂・嘩○ ○。施蟹)○ ㊦酌畠

⑨①○誓うC㊦勘㊦◎◎ ㊦て害㊥勧6○c ㊤○○さ牛狸e掘)∞ 10%粛○援)革めd 2030

蟹に日勤で㊥㊦6 30　筆掴めe 8㊤6埋C㊦8・

2020 ⑤ぷ㊦轟㊦5 01 0夢)雪柳卦畠⑤勧6お璽出勤6電e震)8・鎗⑤群くら励Oc(β鵜や0

き3d〇割880て○ ○擬∞劉0 12%宙㊦C∞ C粥)ee勤の勧6撃貼・

㊦唱㊥硯6`淵○ぬ◎〇着) 8璃奄㊦ ㊨㊧ ①専ら勘の硯6宙靭・

(c警)包02)

(璽e c野亀10)



03.

年辞8`3e ㊤さc紺10ぷe劾06離6ぢず⑨①8㊦◎討㊦萄油日蟹)窃辞8∞d 240,000・00

み㊨出合鎗⑨〇割○○8蟹) 50窃㊦①8⑨ ○○㊦お㊤∽①勘で∂dc赫㊧e軍のl獄⑨○牝a⑤

∞◎。①◎劾l◎てお励精串08・牡a㊥ ∞◎〇①◎艶や〇 〇〇〇⑨学理的勤の10%窃靭⑨

謡⑨靭㊧⑨∞ ○○。 ○。8中日勧宰

(c管主唾03)

中. ①㊦お㊨〇 ⑤e㊦疑○ ○鎚5硯硯〇C∞猪韓や9めて◎ 0き㊨∞栂や6㊥粉⑨臼⑨句8(βd

600,000.00 ㊦て局谷∫ ⑨包み㊥ ⑦包◎劾励て宙eお勧d狸C㊦8・ 8%勧○○68穏) ㊦○○さ

年狸酌励め窃○○⑨お⑤。8蟹)○ ㊦○○さ∞のぞも勤の硯6狸c㊦8谷)㊥轟○ざ‥砲唾蛍

雪○勘靭⑤お牡のO cや㊦靭離C獄の宰

(c砲亀03)

礼曽Cおお㊦9a描㊤窃○〕S〇〇〇6 ㊧○○勤。6蟹)㊥曽㊤d窃6◎鈴やO C抑靭㊦て硬包色も∞

辞油cう0望郷∞C蟹)0 ㊦c㊧討88・

響〇日○○ �くら(3 �◎e36 �蟹)oC �年の蟹)G �鈎⑨畿きくる �◎08蟹) 

0らち〕3蟹)㊦ �平穏○○励○ �呂◎○○ �豊野 �⑨⑥8日豊萄 �e①8◎ 

(缶.) ���㊦○○さく3 (缶.) �離c(争.) �(缶.) 

01 �l,500,000 �12% �〔絶句§ 3 �540,000 �2,040,000 �56,667 

02 �1,500,000 (20%猪 ㊦島部①お ㊦8) �12,5% �く掴辞§ 2 �300,000 �1,800,000 �75,000 

03 �l,500,000 �ll% �く結句畠 2 �330,000 �1,830,000 �76,250 

88∂そらの○∂靭0蟹)㊥穏① 88a ㊦軸昌⑨①8㊥ ○〕与的○○㊦お蜜C〕う励獄Oc80艶め㊨c〕う

捌。5c消○○勤の○ ㊦c酌謡c㊦宙㊤お⑤硯㊦垂?

(c珂電04)

(璽㊤ c蟹重電10)
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04. ◎6畠穏⑨3①⑨年㊦∽助郷遁○①⑨∞討㊦窃ぎ靭〇〇 〇〕う○○a萄㊦や想㊦勧⑮5弱年○○。ぢ)∞

㊦Q唱硯58. ③◎◎ 〇二励むa感㊦や硯宙璽6蟹〕中⑤轟緬船出8昌㊤065ず○励むa窃A鵜での〇

6L 66c紋r) 1.5 a討c ① O〕30e9a萄B c8e即6t. 66c825) 01 2@. O蹴)C3a窃@qZ5) e3単のO Ocs6

05衝撃㊤ざ歯8蟹)昌0穏)〇c(βお○○去)初年動d曽お盆封曾①∞お㊦靭〇◎や・

∞◎〇①⑤⑨ ㊨c〕う硯e◎色も〇励み鵜初動㊦勤06包み歌う〇〇牡勤・

(a) ○勅勘窃㊦や∞呼。群。C 9〇日a谷)や郷〇〇 20%窃・

(b)辞中堅酌鎚30%獄○初年励5韓○ ○鎚〇年○掬靭㊦`畢㊦畠⑤①○筆〕 C貪)8・

(c) ㊦◎○てa O〕う○○a萄　魯①8⑨○　酌8蟹)〇　劾d拐㊦討10%　都合　〇〇施捌　き諸a靭

8801Cβ窃.

中㊦轟呑め○取消a萄06お年⑤ぎ尉8動感㊧∞8⑨ OeO ⑨も6 c的の的励む鮮⑨〇・

06㊨ �○鵜○○a頚の �○勘もa萄∞ 

A �B 

l �400,000 �400,000 

2 �400,000 �300,000 

3 �400,000 �200,000 

4 �400,000 �400,000 

5 �400,000 �500,000 

印①遁06ね封

○糊⊃a萄⑤印西手酌歌か勤㊧狸⑤ ①くら靭∞硯d出勤・

i・ 8畠㊤①貧⑤励。C`β(PB)

帖(壇○ ○ぬ⑨0ぢう88ざ)0硯⑨ (NPV)

旧　c弱咋08粛○嘩働硯の(Pi)

(c璃亀02)

(c駕篭04)

(c稜角02)

iV. 0勘ea蔀の　8昌①て或◎　∞㊥㊦宙a㊦∞お　鎗◎〇①㊦③　勧e◎くら。蟹)5缶○○　ce㊦串

㊤申靭.　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　(c砲亀02)

(至やC否)亀10 8)



05.

年初5靭9〇おa勤の或は○○靭∞励6柳○蟹)3釦)酌叔助○○豹6蟹)写〇日a珊早め5

⑤○谷固辞○醤油・

(c饗包02)

単的勧尊母③○ぢ,年㊤謁8励華やの㊥き蟹舶柳の8o初銃的0①㊦⑤ ㊦靭宙○鋳ずc曽〇〇

①お初。 C争

唾.(000) 

8珂包⑨ �324,000 

8謡包㊥860て∞ �(172,800) 

与e○○①∞ �15l,200 

⑤㊦や勘や㊤㊥8G咋⑤ �(43,200) 

雀務灯Cぢ〕8里⑤ �(32,400) 

㊦§〇〇〇㊤○○c拘Q �75,600 

㊦§ �(32,400) 

㊦§〇〇〇こ増C的の �43,200 

8程包㊥ 880でくβ ①専ら勘の勧5軍粛③お的励08恥・

撤)8靭硯5劉C与や釦○〕3 �135,000 

01詳初年㊦靭野忠魂あ咋郷8`巧㊥ �54,000 

蟹姶∞8⑤ �27,000 

216,000 

璃勧CO-窃㊨勧請①⑤酌①∞ �(43,200) 

(勘講○○6お20%出勤8◎年㊦C8硯d郷や) � 

8塾亀㊥880てG �172,800 



歌の励乳歯㊦○ぢ, `窃㊤蕗) ⑤励〇6包争C貪)〇 ①励①て忠㊦8・

1.申a或㊧ ①〇討a ⑨靭① 0らち,愉⑨年鮎○〕う, ○て重きの〇年㊦初野おら`βや0釦ず20%

蟹)○鎗◎〇箪う③8.

2. 〔掴SO〕う　⑨靭①○　○8㊦蜂ガ日勤の　◎噌) 2　あ　○○お○○⑤①勘　∞。◎○　∞◎〇①◎0

9獄も窃窃∞お○○魚

3・ 8∞㊤⑨ 8(βG㊥ ㊦①○狸C㊦討㊦お初∞∞劾窃①∞お鍋窃励〇〇・

4言絶30〕3 ∞昨日㊦励み○宙8畠宙色もαOcO ◎記02お㊤鱒Cl㊦㊦・

与. 8得色⑤08お30%窃酢C○ ○ざ)年励d ㊥萄鎚◎記2蟹)名の⑨勤8筏そら狸C㊦8・

主　動〇6栂9諸∂初年○⑤翔○○⑨β 9⑨〇母島∽ ①せる勘∞劾dお札

ii.綿⑨◎③閑㊥ ○⑨○ ㈱酉a ㊦◎㊤関㊥ ○尊)∞ ①そる柳の勧6ぢず乱

06.

(c2電包06)

(c蟹を包02)

(璽e c筏包10)

牛9諸a靭0営め∞○ (彊a ㊦◎⑤①嘗⑤敬白劾㊥9曾8劾写㊤細の拐⑨励8㊦∞討論やて謡

蟹)6宙蚤).

(c架包02)

単色8∞e ㊨釦靭2.5貌轟a ㊦◎⑨①墾⑤ ⑨e8㊥鎗宙動き涌出○○励〇 ∞◎〇⑤◎歌か勤雪

印萄写0脇a谷) ○芭劉日出①毛も靭○○お印の鍵◎O c蟹掲d㊨討8〇・

9〇日a筆○○苔むの討 �CSl �CSま �CS3 �CS4 �CS5 �CS6 

母島G尊0慨妃勘○○とわ。蟹)◎ i魚000) �2,000 �5,000 �8,000 �10,000 �12,500 �15,000 

専らの9諸a靭850て∞ 年狸き。蟹)∞〈Kd%) �5.0 �5.0 �5.6 �6.0 �6.6 �7.0 

臼勧めa98cね勤 8801∞年翌的勤∞ (Ke%) �10.0 �10.0 �10.4 �ll.6 �12.5 �15.8 



年○①鵜○討㊦宙

⑨⑤○砲⑨筆賀90ばa靭○欝の拐6㊦申篭めC ①て郵? ㊤お包車○谷ず靭・

(c塾包03)

牲8e86c8射∞釦①⑨○場応)蟹)き⑤。谷掲①〇C○○蟹すくや6◎○み8`ed’㊨6`細40お

年○㈱鵜○軟励. 0蟹最励⑨蜜C〕う勤の硯C卸愈8硯d鵜や勧○○ 3おらの∞C蟹)〇 ㊦c㊨塊

88.

1. ⑤積り〇日猪を80嶽貧軸⑨〇郷鵜㊤勧〇〇日e⑨専ら窃視璃おお6◎

2. 12% ㊤靭8牛浬的鎚硯0 6し8(β(ゴ㊦釦靭20蟹)筏の劉6現援あお8⑨めり

㊦頓姶∞ ∞ギ妙3 6ト80お盆帥◎。篭関㊤硯〇〇日I或野おお8◎

3. 12%勧⑤執8啓評排沌働○辞8くるd ㊨8∞靭30蟹)面の硯5視架おお8⑨ ∞①

⑨由㊨日賦弓①。み・ 80蟹?急場〇釦靭鵜㊤励○○おお鬱お盆8◎

的勤観想⑤○宙③宙靭○硯6⑨。ぢ掲∽C〇〇翌6ぢず魯辱め㊦⑨射駆硯5靭曾錨8㊥ ㊤〇・

辞的㊦e鴫〇〇〇 ㊦e6曾臼8㊦ (吐8∞eやゆ

3200　　　　3,600　　　5,000　● ∴∴6,000

㊦急く理酌勤の40%拭㊦C∞ C粥)de勘の硯6ぢ掲・

年○∽鵜0方ず㊦宙

上　㊦GO蟹)蜜C遁8衝)d的箇雪中3 ㊤硯。○∞硯曾e墾⑨ ①母島柳①硯65ず軌

(c寧⊇唾i O2)

帖∴ ㊨crs 8z5)C?e3CB宙E25)坤6 c3③e)@e申p c窃es (Ind辞erence points) ①色EaZ5泊

蟹)6出も).

(e筏亀03)

(雪㊤ c2導電10)
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