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組織概要

ニューヨーク

シドニー

シンガポール

香港

バンコク

米州営業第二部欧州プロダクツ営業部 オーストラリア営業部

米州案件担当ＥＭＥＡ案件担当

ロンドン シドニー ニューヨーク

オーストラリア、ニュージーラン
ド、太平洋地域案件担当

ヒューストン

ムンバイ

ロンドン
ソウル

ヒューストン

PFD 東京

 みずほは、世界各国のプロジェクトファイナンス案件における、アドバイザリー、ストラクチャリング、アレンジ業務において30年以上の実績を有しております。

 みずほは、みずほグループの持つ資産規模とグローバルネットワークを最大限有効に活用し、世界各国の大型案件に対応する能力を備えております。

 全世界で220名を超えるプロジェクトファイナンス専門スタッフが常駐しており、全地域・全産業の案件を適時的確に遂行できる体制を整えております。

*Origination & Distribution

資源・エネルギーチーム

電力第一チーム

インフラPPP室

総括チーム

グローバル環境室

エージェント業務

ＥＣＡファイナンスチーム

プロジェクトファイナンス営業部

プロジェクトファイナンス、プロジェクトファイナンス関
連拠点の本部機能

アジア室

アジア案件担当

シンガポール

香港

バンコク

ムンバイ

ソウル

O & D* 業務

海外PF企画業務

電力第二チーム

電力第三チーム

モニタリングチーム
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本案件について

(Source) みずほ銀行、国際協力銀行、丸紅、Kahramaa、 Longi Solar、各社HPより

 カタールは、現在、ガスを中心とする火力発電にその電力需要の大部分を依存して
おり、再生可能エネルギーによる電力供給の多様化は、カタールが「Qatar
National Vision 2030」で掲げる持続的な経済成長にとって重要な役割を果たすも
のと位置付けられている

 丸紅、Totalのコンソーシアムは、2019年にカタール電力水公社により実施された競
争入札にて事業権を落札。売電契約を2020年1月に締結

 当行は、単独リードアレンジャーとしてのマンデートを獲得

 また、ドキュメンテーションバンク、技術バンク、ECAコーディネーターとして、国際協
力銀行殿とともに、本案件のデューディリジェンス及びドキュメンテーションを遂行。

 融資契約は2020年7月に調印。

プロジェクト概要

プロジェクト名 Al Kharsaa Solar PV Power Project

セクター/技術 太陽光 /両面発電モジュール

スポンサー

①インターナショナルスポンサー：丸紅、Total
②現地スポンサー： カタール石油公社（Qatar 
Petroleum (QP)）、カタール発電造水会社（Qatar 
Electricity & Water Company Q.P.S.C. (QEWC)）

プロジェクト期間 操業開始（2022 年4 月予定）より25 年間

オフテイカー カタール電力水公社
（Qatar General Electricity and Water Corporation）

プロジェクト所在地 カタール

容量 800MWp

レンダー 国際協力銀行(JBIC)、みずほ銀行

融資契約調印 2020年7月22日

© Google

Al Kharsaa Solar PV Plant (Qatar)

• カタール国の再生可能エネルギー事業として最大の800MWp の太陽光発電案件
• 限られた資源を有効活用する両面発電モジュールを採用した案件として世界最大級
• 弊行は、単独リードアレンジャー、ドキュメンテーションバンク、技術バンク、ECAコーディネーターとして国際協力銀行殿とともに融資組成

案件ストラクチャー

両面発電モジュール
イメージ図

EPCコントラクター

EPC

オペレーター

O&M

プロジェクト会社
PPAカタール

電力公社
JBIC

みずほ

融資契約

丸紅 / TOTAL 

オフテイカー レンダー

QP / QEWC

インターナショナルスポンサー 現地スポンサー

出資
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• オーストラリアにおける、Design-Build-Own-Operate (DBOO)方式による廃棄物処理発電所事業
• 弊行はMandated Lead Arrangerとして参画

本事業の特色、および事業の状況：

 本件は西オーストラリア州パース近郊のロッキンガム工業団地にお
ける廃棄物処理発電施設の建設・運営事業。オーストラリアの廃棄
物処理発電施設としては2例目。

 本プラントの年間廃棄物処理量は約30万tであり、総送電量はオース
トラリアの一般家庭約3万6千世帯分の年間消費量に相当。生み出さ
れた電力は再生可能エネルギーとして、約30万t（自動車約6万4千台
分）のCO2削減効果がある。

 生産される電力については世界最大級のリチウム生産企業である
Talison LithiumとPPAを締結し、廃棄物については太宗を地元の自
治体と長期廃棄物供給契約を締結する事で確保される。

項目 概要 (2019年ファイナンス調印時)

処理能力
• 年間300,000トン (廃棄物処理)
• 28.9MW (発電)

期間
• 建設 (3年)
• 運営 (20年)

プロジェクトコスト 約A$500M

融資 約A$300M (D：E比率 60：40)

完工 2022年（予定）

レンダー 弊行、NAB、SMBC、ABN Amro、KfW-IPEX

スポンサー
John Laing、Masdar、Acciona、Hitachi Zosen 

Inova

EPC Acciona、Hitachi Zosen Inova

O&M Hitachi Zosen Inova、Suez

オフテイカー
PPA：Talison Lithium
WSA：Eastern Metropolitan Regional Council、
City of Cockburn、Suez

(出典： Project Finance International, InfraDeals, 各社ホームページ etc)

East Rockingham Waste to Energy (Australia)
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Taweelah Reverse Osmosis Independent Water Project (UAE)

• アラブ首長国連邦における海水淡水化事業。

• 弊行はMandated Lead Arrangerに就任、ファイナンス組成過程を主導。

(出典： Project Finance International, InfraDeals, 各社ホームページ etc)

項目 概要

造水能力
909,000m3/d（200MIGD）の新設（単独のROプ
ラントとしては世界最大）

方式 RO方式（逆浸透膜）

用途 飲料水・生活用水

オフテイク期間 商業運転開始後30年間

総事業費 USD 約868M

融資総額 USD 約737M 

融資契約調印 2019年10月

完工 2022年10月予定

レンダー（MLA） みずほ銀行、Natixsis、ほか

スポンサー ACWA Power

EPC Abengoa、SEPCO III

オフテイカー ADWEC(アブダビ電力水公社)

本事業の特色、および事業の状況：

本件はアブダビ北部タウィーラ地区でのIWP建設・運営プ
ロジェクト。

造水能力は約909,000m3/d（200MIGD）と、単独の
RO(Reverse Osmosis)式海水淡水化プラントとしては世界
最大規模。

 ADWEC（アブダビ電力水公社）と商業運転開始後30年間
のオフテイク契約を締結。

 1000 × 600
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当該事業のみの収益
（キャッシュフロー）

コーポレートファイナンス プロジェクトファイナンス

借入人 事業者
新設のプロジェクト会社

（事業者はプロジェクト会社への出資者）

返済原資 当該企業の全ての収益 当該プロジェクトが生み出すキャッシュフローのみの収益

事業者への
遡及性

全面遡及 限定遡及（または不遡及）

担保 当該企業の信用力及び当該企業がする保有する財産の一部 当該プロジェクトの全資産・権利

与信判断 当該企業の財務諸表や業績予測、保有資産の概況など
当該プロジェクトの経済性や関係者の信用状況・技術力・経験、関係者間のリスク負担状況、所

在国の状況、不可抗力リスクなど

融資

事業者全体の収益（キャ
ッシュフロー）

返済

コーポレートファイナンスのイメージ

既存
自己資金

事業

事業

事業者（スポンサー）

金融機関

事業者
(スポンサー)

融資

返済

プロジェクトファイナンスのイメージ

出資

金融機関

プロジェクト会社 すなわち保証人や、担保となる資産をあてに

した融資ではない

＝ノンリコース／リミテッドリコースローン

「契約に形づくられた融資」：多くの関係者が

関与。それら関係者の権利・義務関係は明確

に契約で規定

想定されたキャッシュ・フローと現実との乖離

を小さくするために、借入人の行動は融資契

約書内の誓約事項により制限

スポンサーの資金やプロジェクトの資産売却

代わり金による融資回収は想定されない

事業会社の100％の債

務保証で借り入れを行う

＝リコースローン

プロジェクトファイナンスとコーポレートファイナンスの違い

 事業者（スポンサー）の信用に依拠し融資を行うコーポレートファイナンスに対し、プロジェクトファイナンスではプロジェクトの信用に依拠し、

融資を行う

(出典) みずほ銀行にて作成
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リスク・シェアリングの例

 プロジェクトには多くのリスクが存在し、以下の通り各関係者間で適切に分散して負担する必要あり

 また、契約書において、誰がどの程度まで該当リスクを負担するのかを明確に規定する

原材料調達
リスク

完工リスク

O&M
リスク

マーケット
リスク

カントリー
リスク

プロジェクト
会社のリスク

不可抗力
リスク

プロジェクト会社

政府・ＥＣＡオペレーター
需要家

（オフテイカー）

原材料供給者

出資リスク、
各サポート

事業リスク全体

金融機関
（レンダー）

保険会社付保
（保険料支払）

融資契約
（各種ファイナンス
ソース、スワップ）

土地賃貸借契約等
（価格、期間、ペナルテ
ィ条項等）

原材料供給契約
（支払い条件、ペナル

ティ条項等）

操業保守契約
（操業保守費用、期間
、ペナルティ条項等）

製品販売契約等
（価格、期間、ペナル

ティ条項等）

出資/配当

スポンサー

建設請負契約
（請負金額、支払条件
、ペナルティ条項等）

建設会社

(出典) みずほ銀行にて作成 10
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プロジェクトファイナンス組成のプロセス

一般的な事業計画検討、プロジェクトファイナンス組成（オリジネーション）のプロセスは下記の通り。

1. 各種アドバイザー選定 (FA・弁護士・コンサルタント等)

 スポンサーによる事業計画の検討開始。

 より詳細な分析・検討を行うため各種アドバイザーを選定・起用
 まずはFA(Financial Advisor)を起用した上で、他のアドバイザー

選定プロセスのとりまとめを行うケースが多い

 キャッシュフローモデルの作成と分析

 事業化可能性調査の実施

 資金調達方法の検討

 起用可能性あれば輸出信用機関（ECA）への初期的な打診やアレ
ンジャー向け事業計画の作成も行う

 リスクの洗い出しと対応策の検討

 スポンサーもしくはFAよりレンダー候補となる金融機関を招聘する

 各レンダーの提案をスポンサー/FAが精査し、LA（Lead Arranger）
を選定する。FAがアレンジャーを務めるケースもあり

5. レンダー候補招聘/LA (団)選定5. レンダー候補招聘/LA (団)選定

2. キャッシュフローモデルの作成と経済性分析2. キャッシュフローモデルの作成と経済性分析

3. ファイナンス案策定3. ファイナンス案策定

 スポンサー（及びFA）とアレンジャー間でタームシート交渉・合意、コ
ミットメント

 融資条件詳細の交渉実施・ドキュメンテーション

 融資関連契約、デリバティブ契約、担保設定契約等の調印
 CP（Conditions Precedents）の充足を経て、初回融資実行に至る

7. 融資条件交渉・ドキュメンテーション

8. 融資契約書調印・CP充足・貸出実行

6. タームシート交渉・コミットメント

4. リスク分析の実施4. リスク分析の実施

事業計画検討の開始

(出典) みずほ銀行にて作成
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Intercity Express Programme
MLA, Intercreditor Agent, UK (GBP2.2B)

Yunlin Offshore Wind Farm
MLA, Bookrunner, Taiwan (NT$85,487M)
Taiwan High Speed Rail 
FA (to Japanese consortium)

Ambatovy Nickel Mining
MLA, Madagascar (US$2.1B)

Manzanillo LNG Terminal
MLA, FA, Mexico (US$700M)

MT Falcon
MLA,Mexico(US$750M)

Panama Canal Expansion
FA, Panama (US$2.3B)

Sakhalin II
MLA, Bookrunner,Russia (US$5.3B)

A2 Motorway
MLA, Poland (EUR122M)

Guzman Energia
MLA, Spain (EUR226M) 

Project Noronha (TAG Pipeline) 
MLA Brazil (US$6B)

Gasoline Optimization
FA, Trinidad & Tobago (US$750M)

More than 20 years of 
experience and numerous 
transactions done in US 
power project financing

Numerous transactions done in PFI / 
Wind Power projects in Japan

New Karolinska Solna Hospital
MLA, Sweden (SEK 9.5B)

French Prison - Third Batch
LA, France (EUR284M)

Acciona Termosolar
MLA, Spain(EUR300M)

Baku- Tbilisi-Ceyhan Pipeline
Initial MLA, Azerbaijan, Georgia, Turkey (US$2.36B)

A LNG Terminal
FA,Singapore

Mong DuongⅡ
MLA, Vietnam (US$1,461M)

Nghi Son Refinery
and Petrochemical
MLA, Bookrunner, Vietnam (US$5B)

Tangguh LNG
MLA, Indonesia (US$1,065M) 

PNG LNG
MLA, Papua New Guinea (US$14B)

Taegisan Wind
MLA, Korea (KRW67B)

Nanhai Ethylene 
LA, China (US$2.45B)

■ Power, Renewable
■ Infrastructure
■ Oil & Gas
■ LNG, FPSO
■ Mining

(Debt Amount) Updated June 2020

Gulf PD CCGT
MLA,Offshore Account Bank,
Thailand (US$1,366M)

Sasan Ultra Mega
MLA,India(US$150M)

KK200
MLA, India (US$131.88M)

Inner-Mongolia Wind
FA, China (RMB164 M) 

Bretagne-Pays de Loire HSL
Initial MLA, France (EUR1.9B)

Quebrada Blanca II
MLA, Chile (US$2.5B)

Minera Esperanza 
MLA, FA, Chile (US$1.05B)

Caserones
MLA, FA, Chile (US$1.4B)

Minera Los Pelambres
MLA, Bookrunner Chile (US$1.3B)

Sierra Gorda
MLA, Documentation Bank, Chile (US$1B)

Intercity Express Programme
Structuring Bank, Account Bank, UK (GBP2.2B)

Projects in Middle East

Jubail Refinery Petrochemical
MLA, Saudi Arabia (US$8.5B)

Yah Sat 
MLA, UAE (US$1.2B) Telecom

Qatargas 3
MLA, Bookrunner, Qatar (US$1,488M)

Ma'aden
IMLA, Bookrunner, Saudi Arabia (US$2.3B)

Al Hikma
MLA, UAE (US$410M) PFI

RasGas LNG II/III Expansion
MLA, Account Bank, Qatar (US$1,940M)

Rabigh 2 IPP
MLA, Saudi Arabia (US$1,180M)

Mirfa IWPP
MLA, FA, UAE (US$1,188M)

Sur IPP
IMLA, Oman (US$1,245M)

Jordan IPP3
MLA, FA, Jordan (US$604M)

Shams One
MLA, UAE (US$612M)

Greater Equate
MLA, Kuwait  (US$2.5B)

Rabigh Refinery & Petrochemical
MLA, Saudi Arabia (US$5,850M)

Barzan
MLA,Qatar (US$7B)

KPPC
MLA, Kuwait (US$1.4B)

ISTP2 (Abu Dhabi Sewerage)  
MLA, UAE (US$384.5M)

J5 Nakilat no.1-8
Senior LA, Qatar (US$1.6B)

Yemen LNG
Arranger, Yemen (US$2.63B)

Shuweihat S2 IWPP
MLA, UAE (US$2.2B)

Facility D
MLA, Offshore Account Bank, Qatar
(US$2,538M/ Expansion US$389M )

Ras Laffan LNG
FA, LA, Qatar (US$2,250M)

Moray East Offshore Wind Farm
MLA, UK (GBP2.6B)

London Array OFTO
MLA, Account Bank, UK (GBP420M)
Burbo Bank Extension OFTO
MLA, Onshore/Offshore Account Bank (GBP180M)
WMR JV Investco Limited
MLA, UK (GBP319.5M)

Cochrane
MLA, Chile (US$1,000M)

Rantau Dedap Geothermal Power Plant
MLA, FA, Indonesia (US$539M)

Paiton 3
MLA, Indonesia (US$1.2 B)
Donggi Senoro LNG
MLA, Indonesia (US$1,527.2M)
Malaysia LNG Tiga
FA, Coordinating Arranger, Manaysia (US$816M)
RAPID 
MLA, Bookrunner, Malaysia (US$7,921M)

Egypt LNG II
MLA, Egypt (US$880M) 

Segas Damietta LNG Refinance
MLA, Egypt (US$970M)

Atlantic LNG Project
Lead Manager, Trinidad and Tobago (US$660M)

Atlantic LNG Refinance
Participant, Trinidad and Tobago (US$195M)

Peru LNG
MLA, Peru (US$400M)

GNL Quintero LNG
MLA, Chile (US$1,111M)

Anaco Gas Field Development
MLA, FA, Venezuela (US$1.7B)

Victorian Comprehensive Cancer Centre
MLA, Australia (AU$940M)
Wiggins Island Coal Export Terminal
LA, Australia (US$2,850M)
Victoria Desalination
MLA, Australia (AU$3,745.3M)
North West Rail Link
MLA, Australia (AU$1.55bn)
Queensland NGR
MLA, Australia (AU$727M)
Sunshine Coast University Hospital
MLA, Australia 
East Rockingham Waste to Energy
MLA, Australia (US$246.16M)

Wheatstone LNG (PE Weatstone Pty Ltd)
FA (JBIC), MLA, Australia (US$3,211M)
Ichthys LNG 
MLA, FA, Australia (US$20B)
Australia Pacific LNG
MLA, Australia 
(AU$8,500M/ Refinance USD$4,939M)
Macarthur Wind Farm
MLA, Australia (AU$459M)
Ausgrid Privatisation
MLA, Australia (AU$12.8B)
Roy Hill Iron Ore Project
MLA, Australia (US$7.2B)
Hallett 4 Wind Farm
MLA, Australia (AU$337M)

（出典） Project Finance International, Mizuho Bank, Ltd.

Cameron LNG
MLA,United States (US$7,415M)
Freeport LNG
MLA, Bookrunner, United States  
(1: US$3,853B/ 2: US$ 4,025M/ 3: US$ 3,640M)

Line One Peru Metro Expansion
Sole Active Bookrunner, Peru (US$273M) Bond

Hurontario Light Rail Transit Projectl
MLA, Bookrunner, Canada  (CA$487.8M)

Sepia FPSO
MLA, Offshore Account Bank, Brazil (US$987.7M)

Mero 1 FPSO
MLA, Offshore Account Bank, Brazil (US$995M)

Senoko Refinancing 
MLA, Singapore (SGD 2,350M)

Tokyo International Airport Re-expansion
MLA, FA, Japan (JPY146.2B )

Kansai International Airport Concession
MLA, Japan (JPY190B)

Hokkaido 7 Airports Concession
MLA, FA, Japan (JPY365,165M)

Blauwwind Offshore Wind Farm
MLA, Netherlands (EUR1,034M) 

Nacala Corridor 
MLA, Bookrunner Mozambique/Malawi (USD 2,730M)

主要プロジェクトファイナンス組成実績一覧
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ご留意事項

 本資料は、ディスカッションを目的として作成されたものであり、本資料に記載された諸条件は仮定に基づくとともに、本資料に含まれる情報の確実

性あるいは完結性を表明するものではありません。また、本資料における分析は仮定に基づくものであり、その結果の確実性を表明するものでは

ありません。

 今後開示いただく情報、鑑定評価、格付機関の見解、制度・金融環境の変化等によっては、その過程やスキームを大幅に変更する必要がある可

能性があり、その場合には本資料で分析した効果が得られない可能性がありますので、予めご了承ください。また、本資料はリスクを網羅的に示

唆するものではありません。

 本資料に記載されるスキームにつきましては、そのリスクを充分ご理解の上、ご自身の判断でご成約ください。法務・会計・税務上の取扱いについ

ては、それぞれ、弁護士、公認会計士、税理士等の専門家に別途ご相談ください。
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