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１．事業評価の場面ー医療機関と金融機関の関係 
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•医療機関の返済能力を評価 

•賃料負担能力を評価 

•投資家、金融機関がリスク負担 

•REITの返済
能力を評価 

•REITの収益
力を評価 

リスク
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金融機関が企業に対する与信を判断する上での初見 

 

【償還年数】 

• 事業者に対する融資判断を行う上で、「償還年数」という数値の長短を考える。 

 要返済債務       （＝たとえば、長期借入金残高などだが、これに限らない）  

  キャッシュフロー     （＝税引後利益＋減価償却費－維持更新に斯かる投資費用－社外流出<一般企業なら配当等>） 

 

• また、特に「ハコもの」の場合、施設の経過年数に当該債務償還年数を加えた年数が、施設の経済的耐用年数を上回っているか

どうかも大きな論点。 

 

【ＥＢＩＴＤＡ・有利子負債倍率】  

• 上記と同様の概念で、「ＥＢＩＴＤＡ・有利子負債倍率」（EBITDA＝利払・税払・償却前利益）で議論をすることも増えている。 
 

 新規の大型設備投資等（新築・移転改築等）を行う場合には、既存事業の負債に加え、当該事業に関する借入を含めた判断となる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 （ここでの記載は、あくまで「初見」であり、かつ融資審査の「一側面」であることに留意） 
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２．返済能力の考え方 

既存事業の負債 

既存事業のＣＦ 

既存事業の負債   ＋  建替に伴う投資額／調達額 

           建替後のＣＦ    

返済が進んでいるか 投資の狙い、投資額／調達が適正か 

当該投資によりキャッシュフローがどのように生み出されるか 



3 

３．ファイナンスにおける医療機関の評価 

• 施設状況と設備投資計画、修繕計画 

• 金融機関との取引関係 

• （設定する場合）担保、保証の評価 

• 現在の経営状況 

• 医業収益、法人収益 

• 財務状況、負債の状況 

• 将来の経営状況 

• 長期収支予想、償還原資の予想 

• 財務状態の推移、負債の予想 

 

主

な

評

価

項

目 

 

• 経営体制 

• 事業主体、法人形態 

• 経営体制、ガバナンス体制 

• 事務局 

• 供給体制 

• 地域でのポジショニング、強み 

• 医師、看護師の確保 

• 診療科別分析 

• 地域医療機関との連携関係 

• 需要 

• 人口、地域特性、医療圏 

• 医療政策、医療制度 
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３．ファイナンスにおける医療機関の評価 

 

• 自社体制での評価・・・担当部店以外に医療福祉専門チームを持つケースが増加 

 

• 目的や社内体制に応じて、外部専門評価を活用 

• 医療関連コンサルティング会社（労務、費用削減、ベッドコントロール、特定の調査事項） 

• 会計、法務専門家（財務DD、法務DD 等） 

• 不動産鑑定評価 

• エンジニアリングリポート 

• 外部格付け機関等 

 

 

評価体制 

評価項目 
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４．ファイナンスにおけるモニタリングと 業績悪化時の関与 

 

 決算関係書類、借入状況等の報告 

 コベナンツに基づくモニタリング（シンジケイティッドローン、プロジェクトファイナンンス） 

 事業計画の承認 

 財務指標（EBITDA、EBITDA-R、DSCR、その他） 

 事業指標（患者数、稼働率、職員状況等） 

 禁止・制限事項に対する承諾 

 資産売却 

 設備投資、修繕 

 新規借入、担保設定 

 与信供与 

 理事・社員の交代 等 

 現地訪問 

 

 返済不能の場合、コベナンツに該当した場合 

→期限の利益喪失、経営改善の実行、債権保全手続き 等  

モニタリング 

業績悪化時の関与 
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５．REITにおける医療機関の評価とモニタリングについて 

 

 REITは、償還能力でなく賃料負担能力を評価 

→対象事業、医療法人に対する評価ポイントは、ファイナンス時と同様と思料 

 不動産の所有者として、不動産価格、施設関連の投資・修繕をより重視 

 

 

 賃貸借契約に基づく情報提供。賃料の決め方にも依る 

 REITの投資家、金融機関向けに一部情報開示（事業者承諾） 

 REIT自体の資金調達に係るコベナンツの影響を受ける可能性あり（担保設定、禁止・制限条項） 

事業評価 

モニタリング 

 

 REIT全体の評価 

 個々の物件、事業者評価 

 REITの運用方針、パフォーマンス、リスク分散、資金調達 

 運用会社の経営・管理体制、営業力、関係者との関係構築 

 

 

 融資契約（コベナンツ）に基づく情報提供、制約 

 計算書類の提出、事業計画書の提出／承認、財務制限状況の遵守状況報告 

 禁止・制限事項に対する承諾／報告（資産購入・売却、設備投資、修繕、新規借入、担保設定等） 

 ポートフォリオ一覧・資産運用状況（開示可能なものに限る） 

R
E

IT
→

事
業
者 

金
融
機
関→

R
E

IT
 

事業評価 

モニタリング 
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