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○ＰＰＰ／ＰＦＩ推進アクションプラン（平成28年5月18日
民間資金等活用推進会議決定）
平成25年度から平成34年度までの10年間で21兆円

の事業規模目標が定められ、事業規模目標のために
必要な環境整備や地方公共団体への支援、体制整備
等に政府一体となって取り組む。

○ＢＴＯ方式が主流になっている現状の状況がＶＦＭ
の評価（＝事業の効率性）を適切に反映しているかと
いう観点から改めて検証してみる。

１．研究の背景・目的



（参考）ＶＦＭ（バリューフォーマネー）

Ａ：従来型の費用 ５,０３１百万円

Ｂ：ＰＦＩ費用 ４,０３５百万円

Ｃ：削減額 ９９６百万円

Ｄ：削減率 Ｃ／Ａ＝１９．８１％ ← ＶＦＭ

削減額は、設計・建設段階でのコスト削減、管理段階での
コスト削減に加え、管理段階のコスト削減を考えた設計・建設
などが考えられる。



１ 研究の背景・目的 ｰ イギリスと日本のＰＦＩ方式の比較

• イギリスでは、ＢＯＴ方式が一般的、日本ではＢＴＯ方式が一般的で
ある（野田１） ）。ただし、日本のＢＯＴ方式はイギリスのＢＯＯＴ方式。

⇒ＢＯＴ方式；民間が所有権を有し、施設に伴う一切のリスクを管理し、
サービスを提供。サービスの質が悪い場合には、施設のコストについ
ても負担しなくて済むので、民間へのリスク移転が確実に担保。

⇒ＢＴＯ方式；公共主体が施設を完成品として購入するので、施設の
購入代金を支払う義務が生じる。将来、施設の不具合が生じ要求した
サービスが提供されていない場合であっても、瑕疵の場合を除き割賦
代金を支払わなければならない。施設に伴うリスクの移転に限界が生
じる。



0

10

20

30

40

50

60

70

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

(%)

１. 研究の背景・目的
日本におけるＢＯＴ方式の全方式に占める割合の推移

（要因１）当初、公の施設を民間に管理させてよいか解釈で
きなかったため、ＢＴＯ方式を採用しなかった自治体がある。
（要因２）ＢＯＴ方式の事業が相次いで破綻。
2005年 福岡市臨海工場余熱利用施設整備事業
2009年 近江八幡市民病院整備運営事業 ・・・・



（参考）事業分野別のＢＯＴ方式件数

箱物事業系 （件） サービス事業系 （件）

複合公共施設

大学・試験研究機関

教育・文化施設

庁舎・試験研究機関

庁舎・住宅

公営住宅・宿舎

義務教育施設等

５

５

３

２

１

１

１

ごみ処理施設の

余暇利用施設

廃棄物処理施設

駐車場

学校給食センター

病院

社会教育施設

火葬場

５

４

４

４

３

３

２
『ＰＦＩ年鑑（2014年版）』より



○建物の使用を政府が詳細に指定できないものの、

公共サービスの詳細を政府が指定でき、公共サービ

スの質的な成果を政府当局が立証可能である場合に

は、ＰＦＩが適している＊１）。そうでなければ、アンバンド
リング（unbundling)が適している＊２）。

＊１）病院 ＊２）刑務所、学校

2. ＰＦＩの理論① ーハート２）モデルの帰結ー



•建設段階の投資が運営費用を低くし、設備の残余価値の

向上に大きく影響し、契約後にその設備の価値が民間に帰

属するならば、残余コントロール権＊は民間が持つことが望

ましい。

残余コントロール権＊ ； 「契約外の経済事象が起きたとき、契約外の

設備投資や設備の利用についての取り決めをする権利」

2. ＰＦＩの理論② ーベネット・イオッサ３）モデルの帰結ー



• 岡本他４）では、Ｈａｒｔモデル５）をもとに、所有権の帰属がＰＦＩ事業の
費用削減の効率性に及ぼす影響を分析。

↓

ＢＴＯ方式では新技術の導入決定権限は公共が有するために、外
部不経済は阻止できるが、ＳＰＣの費用削減の投資インセンティブが
低下。一方、 ＢＯＴ方式では、外部不経済を伴う新技術を導入する可
能性はある。

サービス水準が需要に影響を与える事業に関しては、ＢＯＴ方式に
おいてインセンティブ報酬スキームの導入により、社会的に最適な費
用削減ができる。

2.ＰＦＩの理論③ ー日本ー



①下野・前野６）

ＶＦＭ変化率（契約時ＶＦＭ比率と計画時ＶＦＭ比率との変化率）を被説明
変数とした場合のみ、ＢＴＯ方式が正に有意であった。補助金の効果で
ＶＦＭ比率が大きくなる。

②原田７）

計画時と契約時のＶＦＭの変化を被説明変数として、回帰分析した結果、
ＢＴＯ方式ダミーについては有意な結果が得られていない。

③要藤他８）

庁舎等の箱物事業系については、ＢＴＯ方式を用いた場合の方がＶＦＭは
大きくなり、廃棄物処理施設等のサービス事業系についてはＢＯＴ方式を用
いた方がＶＦＭは大きくなる。

2.ＰＦＩの実証研究③ ー日本ー



3.ヒアリング
県営住宅集約化ＰＦＩ方式（徳島県）

事業方式 ＢＯＴ ＢＴＯ

ＶＦＭ ○ＶＦＭ２２．９７％（検討段
階の試算）
（収入）
建設費補助、用地費補助、

家賃対策調整補助、家賃収
入
（支出）

建設費割賦、維持管理費、
火災保険、固定資産税等

○ＶＦＭ１６．８３％（検討段階の試
算）
（収入）

建設費補助、用地費補助、家賃収
入

（支出）

建設費割賦、維持管理費、火災保
険、市町村交付金（固定資産税相
当）等

結果 採用



出典：徳島県からの提供資料



3．ヒアリング
福岡市学校給食センター再整備

福岡市学校給食センター再整備基本構想（H22.10)より



• 事業の内容「建設＋維持管理」

第一給食センター 99億円

第二給食センター 118億円

第三給食センター 158億円

• ＶＦＭ

計画時点 契約時点

第一給食センター １０％ ２５％

第二給食センター ２８％ １２％

３．ヒアリング
福岡市学校給食センター再整備



＜BTO方式を採用した理由＞

• 定量的には、不動産取得税、固定資産税が賦課されるかどうかによ
り、 ＶＦＭはＢＴＯ＞ＢＯＴになる（固定資産税は、最終的に市の税
収になる）。

• 定性的には、ＢＴＯ方式では市が施設を所有するため、緊急対応し
やすい。

• 民間資金が入るので、ＰＦＩ方式の方が、他の方式よりも財政負担の
軽減になる。

⇒千葉県においても初期では、ＢＯＴ方式を採用していたが、他県の
例にならって、ＢＴＯ方式に変更している。

３．ヒアリング
福岡市学校給食センター再整備



○事業の概要

（１）事業方式 独立採算型（ＢＯＴ方式）

（２）事業の選定方式 公募型プロポーザル方式

（３）事業期間 平成14年11月20日～平成25年3月31日

（４）管理運営期間 平成15年3月1日～平成25年3月31日

（5）整備台数 １３００台（自転車のみ）

（６）施設の形態 平置き屋根付き自転車駐車場

３．ヒアリング
足立区竹ノ塚西自転車駐車場整備運営事業



○事業の内容

・自転車駐車場施設の設計、建設

・事業期間中の施設の所有と運営及び維持管理業務

・自転車利用者に対するサービス向上を図る付帯事業

○ＰＦＩ事業者の収入及び費用負担

・ＰＦＩ事業者の収入は、自転車駐車場利用者から徴収する駐車料

金及び付帯事業による収入。

・ＰＦＩ事業者は、施設の設計、運営等の事業費、区への土地賃借料、

公租公課等、事業を実施するにあたり、必要な費用を負担。

３．ヒアリング
足立区竹ノ塚西自転車駐車場整備運営事業



○BOT方式を採用した理由

・BOT方式を採用して自転車駐車場を民間事業者所有に

した場合に、本施設利用者を対象とした自転車のメンテナ

ンスサービス、自転車用小物販売等の付帯事業をさせやす

い。

・区が直接実施する場合と比べて、事業期間全体を通して

区の収支が２０％程度改善することが期待できた。

３．ヒアリング
足立区竹ノ塚西自転車駐車場整備運営事業



４．１ 計量分析による事業方式・事業分野別ＶＦＭ

•要藤他７）と同様の方法で、以下の式を推定することにした。
データは、『PFI年鑑（2014年版）』の公表数値のみを用いて
おり、要藤他７）よりも少ないため、説明変数を減らした。

Y= α0 ＋α１×事業規模＋α２×建設費割合

＋α３×事業期間＋α４×応募者数

＋β１×箱モノ系ダミーとBTO（BOT）ダミーの交差項

＋β２×サービス系ダミーとBTO（BOT）ダミーの交差項



４．２ 推定結果（β１ 、 β２のみ示す。 α２～α４はほぼ期
待どおりの結果。）

計画時ＶＦＭ 契約時ＶＦＭ

β１； 箱モノ×ＢＴＯ １．４５＋ －
（０．８５）

－５．７２** －
（１．７０）

β1； 箱モノ×ＢＯＴ ０．０７ －
（１．４６）

－１０．２** －
（３．７８）

β2； サービス×ＢＴＯ － －１．７４＊

（０．８１）
－ ４．９０**

（１．７７）

β2； サービス×ＢＯＴ － －０．２５
（１．７９）

－ １０．２*

（３．０６）

Ｎ
adj.R‐sq

224

0.07 0.07

224

0.30 0.30

注）（ ）内は標準誤差。＋，＊，＊＊は、１０％、５％、１％で有意であることを示す。



①契約時ＶＦＭは、両事業方式において箱モノ事業系施設が
サービス事業系施設よりも有意に小さい。

②箱モノ事業系施設の契約時ＶＦＭは、ＢＴＯがＢＯＴ方式よりも
有意に大きく、サービス事業系施設の契約時ＶＦＭは、ＢＴＯが
ＢＯＴ方式よりも有意に小さい。

↓
サービス事業系施設の方が、事業者の創意工夫でＶＦＭを大きく
できるのでは？効率性の観点から、サービス事業系施設の中に
は事業方式の採用に疑問がある事業も？

４．３ 推定結果から示唆されること。



• 特定事業の選定

１．民間事業者からの発案

２．事業の発案

３．事業方針の策定及び公表

４．特定事業の評価・選定、公表 ← 計画時VFM 事業方式決定

• 民間事業者の募集及び選定等

１．民間事業者の募集、評価・選定、公表 ← 契約時VFMの確認

２．協定等の締結等

・PFI事業の実施

（参考）ＰＦＩ事業のプロセス



• 利用者サービスの向上を図る付帯事業により事業本体の需要増に
つながり、公共にとってＢＯＴ方式の方が収益事業である付帯事業
を事業者に行わせやすい場合。 駐輪場整備運営事業など

• 維持修繕費を積み立てて必要な場合に支出する必要がある事業で、
大規模修繕が事業内容に含まれない場合。 学校給食センターなど

⇒法人税法基本通達における資本的支出に該当しないような維持修繕費の積
み立てはＢＴＯ方式の場合には課税され、ＢＯＴ方式の場合には取り崩すときに損
金算入される（事業者ヒアリングより） 。大規模修繕は資本的支出なので、ＢＴＯ
方式の場合には事業から外して公共が行い、ＢＯＴ方式の場合には事業者が行う
ケースが多い。

5.1 どういう場合にＢＯＴ方式がＶＦＭで有利か？



• 導入可能性調査におけるＶＦＭ（計画時VFM)の計算方法を事業
（サービス事業系）によっては見直す必要がある。

• 現行では、導入可能性調査でＶＦＭを算定し特定事業選定時に事業
方式を一つに決定し入札で事業者を選定。その上で、事業者が提
出した事業計画のＶＦＭを確認している。

⇒入札時（事業者選定時）において複数のＶＦＭの中からＶＦＭの最
も大きい計画とその事業者を選定できるような制度設計を検討するこ
とも今後の課題と考えられる。

5.2 改善すべき点
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