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PFI事業の推進にあたって

民間資金等活用事業推進委員会

第３回総合部会

2004年2月13日

みずほコーポレート銀行

プロジェクトファイナンス部

部長　川村　　融

～金融の視点から～
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プロセス

• PFIにおける金融機関の位置付け＜資料１ご参照＞
– 金融の役割（事業継続性・安定性の確保）
– 入札プロセスへの金融機関関与の意義

• ファイナンス組成プロセスとPFI事業プロセス
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　＜資料２ご参照＞

– 手作りのファイナンスと呼ばれる所以
– 金融機関の早期参画の必要性
– 金融から見た多段階選抜の意義
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資料１　金融の役割

プロジェクト
カンパニー

金融機関公　共
ﾄﾗｲｱﾝｸﾞﾙﾊﾟﾜｰﾊﾞﾗﾝｽの

維持

リターンの追求

貸出元利金の安全性確保

=事業の安定的継続性に寄与

（事業リスク／事業者と運命共同体）

安定した公共サービス

VFMの実現

利用者利便の向上

事業権契約 融資契約
（プロジェクトファイナンス）

直接契約
（Direct Agreement)

ｽﾎﾟﾝｻｰ･関係者等ｽﾎﾟﾝｻｰ･関係者等
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資料２－１　ファイナンス組成プロセス

融
資
契
約
交
渉

プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
関
連
契
約
交
渉

融
資
契
約
書
調
印

FAFA起用起用

事
業
契
約
締
結

アレンジャ－選定アレンジャ－選定

入
札
・
優
先
交
渉
権
者
決
定

募
集
要
項
公
表

シンジケーションシンジケーション//ドキュメンテーションドキュメンテーション **

事業契約交渉＜官民交渉＞事業契約交渉＜官民交渉＞ 融資条件交渉＜民民交渉＞融資条件交渉＜民民交渉＞

＊プロジェクト関連契約のドキュメンテーション＊プロジェクト関連契約のドキュメンテーション

融資契約、建設請負契約、直接契約、
燃料供給契約、維持管理・保守管理契約、
損害保険契約　等の精査

実
施
方
針
公
表

事前分析事前分析//Q&A/Q&A/入札準備入札準備

事
業
契
約
交
渉
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資料２－２　PFI入札プロセス

ＳＴＥＰ１　事業の発案ＳＴＥＰ１　事業の発案

ＳＴＥＰ２　実施方針の策定および公表ＳＴＥＰ２　実施方針の策定および公表

ＳＴＥＰ３　特定事業の評価・選定、公表ＳＴＥＰ３　特定事業の評価・選定、公表

ＳＴＥＰ４　民間事業者の募集、評価・選定、公表ＳＴＥＰ４　民間事業者の募集、評価・選定、公表

ＳＴＥＰ５　協定等の締結ＳＴＥＰ５　協定等の締結

ＳＴＥＰ６　事業の実施、監視等ＳＴＥＰ６　事業の実施、監視等

ＳＴＥＰ７　事業の終了ＳＴＥＰ７　事業の終了

・資格審査(一次募集、ＰＱ)、二次募集のプロセスの
　ケース多い。
・総合評価一般競争入札/公募型プロポーザル方式

公
共
側
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
の
選
定
、
ア
ド
バ
イ
ス

実
施

＜公共サイド＞＜公共サイド＞ ＜民間事業者＞＜民間事業者＞ ＜金融機関＞＜金融機関＞

案件参加検討
ｺﾝｿｰｼｱﾑ組成

事業リスク検討
FSの検討
コスト算定

優先交渉権獲得

契約内容交渉
ﾄﾞｷｭﾒﾝﾃｰｼｮﾝ

建設、運営、維持管理

事業内容、官民リ
スク配分の検証等

事業計画等に関す
る助言

事業性の検証
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ策定
リスク軽減措置
ﾌｧｲﾅﾝｽﾌﾟﾗﾝ策定
契約交渉の具体化
ﾃﾞｭｰﾃﾞｨﾘｼﾞｪﾝｽ
ﾄﾞｷｭﾒﾝﾃｰｼｮﾝ
ｼﾝｼﾞｹｰｼｮﾝ
融資契約調印
初回融資実行手続

事業ﾓﾆﾀﾘﾝｸﾞ
与信管理
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リスク分担

• 金利固定化時期の重要性

– 金利固定化の留意点

• マーケットリスク

– マーケットリスクとは
– PFI事業の特殊性

　（公共にとってのマーケットリスク）
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今後の課題

• プロジェクトファイナンス参加金融機関の裾野拡大

– シンジケーションプロセス

– 参加金融機関との十分な合意形成

• リスクマネーの導入
– Debt/Equity Ratioの悪化

– 投資家の発掘


