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「ＶＦＭ評価」に係る課題について 

 
１．本県におけるＶＦＭ評価の実施 
 
① 県内部検討における簡易ＶＦＭ算定（庁内判断に用いる） 
② ＰＦＩ導入可能性検討調査におけるＶＦＭ算定 
③ 特定事業の選定 
④ 事業者選定後のＶＦＭ算定 

 
２．ＶＦＭ評価における課題点 
○ ＶＦＭに対する公共サイドの考え方 
ガイドライン             公共 

 
 
 
 

 「ＶＦＭ」は、「支払に対してもっとも価値の高いサービスを供給する」と

いう考え方（概念）であるが、地方自治体の現場においては、単に「財政支

出縮減の尺度」ととらえられている。 
※ 「ＰＳＣ」「ＰＦＩ－ＬＣＣ」とも仮定に基づくものであるが、明確な数字

で表現されるため、財政当局や議会への説明には適している 
 
       ＶＦＭ評価において、定性的な価値も評価の対象となるよう、その定量化

の方法について検討を行い、ガイドライン等において明記されるべき。 
     ※ 現行ガイドラインでは、ＶＦＭの事前評価（特定事業の選定）の段階にお

いては、「ＰＳＣ」と「ＰＦＩ－ＬＣＣ」の比較によることが基本とされてい

るが、定性的価値の評価が確立されることにより、事前評価においても定性

的価値を加味した判断が可能となる。（「ＰＳＣ≧ＰＦＩ－ＬＣＣ」であって

も定性的価値を加味してＰＦＩを選択することが可能となる。） 
 
 
 

ＶＦＭ評価の要素は「公的

財政負担」と「公共サービ

スの水準」のふたつ 

ＰＦＩによって「公的財政

負担」がどれだけ軽減され

るのかが問題 

公表 

☆ＶＦＭ評価が「公的財政負担」に偏重しないための考え方の明確化

（数字が仮定のものであることの再周知） 
☆定性的価値の評価のあり方の明確化 
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○ ＶＦＭ算定の算出方法について 
 

前述の通り、ＶＦＭ評価にあたって算定される「ＰＳＣ」及び「ＰＦＩ－ＬＣＣ」

は、財政当局や議会への説明に必要な数字であるにもかかわらず、実際には仮定の

条件の積み重ねから成っている。 
そのため、より明確な根拠によって算定されるためのルールが（とくに初めてＰ

ＦＩ取り組む自治体等にとっては）不可欠であり、ガイドライン等において明記さ

れるべきである。 
 
① ＰＳＣ算出における資金調達 

 
 
 

本県では、事業の内容に応じて起債充当率や一般会計支出の方法が明確である

地方債（５年物、１０年物、２０年物等の市場公募債）による資金調達を前提と

している。 
また、最近の検討事例では、実態に合わせて財政投融資による資金調達を前提

とした例もある。 
 
② ＰＦＩ－ＬＣＣ算出における民間事業者の資金調達 

 
 
     長期国債金利、長期プライムレートなども考えられるが、本県では、民間事業

者の資金調達の実態に応じて LIBOR（５年物、１０年物、２０年物）を採用して
いる。 

 
※①②については金利の取り方（過去数年の平均か直近か）についても指針が必要 

 
③ ＰＦＩ－ＬＣＣの算出における削減率 

 
 
 
 
 
     本県では、本県及び他県の同種施設における先行事例や、指定管理者募集の際

の費用削減効果を参考にして削減率を定めている。 

 地方債による前提で算定するのと、施設完成時に一括で支出する前提で算出

するのでは大きく結果が異なるので、一定の方向付けが必要。 

民間の資金調達手法に応じて算定することを明記することが必要。 

建設費や維持管理・運営費に一定の削減率を乗じて算出する例がほとんどと

思われるが、根拠に乏しく、何らかのデータに基づく根拠づけが不可欠。 
そのために、過去の類似事例等のデータを蓄積し、国、自治体を問わず共有

できる体勢が必要。 



④ ＰＦＩ－ＬＣＣの算出における事業性の指標 
 
 
 
      本県のこれまでの事例では、 

・ Ｐ－ＩＲＲ≧平均調達コスト 
・ Ｅ－ＩＲＲ≧１０％ 
・ ＤＳＣＲ≧１．１ 
・ ＬＬＣＲ≧１．１ 

     を目安としてきているが、民間事業者に課すリスクに応じて指標となる数値を

変動させることも今後検討。 
 
⑤ 割引率の設定について 

 
 
 
      本県のこれまでの事例では、国債利回り平均値（長期平均的なリスクフリー

レート）にインフレ率１％を加えて４％としてきているが、実態に合わないの

ではないかという声も多くなっている。 
 
⑥ リスク調整について 

 
 
 
 
 
 
      本県では、事業ごとに定量化可能なリスクについて定量化を行っており、定

量化が困難なリスクについては、定性的な評価を行っている。 
      ※定量化したリスクの例 
       工事遅延リスク 
       性能リスク（瑕疵発見リスク） 
       維持管理費増大リスク 
       損害発生リスク 
       修繕費増大リスク 
 

事業性の指標として、Ｐ－ＩＲＲ、Ｅ－ＩＲＲ、ＤＳＣＲ、ＬＬＣＲなどを

ガイドライン等で定め、事業成立のための大まかな条件を示すことが必要。 

 割引率の設定によってＶＦＭ評価の結果が大きく左右されるため、国、自治

体を問わず、共通の割引率を定め、必要に応じて改めていくことが必要。 

 リスク調整についてのデータの蓄積が図られておらず、「どのようなリスクが

定量化できるか」「どのようにリスクを定量化するか」についての検討がなされ

ていない。 
 そのため、リスク調整についての理解が進んでおらず、リスク調整分がなく

てもＶＦＭがあるように評価するケースが多い。 



○ 将来的なＶＦＭの検証（事後評価） 
 

本県では、特定事業の選定時と、事業者選定後にＶＦＭの評価を行い公表してい

るが、事業期間中の数年ごと及び事業終了時に事後評価を行い、公表していく必要

があると思われる。 
その際、「公共サービスの水準」の向上も何らかの形で定量化して評価に加味する

ことが必要である。 
自治体においては、「指定管理者制度」を導入した施設について今後同様の評価が

求められると思われ、ＰＦＩ事業者が指定管理者となっている事例も今後増加する

ことが予想されることから、同制度とのリンクも必要である。 
 

以上 
 


