
資産運用に着目した

社会資本のアセットマネジメント

株式会社アイ・エス・エス　　中村　裕司



　　　　 　Integrated Solution Services Yuji Nakamura

アセットマネジメントとメンテナンスの違い

メンテナンスメンテナンス

資産の管理という側面のみに着目資産の管理という側面のみに着目

工学的対策中心工学的対策中心

アセット
マネジメント

アセット
マネジメント

資産の運用と管理の両面に着目資産の運用と管理の両面に着目

運用面では金融工学・経営学・経済学的手法を
駆使したマクロマネジメント

運用面では金融工学・経営学・経済学的手法を
駆使したマクロマネジメント

管理面では経営学的手法と工学的対策を用いた
ミクロマネジメント

管理面では経営学的手法と工学的対策を用いた
ミクロマネジメント
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アセットマネジメントとBMSやPMSの違い

BMS／PMSBMS／PMS

メンテナンス工学という視点から形成されたシス
テム

メンテナンス工学という視点から形成されたシス
テム

従来の対処療法的なメンテナンスから予防保全的
なメンテナンスを目指したもの

従来の対処療法的なメンテナンスから予防保全的
なメンテナンスを目指したもの

アセット
マネジメント

アセット
マネジメント

資産管理に相当するミクロマネジメントのシステ
ムとしてBMSやPMSを用いる

資産管理に相当するミクロマネジメントのシステ
ムとしてBMSやPMSを用いる

ミクロマネジメントのシステムは、資産種別ごと
に異なる特性を有するサブシステムとして、位置
付ける

ミクロマネジメントのシステムは、資産種別ごと
に異なる特性を有するサブシステムとして、位置
付ける
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アセットマネジメントとは？

①　資産の運用（効果的な利用・活用・転用）によっ
て資産の価値を高める

　　　　　金融工学＋経済学

②　資産の管理（効率的な運営・維持管理）によっ
て、経常費用を節減する

　　　　　経営学＋工学

③　（①－②）の極大化によって、資産保有により
利潤を生み出す
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アセットマネジメントの展望

金融的

保守型 革新型

工学的

資産運用

維持管理 資産管理

クレーム
対応型

対処
療法型

リスク
対応型

予防
保全型

NPM型
（PPBS型）

A/M

NPM型
A/M

PPP型
A/M

LCC型
A/M

今A/Mと
呼ばれている

流動資産的（取替型）
･･･ファシリティマネジメント

固定資産的（非取替資産）
･･･プロパティマネジメント

本来A/Mと
呼ぶべき



　　　　 　Integrated Solution Services Yuji Nakamura

社会資本の管理と運用

計画対象計画対象 マネジメント手法マネジメント手法 便宜上の呼称便宜上の呼称

社会資本管理社会資本管理 維持管理計画維持管理計画 予防保全予防保全 LCC型A/MLCC型A/M

社会資本運用社会資本運用 運用オプション計画運用オプション計画

売却
事業収入改善
高度利用
転活用
更新
除却（撤退）

売却
事業収入改善
高度利用
転活用
更新
除却（撤退）

PPP型A/MPPP型A/M
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LCC型とPPP型

【LCC型】【LCC型】 【PPP型】【PPP型】

直接的な動機直接的な動機

到達すべき目的到達すべき目的

アカウンタビリティアカウンタビリティ

説明手法説明手法

得るべき結果得るべき結果

予想される
波及効果

予想される
波及効果

維持管理費用の不足維持管理費用の不足

資産の安全性確保資産の安全性確保

維持管理計画の合理性維持管理計画の合理性

サービス水準サービス水準

予算獲得予算獲得

･（長期的に見て）維持管理費用の
節減、もしくは少なくとも平準化
･延命化

･（長期的に見て）維持管理費用の
節減、もしくは少なくとも平準化
･延命化

資産の効率的運営・棄却資産の効率的運営・棄却

資産運用・棄却計画の合理性資産運用・棄却計画の合理性

事業評価
（資産運用収入－資産運営運用）

事業評価
（資産運用収入－資産運営運用）

キャッシュフロー創出キャッシュフロー創出

・公設民営による費用削減
・PFI等多様な運営
・証券化等、多様な資金調達

・公設民営による費用削減
・PFI等多様な運営
・証券化等、多様な資金調達
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社会資本の価値機能(1)　　　　　　～概念

価値価値 市場価値

売却価値

市場価値

売却価値

非市場価値

便益価値

非市場価値

便益価値

オプション価値

行使価値

オプション価値

行使価値

＝

＝

＝

物理的価値物理的価値

期待収益価値期待収益価値

SS

CC

利用者便益利用者便益

地域経済便益地域経済便益

社会的便益社会的便益

EE

EE

LL

高度利用価値高度利用価値

転用価値転用価値

撤退（除却）価値撤退（除却）価値

CC

CC

SS
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社会資本の価値機能(2)
　　　　　　　　　　　　　　　～異なる着眼点による再編成

分類分類 価値の項目価値の項目 価値の実質価値の実質

ストック
価値

ストック
価値

物理的価値物理的価値

撤退（除却）価値撤退（除却）価値

物理的財産の現在売却価格物理的財産の現在売却価格

消滅する将来的メンテナンス費用消滅する将来的メンテナンス費用

キャピタル
価値

キャピタル
価値

期待収益価値期待収益価値

高度利用価値高度利用価値

転用価値転用価値

将来から得られるキャッシュフローの現在価格将来から得られるキャッシュフローの現在価格

付加的部分が将来生み出す現在価格付加的部分が将来生み出す現在価格

転用後の将来から得られる現在価格転用後の将来から得られる現在価格

インカム
価値

インカム
価値

利用者便益利用者便益

地域経済便益地域経済便益

直接利用者が教授できる地域への経済的効果直接利用者が教授できる地域への経済的効果

間接的に期待できる地域への効果間接的に期待できる地域への効果

ソーシャル
価値

ソーシャル
価値 社会的便益社会的便益 国民の基本的生活基盤を堅持する便益国民の基本的生活基盤を堅持する便益
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社会資本の価値算出
価値の種類価値の種類 算出手法算出手法 算出結果算出結果

ストック価値ストック価値 市場原理市場原理
売却価格
または
消滅費用

売却価格
または
消滅費用

キャピタル価値キャピタル価値 DCF法等の金融工学DCF法等の金融工学 NPVNPV

インカム価値インカム価値 税収税収 税収増税収増

ソーシャル価値ソーシャル価値 （効果分析又は政策）（効果分析又は政策）
有効・無効
又は
必要・不要

有効・無効
又は
必要・不要

定
量
的

定
量
的

定
性
的

定
性
的
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社会資本のオプション価値

∨－－－－－－∨∨∨－∨社会的便益
ソーシャル
価値l

－－－∨∨∨∨－∨－∨－地域経済便益

－－－∨∨∨∨－∨－∨－利用者便益タックス
価値

－－－－－－－－－∨∨∨転用価値

－(∨)(∨)∨∨∨∨∨∨∨∨∨高度利用価値

－∨∨∨∨－∨(∨)∨－∨－期待収益価値
インカム
価値

∨∨∨∨∨∨∨∨∨∨∨∨撤退(除却)価値
∨∨∨∨∨∨∨∨∨∨∨∨物理的価値ストック

価値
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NPM型アセットマネジメント
（公的機関）

ファンドマネージャー
＝財務省

アセットマネージャー
＝施策主体

プロパティマネージャー
＝事業主体

　　ファンド
　　提供

成果による
業績測定

　　ファンド
　　分配

産出による
業績測定

　　　事業発注 事業執行

維持管理企業群

フ
ァ
ン
ド
＝
予
算

（税
収
、
事
業
収
入
、
補
助
金
）

投資家
＝国民

利害関係者
＝直接利用者等

　　　　納税

アカウンタビリティ

マネジメント
コンサルタント

　　　　報告 DD委託

　事前評価

　事中モニタリング

　事後評価

品質保証
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PPP型アセットマネジメント

投資家

レンダラ－
＝銀行

投資

分配金

元本
・金
利ロー
ン融
資

オリジネーター
＝公共財管理者

アレンジャー
＝SPC

アセットマネ－ジャー

受益権
契約

信託契約

手数料

信託銀行等

契約

負担金

サービスプロバイダー
＝運営・維持管理企業群

履行契約

受益権
売買金

信託手数料

事業化投資者

負担金

負担金

評価

マネジメント
コンサルタント

品質保証

DD委託
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END


