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研究成果の概要（和文）： 

医療機関にとって初めての公共債になる社会医療法人債を研究し、病院はコスト面から実質

的に活用できないとの結論に達した。海外の病院の資金調達を調査すると、様々は方法が取ら

れていた。アメリカの非営利病院調査からは、資金調達は「寄附」と「Revenue Bond」でなさ

れていることが判明した。中国では国立病院への国庫補助は少なく、反対に株式会社立化が推

進され、また外資 100%の株式会社立病院も推奨されていた。モンゴルも同様で、国立病院であ

っても、国の支援は少ない。中国、モンゴルとも病院事業への外資導入に積極的であった。 

 
研究成果の概要（英文）： 

Studying the Social Healthcare Organization, which turns into first public bond for 

medical institutions, conclusion is that it is not appropriate for hospital finance from a 

cost side. The research of financing of overseas hospitals took various methods. From 

American’s non-profit hospital research, it became clear that financing was made by 

"donation" and "Revenue Bond."  In China, there were few state subsidies to the 

National Hospitals, and Company Hospital is promoted on the contrary, and 100% of 

foreign funding was also recommended. Mongolian is also the same, and even if it is 

the National Hospitals, there is little support of a country. It was as positive to the 

introduction of foreign capital to hospitals in China and Mongolian. 
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１．研究開始当初の背景 

 病院は設備産業であり、建物、医療機器の

維持・拡張への設備資金が必要である。一方

で、赤字の病院数や赤字額・累損金額が近年

増加傾向にあり病院の設備投資における資

金調達および投資後での返済危惧が大きく

なってきている。しかし現状では病院関係者

の金融知識・金融市場・金融政策に関する理

解が不十分であり、また病院資金調達では群

盲象を撫でての議論がなされていた。 

 
２．研究の目的 
 

病院資金調達における上述の状況を鑑み、

病院資金調達における考え方や、各種の資金

調達手法と課題を体系化し、病院の資金調達

についての理解し、医療界の知識普及を目指

した。 

一方で、病院経営管理学を教育・研究する

大学や大学院が増加して来ており、医療経済

学の学会も創設された。病院経営管理学の一

つの核にあたる資金調達に関しても学術的

に高レベルの研究やアカデミックな教科書

が要望され始め、大学研究者はこの要望に応

える必要が出てきた。本研究では、病院資金

調達研究の高度化への要望に対して、実務面

に軸を置いて行ってきた今までの研究実績

を基盤にして、最新のファイナンス理論、財

務管理論、金融工学の視点から病院の設備投

資決定理論の構築、および設備投資決定後の

資金調達での課題の学術的検討・解明するこ

と目的とした。 

 

３．研究の方法 

研究体制は連携研究者の助言を得ながら、

申請者が大学研究室にて各種資料の分析を

実施した。病院債の発行、および銀行の内部

格付と病院の資金調達の分析を主として行

った。また海外の病院の資金調達研究では、

現地の病院経営責任者への面談や各種資料

の収集を行った。 

 

４．研究成果 

（１）公募病院債 

公募病院債（社会医療法人債）発行による資

金調達の市場経済性を検証。病院公募債(社

会医療法人債)は医療法改正により平成 20年

4 月以降で発行可能になっている。しかし平

成 25 年 3月現在、発行事例はまだ 1件もな

い。そこで格付別社債を仮想公募病院債と仮

定し、発行市場条件・発行コスト等を分析し

た。また社会医療法人債を実際に発行した病

院を実地調査し、表面利率だけでなく

all-in-cost baseの視点から他の資金調達方

法との比較を行い、公募債による資金調達の

メリット・デメリットを数値にて評価した。

結果、経済面（採算面）では、現況の資金市

場において、病院は公募債発行による直接金

融で資金調達をするよりも、銀行借入による

間接金融での資金調達の方が遙かに有利で

あり、公募病院債の発行は現実的でないこと

が判明した。 

 

（２）海外の病院の資金調達 

①アメリカ 

アメリカは Mayo Clinic を調査した。アメ

リカ最高峰と言われる医療機関である。非営

利団体である Mayo Clinic は（ごく短期の

運転資金借入を除くと）銀行借入はなく、資

金調達は REVENUE BOND、寄附、資金運用益で

行っていた。日本の病院とは全く違うファイ

ナンスであった。 

②中国 

中国は国立病院の経営改革を行っており、

国立病院への国家資金投入は減額され(病院

によって相違するが 3 割程度)、国立病院は

自己努力により資金調達をすくむ病院経営



 

 

が求められている。国立病院の病院経営はア

グレッシブであった。中国政府は、株式会社

立病院も推進している。また外資にも病院を

解放しており、合弁投資比率も外資 100%まで

許容している。 

③モンゴル 

モンゴルの国立病院も、国からの資金は期

待できない。国立病院は経済先進国(韓国、

米国、日本など)の資金協力を設備投資資金

調達の大きな財源と考えていた。一方で、中

古医療機器の設備投資では、民間病院が初め

て担保附き貸付の検討を始めていた。 
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