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１．はじめに 

近年，財政事情の悪化により，公共投資は大幅に削

減されている．したがって，公共事業では，既存の社

会資本に対し，適正な維持管理・更新を行い，社会資

本の価値を最大化させる必要がある．その支援ツール

として，社会資本を資産とみなし，企業経営的な視点

で維持管理を行うアセットマネジメント手法の導入が

考えられる．本研究では，上水道の維持管理事業にお

いて，仮想上水道ネットワークに，ブラック＝ショー

ルズ・モデルを適用し，水道管の資産価値の計算を試

み，アセットマネジメントの導入の可能性を探る． 
 
２．上水道事業とブラック＝ショールズ・モデル 

 上水道事業は，営業収益で施設の建設費や維持管理

費を賄うという独立採算制が採られている．事業の採

算性を考える上では，維持管理費の変動のマネジメン

トが重要である．水道管の維持管理費に影響を与える

要因として考えられるものを表１に示す．また，上水

道事業では，漏水等によって生じる社会的費用や維持

管理・更新費用を最小化し，水道管の資産価値を適正

に維持するように維持管理を行う必要がある．  
表１ 維持管理費に影響を与える要因

（A) 水道管の老朽化による漏水
（B) 他工事の影響による水道管の損傷
（C) 地震発生による水道管の損傷
（D) 冬季における凍結による管の損傷  

維持管理費は，その年の(A)～(D)の発生件数によっ
て大きく変動するため，営業収益に与える影響も大き

い．本研究では，維持管理費の変動を上水道事業のリ

スクと捉え，水道管の資産価値を計算する際に，ブラ

ック＝ショールズ・モデル１）(1)～(3)を用いる． 
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ただし，C は水道管の資産価値，Sは水道管の現在

価値， は事業者が水道管を更新（買取）するときの

水道管の価格，T は水道管のライフサイクル期間，rは
割引率， は事業収益成長率の自然対数の標準偏差，

は平均０標準偏差１の正規分布の累積確率分布

関数である． 
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３．使用データ 

ブラック＝ショールズ・モデルにより水道管の資産

価値を計算するためのキャッシュ・フローデータは，

熊本市水道局のデータに準拠している．また，仮想上

水道ネットワーク上で維持管理・更新のシミュレーシ

ョンを行うが，維持管理費に影響を与える要因につい

ても，熊本市水道局のデータに基づき作成した．なお，

本研究で着目する要因は表１の(A)，(B)のみとする． 
要因(A)については，管の種類を(i)ダクタイル管，
(ii)鋳鉄管に分け，管の種類別の発生件数を考える．そ

の際に，水道管局では管総延長，総漏水件数のデータ

しか得られなかった．そこで，管の種類別の長さ・件

数は，水道局でインタビューした管の種類別の長さ

比・強度比に基づき，水道局のデータを割り当てた．

次に，各年次と漏水件数の関係を単回帰分析し，(i)と

(ii)の各年次における単位長さあたりの漏水件数の予

測値を期待値とし，誤差項を分散として確率分布を定

めた．要因(B)については，発生要因を(i)管の埋まり
方がおかしい，(ii)事業者の単なる工事ミスに分けたが，

水道局では要因(B)の総件数しか得られなかった．そこ
で，発生要因別の件数は，水道局でインタビューした

要因別の発生件数の割合に基づき，水道局のデータを

割り当てた．次に，(i)と(ii)の単位長さあたりの要因

(B)の件数のデータ量が少なく，直接確率分布を求める
ことができなかったため，離散一様分布を仮定し，分

布から無作為に抽出することでデータ量を増やし２），そ

のデータに対して確率分布を推定した．表２に要因(A)，
(B)の水道管単位長さあたりの件数の分布を示す．ただ
し，要因(A)の水道管の老朽化に伴う漏水の発生件数の
増加については，現況データから推定した１年あたり
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の増加率 を乗じることで表す． 08.1=g
表２ 与えた正規分布の値 

　 　 平均(件/m) 分散(件/m)
(i) 4.02×10^-5 1.56×10^-5
(ii) 5.35×10^-5 3.35×10^-5
(i) 2.80×10^-5 1.82×10^-6
(ii) 1.12×10^-4 7.14×10^-6

(Ａ )

(Ｂ )
 

 

４．仮想ネットワーク上でのシミュレーション 

４．１ シミュレーションの概要 

仮想上水道ネットワーク上でのシミュレーションは，

事業のライフサイクル期間を50年とし，50年間の営
業収益の現在価値の計算を行う．ある時点での水道管

の資産価値は，ブラック＝ショールズ・モデルを適用

して計算する．計算された資産価値に基づき，管更新

のタイミング３）を決め，更新した場合と更新しない場

合の50年間の営業収益の現在価値を比較し，適切な維
持管理・更新の仕方を考察する． 
 

４．２ 仮想ネットワークの設定 

 資産価値の計算，ならびにシミュレーションを行う

ネットワークを表２のように設定した．なお，シミュ

レーションでは水道事業の社会的便益を営業収益の合

計に加えている．水道事業の社会的便益は各世帯への

水の安定的な供給とし，１世帯あたりの便益は代替法

を用いて金銭化を行い算出した． 
表２．１ 資産価値を計算する仮想ネットワーク 

管総延長 ダクタイル管 (2000m)
(3000m) 鋳鉄管 (1000m)
世帯数(帯) 297.85
便益(円 ･年 /帯 ) 73454
σ 0.0201
割引率 r 0 .04
初年度の S(円 /m) 31586
Sの年減少率 0.9851
初年度のK (円 /m ) 10000
Kの年増加率 0.04  

表２．２ シミュレーションを行う仮想ネットワーク 

管総延長 ダクタイル管(2000m)
(3000m) 鋳鉄管(1000m)
世帯数(帯) 297.85
便益(円･年/帯) 73454
管更新費用(件/円) 2575250
漏水･維持管理費(件/円) 1935170
他工事～･維持管理費(件/円) 255128  

４．３ シミュレーション結果 

 ブラック＝ショールズ・モデルを用いて，T 年目の
仮想ネットワーク全体の水道管の資産価値 を計

算したところ，T 年目に となり，

年目に となった．(ａ)管
更新を行わなかった場合，(ｂ)T 年目で更新を

行う場合，(ｃ)T 年目に管を更新する場合の

年間の合計営業収益の現在価値を表３に示す． 
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表３ 営業収益合計の計算結果 

50年間の営業収益の現在価値(円)
172559206

(i) 鋳鉄管を更新 172935515
(ii) 全ての管を更新 168130343
(i) 鋳鉄管を更新 173810097
(ii) 全ての管を更新 171107678

（b)

（c）

（a)
場合

 

表３より，(ｃ)－(i)の場合の営業収益が最大である
ことが分かる．つまり，上水道の維持管理事業では，

水道管の資産価値 が のと

きは修繕しながら管を維持し，C に

なったときに鋳鉄管を更新するのが最適な方法だと

いえる．また，(ｂ)と(ｃ)を比較すると，管の種類に
関係なく更新を行う場合にも の

ときに行うのが効果的だといえる． 
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５．おわりに 

 本稿では，仮想世界の上水道ネットワーク上で，

水道管の維持管理・更新のシミュレーションを行っ

た．その際に，水道管の資産価値を計算することで，

管更新の適切なタイミングを知ることができ，上水

道事業にアセットマネジメント手法導入の可能性が

あることが分かった．しかし，実際の上水道事業で

は，管ごとに維持管理・更新の仕方，費用が異なる

ため，維持管理費の変動を考慮した資産価値の計算

は複雑になる．よって，現実世界へアセットマネジ

メント手法の導入を図るには，水道管の資産価値を

適性に計算できるようなインフラ会計制度を充実さ

せる必要がある． 
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