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終了時評価調査結果要約表 
１．案件の概要 

国名：ベトナム社会主義共和国 案件名：ベトナム開発銀行機能強化プロジェクト 

分野：金融 援助形態：技術協力プロジェクト 

所轄部署：ベトナム事務所 協力金額：約 2.62 億円 

協力期間 

（R/D）：2008 年 9 月～2011

年 9 月 

先方関係機関：ベトナム開発銀行 

日本側協力機関：株式会社日本経済研究所 

他の関連協力： 

１－１ 協力の背景と概要 

ベトナム社会主義共和国（以下、「ベトナム」と記す）は近年高い経済成長を達成しているが、

ASEAN 等における国際統合の流れのなかで引き続き成長を維持していくためには、さらなるイ

ンフラ、産業開発分野での投資が必要とされている。 

ベトナム開発銀行（Vietnam Development Bank：VDB）は、首相決定 108 号（2006 年）によ

り、開発支援基金（Development Assistance Fund：DAF）を改組する形で、開発投資及び輸出信

用の供与を実施するための組織として、2006 年 7 月に設置された。VDB は銀行セクター全般の

改革方針を示す首相決定 112 号（2006 年）、通称「銀行セクターロードマップ」においても、

開発投融資を担当する政策金融機関として、商業銀行の機能とは一線を画した位置づけを与え

られており、インフラ、産業開発分野の旺盛な投資需要を満たし、ベトナムの継続的な高度経

済成長に貢献することが期待されている。 

VDB は DAF から従業員約 2,500 名、各省に展開された 61 の支店、貸出残高約 60 億米ドルを

引き継ぎ、その事業運営はベトナム経済の将来を大きく左右すると考えられており、政令 151 号

（2006 年）等により事業運営の方向性は一定程度示されている。しかし、それを実現していくた

めの自立的な事業運営に向けた詳細法令の整備、財務省（Ministry of Finance：MOF）やベトナム

国家銀行（State Bank of Vietnam：SBV）等関連機関との関係整理、信用リスク管理、資金調達手

法の確立、システム運用体制の整備並びにそれらに係る人材の育成を進めることが喫緊の課題と

なっている。VDB では中長期戦略計画を作成、これら目標への取り組みを進めている。このよう

な背景から、ベトナム政府はわが国に対し、VDB の機能強化に係る技術協力を要請した。 

かかる背景の下、本プロジェクトは、VDB をカウンターパート（C/P）機関として、2008 年

9 月より 2011 年 9 月までの 3 年間の予定で実施されており、各分野の専門家（総括、信用リス

ク管理、人材育成、資金調達、IT システム等）を順次派遣中である。 

本プロジェクトは、2011 年 9 月の終了までの残存期間が 3 カ月程度となっており、現地にお

いてプロジェクト活動の実績・成果を評価するとともに、今後のプロジェクト活動に対する提

言及び今後の類似事業の実施にあたっての教訓を導くことを目的として終了時評価調査団を編

成、終了時評価調査が行われた。 
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１－２ 協力内容 

（1）上位目標 

VDB の中長期戦略並びに社会経済開発目標に沿って VDB の投資貸付の持続性が強化さ

れる。 

 

（2）プロジェクト目標 

開発銀行としての VDB の自立的かつ効果的な投資貸付業務が強化される。 

 

（3）成 果 

① VDB の政策枠組みがその明確なミッションに基づき強化される。 

② 信用リスク管理能力が向上する。 

③ 資金調達と ALM（Asset Liability Management：資産・負債総合管理）に係る知見が強

化される。 

④ 人材育成システムが強化される。 

 

（4）投入（評価時点） 

日本側： 

専門家派遣：13 名  海外研修参加（研修員受入事業含む）：38 名 

機材供与：なし   現地経費負担：なし 

相手国側： 

カウンターパート配置：30 名   ローカルコスト負担：資料作成費等 

機材購入：コンピュータ・サーバー1 台及びソフトウェア 

執務スペース提供：プロジェクトチーム執務室 

 

２．評価調査団の概要 

調査者 （担当分野：氏名  職位） 

団長/総括：   長瀬 利雄  JICA ベトナム事務所 次長 

与信リスク管理：坂巻 綴   JICA 銀行監督機能強化プロジェクト チーフア 

ドバイザー 

協力企画：   林田 隆之  JICA ベトナム事務所 

評価分析：   黒田 泰久  OPMAC 株式会社 

調査期間 2011 年 6 月 13 日〜2011 年 6 月 24 日 評価種類：終了時評価 

３．評価結果の概要 

３－１ 実績の確認 

本プロジェクトでは、VDB における協議の場として、（Project Management Unit：PMU）と定

例的に協議を実施、政策枠組みを改善するための支援に努めている。プロジェクトでは、併せ

て、MOF、他ドナーとも協議を行っている。信用リスク管理システムは地道な開発努力により、

内部格付けシステムの段階まで到達したが、信用リスクの定量化機能については VDB 側制約要

因により開発完成に到達することができず、VDB によるアップグレーディングに完成を委ねる
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こととなった。研修参加者の間における研修の評価は良好であり、研修の成果が実践に活用さ

れている実態が確認されている。海外研修、国内セミナー等を通じて培われた開発銀行の政策

枠組みに関する意識が、VDB の制度改定要求の潮流となって主体的、一貫性のある主張を形作

っている。 

プロジェクトは、当初計画されていた信用リスク定量化機能を除き、計画されたアウトプッ

トを産出する途上にあり、将来的にはプロジェクト目標である「VDB の自立的かつ効果的な投

資貸付業務の強化」の実現につながるものと評価する。 

 

３－２ 評価結果の要約 

（1）妥当性：高い 

ベトナム政府は経済開発の重点としてインフラ開発を掲げている。社会経済開発計画

（2006-2010）を引き継いで、次期計画 （2011-2015）も同じ方針を踏襲する。インフラが

必要とする投資額は巨大であり、VDB がその中心的役割を担っている。商業金融では対応

が困難な規模であり、VDB の投資貸付の重要度は高い。本プロジェクトはベトナムの社会

経済開発、経済のニーズ、投資貸付の受益者及び日本の ODA 政策と高い整合性を有する

ことが確認される。 

 

（2）有効性：有効性は十分 

有効性を確保するための VDB の自立性については、政令 151 号（2006 年）が、VDB が

フィージビリティを確認した案件のみを融資対象とすることを明記しており、VDB では同

規定に則った業務を行っている。健全性に関しては、VDB は政府/SBV による不良債権

（Non-Performing Loan：NPL）の定義及び計上基準の規制対象外に置かれており、NPL は

把握していない。現状 VDB では、延滞債権及び凍結債権を把握、公表している。延滞及び

凍結債権の投資貸付総残高に占める比率は、低下傾向にあり、2009 年には 3.8％に低下し

ている。機能強化については、プロジェクトは信用リスクの定量化機能を除き、当初計画

されたアウトプットを産出する途上にあり、将来的にはプロジェクト目標である「VDB の

自立的かつ効果的な投資貸付業務の強化」の実現につながるものと評価する。 

 

（3）効率性：一部未達成あるが効率性十分 

双方からの投入は当初計画どおりに実施され、適切であったと評価される。アウトプッ

トは当初計画されたもののうち、信用リスクの定量化機能を除き計画どおり産出された。

プロジェクトは信用リスク管理機能については内部格付けシステムが完成する段階で終了

する。プロジェクトの効率性は、アウトプットにおける同未完成部分が不足であり、部分

的な達成にとどまっている。 

 

（4）インパクト：達成に向けての兆候が確認される 

プロジェクトが現在、まだ内部格付けシステム開発の段階にあり、効果を発揮するまで

には長い期間を要することが予想されることから、評価は時期尚早であると判断する。し

かしながら、プロジェクトは現段階までに上位目標の達成に向けて、①政府における VDB

の政策枠組み改定の動き、②VDB における信用リスク管理方針に関する機関決定の動き、
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③VDB 職員の間における意識の高揚とそれを底流とする政府に対する政策枠組み改定要

請に関する一貫性のある主張、等にその兆候を確認することができる。 

 

（5）持続性：JICA 協力終了後 VDB による自主運営は可能である 

プロジェクトが JICA 協力終了後に持続性を確立、運営されてゆくための組織レベルの体

制能力は十分であると確認される。政策レベル及び技術レベルにおいて周到かつ十分な配

慮を行うことにより、持続性を維持することが可能と判断する。ただし、内部格付けシス

テムの運用・開始にあたっては、修正及び更新を求められるため、開発者とユーザーの双

方が解決のための努力をすることが必要である。 

 

３－３ 効果発現に貢献した要因 

（1）計画内容に関すること 

計画が対象とした 4 項目のアウトプットが相乗効果を生み、効果発現に貢献している。

政策枠組みへの取り組みが信用リスク管理システムの開発を促進する推進力として働く一

方で、開発されるシステムを有効に活用するためにはしっかりとした政策枠組みの構築と

その改善を求める相互作用が働いている。実施された海外研修、国内セミナー等を通じた

開発銀行としてのあるべき枠組みに関する意識が、VDB の制度改定要求の底流となって、

主体的、一貫性のある主張を形作っている。 

 

（2）実施プロセスに関すること 

内部格付けシステムは 2010 年 5 月に構築開始、2011 年 6 月 Web ベースでのインプット

用の仕組み開発を行い、7 月に完成する。設置対象は全支店、全取引先。Web ベースによ

りホストと接続する機能の開発に成功した結果、一挙に全支店とネットワークによる接続

が実現する。本部と支店間、ホストと端末の間で情報を双方向に伝達、処理することが可

能となった。ホストが勘定系システムと接続し CIF（Customers' Information Files）情報及び

貸付債権・延滞情報を取り込む機能を備え、有効性の優れたシステムの開発が進められて

いる。 

 

３－４ 問題点及び問題を惹起した要因 

（1）計画内容に関すること 

計画上の問題として評価指標の表現方法がある。プロジェクト・デザイン・マトリック

ス（PDM）には上位目標、プロジェクト目標、アウトプットを合わせて全体で 23 個の評

価指標が設定されている。そのうち、明確な検証に耐える質的・量的指標を提供している

のは 9 個のみであり、残り 14 個は達成結果を評価するに耐えない表現となっている。到達

すべき明確な目標が定められておらず、プロジェクトの実施及びモニタリングにおいても

修正が行われず、プロジェクトの終了を迎えている。 

 

（2）実施プロセスに関すること 

本プロジェクトを実施する過程で基礎的な情報管理面の問題に逢着したことが報告され

ている。問題の原因はコアバンキングシステムにおけるデータの不備、不整合であり、VDB
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の組織面・業務運営面における弱点が指摘される。これら問題は、ベースラインでは認識

されることなく、プロジェクトの作業が進捗した段階で逢着したため、対応がなされるこ

となくプロジェクト終了を迎えている。ベースラインの早期における確認とシステム開発

における周到な準備と柔軟な対処がなされたか、反省材料である。 

 

３－５ 結 論 

プロジェクトは有効性、効率性、インパクト、持続性が確認されることに加え、高い妥当性

を有していると評価される。プロジェクトを継続して実施することにより、VDB の投資貸付の

自立的かつ効果的な運用のための機能強化に結びつけることができるものと確信する。 

したがって、プロジェクトは討議議事録（R/D）により設定された当初の目的を充足してい

ることを確認する。これにより、評価チームは、プロジェクトに対する JICA の技術協力は当初

契約に定められた満了期日に終了することが可能であると結論する。 

 

３－６ 提言（当該プロジェクトに関する具体的な措置、提案、助言） 

（1）信用リスク管理方針に関する機関決定  

内部格付けシステムが間もなく完成、VDB に引き渡される。システムが有効に活用され

るためには、VDB としてシステムの位置づけを含めた信用リスク管理に関する明確な方針

を確立し、行内すべてに広く告知、その順守を徹底することが重要である。VDB がしっか

りとした方針について機関決定を行い、その実現に可及的な努力を傾注して取り組むこと

を提言する。 

 

（2）顧客情報の収集と蓄積 

本プロジェクトを実施する過程で基礎的な情報管理面の問題に逢着したことが報告され

ている。問題の原因はコアバンキングシステムにおけるデータの不備、不整合であり、組

織面・業務運営面における弱点が指摘される。VDB がこれら弱点の補正に早急な対策を講

じることを提言する。 

 

（3）信用リスク管理システムのアップグレーディング 

内部格付けシステムは一部の機能が開発されない状態で VDB に引き渡されることとな

る。VDB は自らの努力によって信用リスク定量化機能を開発し、信用リスク管理システム

の全体を完成させることが期待されている。プロジェクトによって作成されるロードマッ

プに従い、VDB がシステムの開発完成及びその有効活用に十分な努力を傾注することを提

言する。 

 

（4）ドナーとの協調 

プロジェクトでは VDB に支援を提供するドナーとの協調関係の確立に努めている。本プ

ロジェクトの技術協力終了後の持続性を確保するためには、これらのドナー支援が VDB の

組織強化を支援し、本プロジェクトにプラスの相乗効果をもたらすことが期待される。評

価チームとして適切な協力関係を維持することを提言する。 
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（5）内部格付けシステムの引き渡し後の維持保守 

プロジェクト終了時期を控えて、VDB では引き渡しを受けたシステムを無事に安定運行

にもってゆけるか、不安を抱えている。システム開発の運用開始・定着にあたっては、さ

まざまな事情により修正、更新を求められるケースは常態である。開発者とユーザーの双

方が解決のため努力をすることを求められる。問題発生がシステムの運行停止といったこ

とにつながらないよう事前の段階から周到な手当てをしておくことを提言する。 

 

３－７ 教訓（当該プロジェクトから導き出された他の類似プロジェクトの発掘・形成、実施、

運営管理に参考となる事柄） 

（1）ディスカッションセミナーによる訓練－模範事例 

内部格付けモデルの支店での試行を展望、2011 年 1 月より PMU の下に Working Team を

組成、同メンバーと議論を重ね、信用リスクを判別するためにキーとなる財務指標の特定

作業を行った。11 名のメンバーによりディスカッションセミナーを 6 回実施、議論を通じ

てメンバーが自ら、学習⇒思考⇒実践⇒共有、のプロセスを経て、習熟度を高めるプロセ

スを実践した。上記 11 名が正式トレーナーとして任命され、内部格付けのトレーナーと位

置づけて育成されることとなっている。このプロセスは一般に行われる TOT（Training of 

Trainers）研修が時として実践・現場経験のないトレーナーを生み出し、末端の訓練効果が

上がらないといった問題への対処のためのヒントを与えるものとして注目される。その成

果に注目、良好な結果が得られる場合には模範事例として将来の参考とすべきと受け止め

ている。 

 

（2）ベースライン情報 

プロジェクトの信用リスク管理システムのうちリスク定量化機能を開発、完成すること

ができなかったことから教訓を学ぶことができる。当該機能の開発が不可能となった原因

としては、コアバンキングシステムに蓄積されている担保及び保証に関する情報が当初想

定した内容で取得することができず、利用可能な状態にないこととされている。特にシス

テム開発を伴うプロジェクトにおいては、ベースライン条件の調査、認識が致命的に重要

であることについて再認識させられる。また、システム開発計画は予期せぬ障害に遭遇し

た場合の対処策として複数のソリューションを用意することも重要である。システム開発

の特殊性にかんがみた周到な準備とベースラインの確認が重要であることについて教訓を

得た。 

 

（3）評価指標の表現方法 

プロジェクトから得られた今ひとつの教訓として評価指標の表現方法がある。PDM には

上位目標、プロジェクト目標、アウトプットを合わせて全体で 23 個の評価指標が設定され

ている。そのうち、明確な検証に耐える質的・量的指標を提供しているのは 9 個のみであ

り、残り 14 個は達成結果を評価するに十分でない表現となっている。評価チームは、PDM

における各項目の本質に関する理解を基本とする検証作業を行った。PDM における評価指

標は目標とするレベル、状態を具体的に示すことが重要であり、改めて教訓として記すこ

ととする。  
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終了時評価調査結果要約表（英文） 

I. Outline of the Project 

Country：Socialist Republic of Vietnam Project title ： The Project for Institutional 
Capacity  
Development for Infrastructure Finance in  
Vietnam 

Issue/Sector：Financial Sector Cooperation scheme：Technical Cooperation 

Division in charge：Vietnam Office Total cost：262,000,000 JPY 

 
Period of  
Cooperation 

(R/D): Sep, 2008-Sep, 2011 
 
 
 

Partner Country’s Implementing Organization： 
Vietnam Development Bank 

Supporting Organization in Japan ： Japan 
Economic Research Institute Inc. 

Related Cooperation： 

１．Background of the Project 

The Socialist Republic of Vietnam (hereinafter referred to as “Vietnam”) has been achieving a 

remarkably high economic growth during recent years. The country, however, requires a larger 

investment in its infrastructure and industrial development in order to maintain or extend its growth 

amidst the mega-trend of international integration among ASEAN countries, etc.    

Vietnam Development Bank (hereinafter referred to as “VDB”) has been established in 2006 by 

virtue of the Decision No. 108/2006/QD-TTg of Prime Minister by reorganizing the Development 

Assistance Fund (DAF). VDB succeeded the 61 branch offices of DAF spreading throughout the 

country with employees numbering 2,500 and loan assets amounting to the equivalent of US$ 6 billion. 

It used to be recognized that VDB was in need to augment its institutional capability to become 

self-sustainable and autonomous institution through the strengthening of credit risk control, the 

establishment of the fund mobilization mechanism, the operation management of IT system and the 

human resource development. VDB has been making striving efforts by establishing and implementing 

the Long and Medium term Strategic Plan to 2020. 

Given the background as such, the Government of Vietnam made a request to the Government of 

Japan to provide the technical assistance for the development of institutional capacity for infrastructure 

finance in Vietnam.  

JICA dispatched a study team to conduct the ex-ante evaluation survey of the project requested by 

Vietnam in June 2008. As a result of the study, both Vietnamese and Japanese sides agreed to implement 

the Project for Institutional Capacity Development for Infrastructure Finance in Vietnam, signing the 

original M/M and R/D on June 12, 2008. VDB was appointed as the counterpart organization of the 

Project. 

For implementing the Project, JICA has dispatched a team of consultants covering the disciplinary 

areas of policy framework, credit risk management, IT system development, fund mobilization and 

human resource development, etc. to station at VDB and implement the Project at its headquarters and 

branch offices during the period from September 2008 till September 2011. With the remaining project 
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period of about three months, the JICA decided to conduct the terminal evaluation in Vietnam during the 

period from June 13 to June 24, 2011 for the purpose of evaluating the achievement of the Project, 

making recommendations for the remaining period and future continuation of the Project and obtaining 

lessons learned from the Project. 

 

２．Project Overview 

（1）Overall Goal 
Sustainability of investment lending of VDB is strengthened in accordance with the VDB’s 

strategic plan and socio-economic development objectives.  

（2）Project Purpose 
VDB’s autonomous and effective operation of investment lending as a development bank are 

strengthened. 

 

（3）Outputs 
1）Framework of VDB’s governance is strengthened with its clear mission. 

2）Credit risk management is improved. 

3）Knowledge of fund mobilization and ALM (Asset and Liability Management) is enhanced. 

4）Human resource development system is strengthened. 

 

（4）Inputs 
Japanese side： 

Expert:           13 Experts Equipment: None 
Trainees received:  38 Trainees Local cost:   None 

 
Vietnamese Side： 

Counterpart:      25 Officers & Staffs Equipment: Computer Server and software 

Office Facilities:   Office space for the Project Team 

 

II. Evaluation Team 

Members of 
Evaluation 
Team 
 
 
 
 
 
 

Mr. Toshio NAGASE 

 

 

Team Leader Senior Representative, Japan  

International Cooperation Agency 

(JICA) Vietnam Office 

Ms. Tsuzuri SAKAMAKI Credit Risk  

Management 

Chief Advisor, JICA Project for  

Strengthening Functions of Banking  

Supervision of State Bank of Vietnam 

Mr. Takayuki HAYASHIDA Coordinator Senior Project Formulation Advisor,  

JICA Vietnam Office 

Mr. Yasuhisa KURODA Evaluation 

Analysis 

Director, OPMAC 
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Period of  
Evaluation 

 June 13, 2011 – June 24, 2011 Type of Evaluation：Terminal  

 

III. Results of Evaluation 

１．Summary of Evaluation Results 

（1）Relevance: Highly Relevant 
The government of Vietnam maintains the socio-economic development plan in putting emphasis 

on the development of infrastructure. The Socio-Economic Development Plan (SEDP) 2006-2010 is 

succeeded by SEDP 2011-2015 which maintains the same policy with the preceding plan. The 

development of infrastructure requires a huge amount of funds for provision of which VDB plays a 

vitally important role. Such development involves the extra-large amount of funds that commercial 

banks will not be able to cope. The importance of the investment lending of VDB remains very valid. 

The Project is found relevant to the development policy of Vietnam, the needs of Vietnamese economy, 

the needs of the beneficiaries of investment lending and Japan’s ODA policy. 

 

（2）Effectiveness: Validly Effective  
The Decree No. 151/2006/ND-CP stipulates that VDB finances the projects whose financial 

viability is confirmed by VDB. VDB is basically following the rule. The data of Non-Performing Loan 

(NPL) is not disclosed by VDB as there is no regulation form the government/SBV on the method of 

capturing the NPL covering VDB. Instead, VDB is disclosing in its annual report the amount of overdue 

loans and frozen loans. The ratio of overdue and frozen loans/total outstanding balance of investment 

lending is in the declining trend and has subsided to 3.8% in 2009. 

The Outputs of the Project are found to be on its way for being produced out of the activities 

conducted with exception of the quantification function of the credit risk management system. Though it 

would take some time, long for some indicators or short for others, the Outputs produced are taking 

gradual effects in generating the Project Purpose.  

 

（3）Efficiency: Efficient with a partial deficiency 
Inputs of both sides are in line with the original plan and assessed appropriate. The Outputs of the 

Project are also found to be satisfying what has been originally planned with exception of the credit risk 

quantification function. The Project will be finished at the stage of completion of the internal rating 

system. It is assessed that the Project has been implemented in partially attaining the efficiency which 

the original Project plan anticipated. The partial deficiency is attributable to the non-availability of 

information critically indispensable for quantification function to be retrieved from the core banking 

system. 

 

（4）Impact: Symptoms identified for positive impact 
It is still pre-mature to evaluate the ultimate level of achievement of the Overall Goal as the Project 

is still in the developing stage of the internal rating system and it requires some time before generating 

the material effects. But the Project has started acknowledging the symptoms which will eventually 
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bring a positive impact onto the investment lending of VDB in such moves as; (i) the government’s 

move towards revising the governance framework of VDB, (ii) VDB’s move for institutionalizing the 

credit risk management system, and (iii) the employees’ recognition on the framework of development 

financial institution forming a solid basis for VDB’s approaching the government for the revision of the 

policy framework, etc. 

 

（5）Sustainability: Sustainable beyond the termination of JICA’s assistance 
There have been no factors impeding on the decision making process and on the continuation of the 

Project after termination of the assistance by JICA. The Project is deemed sustainable, should a 

sufficient consideration and arrangement be made with particular attentions to the policy level and the 

technical aspects of sustainability.  

 
２．Factors that promoted realization of effects 

（1）Factors concerning to Planning 
The four items of Outputs planned under the Project are generating a synergy effects among 

themselves and contributing to the realization of the effects. The steps taken to promote the governance 

framework have been driving the development of the credit risk management system, whereas the 

effectiveness of the credit risk management system depends upon the improvement of a solid 

governance framework to effectively function. The enhancement of the employees’ recognition on the 

framework of development financial institution is forming a solid basis for VDB’s approaching the 

government for the revision of the policy framework. 

 

（2）Factors concerning to the Implementation Process 
The Project has been working for constructing a corporate-based database and an internal rating 

system, starting actual upgrading in May 2010. The internal rating system has been developed 

simultaneously. The system will be completed in July 2011 and will be extended to all of the branch 

offices handling the investment lending covering all of their customers. The system will be interfaced 

with the core banking system at the headquarters and can retrieve the CIF information, data from loan 

books and overdue accounts from the host computer for processing at the internal rating system. The 

development of a web network is noteworthy as it will bring a significant benefit to the bank for its 

effective usage for risk management.  

 

３．Factors that impeded realization of effects 

（1）Factors concerning to Planning 
Though this is not an issue directly impeding the realization of the effects, it is to be noted that 

many of the indicators established for Outputs, Project Purpose and Overall Goal are not expressed in 

the concrete terms enabling the Evaluation Team to conduct an objective assessment. Not only the 

quantitative targets but also the indicators for quality type of measurement should be enumerated with 

care in its concreteness so as to make sure for the reader to clearly understand what the state of 

condition being targeted is and what the baseline conditions are.  
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（2）Factors concerning to the Implementation Process 
It has been reported that the Project has encountered with unexpected difficulties in obtaining the 

necessary data from the banking system stemming from the weakness of organizational and operational 

control in the course of system development in the areas such as; (i) insufficiency of the financial data and 

information of the customers, (ii) inaccurate file of customer information, and (iii) insufficiency of 

appropriate tools of collateral and guarantee management. The Project is to be terminated finding no 

solution to the critical ones of such weaknesses.  

 
４．Conclusion 

The Project has been verified to have achieved or on the way to achieve the originally established 

target in attaining effectiveness, efficiency, impacts and sustainability while maintaining a strong 

relevance. There exist convincing developments that the Project would increase its contribution to 

enhance the autonomous and effective operation of investment lending at VDB.   

In conclusion, the Project has achieved the objectives set by the R/D, i.e. the Project has completed 

its mission. Therefore, the Joint Evaluation Team hereby concludes that JICA technical cooperation can 

be terminated on the prescribed date of expiry specified in the contract as has been scheduled. 

 
５．Recommendations 

（1）Institutionalization of Credit Risk Management Policy  
The internal rating system is to be completed and scheduled to be handed over to VDB. In order for 

the system to be smoothly installed at each branch and put into an effective use, VDB needs to establish a 

solid policy guiding all the parties concerned with clear-cut policy in enforcement of the credit risk 

management. It is hereby recommended that VDB makes the utmost efforts in accelerating the 

institutionalization of the policy.    

 

（2）Accumulation and Storing of Customer Information 
It has been reported that the Project has encountered with unexpected difficulties in obtaining the 

necessary data from the banking system stemming from the weakness of organizational and operational 

control. It is hereby recommended that VDB takes actions to resolve those weaknesses and solidify the 

business infrastructure for investment lending.  

 

（3）Upgrading of the Credit Risk Management System 
The internal rating system is to be completed while a part of the originally designed system will not 

be finished when it will be handed over to VDB. VDB is expected, on its own efforts, to complete the 

project by developing the risk quantification module for the system in accordance with the roadmap to 

be prepared by the Project. It is recommended that VDB to make due efforts in enhancing the effective 

utilization of the developed system. 

 

（4）Coordination with Donors for Synergy 
The Project has established collaboration with other donors. Having a relation of collaboration with 
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those development partners may help VDB to sustain and enhance the results of the Project. It is hereby 

recommended that VDB establishes or maintains collaborating relationship with donors in looking for an 

opportunity of synergy effects.  

 

（5）Needs for Post-Delivery Support of the Internal Rating System 
    With regard to the transfer of the internal rating system to VDB, there exists a certain concern over if 

the system could be brought up to the stabilized operating condition smoothly. It is customary for any of 

the system development case that it encounters numerous problems, major or minor, that needs to be 

attended for remedial solution. It is hereby recommended that both Vietnamese and Japanese sides make 

efforts for causing preventive measures for solution. It is imperative to have sufficient measures of 

safeguarding for such events so as to avoid the situation in which any occurrence of local problem leads to 

the complete standstill of the system.  

 

６．Lessons Learned 

（1）Training through the Discussion Seminar – Good Practice 
In anticipation of the trial run of the internal rating system at branch offices, the Project adopted the 

approach of establishing a working team as early as in January 2011 nominating 11 members from the 

departments concerned. The Project worked together with the working team to identify the financial 

indicators that could be used as the screening criteria for the screening system. The working group met six 

times since its start-up and successfully reached the target of selecting the appropriate indicators. The 

discussion process gave good opportunities for learning and experiencing financial analysis. Those 11 

members are now appointed as the official trainers for training the branch offices in installing and running 

the operation of the system. The process of training appears to be effective in placing the participants to 

learn, think, do, and disseminate of specific knowledge. The process may be of help remedying the 

weakness of TOT training in which the trained trainers often lack the experience and actual practice of the 

subjects taught and cannot manage his/her training course well. This experience of the Project can be 

noted as a good practice case for which a close monitoring is worth doing.  

 

（2）Baseline data 
    A lesson can be learned from the result of the Project that is ending up while leaving a part of the 

originally designed function incomplete. The reason for such case has been referred to as the 

non-availability of the credit related data and information that should have been accumulated and stored in 

the core banking system. For any project involving the system development, there must be a careful study 

of the baseline condition. It is also critically important that different solutions should be made ready just in 

case the bottleneck surfaces during the course of development. This Project is about to leave a lesson for 

similar projects in future reminding the importance of baseline study.   

  

（3）Verifiable Indicators failed to be expressed in the terms that can be verified 
Another lesson is learned about the expression of the verifiable indicators. It has been noted that 

many of the indicators established for Outputs, Project Purpose and Overall Goal are not expressed in 
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the concrete terms enabling the Evaluation Team to conduct an objective assessment. Not only the 

quantitative target but also the indicators for quality type of measurement should be enumerated in 

concrete terms with care so as to make sure for the reader to clearly understand what the state of 

condition being targeted is and what the baseline conditions are. 
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第１章 評価調査の概要 
 

ベトナム開発銀行機能強化プロジェクト（以下、「プロジェクト」と記す）は 2008 年 9 月に開

始、2011 年 9 月に終了の予定である。2011 年 9 月の終了までの残存期間が 3 カ月程度となって

おり、終了時評価調査団を編成、現地において、プロジェクト活動の実績・成果を評価するとと

もに、今後のプロジェクト活動に対する提言及び今後の類似事業の実施にあたっての教訓を導く

ことを目的として終了時評価調査が行われることとなった。現地における調査期間は 6 月 13 日

より 6 月 24 日までの 12 日間、調査は JICA の評価チームとベトナム社会主義共和国（以下、「ベ

トナム」と記す）側の関係機関による合同調査として実施された。 

 

１－１ 評価の目的 

（1）事前評価時に作成され、その後一部修正（2009 年 4 月）された現行のプロジェクト・デザ

イン・マトリックス（PDM）に基づき、プロジェクト開始から現時点まで（2008 年 9 月～

2011 年 6 月）の実績の整理と実施プロセスを検証する。 

（2）修正後の PDM をベースとして活動やアウトプットにおける変更箇所を洗い出し、背景を

分析、変更が適切であったかを確認する。 

（3）（1）と（2）を踏まえ､ 5 項目評価を行う。 

（4）今次評価タイミングは、プロジェクト終了時点まで残り約 3 カ月を残す実施となって

いる。現在時点までの評価とともに、評価結果を踏まえて残りの期間の計画が適切な

ものであるかどうかを検討する。 

（5）（1）～（4）を踏まえた教訓と提言を取りまとめる。 

（6）評価結果を踏まえ、必要があれば PDM の修正を行い、関係者と合意する。 

 

１－２ 評価チーム 

１―２－１ JICA調査団 

担 当 氏 名 所 属 

団長/総括 長瀬 利雄 JICA ベトナム事務所 次長 

与信リスク管理 坂巻 綴 JICA 銀行監督機能強化プロジェクト チーフアドバイザー

協力企画 林田 隆之 JICA ベトナム事務所 

評価分析 黒田 泰久 OPMAC 株式会社 

 

１－２－２ ベトナム側 

担 当 氏 名 所 属 

Project Director Ms. Dao Dung Anh Deputy General Director, Vietnam Development 

Bank（VDB） 

Project Manager Mr. Tran Tu Cat Director, International Cooperation Dept., VDB 

PMU Member Ms. Nguyen Thi Thu Dung Deputy Director, Investment Credit Dept., VDB 

PMU Member Mr. Nguyen Hoang Trung Deputy Director, Foreign Capital Management 
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Dept., VDB 

PMU Member Ms. Do Thi Ngoc Bich Director, Export Credit Dept., VDB 

PMU Member Ms. Le Huong Lan Deputy Director, Appraisal Dept., VDB 

PMU Member Ms. Cao Huong Giang Deputy Director, Fund Mobilization Dept., VDB 

PMU Member Ms. Nguyen Phuong Dung Vice Director, Debt Solution Center, VDB 

PMU Member Ms. Tran Thi My Hanh Deputy Director, Accounting Dept., VDB 

PMU Member Mr. Dam Xuan Dung Deputy Director, Personnel Dept., VDB 

PMU Member Mr. Nguyen Thanh Hai Vice Director, IT Center, VDB 

PMU Member Mr. Pham Van Bon Director, Training Center, VDB 

PMU Member Mr. Dinh Quang Trung Director, Customer Center, VDB 

PMU Member Mr. Tran Cong Hoa Director, Policy Development Dept., VDB 

 

１－３ JICA調査団調査日程 

月 日 活 動 

6 月 12 日（日） 評価分析担当団員日本出発 

6 月 13 日（月） 調査団ハノイにて合流 

JICA ベトナム事務所との協議 

ベトナム開発銀行（VDB）とのキックオフ会議 

ドイツ GIZ-CIM（Centre for International Miglation and Development）との意

見交換 

派遣専門家インタビュー 

6 月 14 日（火） 財務省（MOF）との協議 

研修参加者インタビュー 

派遣専門家との協議 

VDB システム担当部（IT Dept）との協議 

6 月 15 日（水） VDB 本プロジェクト・マネジメント・ユニット（PMU）との協議 

派遣専門家によるコンピュータ・システムのデモ 

6 月 16 日（木） VDB 取引先情報部（Customer Center）との協議 

JICA との協議 

VDB 人事部との協議 

派遣専門家による今後の活動計画ヒアリング 

6 月 17 日（金） TOT（Training of Trainers）訓練生インタビュー 

研修参加者インタビュー 

世銀との意見交換 

VDB 政策部との協議 

VDB 資金調達部との協議 
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6 月 18 日（土） 評価グリッドのドラフティング 

6 月 19 日（日） Minutes of Meeting（M/M）のドラフティング 

6 月 20 日（月） JICA との協議 

VDB 本プロジェクト PMU との協議 

計画投資省（Ministry of Planning and Investment：MPI）との協議 

6 月 21 日（火） ベトナム国家銀行（SBV）との協議 

6 月 22 日（水） VDB 本プロジェクト PMU との協議 

6 月 23 日（木） VDB 副総裁及び PMU メンバーとの M/M に関する協議 

6 月 24 日（金） VDB 本プロジェクト PMU との協議 

M/M 調印 

調査団解散 

評価担当団員ハノイ出発帰国 

6 月 25 日（土） 評価担当団員日本到着 

 

１－４ 評価の方法 

事前評価時に作成され、その後一部修正（2009 年 4 月）された現行の PDM に基づき、プロジ

ェクト開始から現時点まで（2008 年 9 月～2011 年 6 月）の実績の整理と実施プロセスを検証し

た。修正後の PDM をベースとして活動やアウトプットにおける変更箇所を洗い出し、背景を理

解するとともに問題点を分析、経済協力開発機構開発援助委員会（OECD-DAC）が定めた 5 項目

に従い評価を行った。 

今次の評価では 5 項目のそれぞれについて特に以下の視点が重要と判断した。 

評価 5 項目 本プロジェクトにおける評価の視点 

妥当性：  プロジェクトはベトナム国開発政策との整合性はあるか。対象社会の

ニーズに合致しているか。 

 日本の援助政策との整合性はあるか。 

 ターゲット・グループの選定は適正であったか。 

 プロジェクト開始以降、外部条件やターゲット・グループをとりまく

組織・環境等の変化により、プロジェクトに影響が生じていないか。

有効性：  プロジェクト目標は達成されるか。 

 プロジェクト目標の一部について PDM 上具体的な指標設定がされて

いない項目が認められる。その後目標がどのように設定されたか。 

 プロジェクト期間の終了までに予定される活動計画を分析、計画の妥

当性、アウトプットの達成見込みを評価。 

 活動が有効にアウトプット及びプロジェクト目標の達成に結びついて

いるか。また、アウトプットの達成が有効に目標達成に結びついてい

るか。 

 プロジェクト目標の達成を促進・阻害した要因の確認、評価を行う。
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効率性：  アウトプットの産出状況は適切か。 

 活動はアウトプットを産出するために十分なものであったか、またタ

イミングよく実施されたか。 

 当初設定されたプロジェクト期間と期間中に実施されるべきとして企

画された活動の質及び量は適切であったか。 

インパクト：  上位目標の達成実績及び見込みは、どの程度となるか。 

 上位目標の達成はプロジェクト活動の結果によるものであるか。 

 そのほか、ベトナム経済界、産業界、金融界のニーズあるいは利害に

対するインパクト（ポジティブ/ネガティブ）を確認する。 

持続性：  実施機関の意欲、実施機関側の組織体制のなかでの本事業の位置づけ

を確認、本事業を継続するための人材配置/育成・資金手当て見込み、

等を把握し、活動の持続性・発展性を評価する。 

 

評価に使用した主要資料は、Record of Discussion（2008 年 6 月 12 日付：以下「R/D」）、Minutes 

of Meeting（2008 年 6 月 12 日付：以下「当初 M/M」）、修正 M/M（2009 年 4 月 29 日付：以下「修

正 M/M」）、PDM（修正後：付属資料３）、活動計画書（P/O：付属資料４）を基本書類とし、加

えて JICA 本部及びプロジェクト側からの下記に関する情報の提供を求め、情報の整理、分析を

行った。 

 派遣専門家作成のプロジェクト業務完了報告書、プロジェクト関連書類をベースに投入の

計画/実績、活動計画と実績の比較（課題とその対応状況含む）、アウトプット、プロジェ

クト目標、上位目標の達成度の分析 

 プロジェクトの成果品の確認（政策枠組み活動に関する実績、信用リスク管理システムに

関する諸ドキュメント、マニュアル、教材、研修計画・実績等） 

P/O 計画及び実績を対比、達成した成果との整合性を確認した。プロジェクト残り期間におけ

る活動の計画及び目標が適切かを確認した。 
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第２章 背景及びプロジェクトの概要 
 

２－１ プロジェクトの背景 

ベトナムは近年高い経済成長を達成しているが、ASEAN 等における国際統合の流れのなかで

引き続き成長を維持していくためには、さらなるインフラ、産業開発分野での投資が必要とされ

ている。 

ベトナム開発銀行（VDB）は、首相決定 108 号（2006 年）により、開発支援基金（DAF）を改

組する形で、開発投資及び輸出信用の供与を実施するための組織として、2006 年 7 月に設置され

た。VDB は銀行セクター全般の改革方針を示す首相決定 112 号（2006 年）、通称「銀行セクター

ロードマップ」においても、開発投融資を担当する政策金融機関として、商業銀行の機能とは一

線を画した位置づけを与えられており、インフラ、産業開発分野の旺盛な投資需要を満たし、ベ

トナムの継続的な高度経済成長に貢献することが期待されている。 

VDB は DAF から従業員約 2,500 名、各省に展開された 61 の支店、貸出残高約 60 億米ドルを

引き継ぎ、その事業運営はベトナム経済の将来を大きく左右すると考えられており、世界銀行（世

銀）、国際協力銀行（JBIC）等による政策助言及び政府の開発投資金融、輸出信用に関する政令 151

号（2006 年）等により事業運営の方向性は一定程度示されている。しかし、それを実現していく

ための自立的な事業運営に向けた詳細法令の整備、財務省（MOF）やベトナム国家銀行（SBV）

等関連機関との関係整理、信用リスク管理、資金調達手法の確立、システム運用体制の整備並び

にそれらに係る人材の育成を進めることが喫緊の課題となっている。VDB では中長期戦略計画1

を作成、これら目標への取り組みを進めている。このような背景から、ベトナム政府はわが国に

対し、VDB の機能強化に係る技術協力を要請した。 

わが国はベトナムに対する国別援助計画の三つの柱の一つとして、「成長促進」を掲げ、さま

ざまな支援を展開している。今後も安定した経済成長を促すために、引き続き経済インフラを適

切に整備していくことが不可欠であり、投資リスクが高く、資金回収までに中・長期の時間がか

かるインフラ、産業案件の実施にあたっては、VDB のような政策金融機関による投資信用の供与

が重要である。 

かかる背景の下、本プロジェクトは、VDB をカウンターパート（C/P）機関として、2008 年 9

月より 2011 年 9 月までの 3 年間の予定で実施されており、現在、8 名の専門家（総括、信用リス

ク管理、人材育成、資金調達、IT システム等）を順次派遣中である。 

 

２－２ プロジェクトの要約 

プロジェクトは R/D に添付された M/M 及び 2009 年 4 月に改訂された M/M に基づいて実施さ

れた。プロジェクトの内容は付属資料２に掲出された PDM に示されている。 

 

（1）上位目標 

VDB の中長期戦略並びに社会経済開発目標に沿って VDB の投資貸付の持続性が強化され

る。 

 

                                                        
1 VDB, “The Vietnam Development Bank’s Development Strategy to 2010, 2015, Vision by 2020” 
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（2）プロジェクト目標 

開発銀行としての VDB の自立的かつ効果的な投資貸付業務が強化される。 

 

（3）成 果 

① VDB の政策枠組みがその明確なミッションに基づき強化される。 

② 信用リスク管理能力が向上する。 

③ 資金調達と ALM（資産・負債総合管理）に係る知見が強化される。 

④ 人材育成システムが強化される。 
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第３章 プロジェクトの達成状況 
 

３－１ 投 入 

３－１－１ 日本側 

（1）専門家派遣 

これまでに日本から専門家 13 名が現地に派遣された。専門家の分野は、総括、開発金

融、信用リスク管理、IT システム、資金調達・ALM（資産・負債総合管理）、人材開発及

び企画調整により構成されている。派遣専門家の数と派遣期間はおおむね当初計画に合致

している（詳細は付属資料７を参照）。 

 

（2）カウンターパート海外研修 

海外研修は日本で 2 回、フィリピンで 1 回、合計 3 回実施され、総勢 38 名が参加、研

修を受講した。総勢のうち 28 名が日本の研修、9 名がフィリピンの研修に参加した。研修

参加者数はプロジェクトが当初計画した数と合致している（詳細は付属資料９を参照）。 

 

（3）資機材  

JICA が調達し、提供した資機材はない。  

 

（4）現地活動費用 

ベトナムで発生した経費については、派遣専門家の動員及び活動に係る費用を除き、

JICA が負担した経費はない。  

 

３－１－２ ベトナム側 

（1）カウンターパート人材の配属 

プロジェクト開始にあたり、PMU が設立され、副総裁が Project Director に就任、Project 

Director の下に、Project Manager（国際協力部長が就任）を置き、PMU のメンバーとして

14 名が配属された。また、PMU の下部組織として 11 名のメンバーから成る Working Team

が結成された。さらにプロジェクト事務所の運営スタッフとして 5 名が任命され、従事し

た。これらを合計するとこれまでに総勢 30 名がカウンターパートとしてプロジェクトに

配属されている（詳細は付属資料８を参照）。 

 

（2）予算配分 

R/D では、プロジェクト実施に必要な運営経費はベトナム側が必要な手配を行う旨が規

定されている。実際に支出された経費は VDB の共通経費より支出された（詳細は付属資

料 12 を参照）。 

 

（3）執務スペース、コンピュータハードウェア及びソフトウェア 

プロジェクトチームが作業を行うための執務スペースとして、VDB により本部建物の 3

階に総面積約 40 ㎡の事務室 1 室が提供された。提供に係る費用は VDB によって負担され

た。加えて、VDB は信用リスク管理システムの開発・運営用として、コンピュータ機器ハ
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ードウェア及びソフトウェアを調達、提供した（詳細は付属資料 11 を参照）。 

 

３－２ アウトプット 

プロジェクトが計画したアウトプットは PDM に明記されている。終了時評価では各アウトプ

ット項目の産出した成果を PDM に記述されたアウトプットと比較、対照により検証することを

めざした。しかるに、PDM に記されたアウトプット、プロジェクト目標及び上位目標に係る評価

指標のうち過半数のものが客観的な比較検証を行うために必要な「検証可能かつ具体的な目標」

の設定になっておらず、評価作業が著しく困難なものとなった。評価チームでは、このような状

況にかんがみ、プロジェクトの達成状況について質的面を十分レビューし、PDM の Narrative 

Summary を本質において充足、達成することに結びついているか、の視点を加味する方法により

達成状況に関する評価を行った。評価の結果は以下のとおりである。 

 

（1）アウトプット 1：VDB の政策枠組みがその明確なミッションに基づき強化される 

VDB の政策フレームワークの骨格は、設立根拠法、定款、管理委員会（一般企業の取締役

会に相当）、関係省庁による管理、等である。管理委員会はリスク管理及び融資条件を決定

する権限をもたず、関係省庁についても MOF、MPI は数字面を除いて積極的な関与を行わ

ず、SBV の監督対象からも外れている。2008 年には VDB の中長期戦略がまとめられ、首相

府に承認を求めて提出されたが、折から発生した経済・金融危機に機先を制せられるところ

となり、危機対策が優先された結果、VDB の中長期戦略は首相の承認が得られないまま、棚

上げされてきた。基本的な政策枠組みは設立以来大きな改変が行われることなく維持されて

いる。設立当時から進歩しない政策フレームワークは業務実施面での障害となっており、改

革は喫緊の課題である。 

本プロジェクトでは、VDB における協議の場として、PMU（VDB 副総裁がヘッド）と定

例的に協議を実施、政策枠組みを改善するための支援に努めている。また、年間事業計画と

の関連においては、本プロジェクトでは VDB が年間事業計画を準備する局面において、VDB

に対して助言を行っている。世界的な金融危機の影響によりベトナムの資本市場の機能が低

下、資金調達が制約を受けている最近年においては、VDB が対象とするプロジェクトについ

て厳しく優先順位づけすることを提言、協議した。プロジェクトでは、併せて、MOF、他ド

ナーとも協議を行っている。 

中長期戦略に対する首相承認は膠着状態にある。局面を打開するため VDB では、業務規

則である政令 110 号2（2006 年）、政令 151 号（2006 年）、首相決定 44 号（2007 年）の改定

について政府と折衝を行っている。最近、政府より、政令 110 号及び 44 号について関係省

のコメントを反映した改定案（修正版）を提出すれば、2011 年第 4 四半期に改定の採否を検

討する旨の通知を受けている。VDB としてはこの機会をとらえ、中長期戦略についても改定

案を提出し、上記と同じ時期に首相承認を入手することを企図している。 

                                                        
2 VDBはDecree 108/2006/ND-CP dated May 19, 2006にて定款及び組織の決定が行われ、同日付のDecision 110/2006/ND-CPによ

り同定款及び組織が首相によって承認されている。両決定は実質的に同一の内容をもっている。 
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プロジェクトによる活動と提言は中長期戦略との整合性を前提としながら、政策枠組みの

改善を志向するものであり、達成の可否を直接的に判定することは困難であるが、アウトプ

ット 1 の本質に向けた取り組みが行われていると認められ、設定された目標値は達成されて

いると判断する。 

 

（2）アウトプット 2：信用リスク管理能力が向上する 

Credit Committee は 2007 年に個別融資案件の取り上げ可否を審議する場所として設置され

たが、設立後 2～3 回開催されたのみで以降休眠している。本プロジェクトでは、2010 年 11

月にローンポートフォリオの定期的レビューに関する提案を行い、協議を行っている。2011

年 3 月 PMU 及びその後の合同調整委員会（JCC）において信用リスク管理方針案及び信用リ

スク管理委員会の設置が合意された。他方 VDBにおいては現在組織改編作業を進めている。

同改革の 2011 年第 3 四半期における具体化課題として、信用リスク管理に関する 3 本柱の

機関決定を予定している。①Credit Risk Management Policy の決定、②Credit Committee の再

組織、③Credit Risk Management Committee の設立、をその骨子とする内容である。内部格付

け制度はこれらのためのツールとして位置づけを明確にされる予定。委員会の設立は機関決

定から 6 カ月程度で実現する。 

企業別データベースは従来 EXCEL による簡易バージョンのシステムが稼働していた。本

プロジェクトではベトナム会計規則に準拠する財務諸表に対応するデータベースにアップ

グレードすることを目標とした。2010 年 5 月に構築開始、同年 10 月に財務データ・延滞デ

ータの取り込みが可能となった。2011 年 6 月 Web ベースでのインプット用の仕組み開発を

行い、7 月に完成する。対象は全支店、全取引先。これまでに 1,200 社のデータを入力（2008

及び 2009 年財務データ）。2010 年データについてはデータ収集作業中、11 月には入力を完

了する予定。システムは Web ベースによりホストと接続、企業の属性、財務データを蓄積。

勘定系システムと接続し CIF（顧客情報ファイル）情報及び貸付債権・延滞情報を取り込む。

担保情報はデータ整備不十分で現状では利用困難。 

データベースに蓄積したデータに基づき、延滞企業と非延滞企業の分水嶺水準分析等を実

施、非財務項目を加えたものを用いてスクリーニングする方式を選択、債務者格付けシステ

ムに採用した。システムが採用するスクリーニングの基準については、2011 年 1 月以来、PMU

の下部組織である Working Team と議論を重ねメンバーの意見を斟酌したうえで決定した。

完成したシステムはシンプルで分かりやすいものとなっている。内部格付けシステムについ

て Transaction Center No. 1（TC 1）でパイロット入力を実施。2008 及び 2009 年データを使い、

約 80 社（TC 1 全体の 1/3 程度）をテスト、2009 年度現在の格付けを得た。今後、内部格付

けシステムの運用に関するガイドラインを作成し、7 月の PMU との協議において今後の運用

方法を決定する予定。7 月には Web ベースのシステムが完成するが、完成に合わせて TOT

を実施する。 

延滞債権による類型化を行い、結果を内部格付けに組み込んだ債務者格付けモデルを構築

した。専門的な評価判断及び管理を必要とする大企業グループについては、統計的な倒産確

率に基づく内部格付けモデルの対象外として別途信用評価手法を検討することで合意、VDB

によって 23 の大企業グループが特定された。 

内部格付けシステムに担保及び保証に関する情報を加えて回収リスクをシステム化する
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ことを検討したが、担保情報のデータ管理を組み込むためには VDB のコアバンキングシス

テムの改造を伴い、長期間を要することが判明、プロジェクト期間中に担保及び保証を考慮

した債権分類及びリスクの定量化を実施することは困難との判断に至った。プロジェクトの

残余期間の活動として定量的な債権分類を実現するためのロードマップを作成する。評価指

標に定められたリスク定量化をプロジェクト期間内に達成することはできず、本項目は未達

成として残ることとなった。 

2010 年 11 月及び 2011 年 2 月の PMU 会議において債権モニタリングに関する業務マニュ

アルを提案した。アウトプット項目第 2.1 項の信用リスク管理方針に付属するガイドライン

の一つであり、スクリーニング方式によって算定する層別リスクを基にモニタリングのメカ

ニズムを定めている。7 月の PMU との会合にて今後の運用方針を協議、決定する。VDB で

は 2011 年第 3 四半期において信用リスク管理システムを正式に機関決定し、実施する方針

である。 

アウトプット 2 を総括すると、信用リスク管理システムは地道な開発努力により、内部格

付けシステムの段階まで到達したが、信用リスクの定量化機能については VDB 側制約要因

により開発完成に到達することができず、VDB によるアップグレーディングに完成を委ねる

こととなった。 

 

（3）アウトプット 3：資金調達と ALM（資産・負債総合管理）に係る知見が強化される 

現在資金調達部は総勢 21 名、うち 7 名が実際の資金調達にあたっている。本プロジェク

トにて実施された東京セミナー及びハノイにおけるセミナーに合計 3 名を派遣した。研修の

内容は VDB の現状にマッチしたものであると評価している。参加者は研修で習得した手法

を応用して、必要な資金量及びコストの計算等を行い、その結果を VDB 債の発行量及び条

件の決定作業に応用するなど、その成果を発揮している。研修参加者の評価を総合すると、

研修で使用された教材の内容は良好であり、講師の講義も優れたものであったと評価されて

いる。 

研修参加者の間における研修の評価は良好であり、研修の成果が実践に活用されている実

態が確認されている。評価指標における目標は不明瞭であり、達成の可否を直接的に判定す

ることは困難であるが、アウトプット 3 の本質に向けた取り組みが行われていると認められ、

設定された目標値は達成されていると判断する。 

 

（4）アウトプット 4：人材育成システムが強化される 

プロジェクトでは多くの研修・訓練を成功裏に実施している。海外研修として日本で 2 回

（28 名参加）、フィリピンで 1 回（9 名参加）を開催している。ベトナム国内におけるセミ

ナーは 2009 年に 4 回開催、VDB 職員に加え、政府関係機関の役職員並びに金融機関の職員

を交えて 220 名の参加を得ている。また、2010 年には 3 回開催、前年と同様に約 220 名の参

加を得て実施された。プロジェクトが終了する 2011 年 9 月までに、さらなるセミナーの開

催を予定している。各種研修プログラムへの参加者に対しインタビューを行った結果では、

研修生はそのほとんどが研修テーマ、内容、日程、講師の水準に高い満足の度合いを示して

いる。 

VDB では年間研修計画を策定、総裁承認により決定、実施している。人事部の関連組織と
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して研修センターがあり、研修の具体化を行っている。本プロジェクトを通じて研修の重要

性に関する認識が高まり、その結果、研修年間計画の作成が以前の研修センターから人事部

による作成に変更された。また、融資部門の研修に関しては、財務分析、与信審査、信用リ

スク管理に対する関心の高まりが認められるようになった。アウトプット 4 は同 1 から 3 ま

での活動と連携を保ち、それぞれが目標を達成するための人材面の支援をめざしていたが、

2011 年 8 月までには当初計画をすべて実施する。評価指標における目標は不明瞭であり、達

成の可否を直接的に判定することは困難であるが、アウトプット 4 の本質に向けた取り組み

が行われていると認められ、設定された目標値は達成されていると判断する。 

 

以上を総合した結果、プロジェクトは、当初計画されていた信用リスク定量化機能を除き、計

画されたアウトプットを産出する途上にあり、将来的にはプロジェクト目標である「VDB の自立

的かつ効果的な投資貸付業務の強化」の実現につながるものと評価する。 

 

３－３ プロジェクト目標 

プロジェクト目標は PDM において、「開発銀行としての VDB の自立的かつ効果的な投資貸付

業務が強化される」と定義されている。 

VDB は現在自立的な運営を確立する途上にある。VDB は政令第 151 号により融資判断におけ

る自立的裁量権を認められている。財務的フィージビリティの充足を確認したうえで供与された

融資件数に関する統計は開示されていない。「自立的」とは融資判断のみならず、融資条件、信

用補完方法、資産管理、引当、資産処分、資金調達のすべてについて自主的な意思決定が可能と

なることであるが、現状においては融資判断以外の多数の項目において政府規則による制約を受

けている。「自立性」の確保には政策枠組みにおける制約要因の除去を待たなければならない。

中長期戦略が首相によって承認されることが実現への第一歩となる。他方、「効果的」とは VDB

が十分な自己資本に支えられた財務的能力を備え、健全な融資ポートフォリオを維持しつつ、赤

字からの脱却を実現するといった状態が想定されている。これも多くが政府規則による制約下に

置かれている。 

VDB の財務に関するディスクローズは遅い。財務情報の開示は会計監査手続きの終了後に行わ

れている。不良債権（NPL）は、政府/SBV による規制が VDB に及んでおらず、NPL 計上基準に

関する指示も受けていないことから、NPL を認識する基準、方法がなく、VDB としての対応は

行っていない。NPL に代わる指標として VDB では、延滞債権3及び凍結債権4を把握、年次報告書

において開示している。現在改訂作業を進めている新しい中長期戦略（2011-2020）では、SBV

から NPL に関する計上基準を取得したうえで、同指標について目標を設定する作業を行っている。

新たな目標は 2015 年：5％以下、2020 年：3％以下に設定している。 

プロジェクトでは、企業別データベースの整備及びコアバンキングシステムとインターフェー

スのとれた内部格付けシステムの構築に取り組んだ。内部格付けシステムが間もなく完成するが、

現在テスト運行を行っている。プロジェクト終了までにすべての支店に展開することを予定して

いる。同システムは Web ネットワークにより本部のサーバー上で稼働するホストシステムと連結、

                                                        
3 VDBにおける延滞債権の定義は、支払期日から10日以上延滞している債権とされている。 
4 同様に凍結債権の定義は、自然災害等の事情により財務大臣により元本利息の支払いが凍結された債権とされている。 
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相互の情報交換が可能な仕組みが完成する。 

上記を総合的に勘案した結果、VDB は「自立的かつ効果的な投資貸付業務が強化される」途上

にあると評価する。ただし、満足する水準の目標に到達するめには、政策枠組みの改定をはじめ

とする多くの制約要因を克服することが必要であり、多大なる努力と時間の消費を伴うことが想

定される。プロジェクトによる不断の努力が要求される。 

 

３－４ 上位目標 

上位目標は PDM において、「VDB の中長期戦略並びに社会経済開発目標に沿って VDB の投資

貸付の持続性が強化される」と定義されている。 

投資貸付の持続性に関する定義は確立していない。VDB では一般に、以下のような状態の実現

を指していると理解されている。すなわち、VDB として、融資判断における自主裁量権、顧客の

ニーズへの対応、資金調達に関する自主裁量権、リスク管理を含む健全な銀行業務の遂行、十分

なコストリカバリー原則、等を完遂できる環境の整備とその実現、及び業務の推進にあると認識

されている。 

PDM では 5 個の評価指標が与えられており、そのうち 3 個が投資貸付の量的な目標を設定、残

りの 2 個がマクロ経済及びプロジェクトの質的側面における目標を設定している。プロジェクト

は VDB における投資貸付に関する機能の質的側面の強化をめざしたものであり、したがって、

プロジェクトのインパクトは質的側面における評価指標が設定されていたとすればより適切な

検証、評価が可能であったことが推察される。 

上記にかかわらず、PDM に設定された指標に基づいた評価として、以下の達成状況が確認される。 

社会経済開発計画（SEDP、2006-2010）5期間中におけるマクロ経済の状況は以下のとおり把握

されている。社会経済開発計画である SEDP 2006-2010 は 2010 年に終了した。計画における GDP

成長率は 7.5-8％、全経済の資本投資は GDP の 40％、国家信用投資は全経済資本投資の 9.1％を

占めるとされていた。計画に対する実績値は、GDP 平均成長率は 7.0％と目標を若干下回った。

資本投資総額が GDP の 42.9％を占め、計画値を上回ったのに対し、国家信用投資総額は資本投

資総額の 6.4％（対 GDP 比 2.7％）と計画値である対資本投資総額比率 9.1％（対 GDP 比率では

3.6％）の 7 割程度にとどまった（対 GDP 比率では計画値の 75％）が、国家信用投資額が国家資

本投資総額の 6.4％を占めたことは、GDP の重要な構成要素として成長に貢献している。当初計

画比 75％の達成にとどまっているが、穏当な水準と評価する。 

 

表－１ 社会経済開発計画における資本投資額及び国家信用投資総額 

（単位：％） 

 2006 2007 2008 2009 *1 2010 *1 平均 

GDP 成長率（固定価格） 計画      7.5-8 *2

実績 8.2 8.5 6.3 5.3 6.8 7.0 

資本投資総額（対 GDP

比率） 

計画      40 

実績 36.8 43.1 39.7 38.1  42.9 

                                                        
5 Ministry of Planning and Investment, “The Five-Year Socio-Economic Development Plan 2006-2010”, March 2006 
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国家信用投資総額（対資

本投資総額比率） 

計画      9.1 

実績      6.4 

注 *1：2009 年及び 2010 年は速報値 

*2：GDP の成長率目標値は人口 1 人当たりの GDP 成長率。国家全体の成長目標は 2010 年度 GDP が 2000 年実績の 2.1 倍

に到達することとされている。 

出所：MPI, “The Five-Year Socio-Economic Development Plan 2006-2010” 及び “Draft for Socio-Economic Development Plan for 

2011-2015” 並びに General Statistics Office, “Key Indicators of National Accounts” 

 

これに対して VDB の投資貸付の年度別残高及び実行額は以下のように推移したことが確認さ

れている。 

 

表－２ VDB投資貸付残高、実行額推移 

（単位：兆ドン） 

 2006 2007 2008 2009 2010 *1 平均 

（2006-10）

VDB 投資貸付残高

（名目価格） 

計 画      15-17％ 

実 績 44.4 51.5 61.9 72.7   

増加率 10.4％ 16.1％ 17.2％ 17.4％  16.5％ 

VDB 投資貸付実行額

（名目価格） 

計 画 18.4 22.2 17.0 28.9 26.4 20-25％ 

実 績 9.9 15.0 18.6 21.7 24.3  

増加率  51.5％ 24.0％ 16.7％ 12.0％ 32.0％ 

VDB 投資貸付のうち

カテゴリーI 及び III

の残高（名目価格） 

計 画      75％ 

実績*2 39.9 56.8 53.9 45.0   

比率*2 86％ 86％ 87％ 62％  78.0％ 
注 *1：2010 年は会計監査中 

*2：VDB あて質問書に対する回答値であり、示された比率は上表に示された実績数値を除して得られる値と異なっている。 

出所：VDB, “Annual Reports 2006, 2007, 2008, 2009”及び VDB あて質問書に対する回答 

 

上記 5 年間の実績（平均値）においては、投資貸付残高は年平均 16.5％で増加、PDM が目標と

している 15-17％の水準を達成している。投資貸付実行額は年平均 32.0％で増加、PDM の目標

20-25％を大きく凌駕している。また、上記 5 年間を通じて、VDB 投資貸付のインフラ整備（カ

テゴリーI6）及び特定産業（カテゴリーIII）が全体に占める割合の平均値は 78.0％であり、以上

3 個の量的評価指標は PDM に設定された目標を達成していることが確認された。 

これに対し、最後の指標である融資案件（サンプル）の事後評価については、VDB では融資案

件の事後評価を行っておらず、また、プロジェクトによっても事後評価は行われていない。達成

状況の判定は不可能である。 

 

上記より、PDM に設定された評価指標の観点より把握する限りにおいてプロジェクトの上位目

                                                        
6 Decree No. 106/2008/ND-CP dated September 19, 2008に添付された付表により、VDBの投資貸付対象分野が規定されている。

カテゴリーIはインフラ、IIは農業、IIIは特定産業、IVは特定地域、Vは政府指示案件及び首相判断による海外投資事業、と

なっている。 
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標は達成される方向に進んでいることが確認されるが、達成された結果がプロジェクト目標もし

くはプロジェクトによって産出されたアウトプットによるものか、については論理的必然性を確

認することは困難である。 
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第４章 評価の結果 
 

４－１ 妥当性 

（1）ベトナムの国家開発計画との整合性 

国家開発計画である社会経済開発計画（SEDP 2006-2010）は 2010 年に終了した。計画に

おける GDP 成長率は 7.5-8％、全経済の資本投資は GDP の 40％、国家信用投資は全経済資

本投資の 9.1％を占めるとされていた。次の社会経済開発計画（SEDP 2011-2015）は 2011 年

第 3 四半期に国会により承認される予定。同計画では前の 5 カ年計画の基本方針が踏襲され

る。GDP と投資の比率については SEDP2006-2010 と同一水準が計画されている。  

政府は経済開発の重点としてインフラ開発を掲げている。SEDP 2006-2010 を引き継いで

SEDP 2011-2015 も同じ方針を踏襲する。インフラが必要とする投資額は巨大であり、VDB

がその中心的役割を担っている。商業金融では対応が困難な規模であり、政府による投資が

不可欠である。VDB の投資貸付の重要度は高い。 

 

（2）ベトナム経済及び受益者のニーズ 

VDB の投資貸付は国家信用投資の 37％と重要な地位を占めている7。国家信用投資は GDP

及び GDP を支える全経済資本投資を構成する重要な要素である。ベトナム経済の成長は国

家信用投資の拡大に依存する程度が大きく、したがって、VDB の投資貸付の持続的かつ効果

的な拡大はベトナム経済の成長に寄与することとなる。ベトナム経済のニーズと密接に合致

していることが確認される。 

経済・産業界の投資貸付に対するニーズは非常に大きい。政令 151 号（2006 年）では個別

プロジェクトに対する融資限度を投資総額の 70％と定めているが、VDB の実際の融資額の

平均は固定資産投資額の 37％にとどまっている。これらのプロジェクトが投資総額の 70％

の借入れを必要とすると仮定すると、VDB からの融資のみでは 33％の不足が発生する。こ

のことから、Bankable な資金ニーズは最低でも現在の供給力の 2 倍程度は存在することが推

測される。 

VDB のほかにインフラ（カテゴリーI）あるいは特定産業（カテゴリーIII）に融資を行っ

ているのは政府が出資する商業銀行（旧国営商業銀行）である。対象分野は、発電、送電、

造船、上水道、ミニ水力、高速道路等が代表的である。純粋民間銀行は超長期かつ大きな金

額となるような案件は融資の対象としていない。政府出資先銀行においても長期資金の調達

には制約があり、大規模な案件に対する融資は中心的な業務ではない。デマケーション上に

問題を生じることの危惧はない。これら資金の供給は大きく VDB に頼ることとなる。VDB

の融資に対するニーズは大きい。商業銀行のなかでは Bank for Investment and Development of 

Vietnam（BIDV）が投資貸付に積極的である。旧国営の投資開発銀行であり、かなり大きな

規模の融資が可能である。政府が時折投資貸付の要請を行い、BIDV が受けられると判断す

る案件に参加する。資金調達については政府の支援がないため、BIDV は自力で調達しなけ

ればならない。 

 

                                                        
7 JICA「ベトナム開発銀行機能強化プロジェクト事前調査報告書」 
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（3）日本の ODA 政策との整合性 

わが国の対ベトナム国別援助計画は 2009 年に更新された8。援助の重点は、①経済成長促

進・国際競争力強化、②社会・生活面の向上と格差是正、③環境保全、④ガバナンスの強化、

と規定されている。本プロジェクトに関する事前調査の認識である、「成長促進」及び「制

度面の整備」は、後者の用語がガバナンスの強化に置き換えられてはいるが、実質的には不

変であり、事前調査における洞察、結論が引き続き有効、妥当である。 

JICA における国別実施計画に代わるものとして今日では「国別事業展開計画」9が定めら

れている。対ベトナム事業展開計画においては、「開発課題への日本の対応方針」において

（b）金融セクター改革が設けられ、同項目において「VDB のガバナンス・機能強化（含む

リスク管理体制の強化）を支援する」と記されている。本プロジェクトは国別事業展開計画

に則って実施されていることを示している。 

日本の技術の優位性については、事前調査における洞察、結論が引き続き有効、妥当であ

る。すなわち、事前調査では以下のとおり述べている。 

「日本においては、戦後復興成長期に経済インフラ整備などに政策金融・長期融資制度を

活用した経験、金融ニーズの多様化に関する知見の蓄積、そして政策評価・事業事後評価手

法、政策金融機関と商業銀行の役割分担等に関する研究の蓄積がある。本プロジェクトにお

いて日本はこれまでの経験及び蓄積した知見をもって有効にその目的の達成を支援するこ

とができる。日本が実施することの妥当性は高い」 

 

以上を総合することにより、プロジェクト目標及び上位目標はベトナムの社会経済開発、経済

のニーズ、投資貸付の受益者及び日本の ODA 政策と高い整合性を有することが確認される。 

 

４－２ 有効性 

（1）財務の健全性及び VDB のミッションに合致する融資案件の選択 

2006-2010 年の 5 年間における投資貸付の件数は全体で 1,160 件（年間平均では 232 件）で

あった。VDB は政令 151 号（2006 年）により VDB がフィージビリティを確認した案件のみ

を融資対象とすることが明記されており、同規定に則った業務を行っている。例外的にごく

限られた件数の事業について政府の指示を受けた融資が実施されているが、これら例外案件

について融資管理上の問題が発生する場合には、個別に政府との交渉により対処することと

なる。VDB の中長期戦略で使われている「Autonomy」は融資判断、融資条件、信用補完方

法、資産管理、引当、資産処分、資金調達のすべてについて自主的な意思決定が可能となる

ことであり、融資の可否判断のみではない。現状においてはそれら項目のうち多数について

政府の規則による制約を受けている。評価指標の目標値が定かでなく、達成の可否を直接判

定することは困難であるが、アウトプット 1 の本質に向けた取り組みが行われていると判断

する。 

 

                                                        
8 外務省「対ベトナム国別援助計画」2009年7月 
9 外務省「対ベトナム国 事業展開計画」 
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（2）不良債権 

VDB に対しては NPL の定義及び計上基準に関する政府/SBV の示達がなく、VDB におい

ては NPL を把握することを行っていない。現状 VDB では、延滞債権及び凍結債権を把握、

公表している。 

 

表－３ VDBの延滞・凍結債権比率 

（単位：兆ドン） 

 2006 2007 2008 2009 2010 

総融資残高（ODA 転貸・信託を除く）（A） 484 59.0 8.3 95.9  

投資貸付残高（B） 44.4 51.5 61.9 72.7  

延滞債権残高（C） 3.3 3.1 3.6 2.3  

凍結債権残高（D） 0.4 1.5 1.0 0.4  

延滞＋凍結債権（E） 3.6 4.6 4.6 2.7  

延滞・凍結債権比率（E）/（B） 8.2％ 8.9％ 7.4％ 3.8％  

注：2010 年度は現在会計監査中のため未公表 

出所：VDB, “Annual Reports for 2006, 2007, 2008 and 2009” 

 

延滞及び凍結債権の投資貸付総残高に占める比率は、2005 年末に 6.2％であったものが、

2007 年には 8.9％まで上昇したが、以後下降に転じ、2009 年には 3.8％に低下している。指

標は 2007 年以降改善傾向を示しており、2008-2009 年度に金融危機の影響により延滞債権・

凍結債権が増加した様相は認められていない。 

VDB の戦略計画は NPL について目標を設定している。戦略計画がめざす自立的な経営が

実現する場合には政府/SBV による規制の対象となることを想定し、不良債権の管理を行う

ことをめざしているゆえんである。現行の戦略計画におけるNPL目標値は 2015年：5％以下、

2020 年：3％以下となっている。現在進められている改訂戦略計画においても同一の目標が

踏襲されることが見込まれている。 

PDM に規定された評価指標10については目標値が定かでなく、達成の可否は判定不可能で

ある。なお、余談ではあるが、VDB の会計処理は発生主義と現金主義の併用によって行われ

ているが、貸出利息収入及び調達資金に係る支払利息の損益認識は現金主義によって行われ

ている。会計処理が一般的な会計規則の求める水準に到達していないことが示されている。 

 

（3）信用リスクシステムの支店展開 

現在の支店数は 56 店（Transaction Center を含む）。取引先データベースは投資貸付を行っ

ている全支店を対象として構築する。内部格付けシステムは近く Web 利用による各支店の端

末（パソコン）と接続、全店との接続が完了する。2011 年 7 月に運用のためのマニュアルが

作成される。並行して実施される TOT により訓練されるトレーナーが支店に派遣され、シ

                                                        
10 PDM評価指標ではベースライン値を5.6％と認識している。ただし、同値については根拠を確認することができない。VDB

が公表している延滞債権及び凍結債権に関するデータによっていると推測する。2007年の延滞債権/投資貸付残高＝5.8％と

なっており、PDMの指標に近似している。 
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ステムの運用に関する指導を行う。評価指標が企図した目標は明確になっていないが、本プ

ロジェクトが Web ベースにより全支店に展開されることから目標は達成されたものと判断

する。 

 

（4）プロジェクト目標達成に影響を及ぼした要因 

2008-2009 年のリーマンショックの余波により経済が深刻な局面を経験した。インフレ抑

制策が金利の高騰を招き、企業レベルで販売不振・借入金の返済不能が多発、これが VDB

に、ディスバースの不振、資金コストの上昇、NPL の増加となって跳ね返っている。プロジ

ェクト目標のなかでは、評価指標 No.2 の NPL のトレンドに負の影響を及ぼしている。しか

し、その影響の程度は軽微であり、プロジェクトの目標達成を大きく左右するものではない。

金融政策は 2009 年終盤において方向転換、金融緩和・景気刺激策に転換したが、2011 年に

なって再びインフレ抑制が課題となり、現在は金融引き締めに転じている。 

 

以上を勘案、総合的な評価としては、プロジェクトのアウトプットは徐々にその成果を産出す

る方向に向かっているところと判断する。アウトプットがプロジェクト目標の実現に貢献するま

でにはさらに多くの時間を要するところではあるが、徐々にその方向に進んでいることが認めら

れる。プロジェクトはPDMが計画しているプロジェクト目標及び効果を実現するために高い有効

性を保持していると評価する。 

 

４－３ 効率性 

（1）投 入 

評価作業では派遣専門家及びカウンターパートに対する質問書調査及びインタビュー調

査を実施したが、その結果によると、日本側及びベトナム側によって行われた投入は、その

質、量、投入時期、海外研修実施時期、機材の調達及び予算の配分等の面において適切であ

ったと評価されている。任命されたカウンターパートはプロジェクトに対して熱意のこもっ

た取り組みを続けており、これまでに退職を事由とする交代はない。VDB がプロジェクトの

ために執務室、什器備品を提供、加えて作業を実施するためのアシスタントを提供した。業

務に必要なベトナム国内で発生する費用は、セミナー/ワークショップ、国内旅費、その他一

般経費を含めて VDB によって負担された。 

 

（2）アウトプット 

活動の結果産出されたアウトプットについては上記３－２節を参照。 

 

（3）プロジェクト実施のための活動期間 

当初の活動計画の内容・規模をすべて実現するためには実際に投入された量を上回る資金

と期間が必要であった。結果として本プロジェクトは PDM（改訂版）にて規定されるものの

うち、信用リスクの定量化に関する機能の構築を完成後の課題として残しながら終了の時期

を迎えている。未達成の原因は、担保・保証に関する情報が整備されておらず、有効な回収

可能性を算出する材料に欠けることにあった。ベースラインを認識する段階においてこれら

の不備が判明していたとすれば、本プロジェクトの期間設定は異なったものとなっていた可
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能性が想定される。ベースラインの調査の重要性を教訓として知ることができる。 

 

（4）プロジェクト終了までの活動計画 

2011 年 9 月までの主な活動計画は以下のとおりとなっている。 

＜アウトプット 1＞ 

・ 2011 年 8 月 ワークショップ計画。健全な開発銀行に向けた改革の道筋を議論 

・ 2012 年の年間事業計画の準備段階における VDB との意見交換 

・ 政令の改定案について残された課題の整理 

＜アウトプット 2＞ 

・ データベースの Web ベースによる運用開始 

・ 内部格付けに関する TOT の実施 

・ 内部格付けの審査・承認プロセス確定 

・ 内部格付けの制度化支援 

・ 信用リスク管理システムに係る開発完成までのロードマップ作成 

＜アウトプット 3＞ 

・ 2011 年 7 月 資金調達・ALM に関するセミナー開催 

 

PDM で規定されたアウトプット 2 のうち、活動項目 2.3B.5 “Formulate credit risk 

quantification method”、評価指標 2.5 “Credit Risk Quantification Guideline Formulation”の作業が

完了しない状態でプロジェクトの終了時期を迎える。原因は VDB が保有する担保に関する

データのシステム面での整備が遅れているため、有効な融資回収確率を確立することが困難

なことによっている。残された課題を完了するためには、バンキングシステムにおける担保、

保証に関するデータを整備するステップが不可欠となる。プロジェクトチームが作成するロ

ードマップに基づいて VDB 側がシステムを改善するための努力を続けることを期待する。 

 

（5）他ドナーとの協調 

VDB では現在、①CIM（ドイツ GIZ11の Subsidiary）による長期派遣専門家派遣、②AFD12

による水道プロジェクトの一部としての技術協力、の 2 件についてドナーからの支援を受け

ている。本プロジェクトとの重複関係はない。GIZ-CIM では過去 2 年間にわたり VDB の組

織強化を支援した。審査機能の強化及び人材開発支援が実施されたが 2011 年 6 月に終了し

た。8 月より第 2 期の業務が開始され、「VDB の組織再構築」の課題に取り組む。本プロジ

ェクトが終了する前に CIM の次期活動が開始される。本プロジェクトを実施するための組織

の整備について相乗効果が発揮されることを期待する。 

他方、世銀が Financial Sector Reform の課題として VDB の改革をプッシュしてきた。世銀

は JICA が VDB の信用リスク管理能力の強化を支援する意義を認識、評価している。JICA

とは今後とも政策金融の改革について情報を共有しつつ協力して進めたいとの意向を示し

ている。本プロジェクトの技術協力終了後の持続性を確保するためには、政策枠組み等世銀

                                                        
11 2011年1月、ドイツのGTZが名称を変更、Deutsche Gesellschaft für Internationale Zusammenarbeit（GIZ）となった。 
12 Agence Française de Développement（フランス開発庁） 
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のサポートを得ることが推進力として機能する面も期待できる。適切な協力関係を維持する

ことを提言する。 

 

（6）プロジェクトのコスト効率 

プロジェクトは当初計画されたコスト見積もり及び予算のなかで計画に従って実施され

た。 

 

双方からの投入は当初計画どおりに実施され、適切であったと評価される。アウトプットは当

初計画されたもののうち、信用リスクの定量化機能を除き計画どおり産出された。プロジェクト

は信用リスク管理機能については内部格付けシステムが完成する段階で終了する。プロジェクト

の効率性についての評価は、部分的な達成にとどまると結論される。未充足部分が残る原因はリ

スク定量化に不可欠な情報をコアバンキングシステムより供給されることが困難となったこと

によっている。 

 

４－４ インパクト 

（1）上位目標達成の蓋然性 

上位目標は PDM において、「VDB の中長期戦略並びに社会経済開発目標に沿って VDB の

投資貸付の持続性が強化される」と定義されている。 

プロジェクトが上位目標の達成に寄与する蓋然性について評価することは、プロジェクト

が現在、まだ内部格付けシステム開発の段階にあり、効果を発揮するまでには長い期間を要

することが予想されることから、時期尚早であると判断する。しかしながら、プロジェクト

は現段階までに上位目標の達成に向けての以下のような兆候を確認することができた。 

① 政府が VDB の政策枠組みのうち、VDB の定款を定めた Decision No. 110/2006/QD-TTg 

及び財務管理を規定する Decision No. 44/2007/QD-TTg を改定する動きを示している

こと 

② VDB の内部にあっては、信用リスク管理に関する意識の向上が進み、近く Credit Risk 

Management Policy、Credit Committee、Credit Risk Management Committee の設立が予定

されていること 

③ プロジェクトでは内部格付けシステムの開発が進行しており、プロジェクト終了まで

に各支店に展開される予定であること 

④ 海外研修、国内セミナー等を通じて培われた開発銀行の政策枠組みに関する意識が、

VDB の制度改定要求の潮流となって主体的、一貫性のある主張を形作っていること 

 

（2）重要な前提条件 

これまでに上位目標の達成に、直接的/間接的、ポジティブ/ネガティブ、に影響を与える

ような事態は発生していない。  

 

４－５ 持続性 

（1）政策レベルの持続性 

VDB の投資貸付は国家信用投資のなかで重要な地位を占めている。国家信用投資は GDP



 

－21－ 

及び GDP を支える全経済資本投資を構成する重要な因子である。ベトナム経済の成長は国

家信用投資の拡大に依存する程度が大きく、したがって、VDB の投資貸付の持続的かつ効果

的な拡大はベトナム経済の成長に寄与することとなる。VDB の役割に変化はない。 

中長期戦略に対する首相承認は膠着状態にある。VDB では局面を打開するため、業務規則

である政令 110 号（2006 年）、政令 151 号（2006 年）、首相決定 44 号（2007 年）の改定につ

いて政府と折衝を行っている。最近、政府より通知があり、政令 110 号及び 44 号について

改定の採否を検討する旨が伝えられている。VDB としてはこの機会をとらえ、膠着状態にあ

る中長期戦略についても改定案を提出し、上記と同じ時期に首相承認を入手することを企図

している。 

 

（2）組織レベルの持続性 

プロジェクトは実施のための組織として副総裁をトップとする PMU を構築、実施の作業

にあたっている。関係部の部次長を選抜、任命してそれらが実際のプロジェクト実施に携わ

ってきた。組織的に大きなエネルギーを投入しており、プロジェクトの重要性に関する銀行

内外の認識も高いものがある。プロジェクトによる JICA 支援の終了後におけるプロジェク

ト推進に関する意思決定プロセス上の障害はない。 

 

（3）技術レベルの持続性  

プロジェクト終了時期を控えて、VDB では引き渡しを受けたシステムを無事に安定運行に

もってゆけるか、不安を抱えていることが伝えられている。システム開発の運用開始・定着

にあたっては、技術的なエラーの発生、使用上の不具合、業務上の要求による修正ニーズ、

機能の追加、等さまざまな事情により修正、更新を求められるケースは常態である。開発者

とユーザーの双方が解決のため努力をすることを求められる。問題発生がシステムの運行停

止といったことにつながらないよう事前の段階から周到な手当をしておくことを提言する。 

 

以上を総合して評価すると、プロジェクトは政策レベル及び技術レベルにおいて周到かつ十分

な配慮を行うことにより、持続性を維持することが可能と判断する。 
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第５章 結 論 
 

５－１ 評価の結論 

妥当性の検討においては、プロジェクト目標及び上位目標はベトナムの社会経済開発、経済の

ニーズ、投資貸付の受益者及び日本の ODA 政策と高い整合性を有することが確認されている。

次に有効性の観点においては、プロジェクトは、当初計画されていた信用リスクの定量化機能を

除き、計画されたアウトプットを産出する途上にあり、将来的にはプロジェクト目標である「VDB

の自立的かつ効果的な投資貸付業務の強化」の実現につながるものと評価する。効率性の見地か

らは、双方からの投入は当初計画どおりに実施され、適切であったと評価される。アウトプット

は当初計画されたもののうち、信用リスクの定量化機能を除き計画どおり産出された。プロジェ

クトは信用リスク管理機能については内部格付けシステムが完成する段階で終了する。プロジェ

クトの効率性についての評価は、部分的な達成にとどまっている。インパクトの検討においては、

プロジェクトが現在、まだ内部格付けシステム開発の段階にあり、効果を発揮するまでには長い

期間を要することが予想されることから、評価は時期尚早であると判断する。しかしながら、プ

ロジェクトは現段階までに上位目標の達成に向けていくつかの兆候を確認することができた。持

続性の面では、プロジェクトは、政策レベル及び技術レベルにおいて周到かつ十分な配慮を行う

ことにより、持続性を維持することが可能と判断する。 

上記の結果を総合すると、プロジェクトは有効性、効率性、インパクト、持続性が確認される

ことに加え、高い妥当性を有していると評価される。プロジェクトを継続して実施することによ

り、VDB の投資貸付の自立的かつ効果的な運用のための機能強化に結びつけることができるもの

と確信する。 

評価チームが実施した派遣専門家、カウンターパートとの協議並びに書類調査及び上記の総合

により、プロジェクトは R/D により設定された当初の目的を充足していることを確認する。これ

により、評価チームはプロジェクトに対する JICA の技術協力は当初契約に定められた満了期日

に終了することが可能であると結論する。 

 

５－２ 提 言 

（1）信用リスク管理方針に関する機関決定  

内部格付けシステムが間もなく完成、システム運用のガイドラインと合わせて VDB に引

き渡されることとなっている。システムが各支店に設置され、有効に活用されるためには、

VDB として、信用リスク管理に関する明確な方針を確立し、行内すべてに広く告知、その順

守を徹底することが重要である。プロジェクトでは、既に方針の素案を作成、VDB に採用の

ための検討を求めている。評価チームとしては、VDB がしっかりとした方針について機関決

定を行い、その実現に可及的な努力を傾注して取り組むことを提言する。信用リスク管理方

針決定と同時に Credit Committee 及び Credit Risk Management Committee を設立し、それら委

員会に個別融資判断及び融資ポートフォリオの管理を委ねることが適切と判断する。 

 

（2）顧客情報の収集と蓄積 

プロジェクトチームから、本プロジェクトを実施する過程で基礎的な情報管理面の問題に

逢着したことが報告されている。問題の原因はコアバンキングシステムにおけるデータの不
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備、不整合であり、組織面・業務運営面における弱点が指摘される。直面した問題は以下の

とおりである。 

① 融資先の財務データ未整備 

② リスク管理がプロジェクト単位であり、企業（グループの場合はグループ単位）の管

理が不在 

③ 取引先情報ファイルの不正確性 

④ 担保・保証情報の管理不十分 

これらの問題はベースラインを調査する段階において認識され、その手当てが行われるこ

とが必要であったが、ベースラインでは認識されず、プロジェクトの作業が進捗した段階で

逢着したものについては対応が困難といった局面を経験している。ベースラインの確認が重

要なステップであることを再認識させられる。 

プロジェクトでは、これらの問題点を指摘、一部については是正策を提案している。特に、

①、②については本プロジェクトにより具体的な対策が打ち出されており、近い将来成果の

実現が期待されている。評価チームとして VDB がこれら弱点の補正に早急な対策を講じる

ことを提言する。 

 

（3）信用リスク管理システムのアップグレーディング 

内部格付けシステムは一部の機能が開発されない状態で VDBに引き渡されることとなる。

VDB は自らの努力によって信用リスク定量化機能を開発し、信用リスク管理システムの全体

を完成させることが期待されている。そのためのステップとして、担保及び保証管理システ

ムの根本的なレビューもしくはアップグレーディングが不可避となる事態が想定される。プ

ロジェクトによって VDB がたどるべきシステム完成までのロードマップが作成されること

となっている。VDB が同ロードマップに従い、システムの開発完成及びその有効活用に十分

な努力を傾注することを提言する。 

 

（4）ドナーとの協調 

プロジェクトでは VDB に支援を提供するドナーとの協調関係の確立に努めている。VDB

では CIM（ドイツ GIZ の Subsidiary）より本プロジェクトと関連のある分野において長期派

遣専門家の支援を受けている。また一方では、世銀が Financial Sector Reform の課題として

VDB の改革をプッシュしている。本プロジェクトの技術協力終了後の持続性を確保するため

には、これらのドナー支援が VDB の組織強化を支援し、本プロジェクトにプラスの相乗効

果をもたらすことが期待される。評価チームとして適切な協力関係を維持することを提言す

る。 

 

（5）内部格付けシステムの引き渡し後の維持保守 

プロジェクト終了時期を控えて、VDB では引き渡しを受けたシステムを無事に安定運行に

もってゆけるか、不安を抱えていることが伝えられている。システム開発の運用開始・定着

にあたっては、技術的なエラーの発生、使用上の不具合、業務上の要求による修正ニーズ、

機能の追加、等さまざまな事情により修正、更新を求められるケースは常態である。開発者

とユーザーの双方が解決のため努力をすることを求められる。問題発生がシステムの運行停
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止といったことにつながらないよう事前の段階から周到な手当てをしておくことを提言す

る。 

 

５－３ 教 訓 

（1）ディスカッションセミナーによる訓練－模範事例 

内部格付けモデルの支店での試行を展望、2011 年 1 月より PMU の下に Working Team を組

成、同メンバーと議論を重ね、信用リスクを判別するためにキーとなる財務指標の特定作業

を行った。データベースに基づき、延滞企業と非延滞企業の分水嶺水準分析等を実施、非財

務項目を加えたものを用いてスクリーニングする方式を選択、債務者格付けシステムに採用

した。2011 年 1 月以降 11 名のメンバーにより、ディスカッションセミナーを 6 回実施、延

べ 66 名の参加を得た。議論を通じてメンバーが自ら、学習⇒思考⇒実践⇒共有、のプロセ

スを経て、習熟度を高めるプロセスが実践された。上記 11 名が正式トレーナーとして任命

され、内部格付けのトレーナーと位置づけて育成されることとなっている。上記学習プロセ

スは一般に行われる TOT 研修が時として実践・現場経験のないトレーナーを生み出し、末

端の訓練効果が上がらないといった問題への対処のヒントを与える方策として注目される。

その成果に注目、良好な結果が得られる場合には模範事例として将来の参考とすべきと受け

止めている。 

 

（2）ベースライン情報 

プロジェクトの信用リスク管理システムのうちリスク定量化機能を開発、完成することが

できなかったことから教訓を学ぶことができる。当該機能の開発が不可能となった原因とし

ては、コアバンキングシステムに蓄積されている担保及び保証に関する情報が当初想定した

内容で取得することができず、利用可能な状態にないこととされている。特にシステム開発

を伴うプロジェクトにおいては、ベースライン条件の調査、認識が致命的に重要であること

について再認識させられる。また、システム開発計画は予期せぬ障害に遭遇した場合の対処

策として複数のソリューションを用意することも重要である。システム開発の特殊性にかん

がみた周到な準備とベースラインの確認が重要であることについて教訓を得た。 

  

（3）評価指標の表現方法 

プロジェクトから得られた今ひとつの教訓として評価指標の表現方法がある。PDM には上

位目標、プロジェクト目標、アウトプットを合わせて全体で 23 個の評価指標が設定されて

いる。そのうち、明確な検証に耐える質的・量的指標を提供しているのは 9 個のみであり、

残り 14 個は達成結果を評価するに耐えない表現となっている。評価チームは、これら項目

については、ベトナムの状況、VDB の戦略計画等から妥当と判断される仮設目標を策定、評

価する方法を試みたが、ベトナム側との意見調整ができず、具体的な指標に基づく検証を断

念、PDM における各項目の本質に関する理解を基本とする検証作業を行った。PDM におけ

る評価指標は目標とするレベル、状態を具体的に示すことが重要であり、改めて教訓として

記すこととする。 
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