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本論文は，海外の道路コンセッション事業者を対象として，事業者の特徴及び国外への進出過程を調査し，分

析することで海外進出戦略立案の一助とすることを目的とした．道路運営会社を母体とする事業者を対象に，文

献調査に基づく分析を行った結果，海外に進出する過程で，ローカル企業との関係構築，成長性があるマーケッ

ト選択，建設リスクを含まない事業へ参入するなど類似する戦略が明らかになるとともに，進出先での事業取得

方法について他企業からの事業株式譲渡，運営等下請けからの段階的な事業参入，新規事業（既存道路のリース）

取得など異なる進出戦略を見いだした．また，進出先において，事業パートナーの特徴は異なっており，将来の

事業需要・競合性・事業特性によって，それぞれ展開される事業戦略が異なることが示された． 
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１．研究の背景と目的 

 

国内の高速道路事業においては，今後，長寿命化を目

指した改良，維持管理に重点を置くこととなる．一方で，

新規建設事業の減少により新たな事業領域の創造が必要

となっている．その一端として海外への進出が期待され

ているが，現状としては，現地におけるコネクション・

実績・事業資金力，また法制度等実務に精通した人材な

ど依然として不足しているものが多く，事業を拡大して

いく上で明確な戦略を確立するには至っていない． 

本研究では，海外で事業展開している道路コンセッシ

ョン事業者の他国への進出戦略を分析し，海外道路コン

セッション事業戦略の一助とすることを目的とした． 

 

 

 

 

 

 

 

図－１ 一般的道路コンセッション事業体系 

２．世界の道路コンセッション事業 

 

（１）道路コンセッション事業 

 道路コンセッション事業とは，従来公的である高速道

路等の事業を，民間に委託するものであり，政府の逼迫

する財政救済，民間ノウハウを活用した効率的なインフ

ラ整備を目的としている．事業形態は様々で，設計から

建設，資金調達，運営，維持管理と，それらの組合せに

おいて事業形成される．また，道路コンセッション事業

を行うにあたっては，SPC（special purpose company）を設

立し，事業を推進する母体となる場合が多い（図－１）． 

 

（２）海外企業における事業展開状況 

PWF（Public works financing）は，PPPに関する情報を

収集し有料で提供している DB 機関であり，2013 年まで

の世界における PPP 運輸コンセッション事業保有数（工

事中もしくは運営中）の多い企業 37 社を集計している．

その中で，道路コンセッション事業を行っている企業35

社を対象として，事業展開している国（図－２），企業の 

特徴・事業の種類（表－１）を調査した．また，DBより 
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図－２ 対象企業の道路コンセッション事業分布図 1)2) 

 

 

 

 

 

 

 

 

図－３ 道路コンセッション事業入札中案件分布図 1) 

 

現在入札案件として各国で手続きが進行中の事業につい

て事業数を集計した（図－３）． 

 西欧・南欧においては，道路コンセッション事業を開

始した時期も早く，国内企業による事業運営が多くみら

れる．今後の入札案件としては，相対的にみると減少傾

向にある．アジアにおいては，特にインドでの事業数が

多く，また国内企業による事業運営が目立つ．入札中案

件の事業数についても，依然として多い．北米において

は，アメリカにおける進行中の事業は，他国からの企業

による運営が主である．また，入札中案件は増えており，

主な事業内容は既存道路のリースや，改築事業となって

いる．中南米は，欧州企業による事業運営が多くみられ，

また入札中の案件は複数の国で増加している．  

また道路コンセッション事業を保有している35企業に

ついて，表－１に示す通り，３つの分類を行った．公社

から民営化された企業については，道路運営会社，主に

資金運用の側面から事業投資している企業については，

投資会社，それ以外の建設業全般に携わっている企業を

建設会社と定義した． 道路運営会社は，元々高速道路の

運営会社であったため，高速道路事業の全体のマネジメ 

表－１ 取得事業の特徴 1)2) 

 

 

 

 

 

ント及び運営・維持管理に強みを持っており，既存道路

の運営事業への参入が顕著であることがわかる． 

 

３．海外道路運営会社の国外事業進出事例 

 

（１）対象企業と調査項目 

 対象企業は，道路運営会社の内，Atlantia（イタリア），

Abertis（スペイン），Brisa（ポルトガル）の３社とした．

これらは公社から民営化した企業で，高速道路の事業マ

ネジメント及び運営・維持管理に強みを持っており，そ

れらの企業における海外進出形態から戦略を学ぶことと

した．調査項目として，①進出先における戦略，②進出

先パートナーとの協力体制及び特徴に着目し，各種文献

及び過去のニュース・インタビュー記事から各社の特徴

をまとめた（表-２）． 

 

（２）事例１：Atlantiaのブラジル進出 

 1950 年に，Autostrade という道路コンセッション会社

としてイタリアで創設された．2007年に，Atlantiaが持ち

株会社となり，その後グループ会社による高速道路及び

空港の運営・維持管理事業を行ってきた．2012 年には，

ブラジルにおいてローカルのコングロマリットである

Bertin Groupとパートナーシップを結び，複数の道路コン

セッション事業の運営に主体となって参画している． 

Bertin Groupはローカルのコングロマリットで，展開事

業はエネルギー・インフラ・農業・食品・ポスピタリテ

ィーなど様々な事業を展開している．Atlantiaとは，パー

トナーシップを結びつつ，グループ会社の道路インフラ

事業を専門とする会社（CIBE）との間にそれぞれ50%の

出資比率でプロジェクト JVを形成した（図－４）． 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図－４ AtlantiaとCIBEのJV構成図 3) 

企業数
①新規事
業（建設含
む）

②新規事業
（既存道路
の運営等）

③運営中
事業投資

④事業
合計

割合
（①/④）

割合
（②/④）

割合
（③/④）

建設会社 24 255 24 17 296 86% 8% 6%

道路運営会社 4 15 9 47 71 21% 13% 66%

投資会社 7 76 32 17 125 61% 26% 14%

※青：自国企業参入事業割合，茶：他国企業参入事業割合    

  事業数：●が10件程度                 

※事業数：●が10件程度      
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※出典：参考文献3)をもとに作成 

図－５ ブラジルにおける道路運営会社一覧 

 

ブラジルにおける主な道路コンセッション事業者は，

2012年時点で図－５のようになっており，OHLはAbertis
と，CCR は Brisa と，上位２つの道路運営事業者はすで

に別の企業と協定等を結んでおり，その中で運営延長４

位に位置するCIBEと JVを組むこととなった． 

 

（３）事例２：Brisaのインド進出 

 Brisaは，1972年に創立し，有料高速道路事業の建設・

運営に関わる計画・マネジメント・設計に注力してきた．

2010年に，インドにおいてローカル企業であるFeedback 
Infrastructure Service Private Limited（FISPL）とパートナー

シップを結んでいる． 

FISPL は，主にインフラに関するコンサルティング事

業を展開している．事業の範囲は，事業計画・FS・事業

構築・設計・エンジニアリング・PM・補修・移転・建物

の改築・PPP のアドバイザリーなどで，政府関係の事業

に関するコンサルティング業務が多く繋がりも強い．高

速道路事業に関しては，Brsiaとパートナーシップを形成

し，JVによる会社（Feedback Brisa Highway）を設立し60％
の出資比率を有している．事業方針として，インドと他

国間での投資事業を支援・拡大することを掲げていたこ

と，道路コンセッション事業進出に意欲的であったこと

などがパートナーシップ形成に貢献していると思われる． 

Feedback Brisa Highwayは，道路コンセッション事業の

運営・維持管理業務を請け負い，事業を展開している．

インド政府からも電子料金収受システムにおいて高い評

価を得ている．現在，ポルトガルの経済状態は悪く，Brisa

による新規事業への投資は積極的ではないが，今後本格

的な道路コンセッション事業参画を視野に入れている． 

 

（４）事例３：Abertisのプエルトリコ進出 

 Abertisは，スペインの有料道路運営会社として設立し，

有料道路コンセッション事業を主軸とし，その他，空港・

電気通信事業の分野で事業展開をしてきた．米国では，

事業参入すべく６年間試行錯誤を行っていたが，Goldman 

表－２ 調査項目のまとめ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sachs Infrastructure Partners（GSIP）とパートナーシップを 

組むこととなりプエルトリコの事業を取得するに至った． 

GSIPは，成熟した段階のインフラ事業や，インフラ資産，

インフラ保有会社への投資に特化して事業展開を行って

いる．投資分野としては，従来からある道路・空港・港

湾・鉄道・ガス・電気・河川・エネルギー事業などがあ

げられる．Abertis とは，今後北米において継続的に事業

取得を目指しパートナーシップを締結している．その中

で，プエルトリコの案件に対して JVを組み，事業取得に

成功している．非常に慎重な投資を事業戦略としており，

安定して収入を得ることができる道路コンセッション事

業と，世界で実績をもつ有力なAbertisと事業を行うとい

うことは，戦略に適合したのではないかと思われる． 

 

４．事例分析から抽出される海外進出戦略 

 

 今回調査対象とした各企業は，海外進出にあたって，

既存事業に参入する場合がほとんどであり，そのパター

ンは，下記のような形態が見られた． 

・工事完了時に他会社から，事業のSPC株式を買取る 

・ローカル・その他の企業と協定等を締結し，協力して 

新規（リース）・既存事業を取得する 

・事業を保有するローカルの企業に資本投資し，間接的 

に事業を取得する 

また，長期的に事業を保有して運営していくといった

意思表示があり，その地域にて道路事業以外の事業拡大

も視野に入れているようである． 

 進出先でのパートナーシップ等の締結について，

Atlantia（イタリア） Brisa（ポルトガル） Abertis（スペイン）

・長期間にわたり、
現地調査を行ってい
る
・新規事業（既存道
路のリース及び改築
等）をターゲット

項目

進出先
パート
ナーとの
協力体
制及び
特徴

事業取得状況

・ローカル企業との協力体制構築
・経済成長、交通量増加が見込めるマーケット選択
・高速道路網が発展途上、もしくは高速道路事業需要が見込める
マーケット選択
・建設リスクを含まない事業選択
・ETCなど運営システムが発展途上

・建設コンサルティ
ング業務を中心
・政府との繋がりが
強い

・ローカル企業と
パートナーシップを
締結し、そのグルー
プ企業とプロジェク
トJV形成

・ローカル企業と
パートナーシップ締
結

・多様な事業を展開
しているコングロマ
リット
・複数道路コンセッ
ション事業を既に保
有

・インフラへの投資
業務を中心

・事業を保有する
ローカル企業とJVを
形成し、それら保有
する事業の株式を取
得

・現地法人にて、事
業の道路運営、維持
管理業務を下請けし
ており、事業のSPCと
しては参入していな
い

・ローカル企業との
パートナーシップに
より、一件新規事業
（既存道路のリー
ス）を取得している
のみ

協力体
制

特徴の
相違点

・ローカル企業と
パートナーシップを
締結し、共同で現地
法人設立

進出先
における
戦略

類似点

相違点

・マーケットへの最
初の進出方法とし
て、建設工事完了時
に、他社からＳＰＣ
株式取得

・ローカル企業と共
同で現地法人を設立
・運営業務を請負う
ことで、国内に運営
の技術力を売込
・政府との関係構築
強化
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Atlanitaは，事業を保有しているグループ会社を持つコン

グロマリットの企業とパートナーシップを結んでおり，

今後道路事業の拡大及び，道路以外の事業を拡大してい

く上でも，多彩な対応力を有している企業と協力できた

ことは有益であったと思われる．ブラジルの入札中案件

をみると，現在進行中の事業数と比較すると少なくなっ

ており，また欧州などの競合先が多く進出していること

から，道路事業以外での利益創造が可能になれば，需要

リスクに対応して成長を続けることが可能である． 

Brisaについては，政府との繋がりが強い企業とのパー

トナーシップを結んでおり，政府関係者のコメントから

もBrisaによる運営手法が高く評価されており，企業ブラ

ンドの売り込みが成功していることが分かる．また，パ

ートナーの主要株主には，インフラ開発金融会社（IDFC）
が含まれている．インフラ事業において民間企業に資金

提供することを専門としており，今後事業拡大に向けて

資金調達に有利に働くと思われる．今後のインドにおけ

る入札中案件についても依然として多く，道路コンセッ

ション事業を取得・拡大していける可能性が高い． 

Abertis については，米国におけるコンセッション事業

（既存道路のリース）の特徴として，通常の事業より倍

以上契約期間が長いことから，事業コストが非常に高く，

資金調達に苦慮する可能性が高い．そのため，Gorldman 
Sachs のような資金調達に強い企業とのパートナーシッ

プを結んだことは有利に働くと思われる．また，前述で

の事業投資に慎重な姿勢・戦略がAbertisと合致している

ことも，協力体制構築に貢献していると思われる． 

 

５．まとめ 

 

 今回の調査では，類似した企業の海外進出過程につい

て調査を行った．そこからは，ローカル企業との関係構

築，事業数・交通需要・経済発展などの成長性があるマ

ーケット選択，建設リスクがない・ETCなど運営システ

ムが発展途上である事業への参入など，類似する戦略を

見いだした．またその進出先での事業取得方法として，

既存事業を他社から譲渡，運営・管理等の下請け業務か

らの段階的な事業参入，長期的な市場調査に基づく既存

道路の新規リース事業取得，といった相違点が見られた．

事業パートナーの特徴からは，将来を見据えた多様な事

業展開，政府との親密な関係構築による事業展開，資金

調達力の強化を考慮した事業展開といった，市場の特性，

事業特性を考慮した各企業の海外進出戦略の相違点を確

認することができた．  

今後は，さらに他のタイプの道路コンセッション事業

会社の海外進出戦略の研究を進め，海外道路コンセッシ

ョン事業進出の戦略的モデル形成を図る予定である． 
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Studies on the Expansion Strategy of Overseas Road Concession Operators 
 

Yutaka TSUNAKAWA, Kazumasa OZAWA 

 
In this paper, it is intended to identify the distribution of PPP road concession projects in the world 

and analyze the features of companies and expansion processes. Then, on the basis of the results of 

this research and analysis for referring some literatures and articles, similar and different strategic 

policies are showed. And also possibilities of oversea business development that take into account the 

characteristics of each business partners from the point of view of business demand of the future, 

competitive and business characteristics are described. 
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