
 

最終報告（案）のポイント 

 

 
Ⅱ．本委員会の趣旨・目的 

本委員会は、JOIN が多額の損失計上に至った要因について、JOIN
の役割、在り方、経営改善策等の幅広い観点から検証するため、官
民ファンド、金融実務、海外プロジェクト等の学識者・専門家から
構成されるものとして国土交通省に設置。 

国民共有の財産を原資とする産業投資（財政投融資特別会計投資
勘定で経理）として国から出資を受けた JOIN において、2023 年度
決算において約 799 億円の当期純損失を計上したことは、由々し
き事態。この問題意識を強く持ち、2024 年８月６日の第１回委員
会以降、合計７回の委員会を開催。 

JOIN の存廃に関する前提を置かず、意義の検証を始めとした幅
広い観点から検証。 

 
Ⅲ．本委員会での検証・検討の過程 

JOIN のニーズや役割に関する JOIN パートナー事業者や JICA・
JBIC 等へのヒアリング内容（第２回会合）、損失計上した事業の個
別検証（第３回、第４回会合）、検証により判明した課題（※）を記
載。 

 （※）主な課題点： 

・１件当たりの投資規模が過大であった点や民間イニシアティブの確保が
不十分だった点 

  ・損失計上の開示が遅れた場合の丁寧な対応が欠けていた点 

  ・高リスク国について、ポートフォリオ全体におけるバランスも検討すべ
きだった点 

  ・ベンチャー投資に対応できる人材の確保、撤退基準が不十分だった点 

 

Ⅳ．JOIN の役割・在り方の検証 
JOIN の存在意義・役割についての検証結果を記載。 

1.インフラ海外展開は政府の重要な施策であり、現下の状況におい

ても JOIN の役割には一定の意義・必要性はある。 

2.設置期限の定めがない代わりに実施する５年毎の制度の見直し

においては、外部有識者の目を入れて組織の存廃を含めて実施す



 

べき。 

3.民業補完の原則を踏まえ、民間事業者がイニシアティブを発揮し

て事業に取り組む場合に、民間のみでは負いきれないリスクを負

担する官民ファンドが必要。 

4.長期・大型インフラプロジェクトへの初期段階からの出資は高い

リスクを伴い、通常は公的資金を含めた資金構築が必要。収益の

見通しの立たないリスクの高い事業については、官民ファンドを

活用する妥当性に乏しい。 

個別事業検証も踏まえ、高速鉄道事業については、開発リスク

の高さに鑑みて、整備に至るまでの初期段階からのエクイティ出

資は、対象外とすべき。 

5.JOIN には JBIC/JICA では対応できない機能・役割（ハンズオン支

援活用による初期段階からのリスクマネー供給）があり、これら

を有機的に活用可能であれば、官民ファンドによる支援は有効。 

 

Ⅴ．課題への対応策 

1.以下 2～4 の３つの側面の改善事項につき、確実な実施が必須。こ

れらの徹底的な改革を行うことをもって、JOIN の存続を認める。 

（投資リスク管理について） 

2-1.リスクを踏まえた全体ポートフォリオ管理の的確な実施 

・カントリーリスクの高い国・地域への投資規模、１件当たりの

投資規模を抑制（上限割合の設定）。 

・ベンチャー投資は、当面控える。 

・市場リスク、環境リスク等のリスクの多寡を可視化。 

・リスク管理等の状況を確実にチェックできるよう、定期的な第

三者評価の導入。 

・当面の間、着実な収益確保に努められるようなポートフォリオ

管理を進める。既存案件についても、より一層のモニタリング

と価値向上に努め、Exit をタイムリーに行うことができるよう

にして、累積損失の解消に最大限努める。 

2-2.厳格なリスク管理のための方策の実施 

・大幅な収益悪化時等の客観的な撤退要件や退出(exit)方針の明

確化。 

・JOIN による先行出資は対象外とする。 

・相手国政府が適切なリスクを負う確約の取得等、リスク予防・

抑制を実施。 



 

2-3.JOIN 外の組織との連携、監督官庁の関与の在り方の改善 

・協調案件の実施やリスク情報の共有等、JBIC,JICA 等との効果

的な連携策を構築。 

・国土交通省のサポートが必要な場面における対応の強化及び支

援基準の適用状況の事後的なチェック体制の構築。 

（損失計上や公表について） 

3.損失計上等のリスク情報・ネガティブ情報については、関係者へ

の早期の説明が必要。公表内容も改善する。 

（組織体制について） 

4.まずは累積損失解消が第一の経営目標になることについて、事業

委員会を含め JOIN 内部でコンセンサスを図る。効果的なハンズオ

ン支援のための専門的知見の提供方策の強化を行う。JOIN 内部の

事業推進に対する牽制機能の強化等の内部統制の確立、エクイテ

ィファイナンス審査体制の強化といった組織ガバナンスの構築が

必要。 
 

Ⅵ．今後留意すべき事項 

・報告書で提示した対応策の措置状況を確認するため、第三者の目

を入れたフォローアップが必要。 

・また、累積損失解消のための改善目標・計画（改善計画）の策定

に当たっては、固定費の削減に努めるべき。 

 

Ⅶ．終わりに 

・国民の共有財産を原資とする産業投資として国から出資を受け

た JOIN が負った累積損失解消のためには、国民に追加的負担を

求めないようにするべく、JOIN の収益構造の中で解決の道筋を

見つけることが必要であり、その努力が求められている。 


