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酸性雨プログラムにおける州政策および

報酬率規制の排出権取引への影響分析 (1)

金 星 姫

Ⅰ は じめ に- 研究の背景と目的

本稿はアメリカ州 政府の電気料金査定における排出権関連ルールを検討し,

排出権取引市場を発達させるための示唆点を米国の経験から引き出すことを目

的とする｡

酸性雨プログラムとは酸性雨原因物質である SO 2排出量を2010年までに

1980年の50%水準まで削減するために実施された大気汚染制御政策であり,餐

用節約のために排出権取引を導入している｡酸性雨プログラムは本格的な排出

権取引制度を取 り入れた初めての試み')であり,京都メカニズムにおける排出

量取引のモデルにもなっている｡ 本稿は,酸性雨プログラムが火力発電所のみ

を規制対象とすることに着目する｡ なぜなら,規制対象である発電部門が公益

事業であるからである｡ 酸性雨プログラム導入の前,電力産業界に詳しい環境

経済学者は,従来の電力料金規制の枠組みの下では電力事業体の費用最小化イ

ンセンティブが少ないので,排出権取引制度はうまく機能しないであろうと懸

念 していた2)｡本来環境規制は連邦環境法,または州環境法によって強制的に

実施されるため,汚染防止費用はすべて料金を通 じて消費者に転嫁できる｡

従って,従来の料金体系ではせっかくの排出権取引制度の費用節約インセンテ

1) 酸性雨プログラムに対 しては Burtraw [1996],ConradandKohn [1996],Ellermanetal.

[1997],Stavins[1998】,Ellermanetai.[2000〕,Carlsonetal.[2000]などを参照｡
2) BohiandBurtraw [1991],CooginsandSmith〔1993〕を参照｡
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イブが薄れてしまう恐れがある｡ このような議論は,1990年代の前半にもっと

も多く行われ,1990年代の後半となると,あまり議論されなくなった｡

その理由は当時もはやアメリカにおいて電力産業が規制産業ではなくなりつ

つあり,いずれ小売市場レベルまで電力自由化が進むと予想されていたからで

ある｡州レベルでの公益事業規制が排出権取引制度に及ぼす影響について指摘

していた研究者の多くは,電力自由化と排出権取引市場の熟成により,諸問題

は解決できると楽観視していた｡そのため,州レベルの公益事業規制の排出権

取引への影響についての議論は諸外国にはあまり多く知られていない0

しかし,電力自由化が一つの世界的風潮であるのは事実ではあるが,韓国や

中国などアジアの発展途上国において電力産業はまだ規制産業であり,公益事

業である｡ 従って,これらの国々で環境政策に排出権取引制度を導入しようと

考慮する場合,1990年代初半のアメリカで起きた論争が示唆する点は大きい｡

また,2000年代に入るとが ノフォルニア州の電気料金高騰,エンロン社破綻事

件を発端に電力自由化にはブレーキがかか り,小売市場の自由化は完全にと

まっている状態であり,州の公益事業規制政策の影響について再考しなければ

ならなくなっている｡ このような事情を踏まえ,本稿では,酸性雨プログラム

における州の公益事業規制の排出権取引行動への影響について分析する｡第‡

章は排出権取引の推移及び発電事業体の排出権取引行動を分析し,第Ⅲ章は遵

守費用審査制度の排出権取引行動への影響を検討する｡第Ⅳ章は料金査定時の

会計上排出権の取り扱いと排出権取引行動-のバイアスについて分析する｡ 第

V章では州の料金査定時の排出権の取り扱い指針を分析し,第Ⅵ章では排出権

取引制度導入の際の政策課題について提言する｡

ⅠⅠ 排出権取引行動分析

1 排出権取引の推移

排出権取引に関する情報は排出権の発行,保有,移動に関する情報が記録さ

れるATS (TheAllowanceTrackingSystem,割当排出権追跡システム)か
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ら得られる｡ 排出権口座 (Account)には規制対象である発電ユニットのユ

ニット口座 (UnitAccount)と誰 もが持つことができる一般口座 (General

Account)がある｡U.S.EPA (U.S.EnvironmentalProtectionAgency,アメ

リカ環境保護局)からの割当排出権は各ユニット口座に毎年配分され,その年

の排出量に応じてユニット口座から引き落とされる｡排出権の売買は U.S.

EPAの競売 (Auction)と民間市場の両方で行われているが,U.S.EPAは

ATSに記録される取引を私的移転 (privateTransfers)- 売 り手と買い手

当事者間の直接的な取引- とU.S.EPAの競売などを通じるU.S.EPAの

口座から市場へ移転する市場移転 (MarketTransfers)とを区別している｡

us.EPA競売では年割当排出権の2%しか取り扱われていないのでその影響

は小さいと考え,本稿では私的移転のみを分析する｡

私的移転はその取引3)の形態により次のように分類されている｡

異なる企業間の取引 (本稿では分析の便宜上外部取引と呼ぶ)には (∋ 電力

会社間取引 (Inter-Utility) ② 仲介者と電力会社との取引,③ 電力会社と

燃料会社との取引 ④ その他などがある｡一方,同一企業内の取引 (本稿では

内部取引と呼ぶ)は ① 子会社一子会社,子会社-親会社の発電ユニット間の

企 業 内 取 引 (Intra-Utility) ② 同 一 電 力 会 社 内 の 移 転 の 再 配 分

(Reallocation) ③ その他に分けられている｡ 外部取引が主に費用節約のため

の戦略的取引であるのに対して内部取引は排出権の管理上の移転である場合が

多い｡酸性雨プログラムでは,規制対象発電ユニットを複数持っている電力会

社が初期配分排出権を一度一般口座に移転し,その後再度発電ユニットに振り

分ける再配分方法で排出権を管理するいわばプーリング (Pooling)が多く見

られている｡

3) Baileyは移転 (Transfer)と取引 (Trading)の区別が必要であるとする｡ここで,取引は遵

守戦略の一つとして,割当排出権の価格を考慮 した移動であり,プラントや発電ユニット,操業

組織,仲介者,燃料会社,個人間の取引などを含む｡これ以外の再配分などを通 じる割当排出権

の口座間の移動を移転と呼ぶが,これを区別する理由は取引 (Trading)は費用効率化を目的と

した取引と考えられるのに対 して,移転 (Transfer)はそうではないと考えられるか らである

(Baileyl1998],p.6)o
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第 1図 1994-2002 取引推移

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
(年度)

資料 :ATSデータ,EPA (http://www.epa.gov)0

U.S.EPAはATSに記録されている経済的に異なる企業間の取引を ｢経演

的意味のある取引｣または ｢経済的取引｣と定義しているが,再配分や企業内

取引も管理費用の節約という側面などから費用節約効果はあると考えられる｡

従って本稿では,EPAの経済的意味のある∃取引の区分ではなく,外部取引と

内部取引とに区別する｡ ただ,酸性雨プログラムは発電ユニットごと規制して

いるので,規制単位を発電所ごとにすると内部取引量の相当部分はなくなる｡

1994年から2000年の12月まで総11万6千件の約 1億1100万の排出権移転があり,

この中59% (6600万)が内部取引であった.一方,外部取引では4530万排出権

が移転されている｡ 内部取引の場合92%が再配分であり,8%が同一電力会社

内の発電所閏の移転であった｡叉,外部取引は,電力会社間が27%,仲介者と

電力会社間の取引は55%,発電所と燃料供給会社では5%,その他が15%をそ

れぞれ占めている｡

第 1図は1994年から2002年までにATSに記録された私的移転のうち外部取

引が占める割合を表している｡ 制度初期の取引は内部取引が取引の主な形態で

あり,1995年の外部取引は総移転の約1割にすぎない｡その後外部取引は徐々

に増加し,2002年には約5割を占めている｡外部取引の約6割が仲介者との敬
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第 2図 1995-2002 バ ンキ ング推移

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

(年度)

資料 :U･sIEPA ComplianceReport,1995年版-1999年版,progressReport,2000年版-

2002年版から抜粋,http://www.epa.gov/aimarkets/cmprpt/index.htmlからダウンロー ド｡

引であり,外部取引中仲介者との取引の比重は年々増加している｡1994年から

1996年の制度初期の排出権取引は消極的に行われていたが,97年と98年には取

引市場は発達し,外部取引も増えているのが分かる｡1999年外部取引量が減少

し,再び,バンキング行動がみられたのは,2000年から始まる第2期の規制遵

守のために削減行動を取ったからと考えられる｡2000年以降には排出権取引が

より増加すると予想されていたが,特に2001年には仲介者との取引は極端的に

減少するなど,実際にはそれほど増加しなかった｡その原因の一つに,2000年

以降のアメリカ電力産業部門の金融危機やエンロン事件の影響から電力産業部

門におけるリスク回避傾向が強くなっていた点が考えられる4)｡

第2図は1995年から2002年までの排出量およびバンキングを表したものであ

る｡1995年から1997年までの排出権の割当配分量が多いのはボーナス条項によ

4) 外部取引の主な形態は企業間取引とブローカとの取引である｡企業間取引の場合,排出権価格

情報などに情報の非対称性が存在するので,ブローカ取引は取引市場の発達に重要な役割をする｡

酸性雨プログラムの排出権取引市場の主なブローカは大手エネルギー総合会社である場合が多

かったが,2000年以降の電力部門の財政危機は大手エネルギー総合会社に影響を及ぼしたと考え
られる｡
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り排出権が配分されているからである｡割当排出権には基本排出権 とボーナス

条項 による排出権がある｡ 基本排出権 は仝規制発電ユニ ットに配分 ルール

(1985-87年の熟投入量×基準排出率)により配分される排出権であ り,ボー

ナス排出権 とは省エネ一,脱硫装置設置,早期削減などを促すために特別に配

分される排出権である｡ 例えば,排出量を90%削減する発電ユニットには第 1

期 の 5年 間 に総350万 の排 出権一 第 1期 延長 排 出権 (phase1Extension

Allowance)-が配分されたが,その内1995年に135万,1996年に134万の第 1

期延長排出権が配分された｡1995年のバンキングは340万で最 も多 く,割当配

分量の約 4割がバ ンキングされた｡割当配分量の内バ ンキングが占める割合は

96年,35%,97,98年,約24%,99年,約30射 こ上る｡2000年からは以前のバ

ンキングを使 っている｡

1995年から1999年までの割当排出権の約 3割が超過削減-基準値よりさらに

削減する行動-によりバンキングされてお り,バ ンキング残高は1999年1160万

をピークに2000年から減少 し,2002年の累積バンキング量は865万であった5)｡

95年から99年まで排出権価格は100-200ドルで推移 してお り,非常に安価だっ

たにもかかわらず,規制遵守のための排出権購入は選択されず,超過削減によ

るバンキング行動が見られた｡

2 電力会社の規制遵守方法

1993年当時,第 1期規制対象発電所の多 くは遵守方法をすでに決めていた｡

酸性雨プログラムの規制遵守方法 としては低硫黄石炭への燃料転換 ･混合が

もっとも多 く,109の規制対象発電所 (総規制対象110発電所)中およそ56%,

64の発電所が燃料転換 ｡混合を選択 していた｡FGD (FlueGasDesulfurization,

脱硫装置)を選択 したのは18発電所 (16%), 6つの発電所は天然ガスまたは

5) 第1期中のバンキング量が適切であるかどうかに関する分析は簡単ではないため,一概に効率
的かどうかは断言できない｡バンキング効果に関する分析には,BurtrawandMansur[1999],
Ellermanetal.[2000]などがある｡
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第3図 地域別平均費用及び限界費用

NPCO MAAC ECAR MA工N MAPP
(地域名)

SERC SPP

荏 :NortheastPowerCoordinatingCouncil(NPCC),Mid･AtlanticAreaCouncil(MAAC),East

CentralAreaReliabilityCoordinationAgreement(ECAR),Mid-AmericanlnterconnectedNet･

work(MAIN),Mid-ContinentAreaPowerPool(MAPP),SoutheasternElectricReliability

Council(SERC),SouthwestPowerPool(SPP)

出所 :Rose[1993]

石油に燃料転換 し, 4つの発電所は閉鎖 した｡遵守方法を発表 しなかった21の

発電所は州 環境規制などですでに環境基準を達成 していたため,新たな削減は

必要ではなかった｡排出権購入を主な遵守方法 として選択 したのは Iiiinois

PowerCompany (Illinois州)の 3つの発電所で,他の電力会社は燃料転換の

補足 として購入排出権を選択 していた｡ (Rose[1993〕)

第 3図は地域別遵守費用推定値を表 したものである｡ 限界費用はその地域で

最も高いものを採用 している｡ それぞれの遵守計画が費用最小プランであるか

どうかは個別の発電所の費用データと比較 しなければならないが,排出権価格

を仮に200ドル6) としたら, 4つの地域での平均費用は排出権価格より高 く,

限界費用はすべての地域で排出権価格を上回っている｡ 地域に一つでも限界費

用の高い発電所が存在すれば,地域数億 も高 くなってしまう欠点があることは

6) 1992年から1993年の初期の取引で排出権は私的市場では200-350ドルで取引され,U.S.EPA

オークションでは1995排出権が131-450ドルで売買された｡
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注意しなければならないが,第3図から,すべての地域で排出権購入は安価な

選択肢であったことが分かる｡ NPCC,MACC,ECAR地域では脱硫装置を

遵守方法として選択しており,特にECARのほとんどの州では脱硫装置を選

択していた (EIA [1994])｡ これは,ECAR地域には高硫黄石炭産地があり,

Ohio,Indiana州では州内石炭利用を奨励する石炭法が制定され,脱硫装置の

設置が優遇されていたことと,また,1997年までに脱硫装置を設置すると

U.S.EPAからボーナス条項により延長排出権をもらえた点も脱硫装置のメ

リットとなっていた点が原因と考えられる｡

3 取引行動阻害要因

排出権取引の内外部取引が少なかったからといって,ただちに排出権取引市

場が非効率的なものであるとは断言できない｡なぜならば,排出権の初期配分

が各企業の限界削減費用に基づく配分であれば企業間取引は必要ないからであ

る｡ しかし,酸性雨プログラムでの初期配分は過去の排出実績に基づくもので

あり,各企業の限界削減費用に基づいているものではなかった｡

初期の排出権取引において外部取引が少なかった原因に対してはいくつかの

先行研究がある.oまず,取引費用の存在に関する研究にはDoucetandStrauss

[1994]があり,BohiandBurtraw [1992]は州政府による排出権の取引扱い

に対する不確実性の影響を重視した｡また,排出権の価格が予想より低かった

理由に関してRico[1995〕は排出権の追加配分などによる供給量増加を挙げ,

EllermanandMontero[1996〕は燃料市場間の競争促進を原因として挙げた｡

取引手数料の存在は排出権取引による利得を減らすので,取引阻害要因となり

うる｡ しかし,排出権取引手数料は取引インセンティブを無くすほどの水準で

はなく取引阻害の重要な要因とは考えにくい｡

酸性雨プログラムの開始前から,電力事業者の排出権取引行動に対して,

Rose[1992],BohiandBurtraw l1992〕は州の料金規制は企業の費用最小化

インセンティブを歪曲すると懸念していた｡CooginsandSmith [1993]は州
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レベルの政策の取引行動および遵守費用への潜在的影響について,Fullerton

etal.[1997],Winebrakeetal.[1995],Bemsteinetal.[1994]は州規制政策

の潜在的費用を分析し,排出権取引を制限すると遵守費用が高くなると主張し

た ｡

これらの先行研究の結果を踏まえると,電力事業体の規制遵守行動に影響を

及ぼす要因は大きく① 制度設計の問題,② 不確実性の問題,③ 環境政策以

外の政策影響の3つが挙げられる｡ 制度設計の問題とは,排出権の過剰配分に

よる排出権の供給過剰を指摘するものである｡ 酸性雨プログラムのボーナス条

項による追加的排出権の配分は排出量を削減することで得られる余剰排出権に

加えてボーナス排出権も得ることができる｡ ただし,ボーナス排出権による供

給過剰は一時的なものであるので時間とともに供給過剰は消化されると考えら

れる｡ 不確実性の問題とは,リスク回避傾向の強い電力会社が排出権の供給の

安定性や排出権価格の変動を懸念し,取引行動を忌避するというものであるが,

排出権取引市場が発達することで徐々に改善されると考えられた｡

環境政策以外の政策の影響とは酸性雨プログラムの規制対象である電力事業

体が公益事業であることから,公益事業規制が排出権取引行動に影響を及ぼす

というものである｡ 酸性雨プログラムの制定後,電力産業界に詳しい環境経済

学者は従来の電力料金体系では電力事業体の費用最小化インセンティブが少な

いので,排出権取引制度はうまく機能しないであろうと懸念していたのである0

これらの三つの要因は相互作用し,電力事業体の規制遵守行動にバイアスを与

えていたと考えられる｡ 次節では公益事業規制が規制遵守方法及び排出権取引

行動にどのような影響を及ぼしたのかについて詳しく分析する｡

ⅠⅠⅠ 排出権の取り扱いに関する州政策

1 報酬率規制と費用最小化インセンティブ

通常電力事業は公益事業であるため,地域独占が認められる代わ りに料金規

制が設けられている｡ アメリカにおける電気料金を規制する法規としては,逮
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邦エネルギー法と各州法があり,規制機関としては連邦エネルギー委員会と各

州の公益事業委員会 (publicUtilityCommission,以下 PUCと略)がある｡

州際電力取引や州 の規制のない場合に関しては連邦エネルギー委員会が,それ

以外は州の公益事業委員会が管轄する｡州公益事業委員会の料金規制の方針や

方法は全国一律ではなく,州 により差が見られる｡アメリカでは電気料金の価

格設定や利潤は事業体が立地する各州によって規制されており,報酬率料金規

制に基づき各州の公益事業委員会は生産費用を基準とした料金規制を行ってい

る｡ 電気料金を新たに設定,または改正する際に,電気事業者が申請し,所管

委員会が申請を認可するに当っての ｢電気料金算定基準｣や ｢算定要領｣が定

められている日本とは異なり,これらに類する規制はなく,料金規制に際して

は,原価算定は習慣的に確立 している｡ 事業報酬の算定方法はいわゆるレー

ト｡ベース方式を採周している｡ レート･ベース方式とは事業報酬額を資産の

価値を基礎として算定する方法で,資産の評価方法は州によって異なる7)0

酸性雨プログラムは規制遵守方法を指定していないので,理論上電力事業体

は削減費用を最小化するような規制遵守方法を選択する｡ しかし,実際には電

力事業体にとっては削減費用が料金として回収できるかどうかが重要であるの

で,レー ト｡ベースに算入されやすい規制遵守方法を取る傾向が強い｡それゆ

え,環境問題解決のために市場中心の経済的手段を取り入れても,電力会社に

費用最小化のインセンティブがなかったら,その費用節約効果は薄れるのであ

る｡ AtkinsonandKerkvliet[1989〕は報酬率規制下では環境規制による費用

増加部分を消費者に転嫁することが可能であることから ｢発電所は価格変化に

対して敏感ではない｣とした｡もし,電力事業体が削減費用上昇分を電気料金

引き上げといった形で消費者に転嫁できるならば,費用節約のインセンティブ

はなくなる｡ 従って,排出権取引による潜在的利益が充分に実現するためには

7) 報酬率をいくらにするかは,州公益事業委員会の料金調整に関する重要な仕事で,1950年代は

約 6%,現在は約 8%前後で実施されている.レー ト･ベースは評価資産額から減価償却額を差

引き,運転資金,棚卸資産額を加算している｡
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市場中心の料金体系を取り入れるか,少なくとも電力事業体に費用節約インセ

ンティブを与えるような追加的政策が必要となる｡

さらに,排出権価格の変動及び排出権の獲得可能性に関する不確実性など,

排出権取引制度には ① 市場の不確実性,② 技術的不確実性,③ 規制的不確

実性などの不確実性が存在する｡ 市場の不確実性とは将来の燃料価格及び排出

権価格の予測が困難なためのもので,技術的不確実性とは削減が技術的に可能

かどうかに対する不確実性を指す｡規制的不確実性とは,規制遵守関連投資や

支出に対する連邦 ･州政府の取り扱いに対する不確実性で,これらの不確実性

はリスク回避傾向の強い発電事業体の行動に影響を与えたと考えられる｡ とり

わけ,①,②の不確実性は従来の環境規制スキームにはなかったもので,排出

権取引制度導入によるものである｡

排出権価格は遵守方法選択の尺度となりうるが,単純比較は難しい｡なぜな

ら,それぞれの遵守方法の費用 ｡価格は相互依存しているからである｡例えば,

脱硫装置を設置し,超過削減により発生した排出権を売却すれば,脱硫装置の

費用を相殺できる｡従来の環境規制では,脱硫装置の費用は料金として消費者

に転嫁されていた｡しかし,排出権取引制度の導入により,当局規制者は例え

ば,脱硫措置の費用が400ドル,排出権の価格が200ドルである場合,脱硫装置 -

費用の全額の費用回収を認めるかそれとも排出権価格に相当する費用のみ認め

るかを決めなければならない｡

1992年全米規制研究所 (NationalRegulatoryResearchInstitute,NRRI)は

U.S.EPA及びェネルギー省の依頼で2度にわたるワークショップを主催した｡

このワークショップの目的は酸性雨プログラムの導入に伴う各州 の共通的な問

題を議論し,また,各州の公益事業委員会の行動が酸性雨プログラムの実施に

及ぼす影響についての理解を深め,管轄内の電力会社に適切な指導方針を提示

するためのものであった｡そして,排出権取引制度導入により生じうる不確実

性を減らし,リスク回避傾向の強い電力会社への遵守方法選択のバイアスを無

くすための方策としてガイドラインの提示と遵守計画の事前承認制度が挙げら
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れた｡

2 環境規制遵守費用審査制度の影響

通常電力会社の支出決定は州公益事業委員会の審査 (prudenceReview)を

受ける｡ この審査は支出決定がその時期に必要で,叉合理的であるかどうかを

判断するものである｡ そして,この購買や販売の決定が合理的であったと判断

されると,この支出に対して料金徴収による費用回収が認められる｡もし,審

査で,合理的ではないと判定された場合,費用を料金に反映することはできな

い ｡

このような審査制度において,電力会社は排出権の売買にリスクを負うこと

になる｡ 例えば,排出権を売った場合,公益事業委員会は排出権の売価が適正

なものであったかどうかを審査するわけであるが,制度初期の場合排出権取引

そのものが比較的新しい制度のため,正確な価格情報を持つのは難しく,排出

権の価格を予測するのは困難な課題でもあった｡また,公益事業委員会も排出

権の価格に関する情報を十分に持っていないので,審査そのものが粗末なもの

になる可能性もある｡ 公益事業委員会の政策にこのような不確実性があると,

異なる発電所の間での取引は忌避されやすいoFuliertonetal.[1997],Bur-

traw l1996],Cason [1995〕,は発電事業体が排出権取引において,外部取引

か内部取引かのどちらを選択するかによって,潜在的費用削減効果が違ってい

くので,州 の規制が重要であると強調した｡

公益事業委員会の政策の不確実性によるバイアスは排出権取引に関する方針

が明らかになるにつれ改善される｡ 料金査定時の排出権関連費用の取 り扱いに

関するル-ルは一般命令 (genericorders:公益事業委員会の公式的指針)辛

ガイドライン (guidelines:非公式的指針)のように排出権取引全般に関する

政策方針を表すものと個別料金査定申請に対する答案の形態で公表されるもの

があった (Li且eandButraw l1998],Rose[1993〕)｡ また,排出権取引に関す

るルール作 りでは,公益事業委員会は管轄内の電力会社が取引を行ってから申



66 (350) 第 177巻 第4号

話した料金改正審査時に排出権取引に関する指針を発表する場合が多かった｡

一般命令やガイドラインを明示する州は1992年にはゼロであった が,1993年 10

州,1995年15州と増えて行った｡Bailey [1998]は発表された州 の方針の取引′

に対する傾向を分析し,一つ,取引による純益 (純損失)は燃料費の相殺 (堰

加) として計上される｡ 二つ,排出権の負い手と予想される州では (Ohio,

Notth,Carolina)電力会社が排出権を購入しやすくなるように,売 り手と予想

される州 (Wisconsin,Connecticut)では電力会社が排出権を売 りやす くなる

ように州の事情によって規制が設けられている,と分析した｡つまり,規制当

局は電力会社の要求に応 じて排出権取引に関する方針を作 り,適用しつつあり,

その方針も排出権取引を促すような内容であったという分析である｡Bailey

[1998]は公益事業委員会の審査による料金回収不可を恐れる電力会社は基本

的に内部取引か削減装置の設定を好むが,公益事業委員会が排出権取 り扱いを

公表することで審査制度によるバイアスは改善されると結論づけた｡
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