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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(2) 

金 女距

III 排出権の取り扱いに関する州政策

3 遵宇計画の事前法認制度

排出権取引制度導入により生じうる不確実性を減らし，電力会社の遵守方法

選択へのバイアスを無くすための方策として，規制遵守計画の「事前承認Jが

州レベルで、採択された。これはナ1'1公益事業委員会が遵守計画を審査・認可する

場合，その支出を適正なものとみなし，あらかじめ費用回収を保障する制度で

ある O 事前承認制度を設けることによって，電力会社は投資の前の段階で投資

回収の可否を分かるので，投資によるリスクを減らすことができるというメ

リットがあった (Roseand Bm・ns[1993J) 0 1993年当時 Florida，Illinois， 

lndiana， Kentucky， Ohio， Pennsylvania 州は電力会社の遵守計画を審査す

ることを州法で定めていた。公益事業委員会 (PublicUtility Commission，以

下 PUCと略)が「事前承認Jを採択する理由は，地域経済保護のための手段

として都合がよかったのと，事前承認制の方が低費用で済むと判断したからで

ある o Ohio， Illinois， lndianaナトiは石炭産業を保護するために f事前承認制」

を取り入れた代表的な例で、ある O 一方， Pennsylvania， Maryland 州はより費

用が安いから

Gavin発電所の例 (Ohio州)

Ohio州の James M. Ga vin発電所は AmericanElectric Power (以下 AEP

と略)傘下の OhioPower Co.が運営する高硫黄石炭を燃料とする あ
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るo 1991年9月， AEP社は酸性雨プログラムの規制遵守計画として低硫黄石

炭への燃料転換計画を提出した。これに対して OhioPUCはこの計画を不許

可とし，脱硫装置設寵を勧告した。超過削減分の排出権が売却でき，また，地

域石炭利用という側出を考慮すると，燃料転換よりも脱硫装置の設置がより効

率的であるという理由からの勧告である O 結局 Gavin発電所は地域石炭利用

を奨励する州法に従い，脱硫装置を設置する方法を選択した。この州法

(Ohio Senate Bill 143)は遵守方法審査時の脱硫装置設置の事前承認及び料金

回収を認める内容の法案であり，結果的に電力事業者に脱硫装置

を選択させた。しかし，その後， U.S. EPAからの延長排出権が貰えない可能

性があることから1) Ohio升IPUCは排出権プール協定への参加を勧告した。

排出権プール協定とはボーナス排出権の申請者がもれなくボーナス排出権を受

け取るために，申請者同士であらかじめ一定北率割りヲI¥.，、た量を受け取ること

を約束するものである九

Illinois ナ1'1はナ1'1内4つの発電ユニットに脱硫装置の設置を義務付け， lndiana 

州では燃料転換を計画する発電所は詳しい経済分析報告書を提出するように要

求した。また lndiana州の 法 (lndianaEnvironmental Com-

pliance Plans は州内在炭を利用する遵守計画の事前承認を認めるもので，

西部低硫黄石炭の利用を制限していた。このような，州内石炭の和用を奨励し

たり，燃料転換を禁止したりするいわゆる石炭法には1995年度になると次々と

地方裁判所で違憲とL、う判決がくだされた九しかし， 1995年の規制遵守方策

は1993年にはほとんど決定されていたので，初期の遵守行動へのこれらの石炭

法の影響は大きかったと言える O

1991年5月， Pennsylvania PUCは事前承認の方が，事業体の財政リスクや

1) 酸性雨フ。ログラムは1997年 1月I口まで脱硫装置を設置する発電所に 2年の遵守期i恨の延長請
求権を認めている。該当発電所は延長期限の間の排出量を描う延長排出権 (extensionresεrve 

allowance)が提供される。しかし，この延長のための保;存排出権の数は350万と決められている

ため，申請しても延長排出権をもらえない可能性があった。

2) Public UtilitiωFortnightly， 1992. 1. 15， p. 32. 

3) Public Utilω 
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を低くすると判断し， West Penn Power社の Harrison の脱

関する け入れ，

(Construction-Work-In倫Progress，以下 CWIPと略)に し， にレー

ト・ベースに算入することを認めた。

以上の事例のように，州政策は排出権取引制度に影響を及ぼし，それには，

もしくは禁止する等の発電所の行動に直接介入する

ことによる夜接的バイアスと，排出権取引に対する情報を行政側が持っていな

い等の排出権関連の行政的整備が行われていないことで生じる間接的バイアス

があった。そして，これらに加え，公益事業特存の料金体系と市場中心の経済

的手段である排出権取引制度の体系が相容れないために生じる内在的バイアス

があったと言える O 直接介入は地元産業や石炭産業を保護するためにとられて

いたが，裁判において違憲の判決が下りることで撤回されて行った。また，間

接的バイアスは排出権取引が増加するにつれて改善された。しかし，内在的バ

イアスは排出権取引制度の体系とは関係ない料金規制の体系から派生するもの

であるため，料金体系の改善なしでは，バイアスはなくならないのである O

IV 料金算定における会計上の排出権取り扱いの影響

1 排出権の価値評価

従来環境汚染防止費用はそ 「環境規制遵守」のための強制的な

ものであるため， は，他の設舗投資によヒベ簡単に消費者に

転嫁できるよう優遇されてきた。

用などの資本的支出はレート・ベースに算入され，

レート・ベースもしくは料金調整項目

て， PUCは電気料金への影響を和らげるために，

の場合，

どの

れている O 場合によっ

の費用回収を翌年

4) 建設進行中の資産は日本の建設仮勘定に相当するもので 通常 CWIPと呼ばれる O 建設仮勘

定を料金ベースに参入している日本と:異なり，アメリカでは CWIPのレート・ベースへの参入

が過剰な建設計画を促進させると懸念され， レートベースから除外されてきた。
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以降に繰延べる場合もある O

酸性雨プログラムの規制対象発電ユニットを持つ電力会社には1995年から毎

U. S. EPAから排出権が無償で配分される O 配分排出権には配分ルールに

よる初期配分排出権とボーナス条項によるボーナス排出権がある(第I

照)。初期配分排出権が無償で配分されているのに対して，ボーナス排出権で

ある延長排出権を貰うためには90%除去率の脱硫装置を設置しなければならな

いため，会計上初期配分排出権とボーナス排出権を別項目に区分するという

も出ていたが，連邦エネルギー委員会の排出権会計改正案(1993年発表)で

は，配分排出権を初期配分とボーナス配分とに区別していなかった。また，そ

もそも電力会社はどこから排出権を獲得したかではなく，排出権の市場価格，

削減方法，発電状態など諸電力事情全般を考癒した上で排出権の使用，売却や

バンキングなどの意思決定を行う o t~L仁の理由から配分排出権は一つの会計項

目に計上されるようになった (Rose[1993J) 0 

配分排出権は U.S. EPAから無償で配分されているため，料金査定時には

に基づいて，通常配分排出権の価値は「ゼロJとして計上さ

れるO 市場価格や遵守費用に基づいて価値を算定すべきという もあったが，

連邦エネルギー委員会は配分排出権の価額に対して「取得原価」

することを奨励しており，多くのナ1'1においても，配分排出権の価値は料金算定

fゼロ」として計上されている O バンキング排出権は排出権インベン

トリ (Allowance Inventory) に計上されるO

他の商品と異なり排出権には使用開始に制限がある O 例えば2000年排出権

(vintage 2000 allowance) は2000年tj、前に売買はできても， 2000年以前の使

用6)は認められない。従って， 1995年に2000年排出権を購入した場合，そ

5) 1993年3月連邦エネルギー規制委員会は排出権の会計上取り扱いに関する最終ルールを発表し

た。これは① r[ll.得原価に基づく排出権の価値評価②バンキング排出権に対する加重平均評舗

法の採択③排出権支出に対する新しい項目の創設などを骨子とするものであったが，これらの

ルールは州の排出権に対する料金算定上取り扱いルールの基本となった。

6) 使用とは排出量を排出権口座から引き落とすことを指す。
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第 1表 報酬率規制下における排出権の会計上取り扱い

削減費用
資本支出:レート・ベース

営業費用:使用時に料金に反映される

配分排出権 ゼロコストとして計上される

ノてンキング 倍額:加重平均法に基づき評価される

排出権 収益率:適正報酬率が認められる

購入排出権 購入価格で排出権インベントリに記載される

売却排出権 取引による損失・利得はすべて消費者に還元される

用を現在の消費者が払わないようにと，料金査定上使用排出権と区別するため

に排出権インベントリ会計項目を設けているのである O

料金査定時におけるレート・ベース資産としてのバンキング排出権の扱いに

ついては燃料と類似した扱いとなっている O ほとんどの PUCは在庫の燃料に

ついて発電システムの安定のための「必要保有」とみなしており，適切保宥レ

ベルはPUCが決める O 一方， U.S. EPAは当年度の総排出量分の排出権を翌

年の 1月30日までに提出するようにしているので，たとえば，年初にすべての

配分排出権を売却し，年末に必要排出権を購入することも可能である。つまり，

環境基準をみたすために排出権を 1年中保有する必要はなく，バンキング排出

権の保有には f保有費用」が存在する点で燃料とは違った性質を持つ。また，

燃料はほとんど市場から購入しているため在産燃料の価値は明らかであるが，

バンキング排出権の多くは配分排出権からのものなので，その価値を決めるの

は簡単ではない。

「取得原価主義Jに従い，初期配分排出権の価値をゼロとみなす場合，バン

キング排出権の報酬率をどうするのかが論点となるO 初期配分排出権の価値を

ゼロとみなす一方で，残高排出権への収益率を認める政策の場合，電力会社に

初期配分排出権を売却し，市場から買い換えるインセンテイブを号える O 排出

権の売却による収益は電気料金値下げの形で消費者に還元されるか，

の収益となる O
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以上，検討してきた報酬率規制下の排出権の会計上取り扱いを第 1

に整理した。

2 排出権の購入，売却，バンキングへのバイアス

本節では報酬率規制下の排出権の取り扱いが過剰削減へのインセンティブと

なるメカニズムについて説明する O

まず¥ ニット 発電所Aを想定する O 脱硫

の全額の費用回収が認められかつ，この発電ユニットで生じた余剰排

出権を売却する場合，余剰排出権は排出権インベントリにゼロの価値で計上さ

れるので，どの価格で売っても利得として表れる O 例えば，このA発電所の年

間排出量は10万トン，配分排出権は6万とする o A発電所は脱硫装置で年間7

万トンが削減でき，削減後の排出量は3万トンとなる O 排出権価格は初期価格

が200ドル 2年自は208ドル 3年自は216ドルで， 4%で るO こ

の遵守計画が実施されれば， 3万の余剰排出権が発生する O この

で生じた年3万の余剰排出権は未来の使用のためにバンキングされるか，

されるとする O また 資本費用は年10%とする。

ケース 1 場合

3万の余剰排出権を 3年間毎年すべて売却する。この場合の年末残高資

は毎年0で，収益増加分7) は0，必要収入増加分8) は-17，028千ドルと

なる O

ケース 2 3年目で一括売却する場合

一方，電力会社がすべての排出権をバンキングし， 3年目

する場合の収益は0，必要収入増加分は-16，066千ドルとなる O 両方とも

7) 収益増加分 (IncrementalEarni明日)とは3年間毎年30，000の排出権を売る場合に予想される

企業の収益の増加分である。報制不規制下では排出権の売却に関する収益/損失はすべて消費者

に転嫁されるので，企業の収益には影響を与えずOとなる。

8) 排出権の売却による収入は「必要収入Jを減らすのに充てられるO
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必要収入増加分は負の数値であったが，余剰排出権を毎年売却した場合の

必要収入増加分の現在価値が3年自に一括売却する場合より約962千ドル

った。電力会社の収益の場合は差がなかった。排出権はゼ口コストと

して計上されるので残高資産の価値は売却されようが，バンキングされよ

うが0となるからである O 排出権の売却またはバンキングの決定が費用効

率的であるかどうかを残高資産管理の費用効率化基準の側面から考えると

まず，売却・バンキングの程度は企業のリスタ田避の傾向に依存する O つ

まり，排出権取引市場が効率的に運営されるのであれば，

などにより必要される排出権は市場から購入すれば良い。しかし，排出権

の購入がスムーズに行われない場合のために一定の排出権を確保しておく

ことがある O 売却かバンキングかの判断は排出権の価格予想、に大きく依存

する O もし，電力会社が排出権の倍格が将来上がると予想する場合，

の余剰排出権をバンキングし，将来に利用するのは合理的である O このよ

うな戦略は価格上昇率が資本費用より高い場合のみ効率的である O ここで

は価格上昇率は 4%，資本費用は10%であったので，この場合は，排出権

を売却し，資金運用した方が消費者にとって利益である O

市場価格が変動する場合の影響はどうであろうか。毎年排出権を売却す

る場合 3年目の排出権の市場価路が100ドルに下落した場合の必要収入

増加分の現在価値は 14，152千ドルであるのに対して 3年目

すると必要収入増加分は-7.438千ドルである O 必要収入増加分の比較か

らみると毎年売却した方が効率的である O しかし，電力会社の収益には変

化がなく，排出権の管理一売却・バンキングーの主主要性は明らかであるが，

報酬率規制では電力会社が排出権を効率的に管理するインセンテイブは少

ないのが分かる O

ケース 3 取替え，翼民し

購入排出権の残高資産価額は取得原儲主義に従い，購入価格で計上され

るO 購入排出権の費用が「取得原価jで回収される場合，電力会社はこれ
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らの排出権をバンキングしようとする O 毎年排出権を売却一貫民すケース

を仮定しよう O 電力会社は3年目に保有排出権を一括売却するとし，購入

排出権に対する報酬率は10%と仮定する O ケース 3の収益増加分 (IE)

は3，260千ドル，必要収入増加分は-12，806千ドルでケース 2と比較する

と約320万ドルの差がある O

料金算定における排出権の価額は 1)ゼロ(取得原儲主義) 2)市場価格

3)遵守費用(電力会社の平均または限界費用)などによっ

定することができる O 報酬率規制は排出権の儲値や報酬額を簡単に計算するこ

とができる反面，配分排出権の儲値をゼロ費用で計上することにより排出権の

真の価値を反映しないため電力会社の取引行動を歪曲させる恐れがある o 2) 

市場価格とは PUCが毎年市場価格を基準とする排出権の評価基準価格を提示

する方法であり， 3)遵守費用は電力会社が年度末に遵守に関する

し， PUCがこの情報をもとに遵守費用を計算する方法である O

排出権価格の上昇が資本費用より急な場合と将来排出権の供給不足が予想さ

れる場合のみバンキングは合理的である O しかし 報酬率規制下では排出権売

却への金銭的インセンティブなしでは バンキングを増やす傾向がある O さら

に，バンキング排出権への事業報酬が認められると，配分排出権と購入排出権

の価値が議離し，排出権の売却-買戻しといった会計上の価値引上行動を誘発

する O 排出権の売却による収益が100%消費者に転嫁されると潜在的売り

(比較的遵守費用が低い企業)による過剰削減(規制値よりさらなる削減)行

動へのインセンティブをなくし，また遵守費用がレート・ベースによって回収

されると同時に，削減装寵により発生した排出権の価値がゼ、ロと

れると，電力会社は排出権の売価を気にすることなく売却でき，収益

を得ることができるので脱硫措査など資本集中型の遵守方法の方法が選択され

やすくなる O
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V 州別排出権の取り扱いに関する指針

第2表は Lileand Burtraw [1998Jをもとに排出権の取り扱いに関する指針

を州別に整理したものである o 2列のレートベース項目は排出権売買からの利

と電力会社の間でどのように分配するかを表す。分類 1は

100%消費者に還元する場合 2は泊費者と電力会社で適当な比率で配分する

場合 3はケースごとに決める場合を意味する o Connecticut州では排出権売

却の利得を電力会社:消費者=23: 77に分配する UI(United I1luminating 

Company) の要請に対して， 15%を電力会社側が保有する案を採択した。

Connecticut 1+1 PUCはUI社が売却した余剰排出権は連邦規制よりも厳しい

州規制の遵守から生じたもので，消費者が削減費用を負担しているので排出権

売却による利得は消費者に還元すべきであるとしたよで，電力会社に費用最小

化のインセンテイブを与える目的から15拓の利得の保有を認めたのであるO

(Rose [1993J， Bailey [1998J) しかし，ほとんどの州においては排出権売買に

より生じた利得や損失は100%泊費者に還元されている O

3列は各州の費用回収ルールに特定遵守方法へのバイアスがあるかどうかを

日で，バイアスがあると思われるところにはOの印で表した。排出権の

場合は保存費用を認めると排出権への投資が容易となり 9)，CWIPを認めると

資本集約的投資(汚染削減防止施設への投資)が行われやすい。また，追加料

金や税控除などの手段もある o Kentucky州では脱硫装置費用の迅速な回収を

目的に毎月の追加料金で遵守費用の回収を図っている O 一般的に汚染防止装置

への投資は簡単にレートベースに含まれてきた。

多くの州は脱硫装置などの汚染防止装置への投資に関しては CWIP条項を

設け，料金改正申請なしで投資収益が得られるようにしている o CWIPは料

申請時期と認可時期の規制ラグを改善するために用いられ， CWIPを使用

9) 保有費用とは棚卸資産の保管中費用のことで，バンキング排出権の市場価格が変動する場合保

有費用が認められると有利である O
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第2表 ナトi別の排出権の取り扱い

費用回収ルール

レート
資本集約的投資

遵守方法

ベース 選好
排出権

追加料金 CWIP 

Alabama 

Connecticut 2 3 

Florida 1 O O 
Georgia 

Illinois l O 1， 2 

Indiana 1 O 2 

Iowa 1 O 2 

Kentucky 1 O O 
お1aryland O 
為1assachusetts 2 3 

Mississippi 1 O 
お1issouri 1 2 

New York 1 4 

North Carolina 1 O 2 

Ohio O O 1， 2 

Pennsylvania O O 1 

West Virginia 3 O 
Wisconsin 3 O 2， 3 

排出権取引関連利得・損失 1.自動的に消費者に還元 2.消費者と電力会社で分配

3. ケースパ:イケース

遵守方法へのバイアス 1.石炭利用奨励 2.事前承認 3. ナH独自の環境規制

4.排出権売却の禁止

出所:Lile and Burtraw [1998]から作成。

しない場合には施設が完成した後に投資のレートベースへの算入を認める

設中使用資金認可J(Allowanc for Funds Used During Construction: AFUDC) 

を利用する方法がある O 巨額の資本投資を伴わない燃料転換や排出権購入の場

，まず低硫黄石炭への燃料転換による燃料費増加分は燃料費調整過程 (Fuel

Adjustment Clause: F AC)で営業費としてレートベースに算入され，購入排

としてレートベースに算入される O
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4列は特定遵守方法を直接的に指定しているかどうかを表す。 1は法律で石

炭利用を奨励している場合 2は事前承認制度を取り入れることにより脱硫装

している場合， 3 t:t1'i'/独自の環境規制を設けている場合 4は排出権

売却を禁止している場合を意味する O 主に中西部地域(Illinois，lndiana， Ohio 

など)では法律で石炭利用を強制し，

を容易にする傾向があった。

ここで，各州の対応を簡単に整理すると 1)ナ1'1ごとに手続きの差はあるもの

の酸性雨プログラムの遵守費用は消費者に転嫁されている o 2)排出権の会計

上取り扱いは連邦工ネルギー規制委員会のルールと同じく，排出権価値評価は

取得原価法が，バンキング排出権の価値評価は加重平均法が採択された 3)料

おいて，遵守費用や排出権取引は個別電力会社ごと審査されてい

るo 4)排出権取引審査は購入時より売却時により厳しく審査される傾向が

あった。

VI 終わりに一一排出権取引制度の政策応用に対する今後の課題

環境規制に費用効率化のために排出権取引制度を導入しても，規制対象企業

に充分な費用最小化インセンティブがないと排出権取引による潜在的費用節約

効果は充分に実現されない。アメリカの酸性雨プログラムの場合，州レベルの

料金規制は発電所の規制遵守行動および排出権取引行動に影響を及ぼしていた

ように思われる O はPUCの費用審査の後料金に反映さ

れるが，酸性雨プログラムにおいては遵守討画の事前承認制度が採択されてい

た。特に石炭産地を抱えている州では脱硫装置設置を優遇したり，低硫黄石炭

への燃料転換を防止したりするために事前承認制度が和用され，

る州では排出権の売却を禁止するために用いられていた。酸性雨フ。ログラムの

規制遵守方法を制限する石炭法の特徴はこれらの州内石炭利用を奨励する

の多くが排出権購入は主な選択肢として捉えていないことである。一方，五炭

産地を抱えていなし寸1'1では燃料転換が主な規制遵守方法であったが，これらの
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1+1においても排出権の購入は燃料転換の補完的手段として取られていた。

占める割合が大きい発電部門において日々の電力需要に応じ

て安定的に電力を供給するためには例えば予備の脱硫装置を設置しておかなけ

ればならない。しかし， よる環境規制違反のリスクを排出

権の購入によって回避できるようになり，

せずに済むのである O つまり，発電事業者は排出権の潜在的取引の可能性によ

り過剰な設備投資を避けることができ，酸性雨プログラムにおいての排出権取

引は費用節約のための積極的取引よりも，脱硫装置や燃料転換の補助的手段と

して利用されていたと考えられる O

料金査定時の排出権の取り扱いに関する問題としては初期配分排出権の価値

をゼ口として計上し バンキング排出権への収益率を認めることによって電力

会社の排出権管理にバイアスを与えたことと，排出権取引により生じる利得・

損失を100%自動的に消費者に転嫁させることによって電力会社の取引参加イ

ンセンテイブをなくしていたことが挙げられる O 前者の問題は排出権の価値を

市場価格または遵守費用で計上することによって改善できる O 市場価格アプ

ローチは PUCが毎年市場価格を基準とする排出権の評価基準価格を提示する

方法であり， アプローチは電力会社が年度末に遵守に関する情報を報

し， PUCがこの情報をもとに遵守費用を計算する方法である O ただし，現

在の「取得原価主義Jは計算が簡単であるというメリットがあるのに対‘して，

市場価格や遵守費用アプローチは情報収集及び計算が複雑になるので導入が簡

はない問題がある O 後者の問題は Connecticutナ1'1のように利得・損失を消

と電力会社の間で分配することによってある程度改善が期待できる O

1997年以降の排出権取引市場の発達にはアメリカの電力自由化の動きが大き

く関与している O 電力自由化による競争の激化で電力会社及び州 PUCの費用

削減のインセンティブが強くなり，従来の電力産業規制の影響は相対的に少な

くなったと言えるO しかし，現在，アメリカにおける電力自由化は停滞してい

るなど， r電力自由化」がすべての問題を解決するという楽観的な期待は難し
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くなって来ている O

本稿で明らかにしたように，電力部門のような公益事業部門に排出権取引制

度を導入する場合，報酬率規制と排出権取引制度には根本的なミスマッチがあ

るので，電力会社が費用最小行動を取るようなさらなるインセンテイプを提供

するのが重要である O そして，現公益事業規制法の改正または補足が必要とな

るO 最近は報酬率料金規制に取って代わる様々なインセンテイブ料金規制がナH

レベルでも実施されているが，これらのインセンテイブ料金規制の排出権取引

行動への影響に対する分析は今後の課題である O
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