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米 国の二酸化硫黄承認証市場の実証研究:

報酬率規制の影響

有 村 俊 秀

本 研究 は,米 国 の二酸化 硫 黄承 認証 市場 にお け る電 力会社 の規制 遵守 方法 に関 し

て,公 益 事業 委 員会(PUC)の 規 制が与 え る影響 を,プ ロビ ッ トモデル を用 いて 実

証 分析 した もの で あ る。分析 の結果,州 政 府やPUCに よ る高硫 黄石炭 の保 護 が,燃

料 の選 択 を歪 め て い るこ とが,先 行研 究 と同様,確 認 され た。 しか し,PUCの 発行

した承 認証取 引 に おけ るガ イ ドライ ン等 が,承 認 証取 引 にお ける不確 実性 の除去 に

及 ぼ した影響 は確 認 で きなか った。 また,報 酬率規 制 の アパ ーチ=ジ ョン ソン効果

につ いて も,燃 料 転換 への影 響 を確 認 で きなか った。

キー ワー ド ニ酸化 硫黄 承認 証 市場,プ ロビ ッ トモデル,PUC,報 酬率規 制

1米 国 のSO2排 出承 認 証(Allowance)取 引 制度 の 概 要

1.1概 要

米国のSO2排 出承認証(Allowance)取 引制度は,北 米大陸の酸性雨の問題に対処するた

めの酸性雨プログラムの一環 として導入 された。電力会社か ら排出される二酸化硫黄(SO2)

を効率的に抑制するために創設されたものである。このシステムの もとでは,化 石燃料 を使

用する電力会社 はSO2の 排出承認証を付与される。1つ の排出承認証は,1ト ンのSO2を 排

出する許可証 となる。そ して電力会社 は毎年SO2の 排出量に見合った分の承認証を提出しな

くてはならない。この承認証取引制度はいわゆる排出量取引制度であ り,そ れまで実施 され

た排出量取 引制度の最大 のものであった。

この排出承認証の取引制度には,2つ の段階が存在する。第1フ ェーズ(1995年 ～1999年)

では,80年 代に高硫黄石炭を用いていたために排出量の多い261の 発電ユニッ トが規制対象と

なる。これらのユニ ットは"フ ェーズ1ユ ニッ ト"と 呼ばれる。2000年 から始まる第2フ ェ

ーズでは,化 石燃料 を用い,25MW以 上 を発電する発電ユニットのほとんどが規制対象 とな

る。2000年 以降のみ規制対象となるユニッ トは"フ ェーズIIユ ニット"と 呼ばれ る。SO2排 出
1)

量の目標 は,第1フ ェーズの1mmBtuあ たり2.5ポ ン ドから第2フ ェーズの同1.2ポ ン ドに

引 き下げられ る。この承認証取引制度の導入によって,1980年 時点では全米の発電所か ら年
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間1890万 トン が 排 出 され て い たSO2が,第2フ ェ ー ズ の 終 わ りまで に は年 間890万 トン に減

少 す る予 定 と な っ て い る。

第1フ ェー ズ で は,規 制 遵 守 す るた め に様 々 な 手 段 が 用 い られ た 。エ ネ ル ギ ー情 報 局(The

EnergyInformationAdministration:以 下EIA)(1997)に よ る と,52%の ユ ニ ッ トが 低 硫

黄 石 炭 に燃 料 転 換 も し くは これ を混 合 使 用 し,32%が 追 加 的 に承 認 証 を取 得 した 。 この ほ か,

10%が 脱硫 装 置 を 設置 し,3%が 操 業 を停 止 した。

環 境 保護 局(EnvironmentalProtectionAgency:以 下,EPA)の 報 告(1996)に よ る と,

フ ェ ー ズ1ユ ニ ッ トか らの 総 排 出量 が,1995年 に は,1990年 の870万 トンで あ っ た もの が,440

万 トンに減 少 した。EPAは560万 トンの 承 認 証 を発 行 した の で120万 トン分 の承 認証 は将 来 の

使 用 の た め にバ ンキ ング され た こ と にな る。EPAに よ っ て行 わ れ た オ ー ク シ ョンで は,承 認

証 の 落 札 価 格 は,1995年 の1ト ン あ た り$132か ら1996年 の$68.14に 下 落 した 。 しか し,

1999年 に は価 格 上 昇 し,2004年3月 オ ー ク シ ョンで は$272.82と な っ た(http://www,epa.

gov/airmarkets/auctions/index.htm1)。

1.2承 認証市場の問題点

燃料規制や技術的規制の ような直接規制による排出抑制政策 と比べ,承 認証市場は,排 出

削減を最 も少ない費用で達成す ることがで きると理論的には考えられている。承認証取引制

度においては,政 府は承認証を発行 し,排 出者は排出量に応 じた排出承認証を保有 してお く

必要がある。ただ し,排 出者はこれを売却 した り,購 入 した りすることがで きる。 したがっ

て,限 界削減費用の低 い電力会社は排出を削減 し,限 界削減費用が高い電力会社に承認証を

売ることがで きる。逆 に,限 界削減費用が承認証の価格 より大 きい電力会社は,追 加的な承

認証を入手することで規制遵守することができる。

二酸化硫黄承認証取引制度については,そ の承認証価格の予想外の低 さもあり,成 功とさ

れることも多いが,様 々な問題 も指摘 されている。例 えば,Carlson他 く2000)は,承 認証取

引制度の最初の二年間は,期 待 された効率性が発揮されておらず,同 制度 による二酸化硫黄

削減に要 した費用は,適 切 に計画された直接規制による二酸化硫黄削減費用 とあまり変わ ら

ないのではないか と指摘 している。

なぜ,こ のような結論が導かれたのであろうか?原 因は,各 州政府による様々な承認証

取引制度に関する介入や,そ れぞれの州の 「公益事業委員会(PublicUtilityCommission,以

下,PUC)」 によるものだ と考えられ る。承認証取引制度の規制を受けるほとんどの発電所は,

PUCの 規制 に従わな くてはならないのである。PUCは レー トベースに何 を含めるかを決定

し,そ れに応 じて電力価格を設定 している。 したがって,PUCは 電力会社の行動 を歪め,そ

の結果,承 認証市場は最低費用で削減 目標を達成で きない可能性がある。
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州やPUCに よる電力会社への規制は,よ り具体的には以下のような理由により,SO2承 認

証の市場 に対 して,影 響を及ぼす可能性があると考えられる。

第一 に,高 硫黄石炭保護政策の影響が指摘 されている。(Rose(1997),Rose他(1993),

Winebrake他(1995))。 い くつかの州は高硫黄石炭の産地であり,で きるだけ地元産出の

高硫黄石炭の使用を維持する圧力が存在 している。 そのため,地 元石炭利用の税制面の優遇

などが提案 された。これ らの点に関 しては,Arimura(2002)とEllerrnanandMontero

(1998)に おいて高硫黄石炭保護が電力会社の高硫黄石炭使用 を促進 したことが確認された。

第二に,CogginsandSwinton(1996)が 指摘 しているように,地 方の環境規制が,限 界削

減費用 と承認証価格が等 しくなるのを妨げる可能性がある。同研究は地方の環境規制が承認

証市揚にとって重要な要因になっていると示唆 した。彼 らはウィスコンシン州のプラントレ

ベルでの,SO2排 出量の限界削減費用を推定 した。彼 らのSO2の 限界削減費用の推定値 は,

平均で,ヱ トンあたり約$292.70(1992年 の ドル価格)と なった。1993年 のEPAの オークシ

ョンでは,承 認証の平均的な価格は1ト ンあた り$156.00で あ り,彼 らの推定結果 は承認証

の価格 と限界削減費用の乖離を示 した。彼 らは,こ の差異がウィスコンシン州の地方のSO2

排出規制によるものと言えると主張 した。Arimura(2002)は,厳 しい州・市 レペルの環境規

制が,そ れ らの規制を受ける発電所 において低硫黄石炭使用を促進 していることを実証的に

確認 した。

第三は,電 力価格の レー トベースの規則に関する情報の欠如か ち生 じるものである。例え

ば,承 認証の購入費用が電力料金に含めてよい場合には,電 力会社は,二 酸化硫黄 を削減す

るために低硫黄石炭に燃料転換するほうがより費用がかかちないとしても,承 認証 を購入す

ると考えられる。しかしながら,Bailey(1996)が 報告 しているように,多 くのPUCが 承認

証取引に対する政策について不明確であったことが知られている。このような規制ルールに

対す る不確実性 は,SO2承 認証 市場の機能 に影響 を及ぼす可能性があ る(Winebrake他

(1995))。Burtraw(1996)は,「 規制ルールの進展に関す る不確実性はSO2承 認証市場に対

する警戒 を引 き起こす」と指摘 した。そ して,Arimura(2002)はPUCの 影響を受ける電力会

社と,影 響を受けない電力会社の違いに注 目し,PUCの 承認証売買の処理に対する不確実性

が承認証購入を減少 させ,燃 料転換 を促進 したことを示 した。

Baileyは さらに,こ のPUCに よる承認証取引の扱いには,不 確実性にレペルの差がある

として,そ れを三種類に分類 した。Baileyの 研究では,こ れらの不確実性のレペルの違いが

電力会社の行動 に影響を及ぽ したかどうかを検証 しているが,電 力会社間の限界削減費用の

違いを全 く考慮 されておらず十分 とは言えない。
2》

最 後 に,ア バ ー チ=ジ ョ ン ソ ン効 果(AverchandJohnson(1962))の 影 響 が 危 惧 され て

い る。 承 認 証 取 引 制 度 の 規 制 遵 守 す る た め に は,燃 料 転 換 や 脱 硫 装 置 の 設 置 に よっ て 対 応 が
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可能である。 しか し,こ れ らは投資集約的な対応策である。そのため,報 酬率規制が資本集

約的な汚染削減技術に対する過剰投資 を引き起こす可能性が存在するのである(Cronshaw

andKnユse(1996),CogginsandSmith(1993),BohiandBurtraw〈1992))。

以上,先 行研究においては承認証市場における潜在的な問題点が理論的に示 され,か つ,

そのいくつかは実証的に検証された。しかし,最後 に指摘 されたPUCに よる報酬率規制の影

響 については,実 証的に明らかにされていない。また,PUCの もたらす不確実性が承認証市

場に与える影響 も十分 に明 らかにされたとは言えない。そこで本研究では,PUC規 制の下に

ある電力会社 を対象として,PUCに よる報酬率規制が承認証取引制度下の電力会社の遵守行

動へ影響を及ぼしたかどうか,さ らに,PUCの 示 したガイ ドライン等が不確実性低減に効力

を持 ったかを実証的に分析する。次節では,推 定される計量モデルを示す。3節 で,分 析に

用いたデータと推定結果を示 し,考 察を行 う。最後に結論を4節 でまとめ る。

2燃 料転換に関する計量モデル

2。1モ デル

この節では,推 定される計量モデルを示す。前節で述べたように,電 力会社の法令遵守の
3)対策方法

は85%が,燃 料の転換 もしくは混合使用と排出承認証の取得による。 したがって,

ここでは2つ の対策方法,つ まり,(a)高硫黄石炭の利用(追 加的な排出承認証の取得),及 び,

(b)燃料の転換(余 剰承認証の売却あるいはバ ンキング),と に焦点をあてる。脱硫装置 を設置

す るかどうかという選択は本稿では扱わない。

実際に,脱 硫装置を設置するかという選択は,事 後的には非経済的 と考 えられることが多

い(Carlson他(2000))。 多 くの研究者が,脱 硫装置に対する投資の選択はPUCの 規制や動

きによって影響を受けると示唆 している(Rose(1997))。 また,6つ の発電ユニ ットは操業

を止め,9つ はその他の方法を選択 した。 これ らの選択は,本 稿の分析対象としない。

本稿では承認証取引制度に対する電力会社の対応を分析するので,発 電所の構造に関 して

言及 しておく必要があるだろう。多 くの米国の電力会社は,石 炭,石 油,ガ ス,原 子力を使

用す るい くつかの発電所を持っている。石炭 を使用す る発電所は3つ の主な部分によって構

成される。すなわち,ボ イラー,発 電装置,煙 突である。石炭はボイラーで燃焼され,熱 が

発生 し,そ れにより水蒸気が産 まれ,発 電装置に送 り込 まれ,発 電される。この とき,石 炭

の燃焼の副産物 としてSO2が 作 られ,煙 突 を通 して大気中に排出されるのである。電力会社

は脱硫装置を煙突に設置することにより,SO2の 排出量 を削減することができる。フェーズ1

ユニ ットのほとんどは1つ のボイラーは1つ の発電装置に接続されており,本 論文ではこれ

を"発 電ユニ ット"と 定義することにする。

排出者の多様性 をとらえるため,本 稿では発電ユニットレベルでの意思決定を分析するこ
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ととする。環境規制は発電所 レペルではな く,そ れより小 さいボイラーの レベル,つ まり,

発電ユニ ットレベルで課 される。環境規制は設備の新 旧によって適用 される規制が異なるこ

とが多い。二酸化硫黄の排出規制についても同様であ り,一 つの発電所においても,そ の設

置年度違いから,ボ イラー毎に課 されている規制が異なる。酸性雨プログラムで も,同 一発

電所内においてフェーズ1規 制を受けるもの と,フ ェーズIIま で規制を受けないボイラーが

併存 しているものが存在する。また,発 電所 は,連 邦政府レペルの環境規制だけではなく,

州政府 ・市の地方 自治体 レペルの環境規制 を受けている。 これ もボイラー単位で異なる。こ

れちの事情 を反映 させ るために,発 電ユニットレベルでの分析が必要となるのである。

本稿では,Arimura(2002)の モデル を用いて,報 酬率規制の影響,及 び,PUC規 制の不

確実性のレベルの差の分析 を行 うため,フ ェーズ1ユ ニッ トのフェーズ1で の意思決定に焦

点 を当てる。同モデルは,発 電ユニットの管理者が,電 力需要 を満たす ように発電するため

に,高 硫黄石炭 と低硫黄石炭の燃料の選択 を行 う費用最小化のモデルである。二酸化硫黄の

排出量は,そ れぞれの燃料タイプに応 じて異なる。その排出量に見合 う承認証を保有 しなけ

ればならない。高硫黄石炭 を利用すれば承認証が不足 し,不 足分 を購入することとなる。低

硫黄石炭を利用すれば,承 認証は初期配分だけで排出量に見合 う量 にな り,余 剰が発生 し,

売却あるいはバンキングで きるというモデルである。以上,ま とめると選択肢は,

a)高 硫黄石炭の利用(不 足承認証の取得)

b)低 硫黄石炭の利用(余 剰承認証の売却,あ るいはバンキング)

となる。

同モデルでは,高 硫黄石炭が利用 される場合(つ まり,不 足承認証を入手 しなければなら

ない場合)は,発 電ユニ ットiに おいて以下の不等式が成立する時である。

βo+ル乙4C7+1～1βR+KiβK+AiβA+εi>0(1)

こ こで,

PトPタ
M4c亨=(2)ωケーμを)c

であ り,pi,Pft;は それぞれ,発 電ユニ ットiに おける高硫黄石炭,低 硫黄石炭の価格(単

位:$/mmBtu),μ1'μ1は 高,低 硫黄石炭の硫黄含有量(ポ ン ド/mmBtu)を 表 している。

また,cは 硫黄 を二酸化硫黄量 に転換させ る定数である(こ こで,構 造上,μi>瑳 となって

いることに留意が必要である)。っまワ,MACSは 低硫黄石炭の利用によ り1ポ ン ドの二酸化

硫黄を削減するために,追 加的に支払わなければならない費用を表 している。これはSO2の

限界削減費用に近い概念である。従 って,〃ACfを,燃 料 に関する限界削減費用と呼ぶこと

にする。全ての電力会社 は同 じ承認証価格に直面 しているため,発 電装置 ゴの法令遵守の手段

はル124Cfに よって左右 され る。大 きなMAclの ユニ ットの管理者は追加的な承認証 を取得
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し,小 さな舳4Cfの ユニ ットの管理者は低硫黄石炭に燃料転換 もしくはこれを混合使用する

傾向になることが考えられよう。

しか し,砿4Cダ は限界削減費用の一部で しかない。限界削減費用には観察不可能なものが

一部存在す ると考えられ る。すなわち,バ ーナーを換えるときの資本費用や異なるタイプの

石炭 を用いたときの操業費用の違いである。 しか しこれらのデータは入手が困難であ り,本

モデルでは,観 測不可能な誤差項 に含まれると仮定 されている。

発電容量にはKiを,発 電所の年数にAiを 用いる。 さらにベク トルRiはPUCや 州 ・市政

府の規制の観測可能な部分 をあらわす変数であ り,具 体的には次節で説明を行う。

さらに,Arimura(2002)に よると,も う一つの選択肢である低硫黄石炭の利用(余 剰承認

証の売却,あ るいはバンキング)が 選択されるのは,

βo+ル乙4Cξ+R5βR+K'iβκ+AiβA+εi≦0(3)

が成立する場合 となる。

観測不可能な誤差項 ε∫がの正規分布 に従 うと仮定すると,上 記の意思決定は,二 項選択の

プロビッ トモデル となる。つまり,ユ ニ ットの管理者が,高 硫黄石炭利用 を続けるのか,あ

るいは,燃 料転換(も しくは混合使用)す るのかを決定する二項選択モデルである。

なお,上 記のモデルにおいては,プ ロビッ トモデルの肱4Cfの 係数の符号が正であること

が含意 されている。

2.2規 制の変数

この小節 では,規 制変数ベク トルにつ いて説明す る。始めに本論文の分析 とArimura

(2002)の 違いについて明らかにする。Arimura(2002)は,PUC規 制を受ける発電所 と受け

ない発電所の違いに着 目し,PUCの 規制の不確実性が燃料選択行動に影響 を及ぼ したことを

明らかに した。 しかし,本 稿ではPUCの 規制下にある電力会社のみを取 り上げ,PUC規 制

の中の違いが燃料選択,さ らには,承 認証市場参加に影響 を及ぼ したかを分析 している。

規制を表す第一の変数は,地 元の高硫黄石炭の保護を示すダミー変数PROTECTIOI>で あ

る。このダミー変数は,も しユニットが高硫黄石炭 を産出する州 に位置 していたら1を とる

ものとする。Rose(1997)やRose他(1993)が 述べているように,幾 つかの州の行動は,

高硫黄石炭産業を保護することを目的に したものである。EllermanandMontero(1998)と

Arimura(2002)の 研究報告では,こ れ らの石炭保護の影響が確認 されている。もし,こ れ ら

の行動が影響 をもつ とすると,PROTECTIONの 係数は正 となる。

PUCに よって許容された報酬率(AllowedRateofRetum)を 表す変数として,RORを

用いる。許容された報酬率が低いと過剰投資が促進 され(ア バーチ=ジ ョンソン効果),燃 料

転換が促進される可能性がある。つ まりRORの 係数は,正 になると予想される。



米国の二酸化硫黄承認証市場の実証研究:報 酬率規制の影響 23

PUCの 排出承認証取引に対す る態度についての変数 も加えた。Bailey(1996)に よると,

PUCの 排出量取引の態度は大き く3種 類に分類することができる。第一は,承 認証取引によ

る損益に関 して一般的な指示(Order)を 発表 しているPUCで ある。第二は,承 認証取引に

ついてその売上や購入費用の処理 に対 して,非 公式なガイ ドライン(Guidance)を 発行 して

いるPUCで ある。第三に,こ れ らガイ ドラインも指示 も示 していないPUCで ある。

Bailey(1996)に よると,"ガ イ ドライン","指 示"と も当局の態度や意向を伝えるもので

はあるが,"ガ イ ドライン"は"指 示"と は同 じ統制力を持たないとされている。これらPUC

の承認証取引の損益 に対する態度の違いが,電 力会社の承認証への市場参加 に影響を与えて

いる可能性がある。そのため,"ガ イ ドライン"を 出 しているPUCの 規制下にある発電所 を

表すダ ミー変数G乙 ηIDEを,"指 示"を 表 すダミー変数ORI)ERを,規 制を表す変数 として加

えた。これにより,Arimura(2002)の 分析をさらに進め,PUC間 の不確実性の遠いの影響

を分析することができる。

これらの変数が承認証売買に関わる不確実性 を除去するものであれば,承 認証の購入を促

進すると考えられ,係 数は正になると考 えられる。しか も,Bailey(1996)に よれば,ガ イ ド

ラインの方が指示より強制力が弱いため,GUIDEの 係数が,ORDERの 係数より小さくなる

と考 えられる。

以上 より,プ ロビットモデルの規制を示す変数は次の ようになる。

Ri={PROTECTIOV,,ROR,,GUII)Ei,ORDEi～i}

3デ ータと推定結果

3.1デ ー タ

フ ェー ズ1の 発 電 ユ ニ ッ トレベ ル で の 規 制 遵 守 方 法 は,EIAに よ る酸 性 雨 プ ロ グ ラ ム の概

要 『TheEffectsofTitlelVoftheCleanAirActAmendmentsof1990ElectricUtilities:

AnUpdate(1997)』 に 記 載 さ れ て い る。 こ の報 告 で は,法 令 遵 守 の 方 法 は5つ の カ テ ゴ リー

に分 け られ て い る:(1)追 加 的 な 承 認 証 の 取 得,(2)低 硫 黄 石 炭 へ の 燃 料 転 換,も し くは これ の

混 合 使 用,(3)脱 硫 装 置 の 設 置,(4)操 業 停 止,(5)そ の 他 。 この デ ー タセ ッ トの 重 要 な特 徴 と は,

燃 料 転 換 と燃 料 の 混 合 使 用 を分 け て い な い と こ ろで あ り,本 稿 で もこ の 点 を反 映 した モ デ ル

を推 定 して い る。

基 本 統 計 量 は表1に 示 した 。 遵 守 手 段 は ダ ミー 変 数 で あ り,a)高 硫 黄 石 炭 の 利 用(承 認 証

の 購 入)な らば1,b)低 硫 黄 石 炭 の 利 用(承 認 証 の 売却 あ る い はバ ン キ ン グ)な らば0を と

る ダ ミー 変 数 で あ る。以 下 に 示 す よ うに い くつ か の 変 数 に欠 損 値 が あ り,標 本 の 数 は147と な

っ て い る。43%の ユ ニ ッ トで 高 硫 黄 石 炭 の利 用(承 認 証 の購 入)が 選 ば れ,57%の ユ ニ ッ ト

で低 硫 黄 石 炭 の利 用(承 認 証 の 売 却 あ る い は バ ン キ ング)が 選 択 さ れ て い る こ とが 示 され て
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いる。

石炭価格 と硫黄含有量のデータセ ットはEIA423(連 邦エネルギー規制委員会(FERC)に

提 出される報告書)か ら入手可能である。EIA423に は,発 電所 における全ての石炭購入につ

いて,プ ラントでの石炭価格,熱 量,石 炭の硫黄含有量等の情報を入手することができる。

購入されている石炭は,GollopandRoberts(1983)に 従い硫黄酸化物の排出量3.0ポ ン ド/

mmBtu(硫 黄含有量では,L5ポ ンド/mmBtU)で,低 硫黄 と高硫黄のタイプに分類 した。

そして,高 硫黄石炭価格Pf,低 硫黄石炭価格耳 と両石炭の硫黄含有量μf'μをは以下のよ

うに算出した。

ΣPガ 砺 Σ μが知 ΣΣPご ゴκゴゴ μ∫ノズ」ノ

Pタ ー μ・>1'5,Pを 一 μ置,≦1'5,μ ㌘ 一 μ">1'5,μ を一 μ`'≦1'5

ΣXiiΣ κガ Σ κ`∫ Σ ズfj
μii>L5 μii≦1.5 勘>L5 μη≦15

こ こ で,Pii,Xtii,Xij,は,そ れ ぞ れ 第i発 電 ユ ニ ッ トの属 す る発 電所 にお い てj番 目 に購 入

され た石 炭 の価 格($/mmBTU),獺 鮪 量(pounds/㎜BTU),と 熱 量(㎜BTU)で

あ る。

本 稿 で は,1993年 の デ ー タ を用 い た が これ は以 下 の 理 由 に よ る。 第 一 に,燃 料 転 換 に際 し

て は工 事 や 調 整 期 間が 必 要 で あ っ た た め(Burtraw(1996)),承 認 証取 引 規 制 が 開始 され る前

に意 思 決 定 され て い た こ とが 知 られ て い るか ら で あ る。 第 二 に,1994年 と1995年 に は燃 料 価

格 デ ー タ に 欠 損 値 が 多 い こ とが あ る。規 制 遵 守 の た め,発 電 所 に お い て石 炭 が 完 全 に低 硫 黄

石 炭 に転 換 され る と,そ れ 以 降 に お い て その 発 電所 で 高 硫 黄 石 炭 が 用 い られ な くな り,そ の

発 電 所 で の 高硫 黄 石 炭 価 格 を求 め る こ とが で き な い。1994年 及 び1995年 の デ ー タ に欠 損 値 が

多 いの は,こ の た め で あ る と考 え られ る。

発 電容 量 に 関 す る情 報 は,プ ラ ン トの 管 理 者 に よ ってFERCに 提 出 され たEIA860か ら入

手 した。これ は メ ガ ワ ッ トで計 測 され て い る。発 電 所 の 操 業 年 数 に つ い て もEIA860か ら情 報

を得 た。

報 酬 率 規 制(ROR)の デ ー タ は,UtilityRegulatoryPolicyintheUnitedStatesand

Canada:Compilation1994-1995(1995)か ら入 手 した 。フ ェ ー ズ1ユ ニ ッ トを規 制 対 象 に持

つPUCは20あ る。ア ラバ マ 州 とメ リー ラ ン ド州 は報 酬 率 を規 定 して い な い た め,今 回 の分 析

の 対 象 と しな い 。

地 方 の高 硫 黄 石 炭 に対 す る保 護 を あ らわ す ダ ミー 変 数 で あ るPROTECTIONは,も しユ ニ・

ッ トが 次 の 州 に 存 在 す る場 合 に1と な る よ うに す る。 こ れ らは,ケ ン タ ッキ ー 州,イ リノ イ

州,イ ンデ ィア ナ 州,オ ハ イ オ州,ペ ン シル ヴ ァニ ア 州 で あ る。 この 情 報 はEllermanand

Montero(1998)とRose(1997)か ら得 た。

既 に述 べ た よ う に,ユ ニ ッ トが操 業 停 止,も し くは石 油,天 然 ガ ス に転 換 す る,も し くは
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脱硫装置 をつけた場合 も標本か ら除外 した。プロピットモデルの対象 となる標本は高硫黄石

炭 と低硫黄石炭の使用が観察 されたユニ ットからなる。石炭価格のうちどちらか一方のデー

タが欠落 している発電所 もある。また,PUC規 制下にあ り,報 酬率規制のデータが入手可能

な発電ユニ ットが分析対象 となるので,標 本の数は147で ある。

RORは 最小8,2%か ら最大11.59%ま でのばらつ きがある。

ガイ ドラインの発行(CUIDE=1)の あったPUCに ある発電ユニ ットは37%,PUCに よ

る指示が提示(ORDERニ1)さ れたユニ ットは52%で ある。両者合わせると89%と なり,多

くのPUCに おいて,承 認証取引に何 らかの方向性が示されたことが うかがえる。

表1基 本等計量

変数名 単 位 平 均 標準偏差 最小値 最大値

遵守手段 Dummy 0,429 0,497 0 1

MACF ($/sulfurpound) 0.00426 0,209 一 〇
。5216 0.9031

GUIDE Dummy 0,374 0,486 0 1

ORDER Dummy 0,524 0,501 0 1

ROR Percent 9,956 0,790 8.2 11.59

PROTECTION Dummy 0,687 0,465 0 1

CAP Megawatt 339.8 229.3 100 952

AGE Year 31.63 7,803 17 46

い くつかのMA(≠($/1ポ ン ドSO2)は,高 硫黄石炭がわずかに低硫黄石炭 より高いこと

によって,負 の値 をとっていることも分かった。低硫黄石炭は,1980年 代の半ばまで高硫黄

石炭 より高かった。結果 として,も ともと高硫黄石炭が多くの発電ユニ ットで用 いられてい

た。 しか し,鉄 道産業の規制緩和により,西 部からの低硫黄石炭の価格が引 き下げられたの

である(Burtraw(1996))。 い くつかのユニ ットにおいて,低 硫黄石炭の価格が高硫黄石炭の

価格 より低いため,低 硫黄石炭は,酸 性雨プログラムがなかったとして も,使 われていたか
4}

もしれないのである。 これはEllennanandMontero(1998)の 知見 とも一致 している。

州や市 レベルの地方 自治体による規制 もまた考慮 しな くてはならない。多 くのフェーズ1

ユニッ トは,酸 性雨プ ログラムの他 にも,SO2排 出についての州,地 方政府の規制を受けてい

る。 これ らの地方の規制は1995年 以前に施行 された もので,依 然 として効力を持つ ものであ

り,い くつかの規制値 は,酸 性雨プログラムのそれより厳 しいものとなっている。これ らの

厳 しい規制は,規 制対象 となっているユニ ットに対 して燃料転換 を十分 に強いることがで き

るものである。 しか し,州 政府の規制は,燃 料規制や排出規制など規制の形態が多様であ り,

プロビッ トモデルへ一つの指標 として取 り入れ ることは困難である。一つの対処法は,地 方

の環境規制が酸性雨プログラムのフェーズ1の 基準(2.5ポ ン ド/mmBtu)よ り厳 しい もので

あるかどうかのダ ミー変数を用いることである。
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PUC規 制の下にあ り酸性雨プ ログラムより厳 しい地方の環境規制を課 されているユニッ

トは,フ ェーズ1ユ ニ ットの中に12あ った。その うち燃料転換が5の ユニ ットで行われ,2

ユニ ットで脱硫装置が設置 されていた。残 りのユニ ットでは他の手法が用いられた。これら

の地方の厳 しい環境規制に直面 している12ユ ニッ トはプ ロビッ トモデルの推定か ら除外 した。

燃料転換 したユニットについては,高 硫黄石炭の情報に欠損値があること及び,地 方規制の

ダ ミー変数が完全にユニッ トにおける選択肢 を予測す ることから,プ ロピッ トモデルの標本
5)

から除外 した。

3.2分 析結果

プロビッ トモデルの推定結果は,表2に 示されている。価4Cfの 係数は正であ り,3%有

意水準で統計的に有意 であった。これは基礎的なモデル と整合的である。つ まり,大 きな

砿4Cfに 直面 している管理者 は,低 硫黄石炭に燃料転換 もしくはこれの混合使用 をするよ

り,む しろ追加的な承認証の取得をする傾向にあるということである。 したがって,一 般的

に,発 電ユニッ トの管理者は,承 認証市場に効率的に反応 していると言える。

PROTECTIOI>(地 元の高硫黄石炭の保護)の 係数は,正 かつ有意に0で はないと言える。

したがって,も しユニ ットが高硫黄石炭の炭鉱のある州 に位置 しているとき,州 の圧力によ

って高硫黄石炭 に有利 な燃料選択をするように影響 を受けていたことが示 されている。これ

は,PUCの 費用回収規則が,第1フ ェーズの初期段階における石炭の選択に影響 を与えてい

た ということを示 してお り,Rose(1997)と 一致 している。 さらに,こ の結果 はArimura

(2002)やEllermanandMontero(1998)の 知見 とも一致 している。

RORの 係数は予想と異なり負であったが,有 意ではなかった。0α のEとORDERの 係数

も予想と異なりともに負 となったが,や は り有意ではなかった。

また,発 電容量(CAP)や 操業年数(AGE)の 係数 も有意ではなかった。

〈推 定 結 果〉

変 数 係 数 標準誤差 Z値 P値

MACF 1.3922 0.6043 2.3 0,021

GUIDE 一 〇
.2650 0.4103 一 〇

.65 0,518

ORDER 一 〇
.5389 0.3767 一1

.43 0,153

ROR 一 〇
.0524 0.1416 一 〇

.37 0,711

PROTECTION 0.5434 0.2673 2.03 0,042

CAP 一〇.000198 0.000861 一 〇
.23 0,818

AGE 0.0006 0.0256 0.02 0,983

定 数 0.3562 1.5945 0.22 0,823

注1)従 属 変数1は,高 硫 黄石炭利 用,0は 低硫黄石炭利用 に対応。

注2)観 測数 は147で,対 数尤度 は一91,49。
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3.3考 察

プ ロビットモデルの推計では,報 酬率規制のアバーチ=ジ ョンソン効果は確認できなかっ

た。 しか し,こ の結果には留意が必要である。アパーチ=ジ ョンソン効果は,報 酬率規制が

過剰投資を促進するというものであるが,本 稿の分析対象は,発 電ユニッ トおける燃料転換

の有無(と それに伴 う承認証市場への参加)で あった。二酸化硫黄汚染削減投資 という点で

は,脱 硫装置の設置の投資の方が資本集約的であ り,ア バーチ=ジ ョンソン効果が もし存在

するのであれば,脱 硫装置設置投資において,そ の効果が出る可能性は否定できない。

また,推 計結果では,PUCの 発行 したガイ ドライン(Guidance)と 指示(Order)が 不確

実性 を取 り除 く効果 を確認できなかった。 これは,Baiiey(1996)と 符合するものである。

Bailey(1996)で は,発 電所ユニ ットにおける限界削減費用の差が考慮 されていなかった。本

稿 では,高 硫黄石炭 と低硫黄石炭の燃料価格差 に注 目し,発 電ユニ ットにおける限界削減費

用 も考慮 したが,や はり,ガ イ ドライン(Guidance)と 指示(Order)が 不確実性を取 ワ除き

承認証市場を活性化 したという結果 は得 られなかった。

また,上 記の議論から明 らかであるが,二 つの変数が不確実性の除去 において,違 いがあ

ったかどうか も確認できなった。

これ らの結果か ら,ガ イ ドライン(Guidance)と 指示(Order)は 承認証市場の活性化に効

果 を持たなかった と結論できるだろうか。単に,ガ イ ドラインといっても,承 認証の売却 を

促進するもの もあれば,購 入 を促進す るもの もあるか もしれない。両者 とも内容 によってそ

の影響が,燃 料転換促進あるいは,高 硫黄石炭利用維持の どちらに もなる可能性がある。つ

まり,ガ イ ドライン等の詳細な内容を考慮 した分析 を行わなければ,こ れ らのアナウンスメ

ン トが効果を持ったかどうかは結論付けることは難 しい。

4結 論

本研究は,米 国のSO2承 認証市場における電力会社の法令遵守方法に関 して,PUC規 制が

与える影響 を実証分析 した ものである。石炭が低硫黄石炭に転換または混合使用 されるのか,

もしくは高硫黄石炭を利用 し続け追加的な承認証が取得 されるのか という,二 項選択 をプロ

ビットモデルにより分析 した結果,州 政府やPUCに よる高硫黄石炭の保護が,燃 料の選択 を

歪めていることが確認された。

しかし,PUCが 発行する承認証取引に関するガイ ドライン等が,不 確実性の除去に影響 を

及ぼ したとは確認できなかった。この点に関 しては,ガ イ ドラインが承認証の購入を促進す

る内容なのか,売 却 を促進する内容なのか,よ り詳細な分析 が必要であると考えられる。

また,報 酬率規制のアバーチ=ジ ョンソン効果を,燃 料転換にっいては確認できなかった。

しか しなが ら,ア バーチ=ジ ョンソン効果はより投資 を必要 とす る脱硫装置の設置と関係が
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深いと考えられる。また,地 元高硫黄石炭保護のため,脱 硫装置の設置が進め られた可能性

もある。今後は,脱 硫装置の設置 まで含めた意思決定モデルを構築することにより,PUCの

承認証取引に関する態度やアバーチ=ジ ョンソン効果を,包 括的に分析することが望 まれる。

これらは今後の課題 としたい。

注

本研 究 は,文 部科 学省科 学研 究費補 助金 の資 金援 助 を受 けて い る。 また,デ ータ収 集 ・整 理 に

お いて は,環 境 省 の 「平 成15年 度地 球環 境研 究総 合推進 費 」の研 究助 成 を受 けた。 また,Dallas

BurtrawとPaulSotkiewiczか らコメ ン トを頂 いた。こ こに感 謝 の意 を表 した い。な お,本 稿 に

残 された誤 りは全て筆 者の もの で あ る。

1)mmBtuと は1,000,000Btuの 省 略形 で あ る。Btuは 熱 エネル ギーの量 を測 る ときに用 い られ る

標 準的 な単位 で あ る。

2)他 の 環境 政 策 との 関係 でEPAと 電力 会社 間 で問題 が発 生 し,承 認証 の価格 変 動が 引 き起 こさ

れ て い る可能 性が あ る。 詳 し くは,有 村(2001)を 参 照。

3)脱 硫 装置 は27ユ ニ ッ トに設置 され た。

4)い くつ かの ユニ ッ トで は,長 期 契約 の ため に,1990年 代 の初 め まで価格 の 高 い高硫黄石 炭 を用

いてい た。

5)詳 細 はArimura(2002)を 参 照。地 方の規 制 に よるダ ミー変 数 は推 定 のた め に含 め るこ とはで

きないが,地 方の環境 規 制 の承認証 市場 へ の影響 につ い ては,Arimura(2002)で 議 論 され て いる。
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