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非FIT非化石証書の取引について

 非FIT非化石証書の取引方法については以下の論点がある。
論点１：非FIT非化石証書の取引について、市場経由による取引と相対による取引が

考えられる中で、非化石価値等の環境価値のダブルカウントをどのように防ぐか。
論点２：非FIT非化石証書を市場で取引する場合の価格決定方式は何を採用するか。
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論点２－１ 非FIT非化石証書の市場取引に係る価格決定方式について

 ザラバ方式は常に注文の観察が求められる一方で、オークション方式は取引の価格指標性がより
高いことを踏まえ、非FIT非化石証書の市場取引については、 FIT非化石証書の取引と同様に
オークション方式を採用してはどうか。（但し、相対取引は除く。）

ザラバ方式 オークション方式 （板寄せ方式）

概 要

採用している
市場の例

適する市場の
特徴

• 価格優先・時刻優先で、個別の入札を付け合せ
随時取引を成立させる方式
 市場参加者は、その時々の入札状況が反映される「板」を見な

がら、価格や量を調整して入札を行う
 同じ商品であっても、入札時の状況によって取引価格は変動し

うる（より良い条件で取引を行うためには、常に板の状況を観
察することが必要）

• JEPXの当日市場（時間前市場）
• 証券株式市場（市場の開始時・終了時は板寄せ方式で実施）
• 東京商品取引所
• 諸外国の当日市場（Intra-day market） 等

• 短期売買を必要とする市場に適する
 結果がすぐに分かり、また約定に必要となる価格気配がわかるた

め、短期での取引の柔軟性に優れる

• 締切までの入札を付け合せ、売り買いが均衡する量と価格
で取引を成立させる方式
 市場参加者は他の参加者の入札状況は分からず、締め切り後

の発表まで、落札できたかどうかがわからない
 一般的には、各商品につき一つの価格が適用される（ただし、

市場によっては、入札価格に基づき複数の取引価格が適用さ
れる場合もある）

• JEPXの一日前市場（スポット市場）
• 諸外国の前日市場（Day-ahead market）
• 大阪堂島商品取引所 等

• メリットオーダーの追求や、公正な価格指標の形成を重視
する市場に適する
 入札のタイミングに約定価格・量が左右されない
 （原則として）商品毎に１つの価格が形成されるため、指標

性に優れる

売り 価格 買い

電力システム改革貫徹のための政策小委員会 市場整備WG第3回資料より抜粋



 取引所での価格決定方式としては、大きく分けて、①価格優先・時刻優先で、個別の入札を付
け合せ、随時取引を成立させる「ザラバ方式」と、②締切までの入札を付け合せ、売り買いが均衡
する量と価格で取引を成立させる「オークション方式」の２つの方式がある。

 ザラバ方式は常に注文の観察が求められる点、オークション方式は取引の価格指標性がより高
いことを踏まえ、非化石市場においてはオークション方式を採用してはどうか。

 ただし、非化石価値やゼロエミ価値は年度ごとの評価になるところ、売り手／買い手の双方の約定
失敗リスクを補完する観点から、オークションを数回開催する等の措置は必要と考えられるのでは
ないか。

(参考)取引所における証書の取引価格・取引量の決定方式について

評価の項目 ①ザラバ方式 ②オークション方式（板寄せ方式）

メリット メリットデメリット・課題 デメリット・課題

利用者にとっ
ての利便性

注文板を確認しながら注文が
出来るため、約定失敗リスクが
低い。

流動性が高い中で価格が決ま
るため、より公正性の高い価格
で売買しやすい

板を見ながらの売買となるため、
価格指標の公正性が相対的
に低い。
より良い条件で取引を行うため
には、常に板の状況を観察する
ことが必要。

約定のタイミングまで取引結果
が判明しないため、約定失敗リ
スクがある。

市場の設計・
運営のしやす

さ
JEPXが運営する場合、当日
市場の経験が活用できる。

JEPXが運営する場合、スポット
市場の経験が活用できる。－ －

その他 －
FIT証書に関して、一律に売り
を出すことにすれば、小売にとっ
てアクセスがしやすく、適正な評
価がはかれる。

FIT証書に関して、入札を行う
際、売り価格を設定する必要
があり、市場での適正な評価が
難しい。

－
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(参考)FIT非化石証書のオークションでの価格決定方式について（２）

 2つの方式のメリット/デメリットは下記のように整理できるが、制度導入当初の取引所取引においては
FITよりの証書流通量が多くを占めることが予想される。FITによる国民負担の軽減を最大限に図る
観点から、当面はマルチプライスのオークションシステムを採用してはどうか。

シングルプライス マルチプライス

メリット

・スポット市場を使用している事業者にとってはシステム
が理解しやすい。
・買い手側のコストは小さくなる。
・確実な約定を狙う、成行買い入札という戦略が可能。
（価格無限大での買い入札）

・FITの売り入札が中心と考えられる中で、成行入札であること
と整合的。
・シングルプライスより総約定収入が大きく、FIT国民負担の
軽減に資する。

デメリット
・最低約定価格に全約定価格が引っ張られるため、
供給＞需要となった場合に、最低価格約定の可能性
が高い。

・価格無限大での買い入札が不可能であり、買い手の証書入
手に関する予見可能性が低くなる。
→オークションを複数回実施することで回避可能か。

・売り手の入札は、成行価格のみ（売値の指値を指定できな
い）
→相対での取引も可能なため、指値がある事業者はそちらで
対応できる。また、FITよりの証書に関しては、費用負担調整
機関が成り行きで出すことを想定するため、影響が無い。

※なお、いずれのシステムであろうと、国民負担の低減につながらないコスト割れ(たとえば市場の運営費等＞FIT証書売
り上げ）となることを防ぐための措置(最低入札価格単位の設定等）を図ることが必要では無いか。
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(参考)オークションにおけるFIT非化石証書の入札価格について
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 FIT電源については、需要家がFIT賦課金として費用を負担していること等に鑑み、環境価値が需要
家に配分されてきたところ。（売れ残り証書に係る余剰非化石電気相当量については、今後も、需要
家全体に配分される。）

 今後、FIT電源に係る非化石証書を購入した事業者は、環境価値を独占的に使用できるようになる
にも関わらず、著しく低い価格で大量に購入されれば、非化石証書の売却収入によるFIT賦課金の
軽減に役立たない一方で、他の小売事業者の排出係数が悪化することで、多くの需要家の排出量が
悪化するなどの影響が生じる。

 また、FIT電源に係る非化石証書の価格が著しく低くなった場合には、Jクレジットやグリーン電力証書
の価格にも影響を与える可能性があり、再生可能エネルギー電源の維持インセンティブに好ましくない
影響を与えるおそれがある。

 他方で、今後高度化法の中間評価の基準を設定した場合などにおいて、非化石電源の投入量が目
標に到達しないなど需要が供給を上回る場合には、非化石証書の価格が高騰する懸念があるとの指
摘がある。

 こうした観点から、FIT電源に係る非化石証書については、入札最低価格及び最高価格を設定する
こととしてはどうか。

平成29年11月第15回制度検討
作業部会資料に基づき作成
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（参考）EU-ETSの価格推移

（ユーロ）

出所：http://markets.businessinsider.com/ （2018年9月18日）

 EU-ETSの価格は、過去1年間で上昇傾向にある。
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論点４ 非化石証書の種類について
 これまでの貫徹小委での議論において、非FIT非化石証書のうち、再エネ電気に由来するものにつ

いては、証書の売り手が「再エネ指定」として販売するか「指定無し」として販売するか選択が可能と
されている。

 また、「再エネ指定」においては、FIT電源と非FIT再エネ電源のいずれも再エネ指定となりうるが、
両者間で価格決定方式等に違いがあることから、実質2種類存在することになる。つまり、非化石
証書そのものは以下の3分類となるが、非FIT非化石証書（再エネ指定）とFIT非化石証書の
オークションの統合や再エネ指定証書の細分化等については、取引状況を勘案しながら必要に応じ
て検討することとしてはどうか。

再エネ指定 指定無し

FIT非化石証書 非FIT非化石証書 非FIT非化石証書

対象電源 FIT電源
（Ex. 太陽光、風力、小水力、

バイオマス、地熱）

非FIT再エネ電源
（Ex.大型水力・卒FIT電源等）

非FIT非化石電源
(Ex.大型水力、卒FIT電源、

原子力等)

証書売手 GIO 発電事業者 発電事業者

証書買手 小売電気事業者 小売電気事業者 小売電気事業者

最低価格 1.3円/kWh 設定しない 設定しない

最高価格 4円/kWh 今後の検討 今後の検討

価格決定方式 マルチプライスオークション シングルプライスオークション シングルプライスオークション
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論点５ 非FIT非化石証書の約定/未約定分の取り扱いについて
 非FIT非化石証書の売入札については、シングルプライスオークションのため、複数の発電事業者等が売入札

者となり、売入札価格が低いものから順に約定することになる。また、総売入札量が総買入札量を上回る場合
においては、約定価格以上の売入札価格のものが売れ残ることになる。

 また、当該年分の最終オークションで未約定となったFIT非化石証書の非化石価値等の環境価値については、
FIT賦課金を負担している需要家に均等に帰属しているという点に鑑み、小売電気事業者の販売電力量に
応じて再分配しているところ。

 他方で、非FIT非化石証書はFIT非化石証書と同様に非化石価値等の環境価値を有するものの、需要家全
体がFIT賦課金のように費用を負担しているという事情がないため、未約定分の非FIT非化石証書の環境価
値については、小売電気事業者に対する再分配は行わないこととしてはどうか。
※他制度との関係等で新たな論点が生じた場合には、必要に応じて改めて検討することとしたい。また、小売事業者排出係数
の算定方法については、別途排出係数検討会で議論することとする。

発電事
業者A

発電事業者

発電事
業者B

発電事
業者C

口座残高 オークション前 オークション後

非化石価値
取引市場

総入札量
6,000

1,000

2,000

3,000

非化石価値
取引市場

約定量
3,600

未約定
2,400

売入札

1,000

売入札

2,000

売入札

3,000

口座残高

1,000

1,400

0

口座残高

０

０

０

証書有効期限

約定量
/0

約定量
/600

約定量
/3,000

＜前提条件＞
売入札価格 (高)A＞B＞C(低)
売入札量 A:1,000 B:2,000 C:3,000
買入札量 3,600

買入札
売入札

C

3,000 5,000 6,000

B
A

3,600

取引フローイメージ約定イメージ

約定
価格



 非化石価値取引市場で取引される非化石証書の主たる価値は「非化石価値（高度化法の非
化石電源比率算定時に計上できる価値）」であり、加えて、「ゼロエミ価値（温対法上のCO2排
出係数が0kg-CO2/kWhである価値）」、「環境表示価値（小売電気事業者が需要家に対し
て付加価値を表示・主張することができる価値）」を有する。
※高度化法・・・エネルギー供給事業者による非化石エネルギー源の利用及び化石エネルギー原料の有効な利用の促進に関する法律
※温対法・・・・・地球温暖化対策の推進に関する法律

(参考)非化石証書が持つ環境価値の整理

環境価値 価値の内容

①非化石価値 高度化法上の非化石電源比率の算定時に非化石電源として計上できる価値。

②ゼロエミ価値
小売電気事業者が調整後排出係数算定時に、調達した非化石証書の電力量に
「全国平均係数」を乗じることで算出したCO2排出量を基礎二酸化炭素排出量か
ら減算することができる価値。

③環境表示価値 小売電気事業者が需要家に対して、その付加価値を表示・主張する権利。

非化石価値を有する電気の取引を行う際に付随する環境価値
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→上記の整理より、非化石証書は高度化法上の非化石電源比率の算定時に利用できる他、
温対法上のＣＯ２排出係数算定時にも利用可能。また、需要家に対しても非化石証書の
購入に伴い、実質的に非化石電源由来の電気を調達している旨、訴求が可能となる。

平成29年11月第15回制度検討
作業部会資料に基づき作成





(参考)売れ残ったFIT非化石証書の環境価値の取り扱いについて
 昨年度の貫徹小委での議論において、非化石証書の購入に伴い非化石価値と同時にゼロエミ価値

が移転されるものと整理されている。また、非化石電源比率の目標（４４％）は、エネルギーミック
スを踏まえて策定されており、FIT電源分も考慮して設定されている。

 このため、余剰非化石電気相当量の非化石価値について、年度末に消滅させるのではなく、ゼロエミ
価値同様、販売電力量のシェアに応じて配分し、各事業者の非化石電源比率に反映させることとし
てはどうか。

 ただし、余剰非化石電気相当量の非化石価値については、各小売電気事業者が無償で取得して
いることとなるため、その非化石価値を需要家に訴求することはできないこととしてはどうか。
※具体的には、高度化法の算出方法通達を改定して「余剰非化石電気相当量分配前非化石電源比率」を併せて算定するこ
ととし、当該比率を需要家に訴求可能とする。（現行の電力の小売営業に関する指針とも整合的）
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≪非化石電源比率の算定方法の整理≫

供給する全ての電源による発電量

①非化石電源に
係る電気の量

+ ②非化石証書
の調達量 余剰非化石電気相当量

分配前非化石電源比率＝

非化石電源比率
 高度化法の非化石電源比率
の報告に利用可能

 需要家への訴求は不可

 証書の購入に伴い実質的に
○○％再エネ調達を実現してい
る等、需要家に訴求が可能

供給する全ての電源による発電量

＝
①非化石電源に
係る電気の量 + ②非化石証書

の調達量 + ③余剰非化石電気
相当量の分配量

平成29年11月第15回制度検討
作業部会資料に基づき作成
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論点6 非FIT非化石証書の初回オークションについて

 非FIT非化石証書の取引については、2019年度に発電された電気に係る非化石証書を取引対象
とすることを目途としつつも、できるだけ早い時期に取引を開始できるよう努めることとする、とされている。

 非FIT非化石証書の初回オークション（2019年4～12月に発電された非FIT電源に係るもの）に
ついては、小売電気事業者による2019年度の高度化法の非化石電源比率の報告期限（2020
年7月末）等を踏まえ、遅くとも2020年5月に取引が開始するよう、詳細設計を進めることとして
はどうか。また、具体的な初回オークションの時期については、一通りの制度設計が検討されてから
改めて検討とすることとしてはどうか。
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2.非FIT非化石証書の価格等について

3.非FIT非化石証書の種類について

4.非FIT非化石証書の約定/未約定分の取り扱いについて

5.市場創設スケジュールについて

6.非化石証書の取引に伴う収入の取り扱いについて
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非FIT非化石証書収入の取り扱いについて
 非FIT非化石証書収入の取り扱いを検討する上では以下2点を踏まえる必要があるのではないか。

①非化石電源の新設・維持に資すること
②小売事業者間の公平な競争環境を確保すること

 詳細については、次回以降に改めて検討することとしてはどうか。
①非化石電源の新設・維持に資すること

②小売事業者間の公平な競争環境を確保すること

論点B
非化石証書のアクセス環境を確保し、新規参入者にとっても非化石証書を十分に調達できるようにするための方策

論点C
発電部門の非化石証書の収入が小売部門への内部補助に使われないこと等、小売競争環境に影響を与えないための
方策

論点D
BL市場の入札上限価格との関係

論点A
非化石証書の収入の用途を非化石電源の新設・維持に資する取り組みに使用させるための方策

 非化石証書の収入が非化石電源の新設・維持に資することが重要

 発電事業者によって非化石電源の保有状況に偏りがあることから、小売事業者間の非化石証書のアクセス環境や
公平な競争環境を確保するよう措置を講じる必要がある。
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非化石証書の販売に伴う収入の取り扱いについて

非FIT非化石証書の取引に伴う収入の取り扱いについては、これまでの審議会等において
様々な意見を頂戴している。

小売競争
への影響

非化石電
源の維持
投資インセ
ンティブ

これまでの審議会等でのご意見内容
• 原子力や大型水力の非化石価値が証書化されることになるが、非化石証書の収入を小売競争に活用しないよう、

小売競争が公平に行われるような制度設計を望む。

• 非化石電源・再エネの普及拡大が目的であるならば、例えば再エネ由来の非化石証書の収入については、公共
的な用途に使う等も一案ではないか。

• 非化石電源を保有する立場としては、少なくとも今ある設備をどうやって維持・メンテナンスしていくのかという観点も
大事。競争環境の公平性も理解する一方で、エネミとの整合性や貫徹小委の整理を踏まえ、非化石電源の維
持・拡大インセンティブに資するような制度として頂きたい。

• 結局は44％非化石電源をつくるということが最大の重要課題だと思うので、原子力含めて、ぜひ44％を早期に達
成できるような具体的な動きを加速していただきたい。

全量市場
投入

• 過去に政策的に建設された非化石電源の非化石価値については、全ての小売事業者に一律の目標値を課すとい
う現行の判断基準を前提とする場合には、新電力小売と旧一電小売のイコールアクセスの観点から、電気と切り離し
て非化石価値取引市場へ全量をプールする必要があるのではないか。

相対取引
• 卒FIT 電気について、小売電気事業者が集めてきた電気の非化石価値は全て市場に出さないといけないのか。資

料の図では、一度全部出すことを前提にしているように見える。発電事業者が自ら証書化する場合と、アグリゲートし
た小売事業者が証書化する場合とで異なる取り扱いにするのか、 という点も含めて今後議論が必要。

• 証書として市場に供出することを前提とするのではなく、色々な選択肢を排除することなく議論すべき。例えば、あらかじ
め非化石価値を公平に按分し、高度化法上の非化石電源比率の目標値から控除しておくようなものも有り得るので
はないか。

その他


