
研究論文

電力 自由化 と会計問題
一 カ リフ ォル ニ ア州 の事 例 を中心 と して 一

関 口 博 正

1.は じ め に

東京電力株式会社による原子力発電所の亀裂隠蔽事件によって電源構成の29%を

占める原子力発電がほとんど未稼動のままになってお り、関東地方は重大な停電 リ

スクに曝 されている(D。 高稼動率維持 を前提 として初めて低 コス トの電力発電が

可能になる原子力発電所の場合、運転停止の長期化や頻繁な定期点検の実施によっ

て経済性が失われ、ベースロー ドとしての役割を果たす ことが出来なくなるリスク

も高まっている。電力の部分自由化進展(2)に 伴 って高 コス ト電源の見直 しが不可

避 になれば、経済性が失われた電源への投資額を自由化後の電気料金では回収で き

なくなるという、投資の未回収(strandedcost)問 題が浮上 して くることが予想さ

れる。つ まり原子力発電所の亀裂隠蔽事件は短期的には停電 リス クを誘発するが、

中長期的には電力自由化 との相乗効果によって電源構成の見直 しに発展する可能性

が高いと思われるのである。

本稿では、電力自由化 に伴って規制時代 に行われた電力設備投資のうち、自由化

後の電気料金で回収 しきれない部分をどの ように補填 しようとしたのかについて、

カリフォルニア州の電力自由化におけるス トランデッド・コス トの回収事例 を例に

とり、会計面 を中心に分析するとともに問題点を明 らかに したい。

2.カ リフォル ニア州 の電 力 自由化 の概要

カリフォルニア州における電力自由化の基本スキームの特徴は、公設の卸電力取

引所及び独立系統運用機関の設立、既存電気事業者による発電所の売却、小売完全

自由化 と小売電気料金の凍結等である。

1996年9月 に成立 したカリフォルニア州法AB1890(電 力再編法)は 電力市場の
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自由化 に よって州外 の安 い電 力 を導 入 し、他 州 に比べ割 高 な(全 米 平均 の1.5倍)

電気 料 金 を低 減 させ る こ とを主 眼 に していた。

公設 の卸電力取 引所(PowerExchange:PX)及 び独 立 系 統 運用 機 関(independent

SystemOperator;ISO)が カ リ フ ォル ニ ア州 法 に よ って設 立 され、カ リフ ォルニ ア

の3大 私 営 電 力 会 社 、PacificGas&Electric(PG&E)、SouthernCalifornia

Edison(SCE)、SanDiegoGas&Electric(SDG&E)に 対 して は最 長 で 当 初4年

間、PXか らの 電 力 調 達 を義 務 付 け られ た 。他 の新規参 入事業者 に対 してはその よ

うな規制が な く、取引所 を通 さず に相対取引 も可能であった。

また、送電 ネ ッ トワークの公平 な利用 を確保す るため、送電設備 は引 き続 き3大

私 営 電 力 会 社 が保 有 した もの の、3大 私 営 電 力 会 社 は 送 電 設 備 の 系 統運用 機能 を

ISOへ 移 管 した 。

既 存 電気 事 業 者 に よる発 電所 の売却 が進 め られた ことも大 きな特徴 である。私営

電力会社の市場支配力 を緩和す るため、州公益事業委員会 は火力発電所の半分の売

却 を要請 し、結果 的 に、3大 私営 電 力 会社 は火 力 発 電 所 の ほ とん どを自主 的に売却

した。 自由化 され た発電卸市場へ の参 入 を図 った ダイナ ジー、デ ュー クエ ナ ジー、

エ ンロ ンな どは、既存電力会社 の火力発 電設備 を容易 に購 入 し、成長市場への参入

を果 た した。3大 私 営 電 力 会 社 が 火 力 発 電 設 備 の殆 どを売却 して しまった上 に、

PX以 外 に電 力 調 達 の 手段 が 無 か った ため、ス ポ ッ ト市場 で購 入 を余儀 な くされ た

ことが、後 に電力危機 を招 くことになる。

更 に、電力再編法 によって1998年4月 に小 売 完 全 自由化 が 実 施 され 、3大 私 営 電

力 会 社 の小 売 電気 料 金 は2002年3月 まで の 時 限措 置 と して 自由化 前 の1996年6月 の

水 準 に凍 結 され た。 家 庭 用 な ど小 口需要家 には更 に10%の 料 金値 下 げが 行 わ れ た 。

10%値 下 げが 行 われ たの は、電 力 自由化の メ リッ トが小 口需要家 には及ば ないので

はないか との懸念 を払拭す るための措置 だった と言 われてい る。

その一・方で、電力再編 法は既存電気事業者 には過去 の投資 の未回収 部分 を料金 で

回収 する ことを許容 した。電力市場 を再構築 し競争 を導入 するこ とによって既存電

気事 業者 の割高 な過去の投資 は回収 出来 な くなる との恐 れか ら、2002年3月 また は

当該 コス トの 回収 完 了 か 、 いずれか早 い時期 まで過去投資 の未 回収分 を料 金 に上乗

せす ることを認 めた ものであ る。既存電気事業者の割 高な過去 の投資が回収出来 な

くなる との恐 れ とは、具体的 には、電力市場 の 自由化 に伴 って競争事 業者が参入す

るこ とによって競争価格 に近づ くことを意味 してい る。すなわち、過去 に行われた

割高 な電力投資 、例 えば原子力発 電所 に対す る投資や、発 電 コス トの高い風 力発 電
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や太陽光発電 などの 自然エ ネルギーへ の投資 な どの コス トを電気料金 に上乗せす る

こ とが事実上で きな くなる ことであ り、既存事業者 はその補償 を求 めたのである。

補償 の具体 的手法 は、 この期 間中に電力料金 と料 金原価 との差額 を競争 移行費用

(CTC;CompetitionTransitionCharge)と して捉 え 、CTCに よ って電 気 事 業 者 は

ス トラ ンデ ッ ド・コス トを回収す る とい うスキームだった(3)。 供 給 コス トは各 社 毎

に異 な る こ と を反映 して、CTCの 額 は各 社 で異 な って い た。例 え ば、当初 はPG&E

社 でkWh当 た り5.4セ ン ト、SCE社 でkWh当 た り6.5セ ン トで あ っ た(4)。CTCは 回収

不 能 コス トの全 額 を回収 す る こ とを保証す る もので はな く、電力供給原価 が高 まれ

ばそれだけCTCが 減 少 し、 回収 不 能 コス トの 回収 が 出来 な くなる危険性 を孕 んでい

た。つ ま り、当初 はこの仕組み によって既存電気事業者 には莫大 な利益 をもた らさ

れ たが 、PX市 場 で の卸 電 力 高 騰 に よ って 電 力 原価が跳 ね上が る と小売料 金 を凍結

していた ことによって逆 ざやが発生 し、既存電気事業者 の経営破綻 に繋 が ったので

あ る。

更 に、料金値下 げを明示的 にするため に、証 券化 を用 いた工夫 も行 われた。州公

益事 業委員会 にス トラ ンデ ッ ド・コス トの証券化 を申請 し承認 が得 られ る と、債権

発行 に よってス トラ ンデ ッ ド・コス ト回収の一部 を繰 り延べ ることがで き、当面 の

料金価格 引 き下 げに貢献 す る と考 え られ てい た。す なわち、既存 電気事業者 は回収

不 能 コス ト回収の原資 と してのCTCに つ い て 、 そ の 一 部 をSPC(SpecialPurpose

Company)に 譲 渡 し、 オ フバ ラ ンス化 す る(譲 渡代 金 はSPCか ら既存 電 気 事 業 者 に

支 払 わ れ 、 料 金 値下 げの原資 とな る)。SPCは 債 権 を発 行 し、投 資 家 に 売 却 す る

(こ の 債権 は料 金値 下 げ社 債(ratereductionrevenuebond)と 呼 ばれ て い る(5))。

債 権 購 入 者 が 受 取 るべ き元 利 金(証 券 償 還 充 当額)は 既 存 電 気事 業者 が 需 要 家 か ら

徴 収 する将来 の電気料金(trusttransferamountと 呼 ばれ る)で 充 当 され る 、 とい

う仕 組 み で あ る。証券化 によって、当初 は1998年 か ら2001年 まで の4年 で 回収 す べ

き だ っ た ス トラ ンデ ッ ド・コス トの回収 を実質的 には証券 の償還期 間の間 に行 えば

良い ことにな り、一期 あた りの要 回収額 は低減 する。 だが、償還期 間に発生す る金

利 を含 むため、支払総額 は証券化 を行 わない場合 よ りも上 回るこ とになる。

以上 を請求書例 と数値例 によって具体 的 に明 らか に しよう。

141



国 際経 営 フ ォー ラ ムNo.14

図1料 金 請 求書 の例(6)
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図1は サ ン デ ィ エ ゴ ・ガ ス&エ レ ク ト リ ッ ク(SanDiegoGas&Electric;

SDG&E)社 の 料 金 請 求 書 例 で あ る 。SDG&E社 は サ ン デ ィ エ ゴ並 び に 南 オ レ ン ジ

郡 の 顧 客300万 人 を擁 し(メ ー タ ー 数 で は 、 天 然 ガ ス77万5千 戸 ・電 気130万 戸)、

ガ ス と電 力 と を供 給 して い る 。親 会 社 は持 株 会 社 で あ る セ ン プ ラ(SempraEnergy)

で あ る(7)。
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請求書は第1段 が ガ ス の請 求 、 第2段 が 電 気 の 請 求 にな って い る。 この請求書例

で電気料金請求の総額 は、609kWhの 電力 使 用 量 に対 し70.37ド ル とな って い る。 そ

の 内訳 はベ ース ライ ンであ る274kWhま で の電 力 使 用量 にkWh当 た り0.10438ド ル を

乗 じた28.6ド ル と、ベ ー ス ラ イ ンを超 え て使 用 した電力使 用量335kWhにkWh当 た

り0.1247ド ル を乗 じ て 得 ら れ た41.77ド ル で あ る。 こ こ か ら法 定 の10%割 引

(Legislated10%Reduction)4.05ド ル(計 算根 拠 は不 明)を 差 し引 いた66.32ド ルが

電 気料 金 請 求 額 とな る。

また 、電気料金の請求 内訳 として証券償還充 当額(TrustTransferAmount)5.58

ドルが表 示 されて い るが 、これ は料金算定上既 に算入済みの項 目を再掲 した もので、

70.37ド ル の 請 求総 額 に含 まれ て い る 。 下段**の 注 記 に よ っ て 明 らか な よ うに 、

回 収不 能 コス トの証券化 は州公益事業委員会の命令 によって低い利率 の適用等 によ

って負担軽減が図 られている。 しか し、元本 に相 当す る10%軽 減 額4.05ド ル に比 べ 、

将 来 の返 済 額 で あ るtrusttransferamountは 利子 を含 むた め に5.58ド ル と10%軽 減

額 を上 回 る こ とに注 意 され たい 。

図2小 売料 金 の 内 訳(8)

ImpactonPG&E--uncollectedsupplycosts

RεSIDε 鍾τIALEし εCT段ICACCOUNτ1)εTAIじ

TGIきiCha鐙 をs
サ

臆 臼is騰d婚 鵯R礁lctめ 飛

翻etCharges

CO納 罫}◎卜蓬i卜汀S

……leαrioE轟ergyC錘arge

7糠 自$細ssi◎ 貸

DiSl「{b峨iOfl

Pu暮iicPしlrPGsePro§ 瞼 郎s

陶ol総rl)eco訂 梯 ミssio溌1轟難

Co「黙P曲 乏io縫 燃sltlonC隔ar鐸 軽CTC}

γ紺s隻了灘轟s沁罫A艶 ◎囎 童

轟F匁と～鯉$船'?7ρG農 εc`熔 設)摺ε応 鎌'9弓 躍 船
"6～δノoc一アノ6/50

58.65

-5 .87

52.ア8《

)
/

壌G9.944畷L

3.06

4、48

2.樽

G.3/

一ア5 .43

8.23

B
P虚ぐ～恥 ζ藤鰭 囎 薮触 書f∫ぐ(瀞 鎖僻 砂

143



国 際 経 営 フ ォ ー ラ ムNo.14

図2はPacificGasandElectricCompany社 の事 例 で あ る(9)。

この 数値 例 に よれ ば 、消 費 者 は総額58.65ド ル か らそ の10%に 当 た る5.87ド ル を法

定 割 引(Legislated10%Reduction)と して差 し引 い た52.78ド ル を住 宅 用 電 力 料 金

と して 請 求 され る。 その内訳 はPX市 場 か らの電 力 購 入 費 用109.94ド ル 、 送 電 費 用

3.06ド ル 、配 電 費 用4,48ド ル 、公 共 目的 プ ロ グ ラ ム費 用2.19ド ル、 原 子 力 廃 炉 費 用

0.31ド ル、CTC△75.43ド ル、 回収 不 能 コス トの証 券 化 充 当額8.23ド ル の各 項 目 を加

減 した もの とな っ ている。 こ こで も10%法 定 割 引5.87ド ル に対 し回収 不 能 コス トの

証 券 償 還 費用8.23ド ルが 上 回 っ てい る こ とに注 意 されたい。なお、CTCが マ イ ナ ス

に な って い るの は、PacificGasandElectricCompany社 の電 力 供 給 費用 が 固定 され

た電 力 小 売料金 をはるかに上 回ってい る、同社 の破綻直前の状 況 を示 した もので あ

る。小 売電気料金 は2002年3月 まで の 時 限措 置 と して1996年6月 の水 準 に凍 結 され

た た め、 電 力供 給費用 が高騰 し、電気料 金 を上 回る状況が発 生 して も料金 に転嫁で

きず に逆 ざや状態 が生 じているこ とを意味 してお り、 この逆 ざや を埋 める調整項 と

してCTCが マ イ ナ ス項 と して機 能 して い る。 当然 のこ となが ら自由化当初のCTCは

プ ラ スで あ り、 回収 不 能 コス ト回収の原資 となっていた。

3.回 収不 能 コス トの認識 ・測定 と行方

3.1回 収不能 コス トの認識 と測 定

回収 不 能 コス トは一般 には競争的 な価格形成 の下で 回収不 能 となる規制下 での投

資 と理解 されてお り、電力 プラ ン トの初期投資 及びその後 の未償却部分 が直接の対

象 となる。 しか し、実際 には 回収不 能 コス トは拡大解 釈 され、 回収不 能 な実 物投

資 ・契約上の債務 ・規制資産 ・社会 プログラム など、競争 的な市場構 築 によって発

生 しうる広範 な リス ク とコス トを含 む と理解 された。す なわち、拡大解釈 された回

収不能 コス トとは、電 力 自由化 に よって新規 参入先 に顧客 を奪 われ るこ とで回収が

見込 めな くなった先行投資費用 と理解 してよい。例 えば原子力発電への投資 や、風

力発電 ・太陽光発 電等 の 自然エ ネルギーへの投資 な ど過去 に行 われ た割高 な電力投

資、独立電気事業者(lndependentPowerProducer;IPP)と の長 期 需 給 契 約 な どが

含 まれ る。

回収不能 コス トは、将来 の ネ ッ トキ ャッシュフロー(将 来 の一 定 期 間 にお け る収

入予 想 か ら費用支出 を控 除)の 割 引 現 在 価値 を算 出 し、 これが会計上 の簿価 を下 回

る とき、その差額 と して測定 される。

以上 を説例 に よって例 示 しよう(10)。 耐 用 年 数10年 の 電 力 設 備投 資 を想 定 し、 そ
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こか ら得 られ るキ ャ ッシュ フロー は、毎 月の収 入が100,000ド ル 、 毎 月 の 支 出 が

75,000ド ル、 年利12%の 割 引率 を適 用 す る と想 定 した場 合 、電力設備投 資の割 引現

在価値(市 場価 格)は 次 式 の通 り1,742,513ド ル と算 出 され る。

V-120
i=1($1001舗 季000響1響 一$1,742,513.

投 資 意 思 決 定 に際 して は 、投 資 額が1,742,513ド ル を上 回 って い る 限 り回収 不 能

コス トは生 じず、 回収不能費用 は発生 しない。今 、 この電 力設備 を1 ,000,000ド ル

で建 設 す る こ とが 可 能 だ と仮 定 す るな らば、投資 直後 の帳簿価額 は1,000、000ド

ル とな る。 これ に対 して割 引 現 在 価値(市 場 価 額)は1,742,513と 計 算 され た ので 、

割 引 現 在 価 値(市 場 価 値)が 帳 簿価 額 を742,513ド ル上 回 る。 そ こで 、 回収 不 能 コ

ス トはゼ ロ と算定 される。

この電力設備投資が5年 経 過 した と き、 定 額 法 に よる減価償却(残 存 価 額 ゼ ロ)

を実 施 して い た と仮 定 す る と、 帳 簿価 額 は500,000ド ル に な って い る。 この と きの

割 引 現在価値 は次式で表 される。

囎 珊 一$1,123,876.

この時 も帳簿価額500,000ド ル に対 し市 場 価 額 は1,123,876ド ルで 、市 場価 額 が帳

簿 価 額 を623,876ド ル上 回 るの で 、 回収 不 能 コス トはゼ ロと算定 され る。

ここで5年 経 過 した段 階 で キ ャ ッシ ュ ・フローに変化 が生 じた場 合 を想 定す る。

毎 月の収入 が100,000ド ル か ら75,000ド ル に急 減 し、 毎 月 の 支 出 が75,000ド ルか ら

70,000ド ル に減 少 した とす る。 この と き、 ネ ッ ト・キャ ッシュ ・フローは5,000ド

ル に低 下 す る こ とか ら、 割 引 現 在 価値 も5分 の1の224,775ド ル に減 少 す る。 この

想 定 ケ ー スで は帳 簿価 額500,000ド ル に対 し割 引現 在 価 値 は224,775ド ル しか な く、

両 者 の差 額275,225ド ル は回収 不 能 コス トと認 識 され ることになる。

この よ うな方法 に よって割引現在価値(市 場価 額)が 帳 簿 価 額 を下 回 る資 産 は 回

収 不 能 と見 られ、回収不能 コス トが認識 されていたが、実際 には簿価 を上回る価格

で売却 され、売却益 が発 生 した(図3か ら、 簿価 に対 して平 均1.75倍 で売 却 され た

こ とが理 解 され る(11り 。 上 述 の よ うに 、卸 売 市場 に新 規参入 しよう としていた事業

者が発電施設等の入手 を希望 していたか らである。
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図3カ リフ ォル ニ ア州 にお け る発 電 所売却(12)

発電 帳簿 売却

発電所名 売却先 容量 価額 価額
MW$million$million

MorroBay,MossLanding, DukeEnergyCorp. 2,881390.2501.0

Oakland

ContraCosta,Pittsburg, SouthernEnergy 3,166318.3801.0

Potrero

Geysers(Sonoma&Lake CalpineCorp. 1,353273.1212.8

Counties)
PG&ESuわtotsノ 7,401981.fi1,514.8

Alamitos,HuntingtonBeach, AESCorp. 4,706224.1781.0

RedondoBeach

CoolWater,Etiwanda, HoustonIndustries 4,019288.3277.0

Ellwood,Mandalay,Ormond

Beach

EISegundo,LongBeach NRGEnergyandDestec 1,583168.8116.6

SanBernadino,Highgrove ThermoEcotek 300(4.3)9.5

SCESubtotal 70,60ア676.97,.,.ブ

Encina,Kearny,andother NRGEnergyandDynegy 1,34794.8365.0

Peckers

SouthBay SanDiegoUnifiedPort 83364.4110.0

District

SDG&FSubtotal 2,ブ80プ59.2475.0

1今計 20,9871,8783, _174

3.2回 収 不能 コス トの会 計処理(TRA勘 定 とTCBA勘 定)

こ こで カ リ フ ォル ニ ア州公 益 事 業委員会が導入 した回収不 能 コス トに係 る会計処

理の仕組 み を整理 してお きたい(13)。

需 要 家 か ら徴 収 され た電 気 料 金 収入 は証券償還費用(trusttransferamount)を

控 除 した 残額 がTRA(TransitionRevenueAccount)勘 定 の貸 方 に計 上 され る。借

方 に は収 入か らの支払額 として、PX市 場 か らの電 力 購 入 費 用 、 送 電 費 用 、配電費

用 、公共 目的 プログラム費用、原子力廃炉費用が計上 され る。両者 の貸借差額 は競

争移行費用(CompetitionTransitionCharge,CTC)と して認 識 され る。CTCが 貸

借何 れ に生 じるか に よって会 計 処理の方法 は異 なって くる。

CTCが 借 方 に計 上 され る場 合 に は、CTCをTCBA(TransitionCostBalancing

Account)勘 定 に振 替 記 入 す る。TCBA勘 定 の貸 方 に は 、TRA勘 定 か ら振 替 記 入 さ

れ たCTCの 他 、 需 要 家 か ら徴 収 した証 券 償 還充当額(trusttransferamount)、 所 有

す る発 電 所 か らの純 収 入 、 資 産売却収入が記帳 され る。TCBA勘 定 の借 方 に は様 々
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な回収不能 コス トが計上 され、差額が損益勘定に振替えられる。以上 をT勘 定によ

って示せば次の通 りである。

TransitionRevenueAccount

PX市 場か らの電力購入費用 xxx 電気料金収入 XXX

送電費用 XXX

配電費用 xxx

公共 目的プログラム費用 XXX

原子力廃炉費用 XXX

TCBAへ(CTCと して) XXX

XXX xxx

TransitionCostBalancingAccount

回収不能 コス ト

〈様々な割高な電力投資〉

損 益

電気料金収入(証 券償還充 当額)

発電所か らの純収入

資産売却収入

TRAよ り(CTCと して)

XXX

XXX

XXX

XXX

CTCが 貸 方 に計 上 され る場 合 に は、TCBA勘 定 へ の振 替 処 理 を行 わ ず 、TRA勘 定

はそ の ま ま締 め切 られ る。 つ ま り、CTCが マ イナ ス に な る と き(供 給 コス トが電 気

料 金 を上 回 る とい う、逆 ざや状 態)に は 、 回収 不 能 コス トに充 当 す るTCBA勘 定 に

はCTCを 影 響 させ ない とい うこ とで あ る。 これ をT勘 定 に よ って示 せ ば次 の 通 りで

あ る。

TransitionRevenueAccount

PX市 場 か らの電力購入費用 XXX 電気料金収入 XXX

送電費用 xxx 損 益(CTCと して) xxx

配電費用 XXX

公共 目的プログラム費用 XXX

原子力廃炉費用 XXX

XXX xxx
3 :

X47



国 際 経 営 フ ォ ー ラ ムNo.14

"1`ransitionCostBalancingAccount

回収不能コス ト

〈様々な割高な電力投資〉

損 益

電気料金収入(証 券償還充当額)

資産売却収入

発電所からの純収入

xxx

XXX

xxx

以上 の会計処理方法 の仕組みか ら、TCBA勘 定 の 収 支差 額 は決 してTRA勘 定 に振

り替 え られ る こ とは な い こ とが分 かる。つ ま り、TCBA勘 定 の貸 方 に記 入 され る証

券 償 還 充 当額や所 有す る発 電所 か らの純収 入が どれ ほ ど潤 沢で も、 これ らの額 は

TRA勘 定 に振 り替 え られず 、 従 って電 気料金値下 げには全 く貢献 しない ことを意味

してい る。

い ま仮 に図2の ケ ー ス の数 値 を勘 定記 入 に用 いる とす るな らば、CTCは 貸 方 記 入

され る こ とに な る の でTCBA勘 定 には振 替 え られ な い。 この こ とをT勘 定 に よっ て

示 す な らば次 の 通 りで ある。 なお、電気料金 収入 は電気料 金請求額52.78ド ル か ら

TCBA勘 定 に計 上 され る証 券 償 還 充 当額8.23ド ル を差 し引 い た44.55ド ルが 計 上 され

る 。

TransitionRevenueAccountAIC

PX市=場 か らの電力購 入費用 109.94 電気料金収入 44.55

送電費用 3.06 CTC 75.43

配電費用 4.48

公共目的プログラム費用 2.19

原子力廃炉費用 0.31

119.98 119.98

TransitionCostBalancingAccount

図4はTCBA勘 定 の貸 方 に計 上 され た項 目 につ い て、小 売料 金が凍結 されてか ら

の累積比率 を示 した ものであ る。SCE社(15)の 場 合 に は料 金値 下 げ社 債(需 要 家 か
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TCBA勘 定 貸方 の構 成(14)
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PG&E

ら徴収 した証券償還充 当額 、Ratereductionbonds)の 比 率 が22%、 資 産 売 却 収 入

が(Assetsales)8%、 所 有 す る発 電 所 か らの純 収 入(generationrevenues)が

25%と な って お り、TRA勘 定 か ら振 替 記 入 され たCTC(CTCpaymentsfromrate

payers)は45%を 占 め て い る。PG&E社 の場 合 に は、 同様 に料 金 値 下 げ社債 の比率

が28%、 資 産売 却 収 入が8%、 所 有 す る発 電所 か らの純 収 入 が33%、TRA勘 定 か ら

振 替 記 入 され たCTCは31%で あ る。TURNに よれ ば 、TCBA勘 定 貸 方 の1997年 か ら

2000年8月 までの 累計 額 はPG&E社 で83億3千 万 ドル 、SCE社 で は98億1900万 ドル

にの ぼ る(16)。

2000年4月 以 降 、PX市 場 で の電 力購i入費 用 が 高 騰 し、CTCは マ イ ナ ス に な って
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しまう。すなわちTRA勘 定において電力購入費用を料金で回収で きない事態が生 じ

ることになった。図5はPG&E社 におけるPX市 場からの月平均電力購入費用 をグ

ラフ化 したもので、PX市 場での電力購入費用が高騰 した状況 を示 している。

図5PG&E社 のPX市 場 か らの電 力購 入 費 用(17)

触鰹醗 蜘融秒細群聯 酬醗 蓼

設o

9S

循

舛

12

¢樹 纏s
1暮

牌r裟 響 轟

$

暮

4

登

癖

癬鱒8∫ 鱒 鱒 ～撃翁1審 鱒2'oな4憩06～ ㊤尊 慈～蔭導

"

鐸劔働 鞠鱒鱒 続獣麟碧心麟響難ぎ

この ような電力供給 コス ト高騰 に よってTRA勘 定 で はCTCが 借 方項 目か ら貸 方 項

目に転 じて しまう状況が発生 し、図6の 黒 い棒 グ ラ フが 示 す よう な電 力供給 コス ト

の未 回収額(Powerpurchaseundercollections(TRA))が 発 生 す る(こ の 額 は貸

方(マ イナ ス)項 に転 じたCTCの 絶対 額 に相 当 す る)。

PX市 場 で電 力 購 入 を義 務 付 け られ た ために高騰 した電力 をPX市 場 か ら購 入 す る

一 方 で
、既 存 電気 事業者 は所有す る発 電所 か ら発電 される電力 を売却す る ことに よ

って高騰 した価額 か ら得 られ る純収入 を も同様 に得 てい る。図6のNetgeneration

revenues(TCBA)が 急 伸 して い る の は そ の ため で あ る。従 って2000年1月 か ら8

月 まで の8ヶ 月 の 累計 を示 す 図6右 端 の 棒 グ ラ フ に よ っ て 明 らか な よ うに、SCE

社 ・PG&E社 の い ず れ もTCBA勘 定 の 貸 方 合 計(図 で は太 い棒 グ ラ フ)は 電 力 供 給
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コス トの未 回収額(図 で は細 い棒 グ ラ フ)を 上 回 っ て い る。 そ の額 は図6下 段 の数

値 か ら、SCE社 で555,474千 ドル 、PG&E社 で75,528千 ドル と算 出 され る。

以 上 か ら、 既存 電気事業者 は2000年 にお い て も高 騰 した電 力購 入 費 用 を上回 る莫

大 な収入 を得 ていたこ とが推測 されるのである。

図6回 収 不 能 コ ス ト(18>
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3.3回 収不能 コス ト回収資金 の行方

カ リフ ォルニ ア州 の電力 自由化 による料金原価低廉効 果 は小売料金の凍結 によっ

て需要家 には一部 しか転嫁 されず 、多 くの部分 は既存電気事業者が享受 した と考 え

て よい。

回収不 能 コス トの回収や所有す る発電所 か らの純収入 によって既存電気事 業者は

莫大 な利益 の計上が可能 になった(1997年 か ら2000年 第2四 半 期 まで の累 積 利益 は

PG&E社26億4400万 ドル 、SCE社18億3000万 ドル に達 す る)。 この よ う に して得 ら

れ た棚 ぼ た式 の利益(windfallprofit)は 、 親 会 社 を通 じて規 制 を受 け な い卸 売子

会社 に付 け替 え られていた ことが次 の ように推 測 される。

PG&Eは1997年 か ら1999年 まで に40億 ドル 、2000年 の 第 三 四半 期 まで の9ヶ 月 間

に更 に6億3200万 ドル を親 会 社 で あ るPG&ECorp経 由 で規 制 を受 け な い関 連 会

社 に資 金 移動 してい る。例 えば、PG&ECorpが 所 有 す る非 規 制 の卸 売 事 業 者(カ

リ フ ォルニ ア州 外 で電 力 発 電 を行 う)NationalEnergyGroupの 利益 は2000年 には

対 前年 比165%増 の1億6200万 ドル、 総資 産 も1997年 の60億 ドル か ら133億 ドル に増

加 して い る 。 これ に対応 す るように、PG&Eの 資 産 は251億 ドル か ら220億 ドル に減

少 して い る。

同様 にSCEも 親 会 社 で あ るEdisonInternationallこ48億 ドル を資 金 移 動 してい る。

以上 の ように、 回収不 能 コス トの回収 に よって得 られた莫大 な利益 の多 くは地域

電力(thelocalutilitybusiness)か ら収益 性 の 高 い卸 売 市 場(wholesalemarket)

に振 り替 え られ て しまい 、結 果 的 に電力危機 を早めた と考 え られる(19)。

この よ う に、 回収 不 能 コス トの 回収 によって得 られた莫大 な利益 は、収益性 の高

い卸売部 門に振 り替え られて しまい、地域 電力 には適切 な電力設備投資が行 われず、

結果的 に停電 リス クの増大 に結びついた。

適切 な電力設備投資 と電力供給 がなぜ行 われなか ったか については、発 電設備売

却の際 に売却元へ の電力供給 義務 を課 さなか ったな ど、他 の要因 も指摘 されてい る

が、回収不 能 コス トの 回収 によって得 られた利益 の行 方が収益性 の高い、 しか も州

規制の及 ばない卸売部 門に振 り替 えられて しまったこ とは、今後 の規制のあ り方 に

有用 な示唆 となる。

4.お わ り に

電力産業の規制緩和によって産業構造は著 しく変化 してお り、卸売市場が成長性

の高い分野であるとい う判断をしてカリフォルニアの3大 私営電力経営者達はグル
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一プ内の資金 を卸売市場 に集約 した
。この意志決定は一般論 としては正当な経営上

の判断だったと言って良いだろう。 しか しなが ら電力供給義務が課せ られている電

気事業に関 し経営意思決定の是非を判断する場合には、異 なる判断基準が設けられ

るべ きで、地域電力供給に必要な設備投資資金の留保や、発電設備売却の際に売却

元への電力供給義務 を課すなどの措置 を講 じることが求められるべ きだったと思わ

れる。 また、スポ ット市場への依存度 を極度に高めることも価格変動幅(ボ ラティ

リティ)を 大 きくして しまうことか ら、制度設計上は好 ましくない(20)。

電力市場の自由化はあ くまで も供給義務等の一定の規制 を前提 とした もので、カ

リフォルニア州の電力 自由化 とその失敗は、電力市場 には手放 しの自由化が必ず し

も適 さないことを示唆 している。

(1)東 京 電 力株 式 会 社 の最 大 電 力 は下 記図の ように平成13年 に6430万kWに 達 して

い る。 前 年 ま で は6000万kW未 満 で推 移 して お り、 平 成12年 に実施 され た電気

料 金 値 下 げ に よる需要増 が大 き く寄与 している と考 え られ る。最大電力が6000

万kWを 超 え た年度 が平 成13年 、14年 の2年 に過 ぎない こ と を考 慮 す るな らば、

電力使用量の抑 制策 を積極的 に講 じるこ とによって平成7年 か ら平 成12年 まで

の平均 的 な最 大 電力 を カバ ーす る電力供給 を確保す るこ とを目指す こ とが現実

的な対応であ ろう。す なわち、下記 「各週別 の最大電力実績 お よび供給力の見

通 し」 の図の うち、追加分 を含め た供給 力の水準 を確保 す ることが 当面の緊急

課題 であ るこ とは間違 い ない。 しか し、最大需要実績 の うち6000万kWを 超 え

た部 分 まで の供 給 力 確 保 まで を早急 に行 うべ きか どうか については、過大 な供

給余力 を誘発 す る リス クも含 んでお り、疑 問であ る。 「2002年 実 績 で は現 在 確

保 して い る5600万 キ ロ ワ ッ トの供 給 力 を超 え る時 間帯 は115時 間。6000万 キ ロ

ワ ッ トを超 え るの は25時 間程 度 だ った。 今 年 につ い て も、2001年 度 と同 一 の気

温 と想 定 した場 合 で試算 す る と、5600万 キ ロ ワ ッ ト超 は101時 間、6000万 キ ロ

ワ ッ ト超 は30時 間 と想 定 され て い る … ・実 際 に危機 的な状況 になる時期 や時 間

帯 な どについて、需要家 に対 し明確 な説 明をす ることで無用 な混乱 は回避 で き

る」(電 気新 聞2003年5月15日)と の指 摘 もあ り、 リア ル タイ ムの 需給状況

についての情報提供等 による需 要家への情報提 供が必要 だ との要請(主 婦 連 合

会 と 日本 生 活協 同組 合連 合会 とが経済産業省 に対 して要請 した2003年5月13日

付 け 要請 書)は 説 得 力 が あ る 。 なお 、 同要 請書 は下記 ホーペ ージで確認 で きる

(http://www.co-op.or.jp/jccu/Press _Release/Press_030514_02.htm)。
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(2)小 売 自 由 化 範 囲 の 拡 大 を 目 的 と し た 改 正 電 気 事 業 法 が2003年6月11日 に 成 立

し た 。 同 法 の 改 正 に 伴 い 、 電 力 小 売 り 自 由 化 の 範 囲 は 現 在 の 特 別 高 圧(2万V

受 電 、 使 用 規 模2000kW以 上)が2004年 度 に は500kW以 上 に 拡 大 さ れ 、 更 に

2005年 度 に は50kW以 上 の 高 圧 全 体 へ と段 階 的 に 拡 大 さ れ る 。

(3)SDG&Eは ス ト ラ ン デ ッ ド ・コ ス トの 回 収 を 完 了 し た た め 、1999年6月 に 凍

結 を 解 除 し た 。

(4)TheUtilityReformNetwork,COOKINGTHEBOOKS,HowPG&EandSCE

hideassets,artificiallyinflatetheirpowerpurchasecosts,andwantconsumers

topayforit,2000.10,注15(http:〃www.turn.org/)

(5)料 金 値 下 げ 社 債(ratereductionrevenuebond)に つ い て は 、 山 谷 公 雄,「 電

力 自 由 化 の リ ス ク と チ ャ ン ス 』,エ ネ ル ギ ー フ ォ ー ラ ム,2001.9,PP.114-117、

CaliforniaEnergyCommission,FinalReport-Diversityandriskanalysisina

restructuredCaliforniaelectricitymarket,1998.10

(http://www.resourcedecisions.net/pubs/CEC _report.pdf)

EnergyInformationAdministration,TheChangingStructureoftheElectric

PowerIndustry2000:AnUpdate,October2000

(http://www.eia.doe.gov/cneaf/electricity/chg _stru_update/chapter8.htmi

#N _18_}

等 を 参 考 に し た 。

(6)http://www.ucan.org/watchdog/spring98/confused/confused.htm正 よ り引 用 。

(7)詳 細 はhttp://www.sdge.com/aboutus/を 参 照 の こ と 。

(8)WilJones,"NavigatingCalifornia'sTurbulentMarketPlace"

(http:〃www.eren.doe.gov/femp/utility/pdfs/wjones.pdf)13頁 を 引 用 。

(9)米 パ シ フ ィ ッ ク ・ガ ス&エ レ ク ト リ ッ ク(PG&E)は サ ン フ ラ ン シ ス コ に 本

社 を 持 ち,北 カ リ フ ォ ル ニ ア を サ ー ビ ス 地 域 と す る 北 米 最 大 の 電 力 ・ガ ス 会 社

で 、1896年 に 設 立 、 電 力 供 給 事 業 の 顧 客 数 は4300万 、 ガ ス 供 給 事 業 の 顧 客 数 は

3600万 で あ る 。2001年 度 の 年 間 売 上 高 は262億3200万 ドル 、 従 業 員 数 は2万850

名 で あ る 。 持 株 会 社 で あ るPG&Eの 傘 下 に 送 配 電 部 門 を 受 け 持 つ 子 会 社Pacific

GasandElectricCompanyと 発 電 ・送 ガ ス 事 業 部 門 を 受 け 持 つ 子 会 社PG&E

NationalEnergyGroupの2社 を 擁 す る 。 子 会 社 で あ るPacificGasandElectric

Companyは2001年4月6日 に 破 産 法11条 に 基 づ く会 社 更 生 手 続 き の 適 用 を 申 請

し た 。 そ の 後 、 子 会 社 のPacificGasandElectricCompanyと 共 に2001年9月
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20日 に 連 邦 破 産 法 に 基 づ く再 建 計 画 案 を 提 出(filedaPlanofReorganization

(PoR)inU.S.BankruptcyCourt)し た 。PacificGasandElectricCompanyは

1905年 に カ リ フ ォ ル ニ ア で 設 立 さ れ 、 従 業 員 数19,575人 、 顧 客 数 は 約1300万 人

で あ る 。 再 建 計 画 提 出 後 、PG&E並 び にPacificGasandElectricCompanyは 資

本 関 係 を 解 消 し 、 互 い に 別 個 の 会 社 と し て 活 動 し て お り 、PacificGasand

ElectricCompanyは 従 来 通 り電 力 小 売 と 天 然 ガ ス 供 給 活 動 を 行 っ て い る ・

(http://www.pge.com/006_news/current_issues/reorganization/pdf/por_over

view.pdf)

(10)http://hubcap.clernson.edu/customerchoice/sunkor.htmの 設 例 を 基 礎 に し て

い る 。

(11)売 却 価 額3,174百 万 ドル を 帳 簿 価 額1,818百 万 ドル で 除 す こ と に よ り、1.75倍 が

導 か れ る 。

(12}CaliforniaEnergyCommission,"ElectricGenerationDivestitureinCalifornia,"

(http://www.energy.ca.gov/electricity/divestiture.htm1)よ り引 用 。

(13)本 節 の 内 容 はTheUtilityReformNetwork,oP.cit.,9頁 以 降 を 参 考 に し て い る 。

(14)TheUtilityReformNetwork,op.cit.,p.10

(15)SCE(SouthernCaliforniaEdison)社 は1879年 に トマ ス ・エ ジ ソ ン が 白 熱 電

灯 を 完 成 さ せ た 後 、1886年 営 業 を 開 始 し た エ ジ ソ ン ・イ ン タ ー ナ シ ョ ナ ル

(EdisonInternational)社 最 大 の 子 会 社 。 カ リ フ ォ ル ニ ア 州 の 中 部 ・沿 岸 部 ・

南 部5万 平 方 メ ー ト ル の 地 域 で11百 万 人 の 個 人 需 要 家(契 約 数430万)に

28,000メ ガ ワ ッ トの 電 力 を 供 給 して い る 。

(16)TheUtilityReformNetwork,op.cit.,p.ll

(17}WilJones,op.cit.,p.9

(18)TheUtilityReformNetwork,op.cit.,p.18

(19}JohnDunbarandRobertMoore,"CaliforniaUtilities'DonationsShedLighton

BlackoutCrisis",ThePublici,2001.3

(http://www.public-i.org/50states_01_053001.htm}

(20)わ が 国 の 部 分 自 由 化 で は 、 先 渡 し市 場 及 び 一 日 前 の ス ポ ッ ト市 場 の2銘 柄 を

ス タ ー ト させ る こ と が 予 定 さ れ て い る 。 ス ポ ッ ト市 場 の み に 過 度 に 依 存 し な い

配 慮 が あ っ た と評 価 さ れ る べ き で あ る が 、9電 力 各 社 に 市 場 で の 取 引 を 強 制 し

な い こ と か ら 、 逆 に 市 場 が 成 立 す る か ど う か 危 惧 さ れ る 。 平 成15年2月18日 に

公 表 さ れ た 総 合 資 源 エ ネ ル ギ ー 調 査 会 電 気 事 業 分 科 会 報 告 「今 後 の 望 ま し い 電
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気事業制度の骨格 について」においても、「現状 においては、発電設備の大半

を電力会社が所有 してお り、 これ らの電源が市場 において取引 されない限 り、

市場の厚みは期待 し得ず、実質的な需要家の選択肢の拡大や全国規模での供給

力確保、投資 リスクのマネジメン ト機能の強化等 は期待 し得ない。 このため、

少 なくとも、各電力会社 においては、余剰電源が投入 され、また、必要に応 じ

て取引所からの調達が行われることが期待される」 と指摘 されている。
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