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はじめに 
 
 UNFCCC1における交渉において、REDD＋2の名称が使われてから早 8 年が過ぎようと

している。この間、先進国、新興国、途上国間の利害関係を巡る幾多の困難と直面しなが

らも、国際社会は REDD+の重要性を認識し、その進むべき方向性について徐々にではある

が合意に向かいつつある。 
 今月末から 2020 年以降の気候変動に関する法的枠組構築の可否がかかる極めて重要な

COP321 が開催される。そして各国はそこでの合意に向け、将来の削減目標等を盛り込んだ

約束草案を UNFCCC に提出している。しかし IPCC の求めている産業革命以前より地球の

平均気温を２℃以内に抑えるために必要となる削減量には遠く及ばない。国際的に低炭素

社会に向かうような抜本的改革が必要であり、積極的にその方向に向かうような方策が重

要である。 
 その一つは、低炭素へ向かうことが得策であると思えるような炭素に対するプライシン

グ(価格付け)をすることである。 
 炭素のプライシングというと炭素税や排出量取引などが想起されるところであるが、本

稿では、ボランタリー市場における相対取引を前提とした上で REDD+由来のクレジット

(以下 REDD+クレジット）の適正なプライシングについて概観する。 
 

１．UNFCCC における REDD+の最新動向 
一昨年末にポーランドワルシャワにて開催された COP19 では、森林モニタリングシス

テム 4、MRV5、森林減少の原因、参照排出レベル/参照レベル 6、セーフガード 7、実施に

基づく資金供与、支援のコーディネーションなど７つの関連文書がパッケージ合意され、

「ワルシャワフレームワーク」と呼ばれる一連の決定が採択された。 
昨年末ペルーのリマで開催された COP20 では、COP19 における合意を受けて「ワルシ

ャワフレームワーク」に基づく情報を掲載するウェブサイト「リマ REDD+情報ハブ」を開

設することが決められた。 

                                                   
1 UNFCCC：気候変動に関する国連枠組条約のことで United Nations Framework Convention on 
Climate Change の略 
2 Reducing Emissions from Deforestation and forest Degradation and the role of conservation, 
sustainable management of forests and enhancement of forest carbon stocks in developing countries 
の略であり、下線部が＋(プラス）の意味に当たるが、本稿においては、REDD+と REDD の区別をせずに便宜上す

べて REDD+ としている 
3 Conference of the Parties の略で UNFCCC 事務局における最高意思決定機関 
4 森林の面積変化、炭素蓄積量、温室効果ガスの収支などを推定するためのシステム 
5 Measurement, Reporting and Verification の略語であり、温室効果ガス排出量の測定、報告及び検証を

意味する 
6 REDD+活動を行わなかった場合に生じていたであろう推定排出量 
7 REDD+活動の実施により他の社会・環境面に及ぼす可能性のある悪影響を予防するための措置 
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そして今年 6 月にボンで開催された SBSTA8では、REDD+実施方法のガイダンスについ

て残されていた 3 つの課題である、セーフガードの透明性確保に向けた情報についてのガ

イダンス、非市場ベースアプローチ、ノンカーボンベネフィトについて合意されている。 
今年末、パリで開催される COP21 では、これら 3 点が採択されることにより REDD+実

施方法のガイダンスに関する課題の検討はすべて終了することとなる。 
そして国際交渉の舞台にのった REDD＋については、いかなるメカニズムの中で実施さ

れていくこととなるか、つまり UNFCCC における REDD+の位置づけという重要な議題と

ともに本稿と関係するファイナンスや REDD+クレジットの取引（市場メカニズム）につい

て今後の議題として話し合われていくことになる。 
一方、REDD+の実際の具体的な動きについては、UNFCCC 下ではナショナル（国）レ

ベルもしくは、サブナショナル(自治体)レベルで実施することとされていることもあり、大

方は実施にとっての基本情報となる森林インベントリーや GHG インベントリーの整理が

進められている段階である。 
ところが、UNFCCC という国際枠組外においては、米国のアパレル企業であるワイルド

ライフワークス 9が実施しているケニヤのカシガウ回廊におけるプロジェクトベースでの

REDD+をはじめ、すでにクレジット創出に至っている事例が次第に増えつつある。 
そこで、次章以降では、REDD+におけるファイナンスの考え方およびクレジット価格動

向を概観した後、ボランタリー市場に焦点を当て、需要者の意向を分析し、最後にプライ

シングの考え方について述べることとする。 
 

２．REDD+とファイナンス 
(1) フェーズドアプローチとファイナンス 
 REDD+は対象とする地域が広大であり、政治・経済、法制度、自然環境、そこで生活を

営む人々など、考慮しなくてはならない事項が非常に多岐多様である。また対象となる森

林は、時間とともにゆっくりと場合によっては急激に変化する自然と人為的活動の織り成

す事象により大変な複雑さを呈している。 
 そこで REDD+については、段階的に実施を推進していくというフェーズドアプローチが

とられることが、COP16 のカンクン合意で決められた。それは、国家戦略、活動計画・政

策の策定およびキャパシティ・ビルディングなどを実施する第１フェーズ、さらなるキャ

パシティ・ビルディングや実証活動、国家政策、活動計画などを実施する第２フェーズ、

そして十分に測定・報告・検証された結果に基づいた活動を行う第３フェーズから構成さ

れる。 
 フェーズドアプローチを進めていく上で欠くことのできない鍵となるのがファイナンス

                                                   
8 Subsidiary Body for Scientific and Technological Advice の略で UNFCC における科学および技術の助

言に関する補助機関 
9 実際にケニヤでプロジェクトを実施しているのは、ワイルドライフワークスが立ちあげたベンチャー企

業であるワイルドライフワークスカーボンである。 
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である。フェーズの初期では、REDD+実施に向けてのハードおよびソフトインフラといっ

た基盤の整備が中心となり、公的資金を利用した国際的な協力が必要となる（図表 1）。実

際 2008 年以降、国際機関等による基金の設立やオーストラリアやノルウェーなどによる二

国間協力といった形のファイナンスも行われている。

1. REDD+の段階別アプローチとファイナンス

完全実施段階

十分な測定・報告・検証（MRV）により得られた
結果に基づいた活動の実施段階

試行段階

技術開発・移転を含む一層のキャパシティ
ビルディングなど実証活動を含む国家政策、

活動計画、政策措置等の実施

準備段階

国家戦略、活動計画、政策措置等の策定
およびキャパシティビルディングなど計画段階

◆ FCPF Readiness Fund

◆ REDD+ﾊﾟｰﾄﾅｰｼｯﾌﾟ

◆ UNｰREDD

◆ CBFF

◆ FIP

◆ FCPF Carbon Fund

◆REDD+クレジット

⇒排出量取引

公
的
資
金

民
間
資
金

◆ Amazon Fund

段階別アプローチファイナンス

（注）各資金はそれぞれの設立目的から筆者の判断で該当す
るフェーズに合わせたもの。さらにREDD+クレジットについて
は望ましいと思われる位置付をした。

出所：UNFCCC, Decision 1/CPB16、その他資料を基に国際航業作成

図表1 フェーズドアプローチとファイナンス

 

FCPS Readiness Fund （Forest Carbon Partnership Facility) 森林炭素パートナーシップ機構。2007年に世界銀行により設立。途上国の

REDD+事業実施体制の準備や能力向上支援を行うための準備基金

REDD+パートナーシップ
コペンハーゲン合意における、REDD+の役割の重要性と早期制度化の決定を受け、2010年5月の「気候変動と森林に関

するオスロ会議」において、REDD＋に関する取り組みの国際的な連携・協調を図るために設立された制度

UNREDD 途上国でのREDD+活動への協力・支援を目的として2008年国連によって開始されたプログラム

CBFF (Congo Basin Forest Fund) コンゴ川流域森林基金。コンゴ盆地周辺国の森林減少・劣化を抑制するため、英国、ノル

ウェーから初期資金として総額1億1800万ユーロが提供され、2008年6月に設立された多国籍基金

FIP 森林投資プログラム。気候変動問題に取り組む途上国を支援するために多国間で資金拠出をして設置した機構投資基金
（CIF：Climate Investment Fund)の一部。世界銀行が2008年から開始した

FCPF Carbon Fund REDD＋プロジェクトへの資金供与や獲得したクレジット移転などを行う炭素基金

公的資金

 
 
 しかし、REDD+の実施は、非常に長期のタイムスパンが必要となるため、これらを全て

公的資金で賄うことには限界がある。REDD+をホスト国の持続可能な開発に貢献できるよ

う長期にわたって進めていくためには民間企業の参画が求められる。特にフェーズ３では、

REDD+事業を持続的に進めていくために、民間資金の導入・運用が大きな役割を果たすこ

とが期待される。そのための方策の一つが REDD+による温室効果ガス排出削減量をクレジ

ット化することによる民間企業へのインセンティブ付与である。 
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 ところが、国連の枠組内におけるコンプライアンス市場 10、つまり京都議定書の国際排

出量取引では、昨今、カーボンクレジットの取引高、価格ともに低迷している。そのこと

も含め、大きな不確実性を孕んだ REDD＋クレジットについては、取引の成立について危

惧する声やクレジット化自体に反対する声もあがっている。 
 
(2)コンプライアンス市場におけるカーボンクレジットの動向 
 国際的な法制度の下で定められた数値目標に向けて利用されるカーボンクレジット(以下

クレジット）の代表格として、京都議定書により規定された京都メカニズムで利用される

クレジットおよび EU 域内での排出量取引、EU-ETS11で利用されるクレジットが挙げられ

る。前者は CDM12、JI13により創出され一般に京都クレジットとも呼ばれる CER14および

ERU15であり、後者のものは EUA16とよばれるクレジットである。 
 クレジット価格は、基本的には限界削減費用 17との関係で決定されるが、実際には、国

際的な政治・経済情勢、気候・天候、エネルギー資源価格、制度的要因、政策、投資家の

思惑など様々な要因により高下する(図表２）。 
 現在、これらのクレジット価格、特に京都クレジット価格が低迷している主な要因は、

リーマンショック以来立ち直れていない一部ヨーロッパ諸国の経済状況および京都議定書

加盟国の中で最も大きな需要国である日本が第二約束期間から脱退していることなどから

起こる供給過剰であると考えられる。 
 そのような状況下、EUA については、最近 1000 円以上 18の値を付けることもしばしば

あり、やや上昇傾向がみられる。ここでは詳細について触れないが、EU-ETS の場合、政

策的に管理されることによって価格が維持されているという事実は見逃せない 19。 
 カーボンクレジット価格は低炭素技術開発への投資と深く関係しており、国際的に 2050
年に温室効果ガス排出量の 80％以上の削減が求められていることに鑑みれば、ある程度の

市場介入を実施してでも一定の価格を保つことは重要であると思われる。 

                                                   
10 法的強制力のある合意に基づいた制度内において GHG 削減目標などが課されている場合にその目標達

成のための取引市場を指す 
11 EU 域内で実施されている排出量取引のことで The EU Emissions Trading System の略 
12 京都メカニズムのひとつで Clean Development Mechanism の略 
13 京都メカニズムのひとつで Joint Implementation の略 
14 CER: Certified Emission Reduction 
15 ERU: Emission Reduction Unit 
16 EUA: EU Allowance 
17 温室効果ガスを追加的に１トンを削減するのにかかるコスト 
18 1 ユーロ=137B95 円(日本経済新聞 2015 年 7 月 1 日現在） 
19 とり得る政策は、排出削減目標の引き上げや対象セクターの拡大、オークションに関して排出枠量の削

減や最低価格設定、管理価格リザーブ、バックローディング等多様である。 
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図表２ EUA,CER 価格および取引高動向(2015年3月～6月）
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ICE データを基に国際航業作成 

 

(3)ボランタリー市場の動向 
京都議定書や EUETS といった制度的枠組外におけるボランタリー市場に目を転じると、

2012 年度のカーボンクレジットの総取引量は 1 億トン強で 2011 年度から若干増加してい

るが、2013 年には約 7500 万トンにまで減少している。一方、取引総額については、総取

引量の増加した 2011 年から 2012 年にかけても約 5 億 2,300 万ドルと減少し、2013 年には

さらに 3 億 8,000 万ドルにまで減少している(図表３)20。 
また価格動向については、先のコンプライアンス市場における京都議定書の CER の価格

に比べると数倍の価格での取引となっているが、ここ 2 年間、価格が下降しており、全平

均では 2012 年で$5B9/tCO2e、2013 年には$4B8/tCO2e となっている(図表４）。そして 2013
年、カリフォルニア州排出量取引が開始され、ボランタリー市場からコンプライアンス市

場に移行したことが、総取引量および取引総額減少に寄与しているといえるであろう。さ

らにコンプライアンス市場(特に京都クレジット）における価格低迷がボランタリー市場に

おける価格の下落および取引総額の減少に影響していることは否めない。 
ただし、ボランタリー市場の場合には相対取引であり、認証を受けた基準によっても価

格にはかなり差が生じる(図表５）。 

                                                   
20 平成 25 年度カーボン・オフセットレポート 環境省 参照 
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図表３　総取引量および取引総額
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  出所：Forest Trends’ Ecosystem MarketplaceB State of the Voluntary Carbon Markets 2014Bを基に国際航業作成 

 
 

図表４　総取引量および価格推移
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  出所：Forest Trends’ Ecosystem MarketplaceB State of the Voluntary Carbon Markets 2014Bを基に国際航業作成 
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図表５ 認証基準別クレジット価格 (ドル/t-CO2)

 

出所：平成 26 年度 『カーボン・オフセットレポート』環境省を基に国際航業作成 

＊J-VER については平成 25 年度『 カーボン・オフセットレポート』環境省を参照 

 

 

Woodland Carbon Code 林地を設立する英国内イニシアティブ。英国の気候目標達成に利用可。

American Carbon
Registry（ACR)

米国で最初の民間VER制度として1996年にEnvironmental Resources Trustにより創設された。プロジェクトにより発行され
るクレジットはERT（Emission Reduction Tons）として取引される。なお、ERTは、2013年1月から開始されているカリフォルニ
ア州排出量取引制度で使用可能なクレジットとして認められた。

Climate Action Reserve
（CAR)

2001年にカリフォルニア州によって設置されたCalifornia Climate Action Registryが前身であり、 2008年から現在の団体と
して運営されている。GHG削減プロジェクトの環境十全性を保証し、米国のカーボン市場における財務及び環境価値の創出
と支援に重点を置く。クレジットはCRT（Climate Reserve Tonnes）。VCSの連携プログラムの一つとなっており、CRTから
VCUへのクレジットの変換が可能。2012年には、カリフォルニア州のキャップ・アンド・トレードプログラムにおけるプロジェクト
登録簿として認められた。

Plan VIVO
エジンバラ炭素管理センター（Edinburgh Center for Carbon Management）により1990年代から開発が始まり、現在は
Scottish charityに登録されたPlan Vivo Foundationが開発・運用を行っている。Plan Vivoはプロジェクトに参加するコミュニ
ティが、気候変動、生活及び生態系の長期的な利益を考慮した土地利用のプロジェクトを実施するための枠組みを提供して
いる。

Social Carbon Standard ブラジルのNGO　Ecologica Institute　により開発された。社会環境面分野の認証を主としおり、VCSやCDMなどとのコベネ
フィットの認証として活用できる。

The Gold Standard
(GS) for VERs

2003年に世界自然保護基金（WWF）によって設立され、現在は80以上のNGOの支援を受け運営されている。GHG削減量
をクレジットとして評価するだけではなく、持続可能な発展への寄与について評価する仕組みを備えているところが特徴
的。CDM方法論もしくはGSが認めたGS-VER用の方法論に基づいたプロジェクトをGS-VERとして認めている。また、GSの基
準に則しているCDMやJIのプロジェクトをGS-CDM/JIプロジェクトデータベースで公開する仕組みを備えている。2012年、
Gold Standardは、森林系のプロジェクトに特化したCarbonFix Standardを買収するとともに、森林管理協議会（Forest
Stewardship Council、FSC）とフェアトレードラベルとのパートナーシップも締結した。

認証基準
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３ボランタリー市場におけるクレジット需要者の意向 
(1)購入動機 
 ボランタリー市場におけるクレジット需要者はどのような動機により購入しているので

あろうか。 
 最も多いのは転売目的であるが、次いで気候変動と戦う使命感が挙げられている。僅差

で 3 位が CSR 目的となっているが、4 位のデモンストレーション以下 7 位までの購入目的

の多くは、定義によっては CSR との違いが明白でない事例が多々見受けられ、それらの核

にあるものは企業の自社アピールであると捉えることもできる 21。 
 一方、コンプライアンス市場では、定められた目標をめざすために、クレジットの質を

問う必要はなく価格と GHG 削減量こそが重要となる。 
  

32%

20%
19%

14%

10%

2% 1% 2%

図表６ 購入動機別マーケットシェア

Offset resale

Climate-driven mission;
to combat climate change

Corporate social responsibility

Demonstrate climate leadership
in industry, policy

Engage customers/clients
to offset emissions

Incentivize supply chain practice 
change, sustainability

PR/branding
purposes

 
  出所：Forest Trends’ Ecosystem MarketplaceB State of the Voluntary Carbon Markets 2014Bを基に国際航業作成 

 
(2)需要者別マーケットシェア 
 購入者は多国籍企業に代表される超大手企業の他、国や自治体、中小企業なども含まれ

る。またセクター別では農業・森林、エネルギー業界といった直接消費者と接点を持たな

い業界の購入割合が大きいが、このことは転売目的以外の購入動機として最も大きな割合

を占める使命感と結びつくこと、および当該業界が気候変動の影響を最も深刻に受けると

いうことや規制対象になりやすい業界であるということと関係しているように思われる。 
  

                                                   
21 例えば 2009 年に実施された経団連の CSR に関するアンケート調査結果によると、CSR の活動の意味

については、「持続可能な社会づくりへの貢献」(82%)、「企業価値（ブランド力）や信頼」(76%)、「ステー

クホルダーの期待への反映」(68%)が上位回答になっている 
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19%

17%

16%11%

8%

4%

4%

3%

2%
2%

2% 12%

図表７ 業界別購入マーケットシェア (%)

オフセット・リテーラー

農業・漁業

エネルギー

運輸

食料品

旅行

情報・通信

小売業

製造

金融・保険

イベント

その他

  

出所：Forest Trends’ Ecosystem MarketplaceB State of the Voluntary Carbon Markets 2014Bを基に国際航業作成 

 

67% 12% 12% 6%

1%1%

図表８ 購入組織タイプ別マーケットシェア

Multinational corporations Private sector, unspecified Small-to medium-sized enterprises

Domestic corps National governments Subnational governments

Conservation NGOs Individuals NGOs, unspecified0.5% 0.3% 0.2%

 
  出所：Forest Trends’ Ecosystem MarketplaceB State of the Voluntary Carbon Markets 2014Bを基に国際航業作成 

 
(3)プロジェクトタイプ別マーケットシェア 
 ここでは、どのようなプロジェクトにより創造されたクレジットに対する需要が大きい

かを概観することとする。前年は第 1 位が風力発電(20%)、２位が IFM22(12%)、3 位が

REDD(9%)、4 位がクリーンクックストーブ(調理用コンロ(8%)）であったが 23、2013 年に

は、特に REDD プロジェクトにより創造されたクレジットへの需要が高まってきており、

全体の 4 割弱を占めるにいたっている。そしてクリーンクックストーブが約 4 分の１を占

                                                   
22 IFM: Improved Forest Management 
23 Forest Trends’ Ecosystem MarketplaceB State of the Voluntary Carbon Markets 2013  p20 参照 
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め第 2 位に躍進しているが、新規植林、再植林（A/R）、森林管理、アグロフォレストリな

どをあわせると実に森林関係プロジェクトが 47%24と 5 割弱に及んでいる（図表９）。 
 こうした趨勢の背景にはいかなる理由が考えられるであろうか？ 
 

38%

24%

7%4%
4%

4%

3%

2%

2%

2%
2%
1%

1%
1%

1%
1%

1%

2%

図表９ プロジェクトタイプ別マーケットシェア（2013年）

REDD/Avoided conversion
Clean cookstoves
Wind
Afforestation/Reforestation
Water filtration
Waste heat recovery
Landfill methane
ROR hydro*
Large hydro
N2O
Improved forest mgmt.
Fuel switching
Biomass
Efficiency
Biogas
Geothermal
Agro-forestry
Other

REDD/Avoided 
conversion

A/R

IFM

A-f

Clean
cookstoves

wind

 
  出所：Forest Trends’ Ecosystem MarketplaceB State of the Voluntary Carbon Markets 2014Bを基に国際航業作成 

 
 
(4)森林クレジット 25購入者の関心理由および重要事項 
 森林クレジットに関心を持つ理由を概観すると生物多様性および現地コミュニティへの

ベネフィットがほぼ同レベルでトップの理由となっている。そして第 4 位に理解させやす

いという理由があるが、これは上位 3 位までにかかる理由であるといえる。つまり、温暖

化問題支援を企業の責任として捉え、その責任を果たすための行動について、生物多様性

やその他の環境問題、それに現地コミュニティへのベネフィットを含むノンカーボンベネ

フィットへの貢献などは大変理解され易いということである（図表 10）。こうしたことが、

ストーリーの多様性を背景にもつ REDD のプロジェクトタイプ別マーケットシェア第 1 位

に大きく貢献しているといえる。 
 また購入時における重要事項としては、ローカルコミュニティへのベネフィットと生物

多様性を抑えて認証基準が 1 位になっており、4 位の実施場所や 5 位の実施に対する信頼性

                                                   
24 小数点以下を省略しているため、数値が合致していない。 
25 本稿では森林関係のプロジェクトに由来するクレジットを便宜上総称して森林クレジットと呼ぶこと

とする。 
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や 6 位のプロジェクトタイプまでの上位の結果を見ると、プロジェクトのストーリー性と

実施と結果に対する実現可能性を担保できるような信頼性および自社の戦略との関係性が

窺える（図表 11)26。 
さらにボランタリー市場の場合には制度的な基盤がないために、削減量の検証や認証手

続き等が信頼性の高いものであることが極めて重要性をもつ。 

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

価格が安い

認証基準が高く信頼できる

より追加的だから

地域的に関係がある

将来規制への準備

企業のコアビジネスと関係が深い

利害関係者に理解させやすい

GHG問題支援は企業の責任

現地コミュニティへのベネフィット

生物多様性及び環境へのベネフィット

図表１０ 森林クレジットに関心を持つ理由

Strongly agree Agree (%)

                

出所： Forest Carbon Offsetting Survey, Eco Securities 2010 を基に国際航業作成 

                                                   
26 アンケート調査による総計 17 項目のうち 50%以上の Important もしくは Highly important 上位 12
位までを挙げたものである 
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0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

CSR活動への適合感

企業文化・ブランドへの適合感

将来のコンプライアンスに対する有用性

地理的活動の補完性

参画企業の経験と信頼性

価格

プロジェクトタイプ

プロジェクト実施に対する経験と信頼性

プロジェクトの実施場所

生物多様性に対するベネフィット

ローカルコミュニティに対するベネフィット

認証基準

図表１１ 森林クレジット購入に際しての重要事項

Highly important Important

 
                出所： Forest Carbon Offsetting Survey, Eco Securities 2010 を基に国際航業作成 

 

(5)認証基準の重要性 
 ボランタリー市場の場合、コンプライアンス市場とは異なり、クレジットは上記のよう

に様々な目的に利用されることが想定される。そして購入者はそれぞれの目的に適したク

レジットを求めるが、先の結果からも明白なように、最も重視することはプロジェクト実

現性への信頼性である。 
 そして現在最も信頼されている認証基準が VCS27であり、全体の約 3 分の１を占めてい

る（図表 12）。ただし VCS は飽くまで GHG 削減、吸収量算出のための認証であるため、

社会・環境的側面の認証には他の基準が必要になる。たとえば生態系保護やフォレストコ

ミュニティ支援などについては CCB Standards28が代表的認証基準である。 

                                                   
27 VCS: Verified Carbon Standard の略で、ボランタリー市場での GHG 排出量削減・吸収活動プロジェ

クトにより創造されるクレジットの品質保証をするための基準を提供するため 2005 年に設立された非営

利法人でクレジットの発行も行う 
28 CCB: Climate, Community and Biodiversity の略で地域コミュニティ支援、生態系保護などプロジェ

クトの社会・環境的評価を行う。クレジットの発行は行わない 
 

(%) 
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29%

16%

2%21%

15%

1%
7%

5%

1%
1%

1% 1%

図表１２ 認証基準別マーケットシェア

VCS only

VCS + CCB Standards

VCS + Social Carbon

Internal/Proprietary

Gold Standard VERs

Gold Standard CERs

CERs/ERUs

CAR

CCB standards + "other"

ACR

Nostandard

Other

        

出所：Forest Trends’ Ecosystem MarketplaceB State of the Voluntary Carbon Markets 2014Bを基に国際航業作成 
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４．REDD+クレジットのプライシングについての考え方 
(1)機会費用(opportunity cost) 
 先にクレジット価格の決定要因として限界削減費用の話をしたが、ここでは機会費用と

いう概念から森林クレジットの価格について考えることとする。 
 機会費用とは、選択しなかった行動によってもたらされたであろう利益や価値をさす。 
たとえば、途上国において木材輸出業者が現地にて木材伐採を実施している場合に、それ

をやめさせた場合、当該業者が得ていたはずの利益をさす。 
 REDD＋のようにプロジェクトを実施するサイトに利害関係を有する人々が多岐にわた

り、さらに森林のように、その減少・劣化を抑止することによる便益が多様な場合には特

に重要な概念である。 
 仮に REDD＋プロジェクトを進める場合に機会費用をクレジットで賄うとすると 

REDD＋クレジット売却による収入＞機会費用 
であることが必要となる。この場合の機会費用は農業や商業伐採などにより得られる報酬

をさす。 
機会費用の算出方法については、これまで、多くのモデルが考えられてきているが、代

表的なものとしては、土地の利用変化に起因する現地住民の利益を積み上げる方法をとる

ボトムアップ分析、および森林保全に起因する木材や食料の供給変化を世界レベルで考察

するグローバルモデル分析などがある。しかし、モデルや分析手法によってその値には相

当の幅がある。さらに同じモデルを使っても地域により相当の差がでてくる。 
 たとえば、これまで出されている調査結果などにおいても、ボトムアップ分析の場合、

＄1/t-CO2 以下のものから$30/t-CO2 を超える場合まで様々あるとされている 29。 
 
 (2)取引費用（transaction cost）30 
 先に述べた機会費用は、得られていたはずの利益補填の意味合いをもつものであるが、

REDD+をプロジェクトとして実際に進めることとなる場合には、事業の立ち上げやその運

営にかかる費用、事業実施費用やモニタリング費用、検証・認証費用、各ステージにおけ

る契約費用などがかかる。 
 したがって実際に REDD+事業を実施し、そこから創造されるクレジットのプライシング

を考える場合、機会費用とともにこうした諸費用についても考慮されることが望ましい。 
 やはり、機会費用同様、ケースによって様々な数値が考えられるが、たとえば、CO2 削

減量トン当たりの取引費用として$0B01/t-Co2～$16B4/t-CO2 という数値が出されている調

                                                   
29 電力中央研究所（2011）「文献調査に基づく REDD（森林減少・劣化からの温室効果ガス排出削減）ク

レジット化の有効性の検討」『電力中央研究所報告』、他 
30 実施にかかる費用として、他に implementation cost や administration cost などを分類する場合もあ

る。 
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査結果がある 31。 
 一方、実際に取引されている現状を見ると一般的に森林関係プロジェクトから創出され

るクレジット価格はその他のもの（例えば化石燃料から再生可能エネルギーへの転換によ

り創造されるクレジットなど）に比べて高めで取引されるといわれている。実際 J-VER32の

価格推移によっても森林吸収系クレジットは排出削減系クレジットの約 1B5 倍の価格で取

引されている（図表 13）。そこには購入者が何らかの価値を見出していることがわかるが、

森林の持つ価値を客観的に一定の数値で表すことは、その機能が多岐に渡ることもあり、

極めて困難である。 
  

0
1,000
2,000
3,000
4,000
5,000
6,000
7,000
8,000
9,000

10,000

図表１３ J-VER価格推移(2013年）

排出削減系J-VER

森林吸収系J-VER

 

 
(3)ノンカーボンベネフィト 
 REDD＋には気候変動問題への対処という根本的な目的があるが、対象となる森林の保

全は単に温室効果ガス吸収による温暖化抑制というカーボン・ベネフィットの他に、森林

の持つ多岐にわたる機能の保全をも同時に意味するものである。そのもっとも典型的な例

が生物多様性保全である。その他にも水源涵養、土砂災害防止、土壌保全、物質生産、そ

して当該住民のコミュニティの持続的発展など多々ある。 
 ここで重要なことは、REDD＋プロジェクトにより森林保全されたことから創出される

クレジットの価格にこうしたノン・カーボン・ベネフィットの分をいかに反映させるかと

いうことである。 
 スターンレビュー33では、森林減少・劣化による GHG 排出抑制は最も経済的効果が高い

                                                   
31 有村俊秀『新たな市場メカニズムの国際比較及び二国間クレジット制度の排出削減効果等の分析』早稲

田大学他 参照 
32 2013 年 4 月以降、国内クレジット制度とともに J-クレジット制度に統合されている。 
33 英国財務省による気候変動問題の経済的側面に関するレビューであり、その中で森林の減少防止は温室

   出所：Carbon Offset Forum HP を基に国際航業作成 

（円） 



18 
 

と報告されていたが、ノンカーボンベネフィットを考慮するならば、その価値評価はより

複雑なものとなる。また、生物多様性に関し、「生物多様性条約」（CBD）34で議論されて

きた「生態系に対する支払い」（PES）35:という概念があるが、その根底には「受益者負担

の原則」（BPP）36がある。しかし、生物多様性を含めた森林の場合、直接利用することが

なくとも恩恵を被る場合が多く、さらに時間的にみても現在だけでなく後世の世代が得る

ことのできる多くのベネフィットがある。つまり保全により得られる利用価値だけでなく、

非利用価値も考慮する必要があるためさらに複雑である。 
 
(4) CVM37とノンカーボンベネフィットのパッケージ化 
 ボランタリー市場における取引は基本的に相対で行われるが、取引を行う外的状況に加

えて取引者（企業等）の心理的効用が大きく影響する。それは、「３クレジット需要者の意

向」、で挙げたような動機、関心事項、重要事項など様々な要因を総合判断して決定される

ことになる。 
環境価値を評価する方法はこれまでにも多くの方法が考えられてきているが、それらの

うち仮想評価法(CVM)の考え方は、現在のボランタリー市場における森林クレジットの取

引について参考になる。 
CVM は、ある環境価値が守られる（改善される）ことを仮想想定し、それに対する支払

い意思額について直接人々にアンケートを実施することにより、環境価値を評価する手法

である。もちろん回答者の多くの心理的バイアスが入ることやあくまで仮想であることな

どの欠点も指摘されるが、森林のもつ価値を客観的に市場評価することが極めて困難であ

る以上、有益な手段であることは否定できない。 
もしくは、当該森林を保全することによって得られるノンカーボンベネフィットを自社

の貢献アピール手段として採用する際にどの程度の価値を見出すかという考え方もできる。 
いずれにせよ、プロジェクトにより得られる便益全体およびその上に認証基準などの信

頼性を上乗せしてパッケージ化したものにどの程度の価値を見出すかということである。 
つまり、森林クレジットの場合、GHG 削減効果の他にノンカーボンベネフィットに対する

価値をどのように評価し、それに対していくらなら支払う意思があるかということである。

それはノンカーボンベネフィットを個別に評価して積み上げの総合評価をするというもの

ではなく、当該プロジェクトの信頼性や得られるベネフィットをパッケージ化して総合的

に判断するという手法である（図表 14)。 
 この方法によれば、必要なクレジットの価格はトン当たりいくらという発想ではなく、

CO2 排出削減量＋ノンカーボンベネフィットのパッケージで、たとえば、1,000 トン単位

                                                                                                                                                     
効果ガス排出削減における非常に費用効果の高い対策であるとされた 
34 CBD: Convention on Biological Diversity 
35 PES: Payment for Ecosystem Services 
36 BPP: Beneficiaries Pays Principle 
37 CVM: Contingent Valuation Method 
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や 10,000 トン単位のパッケージ商品として相対取り引きされることとなる。そのため、プ

ロジェクトのストーリー性が需要者の希望に合う場合には、かなりの価格での売買も考え

られ、それはコミュニティへのベネフィットが大きくなる可能性を示唆するものである。 
 そしてさらに公的資金支援と相まってコミュニティの関係住民 1 人 1 人にまでベネフィ

ットが還元されることが望ましい。 
これまで、REDD+プロジェクトに対して世界の名だたる大企業が投資を行い、そして

REDD+を含めた森林クレジットの購入者となっている。しかも 3(3)で示したようにプロジ

ェクト別マーケットシェアでは REDD+由来のクレジットが第１位となっている。 
今後森林保全により得られるベネフィットが差別化され、それぞれ個性を持ちつつパッ

ケージ化されたクレジットのプライシングが進むことも考えられるが、それは一方でコン

プライアンス市場における REDD+クレジットの取り扱いにも影響を及ぼすこととなるで

あろう。 
両市場は目的が異なるため、そこでのクレジット価格にも差違が出るのは当然である。

そして上記のように、REDD+をはじめとした森林保全関連プロジェクトは、ストーリー性

が豊かであり、クレジット創出に至るバックグラウンドは実に多種多様である。そのため、

個性あるバックグラウンドを包摂したレジットの創出とそれに対する適切なプライシング

が、ボランタリー、コンプライアンス両市場の活性化につながることを期待するとともに、

それが持続可能な森林保全及び温暖化対策へと結びつくような制度構築が望まれる。 

図表14 ベネフィットのパッケージ化によるクレジットの価格付け

$160,000 $380,000 $50,000
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おわりに 
 IPCC第５次評価報告書による「人間による影響が20世紀半ば以降に観測された温暖化の支

配的な原因であった可能性が極めて高い」とする発表は、ある意味ほっとするものであった。 気候

変動が重力など自然の力の作用によるものであるならば、手の打ちようがないからだ。 
 しかしながら、すでに表れ始めている影響はまだまだごく一部であり、たとえ今、人為

的な温室効果ガス排出が停止したとしてもその影響は今後数世紀にわたって続くとされて

いる。つまり一刻を争う事態なのである。そして産業革命以後の我々の祖先から現在に至

るつけは、すべて子孫に回っていき、ポイントオブノーリターンを過ぎた場合には人類の

将来がなくなる可能性さえある。 
 
 時を超えて守っていかねばならない森林そして地球。気候変動が人為的なものである以

上、人為的に修復していかねばならない。REDD+はその一手段にすぎないが、大きな可能

性を秘めていることも確かである。そしてその有効性担保のためにカーボン及びノンカー

ボンベネフィットに対する適切なプライシングが求められる。
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