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KPMG グ ロ ー バ ル
CEO調査2019では、
環境・気候変動リス
クが成長に対する最
大の脅威と考えられ
ていることが明らか
になりました。  

企業を取り巻く環境 
企業に対して、二酸化炭素排出量の削減を求め
る政府や投資家といった外部からの圧力が強
まっています。 

2015年のパリ協定以降、105ヵ国が「国が決定
す る 貢 献 」 （ 英 ： Nationally Determined 
Contribution、略称：NDC）として、二酸化
炭素の排出量削減を誓約しています（図1参
照）。 こうしたNDCの多くには、何らかの形
でのカーボンプライシング（炭素価格）、ま
たは排出量と同等の量の排出物を大気から吸
収 す る こ と で 将 来 の 二 酸 化 炭 素 排 出 量 を

「ネット・ゼロ（実質ゼロ）」まで削減する目
標が含まれています。 

図1 
NDCへの世界各国の取組み 

気候変動もまた、企業の長期的な見通しにお
いて重大な脅威であると投資家は認識しつつ
あります。 

機関投資家団体のClimate Action 100+（図2
参照）等の取組みにより、二酸化炭素排出量
の開示の透明性を向上させ、今後の排出量の
削減に関する測定可能な目標を設定するよう、
企業に対する圧力が強まっています。 

企業は自社のカーボンフットプリントの削減
に向けた措置を実施し、政府や投資家の要望
に応える必要があります。再生可能エネル
ギー（再エネ）に重点を置いたエネルギー調
達戦略を策定することで、間接的に排出量を
削減し、企業のカーボンフットプリントを大
幅に削減することができます。

ネット・ゼロ目標を設
定／議論している国・
地域

何らかの形でカーボン
プライシングを実施し
ている国・地域 

ネット・ゼロ目標を設定／議論
しており、カーボンプライシン
グを実施している国・地域 

出典： Energy & Climate Intelligence Unit, World Bank 

図2 
Climate Action 100+ の概要 

450 
の機関投資家 

$40兆米ドルの

運用資産 

65%増加

（発足以降の加盟数） 

出典：Climate Action 100 - 2019 Progress Report 
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再生可能エネルギー
のLCOEはこの10年
間で徐々に低下し、
化石燃料と競争力の
ある価格での再エネ
発電が可能となりま
した。 

0.054 
0.053 

0.161 

0.068 
0.086 

0.115 

0.378 

再エネ発電コストの低下 
LCOE（均等化発電原価）とは、資産（発電設
備）の稼働年数全体にわたる発電コストを平
準化した価格のことです。LCOEは、ディベ
ロッパーへのリターンや異なるリスク特性と
いった要因により再エネ電力の価格を完全に
反映しない一方、特定の市場における再生可
能エネルギーの競争力の評価についてのベン
チマークとして役立つ可能性があります。

再生可能エネルギーのLCOEは2010年から徐々
に低下しており、2030年までにさらに下がる
ことが予想されます（図3参照）。その結果、
風力および太陽光発電技術は、化石燃料エネ
ルギーと比較して競争力のある価格またはよ
り低価格となるでしょう。

LCOEの低下という流れは、資本コストと維
持費の低下、および高出力を可能とする効率
性の向上により促進されます。今後は、蓄電
池の改良やハイブリッド化の進歩といった新
たな技術的ソリューションにより、再生可能
エネルギーのLCOEの低下がさらに進行する
と考えられます。

再生可能エネルギーのLCOEが低下すると、助
成金も減少します。多くの地域では、こうした
助成金は再エネ開発の資金を得るための安定し
た収入源となっています。 

再生可能エネルギーを調達した企業は、再エネ
設備のディベロッパーに対し、助成金と同程度
のリスク低減特性を具備した長期買電契約を呈
示することで、再エネ設備のディベロッパーに
対して低減する助成金に対する代替案を呈示す
ることができます（例：固定価格による電力の
調達、あるいは価格変動に対して、上限（シー
リング）あるいは下限（フロア）を設定すると
いった柔軟な価格設定）。

これは、企業がLCOEの低下傾向を利用しなが
ら、競争力のある価格で再エネを調達する機会
があることを意味します。

図3 
LCOEの推移（2010年～2030年） 
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出典：IRENA - Global Renewables Outlook 2020, Renewable Power Generation Costs in 2019 
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PPAの締結により、
企業は将来の発電コ
ストの不確実性を低
減できます。

2018年 2019年 2020年 

変動しやすい 
電力の卸売価格 
電力の卸売価格は需給変動の影響を受けやす
く、これにより将来の電力に関して、価格変
動性や不確実性が生じます。 

供給側においては、天然ガスや石炭などの化
石燃料の価格変動が電力の卸売価格の変動に
直結します。電力の卸売価格はさらにカーボ
ンプライシング制度の影響も受け、石炭（火
力）発電の場合は特にこの分のコストがかさ
みます。

需要側の変動は、経済活動の変化または季節
的な気温の変動に起因して発生します。 

より直近では、COVID-19（新型コロナウイル
ス感染症）による需要の減少、およびロシアと
サウジアラビアの原油価格戦争に起因する供給
増加の二重の影響から、電力の卸売価格は急落
しましたが、直前の2018年時点における電力卸
売価格は著しい高水準にありました。

電力の卸売価格への地政学的影響は予測が難し
い一方、炭素に対する課税制度は価格の上昇傾
向を促進すると予想されます。 

企業は、再エネディベロッパーとPPAを締結し、
固定価格あるいは上限と下限を定める柔軟な価
格設定により、発電コストの変動性を抑えるこ
とが可能となります。

図4 
電力の卸売価格（EU）

 

 
 

 

 

 

  

 

 

電力の卸売価格は、欧州の
夏季の平均気温を上回る暑
さと天然ガス・石炭・炭素
の価格上昇により、2018
年第2四半期に急騰しまし
た。 

コモディティ価格の低
下と暖冬による需要の
減少により、夏季に見
られた傾向は2019年第
1四半期に反転しまし
た。

出典：ロイター
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再エネ調達の成功は、
多大な短期的・長期的
バリューを生み出しま
す。 

エネルギー調達戦略
の成功にはエネル
ギー効率化のための
プロジェクトが不可
欠です。

企業の再エネ調達 
再生可能エネルギー調達は、経済上、経営上、定評上の価値ある恩恵を 
企業にもたらします。 

直接的な財務上の恩恵の
獲得 
— 再 エネ のコ スト低 減

に よる 将来の エネ ル
ギーコストの削減 

— 一 定期 間に わたり エ
ネ ルギ ーコス トが 安
定する可能性

— 税 務上 ・財 政上の イ
ン セ ン テ ィ ブ の メ
リ ット を活用 ：再 エ
ネ 生産 能力へ の投 資
に よ る 、 イ ン セ ン
テ ィブ 制度へ のア ク
セスの実現

長期的なブランド価値の創出 

—  気候変動に対する意識の高
まりによる再エネの消費と
生産に関する投資家と需要
家の需要への対応 

— マーケティング・コミュニ
ケーション戦略において再
エネへの移行を活用するこ
とで、投資家、需要家、そ
の他ステークホルダーの認
識を最適化させることが可
能

将来の制裁金や供給停止に対するレジリエンスの増強 

— 強固な再エネ調達の戦略により、さまざまな国で検討されている潜在的な炭
素課税の影響を最小限にとどめることが可能 

— 第三者への依存の低減ならびに地政学的リスクやグリッドの安定性に関する
リスクの軽減を目的に予測可能でローカルな供給を受けることによる、分散
型の信頼できるエネルギー源への確実なアクセスの実現（主に開発途上国）

コーポレートPPAにおける再エネ調達には多くの選択肢がありますが、自社による発電は 
最も追加性と定評上の影響が大きい選択肢です。 

低く、不確実 追加性 高く、予測可能 

• 電力と一体で取引する場
合（Bundled）または電
力と切り離して取引する
場合（Unbundled）のエ
ネルギー（あるいはカー
ボンオフセット）の証書
の取得

• 証書は特定の種類の再エ
ネ発電設備および／また
は地域に紐付く場合があ
ります。

• 第三者がオフサイト所有
する設備から、系統を経
由して供給

• 第三者がオフサイトに所有
する設備から専用線で供給
/ 第 三 者 が オ ン サ イ ト

（behind the meter: "BTM")
に所有する設備から専用線
で供給 

• 企業需要家が所有する再生
可能エネルギーのオンサイ
ト／オフサイト電源の設置

• 開発と建設に関するリスク
は、さまざまな株式の保有
構成により軽減が可能

定義済指標に
基づいた 
評価例 

財政的影響 ● 〇 〇 〇 〇 ● ● ● ● 〇 ● ● ● ● ● 

環境への影響 ● ● 〇 〇 〇 ● ● ● ● 〇 ● ● ● ● ● 

経営への影響 ● ● ● ● ● ● ● 〇 〇 〇 ● 〇 〇 〇 〇 

実現性 ● ● ● ● 〇 ● ● ● 〇 〇 ● ● 〇 〇 〇 
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コーポレートPPA構
造は主に3種類あり、
それぞれに異なる特
徴とリスク特性があ
ります。

一般的な 
コーポレートPPAの
ストラクチャー
オンサイト
PPA

‒ 「オンサイト」または「Behind-the-meter」のPPAでは、再エネの発電設
備は需要家の敷地内に設置され、（供給先の）設備へ直接接続します。 

‒ 再エネの発電設備は設備容量（余剰電力は系統に供給可能）、日次負荷
プロファイルの双方において、需要家の負荷プロファイルにあわせて設
計することができます。 

‒ ユーティリティまたはディベロッパーは、残余需要の必要量を供給する
または余剰電力を購入することにより、シェーピング（電力供給量を一
定に保つ）サービスを提供できます。 

メリット
‒ 発電供給設備と直結することによ

る低い相互接続コスト 
‒ デマンドチャージ低減の可能性 
‒ 調達ポートフォリオへの統合が容

易 

検討事項 
‒ 設置場所の確保と許認可の取得が

必要 
‒ 設備投資の負担増および（しばし

ば）規模の経済性の欠如 
‒ 1つの設備／場所に限定した供給

物理的 
PPA 

（オフサイト）

‒ 物理的PPAでは、再エネの発電設備はオフサイトに設置されますが、物理
的な送電が生じます。 

‒ ユーティリティは系統を介して需要家に再エネ電力を送ります。 
‒ 企業は、価格を改善し、法的費用と手続の負担を減らすために、買手コ

ンソーシアムを結成の上、単一の再エネ発電設備と電力契約を結ぶこと
ができます。

メリット
‒ 市場の電力価格の変動性に対する

ヘッジ（固定価格PPAの場合）
‒ より大規模な発電設備によるプロ

ジェクト最適化（規模の経済性確
保） 

‒ 複数拠点からの供給の可能性 

検討事項 
‒ 小売市場／託送制度の規制緩和が

必要 
‒ プロジェクトの立地は需要家と同

一のネットワーク内に属する必要
がある 

‒ 送電／託送料金発生の可能性

バーチャルな
PPA 

（オフサイト）

‒ 需要家は地域の小売価格でユーティリティから電力を購入します。 

‒ 同時に、需要家は卸売価格と契約上の権利行使価格の差額を授受する契

約を再エネ発電設備と締結します。これにより、需要家は（部分的に）

電力購入価格をヘッジすることができます。 

‒ 発電業者とオフテイカー（サービスの引取手）間の物理的な送電がな

く、国や州の境界を越えたPPAの締結が可能です。 

メリット
‒ 立地／ネットワークの制限がない
‒ 追加的な送電／託送料金がない
‒ 市場の電力価格の変動性に対する

ヘッジ

検討事項 
‒ 会計上の影響が出る可能性がより

大きい 
‒ 基準価格が小売価格と異なる場合

のベーシスリスク 
‒ 系統利用料金削減効果がない 
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過去に成功した再エ
ネ調達戦略に関する
経 験 に 基 づ き 、
KPMGは各アクティ
ビティを測定可能な
フェーズに体系付け
ます。 

B.マーケットおよびオポ
チュニティ有無分析

Developments in the Belgian energy sector 

Source: Bloomberg NEF  & WindEurope 

オポチュニティ有無分析 

実証済みアプローチの 
ご紹介 

フェーズ1

戦略 

フェーズ2

準備 

フェーズ3

調達 
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C. クロージングの締結交
渉及びRFPプロセスの完了

電力購入契約 

A.調達プロセ スとディベ
ロッパーとの交渉を開始

Bidder 1 is a windfarm developer with a solid project pipeline in the Benelux region 

入札業者プロフィール 
入札者の情報 

判断基準マトリクス 
  

The electricity strategy should be sufficiently 
flexible to accommodate the Client’s strategy 
and adapt to changes in electricity prices and 
technologies 

The electricity strategy should seek to 
maintain or improve the delivery of existing 
operations without impeding on reliability and 
should be readily implementable 

price fluctuations while providing cost benefits 
where possible 

reporting reducing uncertainties over future electricity 

 

Budget &   The green electricity procurement strategy 
should seek to optimize future cash flows by 

The renewable energy strategy should have 
Reputation      communicative value and increase visibility for 

the Client’s reputation as a green brand, 
further cementing its RE100 commitment 

The energy strategy should result in 
sustainable and innovative approaches that 
further strengthen the Client’ position as an 
industry leader in sustainability 

A. 再エネ調達戦略の目的と
重要な判断基準の理解およ
び明確化

the Client has already reached its target of 100% green electricity procurement, but 
would like to further increase its green impact by increasing ‘additionality’: having a 
more direct impact in the development of new renewable energy capacity, rather than 
‘greenwashing’ energy consumption with certificates from existing renewable facilities 

The electricity strategy should be visible for consumers and stakeholders and should 
be able to be communicated clearly and should comply to CDP and other international 
standards 
the Client would like to retain or improve its green reputation in comparison to it direct 
competitors (e.g. comparable European TelCo’s) 

The electricity strategy should provide for budget security and preferably benefit from 
cost benefits where possible 
An on-balance treatment of the renewable energy solutions (e.g. additional liability on 
the balance sheet) is not preferred (multiple mitigating options are available) 

The electricity strategy should preferably be implementable within the given timelines 
The feasibility of the selected renewable energy options should be high and should be 
analysed in relation to the preferred operational role and risk profile as well as the 
existing and planned organizational capabilities within the Client 
The (implementation of) electricity strategy should not impede reliability of supply 

The electricity strategy should facilitate a step-by-step implementation when/if 
required and should be sufficiently flexible to adapt to technological developments 
and innovation, changes in the relevant regulatory framework as well as changes in 
electricity demand (e.g. resulting from 5G implementation) 

ロードマップ 

Also positive im pac t on 
other  sourci ng soluti ons  

Supply Management 

Operati onal assets  Newly  build 

C. 実施に関する明確な
ロードマップの作成

B. 入札内容評価

入札の財務的評価 

A. データ収集と初期の市場
調査の実施

データ収集の雛型 Go-to-market戦略 

B. 詳細なgo-to-market戦
略の改良・策定

C. 収集データ活用準備

例）マーケティング文書等 
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—  Wind  
—  62 MW  
—  10 years  

—  Wind  
—   140 MW  
—  15 years  

—  Solar  
—  30 MW  
—  10 years  

—  Wind  
—   180 MW  
—  10 years  

—  Solar  
—  38 MW  

—  Wind  
—  90 MW  
—  15 years  

—  Wind  
—  65 MW  
—  15 years  

—  Solar  
—   2.2 MW  
—  15 years  

—  Solar  
—  20 MW  

—  Wind  
—  92 MW  
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お問い合わせ先 
関口 美奈 

KPMGジャパン 
エネルギー・インフラストラクチャー
セクターヘッド
mina.sekiguchi@jp.kpmg.com

金子 直弘 

KPMGコンサルティング株式会社 
パートナー 
naohiro.kaneko@jp.kpmg.com 

八幡 秀輝 

株式会社KPMG FAS 
ディレクター   
hideki.yahata@jp.kpmg.com 

Rudolf Stegink 
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