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【第143 回講演会 講演録】 

平成 20年度 土地月間記念講演会（｢豊かな地域社会を築く土地の有効利用｣） 

日時：平成 20年 10月 31 日（金） 

場所：発明会館ホール 

 

      ｢金融で解く地球環境と土地利用について｣ 

         

 

                         上智大学 大学院地球環境学研究科 

                        教授   藤井 良広 
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金融で解く地球環境
と土地活用について

2008年10月31日

上智大学地球環境学研究科教授

藤井良広

「環境金融」とは何か

• 「「低炭素社会づくり行動計画」（2008年7月29日閣
議決定）

• 環境金融については、その範囲と類型を明らかにし
つつ、我が国金融機関に対し、「責任ある投資原
則」への取組を促し、環境金融の取組等の公表を促
進する。また、環境関連融資やエコファンドなど金融
機関の取組について報告を求め、その中で先進的
な事例、普及が望ましい事例を取りまとめた事例集
の作成を行う。

• また、気候変動と社会・経済との相互関係等につい
ての先進的研究を行うとともに、低炭素社会研究に
かかわる機関による国際ネットワークを構築する。

１
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なぜ環境金融が求められるか

• 環境に価格を付ける主役の交代

• 政府（規制）⇒市場・取引

• 環境対策ファイナンスのツールの交代

• 補助・助成金（税）⇒営利・非営利の市

• 場のおカネ

• 環境金融市場の収益性拡大

• 既存金融市場の収益性縮小

２

世世界の代替エネルギー市場(金融別）

$33.2 bn

$58.5bn

$92.6bn

78%up

58%up
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2004 2005 2006

$148.4bn

60%up

2007
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株インデックスは、環境株＞石油株

New Energy Finance

４

成長するカーボン市場

５
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何が起きているか

• 外部不経済である環境価値（費用）を私的限
界費用として内部化

• 社会的限界費用＜私的限界費用

• 新ＢＩＳ規制：信用リスクへの環境リスク評価

• ＡＲＯ会計：将来環境債務の現在価値化

• エクエーター（赤道）原則の採択

• マテリアルな温暖化債務の評価

• 環境資産の評価

６

環環境費用の内部化①

SMC(社会的限界費用）

ＰＭＣ（私的限界費用）

Ｄ
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環境費用の内部化②

SMC
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土地利用と低炭素社会

• 「「低炭素社会づくり行動計画」から抜粋

• 低炭素型の都市や地域づくり

• 環境モデル都市（横浜市、北九州市、富山市、

• 帯広市、北海道下川町、水俣市）＋7候補都市

• 集約型都市構造の実現⇒大規模集客施設等の都
市機能の適正な立地の確保、中心市街地の整備・
活性化による都市機能の集積促進、公共交通機関
の利便性向上

• 緑地の保全・都市緑化等の推進、地区・街区レベル
におけるエネルギーの面的な利用推進

９
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土地価値に影響する環境要因

• 資産除去債務（ARO）会計基準の2010年度

からの導入

• 温暖化負荷と土地利用⇒ポスト京都の課題
の一つ

• 温暖化による物理リスクの増大

• 環境資産としての土地活用

１０

ＡＲＯの対象

• 有形固定資産の取得、建設、開発または通常の使
用によって生じ、当該資産の除去について法令また
は契約で要求される法律上の義務またはそれに準
ずるもの

• ○売却、廃棄、リサイクルその他

• ×転用、用途変更、遊休資産

• 対象固定資産⇒財務諸表等規則による有形固定
資産＋建設仮勘定、リース資産、投資不動産

１１
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二つのＡＲＯ

• A:有形固定資産の除去義務⇒

• 原子力発電施設の解体債務

• 定期借地権契約での賃貸地上の建物

• 鉱山の原状回復義務

• 賃貸建物の原状回復義務

• Ｂ：有形固定資産中の有害物質除去義務⇒

• アスベスト、土壌汚染、PCB等

１２

「「通常の使用」と「法令の範囲」

• 土壌汚染の扱い：「一般に当該土地に建てられてい
る建物等の有形固定資産に関連するAROと考え
る」

• 「土地の原状回復費用等は、当該有形固定資産の
減価償却を通じて各期に費用配分される」

• 土壌汚染対策法（2003年）：汚染地除去ではなく、
健康被害防止

• 法3条：水質汚濁防止法の有害物質使用特定施
設の廃止時に調査義務（ただし、健康被害防止の
観点から飛散防止措置だけでもＯＫ.汚染物質除去
は求めていない）

１３
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資産

有形固
定資産
783.5

負債

ＡＲＯ

783.5

資本

資産

有形固定資
産626.8

(減価償却
累計）156.7

負債

ＡＲＯ

822.7

資本

費用

(減価償

却費）

156.7

支払い
利息

39.2

１年目決算

(B/S)

事例：ＡＲＯが５年後に１０００発生。Ｆａｉｒ Ｖａｌｕｅの割引率5%、定額法の減価
償却 (AROAROの公正価値＝の公正価値＝783.5=1000/(1+5%)783.5=1000/(1+5%)55

1年目取引発生

(Ｂ/S) P/L

１４

日日本企業の土壌汚染の把握状況

把握してい
な い
(31.3%）

部 分 的 に 把 握
（ 24.5% ）
5.9%）

把握するが非
公開(16.7%)

把 握 、 公 開
(15.5 %)

その他

「2008CSR企業総覧」よ
り（対象1053社）

１５
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アスベスト処理

• 「石綿障害予防規則」（2005年2月：石綿含有

建材等の解体時の規定）

• レベル1：飛散性が高い吹き付け石綿

• レベル2：石綿が飛散する恐れのある各種

• 保温材

• レベル3：破砕、切断等により発塵が生じ

• る屋根、外壁、内装板等

１６

日日本の主なＡＲＯ推計額

１７
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日本と欧米の環境債務認識の違い

土壌汚染対策
法、石綿障害
予防規則、
PCB特措法

任意引当金、減損
処理

トップダウン型のＡＲＯ ボトムアップのＡＲＯ

（ＦＡＳ143、ＦＩＮ４７）

(IAS37,16)

ＳＯＰ96-1、FAS５、144

スーパーファンド法、RCRA
（資源保護回収法）

EUのELD（環境債務指令）

１８

投投資不動産の時価開示会計基準

• 企業会計基準公開草案31号
• 「賃貸等不動産の時価等の開示に関する会計基準
（案）」

• ▼投資不動産の時価を財務諸表上、注記する

• ▼2010年度から適用

• ▼IAS第40号（投資不動産）とのコンバージェンス

• ＜対象＞

• （1）ＢＳ上、投資不動産（投資の目的で所有する土
地、建物その他の不動産）として区分される不動産

• （2）将来の使用が見込まれてない遊休不動産

• （３）上記以外で賃貸されている不動産

１９
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土地利用管理への排出権取引の応用

• 開発権譲渡プログラム（ＴＤＲ:開発権取引，Ｔ
ＤＣ：開発権クレジット取引)

• 米国、フランス、ニュージーランド等で実施

• 1970年代初めに登場

• コースの理論（権利売買）の応用

２０

（（事例①）米パインランド国立自然保護区

• 都市地域における自然環境保全

• フィラデルフィア、ニューヨーク、アトランティッ
クシティーの間（約4000平方ｋｍ）

• 自然保護区であり地下水帯水層

• 全体で10段階の開発地域指定

２１
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開発権の売買

• うち「開発譲渡地域（transmitter zone)」と
「開発受入地域（receiver zone)」で取引

• 開発権⇒判断基準（場所、地勢形状、過去および現
在の利用、現存する建物、土地取得の方法）

• 開発譲渡地域では、変更の度合いに応じて開発ク
レジット（Development Credit)を分配

• 制限厳しい保護地域（18000ｈａ）では16ｈａごとに1
ＤＣ．農業地域8ｈａで1ＤＣ、湿地帯32ｈａで1ＤＣ

• 開発受入地域は保護区の周辺（32000ｈａ）
• 1クレジット＝約2万ドル（１㎡＝１㌦）

２２

２３
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２４

（（事例②）フランスの土地開発権売買

• 南フランス（仏アルプス地域）の景観保護

• １９７６年の都市開発改善法（L123-2)
• 開発権譲渡地域（transmitter)

⇒0.035の譲渡権
• 開発権受入地域（receiver)

⇒0.10～0.30で開発可能
• 例：0.20の開発権が必要な地域で7,000㎡の土地
所有者（0.035×7000=245p）の場合

• 同土地の開発には0.20×7,000=1400ｐ必要
• 差額1155ｐを譲渡地域から購入
（1155/0.035)=33,000㎡が保護される

２５
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２６

２７
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一団地の総合設計制度の容積率移転

２８

特特例容積率適用地区

２９
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連担建築物設制度（容積率売買）

３０

再再開発等促進区での容積率の移転

３１
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３２

「「ポスト京都」で想定される
土地利用からの新しいクレジット創出方法

• 森林をそのまま保全することの経済的価値の
創出

• ＣＤＭではない森林のクレジット評価

• バリCOP/MOP（2007年12月）

• 森林減少・劣化に由来する排出削減を目的と
した政策措置とインセンティブ

• 森林に蓄積された炭素保全・増加の役割の
評価

３３
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３４

ガイアナのキャノピー

• Canopy Capital 2008年3月

• Ecosystem Service Certificate 付き10年債券発行
⇒機関投資家に完売

• Ecosystem価値の格付け・証券化

• 地球上のEcosystem の価値はＧＤＰの1・8倍

３５



土地総合研究 2009年春号146

環境資産としての固定資産評価

環境費用の資本化（Capitalized Environmental 
Costs）

修復の権利（保険、保証、賠償契約：Right of 
Recovery）

排出権の確保（Emission Credits）

３６

ご清聴ありがとうございました。

上智大学地球環境学研究科教授

藤井良広
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