
はじめに
日本は最近、エネルギー基本計画の改定案を発表しました。以下のレポートでは、2030年1 までの電源に関する重要な変更と、CMEグルー
プの電力先物および円建てのガス先物を企業がどのようにヘッジ目的で活用できるかについてみていきます。

2021年7月に公表された最新のエネルギー政策の原案によると、二酸化炭素排出量の削減に対するコミットメントの一環として、2030年の
日本の電源構成に占める再生可能エネルギー比率の目標を引き上げる計画です。 

今回の新たな原案は、2021年4月に二酸化炭素排出量の削減について、2030年の目標値を2013年比で26%削減から46%削減とほぼ倍に
引き上げた後のものとなります。菅総理大臣も、2050年までにカーボンニュートラルを実現するという目標を昨年末に掲げました。

日本の電力供給 ‒ エネルギー基本計画
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出所：経済産業省

これらの目標達成のために打ち出された主要政策において、政府は以下を計画しています。

	 •	 総発電量に占める再生可能エネルギーの比率を36～38％とすること（福島の事故発生前は10％、前回の計画では22～24％）

	 •	 原子力発電への依存を2011年以前の25％から2030年には22～20％へと引き下げること

	 •	 化石燃料による発電の比率も2011年以前の65％から2030年には41％へと引き下げること（前回の計画では56％）

	 •	 実際のエネルギー消費効率を高めるためのさらなる省エネ対策の実施 

	 •	 水素・アンモニア発電の促進
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日本の電源構成に占めるLNG比率の削減：

日本は、電源構成に占めるLNG（液化天然ガス）の比率を2019年の37％から2030年には20％へと引き下げるのと同時に、同期間に総発電
量を1,024テラワット時（TWh）から940TWhへと削減する計画です。 これは基本的に、天然ガスによる発電量を半減させることを意味します。 
数量的には、今回の計画ではLNG発電が年間193TWh減少し、この量はLNGの輸入量2 の年間14.6百万トン（MTPA）に相当します。
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出所：日本国税関 

2020年において、日本のLNG輸入量は7,440百万トン、つまり世界のLNG輸入量3に占める割合は21％に達していました。 

日本がエネルギー基本計画の最新版で設定された2030年の目標に従うとすると、その14.5MTPAは2020年の世界のLNG輸入量の約4％、
そして中国、韓国、日本、台湾で構成されるこの地域で昨年受渡しされたLNGの7％に相当するため、北東アジアのLNGの取引フローは影
響を受けることが予想されます。

原子力の復活：
日本は、総発電量に占める原子力発電の比率も2019年の6％から、2030年までに20～22％に引き上げる計画です。

2030年に205Twhを発電するためには、稼働率を90％と想定すると、日本は2030年までに26GWの原子力の発電容量が必要となり、現在
の8～10GWを上回ります。

日本は、2010年に原子力発電が発電量全体に占める比率が高かったものの、その後状況は激変し、複数の原子炉が恒久的に廃炉となって
います。
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出所：電気事業連合会

福島での原発事故発生以前は54基の原子炉の作り出す総発電量が48.8GWに達しており、発電量の最大25～30％は原子力発電を電源と
していました4。 

現在も残る34基の原子炉は、合計34GWの設備容量を有しますが、2021年7月時点で再稼働に必要な承認が得られているのはわずか16基
にとどまっています5。

そのうち稼働中なのは10基です。そうした原子力発電所は、本州の関西および北陸、ならびに九州および四国に位置しています。津波のリ
スクが他よりも高い太平洋に面する原子力発電所 は、いずれも現時点では再稼働していません。  

エネルギー基本計画が示唆する稼働容量の26GWに達するには、残りの原子炉のほとんどを2030年までに再稼働する必要があります。
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日本の電力市場への影響
LNGのシェアの低下と同様に、原子力発電所と再生可能エネルギーによる発電量の増加は、関西および東京地域の電力市場に影響を及
ぼすとみられます。
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日本最大の電力会社である東京電力（TEPCO）が入手可能な発電容量の約65％は現在、化石燃料（石油、ガス、石炭）に頼っています。化石
燃料以外による発電が2019年の電源構成に占める割合はわずか15％にとどまっており、2030年までに36～38％とする計画とはかけ離れ
ています。 

他方で、日本卸電力取引所（JEPX）の電力価格は、電力市場の規制緩和以来、JCC指数に代表される原油価格連動のLNG価格との相関性
の断絶を経験しています。

ところが電気料金は依然として、原油、LNG、石炭の貿易統計価格に基づく燃料費調整制度に一部連動しているため、こうした状況によっ
て、小売業者にとっての追加的リスクが生じています6。 
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日本の電力価格とLNG価格

東京の1日前（DA）ベースロード月間（円/KWh） JCC詳細（円/kl）
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出所：CMEグループ

ただ、企業は現在、上場先物の出現によって、ガス価格と電力価格との差に関連するリスクの管理が可能となりました。

CMEグループは年初に、JEPXの1日前価格に基づく東京および関西の電力先物と、LNG関連ではJCC（確報）先物および円建てのPlatts 
JKM先物を上場しました7。 

スパーク・スプレッド」とよばれる両者の差額を固定するにあたり、これらの円建ての差金決済商品は発電業者にとって有効な手段となる
のであり、JCCとリンクした長期契約およびスポット市場（JKM）で調達したガスの双方について利用できます。

2021年7月28日現在のスパーク・スプレッドのフォワー
ドカーブ ‒ 東京ベースロード（円/Kwh）

13% JCC JKM

熱効率58％に基づく
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 出所：CMEグループ



結論：
二酸化炭素排出量の削減の実現に向けた日本の道のりには、発電セクターの大幅な変革が必要です。日本は、2030年に向けた野心的な
目標を達成するために大がかりな計画を描き、各電源に対して明確な目標を設定しています。

今後数年間で起こるエネルギー転換は、日本の電力市場に劇的な影響をもたらすとみられ、完全な規制緩和およびデリバティブ市場の出
現といった転換プロセスがすでに進んでいます。

こうした新たな展開をみせる環境下において、日本の発電業者は、すでに何年にもわたってスパーク・スプレッドを積極的にヘッジしている
米国および欧州の同業社に追随する必要があるかもしれません。

こうしたヘッジ戦略は、このスプレッドの双方のレグ（足）について、既存の先物を用いて行えるようになったのです。

CMEグループの関連商品：
 コード 日本の電力 – 限月

東日本 JBT 日本の電力（1日前）東京ベースロード先物
 JPT 日本の電力（1日前）東京ピークロード先物
西日本 JBK 日本の電力（1日前）関西ベースロード先物
 JPK 日本の電力（1日前）関西ピークロード先物

 コード 円建て天然ガス/LNG商品

PLATTS JKM JKY JKM（Platts）円建て先物
JCC(確報） JCY JCC（詳細）円建て先物

[1]:：https://www.enecho.meti.go.jp/committee/council/basic_policy_subcommittee/2021/046/046_004.pdf

[2]： 1MWh = 3.4121 MMBtu + LNG 80,000 トン = 3,600,000 MMBtuに基づく

[3]：日本国税関、国際ガス連合（IGU）

[4]:：https://www.fepc.or.jp/English/nuclear/power_generation/plants/index.html

[5]：https://www.genanshin.jp/English/facility/map

[6]：https://www.tepco.co.jp/en/hd/newsroom/press/archives/2021/20210330_01.html

[7]：Manage exposure to Japan’s leading power markets (cmegroup.com)
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