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実証研究例：排出権取引制度においてコー

スの定理は本当に成り⽴つのか？
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Fowlie and Perlo� (2013)：コースの定理のテスト

Fowlie, Meredith, and Jeffrey M. Perloff. "Distributing pollution rights in cap-and-trade

programs: are outcomes independent of allocation?." Review of Economics and

Statistics 95.5 (2013): 1640-1652.

問：実際の排出権取引制度において、コースの定理が成⽴しているか？

モチベーション：

経済理論としての重要性。

「コースの定理」が成⽴していれば「分配」と「効率性」を分けて考えることができる。政

策を遂⾏する上で重要(後述)

分析設定：カリフォルニアにおけるNoX規制であるRECLAIMプログラムに着⽬。
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経済理論：排出権取引制度とコースの定理

排出権取引制度における個々の企業の意思決定問題

 : 排出量、  : 排出権購⼊量、  : 排出権の割当量

 :排出量に応じた利潤。これは排出削減費⽤などを含む。

: 排出権価格

排出権価格  は市場均衡条件  を満たすように決まる。

max
Ei,bi

πi(Ei) − Pbi

s. t. Ei = Ai + bi

Ei bi Ai

πi(Ei)
P

P ∑i Ei = ∑i Ai
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排出権市場均衡

利潤最⼤化の最適条件は

ポイント１(コースの定理)：最適な排出量は初期割当量  に依存しない。

ポイント２(効率性)：各企業の排出に関する限界利益が均等化され、効率的な結果が達成。

直観：市場価格  で⾃由に取引できるならば、

排出権の価値が⾼い⼈(＝削減費⽤が⾼い⼈)は排出権を購⼊＆消費

排出権の価値が低い⼈(＝削減費⽤が引く⼈)は排出権を売却

= P
∂πi(Ei)

∂Ei

Ai

P
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理論からの含意

コースの定理が成⽴する場合は、制度の効率性を犠牲にせずに、排出権割当を⾃由にできる。

従って、政治的・分配的な点を考慮できるため、政策が実⾏しやすくなる。

コースの定理が成⽴しないような場合：

排出権取引市場に取引費⽤が存在する。

排出権取引市場orアウトプット市場が不完全競争

排出権割当量が過去の⽣産量に依存する場合

コースの定理のテストによって、実際の排出権市場がどの程度有効に機能しているか、について

⾒ることができる。
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分析の難しさ: 排出権割当の内⽣性

基本的には、排出権の割当量が排出量に与える因果効果を⾒る。

問題点：排出権の割当が外⽣変数と⾔えるのか？

多く排出するような企業(⼯場)に多く割当。(例：過去の排出実績に依存する割当)

仮に企業固定効果を⼊れていても、誤差項と相関するかもしれない。

理由：徐々に排出枠が⼩さくなる(＝排出権価格が上がる)と、それに応じた企業の反応も異な

りうる。その排出の減らし⽅が、排出権の割当の変化と相関しているかもしれない。

本論⽂の解決策：排出権の割当に際して存在した「ランダム」さを活⽤する。

Eit = ϕAit + β ′xit + δt + αi + ϵit
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RECLAIMプログラムの概要

Regional Clean Air Incentives Market (RECLAIM)

南カリフォルニア地域において、⼆酸化窒素(NOx)を排出している企業が対象。

1994年に開始。2003年までに全体の排出を75%減することが⽬標。

排出権取引による規制

1排出権＝⼆酸化窒素1トン

各企業に排出権が無料で付与される。

排出権の有効期限は1年間。

各年に排出権がどれだけ付与されるかは、1994年に決定されアナウンスされている。
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(参考) 総排出量と排出権割当量 (Figure 1)
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排出権取引の詳細

規制遵守の単位期間(サイクル)は1年。排出権も1年有効。

3ヶ⽉ごとに排出量をレポートし、それに等しい排出権を規制当局に差し出す。

サイクルが進むにつれて、割当量も減少していく。

他の企業との排出権の取引は⾃由。

重要：企業によって、「規制遵守のサイクル」がランダムに決められている。

グループ1：1⽉1⽇から12⽉31⽇

グループ2：7⽉1⽇から翌年6⽉30⽇

このランダムさを「⾃然実験」としてみなし、操作変数法を利⽤する(後述)
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データ

規制当局にデータ公開申請をして取得。

⼯場・施設(facility)単位の情報。

変数

グループ1かグループ2かのダミー

排出権割当計算に必要な情報

各年における割当量

各四半期における排出量
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リサーチデザイン

排出権割当の外⽣的な変動要因として、ランダムに決まる「規制遵守のサイクル」を⽤いる。

グループ１：

1サイクル⽬：1994年1⽉1⽇から12⽉31⽇

2サイクル⽬：1995年1⽉1⽇から12⽉31⽇、以下同様

グループ２：

1サイクル⽬：1994年7⽉1⽇から95年6⽉30⽇

2サイクル⽬：1995年7⽉1⽇から96年6⽉30⽇、以下同様

ここで、95年1⽉に着⽬すると・・

グループ１：2サイクル⽬ ー＞排出権割当が減っている

グループ２：1サイクル⽬ ー＞グループ１よりも割当量が多い！！
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グループ間の排出権割当量の差 (Figure 2)
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(参考) バランス・チェック
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操作変数法による回帰式

推定したい式：

2SLSの第⼀段階の式:

操作変数  は、「グループ2ダミー」と「1⽉から6⽉ダミー」の交差項

グループ2の企業は1⽉から6⽉において、グループ1よりも割当量が多くなっている。

Eit = ϕAit + β ′xit + δt + αi + ϵit

Ait = αF
i + γZit + δF

t + uit

Zit
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OLS・固定効果モデルの結果
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操作変数法の結果
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