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ボランタリーカーボンクレジットの動向と、
企業は今後何を意識して調達していくのかについての話題提起

株式会社sustainacraft
末次浩詩（代表取締役）

2024.2.26:⾃然資本への投資とカーボンクレジットの役割とは
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アジェンダ

2

■ はじめに: 最近の状況振り返り（5分程度）
■ ① 市場（需要／供給側）の動向:ボランタリークレジットの発⾏・償却実績の動向
■ ② 企業の調達戦略に関わる各国規制／国際規格・イニシアティブ等の動向

■ 話題提起（7-8分程度）
■ これまでボランタリークレジットと呼ばれてきたクレジット供給がコンプライアンス市場での利⽤が可能になり、またボランタリーな⽤途で

もCCP（Core Carbon Principle）のようなわかりやすいラベルが導⼊された後、
⽣物多様性などのコベネフィットに対してはどのようにそれらのプレミアムが正当化されるのか

■ ⼀時的（数⼗年から数百年）な炭素貯留の価値づけの考え⽅に答えはない
（ピーク温暖化前に放出される炭素貯留は無価値なのか︖ 緩和／適応も考える時間軸によっては境界は明確ではない。）

■ ⾃主的な⽤途でのクレジットは、コンプライアンス市場で定まる価格に対して、プレミアムをつけるために今後は機能するべき

■ 企業の調達・開⽰戦略にはさまざまなオプションがあるはず
（CCPのようなラベルを⾒るだけではなく、その場所で起きていることにいかに貢献しているか）
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透明性の⾼い⾃然資本のプロジェクト評価技術を⽤いて、買い⼿とプロジェクト開発者を繋げ、
⾃然保全プロジェクトへの資⾦循環を後押しする
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当社の体制（アドバイザー含む）

当社の構成／これまでの活動
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About us

✔ 受賞歴・アクセラレーション: JICA TSUBASA（2021年）、 MUFG ICJ ESGアクセラレーター⼤賞（2022年）、東京都⾦融賞（2022年、ESG部⾨）、
Forbesネイチャーポジティブの50社（2023年）

✔ 助成⾦: 経産省SBIRフェーズ3（⾃然由来の炭素・⽣物多様性クレジットの定量化に向けた技術開発）（2023年、上限4.3億円）、
NEDOエネ環（2022年、上限1.7億円）

✔ 学術研究: NeurIPS 2022 Climate Change AIベストペーパー賞受賞、国⽴環境研／⼀橋⼤学との研究、IDB・CI Brazilとの共同研究
✔ TNFD Data Catalist Initiative（設⽴当時全世界で68機関の1つ）

■ 今期(第3期)は、⾃然由来プロジェクトのアーリーファイナンスに向けた研究開発および社会実装と、⽣物多様性クレジットに関する研究開発に注⼒
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当社プロダクト/サービス概要
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Post-Issuanceクレジットの調達⽀援
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About us

Pre-Issuanceクレジットの調達⽀援
⼟地のポテンシャルや植栽される樹種の将来の成⻑性などカーボンストックに関する定量
的な観点と、必要なコストや経済性、現地コミュニティの巻き込みやベネフィットシェアリン
グ・想定される活動から想定される雇⽤の継続性など社会的な観点から分析を⾏う。
短期間で精度の⾼い分析を⾏うことが重要であり、衛星画像や学術論⽂、⼤規模⾔
語モデル等を⽤いて⾼い効率性・再現性を実現。

⾃然プロジェクトの貢献度を事後的に評価することで、発⾏済みクレジットの調達
に関するDue Diligenceをサポート。基本的には報告されている便益が実際に
実現されているのかを確認する。
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はじめに: 最近の状況振り返り
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供給側（発⾏・パイプライン） 需要側（償却・投資） ⽤途

ハイレベル

個別
プロジェクト・企業

レベル

⾃主的
- ネットゼロ（SBT）
- カーボンニュートラル（ISO 
14068-1:2023）
…

国別制度・炭素税／
国際的な枠組み

- GX/ETS（⽇本）
- 炭素税/ETS（シンガポール、
オーストラリア、コロンビア、ブラジ
ル、アメリカ…）
- CORSIA（航空）

発⾏前・発⾏後プロジェクトの⾒極め

市場に今後出てくる案件／各国規制

個別企業のクレジット調達戦略

セクターごとの償却実績・投資動向

© 2023 sustainacraft, Inc.

アストラゼネカの社外脱炭素プロジェクトに関する主要アクション
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Source: Astrazeneca susutainability report 2022,報道

AZForestプロジェクトは、2025年までに5千万本の植樹を⽬指す⽬標だった 2023年に⽬標を拡⼤、2030年までに2億本の植樹を
⽬指し、追加で400百万⽶ドルの投資を発表

• 対象プロジェクトとして、ブラジル・インド・ガーナ、ベトナ
ムの植林、ルワンダの再⽣農業を発表

• うちブラジルの植林プロジェクトに対し、約70百万⽶ド
ル（約100億円)の投資を実施。サンパウロ州の環
境計画に沿ったもので、地元の⼤学・デベロッパーと共
同でプロジェクトを実施

© 2023 sustainacraft, Inc.

ネスレ︓⾃社VC内の改善でポジティブインパクトを出し、将来的にも中⽴化は⾏わない予定
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Source:ネスレHP、CSV sustainability report 2022

会社概要
• ⾷品製造⼤⼿。売上約10兆円、スイス証券取引所上場。SBTi⽬標コミット済み(短期2030年、⻑期2050年)
• Creating Shared Value(CSV)を重要視し、会社、株主、社会、地球にとって有益なビジネスの構築を⽬指す。環境⾯では、

Regenerativeな農業を推進

⾃社のバリューチェーン内における再⽣農法を推進することで、最⼤1,300万トンの
CO2除去を⽬指す

• 私たちのネット・ゼロ・コミットメントはオフセットには依存していません。 CO2 eを⼤
気中から炭素貯蔵庫に移動させる⾃然ベースのソリューションを実施することで、
430万トンのCO2 e除去を確保した。

• スコープ3排出に関連する活動を通じて、⼤気から温室効果ガスを除去する⼤き
な可能性があると考えています。私たちの排出量の3分の2以上は原材料の調
達によるもので、これが最⼤のチャンスです。2030年までに、私たちは、将来的に
利益をもたらすプロジェクトを開発する⼀⽅で、今できる⾏動を優先することによっ
て、⼤気から1,300万トンのCO2e排出を除去する計画です。
(参考︓2022年のScope1+2+3排出量は112.9万トン)

脱炭素計画の抜粋︓

政府/国連
主導

供給の種類

独⽴
プログラム

(Verra, 
GS, etc)

⽤途

関連する枠組み

- 品質に関する要件: CCP、VCMI…
- 開⽰要件: ISSB, SEC
- CBAM, EU-ETS, etc

① クレジットの発行・償却実績の動向

●どのようなプロジェクトタイプ（REDD, ARR, ALM, …）の案件が増えているか
●どのようなセクターがオフセットに消極的・積極的か

②企業の調達戦略に関わる動向

● コンプライアンス市場とボランタリー市場

の統合
（コンプライアンス市場で独立系プログラム
から発行されるクレジットが利用できる）
●品質に関する要件の厳格化（CORSIA、
CCP、VCMI）
● 各国炭素税を強化させる要因（CBAMな
ど）
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① 市場（需要／供給側）の動向:ボランタリークレジットの発⾏・償却実績の動向
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■ カーボンクレジットの償却量はVCS, GS, ACR, CARの4つのレジストリー合計値として、2023年はこれま
でに163Mユニット（2021年⽐約2％減）となった
● ただし、Toucan Tokenのようなプレイヤーの償却量を除くと、実質的な企業の需要は2021年よりも
⾼い⽔準である

■ 将来に向けては⼤規模な投資を表明している会社と、オフセットを取りやめる企業に2分される
● オフセットを取りやめる、もしくは⼤幅に数量を減少させていくと公表した企業としては、ネスレや武⽥薬
品⼯業、easyJet、Gucciなどが挙げられる
● ⼀⽅で、これまではカーボンクレジットをそこまで積極的に活⽤してこなかった企業も⻑期⽬標を達成し
た上での残余排出量に対するオフセットを計画しており、⼤規模な投資案件を表明してきている

■ カーボンクレジットでのオフセットを表明している企業はほぼ例外なく、⻑期⽬標を設定
● セクターによって⼤きく異なるが、⻑期⽬標を定めている企業のうち30-40％の企業はカーボンクレジッ
トでのオフセットを表明している

はじめに 詳細はこちらで公開されているレポートをご参照ください

■ 2020年以降、⾮常に多くの⾃然由来のカーボンプロジェクトがパイプラインに上がっている
● すでに登録されている案件では、年間排出削減・吸収量（以降Annual ERと表記）ではREDDが
中⼼であったが、今後は陸域の植林を中⼼としたNature Restoration系の案件が件数・数量ベース共
に⼤量に市場に出てくることが想定される。
● また、今までは少量であったALM案件がパイプラインに数多く上がってきており、案件単位での規模感
も、REDDの⼤規模案件と同等程度のものが複数出てきている。
● AWD（⽔⽥メタン削減）案件はアジアを中⼼にかなりの規模が出てきていたが、CDMベースの⽅法
論への問題が指摘され、現在はペンディング。新たな⽅法論の改訂まではGSなど別のスタンダードでのプロ
ジェクト組成が進むと想定される。

■ 2023年は、それぞれの⽅法論について様々な改訂が発表された。
● ICVCMのCCP（Core Carbon Principle）が⽅法論の改訂に⼤きな影響を与えており、ベースラ
イン（保守性や恣意性の排除、ダイナミックベースラインの導⼊）やセーフガードの強化が図られた。

供給側（発⾏・パイプライン） 需要側（償却・投資）

https://reports.sustainacraft.com/ja/sustainacraft-2023-voluntary-carbon-market-review.html
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参考: 公開レポート
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はじめに 詳細はこちらで公開されているレポートをご参照ください

https://reports.sustainacraft.com/ja/sustainacraft-2023-voluntary-carbon-market-review.html
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② 企業の調達戦略に関わる動向
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■ コンプライアンス市場とボランタリー市場の統合
（コンプライアンス市場で独⽴系プログラムから発⾏されるクレジットが利⽤できる）

■ 品質に関する要件の厳格化（CORSIA、CCP、VCMI）
■ 各国炭素税を強化させる要因（CBAMなど）

はじめに

⾃主的
- ネットゼロ（SBT）
- カーボンニュートラル（ISO 14068-1:2023）
…

国別制度・炭素税／
国際的な枠組み

- GX/ETS（⽇本）
- 炭素税/ETS（シンガポール、オーストラリア、コロンビア、ブラジル、ア
メリカ、チリ…）
- CORSIA（航空）

政府/国連
主導

供給の種類

独⽴
プログラム

(Verra, GS, etc)

⽤途

関連する枠組み

- 品質に関する要件: CCP、VCMI…
- 開⽰要件: ISSB, SEC
- CBAM, EU-ETS, etc
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話題提起:企業は今後何を意識して調達していくのか
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■ これまでボランタリークレジットと呼ばれてきたクレジット供給がコンプライアンス市場での利⽤が可能になり、またボランタリーな⽤途でもCCP
（Core Carbon Principle）のようなわかりやすいラベルが導⼊された後、
⽣物多様性などのコベネフィットに対してはどのようにそれらのプレミアムが正当化されるのか

■ ⼀時的（数⼗年から数百年）な炭素貯留の価値づけの考え⽅に答えはない
（ピーク温暖化前に放出される炭素貯留は無価値なのか︖ 緩和／適応も考える時間軸によっては境界は明確ではない。）

■ ⾃主的な⽤途でのクレジットは、コンプライアンス市場で定まる価格に対して、プレミアムをつけるために今後は機能するべき

■ 企業の調達・開⽰戦略にはさまざまなオプションがあるはず
（CCPのようなラベルを⾒るだけではなく、その場所で起きていることにいかに貢献しているか）
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⼀時的（数⼗年から数百年）な炭素貯留の価値づけの考え⽅に答えはない
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■ メタンは⼆酸化炭素よりも30倍温室効果が⾼い︖
■ 地球温暖化係数（GWP: Global Warming Potential）とは放射

強制⼒の積算値（cumulative radiative forcing）について⼆酸化
炭素との相対的な値を計算したもの

■ IPCCの第6次報告書では、時間軸を20年、100年、500年とした場合
にそれぞれ、メタンのGWPは82.5 (±25.8)、29.8 (±11)、10 
(±3.8) とされている。

■ CO₂は気候に実質的に永続的な影響を与えますが、他のほとんどの温室効果
ガスは⼤気寿命が⼀定で⽐較的短い

話題提起

■ NbSによる炭素貯留が⼀時的なものであり、貯留された炭素が今世紀後半に⼤
気中に戻される場合であっても、気候変動に恩恵をもたらす。

■ しかし、ピーク温暖化レベルの低下は、化⽯燃料のCO2排出量が正味ゼロまで急
速に減少し、その結果、NbSで貯留された炭素が⾃然界に隔離されている期間
中に地球の気温がピークに達し、低下するというシナリオ（SSP1-1.9）でのみ実
現する。

■ 将来の緩和努⼒にこのレベルの厳しさがない場合（SSP2-4.5）、NbSに基づく
⼀時的な炭素貯留は、ピーク温暖化に影響を与えず、ある温暖化レベルの発⽣
を遅らせるだけで、⻑期的な気候ベネフィットはない。

地球温暖化係数 ⼀時的炭素貯留の気温上昇への貢献

SSP(Shared Socioeconomic Pathways): 共通社会経済経路

画像出所: 
A framework for assessing the climate value of temporary carbon storage (Carbon Market Watch, 2023 Sept): link
Matthews, H.D., Zickfeld, K., Dickau, M. et al. Temporary nature-based carbon removal can lower peak warming in a 
well-below 2 °C scenario. Commun Earth Environ 3, 65 (2022). https://doi.org/10.1038/s43247-022-00391-z

https://carbonmarketwatch.org/publications/a-framework-for-assessing-the-climate-value-of-temporary-carbon-storage/
https://doi.org/10.1038/s43247-022-00391-z
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⾃主的な⽤途でのクレジットは、コンプライアンス市場で定まる価格に対して、プレミアムをつけるために今後は機能するべき
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■ 炭素価値については、コンプライアンスでの枠組み（炭素税やETS）の価格よりも⾼くなることは考えにくい
■ その場合、所定の条件（CCPやCORSIA相当など）を満たすものについて⼀律の価格が定まっていくコンプライアンス市場においては、

⾮炭素便益に関するプレミアムは評価しきれない。
■ 炭素便益の部分はコンプライアンスの枠組みでファイナンスが達成されるとして、⾮炭素便益に対するファイナンスは⾃主的な枠組みが役割を担うべき部分ではないか。

話題提起

⽣物多様性クレジット
フレームワーク

Plan Vivo Biodiversity Certificates (PVBCs) Nature Framework （SD VISta）

発⾏スタンダード Plan Vivo Verra

概要 • ⽣物多様性に関する複数の指標(“basket of metrics”; 指標のバス
ケット)を計算し、それらが単位⾯積あたりどの程度変化したか
(“percentage change per hectare”)を評価する

• 基準状態を⽤いた正規化されたスケール（0-1）で複数の指標を計算し、それを単
純平均することで「状態」を⽰す⼀つの値を算出する

• CECs（Country Ecoregion Components）の単位（⽣態学的にも政策的に
も同⼀と⾒做せる範囲）で参照エリアを指定し、それを1平⽅kmのグリッドに落とし
込むことでベースラインを設定する

想定されている活動タイプ 回避された損失は対象外
（プロジェクトサイトのみを測定対象とする）

回避された損失（Avoided Loss）も対象とする
（REDDの新しいNestingベースの⽅法論に準拠したアプローチでベースラインを推定）

想定されているモニタリング指
標

以下の4つの観点から評価する
• Species richness (種の豊富さ)
• Species diversity (種の多様性)
• Taxonomic dissimilarity (分類上の⾮類似度)
• Habitat connectivity or rugosity (⽣息地の連続性/複雑さ)

様々な⾷物連鎖レベルで、⿃類、植物、両⽣類などのいくつかの広い種グルー
プのデータを収集して報告する必要がある

以下4つの観点から評価する
（ただし、Function, Pressureはoptional）
• Composition（種の多様性など）
• Structure（バイオマスや林冠の被覆率など）
• Function（純⼀次⽣産、リターの分解速度など）
• Pressure（外来種や⼟地利⽤変化など）

最終的にはQuality ha（品質とエリア⾯積の掛け算; MSA; km^2と同様の考え⽅）
という単⼀の指標を算出する

参考: ボランタリークレジットの枠組みにおける⽣物多様性クレジットの⽅法論



© 2024 sustainacraft, Inc.

企業の調達・開⽰戦略にはさまざまなオプションがあるはず
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■ REDD+、ARR、ALMをバランスよく組み合わせていくことが重要な地域は確実に存在する

話題提起

REDD+

ARR ALM

⾃然保全
⾃然再⽣

⾷糧安全保障
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以上、本⽇は以下のトピックについてお話しさせていただきました
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■ はじめに: 最近の状況振り返り（5分程度）
■ ① 市場（需要／供給側）の動向:ボランタリークレジットの発⾏・償却実績の動向
■ ② 企業の調達戦略に関わる各国規制／国際規格・イニシアティブ等の動向

■ 話題提起（7-8分程度）
■ これまでボランタリークレジットと呼ばれてきたクレジット供給がコンプライアンス市場での利⽤が可能になり、またボランタリーな⽤途でも

CCP（Core Carbon Principle）のようなわかりやすいラベルが導⼊された後、
⽣物多様性などのコベネフィットに対してはどのようにそれらのプレミアムが正当化されるのか

■ ⼀時的（数⼗年から数百年）な炭素貯留の価値づけの考え⽅に答えはない
（ピーク温暖化前に放出される炭素貯留は無価値なのか︖ 緩和／適応も考える時間軸によっては境界は明確ではない。）

■ ⾃主的な⽤途でのクレジットは、コンプライアンス市場で定まる価格に対して、プレミアムをつけるために今後は機能するべき

■ 企業の調達・開⽰戦略にはさまざまなオプションがあるはず
（CCPのようなラベルを⾒るだけではなく、その場所で起きていることにいかに貢献しているか）
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最後に: ニュースレターやレポートの紹介
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■ ⽉次発⾏

■ Monthly Methodology Update: 主にVCSの⽅法論に関する更新についての概要説明
■ Monthly VCM Market Review: 主にVCMの動向や海外規制に関する概要説明

■ その他: 不定期なコンテンツ発信（過去記事例: Guardian記事に関する解説や、森林プロジェクトの経済性、⼟壌炭素測定に関する動向など）

月次発行 個別発行

レポート
https://reports.sustainacraft.com/ja/sustainacraft-2023-voluntary-carbon-market-review.html

ニュースレター
https://sustainacraft.substack.com/

https://reports.sustainacraft.com/ja/sustainacraft-2023-voluntary-carbon-market-review.html
https://sustainacraft.substack.com/
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