
ＥＳＧ投資環境下における
石炭資源への投資動向調査

令和２年７月

令和元年度ＪＯＧＭＥＣ石炭開発部
海外炭開発高度化等調査



全体概要

1

調査の
目的

Å本邦企業による優良な石炭権益獲得に資す
る情報提供

実施
事項

ÅESG投資環境下における金融機関、保険会社、機関

投資家等の動向と石炭企業等による炭鉱開発の現
状や課題の調査。

Å主要産炭国における石炭資源への投資動向の整
理・分析。

目次 １．上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向
２．世界の石炭需給の現状と見通し
３．石炭資源の探鉱・開発
４．炭鉱資産売買の現況
５．優良石炭資産を有利に獲得するための条件・手法
６．まとめ



1．上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向

2

○SDGs

1.1 国際的な条約

出典：国際連合広報センター

SDGsのロゴ（17の目標）

ü 「17の目標」と「169のターゲット（具体目標）」で構成され、地球上の「誰一人取り
残さない（leaveno onebehind）」ことを目指している。

○ESG投資
ü 企業が持続的成長を目指す上で重視すべき環境・社会・企業統治を考慮した
投資であり、その背景には、地球規模での温暖化への強い課題意識がある。
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○国際標準規格化（ISO）

○EUタクソノミー

ü石炭関連事業への融資に関して持続可能な融資（サステナブル・ファイナン
ス）が国際標準化されつつある。

üサステナビリティに貢献する産業活動を分類し定義するもの。

ü融資の判断基準（タクソノミー）において、石炭は国際基準の融資対象から外される事態も
考えられる。（タクソノミーはもともとは生物学の用語で分類を意味する。産業活動を分類し
定義するもの。）

ü現状ではCCS設備のない石炭火力、天然ガス火力はサステナブルではないとされている。
ü日本の経団連はこの判断基準について憂慮しているとの意見を2019年9月に公表。
ü石炭火力依存度8割のポーランドは、石炭、ガスを「サステナブルではない」と仕分けされる
ことに反発している。

○サステナブル・ファイナンス

1．石炭上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向
1.1 国際的な条約

ü グリーンボンド（ISO14030）と気候ファイナンス（ISO14097）の二つの作業部会に
加え、新たにサステナブル・ファイナンス（ISO14100）が登場。
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○パリ協定

1．石炭上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向
1.1 国際的な条約

ü産業革命以前に比べて温度上昇を2ϴ以下を目標、1.5ϴまでに抑える努力。

ü地球温暖化対策と経済成長を両立させながら、長期的目標として2050年までに温
室効果ガス排出量80％削減、エネルギー転換、脱炭素化への挑戦に取り組む。

○我が国の第5次エネルギー基本計画

○CCUS、カーボンリサイクル等のイノベーション及び水素エ
ネルギーへの燃料転換

CCUS概念図 日本のカーボンリサイクル政策

水素サプライチェーン実証

出典：経済産業省 出典：経済産業省 出典：経済産業省
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1．石炭上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向
1.2 主要国の石炭生産・消費に関連する政策
ü各国政府はパリ協定を尊重し、積極的に低炭素社会への移行に取組むとしている。

出典：各関係機関HP及び報道等を元に作成

主要国の石炭生産・消費に関連する政策

国名 政策

豪州
2019年5月18日に豪州連邦議会の選挙が行われ、モリソン首相率いる与党・保守連合（自由党と国民党）が野党・労働党を抑えて勝利し
た。インドのAdaniグループがQLD州で計画していた炭鉱開発プロジェクトについては水利権に絡む州政府の認可が遅れていたが、モリソ
ン政権は石炭開発プロジェクトを強く支持している。

インドネシア
国内の石炭供給を長期的に守っていくため、石炭輸出制限及び石炭生産制限計画を進めている。インドネシア政府の「中期国家開発計
画」では、石炭生産に4億トン/年のキャップを被せ、石炭は国内優先に使用され、残った石炭が輸出とされている。ただし、実際の出炭量
は2018年5億4,800万トンとこれまでの最高を記録した。

ロシア
ロシア政府は従来の主要な石炭輸出先であった欧州地域においてESG投資の影響に伴う石炭火力発電向けの需要の減少を受け、アジ
ア向けの石炭輸出を国家戦略と位置づけている。

米国

トランプ政権は2020年11月4日のパリ協定からの離脱を国連に通告し、また、クリーンパワープランの見直しを行い、2018年8月に新法案
提案している。新法案では、GHG排出削減に向けたガイドライン等の制定に止まり、クリーンパワープランに対して規制が大幅に緩和され
た。しかし、政策と裏腹に石炭火力発電所の閉鎖が続いている。石炭は天然ガスに競合できる価格ではなく、さらに、より環境にやさしい
再生可能エネルギーに取って代わられようとしている。

カナダ
トルドー政権は2017年にオンタリオ州、サスカチュワン州など4つの州を対象に炭素税を導入すると宣言した。本法案に反対する州との間
で裁判が続いている。

コロンビア
コロンビアの電力供給の約8割は水力が占め、2030年までの計画では再生可能エネルギーの設備容量を大幅に増やす計画を持っている。
しかし、自国で産出される石炭についてもその活用が示されており、2基の石炭火力発電所建設計画が進行中である。。

南アフリカ
温室効果ガスの排出量削減に取り組んでいる。その一環として政府は2019年6月炭素税を導入した。炭素税は二酸化炭素換算1トンあた
り120ランド（8.34米ドル）に設定されており、2019年6月1日から2022年12月31日までの3年間をフェーズ1として実施されている。

中国
2020年までに石炭発電容量を11億kWに抑える目標の達成は可能であり、特に基準外の石炭発電設備2,000万kWを既に淘汰したと発表し
ている。中国は近年石炭火力発電設備の超低排出化を強力に推進し、現在約11億kWの石炭火力発電容量のうち、超低排出の水準に達
している設備は8.1億kWとなっているため、更に発電用石炭品質を向上させることにより石炭消費量の増加を抑制できるとしている。

インド
インド政府は、パリ協定を批准している。再生可能エネルギー、主に太陽光発電を推進し、その結果、2030年までに全エネルギーに占め
る非化石燃料の割合を40%まで押し上げる計画である。インド国内における石炭生産の約8割を担うCoal India社（CIL）はエネルギーに対し
て再生可能エネルギー等の多角化を図っており既に太陽光発電計画を作成している。
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1．石炭上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向
1.3 都市

化石燃料から撤退を表明している都市

出典：各社HP及び報道等を元に作成

国名 都市名

欧州
ストックホルム、オスロ、イル・ド・フランス地域圏、パリ、リヨン、ベルリ
ン、ライプツィヒ、コペンハーゲン、ロンドン等

米国
ニューヨーク 、サンフランシスコ、ポートランド 、ミネアポリス、バーク
レー等

豪州 メルボルン、シドニー
その他ケープタウン、オークランド等

○C40（世界大都市気候先導グループ）

ü欧州、米国、豪州などの各都市が協力して温室効果ガ
スの削減に取り組む動きが出てきている。
ü世界中の各都市が石炭を始めとする化石燃料からの
撤退を表明している。

出典：報道等を元に作成
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1．石炭上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向
1.4 銀行の方針
ü ESG投資の考え方に準拠することによって石炭への融資を禁止する銀行が増加している。

出典：各社HP及び報道等を元に作成

銀行の融資の現状
日本の銀行の石炭火力発電所への融資方針

出典：各社HP及び報道等を元に作成

銀行名 国
新規直接融資の禁止
（採炭・発電施設）

Natixis フランス

ING Groep N.V. オランダ

Commerzbank ドイツ

Kredietbank ABB Insurance 
CERA Bank

ベルギー

Credit Agricole フランス

Societe Generale フランス

Cooperative Rabobank オランダ

BNP Paribas フランス

Deutsche Bank ドイツ

US Bancorp 米国

ABN AMRO オランダ

新規発電施設のみを
対象

Skandinaviska Enskilda Banken スウェーデン

PNC Bank 米国

DZ BANK ドイツ

Nedbank Group 南アフリカ

新規採炭のみを対象

JPMorgan Chase & Co. 米国

Standard Chartered Bank 英国

HSBC Holdings 英国

Credit Suisse スイス

National Australia Bank (NAB) 豪州

DBS Bank Limited シンガポール

銀行名 期日 内容

三菱UFJファ
イナンシャ
ルグループ

2019/5/20

・新設の石炭火力発電所へのファイナンスは、原則として
実行しない。
・自社が発表している「環境方針・人権方針」を改訂し、石
炭火力事業向けについては、新規の融資についてOECD
などの国際ガイドラインを参考にファイナンスの可否を慎
重に検討するとしている。マウンテントップリムーバル方
式 への融資禁止。

2020/5/13
「MUFG 環境・社会ポリシーフレームワーク」の改定を公
表。石炭火力発電への融資停止。高効率発電への可能
性は残す。

みずほファ
イナンシャ
ルグループ

2019/5/22

・石炭火力発電に対する基準厳格化
・ガイドライン、各国政策等との整合性明確化
・国際的なガイドライン（OECD公的輸出信用ガイドライン
など）、導入国のエネルギー政策・気候変動対策、日本の
エネルギー政策や法規制と整合する場合に限り対応
・技術効率の明確化
・原則、世界最新鋭である超々臨界圧及び、それ以上の
高効率の案件に限定（運用開始日以前に支援意思表明
済みの案件は除く）

2020/4/15 石炭火力発電への融資全面的停止を発表。

三井住友銀
行

2019/5/17
・石炭火力発電および炭鉱採掘への融資に対する環境
社会リスク管理を強化

2020/4/26
融資方針発表。石炭火力発電への融資停止。高効率発
電への可能性は残す。

三井住友信
託銀行

2018/7/23
今後新たに建設が検討される石炭火力発電プロジェクト
には原則的に取組まない
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1．石炭上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向
1.2 銀行の方針

ü石炭は用途別に一般炭と原料炭に分けられるが、現在のところ製鉄原料としての原料
炭の代替がないので、石炭への貸付検討の対象は一般炭に限る。

ü一般炭は、埋蔵量の豊富さ、入手の容易性、信頼性等より、現在も世界の電源の
40％を担うが、IEAの今後20年のモデルでは、10年以内にピークを打って、以後は漸減
すると予想する。

ü CO2排出削減のためには、先進発電設備で、高品質（高熱量）の石炭を燃焼すること

が肝要と認識し、今後の一般炭へのファイナンスの検討にあたり、従来の検討事項に
加えて、対象の一般炭の熱量が世界のトップ25％に入ることを要件とする。

ü上記における、世界のトップ25％に入るという制限では、5,700kcal/kg（gross as
received)という熱量となる一般炭のみをファイナンスの対象とする。

○2015年豪州第2位のWestpac銀行が、 "Climate Change Position
Statementand 2020Action Plan" を発表し、地球温暖化に向けた取り
組みを示した。

○開発の意思決定が迫っていたインドのAdaniが進めているCarmichaelプロジェクト
（QLD州）に対するファイナンス供与をWestpacが拒否する発表と受け止められた。

ü 2020年5月、ClimateChangePositionStatementand 2023Action Plan」に基づき、一般
炭企業への融資を今後減らしていき2030年までには完全に廃止することを発表した。



生命保険会社名 国 内容

AXA Life Insurance フランス
2017.4 石炭への投融資・保険引受方針等見直し決定（6億ユーロ）

2017.12 石炭への投融資・保険引受方針等見直し対象拡大（計24億ユーロ）

Allianz Life Insurance ドイツ 2018.5 石炭への投融資・保険引受方針等見直し決定

Zurich Insurance スイス 2017.11 石炭への投融資・保険引受方針等見直し決定

Aegon N.V. オランダ 2016.5石炭採掘への投融資・保険引受方針等見直し決定

Aviva 英国 2015.7石炭への投融資・保険引受方針等見直し決定

Munich Re ドイツ 2018.8石炭への投融資・再保険引受方針等見直し決定

Swiss Re スイス 2018.7石炭への投融資・再保険引受方針等見直し決定

Hannover Re ドイツ 2018.6石炭への投融資・再保険引受方針等見直し決定

第一生命保険 日本 2018.5海外石炭火力発電建設事業へのプロジェクトファイナンス実施の禁止

日本生命保険 日本 2018.7.12 国内外の石炭火力発電プロジェクトに対する新規投資を禁止

明治安田生命保険 日本
2018.9.11石炭火力発電向けの新規の投融資を禁止、石炭火力の整備（メン
テナンス）を目的とした企業への投資も禁止
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1．石炭上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向
1.5 機関投資家等の方針

地球温暖化防止に取り組
んでいる年金基金

出典：各社HP及び報道等を元に作成

石炭への投融資・引受方針等の見直を行った企業

国・州名 年金名

カリフォルニア 教職員退職年金基金

カリフォルニア 職員退職年金基金

ニューヨーク 市職員退職年金基金

サンフランシスコ 市職員退職年金基金

デンマーク 年金基金

オランダ 公務員年金基金

フランス 年金準備基金

ノルウェー 年金基金グローバル

○年金基金、保険会社等

出典：各社HP及び報道等を元に作成

ü多くの年金基金、保険会社が石炭への融資や保険引受を見直し
ている。
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1．石炭上流事業に影響を及ぼす政策、方針等の動向
1.6 ESG投資環境下における大手石炭企業の動向

ü 国内炭に代わる石炭の安定供給確保。

ü 単なる石炭輸入から投資して自ら炭鉱権益を取得
するビジネスモデルへとシフト。

ü 炭鉱の自主開発比率向上とする国の目標と合致。

ü ただし、現在は権益を売却し、石炭を単に輸入す
るビジネスモデルへ戻り始めた企業もある。

海外の大手石炭企業の動向

日本の一般炭、原料炭輸入量、国内炭生産量
等の推移

出典：世界鉄鋼協会、財務省貿易統計より作成出典：各社HP及び報道等を元に作成

石炭企業 主な動き

Rio Tinto

Å BHP、Glencore、Anglo Americanを加えた4社が石炭4大メ
ジャーと言われていたが、現在は石炭メジャーではない。

Å豪州、米国、モザンビークで石炭事業を展開していたが、
2018年に石炭生産事業から完全撤退。

BHP
Å豪州（原料炭＋一般炭）、コロンビア（一般炭）で石炭生産。

Å一般炭事業からの撤退の意向（豪州Mt Arthurとコロンビア
Cerrejónも売却の動き）→原料炭事業に特化。

Glencore
Å豪州（原料炭＋一般炭）、南アフリカ（一般炭）、コロンビア（一
般炭）で石炭生産。

Å豪州最大の一般炭生産会社→生産量制限を発表（2019/6）。

Anglo 
American

Å豪州（原料炭）、南アフリカ（一般炭）、コロンビア（一般炭）で
石炭生産

Å南アフリカの一般炭事業からの撤退の動き。
Å 2016年に豪州から撤退するとの報道があったが石炭市況の
回復で撤退を見送った。

Peabody 
Energy

Å米国最大の石炭会社。1962年に三井物産とQLD州に進出。

Å石炭不況の2016年4月に連邦破産法の11条に基づく会社更
生手続きの適用を申請（豪州は対象外）したが2017年4月脱
却した。

Whitehaven 
Coal

Å豪州資本の準大手。

Å豪州一般炭・原料炭開発を積極的に実施している。

New Hope Å豪州資本の準大手。一般炭炭鉱買収を実施している。

国家能源投
資集団

Å中国最大の石炭生産企業。2017年11月に中国最大の石炭
企業であった神華集団と中国大手電力企業の中国国電集団
が合併して発足。

Å豪州の炭鉱に投資している。

ᾰ鉱（エンコ
ウ）集団

Å山東省に位置する中国大手の石炭企業。

Å子会社であるYancoal Australiaを通じ、豪州にて石炭開発投
資を積極的に実施している。

日本企業の動向



2．世界の石炭需給の現状と見通し
2.1 世界のエネルギー需給の現状と見通し（IEA World Energy Outlook)

ü公表政策シナリオ(SPS)での世界全体のエネルギー需要は2018年の14,314Mtoeから2040年に
は17,723Mtoeへ1.24倍（年率0.98％増）となる。発電量は2018年の26,603TWhから2040年には
41,373TWhへ1.55倍（年率2.03％増）となる。

ü石炭消費量は2018年の3,821Mtoeから2040年には3,779Mtoeとほぼ現状維持となり、石炭火
力発電量は2018年の10,123TWhから2040年には10,431TWhへ4％増加する。

ü全エネルギー消費に占める石炭の比率は2018年の27％から2040年には21％へ、発電量に占
める比率は2018年の38％から2040年には25％へ低下する。
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出典：World Energy Outlook 2019

出典：World Energy Outlook 2019

2040年のエネルギー需要の見通し（シナリオ別） 2040年の燃料別発電量の見通し（シナリオ別）
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2．世界の石炭需給の現状と見通し
2.2 主要国の石炭需給の現状と見通し
ü SPSにおける石炭需要量は、2018年の5,458Mtceから2040年には5,398Mtceへ1.2％減少する。
石炭需要量を国別にみると、中国（▲9％）、米国（▲40.0％）、EU(28ヵ国)（▲73％）、日本
（▲35％）は減少するが、インド（+97％）、東南アジア（+91％）は増加する。

ü石炭生産量は、2018年の5,566Mtceから2040年には5,398Mtceへ3％減少する。石炭生産量を
国別にみると中国（▲7％）、米国（▲43％）、インドネシア（▲14％）、南アフリカ（▲17％）は減少
するが、国内消費が増加するインド（+103％）、石炭輸出を重要な産業と位置付ける豪州
（+10％）、ロシア（+4％）は増加する。
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（Mtce)

2040年の石炭需要の見通し
（シナリオ別）

出典：World Energy Outlook 2019

出典：World Energy Outlook 2019

2040年の石炭生産量の見通し
（公表政策シナリオ）
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３．石炭資源の探鉱・開発
3.1 主要国の石炭資源開発、炭鉱資産、新規プロジェクト

○主要な産炭国である豪州、インドネシア、ロシア、米国、カナダ、コロンビア、南アフリカ、
中国、インドの9か国の石炭資源開発、炭鉱開発、新規プロジェクトを調査した。
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ü豪州では石炭に対する逆風が強まる中でも、原料炭を主体に新規開発は進められて
いる。また、中国、インドを始め、アジア向けの一般炭開発も順調に進行している。

üインドネシアは2019年6億トンを超える石炭生産量を記録した。採掘地域が沿岸部か
ら内陸部へ移行が見られる。

üロシアは今後の主要な輸出先となるアジアでの競争力強化のため、東シベリアや極
東地域での炭鉱開発を強化している。

ü米国は一般炭需要は国内、輸出とも減少しているが、比較的採算の良い原料炭につ
いては複数の新規プロジェクトが進められている。

üカナダの一般炭の開発は厳しい状況にあるが原料炭開発は堅持されており、韓国、
日本、インド、中国へ輸出されている。

üコロンビアは大手石炭会社による北部の炭鉱開発の他、品質が高い内陸部の炭鉱開
発（主として原料炭）が進められている。

ü南アフリカは欧州への輸出が大幅に減少し、代わってインド向けの輸出が伸びており、
2018年輸出全体の45%を占めた。



４．炭鉱資産売買の現況

4.1  主要な炭鉱資産売買の実績
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ü豪州、インドネシア、ロシア、米国、カナダ、コロンビア、南アフリカの7か国で行われた炭鉱資産
売買に関し2010年～2019年の状況について調査。

ü全体での件数は231件、豪州が最も多く93件（40%）、続いて米国37件（16%）、インドネシア35件
（15%）、南アフリカ23件（10%）。

ü金額が判明しているデータは151件、総額70,765百万米ドル。全体の平均は469百万米ドル。売
買価格の最高額は米国の3,434百万米ドル。最低額は1豪ドル。

ü 151件の内、開発前は73件、操業中は72件、休止中は6件。2010年代前半は開発前の炭鉱が、
後半は稼働中の炭鉱が多い。炭鉱開発の認可取得が難しくなっている影響も考えられる。

各国別主要な炭鉱資産売買の実績

出典：各社HP及び報道等を元に作成 出典：各社HP及び報道等を元に作成

炭鉱資産別売買価格の推移

件数
売買価格（百万米ドル）

最高額 最低額 平均額

豪州 93 3,140 1（豪ドル） 523

インドネシア 35 1,600 10 288

ロシア 11 1,250 0.43 232

米国 37 3,434 1 641

カナダ 20 2,494 5.5 400

コロンビア 12 2,250 15 1,274

南アフリカ 23 472 4 102

計 231 469
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４．炭鉱資産売買の現況

4.2  関係する企業及び取引の背景・目的等
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ü 炭鉱資産売買の背景と目的については、炭鉱資産の位置、沿革概要、生産量、資源量、品質、インフラ、輸送形態など
を考慮して取引の背景と目的についてまとめた。（ここでは、日本と関係の深いNSW州の2例の詳細を次ページ以降に示
す。）

各国別主要な炭鉱資産売買の実績
炭鉱位置

出典：各社HP及び報道等を元に作成 出典：各社HP及び報道等を元に作成

売買発表月日 炭鉱名 買収企業 売買価格

(1)2010年12月8日 Maules Creek伊藤忠商事：15％
345百万豪ドル（231
百万米ドル）

(2)2015年7月30日 Isaac Plains Stanmore Coal：100％
1豪ドル（0.669米ド
ル）

(3)2015年1月27日
Mount 

Pleasant 
MACH Energy Australia：100
％

224百万米ドル

(4)2015年9月30日
Bengalla

Joint Venture 
New Hope：40％ 616.7百万米ドル

(5)2017年6月13日 Hunter Valley 
Operations 

Glencore：32.4％、16.6%
710百万米ドル

(5)2017年7月28日 429百万米ドル

(6)2017年9月5日 Burton Lenton Joint Venture：95％ 11百万米ドル

(7)2018年1月12日 Tahmoor SIMEC Mining：100％ 100百万米ドル

(8)2018年3月20日
Hail Creek、

Valeria
Glencore：Hail Creekの82％、
Valeriaの71.2％

1,700百万米ドル

(9)2018年3月28日 Kestrel

EMR Capital (EMR)とインドネ
シアの石炭企業のPT. Adaro 
Energy  (Adaro)の合弁企業：
80％

2,250百万米ドル

(10)2018年12月18日
Clermont and 

Ulan
GS Coal：Clermontの31.4％、
Glencore：Ulanの10％

750百万豪ドル



炭鉱名 Maules Creek炭鉱
炭鉱位置 NSW州Narrabri 南東45km

沿革・概要

シドニー西方Gunnedah炭田に位置する炭鉱である。年産1,300万トン、今後40年間の埋蔵量が確認されてお
り、中国、インド、日本、韓国の市場を睨んで開発された炭鉱である。2015年から生産段階に入り、採掘された
石炭はNewcastle港まで鉄道輸送されている。豪州の資源会社Aston Resources Limitedが開発を始めたが、
その後、AstonはWhitehavenに買収されたため、現在はWhitehavenが操業している。非微粘結炭と一般炭を
生産する。

生産能力 15百万トン

資源量 610百万トン（2010年）

品質
非微粘結炭（水分3.5%、灰分7.0%、揮発分37.7%、硫黄分0.45%、発熱量7,300kcal/kg）

一般炭（水分3.5%、灰分9.0%、揮発分36.4%、硫黄分0.45%、発熱量7,150kcal/kg）

インフラ、輸送形態等 Newcastle港まで364kmの鉄道輸送

買収年月日
発表：2010年12月8日

完了：2011年5月6日

買収前の保有状況 Aston Resources Limited（100％）（後にWhitehavenが買収）

売却会社 Aston Resources Limited

買収会社 伊藤忠商事（15％）

買収後の保有状況 Aston Resources Limited（85％）、伊藤忠商事（15％）

売買価格 345百万豪ドル（231百万米ドル）

取引の背景
2010年当時伊藤忠商事は、資源権益ポートフォリオの一層の充実を目指し、炭鉱の持分権益数量を増やす
ため石炭の優良資産の買収拡充を図っていた。

売買条件及びその他
2011年5月伊藤忠商事が15％の権益の取得を完了した後、2012年6月にはJ-Powerが10％の権益を4.3億豪
ドルでAston Resources Limitedから獲得している。現在の権益比率は、Whitehaven（75％）、伊藤忠商事
（15％）、J-Power（10％）となっている

４．炭鉱資産売買の現況

4.2  関係する企業及び取引の背景・目的等（Maules Creek）

16出典：各社HP及び報道等を元に作成



４．炭鉱資産売買の現況

4.2  関係する企業及び取引の背景・目的等（Mount Pleasant）

17出典：各社HP及び報道等を元に作成

炭鉱名 Mount Pleasant炭鉱
炭鉱位置 NSW州Muswellbrook東方5km

沿革・概要

Mount Pleasant炭鉱は、NSW州のHunter Valleyに位置し発電用の高品質一般炭を生産する炭鉱である。
当初Coal & Alliedが開発を進めており1992年に採掘権を取得し探鉱、採掘調査を実施し、1999年には採
掘許可が付与されている。鉱区の広さは3,800haあり、200人以上の雇用を確保している。南側にBengalla
炭鉱が隣接する。現在は、インドネシアの財閥の傘下のMACH Energyが保有している。

生産能力 7～8 百万トン/年（製品炭）

資源量
埋蔵量667 百万トン（埋蔵量+資源量 1,100 百万トン）

可採年数約60年（原炭10百万トン/年生産ベース）

品質 瀝青炭（高品位一般炭）

インフラ、輸送形態等
石炭はNewcastle港までHunter Valley Coal Chainを使用した鉄道輸送によって運搬されている。鉄道は
Mount Pleasant炭鉱のループ線からこの地域のMuswellbrook-Ulanラインを経由する。

買収年月日
発表：2015年1月27日

完了：2016年8月2日

買収前の保有状況 Rio Tinto（100％）

償却会社 Rio Tinto（100％）

買収会社 MACH Energy Australia

買収後の保有状況 MACH Energy Australia（100％）

売買価格 224百万米ドル

取引の背景

インドネシアの「Salim Group」が豪州の炭鉱開発のために設立したMACH Energy Australiaが買収した炭
鉱である。Salim Groupは今後の石炭需要の伸びを見越して豪州での石炭開発に積極的であった。
一方、Rio Tintoは、石炭からの撤退を表明していた。2016年8月2日に同炭鉱の買収が完了し、その後、
MACH Energy Australiaは、同権益の5％を石炭資源開発に売却している。
その結果、現在の権益はMACH Energy Australia（95％）、石炭資源開発5％である。

売買条件及びその他
この合意には将来石炭価格が 72.5米ドル/トンを超えた場合、Rio Tintoが石炭の売上げの2％分のロイ
ヤルティを得るという内容が盛り込まれている。



４．炭鉱資産売買の現況

4.3 炭鉱資産売買取引価格の動向
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ü売買対象としての炭鉱数が多く、企業の買収割合が100％と高いほど売買額は高い。また、
石炭価格が高い時期は、炭鉱資産価値が上昇し、高額の大型炭鉱資産売買が行われている。

ü ESG投資の影響で炭鉱の資産価値が下がっている状況は明確には認められない。

炭鉱資産売買額と石炭価格の関係売買額が1,000百万米ドルを超える上位15案件

出典：各社HP及び報道等を元に作成
出典：各社HP及び報道等を元に作成

順
位

国 売買期日

売買額

買収会社

買収比率

備考百万
（％）

米ドル

1 米国 2013/10/28 3,434 Murray Energy 100 5炭鉱

2 米国 2011/6/15 3,400 Arch Coal 100

3 豪州 2011/12/20 3,149 Peabody 100

4 豪州 2017/6/29 2,690 Yancoal 28.9～80 4炭鉱

5 カナダ 2011/4/1 2,494 Walter Energy 100 3炭鉱

6 豪州 2018/3/28 2,250 ENR-Adaro JV 80

7 コロンビア 2010/4/1 2,250 Glencore 100 2炭鉱

8 豪州 2010/8/4 2,010 Gloucester 27.52

9 豪州 2018/3/20 1,700 Glencore 82

10 豪州 2010/10/12 1,675 Banpu 97.99

11 インドネシア 2010/6/1 1,600 Reliance Power 100 3炭鉱

12 コロンビア 2010/6/16 1,520 伊藤忠商事 20

13 米国 2015/3/15 1,395 Murray Energy

14 豪州 2018/5/29 1,330
Aquila 

Resources
50

15 豪州 2013/10/31 1,015 GS Coal 50.1
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５．優良石炭資産を有利に獲得するための条件・手法

5.1  豪州における石炭産業の現状

19

ü銀行の一般炭開発融資からの撤退炭鉱や採掘認可の長期化と遅延

○豪州におけるESG投資の影響

○政府の石炭開発政策とESG投資に対する対応
ü石炭が経済の基盤であり、雇用確保、地域活性に欠かせないものであるとの認識。
ü今後も石炭を採掘していくことに変わりはなく、日本を含めた海外からの投資を期待している。
ü石炭産業はNSW州にとって重要な産業であり、今後も州政府として全面的に支援する。
ü QLD州政府は石炭をはじめ鉱物資源開発をこれまで通り推し進め、政策上の変化はない。

ü石炭ビジネスを今後も継続させる戦略として、関連するステークホルダーが規律あるフレーム
ワークを構築することが重要としている。

○今後の豪州での炭鉱開発の見通し
ü炭鉱開発プロジェクトは204件（一般炭62件、原料炭142件）。豪州の炭鉱開発は継続される。
ü豪州政府は今後20年間、現在の状態が維持できると見込んでおり、そのための政策として、
①リハビリテーションの充実、②採掘コストの低減、③豪州の未探査地域（国土の60％～
70％）の探査促進、④石炭開発に備えた大規模なインフラ整備、などが挙げられる。



５．優良石炭資産を有利に獲得するための条件・手法

5.2 炭鉱資産獲得における検討事項
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ü保有鉱区の拡張で隣接する鉱区を買収するケース。

ü将来の高値を見越して炭鉱資産価値が安いうちに買収するケース。

ü海外から安定した石炭輸入を求めて産炭国の炭鉱資産を買収するケース。

ü企業戦略として石炭ビジネスに前向きな企業が炭鉱資産を買収するケース。

○炭鉱資産を売買するケース（要因）の分類

ü石炭価格の低迷で経営の悪化が生じ炭鉱資産を売却するケース。

ü リハビリテーション、閉山対策、テイク・オア・ペイなどの今後の支出を考慮して炭鉱資産を早
めに売却するケース。

ü ESG投資の影響で先行き不安を感じ炭鉱資産を売却するケース。

ü既存の複数の資産を運用して高品質な資産に乗り換えるために売却するケース。（小規模な
炭鉱経営から大規模経営に乗り出す）。

ü炭鉱資産を他の金属鉱物などの他の資産に替えてポートフォリオの質の向上を図るために売
却するケース。

【買収側】

【売却側】



５．優良石炭資産を有利に獲得するための条件・手法

5.2 炭鉱資産獲得における検討事項
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○ESG投資の影響が炭鉱資産の評価額に与える項目

ü銀行の一般炭開発融資からの撤退

ü株主、環境 NGO などからの石炭企業の圧力

ü採掘認可の長期化と遅延

・炭鉱開発への不安

・NSWに設置された州独立計画委員会（ IPC）
・継続的な炭鉱開発への懸念

・炭鉱への投資回収時期の遅延

ü温室効果ガス削減に向けたScope１～3の取り組み

今後、以下の内容は炭鉱資産の評価額に影響を与えると考えられる。

・収支への影響



５．優良石炭資産を有利に獲得するための条件・手法

5.2 炭鉱資産獲得における検討事項
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○豪州炭鉱資産を取巻く状況

ü豪州の準大手のYancoalAustralia、New Hope、Whitehavenに加え、インドのAdaniグループ、イ
ンドネシアのAdaro Energy、Bakrieグループ、Salimグループ、タイのBanpuグループ等の新興勢
力は炭鉱資産を積極的に増やすとしている。

ü これらの国は地球温暖化対策と経済発展のバランスをうまく取る必要があるため、これらの国
の石炭開発企業には炭鉱開発を進める意欲がある。政府の支援も期待できる。

ü豪州では2010年以来、Rio Tintoの石炭からの撤退が始まり、またESG投資の影響で多くの石炭
の優良資産が売却されてきた。優良資産を得るチャンスでもある。

○我が国企業による炭鉱資産獲得のための検討事項

ü日本は2040年に1億石炭換算トンを超える石炭を必要とする。

ü インドネシアは将来的には自国の消費が優先されるため、輸出余力は出てこないと考えられ
る。また、米国においては西海岸からの石炭輸出能力の拡大の見通しがたたない。輸出余力
が保たれるのは豪州とロシアに絞られる。しかし、ロシアは政治的なリスクもあることから豪州
が最も重要な石炭供給国となる。

ü地球温暖化に関心を示しCCUS／カーボンリサイクル、水素エネルギーへの取組みを後押しす
るなどESG投資に対する前向きな姿勢は、石炭の優良資産を有利に取得するための大きな条
件となりえる。
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○炭鉱資産を有利に獲得する条件・手法

üESG投資に対し透明性をもった前向きな姿勢で取り組み、これまで
培ってきた石炭ビジネスのノウハウを最大限に活用する。

ü地球温暖化を十分意識しながら炭鉱開発に取り組む。

ü炭鉱資産を売却する企業が表れている状況を石炭の優良資産を買
収できる絶好のチャンスと捉え、長期的展望から石炭ビジネスに取
り組む。

üCCUS／カーボンリサイクル、水素エネルギーなど企業としての温室
効果ガス削減に向けた技術革新への支援を実施する。

ü企業から排出される温室効果ガス削減量を広く公開し、地球温暖
化対策やESG活動の透明化を図る。

üスコープ3まで視野に入れた温室効果ガス削減対策へ取組みを開
始する。
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ü石炭事業に対するダイベストメント等の動きが広がっており、石炭開発、
石炭利用の投資への影響が出ている。また、ESG投資の影響で炭鉱開
発の開発認可が取りづらくなっている。

ü現在の厳しい状況にあるにもかかわらず豪州の準大手、インド、東南
アジアの新興勢力は積極的な石炭開発を行っており、豪州政府は石
炭資源開発をこれまで通り推し進めるとしている。

üESG投資環境下であっても世界的な石炭需要の見込みを勘案すれば

石炭開発は必要とされている。石炭は我が国にとっても将来的に重要
な資源であり、将来に渡って安定に供給される必要性がある。

ü一部石炭企業による炭鉱権益を手放す動きを優良炭鉱資産への参入
チャンスと捉える。

ü石炭開発を可能にするために、地球温暖化十分に意識しながらながら、
今後はESG投資に対し透明性をもった前向きな企業戦略が望まれる。


