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摘　 要:全球越来越多国家利用市场机制作为治理气候环境的重要工具,推动了碳排放权交易市场的快速发展。

迄今为止,欧盟碳市场减排成效最显著,交易规模最大;中国在提出双碳目标后也加速启动了全国碳市场建设。

在梳理欧盟与中国碳市场的历史沿革与发展状况的基础上,聚焦碳市场设计的关键环节进行比较分析,剖析市

场设计差异背后的深层原因,以期对中国碳市场今后的发展提供建议。 中国的碳市场必须在经济发展与碳减排

之间找到恰当的平衡点,逐步优化产业结构,激励行业绿色技术升级替代与低碳转型,以较小的社会成本实现减

排效益的最大化,提高碳市场在实现国家碳达峰目标及碳中和愿景中应发挥的作用。
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Abstract: More and more countries use market mechanisms as an important tool for climate and environmental

governance, which has promoted the rapid development of the emissions trading markets around the world. Among them,

the EU ETS has by far the best emission reduction effect and the largest scale of transactions. China has also accelerated

the construction of a national carbon market after proposing its carbon peaking goal and carbon neutrality vision. This

article systematically introduces the historical evolution and development of the EU and China’s carbon markets,

conducts a comparative analysis of the two markets by focusing on the key aspects of a market design. It also analyzes

the underlying reasons behind the differences in market design, with a view to providing suggestions for the future

development of China’s carbon market. The conclusion shows that the construction of China’s carbon market must find

an appropriate balance between economic development and carbon emission reduction. In this way, the carbon market

mechanism can gradually optimize the industrial structure, encourage the industry to upgrade and replace green
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technologies and achieve low-carbon transformation, maximize emission reduction benefits at a small social cost, and

help achieve the national carbon peaking goal and carbon neutrality vision.

Key words:carbon market; emission reduction; China; EU ETS; emission trading mechanism

一、研究的缘起

气候变化问题长久以来受到全世界的广泛关

注,已成为当今影响人类社会发展且亟待解决的

重大事项。 联合国政府间气候变化专门委员会

(IPCC)作为气候变化评估最为权威的机构,在其

2021 年 8 月发布的第六次评估第一工作组报告

中,进一步强调人类活动产生的碳排放影响全球

气候变暖,是毫无争议的事实[1]。
降低人类活动产生的碳排放刻不容缓,各国

政府在联合国推动下于 1992 年共同签署了《联合

国气候变化框架公约》 (UNFCCC),此后又陆续出

台了《京都议定书》 《Kyoto Protocol》 (1997 年)与

《巴黎协定》《Paris Agreement》(2015 年)等一系列

具备法律约束力的国际条约,推动国际社会应对

气候变化的行动不断走向新高度。 《京都议定书》
首次提出了碳交易模式,倡议构建碳市场,并于

2005 年正式实施,旨在以市场机制实现各国碳减

排,推动碳交易在全球范围的开展。 此后,欧盟、
澳大利亚、美国、加拿大、日本、韩国、新西兰、哈萨

克斯坦、中国等主要排放国家及地区相继构建碳

市场,开展碳排放权交易,部分国家还实现了碳市

场的联合。
在上述碳市场中,欧盟碳市场(EU ETS)与中

国碳市场具有较强的代表性,两个市场均以覆盖

碳排放占比高、市场规模大、对全球碳减排影响力

广为特点。 欧盟于 2005 年《京都议定书》生效时,
同时启动了欧盟碳市场,经过 17 年的发展完善,至
今已形成全球交易规模最大、市场活跃度最高的

碳市场。 期间,欧盟进行了一系列市场改革,积累

下较为丰富的经验。 中国的全国碳市场于 2017 年

年底宣布启动,于 2021 年 7 月正式开展市场交易,
未来仍将面临一系列的挑战[2],也必将经历一个

逐步走向完善的过程。 将中国与欧盟这两个具代

表性的市场进行比较分析,参考成熟市场的成功

经验,并结合中国国情提出适合自身发展的政策

建议,既有学术性也有现实意义和实践价值。
二、欧盟与中国碳市场发展情况

(一)欧盟碳市场

欧盟于 2003 年 10 月出台了《欧盟排放权交易

体系指令》 [3] 的基础性法律文件,并于 2005 年启

动了欧盟碳市场。 其市场设计遵循“总量控制及

交易”原则,在对碳排放总量设置绝对上限的基础

上,允许排放者相互之间开展碳排放权的自由交

易,实现碳排放资源的自由流通配置。 欧盟碳市

场覆盖欧盟 27 个成员国①以及挪威、冰岛和列支

敦士登共计 30 个欧洲国家,即欧洲经济区的全部

成员国。 碳市场管控超过 1. 2 万个固定排放设施,
覆盖欧盟约 50%的温室气体排放。 市场覆盖了电

力、石油、钢铁、水泥、玻璃及造纸等排放密集型行

业部门, 管控的温室气体主要涵盖二氧化碳

(CO2)、氧化亚氮(N2O)及全氟化物(PFCs)②。
欧盟碳市场经历过 3 个发展阶段。 第一阶段

(2005—2007 年)为试运行阶段。 主要目的是测试

市场运行效果。 这个阶段欧盟对控排企业几乎免

费发放全部的碳配额。 企业在每年的履约初期获

得数量充足的免费配额,并在履约末期将与该履

约年排放数量相等的配额进行上缴。 若企业实际

排放数量超过所获得的配额数量,又没有及时在

市场上购买额外配额,导致无法履约,将面临 40 欧

元 / t 碳的违约罚款。 试运行阶段的市场盈余配额

不能转存到下一期使用。
第二阶段(2008—2012 年)为发展完善阶段。

欧盟通过增加市场覆盖国家范围③,扩大市场管控
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①

②
③

　英国于 2020 年1 月脱欧,同时退出欧盟碳市场。 但以下涉及欧盟碳市场的政策演变特别是历史数据分析中,研究对象仍包含英国。
　各类温室气体最终需折算为相应数量的二氧化碳当量,记为 CO2 e。

　第一阶段覆盖了当时的欧盟 27 个国家,第二阶段新增了挪威、冰岛、列支敦士登。



的温室气体种类④,丰富交易品种⑤,市场交易规

模进一步扩大[4]。 此阶段 10%的配额以有偿拍卖

的方式发放给控排企业,所得收入用于支持欧

盟的应对气候变化行动。 欧盟大幅提升未履约

的罚金,从原先的 40 欧元 / t 碳提高到 100 欧

元 / t 碳。
第三阶段(2013—2020 年)为全面运行阶段。

该阶段市场覆盖国家⑥、覆盖气体⑦、管控行业⑧进

一步扩大。 欧盟推动了一系列改革措施。 首先,
由原先各成员国制定分配方案的方式转变为由欧

盟设立统一的配额总量,配额数量以每年 1. 74%
线性递减。 其次,进一步削减免费配额的比例,取
消了电力行业的全部免费配额。 再有,推动市场

改革,从 2019 年开始,欧盟实施市场稳定储备计划

(MSR),通过建立碳配额池,每年自动调节市场中

流通配额的总量,调整市场供需平衡。
目前, 欧盟碳市场运行已进入第 四 阶 段

(2021—2030 年)。 2021 年 7 月,欧盟委员会公布

了名为“Fit for 55”的一揽子气候计划,广泛包含能

源、工业、交通、建筑等部门在内的 13 项改革提案,
其中若干项提案涉及欧盟碳市场改革⑨。 首先,欧
盟大幅提升了碳市场减排目标。 原定目标是到

2030 年,与 2005 年相比,碳市场实现减排 43% ,新
目标则提高至 61% ,为此欧盟调整了每年配额总

量递减比例,由原来每年 1. 74%调整为 2. 2% 。 其

次,进一步扩大碳市场覆盖行业范围。 欧盟提议

将碳市场扩展至航运、建筑供暖及公路运输部门,
从 2026 年起将航运纳入欧盟碳市场,并设立单独

市场完成建筑供暖及公路运输这两个部门的企业

履约。 再有,调整现有市场分配方式。 欧盟长期

以来为钢铁、水泥、铝和化肥等能源密集型工业行

业免费配发大量碳配额,降低“碳泄漏”风险。 但

从 2026 年起,欧盟计划将逐年减少上述行业的免

费配额,直至 2035 年前完全取消免费配额,并同时

提出建立碳边境税机制,要求欧盟以外的企业在

进口产品时支付相应的产品碳排放费用,以保护

本土企业的市场竞争力。
(二)中国碳市场

中国碳市场从发展进程上看可分为试点市场

与全国市场两个阶段,2011—2017 年为试点碳市

场时期。 根据 2011 年国家发展改革委《关于开展

碳排放权交易试点工作的通知》要求,深圳碳市场

于 2013 年 6 月启动,随即一年内上海、北京、广东、
天津、湖北、重庆试点市场相继建立,到 2016 年新

增福建碳市场,全国试点碳市场增至 8 家。 截至

2020 年年底,试点碳市场共覆盖全国超过 3 000 家

重点排放单位,管控范围包含电力、钢铁、化工、石
化、水泥、有色、建材、造纸等 20 余种行业,覆盖年

排放量超过 20 亿 t。 试点市场履约率历年来一直

保持在较高水平,为全国碳市场的筹备建设提供

了宝贵经验[5]。
2017 年 12 月,全国碳市场宣布正式启动。 全

国碳市场围绕碳排放监测、报告、核查制度建设等

方面全面推进。 2021 年 1 月,生态环境部发布《碳
排放权交易管理办法(试行)》,标志着全国碳市场

进入第一个履约周期。 之后,生环部陆续发布《企
业温室气体排放报告核查指南(试行)》《碳排放权

登记管理规则(试行)》 《碳排放权交易管理规则

(试行)》和《碳排放权结算管理规则(试行)》,对
碳市场核查、交易和履约的关键性、原则性规则

进行了明确说明。 全国碳市场于 2021 年 7 月

正式开展交易,初期只纳入电力行业,管控全国

2 160 家发电厂,覆盖碳排放量约 45 亿 t。 全国

碳市场建立后,不再新增地方市场,现有 8 家试

点碳市场仍然保留,未来一段时期内将与全国

市场并行。
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④
⑤
⑥
⑦
⑧
⑨

　第一阶段只管控二氧化碳,第二阶段新增了氧化亚氮。
　分别新增了《京都议定书》下的清洁发展机制(CDM)中的核证减排量(CER),以及联合履行机制(JI)中的减排单位(ERU)。
　克罗地亚于 2013 年 7 月加入欧盟,随即加入欧盟碳市场。
　覆盖温室气体又纳入了全氟化物(PFCs)。
　航空业从第三阶段被纳入市场管控范围,仅限于管理欧盟内部航线的碳排放。
　具体内容参见 Council of the European Union, Fit for 55 package, 2021. https: / / data. consilium. europa. eu / doc / document / ST-14585-

2021-INIT / en / pdf。



全国碳市场在国家提出碳达峰、碳中和目标

的背景下加速启动,不断推动市场政策、机制设

计、能力建设等方面的进一步完善。 为加强碳排

放权交易的立法保障,生态环境部将联合司法部,
推动更高层级的法律文件《碳排放权交易管理暂

行条例》出台,完善市场相关技术法规、标准、管理

体系。 在市场覆盖范围方面,全国市场将按照成

熟一个纳入一个的原则,在确保发电行业健康运

行后,进一步扩大行业范围至石化、化工、建材、钢
铁、有色、造纸、航空等部门。 在能力建设方面,我
国于 2021 年 3 月将碳排放管理员列入《中华人民

共和国职业分类大典》,通过设置有针对性的专门

培训课程,为各级生态环境主管部门、技术服务机

构和相关行业企业建设人才队伍。
三、欧盟与中国碳市场设计比较分析

(一)市场设计核心要素

碳市场是利用市场机制解决环境污染问题的

实践活动。 在 Dales[6] 最早提出的排放权交易理

论中,环境管理者向污染排放者发放一定数量的

排放权,并允许污染排放者相互之间进行排放权

的交易,通过市场自由流通生成价格信号,达到资

源的最优配置。 这个理论最早被用于美国的“酸
雨计划”(Acid Rain Program),用以指导美国国内

发电厂二氧化硫的排放控制,取得了较好的效果。
在此之后,欧盟利用这个机制控制二氧化碳为主

的温室气体排放,形成了全球交易规模最大、市场

流动性最高的碳市场。

⑩　参见生态环境部《2019—2020 年全国碳排放权交易配额总量设定与分配实施方案(发电行业)》,条款三。

碳市场本质上是一种政策工具,其设计是一

个系统性工程,完善的市场设计不仅能对一国的

碳减排作出贡献,也会对本国的环境治理、经济建

设及社会发展带来显著成效,助推经济转型与可

持续发展。 在碳市场具体设计中[7 - 8],需结合国

家经济产业结构、气候环境条件、政策环境、法律

体系框架,乃至社会民生的实际情况量体裁衣。
学术界虽然对全国碳市场的设计已有相关研

究[9 - 10],但尚且缺乏比较视角之下的市场设计分

析以及原因诠释。 本文聚焦碳市场设计的核心环

节,分别从总量设定、配额分配、市场交易、市场履

约及调节机制着手开展比较分析,并剖析两个市

场设计差异背后的深层原因。
(二)市场设计比较及影响分析

1. 总量设定

欧盟碳市场采用绝对总量的设定,其总量上

限由欧盟的长期减排目标决定。 欧盟根据其长期

减排目标首先划定碳市场在其中承担的减排任

务,由此制定出目标年份碳市场所承担的排放总

量上限,再根据当前市场配额数量划分出市场配

额逐年递减的额度。 图 1 展示了欧盟碳市场配额

总量的设定原理。

图 1　 欧盟碳市场配额总量的设定原理

中国碳市场采用相对总量的设定,实施的是

基于强度的碳排放权交易,其目的是降低经济活

动中的碳强度,而非直接减少碳排放量。 我国的

配额总量采用企业—本省—国家逐级上报方式,
省级生态环境主管部门根据本省内重点排放单位

的实际产出量,结合配额分配方法及碳排放基准

值核定排放单位的配额数量再进行加总,形成省

级行政区域配额总量,将各省级行政区域配额总

量加总,最终确定全国配额总量⑩。
从设计思路看,中国碳市场实际上是一种多

行业可交易的碳排放绩效标准[11],这是我国碳市

场与其他主要国家碳市场最显著的设计差别。 对

各阶段设置绝对总量即确定了分阶段的减排任

务,因而可以制定出明确的减排路径,再利用市场
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机制实施碳减排,可精确把控减排效果。 而设置

相对总量则是确定了一个可估算的、有一定浮

动区间的配额总量,其减排效果不可提前精确

预估 [12] ,因而也无法制定出清晰的减排路径,
但优势是企业履约所需的排放量可根据实际经

济环境调整,以更为灵活的总量设置降低社会

履约成本 [13] 。 碳排放强度与碳减排量之间存

在一定的关联关系,即便在碳强度目标达成的

条件下仍需计算评估实际减排效果。 在实践

中,存在因经济产出增加而导致减排效果达不

到预期目的的风险。
2. 配额分配

欧盟碳市场对电力行业准入门槛设置为规模

在 20 MW 以上的燃烧设施。 对管控行业的配额分

配采用免费与有偿相结合的方式。 “祖父法”具备

操作性较好的特点[14],因此欧盟在第一、第二阶段

的免费分配采用以“祖父法”为主􀃊􀁉􀁓,逐步扩大基准

线法所占配额比例的做法,同时引入一定比例的

配额有偿拍卖。 在第三阶段,欧盟大规模实施配

额有偿拍卖,对电力行业实行全额拍卖,并进一步

提高了工业行业的有偿拍卖比例,但对有“碳泄

漏”风险的行业仍保留了相当高比例的免费配额。
此外,欧盟将行业基准线法确定为计算各行业配

额比例的主要方法[15]。
中国全国碳市场成立初期只将发电行业纳入管

控对象,市场准入门槛设置为年排放达到 2. 6 万 t
二氧化碳当量(即综合能源消费量约 1 万 t 标准

煤)及以上的企业。 配额分配方式以免费分配为

主,采用基准线法核定排放机组的配额量,提出根

据国家有关要求适时引入有偿分配。 不同于欧盟

碳市场一次性对配额的分配措施,中国碳市场加

入了预分配流程,由省级生态环境主管部门根据

配额计算方法对发电机组按照年度供电量的 70%
进行配额预分配,在完成年度碳排放数据核查后,
再按机组年实际供电量对配额进行最终核定,多
退少补。

与欧盟相比,中国利用电力行业数据基础较

好的优势,在全国碳市场直接采用基准线法,是一

种类似于向行业排放技术最先进的梯队看齐的方

法,企业配额获得量由行业整体排放强度为基准,
设备先进、排放强度低的企业获得更多的配额收

益,相比于“祖父法”有更强的减排激励作用。 但

在分配方式上,中国全国碳市场虽提出适时引入

有偿分配􀃊􀁉􀁔,但并未出台具体规定,在实际运行时

仍采取免费分配的方式,存在对排放企业过度补

偿的风险[16]。 免费分配虽然是在一级市场的配额

发放,但由于缺乏有偿拍卖机制,实际碳价格是在

二级市场通过交易形成的,这使得价格的形成仅

依赖二级市场的流动性,若是在配额超发严重时,
控排企业对配额的需求量降低,会导致市场流动

性不足、交易意愿低迷的情况,从而造成价格

风险。
3. 市场交易

欧盟碳市场主要交易产品包括一般碳配额

(EUA)、航空业碳配额(EUAA),和与抵消机制相

关的核证减排量(CER)和减排单位(ERU)的现货

产品,以及和上述产品相关的远期、期货、期权、互
换等金融衍生品;在交易主体方面,除了履约企业

外,允许金融机构与个人投资者参与;在交易方式

方面,通过建立一级市场组织碳配额的拍卖,也在

二级市场通过场内交易所挂牌及场外协议完成配

额的再分配。
中国全国碳市场初期仅以碳配额现货(CEA)

为主要交易标的,允许使用部分国家核证自愿减

排量(CCER)作为碳配额的抵消量;在《管理办法》
中明确了市场交易主体是重点排放单位以及符合

国家有关交易规则的机构和个人,但对后者并未

给出明确的市场准入规则,在实际交易中只有控

排企业参与;交易方式采取挂牌协议交易、大宗协

议交易及单向竞价的方式,由于尚未开展配额有

偿拍卖,交易实际仅发生在二级市场中,交易机构

对碳配额的价格实行涨跌幅限制制度,规定挂牌

协议交易的成交价格在上一个交易日收盘价的
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　“祖父法”指根据控排企业的历史碳排放量确定其在总碳排放权分配中的份额。
　参见《碳排放权交易管理办法(试行)》第十五条。



± 10% 浮动,大宗协议交易的成交价格在上一个

交易日收盘价的 ± 30% 浮动􀃊􀁉􀁕。 此外,根据监管机

构的要求,全国碳市场采用的是 T + 5 交易模式􀃊􀁉􀁖,
即非连续的交易模式。

中国碳市场现阶段对发展金融市场持稳妥推

进的态度,对价格涨跌、交易主体及交易模式都规

定了限制措施,对价格浮动设置上、下限能够在价

格出现大幅震动时降低市场风险,进而减小对减

排效果的波动影响[17]。 相比之下,欧盟碳市场更

加侧重发挥其金融属性,对市场价格变动不进行

过多的直接干预,对参与主题及交易模式设计上

也更灵活多样。 开发多元化的金融衍生产品更加

利于社会资本加入,提高市场流动性,形成较为稳

定的价格预期。 同时,市场金融化程度高,给企业

更多以金融方式配置资产的可能性,利用金融衍

生产品为市场风险管理提供了工具。 但金融市场

复杂程度远超一般性市场,对企业的相关能力建

设也提出更高要求,金融工具带来更加复杂的交

易策略及资产组和方案,一般传统控排企业与金

融机构相比并不具备在金融交易领域的优势,容
易在复杂的交易环境中处于不利地位,从而造成

经营损失。

􀃊􀁉􀁕　参见上海环境能源交易所《关于全国碳排放权交易相关事项的公告》。

􀃊􀁉􀁖　根据《国务院办公厅关于清理整顿各类交易场所的实施意见》第二条第三款规定。

􀃊􀁉􀁗　根据欧盟官网与《EU ETS Handbook》整理获得。

􀃊􀁉􀁘　根据生态环境部《碳排放权交易管理办法(试行)》《2019—2020 年全国碳排放权交易配额总量设定与分配实施方案(发电行业)》

《关于加强企业温室气体排放报告管理相关工作的通知》等材料整理获得。

4. 市场履约

欧盟碳市场形成完整的履约闭环,见图 2。 控

排企业需在每年 4 月底上缴上一年份的配额,并可

“储存”或“预借”碳配额。 储存即企业在当年获得

的碳配额允许转存至下一个交易周期使用,这赋

予了碳配额可以被储存的特性。 同时,由于在履

约环节企业于每年 2 月底获得当年所需免费配额,
并于 4 月底执行对上一年度的配额清缴,这使得获

得免费配额的控排企业可以通过使用当年的配额

量抵充上一年的排放量,实现配额的预借。
中国碳市场已执行两个完整的履约周期,履

约流程见图 3。 我国在 2021 年全国碳市场启动后

先执行 2019—2020 年的碳配额清缴,即履约期定

为两年,具体规定各省份需在当年 12 月 15 日前完

成过去两年 95% 的重点排放单位的配额履约,12
月 31 日前全部重点排放单位完成配额履约。

图 2　 欧盟碳市场履约流程􀃊􀁉􀁗

图 3　 我国碳市场首个履约周期的履约流程􀃊􀁉􀁘

中国碳市场要求配额清缴的时间截点定在次

年的 12 月底,在目前的政策中尚未明确剩余配额

是否可以无限期储存。 从 2021 年的相关规则看,
从企业排放数据的核查及上报到要求清缴的时间

间隔为 6 个月左右,与欧盟相关机制设计相比,控
排企业在最终确定自身碳排放水平后有更为充足

的时间筹备清缴。 两年期的履约时间也使履约主

体有更为充分的时间准备。 一方面,企业获得更

多的灵活性开展碳资产管理,有较充足的时间配

置资产,可降低管理成本与投资成本;另一方面,
履约企业不会被迫强制在一个较短时间内集中购

买碳配额,有利于减小市场价格波动,维护市场

稳定。
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对于到期未履约的控排企业,两个市场也均

有明确的处罚措施。 欧盟目前对企业的每 t 超额

排放征收 100 欧元罚金。 同时,对拖欠的配额实行

追缴,超额的排放量将从企业第二年的配额中扣

除。 此外,欧盟将公布违规企业名单。 中国全国

碳市场对未履约行为的处罚有明显不同,对未按

时履约的企业由相关地方生态环境主管部门责令

限期改正,并处 2 万元以上 3 万元以下的罚款;逾
期未改正的企业所欠缴的配额将在下一年度碳排

放配额发放中等量核减。
未履约处罚机制设计的差异对控排企业形成

不同的约束力,欧盟碳市场罚金数量与超额排放

量挂钩,排放超额越多所面临的罚金额度越高。
这样,理性的企业会选择从市场购买配额而规避

罚金,以此降低未履约行为而承担更高的市场成

本。 中国碳市场对未履约行为采用固定罚金的方

式,当企业面临偏高的市场碳价格及较高数量的

未履约碳排放量时,可选择放弃对超额部分的履

约而直接缴纳罚款。 以此作为一种成本更低的应

对方式,使得罚金机制成为企业短期应对价格变

动的一种非常规措施,并不利于维护市场正常

秩序。
5. 调节机制

调节机制是指当市场出现异常、价格严重波

动时,通过市场规则稳定价格走势,恢复市场秩序

的保护手段。 调节机制可以是政府对市场的直接

行政干预,也可以通过预先制定规则对碳交易价

格或者排放权数额进行调整,最终目的是保证市

场供需的动态平衡,维持价格稳定。
欧盟碳市场建立了配额拍卖削减及市场稳定

储备机制作为市场供需调节的工具。 欧盟碳市场

在进入第三阶段后,市场过剩配额已超过 10 亿 t,
导致碳价持续低迷。 于是采取以下两项措施调整

市场供需:一是削减了 2014—2016 年的 9 亿 t 配
额拍卖量,在未来分阶段返还给市场;二是从 2019
年开始实施市场稳定储备机制,通过建立一个碳

配额储备池,将市场过剩配额临时储存并冻结,在

市场配额短缺时再释放回市场,以此调整配额拍

卖量的供给,确保碳价格的长期稳定和逐步走强。
中国全国碳市场规定,当交易价格出现异常

波动而触发调节保护机制时,主管部门可采取公

开市场操作、调节国家核证自愿减排量使用方式

等措施,对市场进行必要的调节。 在全国交易中

心公布的具体规则中,规定碳配额的成交价格浮

动限定在上一个交易日收盘价的 ± 10% 􀃊􀁉􀁙。
对比可见,欧盟碳市场主要调节市场供给,通

过供需关系的变化影响价格。 中国碳市场启动初

期尚不能对未来长期供需情况作出精准预测,因
此在现阶段以灵活方式应对市场突发风险,公开

市场操作是对价格的直接干预,调节国家核证自

愿减排量使用方式是对市场供需的调整,不同措

施对市场在时间尺度上的影响也不同。 我国在必

要情况下通过综合运用经济调控、法律调控及行

政调控手段进行市场调节,更多体现出一种对现

有市场条件下的综合考虑。
四、两个市场设计差异的原因剖析

(一)历史发展阶段不同

中国与欧盟均提出碳中和目标,欧盟于 2020
年以立法形式明确到 2050 年实现碳中和,温室气

体净排放量降为零。 实现碳中和的前提是先使碳

排放达峰,即上升的碳排放达到峰值后出现拐点,
然后呈现下降趋势。 欧盟主要国家碳排放在碳市

场启动的 2005 年前已基本达峰,在 2010 年前全部

实现碳达峰。 图 4 展示了主要国家历史碳排放

水平。
不同经济发展阶段对碳排放进行限制带来的

影响不同。 在碳排放持续下降的条件下,采用绝

对总量控制,限制碳市场发放的配额总数,更偏近

于一种“顺势而为”的做法,有利于激励企业积极

参与减排活动,加速低碳转型,使经济发展与降

低碳排放脱钩。 从欧盟的经验来看,这一做法取

得了较好的效果,2005—2018 年碳市场运行期

间,欧盟总体 GDP 增长 34. 2% ,而碳排放量下降

17. 7% ,单位碳排放强度从 2005 年的每 GDP 美元
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0. 293 kg 下降至 2018 年的每 GDP 美元 0. 179 kg􀃊􀁉􀁚,
经济发展与碳排放脱钩效果明显。

同一期间,我国在控制碳排放上已取得显著

成效。 2019 年碳排放强度比 2005 年下降 48. 4% 。
我国当前碳排放主要来源于化石能源的利用过

程,能源活动约占全国二氧化碳排放的 86. 8% 􀃊􀁉􀁛。
我国能源结构以化石能源为主,能源转型仍面临

极大难度,实现碳达峰仍面临严峻挑战。 碳排放

呈现上升趋势源于我国相对其他国家较快的经济

发展速度以及相对传统的产业结构特征。 若此时

对各行业的排放量采取绝对量的限制,强行使碳

排放出现拐点,将造成对经济发展的巨大影响。
因此,我国必须在经济发展与碳减排之间找到平

衡点,在保障经济维持在一个稳定增速的前提下

逐步优化产业结构,支持绿色技术创新,推进清洁

生产,稳步降低碳排放[18 - 19]。 有鉴于此,采用强

度控制的方式设计碳市场,有利于避免因强行限

制碳排放而抑制经济发展的弊端,以付出较小的

成本为代价达成气候目标。

􀃊􀁉􀁚　根据世界银行数据库数据计算获得,https: / / data. worldbank. org. cn / 。

􀃊􀁉􀁛　数据来源:生态环境部《中华人民共和国气候变化第二次两年更新报告》。

􀃊􀁊􀁒　根据欧盟环境署排放数据库整理获得,https: / / edgar. jrc. ec. europa. eu / dataset_ghg60。

图 4　 中国及欧盟主要国家碳排放比较􀃊􀁊􀁒

(二)市场定位不同

欧盟重视开发碳市场的金融属性,强调通过

市场金融化发展实现对社会资本的吸引,建立规

模更大、流动性更充分的市场。 中国则更加重视

碳市场对控排企业的减排激励作用,市场定位更

偏重于建立一个履约市场,对市场金融化持稳步

推进的态度。
首先是对市场风险的考量。 金融衍生品是市

场的双刃剑,既提供套期保值等风险对冲功能,也
因为其投机、套利作用带来一定市场风险,易造成

价格波动,在管理不当时成为市场的“大规模杀伤

性武器” [20]。 因此,能否维护碳市场稳定是中国

引入金融工具的重要考量因素。 欧盟认为引入金

融衍生品与允许金融机构参与市场并不会导致碳

价的波动和市场无序,欧盟碳市场从建立之初至

今经历的几次价格暴跌均受市场基本面驱动,都
是由于市场供需平衡被打破而产生的价格大幅波

动。 2020 年,参与欧盟碳市场交易的基金公司超

过 250 家,当年配额拍卖的 43. 7% 由投资及信贷

机构购买,且这一比例仍呈逐年上升趋势,金融机

构为提升市场活力作出了重要贡献,但尚无证据

显示有由于金融工具被滥用引发的市场动荡[21]。
其次是历史传统及政策环境的影响。 欧洲经

历百年金融传统,英国、荷兰均是全球性的金融中

心,荷兰更是期货、期权市场的发源地,金融化的

大方向是欧盟发展市场的自然考虑。 对此,欧盟

也建立了较为完备的金融监管政策环境。 从碳市

场启动之初,欧盟就将碳配额衍生品交易纳入金

融法规监管的范围,并从 2018 年 1 月起,在修订后

的金融工具市场指令(MiFID2)中将碳排放权配额

定义为可交易的金融工具。 目前,碳配额交易受

到欧盟金融工具市场指令(MiFID2 / MiFIR)和市场

滥用规则(MAR / CSMAD)的严格监管,与其他能源

类金融产品一样,碳排放权交易成为能源金融市

场的一个重要组成部分。
(三)法律规范不同

欧盟及我国碳市场在相关法律法规效力及立

法推行规范上的差异,客观上决定了市场规则设

计的明显差别,也影响到市场主体的实际行为规

范。 指导欧盟碳市场运行的基础法律文件为 2003
年通过的《欧盟排放权交易体系指令》,是欧盟法
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律体系中具备强制约束力的法律法规,在欧盟碳

市场启动前已正式生效。 从法律位阶上看,欧盟

法律的源头是各项条约,对欧盟的目标、组织及运

作方式作出基本规定;次之是在条约基础上的二

次立法,是基于条约制定的欧盟各领域基本政策

和法规。 在二次立法中包括允许各成员国确定具

体实施方式的指令(directive),其在欧盟的法律位

阶较高,指令的实施需成员国转换成各自的国

内法,一旦完成转换,对该成员国所有公民都形

成约束力。 欧盟在通过《欧盟排放权交易体系

指令》后,又陆续颁布了若干市场指令完善碳市

场规则。
中国全国碳市场在政策制定上呈现“政策先

行,立法滞后”的特点。 目前指导全国碳市场运行

的基础文件为《碳排放权交易管理办法(试行)》。
从法律位阶和效力上看,此管理办法排在宪法、法
律、行政法规、地方性法规之后,属于我国法律体

系中等级最低的第五位阶,实际为国务院的部门

规章。 国务院已于 2014 年着手制定具备较高法律

效力的《碳排放权交易管理暂行条例》,其属于行

政法规,但目前始终处于立法过程中。 较低的法

律位阶决定了对碳市场主体的权利、义务和罚则

的设定权限有限,在对法律主体的行为约束上存

在一定的局限性,在未履约罚则的规定上对市

场主体活动加以规制的力度显得不足,对市场

违规违法行为所需承担的不利后果设置较弱,
造成了以下关键影响。

一是限制了碳排放权作为一项权利的应用范

围。 发电企业是拥有大量碳排放权的市场主体,
为降低经营成本,对碳排放权有质押需求,这就要

求碳排放权本身具备“权利”属性。 碳排放权这一

概念在我国产生较晚,我国法律中尚未对其性质

进行明确定义。 而我国在《民法典》中规定,只有

法律、行政法规具备规定可以出质财产的权利􀃊􀁊􀁓。
这就造成了《管理办法(试行)》作为较低法律位阶

的部门规章无法对碳排放权的权利属性进行明确

定义,使企业无法开展质权交易,限制了企业的经

营活动和参与市场的积极性。
二是对于未履约的罚金设定宽松,对市场主

体约束力不足。 《国务院进一步贯彻实施〈中华人

民共和国行政处罚法〉的通知》中,规定“尚未制定

法律、行政法规,因行政管理迫切需要依法先以部

门规章设定罚款的,设定的罚款数额最高不得超

过 10 万元,且不得超过法律、行政法规对相似违法

行为的罚款数额”。 这就导致目前的管理办法无

法设置较高的罚金标准,最高仅 3 万元的未履约罚

金显得力度不足,企业在面对大量未缴纳碳配额

时可选择以缴纳罚金代替履约,这样可以降低企

业成本,但破坏了市场秩序。
三是缺乏高阶规范来处理不同立法在制度安

排上产生的不协调。 目前部分地方试点市场的管

理规则要严格于当前全国市场的《管理办法(试
行)》,但其中又明确规定纳入全国碳市场的重点

排放单位不再参与地方碳交易试点市场,这就容

易造成政策间的运行冲突,导致碳市场实际减排

效果不增反降。
(四)能源价格形成机制不同

电力行业是碳市场重点管控行业,对市场整

体减排效果起到决定性作用,发挥电力价格与碳

价格的协同作用是有效激励行业减排的关键。 欧

盟各国于 2000 年前后相继推进电力市场化改革,
经过 20 多年的发展,电力市场规则和交易方式日

益完善,已建成发、输、配、售环节高度市场化的统

一电力市场。 欧盟电力市场与碳市场已形成较为

通畅的碳价格向电价格的传导机制 [22 - 23] ,火电

企业发电的碳排放成本能够有效传导至终端用

户侧,通过向电力消费者转嫁碳排放成本,激励

终端用户改变用能习惯,倒逼电力系统清洁化

转型。
中国电力市场化改革仍处于不断推进过程

中。 2015 年,国务院出台了《关于进一步深化电力

体制改革的若干意见》,为避免价格大幅波动,对
市场化电价采用了“基准价 + 上下浮动”的价格形

成机制。 政府尚未放开全部燃煤电厂参与市场化
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交易,基准价仍以审批电价为准,允许一定比例的

价格上下浮动范围􀃊􀁊􀁔,市场化价格仍存在“管制”的
身影[24]。 对电价的浮动范围设定阈值,实际上限

制了碳成本向电价的传导作用,一部分上涨碳价

无法通过对电价的上调疏导至终端侧。 以天津为

例,2021 年政府核定标杆上网基准电价为 0. 365 5
元 / kWh,考虑机组类型为大于等于 300 MW、排放

强度为 1 005 g / kWh 的亚临界燃煤机组,在不同市

场碳价格水平及配额缺口的条件下,现有电力价

格机制对碳排放成本传导的制约作用通过计算可

得,见表 1。 结果显示,当电力行业采取全额配额

拍卖时,碳价格在 120 元 / t 的水平下火电机组绝

大部分的排放成本无法传导至终端用户方。 可见

当碳价不断上涨,免费配额比例逐步收紧时,电力

价格机制对碳成本的传导抑制作用将十分明显。
我国在试点市场中采用了将电力行业间接排放纳

入市场管控的做法[25],以此解决排放成本传导不

畅问题,但又会给减排量的核算带来更大的挑战。
此外,我国电力市场运行规则及价格形成机制由

国家发展改革委制定,而碳市场相关政策由国家

生态环境部制定,两个市场的政策在不同主管部

门制定下尚无法做到充分统筹协调。 从市场设计

角度看,若碳市场对电力行业的减排激励作用无

法通过成本传导的方式顺畅达成,反而会对电力

系统安全保障供应造成一系列问题。
表 1　 不同碳价格水平对电力行业成本传导作用比较

年份 机组类型
排放强度

/ g·kWh - 1
市场碳价

/元
配额缺口

/ %

度电成本
追加

/元·kWh - 1

价格
传导率 / %

2025 ≥300 MW
亚临界

1 005 90 50 0. 045 81

2028 ≥300 MW
亚临界

950 120 100 0. 114 32

五、对中国碳市场的政策建议

基于上述对中国和欧盟碳市场的比较分析,
笔者尝试在以下 5 个方向上对我国碳市场的建设

和发展提供建议。
第一,制定明确清晰的碳市场减排路径。 将

碳市场减排目标与国家双碳目标统筹考虑,确定

碳市场实现全社会零碳排放所需承担的减排比

例,科学制定碳排放总量测算方法及逐年减排

目标。
第二,加快立法进程,完善配套细则。 尽快推

动高位阶的《碳排放权交易管理暂行条例》正式出

台,以行政法规的形式明确市场主体的法律责任,
完善市场监管机制,为市场主体经营行为扫清

障碍。
第三,扩大碳市场行业管控范围。 逐步纳入

更多行业进入碳市场,降低企业准入门槛、提高碳

市场覆盖全社会排放量的比例,制定重点行业纳

入市场的具体时间表。
第四,推动电力市场与碳市场协同发展。 加

强电力交易与碳排放权交易的制度衔接,建立有

效的电价与碳价联动机制,加强主管部门间沟通

协调与统筹规划。
第五,逐步推动市场金融化发展。 开发更加

丰富的金融衍生品种、降低市场准入门槛,加强市

场监管,完善风险管理制度,发挥市场为主导的碳

定价功能,吸纳社会资本加入,创造市场繁荣。
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