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【摘 要】：为更好地解决温室气体排放造成的环境污染问题，碳排放权交易成为各国控制

二氧化碳排放的手段。中国碳排放权价格与国际上其他交易市场价格相比显著偏低，对碳排放权

进行有效评估至关重要。论文首先对传统碳排放权评估方法适用性进行分析，通过引入碳排放配

额中的公平原则提出改进碳排放权价格的影子价格模型，并以湖北省碳排放交易市场为例，对碳

排放权价格进行预测，影子价格远高于国内真实值，与国际碳排放权价格相当，可以作为未来碳

排放权定价的参考值。
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1 背景介绍

全球气候变暖现象受到了世界各国的关注，为控制温室气体排放浓度并减少气候剧烈变动对人类健康

的危害，联合国相继制定并通过了《联合国气候变化框架公约》和《京都议定书》。其中，《京都议定书》

提出建议，发达国家应当通过实践减少温室气体排放，发展中国家虽然不需要履行碳减排的义务，但是于

2012 年后也同样具有节能减排的责任。在碳排放权交易市场建设方面，欧盟成立了体制最为成熟的排放交

易体系，美国在应对温室气体排放问题方面建立了自愿性交易机制——芝加哥气候交易所等。2003 年澳大

利亚成立了区域性的碳交易市场——新南威尔士减排体系。2015 年通过的《巴黎协定》是对《京都议定书》

的完善，同时也是继《京都议定书》后第二份有法律约束力的气候协议。至此，碳排放权的发展被各国所

认可，进一步有效控制碳排放成为各国的努力目标。但由于各国国情存在差异，制度各具特色，各国所承

担的减排责任与压力也存在差异，建立全球统一的碳排放权交易市场十分艰难。

从 2007 年开始，全球温室气体排放量中，中国占比最大。为进一步推动碳排放权交易市场的发展，中

国于 2011 年发布了《关于开展碳排放交易试点工作的通知》，开始成立七个碳排放权交易试点，2016 年

建立了福建省碳排放权交易试点，成立了第八个碳排放权交易试点，并于 2017 年开始建立全国统一的碳排

放权交易市场，中国碳排放权交易市场将从起步阶段步入成熟阶段。随着工业化发展、城市化发展的脚步

进一步加快，中国能源消耗量进一步增大，2019 年碳排放量继续上涨，碳排放量一直难以下降。中国作为

发展中国家，一直积极践行节能减排活动，节能减排项目有自愿参与和强制性参加两种。截至 2020 年 8 月，
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中国交易试点城市交易覆盖包括钢铁、水泥等在内的 20 多个行业，覆盖企业近 3000 家，试点城市成交量

总计 4 亿多吨，成交额总计超过 90 亿元，各交易试点基本市场履约率达到 100%。碳排放权交易市场逐步

渗入各行业，提高了试点城市温室气体减排的能力，也提高了各试点的工作效率。对于纳入的控排企业，

必须完成国家的碳排放指标，践行自身的节能减排义务。2021 年 1 月 1 日起至 2021 年 12 月 31 日全国首

个履约周期启动，中国从国家层面对应控排企业，碳排放权交易市场迎来高峰。新的交易管理办法文件也

于 2021 年 2 月 1日起正式施行。

目前，全球设立碳排放权交易市场的城市区域的国内生产总值（GDP）占全球 GDP 比重超过 50%，为了

应对全球气候变化，各国政府纷纷制定碳减排政策。根据未来趋势分析，碳排放权交易市场将超越石油以

及黄金交易市场，成为世界第一交易商品，成为经济可持续发展问题中的关键话题。发达国家由于对碳排

放权的研究起步较早，掌握定价的主导权，也使得碳排放权交易市场的发展在发展中国家受到一定程度的

限制。同时，以碳排放权为主体及其衍生产品组成的碳排放权交易场所，时常出现价格异常波动的现象，

因此，合理评估碳排放权是当前研究的热点问题。

碳排放权交易市场发展初期多数研究集中于碳排放价格机制制定，目前资产评估协会也在评估方法领

域进行探索，由于利用传统评估方法评估碳排放权有各自的不适应性，研究成果大多对传统评估方法进行

适当的改进，由此进行评估。梁美健等
[1]
认为碳排放权价值评估应当使用市场法，但前提是对特征因素进

行量化与修正。潘露
[2]
在界定碳排放权属于无形资产的基础上，对比分析三大传统评估方法，认为对碳排

放权性质的不同界定应当采取不同的评估方法，但从生产要素角度出发，利用超越对数生产函数计算相比

传统评估方法更具有合理性。

而数学建模方法对于新兴的碳排放权资产评估具有优势。张立君
[3]
以深圳能源为例，提出利用实物期

权法与成本法对比分析，评估碳排放权的价值。张丹
[4]
利用 GARCH 模型计算的收益波动率提高了计算结果

的准确性，并对 B-S 模型进行修正然后对碳排放权价值进行评估。焦金金
[5]
以北京碳排放权交易市场为案

例进行分析，进一步探究碳排放权的内在价值，对工业行业以及交通运输的碳排放权价格分开核算，认为

不同行业的碳排放权价格存在差异。陈小红
[6]
从质押融资的角度出发，利用收益法结合蒙特卡洛模拟法预

测碳排放权价格，运用市场法评估交易量大且价格稳定的碳排放权。孔祥云
[7]
认为定价方法是任何市场定

价机制建设和发展的核心，利用布莱克-斯科尔斯-墨顿模型评估碳排放权价格。饶欣
[8]
以广东省为例构建

方程模型，认为碳排放权价格具有聚集性与杠杆效应。黄岚
[9]
以竹林碳汇项目为案例，利用改进的 B-S 期

权模型更符合碳排放权交易市场发展状况。王昕婷等
[10]
以火电企业为例，构建短期碳生产函数，验证模型

的适用性。

利用影子价格模型对碳排放权评估的思路源自对排污权的评估，对碳排放权价格以及政府制定的环境

保护政策具有指引作用。胡民
[11]
认为在初次分配时影子价格有利于帮助政府定价，同时能够提高二级市场

的定价效率。林云华
[12]
认为在完全竞争市场的前提下，影子价格使用更为合理，同时在成熟市场交易体系

下能够较为有效地进行碳排放权交易。王豫
[13]

认为在不考虑价值波动以及时间因素的影响下，影子价格模

型的制定在于对实际的交易价格产生指引作用。郭文和黄可欣
[14]

利用影子价格结合 SBM 对偶规划模型，评

估七个碳排放权交易试点城市的碳排放权价格，发现各城市的影子价格呈现逐步上升的状况，节能减排的

难度也逐步上升，表明中国碳排放权价值具有空间异质性，同时各交易试点城市的交易价格较低，远远偏

离其内在价值。

虽然国外碳排放权交易市场发展较为成熟，具备使用传统评估方法的前提条件，但过往研究学者往往

将碳排放权定义为金融资产，使用期权模型进行评估。Liao 等
[15]
以均衡价格作为切入点，认为影子价格模

型适用于碳排放权的均衡价格评估。Daskalakis 等
[16]
借鉴排污权，认为碳排放权具有在未来带来现金流的



潜力，应当使用期权法进行评估。Chevallier
[17]
认为利用期权的方法评估碳排放权与传统方法相比更具优

势。Atsalakis
[18]
认为利用混合模糊神经网络形成的 PATSOS 方法与闭环反馈神经网络和自适应神经模糊推

理系统两种方法相比，对碳排放权价格的预测结果更为准确。

综上所述，国外研究学者对碳排放权评估方法选择时，除了选择传统的评估方法进行评估外，大多通

过建立模型进行实证分析，而由于国内碳排放权交易市场处于快速发展阶段，资产评估协会也在为挖掘碳

排放权内在价值探索更为合适的方法。由于我国碳排放权交易市场不够成熟，不满足传统评估方法中自愿

公平市场的前提条件，对于碳排放权资产而言我国没有完整的评估体系，起步较晚，研究不足，评估模型

不够完善。国内外环境污染问题日趋严峻，碳排放权交易市场未来发展极具竞争力，由此，对于排放权评

估问题，碳排放权模型建立还有待进一步研究完善。大多数学者认为我国碳交易价格与国际相比显著偏低，

确认一个合理的碳排放权价格尤为重要，其有利于进一步促进我国碳排放权交易市场的完善。

2 传统碳排放权评估方法适用性分析

针对碳排放权作为新型资产的特殊性，目前评估协会还未对碳排放权规定统一的评估方法，并且每一

种评估方法都具有各自的使用前提。本节对碳排放权的传统评估方法适用性进行分析。

2.1 成本法

成本法是以重置成本、贬值核算为基础的方法。重置成本是以评估时间节点的技术水平以及经济物价

为评估基准，在此前提条件下，重新购买或者自行生产相同或者相似的资产所需要耗费的现金或现金等价

物。要考虑现有条件下资产的重置成本，而且需要关注其贬值情况。其计算公式为：

碳排放权资产具有特殊性，不能通过劳动量化来衡量其价值，国家政策的变化以及企业的参与度都会

对碳排放权价格高低产生影响，难以量化。第一，从政府免费分配取得碳排放权与从二级市场购买取得碳

排放权在重置成本的计量上存在一定的差异。当大部分碳排放权资产免费分配时，企业属于无偿取得，企

业难以核算其取得成本。第二，碳排放权对于工业企业与其他行业来说，不同经营主体对其资产价值定义

存在差异。第三，成本法需要被评估资产具有完善的成本资料，而碳排放权的成本数据在前期发展过程中

存在较大缺失。

成本法中的贬值因素包括三个方面，第一，实体性贬值是资产磨损折旧等因素造成自身的贬值，功能

性贬值是指资产具有功能性、技术性的落后，经济性贬值是指资产受外界经济环境造成的影响。碳排放权

的贬值主要来自外部因素中的经济性贬值，导致经济性贬值的外部因素较为庞杂，难以确定。另外，成本

法对于评估资产的时间价值具有一定的缺陷性，对于衡量碳排放权的内在价值较为困难，往往需要与其他

方法协同使用更具有说服力。

2.2 收益法

利用收益法评估碳排放权，关键在于衡量碳排放权资产带来的未来现金流，对资产的未来预期时间内

的收益进行估计。收益法的使用具有三个前提条件，第一，被评估的资产的未来收益是可以进行预测并能

用货币衡量的。第二，资产的拥有者获得预期收益并承担的风险也是可以预测并能用货币衡量的。第三，



被评估资产预期未来可以获取收益的年限是可以预测的。

利用收益法评估碳排放权存在以下局限，首先，在衡量碳排放权价值的同时应当考虑其产生协同效应，

碳排放权是企业的重要资产之一，同时碳排放权也会与企业的其他生产因素结合在一起产生间接收益，这

一部分价值是难以衡量的。其次，运用收益法对碳排放权进行价值评估，难以考虑到碳排放权所具有的政

策属性，没有考虑到区域、行业等因素对其价值有较大影响。最后，在评估碳排放权时，难以选择准确的

折现率与资本化率，对结果的准确度会造成影响。其计算方式如下：

将碳排放权定义为无形资产属性时，使用收益法与另外两种传统方法相比更容易被大众所接受，但碳

排放权作为企业的资产之一如何进行现金流预测，如何界定折现率都较为困难。由此采用此方法进行评估，

缺乏普遍适用性。

2.3 市场法

市场法是选取与评估对象具有可比性的案例进行分析，通过对相似对象资产的调整分析，得出评估对

象的价值。根据市场法的评估公式（3）所示，某评估对象拥有公开活跃的交易市场以及可比的交易案例是

市场法应用的重要前提条件。评估结果需要遵循市场的发展规律，评估结果较为直观。碳排放权资产的市

场法评估中，关键在于寻找合适的交易案例，以目前的碳排放权市场交易现状来看，市场中的交易案例数

量适中但差异极大，可比性较弱，采取何种方式对碳排放权交易案例之间的差异进行调整还难以定论。

虽然中国于 2017 年开始建立统一的碳交易市场，但与成熟的碳交易市场相比还有一定的差距，各地的

行业、市场政策存在差异，市场内的行政管理制度导致碳交易市场的市场化条件有限，除了碳交易试点城

市，国内碳交易市场较不满足其方法的使用前提，但随着碳交易市场的逐步完善，市场法在未来也将会被

广泛使用。

3 改进碳排放权价格影子价格模型

中国碳交易市场处于未完善阶段，数据资料难以获得，采取传统评估方法说服性较差，本文选取影子

价格方法对碳排放权价格进行评估，以碳排放权的边际产出值计算碳排放权影子价格，为其定价提供参考。

影子价格的计算主要是由两种方法所组成：第一种以经济学中的边际理论为基础，建立改进的生产函数经

济计量模型——超越对数生产函数，计算碳排放的边际生产力。第二种方式利用了数学理论中的线性规划



理论，对区域内最优利用前提下碳排放权的价格进行估计。

第一种方式，资本、劳动力、生产力三个变量之间关系，是传统生产函数所考虑的主要因素，超越对

数生产函数是在过往研究基础上，加入碳排放投入变量。超越对数生产函数对原始的生产函数进行改进，

包括投入因素的交叉项、对数项等，包容性更强，同时在原始资本和劳动力投入的基础上加入碳排放变量。

考虑将碳排放作为投入变量是因为，工业企业为了扩大生产，很可能会产生大量二氧化碳排放，生产过程

中二氧化碳等温室气体的排放必然会对环境造成破坏，国家为控制温室气体排放，减轻环境的承载压力，

必然会对企业排污行为进行限制，此时碳排放则会给经济生产带来负外部性的影响，由此会对生产力产生

影响。

第二种方式，传统的影子价格模型中的线性规划函数计算所有生产要素共同配合下的最大生产力，没

有考虑总量的公平分配，改进的线性规划函数建立在碳配额公平分配的基础上，加入公平原则计量模型，

计算某区域内一单位的碳排放权的使用给区域内带来的生产总值的贡献大小，从而为企业是否使用碳排放

权提供参考。在线性规划的基础上增加公平分配原则的优势在于，中国正在全面建立统一的碳交易市场，

若一味考虑高效节能减排，则忽略了不同地区的经济发展差异，尤其对于经济发展后梯队的区域，生产压

力加上减排压力，往往会对其经济发展产生不利的影响。

3.1 改进的生产函数—超越对数生产函数

根据克拉克提出的影子价格定义，在其他生产因素不变的基础上，对其中一生产要素增加一单位的投

入带来的经济产量作为此生产要素的影子价格。计算影子价格也是为了将碳排放权的边际生产力量化，本

文利用超越对数生产函数是对生产函数的改进研究。

采取改进的超越对数生产函数模型，选取与过往研究成果中相类似的参数，在考虑固定资产和劳动力

的基础上，探究碳排放量与生产总值之间的数据关系，本文认为污染物排放是经济发展中不可忽视的问题，

环境问题也同属于经济发展问题，碳排放量与资本、劳动力一样都是企业正常生产经营的重要部分之一。

同时，如今温室效应问题受到广泛关注，二氧化碳与劳动力、资本、固定资产投入一样都可以作为重要的

生产要素，由此将二氧化碳因素引入生产函数模型，计算碳排放权的边际生产力——即增加一单位的二氧

化碳排放对区域内生产总值的增加量。

将二氧化碳、资本与劳动一同作为自变量，固定资产在日常的生产经营中给予劳动力支持作用，而劳

动力要素是生产经营正常开展的必不可少条件，各行各业在经济发展过程中不可避免会由能源消耗带来二

氧化碳的排放，同时，为了践行保护环境的大国担当，在发展经济的同时理应考虑二氧化碳等温室气体的

排放额度，将 GDP 作为产出变量，通过模型的回归分析，得出相应的参数值，反映每增加一单位二氧化碳

的排放对 GDP 产生的影响。与传统的生产函数相比，超越对数生产函数模型具有更好的灵活性：

式中：lnYt 是对 GDP 变量第 t 年的对数化处理，lnKt 是对固定资产变量第 t 年的对数化处理，lnLt

是对劳动力变量第 t年的对数化处理，lnEt 是对二氧化碳排放量第 t年的对数化处理，lnKtlnLt 是对固定

资产变量与劳动力变量对数化处理后第 t年的交叉项处理，lnLtlnEt 是对劳动力变量与二氧化碳排放量对



数化处理后第 t年的交叉项处理，lnKtlnEt 是对固定资产变量与二氧化碳排放量对数化处理后第 t年的交

叉项处理，(lnKt)2 是对固定资产变量第 t年对数化的平方处理，(lnLt)2 是对劳动力变量第 t年对数化的

平方处理，(lnEt)2 是对二氧化碳排放量第 t 年对数化的平方处理，ε表示随机误差项，β表示需要估计

的参数。对自变量二氧化碳进行求导，计算二氧化碳排放量对于 GDP 的影响，求导公式如下：

3.2 改进的线性规划函数

对碳排放权的边际生产力进行估测，计算碳排放权在区域内的价值贡献，再利用影子价格中的第二种

计算方式——线性规划函数，进一步估测碳排放权的具体影子价格。线性规划函数被广泛使用在资源定价

中，往往将其与线性规划问题联系在一起，间接计算资源的利润。

在计算影子价格时，第一，需要对区域内的碳排放总量进行限制，才能体现碳排放权的资源稀缺性特

点；第二，需要设定相关的假设条件才能使得结果更具说服性。其中假设条件如下：

假设条件 1：政府对某公司限制其碳排放额度，并且该地已经具备一定的碳排放权交易市场的前提条

件，假设某地二氧化碳的排放总量为 Q，该地区共存在 n个二氧化碳排放企业。

假设条件 2：该地区的产值收益率为 Ai(i=1,2,3,…,n)，年产值分别为 Bi(i=1,2,3,…,n)，化石燃料

燃烧会产生温室气体排放，由于企业的生产总值与化石燃料燃烧成一定比例关系，自身产量与碳排放量总

是呈正比，设定比例系数为 r，由此 Q=r×Bi。

根据研究对象的选取角度，从企业角度出发，设定不同的目标函数，企业在向环境排放污染物时，需

要对排放总量进行控制，V 表示该区域内最高总产值，使用拉格朗日乘子法对约束函数求偏导，得出拉格

朗日乘子λ即为某一区域内的影子价格。碳排放权价格由前文所述受到众多因素的影响。

通过以上公式分析得出，碳排放权的评估影子价格应当等于产值收益率与碳排放强度的比值，企业的

生产经营状况影响碳排放权影子价格。

3.3 公平原则



在利用上述影子价格中第二种方式——线性规划函数计算碳排放权价值时，碳排放量作为重要变量选

取极为重要，在计算碳排放量时考虑碳排放权配额的公平分配原则，将区域内的历史情况、人口规模以及

经济状况考虑在内，兼顾碳排放权配额的公平性。最终将以上三个原则计算结果均值作为最终的碳排放量。

历史平均原则的计算公式如下：

式中：C表示全国碳排放量，Ci 表示湖北省碳排放量，Cj 表示目标年份碳排放量。

人口平均原则表示按照某区域内人口数量与全国人口数量的占比进行碳排放量分配。将人口数作为重

要指标进行碳排放权均匀分配，人口平均原则计算公式为：

式中：Pi 表示表示某区域内的人口数。

支付能力平均原则中以 GDP 作为重要的指标进行碳排放量指标区域分配，支付能力平均原则公式如下：

式中：GDPj 表示 j 区域内的 GDP，a 的取值范围为 0～1，根据前人研究成果多选取 0.3 以及 0.5 作为

a值，综合分析研究成果得出 a取 0.5 结果更符合实际情况。

4 实证研究

本节以湖北省碳交易试点作为案例进行实证分析，通过影子价格模型对碳排放权价格进行估测。第一，

采取超越对数生产函数的方式，得出每增加一单位二氧化碳的排放对湖北省 GDP 产生的影响，更有利于对

资源的合理配置。第二，采取线性规划函数结合公平原则的方式，得出 2014—2017 年度湖北省碳排放权影

子价格，并将影子价格与实际价格进行对比分析。

4.1 评估市场背景

湖北省位于中国的中部地区，根据 2019 年中国百强城市排名，湖北省省会武汉市位居全国前十，根据

湖北省碳交易网最新数据显示，由于新型冠状病毒对生产造成的影响，2020 年第一季度全国减排量下降 11%，

根据全国的统计数据，所有省份中湖北省贡献最大，其碳排放权交易市场规模全国第一。2019 年单位 GDP

资源消耗量目标为 2%，减排目标基本完成。2020 年的碳减排目标为二氧化碳排放量下降目标接近于 20%。



截至 2020 年年底，湖北省碳排放权成交总量 7803.7 万吨，占全国市场 32.9%，碳成交量与成交额居于全

国首位，能源总量较大，其中省会城市武汉作为国家物流枢纽，工业生产保持稳定增长，节能减排工作稳

步推进。但湖北省内经济结构发展依旧存在不平衡的现象，在未来的发展中需要投入大量减排技术成本，

中国的温室气体减排同样需要各省份的共同努力。

根据湖北省 2016—2018 年任一年综合能耗 1 万吨标准煤及以上的工业企业碳排放核查的结果，确定

373 家企业作为 2019 年度纳入碳排放配额管理的企业。涉及电力、热力及热电联产、钢铁、水泥、化工等

16 个行业。2019 年纳入企业碳排放配额的总量为 2.7 亿吨。

4.2 超越对数生产函数

4.2.1 数据选取

由于二氧化碳排放量数据获取结果截至 2017 年，由此本文选取 1997—2017 年的相关数据，劳动力数

量选取就业人口数量作为代表，其中，GDP、固定资产投资以及就业人口数量选自湖北省统计局，二氧化碳

排放量数据来自 CEADS 数据库（表 1）。将劳动力数量、固定资产投资以及二氧化碳排放量作为投入变量，

将 GDP 产值作为产出变量。为了减小数据间的多重共线性影响，对选取的数据进行对数化处理（表 2）。

表 1 建模数据选取表

年份 劳动力数量/万人 固定资产/亿元 GDP/亿元

1997 3311.20 1083.60 2856.47

1998 3328.20 1231.10 3114.02

1999 3358.10 1302.17 3229.29

2000 3384.90 1421.55 3545.39

2001 3414.50 1551.75 3880.53

2002 3443.00 1695.22 4212.82

2003 3476.00 1883.59 4757.45

2004 3507.00 2356.38 5633.24

2005 3537.00 2834.75 6590.19

2006 3564.00 3572.69 7531.80

2007 3584.00 4534.14 9451.39

2008 3607.00 5798.56 11497.46

2009 3622.00 8211.85 13192.14

2010 3645.00 10802.69 16226.94

2011 3672.00 12935.02 19942.45

2012 3687.00 16504.17 22590.89

2013 3692.00 20753.91 25378.01

2014 3687.50 25001.77 28242.13

2015 3658.00 29191.06 30344.00

2016 3633.00 29503.88 33353.00

2017 3610.00 31872.57 37235.00



表 2 1997—2017 年数据对数化处理表

年份 lnEt lnLt lnKt lnLtlnKt lnLtlnEt lnKtlnEt (lnKt)
2

(lnLt)
2

(lnEt)
2

1997 8.13 3.52 3.03 10.68 28.61 24.66 9.21 12.39 66.04

1998 8.12 3.52 3.09 10.88 28.61 25.10 9.55 12.41 65.98

1999 8.13 3.53 3.11 10.98 28.67 25.32 9.70 12.43 66.10

2000 8.14 3.53 3.15 11.13 28.72 25.65 9.94 12.46 66.20

2001 8.13 3.53 3.19 11.27 28.73 25.94 10.18 12.48 66.11

2002 8.19 3.54 3.23 11.42 28.96 26.44 10.43 12.51 67.04

2003 8.22 3.54 3.27 11.60 29.10 26.91 10.73 12.54 67.54

2004 8.26 3.54 3.37 11.95 29.28 27.86 11.37 12.57 68.24

2005 8.28 3.55 3.45 12.25 29.37 28.58 11.92 12.59 68.51

2006 8.35 3.55 3.55 12.62 29.67 29.68 12.62 12.62 69.77

2007 8.40 3.55 3.66 13.00 29.85 30.71 13.37 12.63 70.52

2008 8.40 3.56 3.76 13.39 29.90 31.63 14.16 12.65 70.64

2009 8.44 3.56 3.91 13.93 30.04 33.04 15.32 12.67 71.23

2010 8.51 3.56 4.03 14.37 30.31 34.33 16.27 12.69 72.44

2011 8.57 3.56 4.11 14.66 30.56 35.25 16.91 12.71 73.49

2012 8.57 3.57 4.22 15.04 30.55 36.13 17.79 12.72 73.37

2013 8.49 3.57 4.32 15.40 30.29 36.65 18.64 12.73 72.08

2014 8.49 3.57 4.40 15.69 30.29 37.35 19.34 12.72 72.11

2015 8.49 3.56 4.47 15.91 30.25 37.90 19.94 12.70 72.06

2016 8.49 3.56 4.47 15.91 30.24 37.96 19.98 12.68 72.13

2017 8.51 3.56 4.50 16.02 30.28 38.33 20.28 12.66 72.45

4.2.2 碳排放权交易价格评估结果分析

采用 SPSS 软件进行数据处理，利用主成分回归的方式，减少估算所带来的误差，通过表 3分析得出，

主成分 1得出的特征值为 8.623，方差贡献率为 95.810%，代表了原始数据的绝大部分信息，由此二氧化碳

排放量可作为重要的主成分指标。

表 3湖北省主成分分析结果表

成
分

初始特征值 提取载荷平方和

总计
方差贡献率

/%

累积方差贡献率%
总计

方差贡献率/% 累积方差贡献率/%

1 8.623 95.810 95.810 8.623 95.810 95.810

提取方法为主成分分析法。模型拟合度高，残差存在自相关，根据主成分贡献大小得出主成分表达式

如下式，结果见表 4。



表 4变量对主成分的贡献大小

参数
成分

参数
成分

1 1

lnEt 0.114 lnKtlnEt 0.114

lnLt 0.112 (lnKt)
2

0.112

lnKt 0.114 (lnLt)
2

0.112

lnLtlnKt 0.114 (lnEt)
2

0.114

lnLtlnEt 0.115 — —

进一步验证，利用提取的主成分与 lnYt 数值进行回归分析，得出整体模型结果显著性如表 5、表 6所

示。

表 5模型摘要

模型 R R 调整后 R 标准 德宾-沃森

1 0.953 0.908 0.903 0.12025521 0.355

表 6 方差分析表

模型 平方和 自由度 均方 F 显著性

回归 2.721 1 2.721 188.160 0.000

1 残差 0.275 19 0.014

总计 2.996 20

由于模型拟合条件较好，指标值显著，得出模型回归方程如下：

将主成分表达式带入式（15），模型的回归方程如下：



根据得出的方程式，湖北省碳交易市场模型各系数值如表 7所示。

表 7模型系数表

参数 数值 参数 数值

βK βKE βKE 0.1086

βL 0.1067 βKK 0.1067

βE 0.1086 βLL 0.1067

βKL 0.1086 βEE 0.1086

βLE
0.1096 — —

将得出的指标系数值带入如下方程式，求出每一单位碳排放的边际生产力 P。

P 值表示在资源最合理利用的前提下，第二产业（碳排放企业）使用一单位碳排放权对应企业生产成

本中的减排成本大小。根据表 8所示，随着年份的递增，二氧化碳排放对于 GDP 的影响是逐步递增的，而

且递增速度不断上升，平均每减少一吨二氧化碳排放将对 GDP 的贡献减少 15099.28 元人民币，反映了碳减

排的同时带来的经济成本。也可理解为碳排放消耗会带来经济利润增值，从 1997—2011 年，影响程度相对

较小，根源在于不论是国家政策还是地方企业对于碳减排意识均有一定程度欠缺。从 2011 年之后，随着试

点城市的碳交易政策逐步完善，二氧化碳排放量对于地区 GDP 产值的影响程度逐步加深，碳减排难度也进

一步提升。可以看出，实现“绿水青山”的前提是保持“金山银山”，要达到资源的均衡是有一定难度的。

表 8数据结果表

年份 M P 年份 M P

1997 26.66 5943.58 2008 29.02 13302.34

1998 26.77 6555.91 2009 29.46 14209.75

1999 26.85 6689.80 2010 29.93 14986.06

2000 26.95 7263.70 2011 30.29 16114.25



2001 27.02 8054.49 2012 30.52 18616.61

2002 27.25 7716.86 2013 30.54 24809.40

2003 27.44 8170.95 2014 30.73 27605.96

2004 27.76 8838.99 2015 30.88 29917.28

2005 27.98 9999.44 2016 30.89 32599.93

2006 28.41 9705.58 2017 31.02 34918.49

2007 28.76 11065.59 — — —

通过利用影子价格模型中的超越对数生产函数分析二氧化碳对 GDP 产值的影响后，可以发现碳排放权

价格的制定对于整个交易体系起到了至关重要的作用。由于各区域内的经济发展存在差异，在对全国碳排

放进行总量控制下进行地区分配符合当下的现实发展情况，由此，本文接下来结合公平分配使用影子价格

的另一种方式——线性规划，对于碳排放权的影子价格进行估计。

4.3 线性规划函数

4.3.1 模型引入

影子价格模型的建立，使用了数学中的线性规划方法，碳减排制度的实施需要国家与企业两者的相互

配合支持，国家使用碳减排策略为了降低温室气体排放，而碳排放权作为企业资产的一部分，企业希望实

现企业价值最大化，必然需要正确认识碳排放权价值。由此，企业价值最大化作为一种目标函数，碳排放

权则作为一种企业生产函数，而国家的碳配额总量作为一种约束函数。

公式（10）中的λ为碳排放权的影子价格，等于某区域内的平均利润与二氧化碳排放量的比例系数，

当该地区的碳配额总量为一个确定的数值时，可得出资源配置下的最优价格。此价格为资源配置下的理论

价值，并非等同于市场价格，从经济学的角度理解，可以认为每增加一单位的二氧化碳给对应企业带来的

经济利润。从企业的角度出发，影子价格为企业投产带来一定的指引作用，当影子价格高于市场交易价格

时，企业碳减排的成本低于碳排放权带来的收益，应该增加碳排放权使用，扩大企业的生产规模。政府部

门在制定碳排放权交易价格时，可以使用影子价格作为参考。

4.3.2 数据选取

由于 2014 年 4 月湖北开始建立碳交易试点，并且全国碳排放权价格经历了小幅度的上升，因此，选取

2014 年为起始点进行分析。由于二氧化碳排放量的数据获取截至 2017 年，由此对 2014—2017 年的碳排放

权价格进行分析。在过往研究中，在对碳排放权影子价格进行计算时，未考虑地区经济发展所带来的区域

性差异。本文对影子价格的改进研究中加入公平视角原则对碳排放权影子价格进行计算。根据前述公平原

则相关概念以及计算公式（10），其中公平原则下碳排放量计算分为历史平均原则、人口平均原则以及支

付能力平均原则。

湖北省碳排放权影子价格计算涉及的两个重要指标是碳排放权强度和产值收益率。其中碳排放强度用

来衡量某一地区经济发展与二氧化碳排放之间的关系，由此需要选取地区内经济发展 GDP 数据与地区内碳

排放量，使用规模以上工业企业的利润总额代替地区利润总额，由于目前国家未对一定区域内的二氧化碳

排放量数据进行准确公布，利用公平原则对于碳排放量进行估计。由于碳排放企业主要集中于第二产业，

由此地区产量由工业产值所替代，湖北省人口数据来源于《湖北省统计年鉴》。



4.3.3 碳排放权交易价格评估结果分析

二氧化碳强度指的是单位 GDP 产值所产生的二氧化碳排放量，被用来衡量能源的使用效率。中国近几

年进行深度减排，同时也提出了逐步降低二氧化碳排放强度的目标，如图 1 所示，近几年湖北省不断加强

环境管理体制建设，大部分排污企业都进行相关的节能减排改革，这使得湖北省的碳排放强度呈现不断下

降的趋势。

本文根据 2011—2017 年湖北省的经济发展现状，从公平视角对湖北省碳排放量进行估计分析，其中单

纯使用历史平均原则进行估算忽视了区域内的未来发展潜力，人口平均原则与支付能力原则考虑区域内经

济发展与人口规模相结合的情况，符合经济发展的同时需要兼顾环境保护的原则。表 9 为湖北省碳排放配

额量估计结果。

根据图 2所示，2014—2017 年湖北省碳排放权交易价格呈现一定下降趋势，碳排放权的影子价格整体

都呈现出逐年上升（表 10），影子价格远高于交易价格，2014—2017 年湖北省碳排放权最高价格不超过

30 元，而影子价格最高超过 1000 元，碳排放权交易价格与影子价格存在差异，也体现了中国交易市场的

碳排放权价格偏低，内在价值扭曲。虽然影子价格不代表真实的价格，但也在制定价格方面有一定指导作

用，并且也给企业是否购买碳排放权提供参考，当交易价格低于影子价格时，边际效益高，可以通过购买

碳排放权或者出售过剩碳排放权获得收益。

尽管影子价格与实际的碳排放权价格不一致甚至存在较大的差异，存在原因可能是因为理论上的数据



以及假设条件不能代表实际情况，但在一定程度上反映了未来碳排放权价格的走向趋势，并能够反映区域

内的二氧化碳排放与经济产值之间的关系，碳排放权影子价格意在表示资源充分利用下的最优价格，加上

影子价格在经济学定义上运用于完全竞争市场，在现实情况下难以实现，非市场性的行政政策干预会在某

些程度上影响碳排放权的实际交易价格。由于目前碳交易市场中的免费分配政策依然占据了一定比例，碳

排放权的最优配置受到了一定的影响，目前交易市场还有待优化，国家应当加强碳交易市场发展的推进力

度，规范第二产业中的企业污染物排放，企业应当加强节能减排技术改造。同时，本文对于二氧化碳排放

总量的计算加入了公平分配原则，相对而言对于总量的控制较为严苛，也会导致影子价格在一定程度上高

于实际价格。

表 9 2011—2017 年基于公平视角的湖北省碳排放配额量估计结果

年份 历史平均/吨 人口平均/吨 支付能力/吨 综合/吨

2011 346899931.56 422975248.75 2733238.55 257536139.62

2012 356516654.74 432644391.45 2759866.60 263973637.60

2013 356186466.82 430484513.64 2784815.97 263151932.14

2014 361698353.80 434292081.85 2817743.27 266269392.98

2015 361855943.49 430690311.50 2856676.87 265134310.62

2016 360767824.21 428125059.42 2882014.11 263924965.91

2017 370185684.21 435909927.69 2919917.00 269671842.97

表 10 2014—2017 年碳排放权影子价格计算结果

年份 2014 2015 2016 2017

工业生产总值/万元 112157333.55 117835379.19 125363888.78 130600800.00

二氧化碳排放量/吨 266269393.00 265134310.00 263924965.00 269671843.00

碳排放强度 2.37 2.25 2.11 2.06

利润总额/万元 24026300.00 23133000.00 24560000.00 27134600.00

产值收益率 0.21 0.20 0.20 0.21

影子价格/（元/吨） 902.33 872.50 930.57 1006.21

交易价格/（元/吨） 24.06 24.41 17.85 15.27

5 结论和政策建议

5.1 主要结论

首先，通过对全国统一碳排放权交易市场进行分析时得出，碳排放权作为国家温室减排的重要经济手

段起到了一定的作用，除了国家宏观调控，企业的积极参与是十分重要的。其次，湖北碳排放权交易试点

的影子价格评估结果与其实际价格具有一定差距，从理论上分析，影子价格应该远大于实际价格，影子价

格只能作为初期的参考价格，真正交易的过程中，市场因素往往占据重要影响地位。最后，我国碳排放权

数据监控还存在不足之处，应该将年度数据库与碳排放企业发展状况公开面向大众，使碳排放权的发展更

有保障。

5.2 政策建议



（1）借鉴国外碳排放权交易市场经验，完善中国碳排放权交易市场制度。各个交易试点的建设都是循

序渐进逐步完善的过程，中国处于筹备全国碳交易市场的关键时期，立足于中国碳交易市场发展国情，应

当发展可持续的碳排放权交易体系，设置合理的碳交易价格波动幅度，配额分配方法，控排企业覆盖范围。

碳排放权价格受外部经济影响较大，相关部门应当完善碳排放权价格预警机制，从而稳定碳交易市场。

在公平分配的原则下控制碳配额总量，加强市场监管力度，建立有效的配额方案，尊重市场发展规则，建

立公平的交易规则。

（2）构建企业、个人环境保护意识和责任意识。工业企业无疑会受到国家的重点关注，但企业的减排

意识还远远不够，企业应加快提高技术生产水平，积极学习低碳发展技术，加大对低碳技术的研发，调整

能源的使用结构，利用清洁能源代替化石能源，节能减排。非控排企业也应当有自主减排意识，实现行业

可持续发展。

（3）提高国际间碳交易合作。从目前的发展现状来看，应当加强碳交易国家市场的对接，学习成熟的

国际市场经验。鼓励国内外投资者参与中国统一的碳交易市场，扩大交易量，进一步拓宽交易市场的影响

力。

（4）对碳减排额度进行差异化管理。中国目前处于建立全国碳交易市场的第一个履约期，当把不同地

域内的不同行业聚集于一个碳交易市场进行管理时，不同城市地区的经济发展差异较大，环境资源不同，

工业行业在整个城市的占比大小也存在差异，统一的定价会加重欠发达地区企业经济负担，导致碳配额不

公平的现象发生，解决区域城市的不平衡问题始终是工作的重点问题，节能减排目标需要考虑不同城市的

差异，考虑分配公平性问题，各地区应当加强碳初始分配时的合作，促进试点城市之间的互动，制定各区

域内的合理价格，才能更有力地推动全国统一的碳交易市场发展。
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