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近期世界各国出现能源紧张状况。能源短缺背后，是一场在碳中和目

标下实现新旧能源转换的全球行动。 

近期，中国金融四十人论坛举办第三届外滩金融峰会，中外专家就“气

候变化与可持续金融”问题展开研讨。 

要控制好转型风险 

全球低碳转型过程中，新旧能源结构过渡风险往往被低估。过去关于

能源结构衔接和转换的研究常暗含着一种假设——减少碳排放与新能源发
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展同时进行，新旧能源结构在替代过程中可以实现无缝衔接，因此不用过

于担忧全球经济增长过程中的能源供应问题。但是近期发生的全球能源紧

张局面表明，新旧能源无缝衔接的假设是错误的。 

与会嘉宾指出，短期内，低碳转型将抬高生产成本，可能加剧通胀压

力，影响经济增长。同时，能源、钢铁等高碳行业的就业岗位也可能大幅

减少。众所周知，能源是现代经济的命脉，尤其对像中国这种传统能源占

比较大的经济体来说，如果能源系统出现问题，其影响会更深远。因此，

绿色低碳转型过程中要控制好转型风险，实现新旧能源结构替代的平稳过

渡。 

新旧能源转化面临诸多挑战 

第一，新能源的波动性远超预期，替代风险较高。中国投资有限责任

公司原总经理李克平认为，从物理属性而言，新能源的质量仍然存在很多

瑕疵，稳定性较差。在气候异常面前，风电、光电、水电等新能源远比传

统能源更脆弱，波动性更大，这可能导致供应不足，从而引发能源危机。

在技术尚未实现重大突破时，随着新能源的使用比例越来越高，供应的波

动性将会加大，带来的挑战也远超预期。尽管新能源储能技术可以作为一

项解决方案，但该技术无论从理论上还是实践上都尚未成熟，因此在新能

源缺乏自发调节工具的情况下，必须依靠传统能源来解决新能源波动时出

现的缺口。 

第二，低碳转型资本需求较大，所需投资不足。不少权威机构对我国
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的低碳转型投资规模进行了估算，认为资本缺口在数百万亿元。博鳌亚洲

论坛副理事长周小川周小川估计，为实现“双碳”目标，中国未来 30 年需

投资大概 283 万亿元。中国金融学会绿金专委会主任马骏团队进一步考虑

了生态环保项目和流动资金的需求，预计我国需投资 487 万亿元。尽管当

前中国绿色资产规模已逾 15 万亿元，位居世界前列，但仍与此目标相距甚

远，所需投资不足。 

增加绿色投资主要面临以下障碍：绿色投资基础设施仍然薄弱，缺乏

标准化数据和统一标准；绿色投资评级体系尚未统一，各机构投资行为更

多依据主观偏好；ESG 产品政策引导力不足，缺乏强制性。当前 ESG（环

境、社会和公司治理）产品存在监管空白，在货币政策、MPA 考核、市场

准入、审批备案、监管评级等方面均缺乏政策引导。 

第三，未来收益无法对冲现实风险，动员阶段的“两分法”思维不再

适用。李克平认为，传统绿色金融相关研究经常使用“两分法”来分析低

碳转型过程中的行为、问题和政策，同时分析其正面效应和负面效应，再

作对比。这种分析方法更适用于动员阶段，一旦进入到实际操作阶段，就

必须采取更务实的分析思路，抓住问题的本质，探索解决办法。因为在理

论模型中，正负效应可以对冲掉，但现实中所有的问题和负面影响都是切

实存在的，不会因为未来有收益就在当下自动对冲掉，这就导致企业和个

人必须正视和解决眼前的难题。 

政策启示 
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第一，市场支撑，发挥碳市场的跨期平滑作用。中国人民银行副行长

刘桂平认为，应该不断强化碳市场功能，运用金融力量推动碳定价机制的

建立完善和高效运行。国际实践表明，成熟的碳市场，离不开金融的支持。

作为全球碳排放权最大的供应国，我国碳市场应该充分发挥碳市场在碳减

排过程中的资源配置、风险管理和价格发现作用，加强对全国碳市场的金

融支持。 

十三届全国政协经济委员会副主任刘世锦表示，建立碳市场需要做好

基础性工作，当务之急是在碳核算的基础上，每个企业都建立碳账户。另

外也有专家建议，应重视碳配额市场的跨期交易功能，因为新能源供应具

有不稳定性，发挥碳市场的跨期交易作用有助于平滑新能源波动对供应的

负面影响。否则，新能源供应的不稳定可能直接传导为经济活动的不稳定。 

第二，政策引领，完善基础设施和投资机制。多数与会嘉宾认为，应

该完善绿色转型基础设施建设，完善政策引领，具体包括强化信息披露和

统一指标体系、增强绿色投资政策的导向性和强制性等措施。全国社保基

金理事会副理事长陈文辉认为，碳排放具有负外部效应，投入产出缺乏经

济效益，需要通过一系列政策手段把负外部效应的成本内生化，从而使其

具有正外部效应。 

世界银行发展政策与伙伴关系副行长 Mari Pangestu 表示，公共部门

和私营部门在绿色转型中承担不同的角色，需要在政治上动员全社会共同

参与投资。其中，政府和多边银行等公共部门发挥资金提供者的作用，而

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_29203


