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一、项目背景 

《国家“十二五”规划纲要》明确提出，要逐步建立碳排放交易市场。随着

深圳、上海、北京、广东、天津、湖北等六个省市相继启动碳排放上线交易，全

国范围内的碳排放交易也在逐步推进。电力行业作为二氧化碳排放大户，是碳排

放交易的主要参与者。为探讨电力行业碳排放交易模式、提高电力行业企业对碳

排放交易的认识，同时为电力行业开展碳排放交易提前进行储备，从 2012 年底

开始，美国环保协会（EDF）、中国电力企业联合会（中电联，CEC）、国际能源署

（IEA）和北京环境交易所（CBEEX）联合开展电力行业碳排放交易模拟研究项目。

中国华能集团公司、中国大唐集团公司、中国华电集团公司、中国电力投资集团

公司、神华集团有限责任公司、广东省粤电集团有限公司、国投电力公司、北京

能源投资（集团）有限公司等均派人员参与了碳排放模拟交易。 

二、实施思路 

本项目在中国电力行业的现状和发展预测的基础上引入虚拟的碳排放交易

市场，在以现实为基础的前提下，设置假设情景，通过虚拟的电力公司进行碳市

场模拟交易，分析碳市场行情以及虚拟电力公司（VPC）1的策略与行动，在多角

度分析模拟交易结果的基础上，提出未来电力行业参与碳排放交易的建议。 

三、要素设计 

1、交易主体。本项目设计参与方为32家VPC，每家包含多种发电资产配置，

且资产比例参考国内能源结构进行设置。在初始情况下，不同的情景设置中的资

产配置有微小差别。 

2、情景设置。为对比不同情景下VPC采取的策略和碳市场的情况，本项目

按照是否可跨区域交易、是否在初始分配中持有等量的模拟碳排放配额（SEA）2、

交易中抵消量（Offset）的使用比例是否相同等条件，设计了4种不同的情景，即：

根据区域内SEA是否可以自由流通交易分为单一市场和南北区市场3（Offset无区

                                                             
1
虚拟电力公司（Virtual Power Company，简称 VPC）。 

2
模拟碳排放配额（Simulation Emission Allowance，简称 SEA）。 

3
考虑中国南北方发电情况的差异及将来是否会分区域设计电力行业碳交易而进行此设置。 
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别，可自由交易）；根据VPC初始持有的配额多少分为买家（持有配额量相对较

少的VPC）和卖家（持有配额量相对较多的VPC）；根据区域内可使用Offset进行

履约的比例分为宽松情景（可使用35%的Offset）和严苛情景（可使用5%的Offset），

详见下表。 

情景 1 

 35%抵消量 

 允许跨区域交易 

 初始分配为4家VPC指标紧缺（买

家）；4家VPC指标宽松（卖家） 

情景2 

 5%抵消量 

 分为南北两区，且禁止跨区交易 

 北区：2家VPC指标紧缺（买家），2家VPC

指标宽松（卖家）；南区：2家VPC指标

紧缺（买家），2家VPC指标宽松（卖家） 

情景3 

 35%抵消量 

 允许跨区交易 

 8家VPC初始指标完全一样 

情景4 

 5%抵消量 

 分为南北两区，且禁止跨区交易 

 8家VPC初始指标完全一样但分为南北

两区 

3、模拟期。为便于操作，本项目将实际经营时间进行压缩，用一周代表一

个模拟经营年。模拟过程共持续6周，其中包括1个基准年和5个经营年。VPC可

以调整自己公司的调度方式并可在每个模拟经营年尝试不同的配置方案。 

4、发电指标。根据中国GDP复合增长率设计，VPC每年要满足增长率为7.9%

的发电需求。 

四、规则设计 

1、模拟者任务。在虚拟的环境里各自运营一个虚拟的电力公司；对发电量、

碳排放量等做出决策，实现在既满足发电目标、又满足碳排放约束的前提下，效

益最大化；依托电子交易平台，通过登录指定网络地址/域名，按照交易规则进

行交易；按要求进行反馈及小结。 

2、交易时间。在模拟交易期内的交易时间为：工作日上午9:30-11:30、下午

2:00-4:00，VPC每周均有10个时段可以在碳市场进行交易，并需要在每周五闭市
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后提交本周的包含最终发电调度方案和交易结果信息的电子表格，以备核对。 

3、新建电厂。为完成发电指标实现资源优化配置，VPC需要新建电厂。而

VPC通过权衡发电成本和碳市场的交易成本，可以实现企业的“利润-碳”平衡。 

4、模拟交易产品。包括模拟SEA和Offset两种。其中，SEA免费发放给VPC，

数目每周（即每个模拟年）固定；offest定期由外部向市场注入，需要VPC购买。 

5、利润获取。VPC可以通过在电力市场发电获取经营利润，也可以通过在

碳市场交易获取交易利润。其中，电力市场利润=发电收入-发电成本；碳市场利

润=现金（账户现金-罚款）+存货（剩余SEA和Offset的折算价值之和，需考虑特

殊情况）。 

6、获胜评判。4 种情景共产生 6 名获胜者。其中由于情景 1 和 2 在初始情况

下，VPC 的碳排放指标存在紧缺和宽松的区别，因此在情景 1 和 2 中，2 种不同

的初始情况各产生一名获胜者，总共产生 4 名获胜者；情景 3 和 4 各产生一名获

胜者。获胜的原则是，VPC 首先需要满足所要求的发电量，组织方通过衡量所有

VPC 在电力市场和碳市场获得的总利润来确定每个情景下的获利最多的 VPC，另

外，在获利最多的前提下 VPC 还要确保遵守模拟交易规则，最终通过综合评判

确定获胜者。 

7、模拟交易环境。SEA和Offset的交易均在北京环境交易所虚拟交易平台上

进行操作，实行挂单应价，双向交易，采取价格优先、时间优先原则。每周，通

过模拟交易结果的分析为所有参与者提供信息简报。 

8、配额管理。每周一开市前，VPC在交易系统的账号中将新增本周应得配

额；每周五休市后，组织方将从VPC账户中扣除所应上缴的额度进行履约，VPC

可以选择使用SEA履约，也可以选择使用不超过其所处情景比例要求的Offset履约。 

9、注意事项。交易过程中，交易员之间不得讨论资产配置情况、不得分享

辅助计算工具；VPC每周五需按时提交电子表格，以便组织方进行本周的履约扣

除及下周的配额发放工作，从而管理模拟进程；另外，VPC不得对往年决策修改，

否则将被取消获胜资格。 

五、模拟过程及分析 

本项目模拟从 2013 年 7 月 10 日持续到 8 月 23 日。其中，7 月 10 至 11 日
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为模拟前期培训，7 月 15 日至 8 月 23 日共 6 周为模拟交易期。数据记录及分析

以 5 个经营年为基础。 

1、整体情况。模拟期间共发生 132 笔交易，包括 63 笔 Offset 交易，69 笔

SEA 交易。在不同情景下，通过调整各自的调度配置方案及碳市场交易策略，90%

以上的 VPC 在满足其发电和碳排放义务的同时实现了盈利。 

 

依据盈利（电力市场及碳市场利润之和）多寡原则，最终的竞争结果十分接

近，几乎一半 VPC 的成绩与其情景内的优胜者相差在 10%以内。而从实际模拟情

况来看，优胜者的竞争策略多样，部分通过新建电厂以及精细化的调度获胜，这

种情况下，这些 VPC 对碳交易参与较少；部分通过相对频繁的交易及较大的交

易量获胜；也有获胜者选择了相对均衡的策略，即参与碳市场的活跃程度与新增

装机容量相当。 

2、新建电厂。即便建造和维护成本都很高，对运营资金有较高要求，但核

电仍是各情景下 VPC 新增装机容量的首选。模拟过程中，所有新增容量核电占

44%1，超超临界燃煤发电占 20%，天然气发电占 18%，风电占 11%。在情景二中

分布尤其明显，有 93%的新增容量来自核电，7%来自燃煤发电。从竞争结果来

看，多数优胜者选择只新增建设核电站，之后通过调度和交易来优化他们的排放

和利润。 

                                                             
1
模拟过程中出现的高达 44%的核电新增容量的现象在实际中几乎不可能发生。这也是未来进一步完善模拟设计，使其更贴近现

实情况的重要方向。 
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3、排放情况。模拟结束时，所有情景下 VPC 的排放总量较模拟启动时均有

所上升，幅度最小的是情景二，最大的是情景一，约 22%。但与发电量的增长相

结合计算，所有情景下 VPC 的排放强度均有较大幅度下降，最为明显的是情景

三，降幅约 27%，体现了在发电量和碳排放双重约束下，碳市场交易对发电效率

提升的重要促进作用。 

 

4、交易量和碳价。模拟过程中，所有情景 VPC 交易总量约 28.44 亿吨二氧

化碳，88%为 Offset 交易。其中 Offset 占比 35%的情景一和情景三交易量分别达
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到 8.08 亿吨和 11.37 亿吨，超过所对应的 Offset 占比 5%的（情景二、情景四）

交易量的两倍。交易价格方面，情景一至情景四的市场加权价格（含 SEA 和 Offset）

分别为：14.2 元/吨，35 元/吨，26.9 元/吨，49.5 元/吨。除情景一外，各情景碳

价均随减排任务逐年加重而不断上升。 

 

5、异常情况处理。模拟交易获胜者的决定方式始终坚持满足发电指标、碳

排放约束、总利润最大的原则，最终裁决出 6 名获胜者（情景一、情景二中针对

买卖家各设两名冠军）。对于模拟结束 VPC 账户中剩余 SEA 的处理方式，采取特

定市场、特定产品分开计算的原则。正常情况下，采用 VPC 所处情景下 SEA 最

后一个交易周的加权平均价格来折算该产品的价值。 

部分情景中的个别 VPC 在最后一个交易年中试图以小额交易的方式，在市

场中锚定一个不正常的高价，以便在最终的现金折算中获利，从而引起相关市场

交易价格大幅波动的现象。出于对其他 VPC 公平的考虑，类似情况被判定为异

常交易，在模拟结束后的剩余碳资产现金折算中进行了数据纠正，即以剔除掉异

常交易所在周数据，采用该产品近三周的加权平均价格，或交易全程加权平均价

格折算。 

六、模拟反馈 

模拟交易结束后，组织方对交易参与者发放包括对模拟过程中存在问题、对
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交易体系设计建议等问题的调查问卷共 32 份，最终收回 9 份问卷，其中 2 份匿

名。根据问卷内容，我们整理得出以下反馈： 

 建议不要区分若干小市场，整合一个大市场，通过合理设计配额、交易

资金、燃料成本和建设成本等建立一个更贴近实际的交易体系； 

 价格因素是决定购入配额还是 Offset 的重要因素； 

 应引入做市商，增加市场活力、增加参与者数量； 

 可变因素变化方向的不可预见性会增加操作难度； 

 胜利者普遍认为，在市场初期，通过挂牌报价（买售均可）等方式不断

试探市场的接受和认可度；并在组织方竞价销售 Offset 时， 积极参与

报价争取购得，以扩充配额及 Offset；最终，在市场后期，配额价格相

对稳定时，适时、适量的销售配额以获取相应利润，是一种好的交易策

略。 

七、结论 

通过进行模拟碳交易，参与项目的电力企业的员工能够熟悉交易环境、增加

对碳交易和碳市场的了解，提高对碳市场的关注程度，在推动我国未来碳市场建

设中将发挥积极的作用。 

分析模拟结果，我们认为市场机制的设计很重要，往往会对市场整体的运行

和效率产生直接影响，总结观点如下： 

 有效的市场可以传达完整的价格信号。 

 市场的覆盖面及灵活性决定控排企业是否拥有更多降低成本的机会。引

入 Offset 及适当的 Offset 比例是降低交易成本的有效方式。 

 预期的市场均衡价格和边际减排成本相关联，这也是影响市场效率的关

键。 

 控排企业对自身碳资产的管理很重要，在考虑排放约束和逐年增长的发

电需求前提下根据市场调整发电结构，往往可以获取更优的效益。 

 模拟数据显示，交易活跃的电力企业获利的可能性较大。同时，优化自

身的发电结构和适当的新建电厂也是利润的主要来源。 
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