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摘 要：中国的碳市场仍处于起步阶段，面临诸多问题的同时也蕴藏着机遇，而金融创新是发展碳市场的主要手段。基于系统理论，识别碳市场创新环境和产出的主要因素，构建碳市场创新过程结构模型是认识碳金融创新内部、外部作用机制和系统运行本质的基础。通过灰色系统理论和熵值法进行碳市场宏观环境和产出的关联性分析，甄别碳市场宏观环境关键指标，揭示了碳市场创新系统内部产出要素和外部环境要素，为碳市场发展的进一步探讨提供了理论基础和半开放式的研究平台。
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Abstract: Carbon finance in China is a relatively new field both in research and business areas with the challenges as well as the enormous opportunities. Financial innovation is the significant approach for promoting the new finance products or instruments. How to identify carbon finance innovation environment and output factors, and how to establish the structural model of the carbon finance innovation process do not merely ground for understanding the internal and external mechanisms of carbon finance innovation, but also lay the foundation for the operating nature of the whole carbon finance system. The correlation between carbon finance innovation environment and output were analyzed through the gray system theory and the entropy method, which helped to identify key indicators of carbon finance innovation environment. The model revealed internal output factors and external elements of the carbon financial innovation system, which provided a theoretical basis and a semi-open research platform for further exploring innovative carbon finance.
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1. 引言
自2014年6月起，碳排放交易体系（emission trading schemes, ETS）开始在中国7个省市试点，标志着我国碳交易市场的正式成型。截止目前，中国虽然已是仅次于欧盟的第二大碳交易市场，但作为世界上最大的温室气体排放国，碳交易市场仍处于探索和雏形阶段，市场表现为碳交易产品单一，交易规模不足，机构参与意愿不强烈。
碳市场在中国仍然面临诸多问题：例如温室气体排放的检测及报告不完善、相关法律框架及制度不健全、以及企业层面的执行力不足和监管层面的惩罚力度不够；除了这些技术和监管不力，市场最大的问题是碳交易缺乏流动性，即参与者少且交易量低，流动性不足将会影响碳市场的有效产出。流动性缺失的直接原因是资金投入不足。一直以来，私人投资是全球减缓气候变化融资的主要来源。而中国的国情不同，其多数金融机构在气候环境投资面前相对消极[
]。中国减少温室气体排放的投资主要来源于公募基金，而私募基金不是气候金融的主要来源，许多外部环境问题导致私人资本进入碳市场的进度缓慢，这是导致流动性不足的本质原因[
]：包括监管和政策制度对气候融资的支持不足，法律体系不够健全，缺乏激励金融机构参与碳金融的有效机制。机构投资者对气候变化有关的金融产品的前景并不乐观。近期一些商业银行尽管建立了初级碳资产管理服务和资金（如信贷支持、碳权理财产品、财务顾问和碳账户托管业务等[
]），但多数仍显出犹豫态度，而小企业在气候金融中不具备足够的知识和技能。开发新的金融产品，如气候债券和气候保险进展缓慢。

激活国内碳市场对于发展低碳经济、争取国际货币地位有着重要的意义，其主要手段就是通过金融创新，促进碳金融工具、碳金融结构以及各类企业和金融机构的变革与改进[
]。本文拟从碳市场创新的外部环境和创新产出入手，利用GM(1,1)模型进行指标预测，灰色系统和熵理论和分析其关联性，进而分析中国宏观经济指标对碳市场的影响，以期为碳市场的基础研究提供有益参考。
2. 碳市场创新环境与产出

碳金融一般指温室气体排放权交易以及与之相关的各种金融活动和交易的系统，其中碳排放权及其相关交易是碳金融中最为核心的部分[
]。碳金融交易机制是利用市场手段促进产业结构调整、实现低碳经济最重要手段之一[
]。而交易机制和规则的完善关键在于基于环境资本的金融创新，即由政府建立环境能源（以碳排放为代表）交易平台，引导机构、企业在清洁发展机制下进行环境资源交易，着力发展碳金融[
]。金融创新是推进金融发展的源动力，而金融发展可以大力推动经济建设[
]。利用金融创新解决社会经济和金融问题是政府管理宏观经济的重要手段[
]。所以，通过金融创新优化中国碳交易市场的外部环境，是促进碳市场健康快速发展的关键。金融创新环境的进步带来了金融新产品和新服务甚至是新的金融交易机制，随后金融创新产出又促进了金融创新环境的提升和演进。
目前关于碳市场产出与其金融外部环境的关联性研究主要集中于宏观经济环境对碳价格或碳排放量的影响研究。Redmond和Convery[
]探讨了碳交易价格与能源大宗商品、气象因素、政策及监管制度之间的关系。Mansanet-Bataller等[
]的研究指出碳交易价格水平主要受能源和极端温度决定。Chevallier[
]评估了来自于宏观经济、商品、金融市场对于碳市场的国际冲击传播。Conrad[
]等研究指出德国、美国宏观经济公告对于碳金融市场波动具有一定程度的边际影响。Boutabba[
]以印度为例，证明了碳排放与金融发展、经济增长、能源消费和贸易开发度之间具有长期的因果关系，尤其是金融发展对碳排放具有长期的正向作用。Jayanthakumaran等[
]以印度为例，分析了碳排放与金融发展、经济增长、能源、贸易开放度之间的长期关系。Jalil和Feridun[
]以中国为例，通过1953~2006年的数据分析，研究了金融发展、经济增长和能源消耗对碳排放的影响。Zhang[
]同样以中国为例，研究了金融发展对碳排放的影响，并得出股票市场对碳排放的影响较大。Ozturk和Acaravci[
]根据土耳其1960~2007年的数据，验证分析了碳排放与能源消耗、收入、开发比率和金融发展的长期关系。Claessens和Feijen[
]分析了治理在减少二氧化碳排放量的作用，认为金融发展可能会提高企业绩效，因其能刺激企业去采用节能技术从而减少排放。Tamazian等[
]根据金砖四国1992~2004年的面板数据，探析了金融发展、经济发展和环境质量之间的关系。之后，Tamazian和Rao[
]测试了金融和制度发展对环境恶化的影响，以24个转型国家1993~2004年的数据为样本，研究发现：若没有在一个强有力的制度框架，金融自由化可能有害环境质量。影响市场规模和碳排放权价格的因素有很多，包括全球宏观经济形势、各国的气候变化政策与全球气候变化谈判情况、碳基能源的价格、特殊事件以及天气方面的自然因素等[
]。
金融创新是一个复杂系统，而环境的复杂性很大程度上决定了系统的复杂性。梳理碳市场创新的环境影响因素是认知碳市场创新产生根源的基本方法。由以上文献研究及分析可得碳市场创新环境的主要因素包括能源、经济增长、金融发展、股票市场，但忽视了金融创新度对碳市场创新系统的作用。此外，权且忽略金融创新过程的内在运作机理，仅考虑碳市场创新产出为考量依据时，以往的研究较为单一，一般只以碳交易价格或交易量（排放量）作为唯一评判指标，不够全面。《京都议定书》确定了国际碳减排的三种机制，我国主要参与的是适用于发展中国家的清洁发展机制（clean development mechanism，CDM），即与发达国家开展温室气体减排的项目合作，向发达国家出售项目中产生的部分或全部减排额度来获取资金和技术支持[3]。所以，CDM项目减排量是衡量我国碳市场创新产出的重要指标。从经济系统的投入产出理论还应考虑清洁能源投资额对产出指标——绿色信贷的影响。
3. 碳市场创新环境与产出灰色关联分析
灰色系统理论以不确定性系统为研究对象，擅长处理信息未确知、数据样本量小的问题，通过对部分已知信息的提取和利用，实现对系统运行行为和演进规律的有效刻画及监测[
]。灰色预测和灰色关联是灰色系统理论中的热点研究分支。灰色预测把系统视为一个时间序列函数，利用最小二乘法的指数拟合曲线，无需大量数据即可取得较满意的精度和预测效果[
]。灰色关联的基本原理是将系统因素的离散行为观测值通过线性插值法转化为分段连续的折线，以折线的几何特征构造测度关联程度[
]。Yin统计了ISI数据库内1996~2011年间300余个期刊中关于灰色预测和灰色关联的文献，结果表明灰色系统理论的应用研究趋热[
]。

灰色预测已在、能源、生态、环境、经济、金融等诸多领域得到广泛应用，解决了大量实际预测和数据缺失问题[
]。GM(1,1)模型是灰色预测中重要模型之一，其应用价值已得到广泛肯定，并有持续深入的研究[
,
,
]。

灰色关联以时间序列曲线的相似或接近性评判关联程度的大小，在经济社会的理论和实践中得到普遍应用[
]：如FDI与区域发展差距间的灰色关联研究[
]；我国制造业部门与工业整体经济增长的灰色关联分析[
]，2005~2012年间中部六省碳排放量与人口规模、人均GDP、能源强度与城市化水平的相似关联度[
]。本文采用广义灰色关联分析模型[25]，从整体或全局视角考察金融创新产出与金融创新环境序列的折线相似程度。考虑到在计算灰色关联度时使用同一权重易造成评价的最优性和公正性缺失问题[
]，采用熵权法充分利用客观数据的信息量以客观赋权[
]。
根据上一节确定的碳市场创新性环境指标，初步确定能源指标2个：能源消耗总量、能源消耗总量增速；经济增长指标2个：GDP、GDP增速；以及清洁能源投资额、金融发展、金融创新度、股市流动性等共8个指标。其中能源和经济增长设置了绝对量和增长量指标，这在前人的研究中均有所见。同时，全面考虑碳市场创新产出的相关指标：碳交易量、CDM项目减排量、绿色信贷量共3个指标。收集2005~2014年创新环境和产出共11个指标的面板数据，唯独缺失2012~2014的“清洁能源投资额”数据。因而首先采用GM(1,1)均值模型生成2012~2014年“清洁能源投资额”的预测数据。
3.1 GM(1,1)模型数据模拟

均值GM(1,1)模型如下所示[24,27-29]：

设序列
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(1)
为GM(1,1)模型的均值形式。式中的参数向量
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可以运用最小二乘法估计：
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其中
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则均值GM(1,1)模型的时间相应式为：
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(3)
上式的累减还原式为
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可得对应
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(5)
已知2005~2011年的“清洁能源投资额”
表1
2005~2011年清洁能源投资额（单位：Million Dollars）
	年份
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011

	额度
	13870
	16033
	19100
	19869
	21432
	19608
	11222


建立GM(1,1)，得到
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求得时间响应式：
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作累减还原，得：
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检验GM(1,1)模型生成的2005~2011年清洁能源投资额精度，列出误差检验表。
平均相对误差
[image: image23.wmf]13

2

1

16.24%

6

k

k

=

D=D=

å

，表明模拟数据的精度尚可。进而可得
[image: image24.wmf](0)(0)(0)

ˆ

ˆ

ˆ

((8),(9),(10))(16129.9846,15667.1559,152

17.6075)

xxx

=

，所以预测2012~2014的“清洁能源投资额”依次为16130、15667、15218。
表2
GM(1,1)模型模拟误差表
	序号

(k)
	实际数据
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	2
	16033
	19208.6427
	-3175.6427
	19.81%

	3
	19100
	18657.4760
	442.5240
	2.32%

	4
	19869
	18122.1242
	1746.8758
	8.79%

	5
	21432
	17602.1337
	3829.8663
	17.87%

	6
	19608
	17097.0636
	2510.9364
	12.81%

	7
	11222
	16606.4859
	-5384.4859
	47.98%


3.2 创新环境与产出的熵值灰色关联度
表3 2005~2014年碳市场创新产出指标

	年份

创新产出
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012
	2013
	2014

	碳交易量
	94
	485
	1076
	3006
	7107
	6865
	8721
	10711
	10088
	8311

	CDM项目减排量
	37763838
	79608761
	142475187
	110857542
	74385989
	64593596
	91447082
	165810208
	11618750
	1454623

	绿色信贷量
	1323.06
	2028.94
	3411.00
	3710.16
	8560.46
	11724.80
	14683.80
	35800.00
	16045.00
	75900.00


注：(1) 碳交易量：中国2014年中才开始试行碳交易，因而数据不足，此处的碳交易量采用的是2005~2014年欧盟（European Union）的数据，欧盟与中国在经济体规模、人口、碳排放水平有诸多相似之处，且文章所研究对象为变量之间关系特征，更倾向于趋势研究，数据来源于Bloomberg New Energy Finance数据库，单位为百万吨；

(2) CDM项目减排量：数据来源于中国清洁能源网的项目信息汇总，单位为吨；

(3) 绿色信贷量：采用中国银行业节能减排信贷总量表示，数据来源于《中国银行业社会责任报告》，单位为亿元。
表3和表4列出了2005~2014年碳市场金融环境与碳市场创新产出的各指标数据。
相较于传统的方差分析和回归分析等数理统计方法，灰色关联分析法实用性比较强，对样本量的大小和样本是否规律都适用，能较好地描述不完全信息条件下的系统和各因素之间的关联程度，找出引起该系统发展的主要因素和次要因素，进而分析各因素对系统的影响程度。灰色关联分析主要通过序列曲线几何图形形状的相似度来判断序列间的联系密切程度，如果几何形的曲线越相似，其相应序列因素之间的关联程度则越大，序列因素之间的影响也越大。反之，则意味着相应序列因素之间的关联程度越小，序列之间的影响也越小。

从图1碳交易量与碳市场创新环境变量趋势图中可以看出变量之间的相关联程度并不容易判断，因此对数据进行灰色关联的相关性检验很有必要。
表4 2005~2014年碳市场创新环境指标

	年份
创新环境
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012
	2013
	2014

	能源消耗总量 
	235997.00
	258676.00
	280508.00
	291448.00
	306647.00
	324939.00
	348002.00
	361732.01
	375000.00
	426000.00

	能源消耗总量增速
	10.56
	9.61
	8.44
	3.90
	5.21
	5.97
	7.10
	3.95
	3.67
	13.60

	GDP
	184575.80
	217246.60
	268631.00
	318736.70
	345046.40
	407137.80
	479576.10
	532872.10
	583196.70
	634367.30

	GDP增速
	15.15
	17.70
	23.65
	18.65
	8.25
	18.00
	17.79
	11.11
	9.44
	8.77

	清洁能源投资额
	13870.00
	16033.00
	19100.00
	19869.00
	21432.00
	19608.00
	11222.00
	16130.00
	15667.00
	15218.00

	金融发展度
	112.70
	110.10
	106.60
	102.80
	125.40
	127.60
	124.10
	130.00
	135.40
	141.80

	金融创新度
	2.82
	2.90
	2.98
	3.24
	3.10
	3.02
	3.15
	3.32
	3.48
	3.80

	股市流动性
	25.84
	59.90
	221.16
	120.01
	177.02
	132.95
	102.39
	68.86
	39.48
	59.45


注：(1) 能源消耗总量：数据源自国家统计局网站，单位104t标准煤；

(2) 能源消耗总量增速：在(1)的基础上进行差分除以上年度能源消耗总量所得，单位为%；

(3) GDP：数据来源于国家统计局网站，单位为103 billion Yuan；

(4) GDP增速：同(2)相似算法，单位为%；

(5) 清洁能源投资额：由项目东道国注册和运作的CDM项目的估计资本投资来表示，数据来源于：United Nations Framework Convention on Climate Chang网站” BENEFITS OF THE CLEAN DEVELOPMENT MACHANISM”报告，单位为百万美元；

(6) 金融发展度：由私有部门国内信贷占比GDP来表示，数据来源于世界银行；

(7) 金融创新度：金融业务总量与交易性金融资产的比值，选取该指标作为表征我国金融机构金融创新水平的指标，数据来源于国家统计局，单位为%；

(8) 股市流动性：股票市场的成交量与GDP比例也可视为金融创新的效率指标，金融创新程度越高，社会直接融资占比及效率越高，数据来源于国家统计局，单位为%。
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图1 碳交易量与碳市场创新环境相关变量趋势图
3.2.1 灰色关联矩阵计算

灰色关联分析有多种关联序构建方式，如绝对关联序是从绝对量的关系着眼考虑；相对关联是从时刻观测数据相对于始点的变化速率着眼；综合关联序则是综合了绝对量的关系和变化速率的关系之后考虑的[
]。本文采用综合关联序对碳市场金融环境和创新产出进行关联分析，其计算顺序是首先求绝对关联矩阵，再求相对关联矩阵，最后得到综合关联矩阵。
(1) 数据标准化

采用均值化算子将表3、表4中的系统行为数据列化为无量纲且数量级相同的序列。方法如下：设
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为表3、表4中某一指标的行为序列（
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其中
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将表3数据代入上式，可求得统一量纲（标准化）后的创新产出：碳交易量序列
[image: image37.wmf]1
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，CDM项目减排量
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，绿色信贷量
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。同理，将表4数据代入上式得到统一量纲后的创新环境指标数据，并按表中指标的序列从上到下依次设为
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(2) 求绝对关联矩阵

对各个行为序列求始点零化像，由
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得到系统特征行为序列的始点零化像
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[image: image50.wmf]000

128

,,

XXX

L

。

[image: image51.wmf]9

00

2

1

()(10),1,2,3

2

siii

k

Yykyi

=

=+=

å












(7)

[image: image52.wmf]9

00

2

1

()(10),1,2,,8

2

sjjj

k

Xxkxj

=

=+=

å

L











(8)

[image: image53.wmf]9

0000

2

1

(()()((10)(10)),1,2,3;1,2,,8

2

sjsijiji

k

XYxkykxyij

=

-=-+-==

å

L





(9)

[image: image54.wmf]1

,1,2,3;1,2,,8

1

sisj

ij

sisjsjsi

YX

ij

YXXY

e

++

===

+++-

L








   (10)
于是得到绝对关联矩阵：
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(3) 求相对关联矩阵

由
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得到系统特征行为序列
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得到相对关联矩阵：
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(4) 求综合关联矩阵

依据综合关联矩阵计算式：


[image: image70.wmf](1)((1))()

ijijij

CAB

qqqeqgr

=+-=+-=










   (15)
可认为观测数据相对于始点变化的绝对量的关系和变化速率的关系权重相等，所以其取
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3.2.2 基于信息熵的指标权重计算

本文采用信息熵确定权重，熵是一种度量系统无序程度的方法[36,
]：设非负序列
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[image: image79.wmf]()

ijmn

Aa

´

=

，第
[image: image80.wmf]j

项指标的熵值为
[image: image81.wmf]1

1

ln

ln

m

jijij

i

epp

m

=

=-

å

，其中
[image: image82.wmf]1

/

m

ijijij

i

paa

=

=

å

为第
[image: image83.wmf]j

项指标下第
[image: image84.wmf]i
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项指标的差异系数为
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项指标的差异越大（熵值越小），对系统的作用越大，即该指标越重要，所以第
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项指标的熵权为
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由表3数据经标准化后可得，碳市场创新产出的指标数据矩阵为
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，其中状态10项，评价指标3项。根据上述熵权的计算公式可得：3项创新产出指标的权重为
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。同理，由表4数据经标准化后得到的碳市场创新环境指标数据矩阵
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3.2.3 基于信息熵的灰色关联度
设求得的综合关联矩阵
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，且已知创新环境指标权重
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同理，设综合关联矩阵
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，且已知创新环境指标权重
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所以
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次劣。由上可知，
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能源消耗总量增速和
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GDP增速与创新产出关联度不大，所以考虑删除该两项指标。最后确定的碳市场创新环境指标为：能源消耗总量、（GDP）、清洁能源投资额、金融发展、金融创新度、股市流动性。
4 碳市场创新过程结构模型

经典的金融创新理论通常仅关注金融创新的动因（首次产生），主要是利用产业组织理论中的供求分析。Molyneux和Shamroukh[
]立足于Schumpeter的创新理论，着重分析了金融创新的扩散过程。将这种对金融创新扩散过程的再次扩展，即将金融创新的首次产生及后续的扩散均作为过程的阶段，可称之为“过程化观点”（process view，PV）。PV观点综合考察了完整的金融创新，而不是关注某一个时点或阶段，符合系统科学研究思想。本文的目的是用系统化观点来认识和分析碳金融创新演化规律，故需将金融创新的发展过程系统化，定义和描述金融创新过程。

从系统视域给出碳市场创新过程的定义。碳市场创新过程（carbon financial innovation process，CFIP）是相互作用的金融创新要素的复合体，即为一个系统。进一步精确化表述为：碳市场创新过程是一个包含多个可区分的碳市场创新要素（对象）的集合，这个集合中的所有要素（对象）按照可以辨认（简单的或复杂的）的特有方式相互联系在一起。形式化表示为：
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其中，
[image: image113.wmf]a

为CFIP中全部要素构成的集合，
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为表示CFIP中所有元素关联方式的关系的集合，
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中不含相对于
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的孤立元。

CFIP研究的核心是描述CFIP的结构。而结构分析的重要内容是划分子系统，分析各个子系统的结构（元素及其关联方式和关联力），阐明不同子系统之间的关联方式。一般金融创新包含创新产生和创新扩散两个阶段的内容。不妨依此直观的将CFIP划分为碳市场创新产生系统（carbon financial innovation creation，CFIC）和碳市场创新扩散系统（carbon  financial innovation diffusion，CFID）两个子系统，则形式化表示为：
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其中，
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，即子系统CFIC与CFID之间存在相交部分，即存在某些元素
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既属于CFIC，又属于CFID。正式表示为：
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设碳市场创新产出（carbon financial innovation output，CFIO）集合为P，碳市场创新产出必然同时属于两个子系统，即
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。根据上一章确定的碳市场创新产出指标，给出碳市场创新产出集合：
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其中，
[image: image125.wmf]1

P

为碳交易量，
[image: image126.wmf]2

P

为CDM项目减排量，
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P

为绿色信贷量。

一个系统之外的一切与之相关联的事物构成的集合，称为该系统的环境(environment)。更确切的说，系统S的环境E是指S之外一切与S具有不可忽略的联系的事物集合。CFIP的环境可以形式化定义为：
[image: image128.wmf]

[image: image129.wmf]{|

CFIP

ExxCFIP

=Ï
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与CFIP具有不可忽略的联系
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式（5）表明，CFIP的环境只能在相对的意义上确定。

CFIP在其环境中运行、延续、演化，CFIP的结构、状态、属性、行为离不开对环境的依赖。CFIP与其环境的相互关系形成了CFIP的外部规定性。环境是时变的，即使CFIP中的元素的种类和数目没有变化，在不同的环境下，元素的属性与行为也会不同。具体的说，如果碳市场创新过程的环境发生了变化，则创新主体的行为会随之变化。与碳市场创新过程的定义相对应，给出CFIP的环境刻画。仍用集合语言来刻画CFIP的环境，则有：
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其中，
[image: image133.wmf]E

a

为环境系统的元素集，
[image: image134.wmf]E

b

为环境系统元素之间的关系集。根据上一章确定的碳市场金融环境指标，将环境系统的元素集扩展为：
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其中，
[image: image136.wmf]e

E

指能源消耗总量，
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指GDP，
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指清洁能源投资额，
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E

指金融发展，
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E

指金融创新度，
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E

指股市流动性。不妨称这些集合为子环境。事实上，式（7）等价于：
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关系集
[image: image143.wmf]E

b

用来刻画以上因素的交互作用。这个集合的具体形式并未精确给出，而当有需要进一步考察特定元素之间的联系时，可以适当扩展关系集。

结合前面关于CFIP要素的描述，图2给出了CFIP的简单结构模型。


[image: image144]
图2 系统视域下的CFIP结构模型

碳市场创新是一个复杂系统，其内部和外部环境包含大量要素，根据要素间的关系可得到碳市场创新系统的运作规律。从图2可见所有的碳市场创新过程CFIP均要在碳市场金融环境ECFIP中进行，CFIP包括碳市场创新产生CFIC和碳市场创新扩散CFID两个子系统，碳市场创新产出集合P必然属于两子系统的交集之内。碳市场创新过程可阐述为：受创新环境影响的某些要素产生（输出）于产生系统中，并作为输入要素进入扩散系统，在碳市场扩散系统中受到创新环境的影响，最后成为整体系统的输出要素及创新产出。碳市场创新的实际就是碳市场金融环境和创新过程的交互作用，创新过程的输出以碳市场创新产出为标志，系统和外部环境呈现相互影响，由低级依赖共生向高级相辅相成的螺旋式发展过程。
5 结论

我国的碳市场处于初级阶段，仍主要由政府引导，市场表现为流动新低、碳金融产品结构单一，机构参与意愿不强，相关规则制度有待进一步完善。市场规模低同时也意味着碳金融未来有着广阔的前景，但要通过金融制度改革、碳市场产品创新（如开放碳金融期货市场）吸引更多的私人投资和金融机构参与，即通过碳市场创新手段促进市场发展。而碳市场金融环境和产出要素的梳理和碳市场创新过程模型的构建，是辨别碳市场金融环境影响因素、梳理创新环境与创新产出关联、最终认识碳市场创新系统本质的基础。

本文通过文献梳理结合我国碳市场影响要素分析，得到碳市场创新产出指标：碳交易量、CDM项目减排量、绿色信贷量。通过灰色系统理论和熵值法甄别影响创新产出的关键碳市场金融环境指标：能源消耗总量、经济增长（GDP）、清洁能源投资额、金融发展、金融创新度、股市流动性，从而明确了碳市场创新系统产出和外部环境的关键要素。从系统科学角度构建了碳市场创新过程结构模型，用系统语言表述了碳市场创新系统的内部子系统结构和外部影响因素，得到了基本的碳市场创新系统结构模型。基于此，未来可进一步研究碳市场创新产生和碳市场创新扩散两个碳市场创新过程子系统的相互作用机理，扩展和深化本文的结构模型。
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