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摘要：针对我国区域碳市场多样性特点及运行效率不高问题，基于Swarm平台仿真系统模拟几种初始分配方式下具有不同行业分布特征的区域碳排放权交易市场，从流动性、波动性和有效性三方面衡量市场运行效率，并考察不同初始分配方式对市场运行效率的影响。研究结果表明：在低能耗行业聚集区域采用祖父制分配方式的碳市场流动性较高、波动性稳定且达到了弱式有效，为最优的分配方式；在高低能耗行业散布型区域及高能耗行业密集型区域，混合分配方式虽然提升了市场流动性，但市场均未达到弱式有效，而考虑转向拍卖方式则既能推动企业形成高效的生产模式，也有利于形成透明的碳配额市场交易价格，以达到最优的资源配置。
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Study on the Effect to the Operational Efficiency of Carbon Trading Market in Different Regions by the Quota Allocation Mode
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Abstract: Aiming at the diversity characteristics and the low efficiency of operation of regional carbon market in China, this paper simulates the regional carbon emission trading market with different industry distribution characteristics under several initial allocation modes based on the software platform simulation system, measures the efficiency of market operation from three aspects: liquidity, volatility and efficiency, and examines the influence of different initial allocation methods on market efficiency. The results show that: in the low energy consumption industry cluster area, the carbon market with grandfather system distribution mode has the advantages of high liquidity, stable volatility and weak efficiency, which is the optimal distribution mode; in the high and low energy consumption industry dispersion area and the high energy consumption industry intensive area, although the mixed distribution way has enhanced the market liquidity, but the market has not reached the weak type efficiency, while considering the way of auction, can not only promote enterprises to form efficient production mode, but also help to form transparent carbon quota market price, in order to achieve the optimal allocation of resources.
Key words: regional carbon market; allocation method; simulation; market efficiency

-----
收稿日期：2017-12-20，修回日期：2018-03-13
基金项目：国家自然科学基金重点项目“面向环境管理的嵌入式服务决策支持理论与平台”（71431006）；国家自然科学基金项目“基于复杂适应系统仿真的碳交易市场配额分配机制研究”（71271216）

1  研究背景
近几十年来，随着经济的发展，碳排放的不断增加已经成为温室效应和全球气候变化的主要贡献者。我国作为最大的温室气体排放国之一，面临着巨大的节能减排压力[1-4]。针对这一问题，我国陆续在北京、广东、上海等7个省市建立碳排放权交易市场，取得了一定进展[5-6]。但是，我国碳交易市场仍处于初级阶段，交易体系发展较慢、试点城市交易并不活跃、价格波动过大、碳交易市场运行效率不高等问题成为我国实现减排目标的主要阻碍。
碳交易市场的运行效率是实现碳市场减排价值的重要保障，对碳交易功能的发挥和市场的成功运行有着重要影响。针对碳交易市场运行效率的衡量问题，大多数学者通过对碳市场的流动性或者国际碳市场价格波动来讨论市场效率问题。Kalaitzoglou等[7]研究发现，在期货市场中流动性具有双重作用，较高的相对流动性引入不确定性和较高的绝对流动性加速不确定性解决，从而提高市场效率。Ibikunle等[8]通过使用日内短期收益可预测性作为市场效率的逆指标，证明了流动性和市场效率之间存在强烈的关系。Palao等[9]认为市场中存在价格聚类被视为可能影响交易策略的市场无效率的标志。Feng等[10]通过非线性动力学的角度来看，价格波动不仅受到内部市场机制的影响，而且还受到异质环境的影响。对碳交易市场运行效率的研究，有利于优化和促进资源配置，降低控排企业的经营风险及政府政策制定。
由于我国各地区社会经济发展和产业结构存在极大的差异，因而呈现具有不同行业分布特征的区域。近年来，一些学者对区域碳市场的问题进行研究，例如，Subramanian等[11]指出不同的配额将会对不同行业的减排力度产生影响；Zhang等[12]采用Shapley值法协作分配区域之间的配额，结果表明地区生产总值（GDP）较高、碳排放较高的地区应该分配更多的碳配额；Yu等[13]提出了一种改进的PSO-FCM聚类算法，这种方法可以通过利用粒子群优化（PSO）在模糊C均值（FCM）上的全局容量来获得最优的簇数和成员等级值，其对co2排放的聚类结果表明，将我国30个省份为5个区块，每个区块都有自己的重要特征，并根据不同区域的排放特性制定了一些关于设定减排目标的政策建议；Steenberghe[14]认为公平的配额分配规则并不一定利于所有的区域或行业，应基于区域差异及均衡设计更适当的分配机制。目前有关初始分配方式与不同区域碳交易市场关系的研究，主要是通过数学模型或统计分析方法讨论区域碳交易市场中配额分配对其减排效果或社会福利方面的影响，鲜有文献研究初始分配方式对不同区域碳市场运行效率的作用。
因此，本文基于Swarm平台的碳交易市场仿真系统，采用模拟仿真的方法，模拟在不同的初始配额方式下各具不同行业特征的区域碳交易市场，从流动性、波动性及有效性三方面角度研究配额初始分配方式对不同区域碳交易市场效率的综合影响，为提高我国区域碳市场的运行效率及优化目前我国碳交易市场的分配机制提供建议。
2  模型概述
本文采用的仿真系统为基于复杂适应系统理论的Agent建模方法构建的碳交易市场仿真系统模型。以我国现行的碳排放权交易试点市场为原型，采取面向对象的思想，分析和构建主体行为、属性及决策模型，建立实时动态的碳排放权交易市场仿真系统。如图1所示，该模型主要包括政府、金融投资机构、市场管理者及碳排放企业四类主体。
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图1碳交易仿真系统核心主体相互关系

政府主体主要负责记录企业基本信息、确立减排目标与碳配额总量、分配和清缴配额以及对超排企业进行处罚。金融投资机构主体是作为非控排企业，在碳交易市场中根据市场形势和碳交易价格的变动，采取相应投机行为来获得利润。市场管理者主体主要负责提供交易环境及辅助交易信息交互，完成碳市场交易。企业主体主要对配额需求进行判断，完成市场交易及上报履约等。
仿真系统中各主体行为规则及具体特征参照Hu等[15]的研究，本文仅对仿真系统中几种碳配额初始分配方式的规则进行说明。碳配额初始分配是指碳排放权通过政府向各控排企业分配生产所必需的碳配额的过程。初始分配是碳交易的起点，在分配的过程中不同的分配方式会影响碳交易的市场效率。现有的碳配额分配模式包括免费分配、有偿分配及混合分配3种形式，而在目前实施碳交易制度的国家或区域中，免费分配和混合分配这两种模式较为常见[16-17]。这是由于有偿分配会使污染成本内在化，使企业的边际利润下降，所以在碳排放权市场建立的一段时间内难以实现100%的有偿分配。本文主要研究祖父制、基准制及祖父制与定价出售混合的分配方式。
（1）祖父制。配额计算公式如下：
模型公式及有关变量和参数（含图表内），须采用文本可编辑格式（请使用word2007及以上版本），不采用图片编辑格式，否则在印刷制版过程容易丢失图片造成错漏！且请注意凡变量应用斜体，常数项为正体；此外，千位及以上数值采取用空格隔开的三位分节法表示，乘号统一使用“×”。

                  （1）
其中：为企业i分配的配额；历史排放基数为，在仿真系统中设定为该企业前3年排放量的均值；n为配额递减率。
（2）基准制。配额计算公式如下：
              （2）
其中：为T行业的行业基准值；为i企业的历史平均产量，在仿真系统中设定为该企业前3年产量的均值。
（3）祖父制与定价出售混合分配方式。配额计算公式如下：
                 （3）
假定为上年配额缺口量，则当企业i的值较大时，会考虑在当期通过定价出售获取多余配额。其中定价出售的价格和购买量分别为：
                      （4）
                       （5）
式（4）（5）中：代表定价出售的价格；AP为上年均价；指价格调整比例；为企业i的固定价格购买量；为购买比例。因此，决定有偿购入配额的企业总配额为定价购买的配额和祖父制分配配额之和。
3  情景设计
本文进行控排企业仿真实验的数据是基于2013—2014年上海碳交易市场14个行业的控排企业碳排放数据。结合我国区域间经济发展不平衡、重点发展的工业行业不同等现状，本文将通过不同的情景来模拟4种区域，主要分为高能耗行业密集型区域、低能耗行业密集型区域及两种高低能耗行业散布型区域。其中，高低能耗行业散布型区域分别为高低能耗企业能耗占比相当的区域和高能耗企业数量少但能耗占比大的区域，这两种区域是具有代表性的区域类型。根据行业能耗水平，将这14个行业划分为高能耗行业和低能耗行业，其中高能耗行业为钢铁、电力、有色、石化、化工、建材、化纤、纺织、造纸及橡胶，低能耗行业为建筑、机场、港口及食品饮料，各区域中均设定200家控排企业，通过变化高、低能耗企业的比例模拟各仿真区域（如表1）。
表1样本碳交易市场仿真的碳配额分配方式情景设定
	区域
	情景
	区域行业分布
	分配方式

	
H区域
	H1
	90%高能耗行业，10%低能耗行业
	祖父制

	
	H2
	90%高能耗行业，10%低能耗行业
	基准制

	
	H3
	90%高能耗行业，10%低能耗行业
	祖父制与定价出售混合分配

	
F区域
	F1
	50%高能耗行业，50%低能耗行业
	祖父制

	
	F2
	50%高能耗行业，50%低能耗行业
	基准制

	
	F3
	50%高能耗行业，50%低能耗行业
	祖父制与定价出售混合分配

	
T区域
	T1
	30%高能耗行业，70%低能耗行业
	祖父制

	
	T2
	30%高能耗行业，70%低能耗行业
	基准制

	
	T3
	30%高能耗行业，70%低能耗行业
	祖父制与定价出售混合分配

	
L区域
	L1
	10%高能耗行业，90%低能耗行业
	祖父制

	
	L2
	10%高能耗行业，90%低能耗行业
	基准制

	
	L3
	10%高能耗行业，90%低能耗行业
	祖父制与定价出售混合分配



4  结果分析
本文基于上述模型构建的仿真系统，模拟计算各情景下碳市场每日交易数据及各主体的行为，基于市场微观结构，通过流动性、波动性和有效性3个方面来衡量在不同初始配额分配方式下各区域碳交易市场的运行效率。
4.1  流动性分析
市场的流动性是衡量市场运行效率的一个十分重要的指标，也是反映市场成熟度和市场质量的一个重要指标，良好的市场流动性是实现碳交易市场健康运行的基石。本文结合交易量和价格因素，采用流动性比率指标中的非流动性指标来检验市场流动性。Amihud[18]将非流动性指标ILLIQ定义为：
                                              （6）
其中：为每日交易的收益率；为每日总成交额。非流动性指标ILLIQ越高，每日单位成交额变动所带来的价格变化率越大、市场的流动性越差。
表2为不同区域中采用不同碳配额初始分配方式的碳交易市场非流动性指标的描述统计，可以看出，在仅从市场流动性角度考虑，具有不同行业特征的区域中，其最优初始分配方式存在差异。其中，在H区域、F区域和T区域中，混合分配方式的非流动性指标均值低于其他两种免费分配方式，说明在这3种区域中采取混合分配方式能提高市场的流动性，这是由于在高能耗行业居多或高能耗企业数量少但能耗占比大的情况下，碳交易市场会出现买家多、卖家少的情况，而政府定价出售配额增加了市场上可交易的碳配额，提高了总交易量，从而改善市场流动性；而在L区域使用祖父制时，非流动性指标均值低于其他两种分配方式，体现了更好的市场流动性，这可能是由于低能耗行业聚集区的碳配额充裕，不存在大量的配额缺口，在此情景下祖父制这种免费分配方式能够削弱控排企业抵抗参与交易的意愿，刺激了企业交易的积极性，使市场流动性得到提高。从表2中我们还能看出，所有实验组的流动性均呈现尖峰厚尾的特征，这表明市场流动性出现高低值的分化和流动性聚集情况，这是碳交易市场还不够成熟的体现。
表2样本碳交易市场仿真非流动性指标的描述统计
	情景
	均值
	极小值
	极大值
	标准差
	偏度
	峰度
	N

	H1
	0.066 2
	0
	9.421 5
	0.451 0
	16.912
	339.190
	827

	H2
	0.100 8
	0
	5.665 2
	0.395 3
	7.758
	83.993
	827

	H3
	0.003 3
	0
	0.625 0
	0.037 1
	16.170
	264.623
	827

	F1
	0.216 9
	0
	9.904 7
	0.808 1
	7.523
	68.294
	827

	F2
	0.231 8
	0
	4.361 0
	0.474 6
	3.364
	15.715
	827

	F3
	0.068 2
	0
	6.168 4
	0.404 2
	   11.698
	159.715
	827

	T1
	0.486 7
	0
	8.170 1
	1.048 1
	3.530
	15.731
	827

	T2
	0.122 0
	0
	3.016 6
	0.280 7
	4.971
	35.367
	827

	T3
	0.087 4
	0
	3.733 0
	0.353 4
	5.961
	41.992
	827

	L1
	0.086 6
	0
	2.244 2
	0.256 8
	4.395
	22.904
	827

	L2
	0.309 5
	0
	4.833 0
	0.725 8
	3.080
	10.639
	827

	L3
	0.101 9
	0
	4.338 3
	0.434 2
	6.322
	45.333
	827



4.2  波动性分析
市场的波动性主要表现于价格的变化。碳市场价格的波动引起市场收益的变化和运行风险增大，是碳市场运行效率的一个重要反映指标。本文采用时间序列方法对各组仿真交易数据的收益序列进行分析，为了避免价格水平的影响，使用对数收益率法，其计算公式为：
             （7）
其中：指第t日的收盘价；指前一日的收盘价。收益率的绝对值越大，则市场的波动性越大。
图2为各组仿真交易数据收益序列的波动趋势图，我们可以看出每组仿真交易数据的收益序列都较为平稳，围绕均值上下波动，较少出现极端值。
分图题应分别放在分图的下方

(a)情景 H1                                (b) 情景H2                                       (c) 情景H3
                                       
(d) 情景F1    (e) 情景F2  (f) 情景F3(g) 情景T1      (h) 情景T2(i) 情景T3

(j) 情景L1    (k) 情景L2   (l) 情景L3
图2 样本碳交易市场仿真收益序列波动趋势

为了进一步分析不同的碳配额初始分配方式对各区域碳市场波动性的影响，表3显示了采用Friedman法对各组仿真交易数据收益序列的检验结果，可以看出，H区域的检验结果小于0.05，即接受原假设，表明在这一区域中的各组仿真交易数据存在显著差异，这说明不同的初始配额分配方式对高能耗行业聚集区域的碳交易市场波动性有一定的影响；而F、T、L区域中的检验结果均大于0.05，即这几个区域中不同的初始配额分配方式并未影响到碳市场的波动性，这表明在这几个区域中，碳市场价格的变化可能更多地受到能源价格、天气情况、政府政策等因素的影响[19-20]。
表3样本碳交易市场仿真交易数据的Friedman检验结果
	情景
	标准秩—标准值？
	检验汇总
	情景
	标准秩
	检验汇总

	H1
	2.05
	
0.002
	F1
	2.03
	
0.629

	H2
	1.93
	
	F2
	1.97
	

	H3
	2.02
	
	F3
	2.00
	

	T1
	1.98
	
0.839
	L1
	2.01
	
0.546

	T2
	2.02
	
	L2
	1.97
	

	T3
	2.00
	
	L3
	2.02
	



4.3  有效性分析
碳交易市场有效性是衡量市场运行质量的重要标准之一，是碳交易市场实现价格发现和风险管理等功能的基础，且具有较高的信息传递效率。有效市场有弱式、半强式、强式这3种有效层次，其中最基本的弱式有效市场是指市场价格充分反映了历史信息，价格变动具有随机特征，任何利用技术手段分析历史信息的投资均无法获取超额收益。本文采用序列相关性检验的方法对各组仿真交易数据的收益序列是否遵循随机游走过程进行检验，表4为各组仿真数据序列相关性检验结果。
表内1—10的数据分别代表什么？
表4 样本碳交易市场仿真数据序列的相关检验结果汇总
	情景
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	H1
	0.003
	0.000
	0.001
	0.001
	0.002
	0.004
	0.008
	0.008
	0.003
	0.005

	H2
	0.011
	0.039
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000

	H3
	0.002
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000

	F1
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000

	F2
	0.049
	0.017
	0.040
	0.007
	0.011
	0.017
	0.007
	0.010
	0.001
	0.001

	F3
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000

	T1
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000

	T2
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000

	T3
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000

	L1
	0.032
	0.053
	0.060
	0.090
	0.126
	0.130
	0.077
	0.064
	0.079
	0.097

	L2
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000

	L3
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000


       注：1—10分别代表：？

从表4中可以看出，在5%的显著水平上，只有在L1情景下收益序列在10阶滞后中，除了1阶滞后未通过显著性检验外，其余的都通过了显著性检验，即接受原假设，表明该仿真碳市场的价格变化是随机的，满足随机游走过程，达到了弱式有效的状态；而其余实验组均拒绝原假设，其仿真市场并未达到弱式有效。在H、F、T仿真区域中，高能耗行业占比较大，能耗水平较高，免费分配及混合分配方式均会造成配额发放过多的情况，一些高能耗企业通过其所有的免费配额获得额外利润，扰乱价格的涨跌，使仿真区域碳市场未能达到弱式有效；而在低能耗行业聚集的L区域中，绝大多数企业有碳配额剩余，因此在采用祖父制分配方式时，不仅不会造成企业间的不公平市场地位，而且不对企业的减排成本和生产成本造成负担，从而增强了仿真区域碳市场的有效性。
5  结论
本文运用基于Swarm平台构建的实时动态碳交易市场仿真系统，设计了初始配额分配规则，模拟在不同的初始分配方式下具有不同行业特征的区域中各个主体的交易行为，分析初始分配方式对不同区域的碳市场运行效率的影响。实验结果表明：（1）初始分配方式在具有不同行业特征的区域碳市场中对市场运行效率产生不同的影响。（2）在高能耗行业聚集区域及两种高低能耗行业散布型区域中，采用混合分配方式时流动性最好；而在低能耗行业聚集区域中，使用祖父制分配方式时碳交易市场的有效性增强。（3）初始分配方式只在高能耗行业聚集区域对其碳交易市场波动性产生一定影响，这是由于高能耗行业对碳交易制度所形成的价格信号十分敏感，因而配额初始分配方式的变化会造成高能耗行业聚集区域碳市场价格大幅波动。（4）仅低能耗行业聚集区域中祖父制分配方式下碳市场的收益波动符合随机游走，达到弱式有效。
综合分析可知，在低能耗行业聚集区域中使用祖父制分配时，相较于其他分配方式，流动性较优、波动性稳定且碳交易市场达到了弱式有效，因此我们认为仅从市场运行效率角度来看，在低能耗行业聚集区域采用祖父制分配方式为较优的分配方式；在高能耗行业聚集区域及两种高低能耗行业散布型区域中，在使用祖父制与定价出售混合分配方式使得市场流动性增强，但碳交易市场有效性均未达到弱式有效，这是由于在免费分配方式或者混合分配方式下，高排企业获得的配额较多，这些分配方式会刺激其在二级市场利用市场优势抬高价格，扰乱价格涨跌的随机性，使仿真区域碳市场无法达到弱式有效。则在高能耗行业聚集区及这两种高低能耗行业散布型区域，碳配额分配方式应考虑向拍卖方式转移，此种配额分配方式既能推动企业形成高效的生产模式，也有利于形成透明的碳配额市场交易价格，达到最优的资源配置。
由于我国地域广阔，区域经济发展不平衡，而区域协调发展不仅是区域政策的基本点，也是科学发展观的主要内涵之一，因此在推广碳排放权交易、确定碳配额初始分配时，参考区域行业分布情况，采用适合各区域碳市场的分配方式，使具有不同行业分布的区域均达到较高的市场效率，有助于实现区域协调发展和低碳发展的双赢。本文未考虑各区域中初始分配方式对其行业间碳泄漏、市场公平等的影响，以及在仿真实验中忽略了政府政策、能源价格、经济活动等实时变化的因素，与实际碳市场存在一定差异，在今后的研究中将进一步完善碳市场主体行为及控排企业决策规则，进而考虑初始分配方式对区域碳市场各方面的综合影响。
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