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摘要：为实现向可持续、净零排放和韧性社会过渡，亟需探索新的蓝碳融资路径，构建更加丰富的蓝碳融资模式，吸引更多潜在的投资者。梳理国内外蓝碳增汇的融资实践发现，目前蓝碳融资存在收益高度依赖碳交易、融资路径单一、蓝碳项目协同效益融资潜力长期被忽视等问题，严重阻碍蓝碳增汇项目的发展。从蓝碳生态系统的协同效益出发，分析蓝碳项目在海岸防护、生物多样性、渔业栖息地、休闲娱乐方面的协同效益及国际上对蓝碳协同效益融资的前沿探索，提出将蓝碳协同效益纳入融资框架的新思路。建议开发“碳+协同效益”信用额的混合融资模式、结合生态环境导向的开发模式（EOD）反哺蓝碳项目，以及建立基于协同效益的蓝碳融资机制网络来推动环境资源和效益的市场化，助力实现碳达峰碳中和目标。
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Abstract: To facilitate the transition towards a sustainable, net-zero emission, and resilient society, it is imperative to explore innovative blue carbon financing pathways, build a more comprehensive blue carbon financing model, and attract more potential investors. Based on the financing practices of blue carbon sink enhancement domestically and internationally, this paper identifies critical limitations within existing frameworks, such as high reliance on carbon trading for income, single financing path, and long-term neglect of the co-benefits financing potential of blue carbon projects, which seriously hinders the development of blue carbon sink enhance projects. Starting from the co-benefits of the blue carbon ecosystem, the paper analyzes the co-benefits of blue carbon projects in coastal protection, biodiversity, fishery habitats, recreation, and the frontier exploration of blue carbon co-benefits financing globally, and proposes new ideas for incorporating blue carbon co-benefits into the financing framework. It is recommended to develop a mixed financing model with “carbon+ co-benefits” credits and an eco-environment-oriented development mode (EOD) to support blue carbon projects, further establish a blue carbon financing mechanism network based on co-benefits to promote the marketization of environmental resources, so as to help to achieve the goal of carbon peaking and carbon neutrality.
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[bookmark: OLE_LINK1]0   引言
[bookmark: OLE_LINK3]2009年《蓝碳：健康海洋固碳作用的评估报告》首次提出“蓝碳”（blue carbon）的概念后，红树林、海草床和盐沼等蓝碳生态系统的固碳能力得到广泛关注，成为将全球平均气温较工业化前水平的升幅控制在2℃之内的一种新兴的自然气候解决方案[1]。有研究表明，蓝碳生态系统作为全球范围内单位面积碳储量最高的生态系统之一，固碳能力是陆地森林的30～50倍[2]，在全球约185万 km2的土地中储存了超过300亿 t的碳，保护现有的蓝碳生态系统可以避免每年1.41亿～4.66亿 t 二氧化碳当量（CO2e）的排放[3]，碳汇潜力巨大。蓝碳生态系统还具有海岸防护、改善渔业、娱乐观光和维持生物多样性等协同效益（co-benefits），因此恢复和保护蓝碳生态系统被纳入联合国生态系统恢复10年的重点工作，蓝碳固碳增汇技术开始蓬勃发展[4]。
但是，实现蓝碳生态系统巨大的碳汇潜力需要开发高质量的蓝碳项目，这依赖于全球对恢复和保护蓝碳生态系统的投资。随着全球蓝碳项目的数量不断增加，对资金的需求也随之扩大，政府财政投入难以支撑所有的蓝碳项目，亟需社会资金的补充。虽然2011－2020年间，全球公共和私人气候融资增长了83%，许多私营金融机构加大了对净零排放和可持续金融的投资，但私人气候融资的增长率（4.8%）依旧低于公共部门（9.1%）[5]。当前气候资金流动远未达到预期需求[6]，受制于当前蓝碳融资体系路径单一、资金回笼慢、协同效益融资潜力受到忽视等问题，因资金链断裂而中断的蓝碳项目不在少数。为实现向可持续、净零排放和韧性社会过渡，亟需探索新的蓝碳融资路径，构建更加丰富的蓝碳融资模式，吸引更多潜在的投资者。
为此，本研究基于对国内外蓝碳项目融资实践的探索，分析当前蓝碳融资体系存在的主要问题，关注蓝碳项目中被长期忽视的协同效益融资潜力，研究了国际上对蓝碳协同效益融资的前沿探索，提出基于协同效益拓宽蓝碳融资的路径，旨在为中国蓝碳项目融资提供一种新思路，吸引更多利益相关者参与、减轻公共财政的负担，助力实现“双碳”目标。
1   蓝碳增汇融资体系存在的主要问题
国内外蓝碳项目的融资实践反映出蓝碳项目的开发资金主要来源于政府和气候相关的国际组织及基金会，其中碳交易机制是当前蓝碳融资和收益的主要来源。随着蓝碳项目在全球范围内的深入发展，融资约束和资本误置造成的资金短缺问题越发突出[7]，其经济可行性成为蓝碳项目可持续发展的关键问题。碳交易机制是实现蓝碳资源从“绿水青山”转化为“金山银山”的资本化手段，有助于引导社会资本转变投资结构和方向，是提升蓝碳生态系统碳汇开发效率的有效融资路径之一。碳信用额融资通过量化蓝碳项目产生的碳信用额，用交易碳信用额产生的收益反哺蓝碳项目[8]。但是，当前中国碳市场交易产品以碳排放权交易为主[9]，蓝碳资本化的方式高度依赖碳市场交易机制，融资路径单一。就碳交易机制的融资能力而言，目前碳交易市场上的碳价水平无法完全覆盖蓝碳项目开发需要的成本，单一的碳信用额融资方式无法实现蓝碳项目资金流的良性循环。以红树林生态系统为例，除了在减缓气候变化方面发挥着巨大的作用，红树林同样具有维持生物多样性、应对气候风险、提升渔业以惠益当地生计的协同效益，但如果仅通过蓝碳信用额融资对这些重要的蓝碳资源进行保护，所获得的资金只能保护全球约20%的红树林（约为2.6万 km2），以5.0～9.4 美元/t CO2的价格来计算，全球1.1～1.3万 km2的可投资红树林每年将吸收高达29.8百万 t CO2e并产生约37亿美元的投资回报，在30年内实现项目的财务可持续，而全球剩余的约80%的红树林需要其他的保护融资机制来应对未来可能受到的自然和人为威胁[10]。蓝碳项目的长期可持续发展需要蓝色金融体系的支持，因此亟需拓宽蓝碳融资路径，吸纳更多的社会资本，实现资金链良性循环。
目前蓝碳项目的资金来源高度依赖政府投资，资金回笼主要依靠碳交易机制，项目产生的多重效益的融资潜力尚未被充分挖掘，海岸防护、生物多样性、渔业及娱乐等协同效益未能科学合理地定价、交易。如果结合碳融资途径与其他协同效益的融资潜力，就能够进一步增加社会资金投入，扩大化蓝碳生态系统的功能惠益。因此，新兴的蓝碳市场应致力于将协同效益的价值纳入金融框架，以增加和保障协助恢复和保护蓝碳生态系统所需的投资。
2  蓝碳生态系统协同效益及国际融资进展
蓝碳生态系统除了能够吸收和储存CO2、减缓全球气候变化，还提供了支持沿海社区及其经济发展的协同效益，包括海岸防护、改善渔业、娱乐观光和维持生物多样性等，其多样化的服务功能为开发与气候管理互补的协同效益融资途径及生态系统服务付费机制带来机遇，提供了更加灵活的蓝碳项目融资前景。科学地估值、量化和定价蓝碳项目协同效益，能够推动当前融资路径下不具备经济可行性的蓝碳项目（即碳信用额收益不能抵消项目成本）的落地实施。
2.1  海岸防护效益及其融资探索
蓝碳生态系统的海岸防护效益主要体现在海浪衰减、减少海岸侵蚀、提供风暴保护、稳定海岸线方面[11]，能够为沿岸社区提供对海浪、洪水和风暴潮防护的韧性价值和保护价值。面对风暴事件，沿海植被能够产生60%的波浪衰减，并在重大风暴事件期间保护土壤免受侵蚀[12]。根据1980年以来美国的34次主要飓风的回归模型结果，美国滨海湿地每年提供了232亿美元的风暴防护价值[13]。国际自然保护组织大自然保护协会（The Nature Conservancy, TNC）也对蓝碳生态系统的韧性价值进行了研究,发现蓝碳生态系统通过吸收传入的波浪能量为沿海社区提供风暴保护，且建设成本低于海堤等灰色基础设施，如面对桑迪飓风，沿海湿地对美国东北部的海岸防护价值超过6.25亿美元[14]。Narayan等[15]对美国具有滨海湿地的州进行调查得出，湿地带来的平均财产损失减少约为10%，其海岸防护的效益因州而异，其中马里兰州高达29%。大自然保护协会[16]率先进行蓝碳项目海岸防护效益的融资探索，提出“投资蓝碳，共创韧性未来”的倡议。此外，海洋风险和韧性行动联盟（Ocean Risk and Resilience Action Alliance, ORRAA）[17]探索开发“蓝碳韧性信用额”（blue carbon resilience credits）作为一种蓝碳和韧性的综合信用，首次允许企业在抵消其碳足迹的同时为蓝碳生态系统的保护和恢复项目提供资金，通过保护和恢复蓝碳生态系统来减少高度脆弱沿海地区的洪水风险，提升沿海社区韧性并带来多种协同效益。
2.2 生物多样性效益及其融资探索
[bookmark: OLE_LINK7][bookmark: OLE_LINK13]虽然蓝碳项目的关注重点是沿海生态系统可观的碳储存能力，但Noske[18]、Rog等[19]、Kutt[20]等学者认为，蓝碳生态系统的生物多样性效益主要体现在支持众多陆地哺乳动物、爬行动物、两栖动物和鱼类的生存，并在迁徙季、冬季和干旱期为鸟类提供繁殖和避难栖息地。生物多样性效益能够吸引一系列相关政策目标的支持，包括联合国可持续发展目标、“爱知生物多样性保护目标”、《拉姆萨尔公约》等，国际上已经尝试采用金融手段支持生物多样性工作。气候、社区和生物多样性标准（Climate, Community and Biodiversity Standards, CCB）是全球最大的碳信用项目监督机构Verra的一个项目，由气候、社区和生物多样性联盟（CCBA）根据独立专家的反馈和建议制定，评估碳项目在减缓和适应气候变化方面的表现以及对一系列关键生物多样性和生计标准的贡献[21]。通过CCB和核证碳标准（VCS）双认证的蓝碳项目在碳市场上很受欢迎。对生物多样性效益融资的探索还包括生物多样性信用额度（biodiversity credits），这是“生物多样性抵消计划”（Biodiversity Offsetting）和“生物银行计划”（Biobanking Scheme）中衡量抵消的单位，是用于资助实现生物多样性净正收益项目的一种经济工具[22]。经验丰富的湿地保护从业者和学者在联合国开发计划署支持下，组成了生物多样性信用额联盟（Biodiversity Credit Alliance），旨在依据全球生物多样性信用原则，为建设一个可信的、可扩展的生物多样性信用额市场提供指导。澳大利亚的“荒野计划”（The Wilderlands Program）、瑞典的“北方森林生态系统生物多样性信用”（The Boreal Forest Ecosystem Biodiversity Credits）等项目已经基于森林生态系统开始生物多样性信用额的试点开发。通过探索有助于提高蓝碳生态系统质量和增加碳汇能力的有效方法，能够实现保护生物多样性和应对全球气候变化的协同增效[23]。生物多样性信用额有望进一步拓展到蓝碳领域，成为蓝碳项目的融资路径之一。
2.3  渔业和娱乐效益及其融资探索
蓝碳生态系统能够为沿海地区沿岸居民和企业提供渔业和休闲娱乐效益，这两种协同效益更具备经济属性，能够在市场交易中产生经济价值。其中，商业鱼类的市场价格能够将蓝碳生态系统增加的成鱼生物量转换为经济价值；而蓝碳生态系统的休闲娱乐价值间接体现在旅游区门票收入以及由此带动的吃、住、行等配套服务的收益。基于受益者付费原则，蓝碳生态系统渔业和娱乐效益的受益方能够成为反哺蓝碳项目的潜在投资者。
根据Rönnbäck[24]、Bloomfield等[25]、Hyndes等[26] 、Janes等[27]的研究，蓝碳生态系统的渔业效益主要体现在，为众多具有商业和娱乐价值的鱼类和无脊椎动物提供了重要的栖息地以及支持鱼类生长和生存的育苗、觅食和/或繁殖场所，为沿海企业和社区生计带来惠益。澳大利亚东南部新南威尔士州和维多利亚州的蓝碳生态系统每年为澳大利亚近岸渔业贡献了3 550万澳元[28]。Naturland[29]的有机水产养殖标准涵盖鱼类、甲壳类动物、贻贝、海洋大型藻类及微藻的养殖，构建了养殖与水域生态系统之间的良性关系，以“红树林-虾”综合养殖为例，有机水产养殖标准要求砍伐的红树林面积不超过养殖总面积的50%，部分养虾场的前红树林区域应在50年内重新造林至少5%，红树林生态系统有助于虾养殖通过有机水产养殖标准认证获得更高的市场收益。
蓝碳生态系统的休闲娱乐效益主要体现在为人们提供休闲钓鱼、观鸟、科教等活动的场所，沉浸在大自然中有助于人们的身心健康和提升幸福感。依托滨海湿地建造的集保护和多种休闲娱乐功能为一体的湿地公园（景区）为居民提供享乐价值，有助于当地旅游业及配套产业链的发展。
目前，渔业管理和休闲娱乐效益与蓝碳项目融资的联系不够紧密，蓝碳项目协同效益的受益者付费机制尚未建立，将渔业公司、湿地公园（景区）投资商等蓝碳项目受益方纳入蓝碳项目融资的潜在投资方能够扩大蓝碳项目融资的资金来源。土地恢复基金（The Land Restoration Fund, LRF）正在利用碳项目产生的协同效益作为吸引多种公共和私人投资者的关键因素，批准了部分项目进行协同效益量化的试点工作[30]。
3  结合协同效益拓宽蓝碳增汇融资路径的建议
[bookmark: OLE_LINK5]蓝碳生态系统多样化的服务功能给基于多重协同效益创新蓝碳融资机制和路径提供了可能，基于协同效益开发的“碳+协同效益”信用额是蓝碳项目的潜在资金收益路径，基于生态环境导向的开发（eco-environment-oriented development, EOD）模式的生态产品价值实现机制是蓝碳项目的潜在资金反哺路径，构建基于协同效益的蓝碳项目融资机制网络是引进社会融资、实现蓝碳项目完整资金链闭环的关键（见图1）。
[image: 图片6]
图1  基于协同效益的蓝碳项目融资机制网络
注：1）气候效益和渔业效益的小图标来自联合国可持续发展目标中第13和第14个目标；2）生物多样性效益的小图标来自国际生物多样性日的图标；3）海岸防护效益小图标来自参考文献29；4）其他小插图来自免费的矢量素材库Lovepik和freepik。

3.1  发“碳+协同效益”的信用额融资模式
    蓝碳项目拥有包括海岸防护、维持生物多样性在内的众多协同效益，具有吸引海岸腹地社区、沿海企业、国际组织和基金会等潜在投资者的能力。实践证明，协同效益是影响碳信用额交易的重要因素，具有多重效益的碳信用额比仅关注单一碳减排的信用额更受投资者欢迎[31]。对于蓝碳项目中具有公共产品属性的协同效益，建议采用“碳+协同效益”信用额的混合融资模式，将蓝碳项目产生的正外部性内部化，吸引特定关切的投资者，拓宽蓝碳项目融资路径。信用额实际上是一种可衡量、可追溯和可交易的单位，其作为一种金融工具，为保护和恢复自然资源提供资金。蓝碳项目产生的海岸防护效益和生物多样性效益如果得到有效的核证，可以通过叠加协同效益提升碳信用额的价值，从而提高蓝碳项目的盈利能力，这也是运用金融手段合理配置资源的一种方式。因此，中国政府有关部门需联合环境及金融多领域科研机构，参照自然资源部发布的《海洋碳汇核算方法》（HY/T0349－2022）行业标准，开发蓝碳生态系统协同效益认证的有效指标和验证工具，确保协同效益核算工作有标可依。金融机构可开设环境效益业务平台，准确评估蓝碳项目产生的可衡量、可追溯和可交易的协同效益，完善蓝碳项目协同效益信用评估、登记、交易制度体系，并基于国际前沿的研究实践基础开发蓝碳韧性信用额、蓝碳生物多样性信用额等融资产品。环境效益业务平台作为“碳+协同效益”信用额发行的合规交易认证平台，通过设定合适的信用折算规则，蓝碳项目开发商能够售卖“碳+协同效益”信用额获得蓝碳项目开发和维护的资金，沿海社区、企业和关注海岸防护、生物多样性等协同效益的地方和国际组织将作为买方，从环境效益银行购买相应的信用额支持海岸防护和生物多样性保护工作。基于生态补偿的理念，对海岸防护、生物多样性保护工作可能造成威胁的工程项目，需要购买相应的“碳+协同效益”信用额才能施工建设。“碳+协同效益”信用额的混合融资模式可评估蓝碳项目带来的协同效益，有助于吸引更多的社会资金投入。
3.2  结合EOD模式反哺蓝碳项目
EOD模式是以生态保护和环境治理为基础，以特色产业运营为支撑，推动公益性较强、收益性差的生态环境治理项目与收益较好的关联产业有效融合的一种创新性项目组织实施方式[32]，是生态产品价值实现的有效路径。结合EOD模式反哺蓝碳项目是基于受益者付费理念统筹蓝碳生态系统保护和经济发展的关键。蓝碳项目提供的渔业和休闲娱乐等协同效益是蓝碳生态系统的生态产品，渔业效益主要体现为水产品产量的增加，属于供给服务产品；休闲娱乐效益主要体现在人们获得的精神感受、知识、美学体验等非物质利益，属于文化服务产品。采取区域综合开发的蓝碳项目管理方式，围绕蓝碳项目带来的协同效益，吸引多方投资者进行生态旅游产业链延伸、组合开发，加快蓝碳生态旅游与渔业、健康产业、文化产业等的融合，联通上下游产业链，提升蓝碳项目配套产业整体附加值，增加盈利模式。参考国内外有机水产养殖标准，建立蓝碳项目特有的生态品牌，为水产品等供给服务产品贴上生态标签，进一步提升生态产品附加值，通过与旅游企业、直播平台等销售渠道合作，增加生态水产品的经济收益。结合EOD模式反哺蓝碳项目的融资关键是采用合适的收益分配方法，建立蓝碳项目协同效益的受益者付费机制，将水产品以及旅游餐饮、酒店住宿等配套产业链获得的经济收益以一定比例反哺给蓝碳项目，实现蓝碳项目、湿地公园、当地社区、旅游产业的健康协同发展。
3.3  建立基于协同效益的蓝碳项目融资网络
蓝碳项目融资网络涉及沿海企业、社区居民、气候组织等多方利益相关主体，由碳交易机制、“碳+协同效益”信用额与生态产品价值实现路径组成，多渠道梳理蓝碳项目产生的环境效益，基于供需关系及生态保护者和受益者的关系，搭建内生性资金供应链。政府在其中发挥着重要的规范引导作用。由于生态资源权属涉及多方主体的切身利益，需明确资源所有权及使用、收益等权利关系，实现生态资源外部效应内部化，制定相关法律法规为蓝碳项目协同效益的融资提供制度规范与保障；应充分发挥政府的引导作用，通过调整财税等政策引导多样化的蓝碳项目融资路径创新，通过直接补贴、税收减免、政策贷款等方式鼓励社会资金投入；在银行设立专业化的蓝碳项目融资部门，开展支持蓝碳项目生态产品价值实现的专项服务，提高蓝碳金融服务的规模和质量，促进多方市场主体进行基于协同效益的蓝碳项目投融资，增强市场的流动性。蓝碳项目开发商基于当地社会经济背景，充分挖掘潜在投资者，明确其当前和未来的需求及价值观念，通过协商就可持续发展和效益公平的原则达成一致，成立蓝碳项目管理小组，采用生态系统整体化经营的管理模式产生规模效益，建立基于蓝碳生态系统协同效益的蓝碳项目融资网络，吸引国际非政府组织、企业和社区等利益相关者参与。
4   结论
开发蓝碳生态系统保护和修复项目是《联合国气候变化框架公约》中国家自主贡献方案设计等气候应对措施的重要组成部分，蓝碳项目的经济可行性成为政府、组织、投资者关注的重点问题，仅靠碳信用额交易难以维持蓝碳项目长期运营所需的资金链，因此多角度拓展新的蓝碳项目融资渠道成为未来蓝碳项目可持续发展的关键。蓝碳项目带来的海岸防护、生物多样性、渔业及娱乐等协同效益能够吸引特定关切的投资者，具有成为新兴蓝碳市场主要融资路径的巨大潜力，是探索生态系统服务付费机制的一个方向。中国需要尽快开展基于协同效益的前沿融资尝试，统筹多方利益相关者需求，基于导向一致的目标探索“碳+协同效益”的混合融资模式，将协同效益纳入蓝碳项目的融资途径，从而更好地发挥蓝碳资源潜力，构建环境资源和效益的价值实现机制，助力实现碳达峰碳中和目标。
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