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在即将过去的 2021 年，得益于疫苗的成功研发、接种范围

的逐步扩大、防控措施的不断加强，以及持续的财政刺激和货币

宽松政策，全球经济出现了强劲反弹。尽管经济复苏趋势令人鼓

舞，但世界各国复苏的步伐并不一致。全球疫苗接种工作仍面临

诸多障碍，新冠肺炎疫情继续对人类健康、生活以及经济构成巨

大风险，其给社会和人类发展造成的伤痕将在未来许多年里持续

存在。世界许多地区，通货膨胀正在抬头。主要经济体之间的贸

易紧张局势也给全球经济前景蒙上了一层阴影。应对以上重重挑

战，需要持续和更紧密的国际合作。

2021 年，除了全球经济强劲复苏，国际社会在应对气候变

化的政策和行动方面也取得了令人鼓舞的进展。11 月 14 日，在

英国格拉斯哥举办的《联合国气候变化框架公约》第 26 次缔约

方大会（COP26）上，近 200 个国家的领导人重申了他们对《巴

黎协定》的承诺，并就完善碳市场机制、减少化石燃料补贴、逐

步减少煤炭，以及结束滥伐森林等几个关键问题达成了一致。由

于各国确定的减排承诺远远低于实现《巴黎协定》气候目标所需

的水平，各国领导人呼吁采取更严厉、 更紧迫的行动，以减少温

室气体排放。

为了加强对全球重大问题的持续跟踪和研究 , 促进金融服务

对经济复苏和可持续发展的支持，自本年度起，国际金融论坛（IFF）

将组织编写《IFF 全球金融与发展报告》(IFF Global Finance and 

Development Report )（以下简称报告），并每年定期在 IFF 全球

年会期间发布。《IFF 全球金融与发展报告》旨在根据跨国数据，

分析和预测全球经济趋势和前景，解读金融发展和创新，探讨全

球共同关注的长期挑战和政策问题，以促进全球范围的政策讨论。

首期《IFF2021 年全球金融与发展报告》包含三个章节。第

一章，全球经济展望，讨论了新冠肺炎疫情的最新情况、各国经

济的最新动态，以及对全球经济前景、风险和政策重点的评估。

张继中

CEO / 创始秘书长

执行委员会主任

国际金融论坛（IFF）

前言
报告呼吁国际社会共同努力，加快疫苗接种、消除疫苗鸿沟、确

保货币政策平稳过渡、结束贸易紧张局势、促进绿色复苏，并加

强对低收入国家的支持。

第二章重点介绍了作为应对气候变化和促进可持续增长政策

和行动的关键一环——全球绿色金融的发展现状，并发布了国际

金融论坛（IFF）与中央财经大学联合开发的全球绿色金融发展指

数（GGFDI）以及国别排名。GGFDI 指数从国家层面对各国绿

色金融发展的三个方面，即：政策和策略、产品和市场以及国际

合作，进行了量化评估，对世界前 55 位经济体截至 2020 年底的

绿色金融发展情况进行了排名。

第三章基于联合国政府间气候变化专门委员会（IPCC）和

国际能源署（IEA）的相关报告，梳理了为实现《巴黎协定》设

定的 2℃和 1.5℃气候目标，需要加快推进的全球能源系统和产

业部门的转型和投资，以及相关的政策和措施。本章还根据现有

研究和文献，综述了中国实现双碳目标的技术方案和政策选项。

国际金融论坛（IFF）是总部设在中国北京的非营利、非官

方独立国际组织，2003 年 10 月由中国、美国、欧盟、联合国等

20 多个国家、地区及相关国际组织的领袖共同发起成立， 是全

球金融领域高级别常设对话、交流和研究机构， 被誉为全球金融

领域的“F20（Finance 20）”。我们希望与各界共同努力，共建

全球金融“F20”, 将国际金融论坛（IFF）打造成世界一流的国

际金融公共外交平台和战略智库，为全球经济和金融领袖参与对

话提供一个良好的交流平台，为共同促进全球经济复苏和振兴做

出努力和贡献。

国际金融论坛（IFF）希望本报告中的数据和分析将有助于

全球政策讨论，以早日结束新冠肺炎疫情、减少全球经济复苏的

风险、推动气候行动和绿色投资、增强发展的包容性和可持续性。
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林建海

国际金融论坛（IFF）

副理事长兼全球中心

主任

国际货币基金组织

（IMF）前秘书长

刘燕华
中国国家气候变化专
家委员会主任
中国科技部原副部长
国际欧亚科学院院士

聂庆平

国际金融论坛（IFF）

学术委员

中国证券金融股份有
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毛   倩   中央财经大学绿色金融国际研究院国际合作部主任

贾 • 多莱特诺   国际金融论坛（IFF）咨询专家
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庄   珏   国际金融论坛（IFF）副秘书长

申   钢   国际金融论坛（IFF）全媒体中心总监

聂彦鹏   国际金融论坛（IFF）全球绿色增长中心绿色金融专家

黎   峥   中央财经大学绿色金融国际研究院绿色金融研究中心副主任

龚   刚   教授、博士生导师，云南财经大学金融研究院院长

林   涵   中央财经大学绿色金融国际研究院科研助理

王雪松   云南财经大学金融研究院博士研究生
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致谢
对于 IFF 联合主席、第 56 届联合国大会主席、

韩国前总理韩升洙，IFF 联合主席、欧洲理事会首任

主席、比利时前首相赫尔曼·范龙佩，IFF 学术委员

会主席、复旦大学特聘教授黄奇帆，联合国前副秘

书长、联合国环境规划署前执行主任埃里克·索尔海

姆等国内外前政要为主要领导的编委会，在《IFF 国

际金融与发展报告》策划及撰写过程中给予的大量、

悉心的指导和帮助，致以衷心的感谢。

本报告第二章还有幸获得了来自著名绿色金融

专家们的宝贵评审意见，其中一些专家于 2021 年 3

月 15 日参加了报告的启动研讨会，他们是中国人民

银行研究局金融市场处处长杨娉、中国生态环境部

应对气候变化司综合处处长丁辉、亚洲开发银行能

源专业委员会主席翟永平、兴业银行绿色金融部专

业支持处处长陈亚芹、国家开发银行上海市分行高

级经理纪飞峰、牛津大学可持续金融项目“可持续

投资绩效”负责人周晓燕和能源基金会低碳转型项

目主任傅莎；另外一些专家于 2021 年 9 月 13 日参

加了报告的总结研讨会，他们是中国银行保险监督

管理委员会政策研究局一级巡视员叶燕斐、中国人

民银行金融研究所副所长雷曜、中国证券监督管理

委员会公司债券监管部二级巡视员倪改琴、国际金

融论坛（IFF）副理事长兼秘书长祝宪、国际金融论

坛（IFF）副理事长林建海和中国财政部国际经济关

系司研究处处长秦月星。

中央财经大学国际绿色金融研究院的赵鑫、

周彦希、Madli Rohtla、王瑜、Ntsika Xuba、

Esben Holst、王姗、罗可芮、董子轩、江越、Safia 

Saouli、Temurbek Zokirov、Jenny Deng、Laura 

Callies、Adrian Aldana，以及中国云南财经大学金

融研究院的李俊楠、付晴寒和杨丽，对报告的数据

与资料收集提供了大量帮助，在此一并致以诚挚的

谢意。 

报告还在众多学者专家的探讨交流中获益颇

多，他们是北京大学国家发展研究院教授黄益平、

亚洲开发银行经济研究与区域合作局经济学家田舒、

蒋奕，亚洲开发银行东亚局高级顾问吕学都，亚洲

开发银行能源专业委员会主席翟永平。

另外，感谢报告部分章节的文字编辑提尔·曼兰

吉特，报告翻译团队——国际金融论坛（IFF）外事

部的陈竞宇、张泽熙、林秋萍、韩雨茜，以及报告

排版和封面设计团队——阳狮集团付出的努力。
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东盟五国指五个东南亚国家联盟（东盟）国家，

包括印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、泰国和越南。

高收入亚洲经济体包括澳大利亚、香港特别行

政区、日本、韩国、澳门特别行政区、新西兰、新加坡、

中国台湾。

拉丁美洲和加勒比、中东和北非、撒哈拉以南

非洲，以及经济合作与发展组织遵循世界银行的国

家分组。

符号“$”指的是美元。

为便于统计，报告按照国际货币基金组织的分

组，经济体分为发达经济体和发展中经济体。 发展

中经济体包括新兴市场和发展中经济体。

报告中数据截至 2021 年 11 月上半旬。

本报告中使用的国家分组基于地理区域、收入

或国际组织、经济联盟等的成员身份，或遵循世界

银行、国际货币基金组织（IMF）、亚洲开发银行（ADB）

以及其他国际组织的公约和规则。

欧盟 (EU) 包括奥地利、比利时、保加利亚、克

罗地亚、塞浦路斯、捷克共和国、丹麦、爱沙尼亚、

芬兰、法国、德国、希腊、匈牙利、爱尔兰、意大利、

拉脱维亚、立陶宛、卢森堡、马耳他、荷兰、波兰、

葡萄牙 、罗马尼亚、斯洛伐克共和国、斯洛文尼亚、

西班牙和瑞典。

欧元区包括奥地利、比利时、塞浦路斯、爱沙

尼亚、芬兰、法国、德国、希腊、爱尔兰、意大利、

拉脱维亚、立陶宛、卢森堡、马耳他、荷兰、葡萄牙、

斯洛伐克共和国、斯洛文尼亚和西班牙。

20 国集团（G20）经济体由阿根廷、澳大利亚、

巴西、加拿大、中国、欧盟、法国、德国、印度、

印度尼西亚、意大利、日本、墨西哥、俄罗斯、沙

特阿拉伯、南非、韩国、土耳其、英国和美国组成。

金砖国家是指巴西、中国、印度、俄罗斯和南非。

“一带一路”倡议（BRI）经济体包括“一带一路”

倡议的 139 个成员。

亚洲发展中经济体包括亚洲开发银行的 46 个

发展中经济体成员，进一步分为中亚（亚美尼亚、

阿塞拜疆、格鲁吉亚、哈萨克斯坦、吉尔吉斯共和国、

塔吉克斯坦、土库曼斯坦和乌兹别克斯坦）、东亚（香

港特别行政区 、蒙古、中国、韩国、中国台湾）、

南亚（阿富汗、孟加拉国、不丹、印度、马尔代夫、

尼泊尔、巴基斯坦和斯里兰卡）、东南亚（文莱、

柬埔寨、印度尼西亚、老挝、马来西亚、缅甸、菲

律宾、新加坡、泰国和越南）、太平洋（库克群岛、

密克罗尼西亚联邦、斐济、基里巴斯、马绍尔群岛、

瑙鲁、纽埃、帕劳、巴布亚新几内亚、萨摩亚、 所

罗门群岛、东帝汶、汤加、图瓦卢和瓦努阿图）。

亚洲和太平洋地区是指亚洲发展中经济体加上
日本、澳大利亚和新西兰。

报告中的部分概念、定义和英文缩写
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ACGF
ADB
AE
AfDB
AfDF
AIIB
aop
AP
ASEAN
AUM
BECCS
BOK
BRICS 
CAF
CB
CBI
CCF
CCUS
CDC
CEB
CIF
CO₂

COP
COVID-19
CPI
CUFE
D&T
EBRD
ECB
EFC
EIB
EM
EMDE
eop
EPs
ERICSG
ESG
ETS
EU
EU ETS
FDI
FED
FSB
G20
GABV
GACC
GCF
GDP
GEF
GFSG
GGFDI
GHG
GIP
GSIA
GW
H1
IBRD
ICCSD
IDB
IDFC
IEA
IFC

东盟催化绿色融资机制
亚洲开发银行
发达经济体
非洲开发银行
非洲发展基金
亚洲基础设施投资银行
期间的平均值
亚洲和太平洋地区
东南亚国家联盟（东盟）
资产管理规模
生物能源与碳捕集和封存
韩国银行
金砖国家，巴西、中国、印度、俄罗斯和南非
拉丁美洲开发银行
能力建设
气候债券倡议
中国碳论坛
碳捕集、利用和封存
疾病预防与控制中心
欧洲开发银行理事会
气候投资基金
二氧化碳
缔约方大会
新冠肺炎
消费者价格指数
中央财经大学
开发和转移
欧洲复兴开发银行
欧洲中央银行
中国能源基金会
欧洲投资银行
新兴市场
新兴市场和发展中经济体
期末
赤道原则
中国国家电网能源研究院
环境、社会和治理
排放交易系统
欧洲联盟
欧盟排放交易计划
外商直接投资
美国联邦储备系统
金融稳定委员会
20 国集团
全球银行业价值联盟
中华人民共和国海关总署
绿色气候基金
国内生产总值
全球环境基金
绿色金融研究组
全球绿色金融发展指数
温室气体
绿色投资原则
全球可持续投资联盟
吉瓦
上半年
国际复兴开发银行
气候变化与可持续发展研究所
美洲开发银行
国际开发金融俱乐部
国际能源署
国际金融公司

缩写与缩略语
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IFF
IIF
IIGF
ILO
IMF
IPCC
IPSF
JBIC
L&D
LA
LDC
LDCF
MDBs
METI
MIGA
MN
MOE
MOFA
MRV
MSME
NA
NDCs
NDF
NDRC
NGFS
OBPS
OECD
PEPP
PIDG
PPP
PPP
PRA
PRI
PV
QE
s.a
SA
SBN
SCCF
SCMP
SDG
SFSG
SIDS
SIF
SRI
SSE Initiative
SSP
TCE
TCFD
UK
UN
UNCTAD
UNEP
UNEP FI
UNFCCC
US
WEO
WHO
WRI
WTO
y-o-y

国际金融论坛
国际金融研究所
国际绿色金融研究所
国际劳工组织
国际货币基金组织
政府间气候变化专门委员会
可持续金融国际平台
日本国际协力银行
丢失和损坏
拉丁美洲和加勒比
最不发达国家
最不发达国家基金
多边开发银行
经济产业省
多边投资担保机构
中东和北非
环境部
外交部
监测、报告和核实
中小微企业
北美
国家自主贡献
北欧发展基金
国家发展和改革委员会
中央银行和监管机构绿色金融体系网络
基于产出的定价系统
经济合作与发展组织
疫情紧急采购计划
私人基础设施发展集团
政府和社会资本合作
购买力平价
审慎监管局
负责任投资原则
光伏
量化宽松
季节性调整
撒哈拉以南非洲
可持续银行网络
特别气候变化基金
南华早报
可持续发展目标
可持续金融研究小组
小岛屿发展中国家
可持续保险论坛
社会责任投资
可持续证券交易所倡议
共享的社会经济途径
吨标准煤当量
气候相关财务披露工作组
英国
联合国
联合国贸易和发展会议
联合国环境规划署
联合国环境规划署金融倡议
联合国气候变化框架公约
美国
世界经济展望
世界卫生组织
世界资源研究所
世界旅游组织
比去年同期
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表格与图表
第一章：全球经济展望

表格

表 1.1：多边金融机构抗疫情援助资金摘要

表 1.2：GDP 增长预期（%）

表 1.3：年度消费价格通胀预期（%）

 

图表

图 1.1：全球实际 GDP 增长（%）

图 1.2：全球实际 GDP 复苏趋势（假设 2018 年的基数为       
100）

图 1.3：截至 2021 年 11 月 5 日主要地区每日新增感染数       
（七日移动平均）

图 1.4：截至 2021 年 11 月初全球疫苗接种进展（%）

图1.5：2021年上半年20国集团国家GDP增长（同比，%）

图 1.6：各国对 20 国集团整体 GDP 增长的贡献 （%）

图 1.7（a）：2021 年上半年部分发展中经济体需求侧

GDP 增长分解（百分点）

图 1.7（b）：2021 年上半年部分发达经济体需求侧 GDP
增长分解（百分点）

图 1.8（a）：部分发展中经济体零售销售量指数（经季节

性调整，假设 2019 年 12 月的基数为 100）

图 1.8（b）：部分发达经济体零售销售量指数（经季节性

调整，假设 2019 年 12 月的基数为 100）

图 1.9：2021 年上半年和前八个月的工业生产增长（同

比，%）

图 1.10：工业生产指数（经季节性调整，假设 2019 年 
12 月的基数为 100）

图 1.11（a）： 2021 年上半年部分发达经济体 GDP 增长

供应侧分解 ( 百分点 )

图 1.11（b）：2021 年上半年部分发展中经济体 GDP 增
长供应侧分解 ( 百分点 )

图 1.12（a）：加工制造业采购经理人指数（距离 50 临
界点的差距）

图 1.12（b）：服务业采购经理人指数（距离 50 临界点

的差距）

图 1.13：新冠肺炎疫情对世界旅游业的影响 ( 假设 2019 
年同月的基准为 100)

图 1.14（a）：部分发达经济体失业率（%）

图 1.14（b）：部分发展中经济体失业率（%）

图 1.15（a）：20 国集团和部分发达经济体月度消费者价

格通胀率 ( 同比， %)

图1.15（b）：部分发展中经济体月度消费者价格通胀率 (同
比， %)

图 1.16：大宗商品价格指数（假设 2019 年 1 月的基数为 
100）

图 1.17：全球商品贸易量（经季节性调整 , 假设 2019 年 
12 月的基数为 100）

图 1.18：2021 年商品出口值增长 ( 同比，% )

图 1.19（a）：部分发达经济体每日股票价格指数（假设 
2020 年 1 月 1 日的基数为 100）

图 1.19（b）：部分发展中经济体每日股票价格指数（假

设 2020 年 1 月 1 日的基数为 100）

图 1.20（a）：流入新兴市场的净组合资本 ( 单位：10 亿
美元 )

图 1.20（b）：流入新兴市场的净外商直接投资（单位：

10 亿美元）

图 1.21：各国货币对美元价值的变动 , 2020 年 1 月 1 日 
- 2021 年 10 月 29 日 (%)

图 1.22（a）：金砖国家 10 年期政府债券收益率差 ( 基点 , 
相对于 10 年期美国政府债券 )

图 1.22（b）：东盟五国 10 年期政府债券收益率差 (基点 , 
相对于 10 年期美国政府债券 )

图 1.22 (c)： 其他发展中经济体 10 年期政府债券收益率

差 ( 基点 , 相对于 10 年期美国政府债券 )

图 1.23：全球应对新冠肺炎疫情的财政措施（占 2020 年
GDP 的百分比）

图 1.24（a）：中央银行的政策利率（%）

图 1.24（b）：中央银行的政策利率（%）

图 1.25：20 国集团国家财政刺激的累积贡献估值（占

2020 年 GDP 的百分比）

图 1.26（a）：部分发达国家的财政收支平衡状况（占其

GDP 的百分比）

图 1.26 (b)：部分发展中国家的财政收支平衡状况（占其

GDP 的百分比）

图 1.27 (a): 发达经济体的政府债务总额（占其 GDP 的百

分比）

图 1.27 (b): 发展中经济体的政府债务总额（占其 GDP 的
百分比）

图 1.28: 部分经济体的央行资产规模变化，2020 年 1
月 -2021 年 6 月（单位：万亿美元）
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第二章：全球绿色金融发展指数和国别排名

表格

表 2.1：气候金融、绿色金融和可持续金融的区别

表 2.2：全球绿色金融发展指数（GGFDI）指标体系

表 2.3：全球绿色金融发展指数（GGFDI）及三项指标分

项排名——55 个国家

表 2.4：全球绿色金融发展指数（GGFDI）及其三个组成

部分——G20 国家

表 2.5：全球绿色金融发展指数（GGFDI）及其三个组成

部分——发展中国家排名

表 2.6：全球绿色金融发展指数（GGFDI）及其三个组成

部分——发达国家排名

 

图表

图 2.1： 2016-2030 年发展中国家实施可持续发展目标的

年度投资需求

图 2.2：新金融的各种定义

图 2.3：各地区发行的全球绿色债券（单位：10 亿美元）

图 2.4: 各市场发行的全球绿色债券（单位：10 亿美元）

图2.5：截至 2020 年底，各行业累计发行绿色债券占比（%） 

图 2.6：截至 2020 年底，各国／经济体发行的绿色债券

累计（单位：10 亿美元）

图 2.7：由发达国家提供和调动的流向发展中国家的绿色

资金（单位：10 亿美元）

图 2.8: 2015-2020 年多边开发银行气候资金承诺（单位：

10 亿美元）

图 2.9: 2008-2020 年全球碳定价年收入（以 10 亿美元计）

图 2.10：截至 2020 年底 ETS 碳排放配额的累计拍卖收入

（以 10 亿美元计）

图 2.11: 2016 年、2018 年、2020 年全球现有资产管理规

模 （以万亿美元计）

图 2.12: 2018-2021 年中国绿色贷款规模

图 2.13：2020 年各国全球绿色金融发展指数（GGFDI）
得分与排名

图 2.14：各国家分类的平均全球绿色金融发展指数

（GGFDI）得分

图2.15 ：2020年G20国家全球绿色金融发展指数（GGFDI）
得分与排名

图 2.16：2020 年发展中经济体全球绿色金融发展指数得

分与排名

图 2.17：2020 年发达经济体全球绿色金融发展指数得分

与排名

第三章：全球碳中和路线图和中国的气候行动

表格

表 3.1：各国碳中和目标列表（截至 2021 年 9 月）

表 3.2: 有关中国碳达峰和碳中和目标的宣示（截至 2021 
年 9 月）

表 3.3: 中国实现“双碳”目标温室气体排放和能源转型路

径的部分研究综述

表 3.4: 中国实现碳中和的关键抓手

专栏表 3.1 : 中国未来碳价的预测（每吨二氧化碳当量）

 

图表

图 3.1：《巴黎协定》关键环节

图 3.2:  1.5 ℃目标情景下的全球一次能源消费结构转变 
（占总量的百分比）

图 3.3:  1.5℃目标情景下的全球发电结构转变（占总量的

百分比）

图 3.4:  电力在全球终端能源消费中的占比 （占总量的百

分比 %）

图 3.5:  2020 年全球风电装机容量前十名（吉瓦）

图 3.6:  2020 年全球太阳能光伏装机容量前十名（吉瓦）

图 3.7：2℃和 1.5℃路径下的中国能源系统转型

图 3.8：中国温室气体减排来源和 2050 年净排放（单位：

10 亿吨 CO2 当量）

图 3.9：2020-2050年中国能源领域累计投资需求 （单位：

万亿元人民币，以 2015 年价格）

图 3.10: 中国一次能源消费中的煤炭份额

图 3.11: 中国发电各类能源占比 (%)

专栏表 3.1 : 中国未来碳价的预测（每吨二氧化碳当量）

专栏图 3.2：欧盟碳交易市场月度平均碳价 ( € / 吨）
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报告要点
在世界各国继续努力应对新冠肺炎疫情的同

时，全球经济在 2021 年上半年出现了强劲反弹，

这主要得益于疫苗接种范围的扩大、疫情防控措施

的加强，以及持续的财政刺激和货币宽松政策。尽

管传染性更强的“德尔塔”变异毒株在世界多地爆

发，2021 年下半年经济增长势头有所减弱，各国

复苏的步伐仍有差异，但全球经济持续复苏的趋势

未变。本报告的第 1 章是全球经济展望，讨论了新

冠肺炎疫情的最新情况、各国经济的最新动态，以

及对全球经济前景、风险和政策重点的评估。本章

写道：2021 年全球经济预计增长 5.9%，2022 年

增长 4.7%。强劲的经济复苏导致许多国家物价上

涨，2021 年全球消费价格指数预计将增长 4.5%。

随着供需缺口的缩小，2022 年全球通胀预计将降至 

3.8%。

世界经济前景存在下行风险。首先，如果疫苗

接种的进展比预期慢（尤其是在发展中国家），或

者新冠病毒出现更具传染性的新变异毒株，将导致

全球疫情加剧，迫使各国政府重新实施严格的管控

措施，从而减缓经济复苏的步伐。其次，更高和更

持久的通货膨胀会引起发达国家货币政策的突然转

向，导致资产价格大幅调整和宏观经济的不稳定，

在发展中国家还会导致资本外流和货币市场波动，

从而扰乱复苏进程。此外，地缘政治紧张局势，如

美国和中国在贸易、技术和其他方面的摩擦，也将

对全球复苏带来负面影响。

疫情将给社会和人类发展留下持久的伤痕。由

于贫困和低收入家庭更易遭受冲击，因此疫情扰乱了

全球消除极端贫困的努力，加剧了收入不平等状况。

由于大量资源被转用于应对疫情，还导致许多国家教

育支出的减少和绿色投资的延滞。失业率上升导致失

业者的人力资本流失。所有这些都会减缓实现联合国

可持续发展目标（SDGs）的进程，并对《巴黎协定》

气候目标的落实造成严峻挑战。本报告以两个专项研

究为基础，探讨了这些更长远的发展问题。

实现《巴黎协定》的气候目标和联合国可持

续发展目标，需要对绿色基础设施和绿色科技进行

大力投资。绿色金融调动民间和政府资源推动绿色

投资，近年来发展迅速。本报告第 2 章回顾了绿

色金融的最新发展，发布了国际金融论坛（IFF）

与中央财经大学联合开发的全球绿色金融发展指数

（GGFDI）以及国别排名。GGFDI 指数侧重于三个

领域 : 政策和策略、产品和市场以及国际合作。在

世界前 55 大经济体中，法国绿色金融发展指数名列

第一。其他位列前十的经济体依序为：英国、德国、

中国、荷兰、日本、瑞典、丹麦、西班牙和美国。

尽管绿色金融的发展令人鼓舞，但仍面临诸多

挑战，如各国发展不平衡、产品和服务多样性不足、

绿色金融定义和披露标准不统一，以及新冠肺炎疫

情的负面影响等。为了应对这些挑战，《IFF2021

年全球金融与发展报告》呼吁各国政府继续提供政

策支持，并鼓励金融创新，以开发更加多样化的绿

色金融产品和服务。报告还呼吁国际社会继续加强

合作，推动绿色金融定义和披露标准的统一，倡导

良好的投资原则和实践，发展人力资本、增强能力

建设、促进气候资金流向低收入和易受影响的国家，

以及改善绿色金融统计和数据收集。

最 近 在 英 国 格 拉 斯 哥 举 行《 联 合 国 气 

候 变 化 框 架 公 约 (UNFCCC)》第 26 次缔约方大

会 (COP26) 呼吁各国采取更紧迫、更大力度的行

动，将全球气温升幅控制在比工业化前水平高 1.5℃

以下，在本世纪中叶实现碳中和。中国最近宣布，

二氧化碳排放将力争于 2030 年前达到峰值，努力

争取在 2060 年前实现碳中和，即实现双碳目标。

《IFF2021 年全球金融与发展报告》第 3 章概述了

实现《巴黎协定》气候目标亟需落实的全球行动，

以及中国实现双碳目标的技术方案和政策选项。

全球经济展望

新冠肺炎疫情的最新情况

	• 截至美国东部时间 2021 年 11 月 8 日，全球累

计新冠肺炎确诊病例已超过 2.5 亿例，累计死亡

500 多万例，并继续对世界造成威胁。传染性更

强的德尔塔变异毒株的出现，导致 2021 年下半

年新一波疫情蔓延全球。然而，各国疫情的演变

有很大的差异。截至 2021 年 11 月初，每百万人

口每日新增感染人数最高的是欧洲，为 312 人；

其次是北美，为 188 人；中东和北非为 87 人；

拉丁美洲和加勒比地区为 37 人；亚洲和太平洋
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地区为 12 人；撒哈拉以南非洲为 3 人。

 • 新冠疫苗的成功研发曾让人们预期疫情即将结束，

但德尔塔变异毒株的出现引起了全球对疫苗效果

的担忧。然而，研究表明，即使是在德尔塔变异

毒株出现的情况下，疫苗在预防严重感染、住院

和死亡方面仍然非常有效。最近在新冠肺炎有效

药物研发方面也取得了积极的进展。

 • 目前，接种疫苗仍是战胜疫情的最有效方式，但

全球疫苗接种面临诸多障碍。截至 2021 年 11 月

初，全球只有 40% 的人口完整接种了疫苗。北美

和欧洲疫苗完整接种率分别为 60% 和 56%，拉

丁美洲和加勒比地区为 50%，亚洲和太平洋地区

为 45%，中东和北非为 30%，撒哈拉以南非洲仅

有不到 4% 的疫苗接种率。发达国家和发展中国

家在获得疫苗方面的不平等，即所谓的“疫苗鸿

沟”，将导致经济复苏的持续失衡。

经济发展近况

 • 2021 年上半年全球经济强劲反弹，占世界经济

80% 的 20 国集团 (G20) 国内生产总值 (GDP) 总

和较去年同期增长 7.7%。然而，各国之间的增长

极不均衡，影响因素主要有：2020 年国内生产总

值收缩的程度 ( 基数效应 )、疫情局势的演变和管

控措施的严格程度、疫苗接种计划的推进速度，

以及财政和货币刺激的力度。

 • 尽管全球经济持续复苏，但今年下半年增长势头

有所减弱。与德尔塔变异毒株相关的新感染病例

的出现对消费者情绪和商业信心产生了显著的负

面影响。与此同时，疫情导致劳动力短缺、港口

拥堵、零部件供应积压，引发供应链中断，造成

生产系统的诸多瓶颈，并开始制约增长。

 • 随着经济反弹，全球部分地区通货膨胀抬头。全球

消费价格通胀率从 2021 年 1 月的 2.2% 上升至 9

月的4.6%，其背后的因素有很多，如商品价格飙升、

供应链瓶颈、大规模财政刺激和货币宽松政策（尤

其是在发达国家），以及部分新兴市场和发展中经

济体（以下简称发展中经济体）的货币贬值。

 • 国内生产总值的增长导致了贸易的增长，贸易增

长反过来又支持了国内生产总值的增长。2021

年前 8 个月，全球商品出口额增长了 30.1%，其

中发展中经济体增长了 38.3%，发达国家增长了

26.1%。前8个月，中国仍然是全球最大的贸易国，

占全球商品贸易总额的 18.1%，其次是美国，占

13.4%，德国占 9%，日本占 4.5%，法国占 3.8%。

 • 经济复苏和刺激措施有助于保持全球金融市场总

体稳定。许多国家的股票市场保持繁荣态势。资

本不断流向新兴市场。2021 年前 9 个月，新兴

市场投资组合净流入达到 2240 亿美元，较去年

同期增长 9 倍；前 6 个月外商直接投资净流入达

2300 亿美元，同期增长 22%。但一些新兴市场

货币，尤其是阿根廷、土耳其和巴西的货币，出

现了对美元的贬值。

财政和货币政策的最新动态

 • 2020 年，世界各国政府推出了大规模的财政和货

币刺激措施，以支持医疗卫生部门和企业，保障

就业以及低收入家庭。同时，在利率处于历史低

位的背景下，政府推出了大规模的量化宽松计划。

2021 年，世界各国继续实施财政刺激和货币宽松

政策， 尽管力度有所减弱。在 G20 经济体，主

要财政措施（包括额外支出和税收削减）在两年

内对 GDP 的贡献估计累计达到其 2020 年 GDP

总和的 14%。

 • 多边金融机构在应对全球新冠肺炎疫情方面发挥

了重要作用。截至 2021 年 8 月，国际货币基金

组织和八个多边开发银行（非洲开发银行、亚洲

开发银行、亚洲基础设施投资银行、欧洲复兴开

发银行、美洲开发银行、伊斯兰开发银行、新开

发银行和世界银行）已经承诺向发展中经济体提

供总额约为 5000 亿美元的抗疫援助资金，目前

已支付超过 3300 亿美元。

 • 虽然政府的刺激措施阻止了经济的进一步衰退，但

也引发了人们对金融脆弱性加剧的担忧。财政支持

已导致许多国家的财政赤字和公共部门债务达到历

史新高。量化宽松政策也使得主要发达经济体的央

行资产膨胀，市场流动性激增，导致资产价格不断

上涨。这些措施也使得许多国家的通胀攀升。

经济展望、风险与政策重点

 • 尽管势头有所缓和，但全球经济持续复苏。目前

广为接受的市场预期是，2021 年全球经济将增长

约 5.9%（附表 1）。发达经济体将增长 5.2%，

对全球增长的贡献为 37%，发展中经济体将增长

6.4%，贡献 63%。从各地区看，预计亚洲发展中



16

经济体将对全球增长贡献 42.5%，北美 17.8%，

欧盟 12.7%，拉丁美洲和加勒比地区 7.5%，中东

和北非 6.9%，亚洲高收入经济体 5.5%，欧洲发

展中国家4.2%，撒哈拉以南非洲1.9%。从各国看，

中国仍将以 26.3% 的占比成为全球经济增长的最

大贡献国，其次是美国和印度，分别为 16.7% 和

11%。

 •  到 2022 年，全球复苏将继续推进。那些在疫苗

接种方面较为领先的国家，随着接种实现或接近

实现人口全覆盖，将能够进一步放松社交管控措

施。财政和货币政策将继续支持经济复苏——尽

管考虑到财政可持续性和通胀压力，支持力度将

会有所下降。 随着基数效应的减弱，全球经济在

2022 年预计将增长 4.7%，其中发达经济体增长

4.2%，发展中经济体增长 5%。

 • 全球经济规模应能在 2021 年底恢复到 2019 年新

冠肺炎疫情前的水平。发达经济体预计可在 2023

年 将其整体经济规模恢复到根据疫情前增长趋势

推算的水平，但全球经济仍需到 2025 年才能实

现这一目标。对发展中经济体的整体规模而言，

这一差距将无法在短期内消除。

 • 全球许多地区的通胀压力将持续，但在 2022 年

会有所缓和。目前市场的预期是，全球消费价格

通胀率将从 2020 年的 3.5% 上升到 2021 年的

4.5%——发达经济体将从 0.7% 上升到 2.7%，

发展中经济体将从 5.1% 上升到 5.5%（附表 2）。

到 2022 年，随着供应链瓶颈得到缓解、大宗商

品价格趋于稳定，以及财政和货币刺激力度减弱，

全球通胀预期将逐步回落至 3.8%——发达经济体

将从 2.7% 降至 2.2%，发展中经济体将从 5.5%

降至 4.9%。

 • 然而，这一展望存在几个下行风险。其中，最大

的风险是由疫苗接种进展缓慢或新冠病毒新变异

毒株出现所导致的新冠肺炎疫情大规模卷土重来。

另一个风险是宏观经济和金融系统的不稳定。更

高、更持久的通胀可能会引起发达经济体对其货

币政策的突然调整，进而导致资产价格大幅回调、

资本从新兴市场流出以及汇率波动。还有一个风

险是地缘政治紧张局势的升级。所有这些都可能

阻碍经济的复苏。

 • 这场新冠肺炎疫情将给全球社会和人类发展留下

持久的伤痕。由于低收入家庭更容易受到疫情的

冲击，此次大流行病的爆发使得减贫进程受阻，

并加剧了收入不平等。同时，疫情在许多国家还

导致了教育支出的削减，失业人群人力资本的侵

蚀和绿色投资的延滞。所有这些都将减缓全球实

现可持续发展目标的进程，并使《巴黎协定》目

标的落实更具挑战性。

 • 展望未来，各国的政策重点将取决于其国内情况。

但在全球范围内，为了早日结束新冠肺炎疫情，

降低全球复苏所面临的风险，并增强发展的包容

性和可持续性，各国需要通过多边努力优先推动

以下几个政策选项：（一）加快疫苗接种的推进，

消除疫苗鸿沟；（二）确保货币政策的平稳过渡；

（三）结束贸易紧张局势；（四）促进绿色复苏；

（五）加强对低收入国家的支持力度。

全球绿色金融发展指数和国别排名

全球绿色金融的发展近况

 • 绿色增长的融资需求。  2015 年联合国可持续发展

目标（SDGs）的提出和联合国气候变化大会通过

的《巴黎协定》，是推动全球可持续发展行动的两

个重要里程碑。可持续发展目标旨在实现人类更美

好和更可持续的未来，设定了消除贫困、社会平等、

清洁能源和气候行动等指标。《巴黎协定》为世界

设定了长期的气候目标，即在本世纪内将全球平均

气温较前工业化时期上升幅度控制在 2℃以内，并

努力将温度上升幅度限制在 1.5℃之内。

 • 为实现联合国可持续发展目标和《巴黎协定》，

各国需要迅速过渡到绿色增长道路，并大量投资

于绿色和低碳的基础设施及科技领域。预计 2015

年到 2030 年，实现可持续发展目标所需的资金

为每年 3.9 万亿美元，占发展中国家预计 GDP

总值的 11%。在全球温度上升幅度限制在 1.5℃

之内的目标下，2016 年到 2050 年，全球能源投

资需求预计每年为 3.26 万亿美元，占全球预计

GDP 总值的 2.4%。实现如此大规模的投资，需

要公共资源和民间资本的共同参与。

 • 绿色金融的定义及其重要性。  绿色金融是指为支

持民间和公共资金流向缓解和适应气候变化，保护

环境、生态系统和生物多样性，以及高效利用资源

的活动所提供的金融服务。绿色金融产品包括绿色

债券、绿色信贷、绿色股票、绿色投资基金、绿色

担保和碳信用，以及绿色保险、租赁和金融衍生品。
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还包括向发展中国家提供的双边和多边气候资金。

 • 绿色基础设施和绿色科技投资需要长期融资，具有

高风险、高社会收益和低财务回报的特点。传统金

融过于关注短期收益，往往会导致绿色投资不足。

而通过政策干预，绿色金融可促进民间资本流向绿

色投资。绿色金融工具提供了新的资产类别，以满

足不同投资群体的需求——无论是寻求长期投资、

社会责任投资，还是发掘新兴行业的投资机会，抑

或是为了分散风险。此外，绿色金融也有助于降低

金融业面临的与气候相关的系统性风险。

 • 在 20 世纪 90 年代之前，绿色金融主要以社会责

任投资（SRI）为主。从 90 年代开始，气候变化

成为全球焦点问题，气候融资也被纳入国际政策

讨论议题，推动了多个多边气候融资机制的建立，

以支持发展中国家的气候行动。同时，社会责任

投资也进一步扩大到环境、社会和治理问题等领

域，成为一种财富管理方式。2015 年以来，联合

国《2030 年可持续发展议程》和《巴黎协定》的

通过，带动了全球绿色金融的快速发展。

 • 绿色金融的最新数据。由于目前尚无涵盖所有绿色

金融产品和领域的数据，因此很难估计其在全球范

围内的总体规模。但很多研究和资料收集了绿色金

融几个关键组成部分的相关数据，为了解其规模和

增长动态提供了信息。

 o 根据气候债券倡议（CBI），2014 年以来，

全球绿色债券发行量每年增长 46%，截至

2020 年累计已达 1.047 万亿美元，其中私营

部门占 56%，公共部门占 30%，开发银行（主

要为多边开发银行）占 14%；2021 年，全球

绿色债券发行量继续保持强劲增长，前 9 个

月的累计发行量达到了 3500 亿美元。

 o 根据经合组织的数据，发达国家向发展中国

家提供的双边和多边气候资金，包括由这些

资金所调动的民间资本，从 2016 年的 585 亿

美元增长到了 2018 年的 790 亿美元，但仍

未达到发达国家承诺的每年 1000 亿美元的援

助水平。与此同时，南南气候资金近年来也

出现了强劲增长。

 o 根据世界银行的数据，在全球范围内，已有

29 个地区、国家和区域启动了碳排放交易体

系。全球通过拍卖碳排放额度所获得的总收

入，从 2008 年的 2.3 亿美元增加到了 2020

年的 255 亿美元，到 2020 年底累计达到

1030 亿美元。这些收入大部分用于投资气候

变化减缓项目。

 o 环境、社会和公司治理（ESG）投资是绿色金

融的主要组成部分。根据全球可持续投资联

盟的数据，在 2020 年初，全球五大市场（美

国、加拿大、欧洲、日本、澳大利亚和新西兰）

的可持续投资总额估计为 35.3 万亿美元，占

这些市场资产管理公司和机构投资者所管理

资产总额的 35.9%。

 o 目前尚无公开的各国绿色信贷完整数据。但

是，中国人民银行自 2013 年起，开始对中国

金融机构提供的绿色贷款数据进行收集和发

布。该数据显示，截至 2021 年第一季度，中

国绿色贷款余额达到 2 万亿美元。

 • 绿色金融的政策支持。在许多绿色金融发展强劲

的国家，政府为建立绿色金融政策框架作出了不

懈的努力。绿色金融政策框架主要包括国家绿色

增长和可持续发展的政策和战略，绿色金融发展

战略、绿色项目目录和分类，支持绿色金融的政

策工具，市场基础设施建设，以及国际合作等。

国际合作在发展绿色金融方面发挥了关键作用，

具体形式包括气候资金转移、知识共享、多边政

策和监管合作、市场参与者之间为倡导良好的投

资原则而开展的合作以及交流学习等。

全球绿色金融发展指数和国别排名

 • 全球绿色金融发展指数（GGFDI）由国际金融论

坛（IFF）和中央财经大学（CUFE）绿色金融国

际研究院（IIGF）联合开发，是衡量国家层面绿

色金融发展的量化指标。它聚焦于政策与策略、

产品与市场、国际合作三个领域，旨在为全球绿

色金融发展提供持续的信息。2021 年 GGFDI 基

于截至 2020 年年底的数据，涵盖全球前 55 大经

济体，主要结果总结如下：

 o 根据 GGFDI 总得分，法国排名第一。其他排

名前十的国家依次分别为：英国、德国、中

国、荷兰、日本、瑞典、丹麦、西班牙和美国。

除美国外，上述国家在政策与战策略、产品

与市场、国际合作三项分指标上排名都很高

（附表 3 和附图 1）。

 o 排在中位数之上的国家大多是金融体系相对
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成熟的发达国家，但也有一些新兴市场国家

得分较高。中国 GGFDI 排名第 4，墨西哥排

名第 15，智利排名第 17，巴西排名第 21。

部分发达国家的排名低于中位数，例如加拿

大、新西兰、希腊和澳大利亚。

 o GGFDI 及其三项分指标的排名存在显著差异。

在政策与策略方面，排名前十的国家依次为：

英国、法国、中国、匈牙利、日本、葡萄牙、

巴西、韩国、荷兰和丹麦。在产品与市场方面，

排名前十的国家依次为：法国、德国、荷兰、

美国、丹麦、英国、瑞典、中国、奥地利和

西班牙。在国际合作方面，前十名依次为：

日本、法国、德国、英国、中国、西班牙、

巴西、墨西哥、挪威和加拿大。

 o 在G20国家中，GGFDI总得分最高的是法国、

英国、德国、中国和日本，三项分指标排名

也大致相当；中间组为美国、意大利、墨西哥、

韩国、巴西、加拿大和南非，其绿色金融发

展模式存在显著差异；得分较低的第三组有

印度、印度尼西亚、俄罗斯、阿根廷、澳大

利亚、土耳其和沙特阿拉伯。但该组的一些

国家在政策与策略方面排名不低，如俄罗斯、

阿根廷和印度尼西亚 （附图 2）。

 o 总体而言，GGFDI 结果表明，各国绿色金融

的发展非常不均衡。从 GGFDI 平均分来看，

55 个国家的平均分为 50，发达国家为 62.1，

发展中国家为 39.2。按不同地区，欧洲的平

均得分最高，为63.6，然后依次为北美（61.7）、

拉美（53.8）、亚太（47.1）、非洲（41.4）

和中东（20.6）。

 o 政策与策略分指标的国别差异最小，产品与

市场分指标的国别差异最大。这表明，即使

GGFDI 排名较低的国家，政府也在政策方面

作出了努力。对于这些国家而言，绿色金融

的发展在一定程度上受到欠发达的金融业和

资本市场的制约。因此，发展绿色金融不仅

需要强有力的政策支持，还需要金融业和资

本市场的改革与发展。

发展绿色金融，促进可持续发展

 • 前述的回顾和 GGFDI 的结果表明，全球绿色金

融发展虽然取得了可喜进展，但仍面临诸多问题

和挑战，包括：（一）各国发展不平衡；（二）

产品和服务的多样性不足；（三）绿色金融定义

和披露标准的不统一；（四）新冠肺炎疫情对绿

色金融的负面影响。

 • 应对上述问题和挑战需要持续的政策，激励各方

采取更多行动。各国国情不同，因此政策重点也

不同。本报告主要强调了以下几点：

 o 建立支持绿色金融的有效政策框架。绿色金

融发展较好的国家大都建立了相对全面的绿

色金融政策框架，包括国家长期可持续发展

战略——为绿色金融及其持续发展奠定基础，

以及绿色金融发展战略与行动计划。

 o 推动金融创新，发展更加多元化的绿色金融产

品和服务。多元化的产品和服务可以满足大小

企业、不同投资者群体以及不同家庭的多样化

需求。本研究发现，一个国家的绿色金融发展

往往与该国金融体系的成熟度有关。因此，发

展绿色金融还需要继续推进改革，使金融体系

更加开放、更具流动性和更加高效。

 o 推动绿色金融定义和信息披露标准的统一。

鉴于各国发展水平和金融体系存在差异，在

全球范围内统一绿色金融的定义和披露标准，

目前恐怕难以实现。更可行的办法是逐步推

进，首先在区域一级或国情相似的国家之间

推动和实现定义和标准的统一，同时鼓励各

国朝着采用全球定义和标准的方向努力。

 o 加强绿色金融国际合作。国际合作可以在以下

方面发挥重要作用：（一）推动绿色金融的定

义和信息披露标准的统一 ;（二）倡导良好的

投资原则和实践 ;（三）发展人力资本和能力

建设 ;（四）促进气候资金向低收入和弱势国

家的流动 ; （五）完善绿色金融统计和数据收集。

全球碳中和路线图与中国的气候行动

实现全球碳中和

 • 政府间气候变化专门委员会（IPCC）的最新报

告表明，化石燃料的广泛使用、土地利用的大规

模变化，以及滥伐森林导致了大气中温室气体

（GHG）急剧上升，使全球气温较工业化前水平

上升了约 1.1° C。在英国格拉斯哥举行的《联合
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再次呼吁各国采取更紧迫、更具雄心的气候行动。

 • 2015 年通过的气候变化《巴黎协定》，是推动全

球气候行动的重要里程碑。《巴黎协定》制定了

全球气候目标，以避免气候变化带来灾难性影响，

并且建立了基于“国家自主贡献”（NDCs）的“自

下而上”的实施机制。

 • 将全球温度升幅与前工业化时期相比控制在 2℃

以内，意味着要在 2070 年前后实现全球人为产

生的二氧化碳（CO2）净零排放；将温度升幅进

一步控制在 1.5℃以内，意味着要在 2050 年前后

实现净零排放目标。截至 2021 年 9 月，已有涵

盖全球温室气体排放 75% 的 136 个国家正式通

过、宣布或正在考虑实现碳中和目标的具体日期。

但是，迄今为止，在全球自主贡献框架下各国作

出的减排承诺总和还远远低于实现《巴黎协定》

气候目标所需要的水平。

 • 实现《巴黎协定》的气候目标，需要在全球范围内

推动能源和工业系统、基础设施和土地利用迅速、

深远和前所未有的转型。能源部门的转型包括大幅

提升低碳能源比例、发电行业的脱碳和需求侧管理。

实现上述转型需要大力投资低碳能源和技术，以及

强有力的政策支持，包括排放监管、碳定价和交易，

鼓励全社会参与气候行动和国际合作。

中国的气候行动

 • 中国最近宣布将力争在 2030 年前实现碳达峰，

在2060年前实现碳中和（双碳目标）。近几十年来，

中国采取了多样化的气候行动，包括节能降耗、

投资可再生能源和开展碳市场试点等，最近还启

动了全国碳市场。

 • 2005 年至 2020 年，中国单位 GDP 二氧化碳排

放下降 48.4%，超过对外承诺的 40% ～ 45%。

2020 年，中国非化石能源占一次能源消费比重达

15.9%，可再生能源和核能发电比重超过 32%。

中国目前在太阳能和风能装机容量以及植树造林

方面处于世界领先水平。

 • 研究表明，为了实现双碳目标，中国的能源体系

需要深度转型，包括节能降耗、发电行业脱碳、

终端部门电气化和碳封存，以实现：

 o 到 2030 年，在一次能源消费中，煤炭降低至

23 ～ 29 亿吨标准煤当量 ( 占 41% ～ 50%)，

非化石能源比重增加至 26% ～ 31%。在发电

行业，非化石能源比例上升至 49% ～ 56%，

可再生能源上升至 40% ～ 45%，煤炭比例减

少至 40% ～ 50%。

 o 到 2050 年，在一次能源消费中，煤炭降低至

3 ～ 10 亿吨标准煤当量（占 5% ～ 18%），

非化石能源比重增加至 59% ～ 85%。在发电

行业，非化石能源比例上升至 81% ～ 90%，

可再生能源上升至 70% ～ 81%，煤炭比重减

少至 8% ～ 12%，无法替代的化石能源将耦合

碳捕集、利用和封存技术。同时，终端部门电

气化率提升至 50% ～ 65%。

 • 达到上述目标需要强有力的政策支持。需要促进

经济结构的持续转型，包括由劳动和资源密集型

生产转向技术和知识密集型生产，发展高新技术

产业和现代服务业。 这些将有效控制能源需求、

减少碳排放，促进实现“双碳”目标。

 • 这一发展战略必须与直接支持“双碳”目标的政

策行动同步实施，后者包括排放监管、碳定价和

排放权交易、可再生和低碳能源投资、发展绿色

金融、开展公众意识宣传活动和国际合作。根据

清华大学的研究推算，仅就能源行业而言，2020

年至 2050 年，实现“双碳”目标预计每年平均

需要投资 5100 亿至 7100 亿美元（或国内生产总

值的 1.7% ～ 2.4%）。

 • 中国于 2021 年 7 月启动的全国碳排放权交易系

统将为实现“双碳”目标发挥重要作用。为充分

发挥其潜力，需要采取进一步措施，比如将其覆

盖范围从电力部门扩大到其他排放密集的行业；

根据“双碳”目标收紧排放限额；在排放许可分

配中引入拍卖机制；建立风险管理和价格稳定机

制；加强监测、报告和核查系统。

 • “双碳”目标对全球应对气候变化至关重要，而

中国实现“双碳”目标也面临巨大挑战。但是实

现这两个目标带来的收益将远远超过成本，包括

减少污染、营造绿色环境、提高增长质量和可持

续性、提高中国人民的生活质量。实现“双碳”

目标是实现“美丽中国”愿景的必由之路，也为

中国引领全球绿色发展提供了机遇。
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第一章：全球经济展望

在 2020 年新冠肺炎疫情导致全球经济大幅收

缩之后，2021 年上半年，全球经济强劲反弹。占世

界经济80%的20国集团（G20）国内生产总值（GDP）

较 2020 年同期增长 7.7%。随着全球疫苗接种范围

逐步扩大，疫情防控措施不断加强，以及持续的财

政刺激和货币宽松政策，全球经济呈现 V 型复苏。

同时，强劲的经济复苏也导致许多国家通胀上升。

然而，尽管几乎所有国家都实现了正增长，但各国

复苏的步伐不一，差距很大。2021 年下半年，由于

“德尔塔”变异毒株在世界多地爆发，以及供应链

遭遇瓶颈，全球经济增长势头有所放缓。

根据预测，2021 年全球经济将增长约 5.9%，

其中发达经济体增长 5.2%，新兴市场和发展中经济

体（下文简称为发展中经济体）增长6.4%（见图1.1）。

2022 年，全球经济增长预计将降至 4.7%。2021 年，

全球通胀率预计将达到 4.5%，2022 年有可能降至

3.8%. 但上述前景存在巨大的下行风险，其中最大

的风险是由于疫苗接种进展缓慢（尤其是在发展中

国家）或新冠病毒出现新的变异毒株，而导致的疫

情反复。另一个风险是宏观经济和金融的不稳定。

更高、更持久的通胀可能迫使发达经济体突然调整

其货币政策，从而引发资产市场大幅调整和发展中

国家的资本外流及汇率波动。还有一个风险是地缘

政治紧张局势升级。所有这些风险都可能阻碍经济

复苏。

尽管经济呈现 V 型复苏，但全球仅有一半经

济体在 2021 年恢复到了疫情前的水平。此外，根

据国际货币基金组织（IMF）的中期增长预测（IMF 

2021a），全球经济和发达经济体将分别在 2025 年、

2023 年恢复到疫情前的增幅趋势水平，但对发展中

经济体整体而言，这一差距将无法在短期内消除。

新冠肺炎疫情将给社会进步和人类发展留下持

久的伤疤（专栏 1.1）。由于低收入家庭更容易受

到健康危机的影响，因此疫情阻碍了减贫工作的进

展，加剧了收入的不平等。疫情还导致了教育支出

的减少、失业者人力资本的流失，以及绿色投资的

延滞。所有这些都将严重减缓全球实现可持续发展

目标（SDG）的进程，并加大《巴黎协定》目标的

落实难度。因此，加强国际合作将在尽早结束疫情、

促进经济复苏，以及向低收入国家提供援助等方面

起到越来越重要的作用。

1.1. 引言

第一章：
全球经济展望
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新冠肺炎疫情将给社会进步和人类发展留下持

久的伤疤。根据联合国的一份报告（2021 年），健

康危机将严重减缓全球实现可持续发展目标的进程。

仅在 2020 年，新冠肺炎疫情就导致了：

 • 全世界 1.19 ～ 1.24 亿人口重新陷入极端贫困；

 • 全球饥饿人口激增了 0.7 ～ 1.61 亿；

 • 健康改善停滞或倒退、预期寿命缩短、健康不平

等状况加剧；

 • 全球新增 1.01 亿（9%）儿童不能达到最低阅读

水平，教育不平等状况加剧，贫困或弱势群体尤

其如此；

专栏 1.1：新冠肺炎疫情对实现可持续发展目标产生的影响

**************************************

**************************************

来源：联合国 . 2021.《2021 年可持续发展目标报告》.

https://unstats.un.org/sdgs/report/2021/The-Sustainable-Development-Goals-Report-2021.pdf.

注： 增长率按购买力平价计算

来源：国际货币基金组织、《聚焦经济（Focus Economics）》、国际金融论坛（IFF）

 • 全球损失了 2.55 亿个全职工作岗位，妇女和青年

受影响尤甚；

 • 自全球金融危机以来，在缩小收入不平等方面取

得的进展出现了倒退，发展中国家的平均基尼系

数上升了约 6%；

 • 由于贫穷对妇女的影响更大，因此性别差距扩大；

 • 十年来，在生殖、孕产妇和儿童健康方面取得的

进展出现停滞或倒退，非传染性疾病负担加重； 

 • 缺水地区的用水压力加剧。

图 1.1：全球实际 GDP 增长（%）
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图1.2：全球GDP复苏趋势（假设2018年的基数为100）

新冠肺炎疫情前趋势 新冠肺炎疫情后趋势

图 1.2：全球实际 GDP 复苏趋势（假设 2018 年的基数为 100）

注： 增长率按购买力平价计算

来源：国际货币基金组织、《聚焦经济（Focus Economics）》、国际金融论坛（IFF）

1.2. 经济发展近况

新冠肺炎疫情的最新情况

新冠肺炎疫情多轮爆发，远未结束。

自 2020 年初新冠肺炎疫情爆发以来，世界

经历了多轮疫情，迄今为止全球已有 2.5 亿多例新

冠肺炎确诊病例（占全球人口的 3.2%），累计死

亡 500 多万人。传染性更强的“德尔塔”变异毒

株的爆发与蔓延，使之前每日新增确诊病例有所

下降的趋势陡然逆转，从 6 月底到 7 月初，全球

许多地区每日新增确诊病例再次攀升（见图 1.3）。

当前，全球每日新增确诊病例约 40 万例，新增死

亡病例 5000 ～ 6000 例，因此疫情远未结束。然

而，随着时间的推移，世界各地疫情的形势差异

逐步扩大。2021 年 11 月初，欧洲每百万人口每

日新增确诊病例最高，达 312 人；其次是北美，

为 188 人；中东和北非为 87 人；拉丁美洲和加勒

比海地区为 37 人；亚洲和太平洋地区为 12 人；

撒哈拉以南非洲 2 人。

新冠病毒疫苗的成功研制，曾为战胜疫情带来

希望的曙光，但德尔塔变异毒株的出现，引发了民

众对疫苗效力的担忧。然而，有证据表明，即便对

于德尔塔毒株感染病例，现有疫苗在降低感染可能

性、防止严重感染，以及入院和死亡方面，仍然非

常有效。例如，根据美国疾控中心（CDC）针对 16

个美国辖区的报告数据，在 2021 年 8 月，德尔塔

毒株已经成为美国境内主要流行的新冠病毒变异株，

未接种疫苗的人检测出新冠病毒阳性的概率是完全

接种疫苗者的 6.1 倍，前者感染新冠病毒后的死亡

率是后者的 11.3 倍。另外，来自美国 14 个州的统

计数据显示，截至 2021 年 8 月 28 日，在 18 岁及

以上的成年人中，未接种疫苗的人群与新冠病毒相

关的累计住院率大约是完全接种疫苗人群的 12 倍

（CDC，日期不详）。可见，疫苗接种仍是目前抗

击新冠病毒及其变异株的最有效手段，令人欣喜的

是，最近在治疗新冠肺炎的药物研发方面也传来了

好消息。

本报告中数据收集截止时间是 2021 年 11 月初。1

新冠肺炎疫情前趋势 新冠肺炎疫情后趋势

1
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Feb = 2 月；May = 5 月； Aug = 8 月； Nov = 11 月

来源：ADB，COVID-19 政策数据库， https://covid19policy.adb.org/，World-meter，COVID-19 新冠肺炎，

https://www.worldometers.info/coronavirus/，世界卫生组织

尽管众所周知接种疫苗是抗击疫情的最有效手

段，但全球疫苗接种仍面临诸多困难。截至 2021

年 11 月初，仅有 51% 左右的全球人口接种了至少

一剂新冠疫苗，只有 40% 的全球人口完成了疫苗全

程接种。虽然北美和欧洲完成全程接种的人口分别

达到了 60% 和 56%，但拉丁美洲和加勒比地区为

50%，亚洲和太平洋地区为 45%，中东和北非仅为

30%，撒哈拉以南非洲还不到 3%（图 1.4）。不但

各个地区疫苗接种差距大，在各个地区内部也存在

很大的疫苗接种差异。新冠疫苗分配的不平等，尤

其是发达国家与发展中国家之间在疫苗分配上的巨

大差距，即所谓的“免疫鸿沟”，导致各地区经济

复苏速度差距拉大，因而要求发达国家加大力度与

贫穷国家分享疫苗以弥合“免疫鸿沟”的呼声不断

高涨。

图 1.3：截至 2021 年 11 月 5 日主要地区每日新增感染数（七日移动平均）

 -   

 100,000 

 200,000 

 300,000 
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 900,000 
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亚太地区 欧盟地区 中东和北非地区 撒哈拉以南非洲地区 拉美和加勒比地区 北美地区

图1.3：截至2021年11月5日主要地区每日新增感染（七日移动平均）

Feb 2020            May 2020             Aug 2020             Nov 2020            Feb 2021            May 2021             Aug 2021             Nov 2021 

亚太地区 欧盟地区 中东和北非地区 撒哈拉以南非洲地区 拉美和加勒比地区 北美地区
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图 1.4：截至2021年11月初全球疫苗接种进展 (%)

至少接种一针的人口比例 完成接种的人口比例

图 1.4：截至 2021 年 11 月初全球疫苗接种进展 (%)

国内生产总值增长

全球经济持续复苏，但各国步伐不一

全球经济在 2021 年上半年（H1）强劲反弹，占世界经济 80% 的 20 国集团 GDP 总和（以购买力平价

[PPP] 计算）与 2020 年同期相比增长了 7.7%（见图 1.5）。然而，各国增长的步伐不一，差距巨大。从土耳

其的 14.3% 和中国的 12.7%，到美国的 6.2% 和欧盟的 6.0%，印度尼西亚的 3.1% 和日本的 2.9%，再到沙特

阿拉伯的 0.8%。中国贡献了 37.3%的全球增长，其次是美国 15.9%，欧盟 14.5%，印度 10%，土耳其 4.4%（见

图 1.6）。20 国集团中的发达国家合计增长 5.8%，占全部增长的 38%，而 20 国集团中的发展中国家合计增

长9.8%，占全部增长的62%。各国复苏速度的差异是由多种因素造成的，主要包括2020年GDP收缩的程度（基

础效应）、疫情形势的演变和疫情控制措施的严格程度、疫苗接种的进展速度、财政和货币刺激的力度，以及

经济的韧性和潜在增长。
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来源： Ritchie, H. et. al. 冠状病毒（COVID-19）大流行。我们的数据世界

https://ourworldindata.org/coronavirus；以及世界银行公开数据 https://data.worldbank.org/
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图 1.5：2021 年上半年 20 国集团国家 GDP 增长 （同比，%）

在需求方面，国内最终消费是澳大利亚、加拿

大、中国、墨西哥、俄罗斯、土耳其、英国和美国

经济增长的主要贡献因素，从 4.6 个百分点到 8.9

百分点不等（见图 1.7）。另一方面，在巴西和印度

的经济增长中，资本形成总额贡献更大。外部平衡

是韩国经济增长的最大贡献因素，其对中国、欧盟、

日本和土耳其经济增长的贡献也相当大，但它拖累

了澳大利亚、加拿大、印度、英国和美国的经济增长。

国内最终消费的强劲反弹反映在零售销售量的回升

上。如图 1.8 所示，所有发达经济体和大多数发展

中经济体，季节性调整后的月度零售销售量已恢复

到疫情前的水平，但印度尼西亚和南非除外，因为

德尔塔变异毒株蔓延导致的新冠肺炎确诊病例激增，

影响了两国的零售额。
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图 1.6：各国对 20 国集团整体 GDP 增长的贡献（%）

H1 = 上半年，DE = 发展中经济体，AE = 发达经济体，G20 =20 国集团。

来源： OECD，OECD 统计数据，https://stats.oecd.org/，全球经济指标数据网 (Trading Economics) ，中国国家统计局
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图 1.7（a）: 

2021 年上半年部分发展中经济体需求侧

GDP 增长分解（百分点）

图 1.7（b）：

2021 年上半年部分发达经济体需求侧

GDP 增长分解（百分点）

来源：OECD，OECD 统计数据，https://stats.oecd.org/。

来源：OECD，OECD 统计数据 https://stats.oecd.org/，中国和俄罗斯国家统计局，

其他发展中国家数据来源于全球经济指标数据网（Trading Economics）

图 1.8（a）：

部分发展中经济体零售销售量指数（经季节性调整，

假设 2019 年 12 月的基数为 100）

图 1.8（b）：

部分发达经济体零售销售量指数（经季节性调整，

假设 2019 年 12 月的基数为 100）
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图1.7（a）: 部分发展中经济体需求侧GDP增长分解，2021年上半年（百分点）
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图1.7（b）：部分发达经济体需求侧GDP增长分解，2021年上半年（百分点）

国内最终消费 资本形成总额 外部平衡 残差
国内最终消费 外部平衡资本形成总额 残差 国内最终消费 外部平衡资本形成总额 残差

40

50

60

70

80

90

100

110

120

2019-12 2020-03 2020-06 2020-09 2020-12 2021-03 2021-06 2021-09

图1.8（a）：部分发展中经济体零售销售量指数（经季节性
调整，假设2019年12月的基数为100）
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图1.8（b）：部分发达经济体零售销售量指数（经季节性调
整，假设2019年12月的基数为100）
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在供给方面，工业和服务业的复苏推动了全

球增长。2021 年上半年，全球工业生产同比增

长 11.8%（见图 1.9），其中发展中国家增长了

13.2%，发达国家增长了 8.6%。土耳其、印度、

中国、墨西哥和南非的工业生产增长尤其强劲，达

到 17% ～ 26.5%，当然造成如此强劲增幅的部分

原因是去年基数较低。在发达国家中，欧盟增长了

12.2%，其次是韩国 8.3%，日本 7.8%，英国 7.4%，

美国 5.9%。然而，对比前 8 个月的增长，第三季

度工业生产增长有所放缓。由于强劲但有差别的增

长，对于发达国家和发展中经济体整体而言，季节

性调整后的月度工业生产量已恢复到疫情前的水平

（见图 1.10）。服务业在经过去年急剧收缩后，也

在 2021 年上半年复苏。虽然在许多国家，因为服务

业受疫情及隔离措施的影响较大，致使其增长幅度

不如工业部门强劲，但由于服务业在 GDP 中占比很

大，所以它对大多数经济体经济增长的贡献更大（见

图 1.11）。工业部门仅在印度和韩国的经济增长中

占比较高。

图 1.9：2021 年上半年和前八个月的工业生产增长（同比，%）

注：英国和加拿大 2021 年前八个月的数据实际仅包括前七个月

来源：全球数据和中国数据均来自于 CPB《全球贸易监测》https://www.cpb.nl/en/worldtrademonitor；印度数据来自于印度统计和计划执行部，

http://mospi.nic.in/iip；其他国家数据来源于OECD统计网站

图 1.10：工业生产指数（经季节性调整，假设 2019 年 12 月的基数为 100）

来源 : CPB 荷兰经济政策分析局 (CPB)，2021 年。《全球贸易监测》 https://www.cpb.nl/en/worldtrademonitor.
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图1.9：2021年上半年和前八个月的工业生产增长（与去年同期相比，%）
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图 1.10：工业生产指数（经季节性调整，假设2019年12月的基数为100）
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图 1.11 (a): 2021 年上半年部分发达经济体 GDP 增长供应侧分解 ( 百分点 )

印尼 = 印度尼西亚

来源 : 经济合作与发展组织，经济合作与发展组织统计数据 https://stats.oecd.org/; 全球经济指标数据网（Trading Economics）（美国部分）

“德尔塔”变异毒株的传播以及供应链瓶颈造
成近几个月世界经济增长放缓。

“德尔塔”变异毒株的传播造成新冠肺炎每日

新增确诊病例回升，打击了世界大部分地区消费者

的信心。与此同时，疫情导致生产系统出现瓶颈，

从而引发全球供应链中断、劳动力短缺、港口拥堵、

零部件供应积压，制约了经济增长。采购经理人指

数（PMI）显示，在未来几个月，许多国家的制造业、

服务业的乐观情绪将有所下降 ( 图 1.12)。最近的零

售和工业生产数据也表明增长势头有所减弱。因此，

许多投资公司和国际组织下调了对美国、中国、日

本和德国等几个主要经济体 2021 年的增长预期。

国际货币基金组织 (IMF) 在 2021 年 10 月的《世界

经济展望报告》(WEO) 中，将 2021 年全球国内生

产总值增长预期，在2021年7月的基础上下调了0.3

个百分点，降低了对发达经济体的增长预期（部分

原因是供应链中断），以及对低收入发展中国家的

增长预期（主要原因是疫情的恶化）( 国际货币基金

组织，2021a)。
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图 1.11 (a): GDP增长供应侧分解, 部分发达经济体, 2021年上半年 (百分点)
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图 1.11 (b):  GDP 增长供应侧分解, 部分发展中经济体, 2021年上半年 ( 百分点)
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图 1.12 (a): 加工制造业采购经理人指数 

（距离 50 临界点的差距）

图 1.12 (b): 服务业采购经理人指数 

（距离 50 临界点的差距）

来源 : 全球经济指标数据网（Trading Economics）.

图 1.13: 新冠肺炎疫情对世界旅游业的影响 ( 假设 2019 年同月的基准为 100)

来源 : 世界旅游组织，日期不详。联合国世界旅游组织旅游业恢复追踪。 https://www.unwto.org/unwto-tourism-recovery-tracker.

全球旅游业是受新冠肺炎疫情影响最严重的行

业之一。根据世界旅游组织 (WTO) 的数据，2020

年全球旅游业经历了有记录以来最不景气的一年 (图

1.13)。由于需求前所未有的下降和普遍的旅行限制，

国际游客人数与前一年相比下降了 74%（相当于 10

亿人），对酒店业和交通运输业造成了致命性的打

击 ( 世界旅游组织 ，日期不详 )。旅游业在 2009 年

全球经济危机期间的降幅为 4%，相较而言，受影响

程度明显低于疫情期间。尽管目前旅游业相比 2020

年 4 月最不景气的时期已有所复苏，但情况仍不乐

观。2021 年 7 月，国际到达游客人数、国际航班上

座率、国内航班上座率分别仅为 2019 年同月水平

的 34%、43%、81%。2021 年 8 月酒店预订率仅

为 2019 年同月水平的 35%，2021 年 9 月酒店入住

率仅为 2019 年同月水平的 82%。

-25
-20
-15
-10

-5
0
5

10
15
20

2019-12 2020-03 2020-06 2020-09 2020-12 2021-03 2021-06 2021-09

图 1.12 (a): 加工制造业采购经理人指数 （距离50临界点的差
距）
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图1.12 (b): 服务业采购经理人指数 （距离50临界点的差距）
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图 1.13: 新冠肺炎疫情对世界旅游业的影响 (假设 2019年同月的基准为100)
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失业率和通货膨胀

随着经济反弹，失业率下降。

2020 年，由于各国政府实施了旅行限制、社交

隔离、全域封闭管理等疫情防控措施，劳动力市场

受到重创。在第一波疫情中，美国的月度失业率达

到 13% 以上，印度达到 23%，欧洲和世界其他地

区的月度失业率全年都在上涨 ( 图 1.14)。为此，许

多国家政府增加了社会保障支出，推出了各种就业

保障计划。如果没有这些措施，失业情况会更加严重。

根据国际劳工组织 (ILO，2021) 的数据，2020 年，

疫情导致的工作时间减少相当于全球损失了 2.55 亿

个全职工作岗位。

随着经济开始反弹，失业率也有所下降。在美

国，经季节性调整的月度失业率在2021年稳步下降，

从 1 月份的 6.3% 降至 10 月份的 4.6%。在韩国，

失业率从 1 月份的 5.4% 降至 9 月份的 3%。欧盟 9

月份失业率为 6.7%，比年初水平低 0.7 个百分点。

在发展中经济体中，失业率也有不同程度的下降。然

而，巴西和土耳其的失业率仍然保持在两位数的水平。

尽管劳动力市场开始复苏，但国际货币基金

组织（IMF）在 2021 年 10 月发布的《世界经济展

望报告》中指出，在世界大部分地区，就业和劳动

力市场参与率仍低于疫情前的水平，“原因有多方

面，如产出缺口，工人对从事接触密集型职业在职

感染的恐惧，因为要照顾孩子不得不减少工作，某

些部门自动化程度提高导致的劳动力需求变化，通

过休假计划或失业福利获得的替代收入缓冲了收入

世界多地通胀率上升。

全球经济反弹的同时，世界多地的通胀率也

在上升。全球整体月度消费价格通胀率（同比）从

2021 年 1 月的 2.2% 升至 9 月的 4.6%( 图 1.15 (a))。

在 20 国集团的发达国家中，美国的通胀率上升最为

明显，同比从 1.4%升至 5.5%；其次是欧盟，从 1.7%

升至 3.6%；英国从 0.9% 升至 3.1%；韩国的通胀

率从 1 月份的 0.6% 升至 10 月份的 2.5%。然而，

日本在 2020 年 10 月至 2021 年 8 月持续经历负通

胀，直到 9 月通胀率才转为正值。在发展中经济体

中，阿根廷和土耳其的通胀率已经连续几年保持在

两位数，在2020年因新冠肺炎疫情影响略有下降后，

2021 年通胀率再次呈上升趋势。2021 年 1-9 月，

巴西的通胀率从 4.6% 升至 10.2%，俄罗斯从 5.2%

升至 7.4%，南非从 3.2% 升至 4.9%，印度从 3.2%

升至 4.4%( 图 1.15 (b))。随着 2020 年引入增值税的

影响减弱，沙特阿拉伯的通胀率从接近 5.7% 下降

到 0.6%，印度尼西亚的通胀率保持在近 2%。中国

经过 2020年底和 2021年初的负通胀或接近零通胀，

5月份通胀率上升至1.3%。此后再次走低，保持在1%

以下。

图 1.14 (a): 部分发达经济体失业率 (%) 图 1.14 (b): 部分发展中经济体失业率 (%)

来源 : 经济合作与发展组织，经济合作与发展组织统计数据 https://stats.oecd.org/; 全球经济指标数据网（Trading Economics）.
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图 1.14 (a): 失业率，部分发达经济体(%) 
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图 1.14 (b): 失业率, 部分发展中经济体 (%)
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损失，以及求职和职位的错配”( 国际货币基金组织

2021c:7)。平均来看，发展中经济体当前和疫情前

的就业情况差距仍然大于发达经济体，在同一个经

济体中，青年、非技术工和妇女的就业缺口更大。

国际货币基金组织（IMF）指出，如果这些差距持续

存在，可能会加剧经济的不平等。
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图 1.15 (a): 20 国集团和部分发达经济体

月度消费者价格通胀率 ( 同比， %) 

图 1.15 (b): 部分发展中经济体月度

消费者价格通胀率 ( 同比， %)

来源 : 经济合作与发展组织，经济合作与发展组织统计数据 https://stats.oecd.org/.

图 1.16: 大宗商品价格指数（假设 2019 年 1 月的基数为 100）

来源 : 国际货币基金组织 (IMF)，国际货币基金组织主要大宗商品价格 https://www.imf.org/en/Research/commodity-prices.
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图1.15 (a): 月度消费者价格通胀率, 20国集团和部分发达经济体 (同比， %) 
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图 1.15 (b): 月度消费者价格通胀率, 部分发展中经济体 (同比， %)
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图 1.16: 大宗商品价格指数（假设 2019年1月的基数为100）
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大宗商品价格上涨是全球通胀上升的一个关键

驱动因素。由于全球经济活动的复苏以及某些供给

侧因素，需求的增长拉高了大宗商品价格。主要大

宗商品的价格从 2020 年第二季度的低点开始加速

上涨。截至 2021 年 9 月，涵盖所有大宗商品的全

球价格指数较疫情前（2019 年底）的水平上涨了

近 44%，金属价格上涨了 33%，食品价格上涨了

24%，石油价格上涨了 11.4%（图 1.16）。

在大宗商品价格上涨的情况下，由疫情引发的

港口服务和劳动力供应中断造成运力短缺，国际航

运费率也大幅飙升，2019 年 12 月至 2021 年 10 月

期间，波罗的海交易所干散货指数（主要原材料海

运价格的基准）飙升了 270%。这些都在拉高国内

价格。例如，在欧洲，2021 年 1 月至 9 月期间，

法国平均每月趸售电价上涨超过 120%，德国上涨

140%，意大利上涨 160%（Statistica，日期不详）。

全球半导体短缺也拉高了使用微芯片的商品价

格，电脑、汽车和智能手机、电视机、洗衣机、冰

箱等家用电器和电子游戏机的价格都有所上涨。半

导体短缺对汽车行业影响最大。由此导致工厂关闭、

工人下岗和汽车产量削减，在汽车需求高居不下的

时候减少了新车的供应。汽车行业超预期的快速复

苏导致微芯片供小于求，造成了半导体短缺。

另一个导致通货膨胀率上升的因素是基数效

应。同比通胀率是与 2020 年同期相比，2020 年由
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贸易

GDP 增长的恢复有助于贸易的复苏，贸易的
复苏反过来又促进 GDP 增长。

2020 年全球商品贸易量收缩 5.3%，发达经济

体商品贸易量的收缩尤为显著。随着各国开始放松

封闭措施，全球商品贸易量的收缩从 2020 年 6 月

开始放缓。经季节性调整的全球商品贸易量在 2020

年底恢复到了疫情前的水平，在 2021 年 8 月还反

超了 4.5%( 见图 1.17)。发展中经济体的复苏速度快

于发达国家，尤其是在出口方面，2021 年 8 月，发

展中经济体的商品出口量超过疫情前水平 8.4%，这

一数据在发达经济体仅为 1.0%。然而，最近几个月，

发展中经济体贸易复苏的步伐有所减缓，反映出全

球复苏势头的减弱。

2021 年前 8 个月，全球商品出口总值（包括数

量和价格的影响）同比增长 30.1%，其中，发展中

经济体增长38.3%，发达国家增长26.1%（ 图1.18）。

各国的增长率从南非的 60% 到英国的 17% 不等。

大多数出口快速增长的国家资源丰富，受益于大宗

商品价格上涨。由于 2020 年贸易额的大幅收缩，一

些国家的增长基数很低。前 8 个月全球商品出口总

值的增长主要由亚洲拉动，占全部增长的 38.2%，

其次是欧盟，占 36.4%，北美占 11.6%。拉丁美洲

和加勒比地区、中东和北非、撒哈拉以南非洲和俄

罗斯合计占 13.8%。从国家来看，2021年前 8个月，

中国对全球商品出口总值增长的贡献率达 23.3%，

其次是美国，为 8.5%，德国为 8%，意大利为 4.2%，

日本和俄罗斯各为 3.9%。在商品进口增长方面，最

大的贡献者是欧洲，贡献率达 41.5%，其次是亚洲，

为 33.8%，北美为 16.6%，其他三个地区合计为 8%。

从各国来看，对全球商品进口增长贡献最大的是中

国，贡献率达 19.2%，其次是美国，为 14.2%，德

国为 7.2%，印度为 5.1%，法国和意大利各为 3.7%。

于新冠肺炎疫情和随后的封闭政策，导致价格低迷。

例如，2020 年 9 月，欧盟和美国的年通胀率分别仅

为 0.2% 和 1.4%，而 2019 年 9 月，这两个经济体

的年通胀率分别为 1.1% 和 1.7%。

除了这些共同的驱动因素之外，某些国家的特

定情况也导致了通胀率上涨。在美国，以美联储接

近零利率为特征的超宽松货币政策，以及大规模资

产购买，导致金融体系流动性激增，增加了对商品

和服务的需求。在欧元区，通胀率上升在一定程度

上反映了价格指数权重变化的影响。在阿根廷和土

耳其，2020 年 7 月 1 日至 2021 年 7 月 1 日期间，

货币的美元价值分别贬值了 26% 和 22%，导致了

通胀率居高不下。
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图 1.17: 全球商品贸易量（经季节性调整 , 假设 2019 年 12 月的基数为 100）

来源 : CPB 荷兰经济政策分析局 (CPB)，2021 年。《全球贸易监测》https://www.cpb.nl/en/worldtrademonitor.
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图 1.17: 全球商品贸易量（经季节性调整, 假设2019年12月的基数为100）
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图 1.18: 2021 年商品出口值增长 ( 同比，%)

来源 : 经济合作与发展组织，经济合作与发展组织统计数据 https://stats.oecd.org/; 全球经济指标数据网（Trading Economics）
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2021 年前 8 个月，中国仍然是全球最大的贸

易国，占全球商品贸易总值的 18.1%，美国位居第

二，占 13.4%，德国位居第三，占 9%。根据中国

海关的数据（中华人民共和国海关总署，日期不详），

2021 年前三个季度，东盟继续保持中国第一大贸易

伙伴地位，占中国外贸总值的 14.4%，其次是欧盟，

占 13.7%，美国占 12.4%，日本占 6.3%，韩国占 6%。

中国出口机电产品占出口总值的 58.8%，同比增长

23%，劳动密集型出口增长 9.5%，医疗器械和医药

增长 108%。

金融市场和资本流动

经济复苏和刺激措施使全球金融市场总体保持稳定。

在疫情爆发的最初几个月，全球股市遭受重

创，2020 年 3 月股价大幅下跌 ( 图 1.19)。从 2020

年 4 月起，随着世界各国推出大规模财政和货币刺

激计划，股票市场逐步稳定下来并开始复苏。2021

年，在财政刺激和货币宽松政策的支持下，尽管市

场对疫情、疫苗研发和经济复苏消息的反应令股票

市场大幅波动，但全球股市仍持续复苏。截至 2021

年 10 月中旬，欧元区、美国、澳大利亚、新加

坡、英国和日本的股价分别较年初上涨了 17.9%、

16.5%、13%、12.6%、11.5% 和 4.1%。在新兴市

场中，沙特阿拉伯的股价上涨了 35.8%，印度和俄

罗斯上涨了约 27%，南非上涨了 12.8%，中国上涨

了 4%，但同期巴西下跌了 11%。

由于不断上升的全球风险促使投资者寻求安全

的投资环境，因而在疫情爆发的最初几个月新兴市

场出现了大量资本外流。2020 年 3 月，来自亚洲、

中东、东欧、拉丁美洲和加勒比地区，以及非洲 15

个经济体的非居民股权和债券投资组合资本外流总

额超过 800 亿美元 ( 图 1.20 (a))。然而，自 2020 年

11 月起，非居民投资组合资本开始逐步向新兴市场

回流，一是因为新冠肺炎疫苗的研发传出积极消息，

与之相关的全球风险得到了缓解；二是因为发达国

家充足的流动性和超低利率促使投资者去其他地方

寻找更高的回报。

图 1.19 (a):

部分发达经济体每日股票价格指数

（假设 2020 年 1 月 1 日的基数为 100）

图 1.19 (b): 

部分发展中经济体每日股票价格指数

( 假设 2020 年 1 月 1 日的基数为 100）

来源 : 全球经济指标数据网（Trading Economics）.

2021 年，流向新兴市场的组合资本继续波动。

国际金融协会（IIF）称，前 9 个月，流向新兴市场

的净投资组合资本总额达到 2240 亿美元，其中，债

权占81%，股权占19%(图1.20 (a))。受多种因素影响，

包括疫情的演变、疫苗的接种速度、通胀变化和政

策反应，以及发达国家（尤其是美国）政策正常化

的时间表，流入新兴市场的组合资本会继续波动。

通常表现得比较有韧性的新兴经济体的外商直

接投资（FDI），也因疫情受到了一定的影响。根

据联合国贸易和发展会议的一份报告（UNCTAD，

2020），2020 年全球外商直接投资净流量比上一

年下降了 42%。流入发展中经济体的外商直接投资

减少了 12%，估计为 6160 亿美元。但各发展中地

区的下降程度极不均衡，亚洲发展中国家作为一个

整体经受住了这场风暴，2020 年吸引了约 4760 亿

美元的外商直接投资，其中流入中国的外商直接投

资增长了 4%，达到 1630 亿美元。这主要得益于

中国国内生产总值恢复正增长和政府有针对性的投

资便利化举措，这些举措有助于在封闭措施放松之
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图 1.19 (a):每日股票价格指数, 部分发达经济体 （假设2020年1月1日的基数为100）
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图1.19 (b): 每日股票价格指数, 部分发展中经济体 (假设2020年1月1日的基数为100）
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图 1.20 (a): 流入新兴市场的净组合资本 ( 单位：10 亿美元 )
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图 1.20 (a): 流入新兴市场的净组合资本 (单位：10亿美元 )
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后稳定投资。根据全球经济指标数据网（Trading 

Economics）的数据，2021 年上半年，新兴市场的

外商直接投资净流入达到 2300 亿美元，而去年同期

为 1890 亿美元。其中近 40%（910 亿美元）流向中

国，17%（390 亿美元）流向东盟 5 国，43%（1000

亿美元）流向其他新兴市场（见图 1.20（b））。

根据中国商务部的数据，2021 年 1-9 月，流入

中国的外商直接投资同比增长 19.6%，达到 8595.1

亿人民币（1292.6 亿美元）。服务业外商投资同

比增长 22.5%，达 6853.2 亿人民币；高新技术领

域的外商投资增长了 29.1%，其中高新技术服务业

增长 33.4%，高新技术制造业增长 15.2%。在主

要投资来源中，东盟国家对中国的直接投资增长了

31.4%，来自“一带一路”沿线国家的直接投资增长

了 31.9%。2020 年，中国取代美国成为全球最大的

外商直接投资接受国。2021 年，外商对中国的直接

投资保持强劲态势（专栏 1.2）。

图 1.20 (b): 流入新兴市场的净外商直接投资（单位：10 亿美元）

来源 :  国际金融研究所。组合资本流动追踪报告 https://www.iif.com/Research/Capital-Flows-and-Debt/Capital-Flows-Tracker; 外国直接投

资流动数据来源于全球经济指标数据网（Trading Economics）
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图1.20 (b): 流入新兴市场的净外商直接投资
（单位：10亿美元）
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**************************************

专栏 1.2: 流向中国的外商直接投资 

2020 年，中国取代美国成为世界上最大的外

商直接投资接受国，外商直接投资净流入达 1630 亿

美元。根据美国商会的一项调查，中国仍然是全球

公司首选的外商直接投资目的地。

中国吸引外商直接投资的因素主要有：第一，

中国迅速且成功地控制了新冠肺炎疫情，成为 2020

年唯一实现经济正增长的全球主要经济体。第二，

中国的“贸易协定网”不断发展，截至 2021 年，

已包含 100 多项避免双重征税的协定，提供的税收

资本流动方向的变化也对新兴市场的汇率产生

了重大影响。在疫情的最初几个月，随着全球经济

风险加剧、外国资本外流和经济衰退，几个新兴市

场的汇率大幅贬值。2021 年，随着新冠肺炎疫情形

势的反复和经济复苏步伐的变化，许多新兴市场汇

率持续波动。截至 2021 年 10 月下旬，在新兴市场

货币中，与疫情前相比，阿根廷货币的美元价值下

降了 40%，土耳其和巴西下降了 30%，俄罗斯下降

了 14%，泰国下降了 10%，墨西哥下降了 7%，印

度、波兰和南非下降了约 4%，印度尼西亚和马来西

亚下降了 2%（图 1.21）。菲律宾的汇率大致保持

不变，中国的人民币对美元升值了 9%。相较而言，

亚洲货币比其他新兴市场货币表现稳定，部分原因

是疫情在该地区得到了更好的控制，尤其是在新冠

肺炎造成的每百万人口累积确诊病例和死亡人数方

面。阿根廷的通胀率持续保持在两位数，继去年对

外国私人债务违约后，阿根廷政府试图与国际货币

基金组织就偿还其拖欠的巨额债务进行重新谈判。

2021 年，土耳其货币疲软的部分原因是市场对该国

货币政策走向不确定性的担忧。

发达经济体货币对美元普遍升值，只有世界第

三大经济体日本例外。日本近几个月国内价格水平

持续下降，导致市场预期该国将长期实施量化宽松

政策。

**************************************

来源 : Zhou, Qian. 2021. 解释 2021 年第一季度流入中国的外商直接投资的激增（China’s FDI Inflow Surge in Q1 2021: An Explainer）. 

中国简报（China Briefing）.  https://www.china-briefing.com/news/chinas-fdi-inflow-surge-in-q1-2021-an-explainer/

确定性服务，增强了投资者的信心。第三，是中国

市场改革的政策和措施。如 2020 年版负面清单中

项目的缩减，《中华人民共和国外商投资法》的实施，

以及更多自由贸易区的建立，进一步减少了市场限

制，改善了商业和监管环境。

鉴于中国经济前景乐观，服务业复苏较快，产

业结构持续向好，中国的外商直接投资流入前景继

续保持乐观，特别是在金融、高科技服务和高端制

造业领域。
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图 1.21: 各国货币对美元价值的变动 , 2020 年 1 月 1 日 - 2021 年 10 月 29 日 (%)

来源 : 国际货币基金组织 （IMF），国际货币基金组织汇率

https://www.imf.org/external/np/fin/ert/GUI/Pages/CountryDataBase.aspx.
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图 1.21: 本国货币美元价值的变动, 2020年1月1日 - 2021年10月29日 (%)

作为主权风险和宏观经济基本面状况的晴雨

表，2020 年初疫情爆发后，新兴市场 10 年期政府

债券相对于美国国债的收益率差，都出现了跃升，

尽管幅度不同（见图 1.22）。全球大规模的财政和

货币刺激政策有助于稳定全球金融市场，减缓甚而

阻止资本从新兴市场流出，促使利差收窄。2021年，

除巴西和土耳其因为投资者对其宏观经济状况感到

担忧，以及连年深陷债务危机的阿根廷之外，大多

数新兴市场的收益率差基本保持稳定。

图 1.22 (a): 金砖国家 10 年期政府债券收益率差 ( 基点 , 相对于 10 年期美国政府债券 )
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图 1.22 (a): 10年期政府债券收益率差, 金砖国家 (基点, 相对于10年期美国政府债券) 
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图 1.22 (c): 10年期政府债券收益率差，其他发展中经济体 (基点, 相对于 10年期美
国政府债券)
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图 1.22 (b): 东盟五国 10 年期政府债券收益率差 ( 基点 , 相对于 10 年期美国政府债券 )

图 1.22 (c): 其他发展中经济体 10 年期政府债券收益率差 ( 基点 , 相对于 10 年期美国政府债券 )

来源 : 世界政府债券 . http://www.worldgovernmentbonds.com/spread-historical-data/.
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1.3.   财政和货币政策
世界各国继续采取财政和货币刺激政策

2020 年，世界各国政府出台了大规模的财政

和货币刺激政策，用以支撑经济、支持医疗卫生部

门、保护企业、保障就业、救助贫困和低收入家庭。

对医疗卫生部门的支持包括加强新冠肺炎的检测和

治疗能力，增加个人防护设备以及医疗用品和服务

的供应，多个国家还出资支持疫苗的研发。对受疫

情影响企业和家庭的财政支持包括工资补贴、扩大

失业保险覆盖面、向低收入家庭提供实物和现金、

减税和延期征税、减少公共事业费用、信贷支持和

贷款担保，以及创造就业机会（例如通过基础设施

投资）。货币刺激政策包括通过中央银行从私营部

门购买政府债券、为市场提供流动性支持、降低利率，

以及通过降低存款准备金率引导银行向企业特别是

中小企业发放贷款。

根据国际货币基金组织的数据，2020 年，为

应对新冠肺炎疫情，各国财政支出总额达到了全球

GDP 的 16.8%，其中有 1.1 个百分点流向了医疗卫

生部门，8.5 个百分点用于支持企业、家庭的额外支

出和减税降费，剩下的 7.2 个百分点是流动性支持

（见图 1.23）。 其中，发达经济体提供的财政援助

规模最大，占其 GDP 的 22%，其非卫生支出和收

入支持的规模与流动性支持相当；其次是中等收入

经济体，占其 GDP 的 7.4%，以非卫生支出和收入

支持为主；最低的是低收入经济体，仅占其 GDP 的

2.2%，其财政支持也同样以非卫生支出和收入支持

为主。 财政援助规模的差异，一方面反映出了疫情

的严峻性——2020 年美英等发达经济体和许多欧盟

成员国受疫情打击最为惨重；另一方面，它也反映

了一个事实，即发达经济体调动财政资源的能力更

强。2020 年 3-4 月，世界各地的中央银行将政策利

率降至了历史新低（见图 1.24）。

图 1.23: 全球应对新冠肺炎疫情的财政措施 （占 2020 年 GDP 的百分比）

来源 : 亚洲开发银行，亚行新型冠状病毒政策数据库 https://covid19policy.adb.org/; 国际货币基金组织 

应对新冠肺炎的财政措施数据库 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19; 

及其他多个国家来源
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图 1.23: 全球应对新冠肺炎疫情的财政措施 （占2020年GDP的百分比）
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2021 年，为推动经济复苏，世界各国继续实

施财政刺激措施和货币宽松政策。2020 年，美国

推出了两轮大规模财政刺激方案，总额高达 40,130

亿美元，占其 GDP 的 19.1%。2021 年 3 月，美国

联邦政府推出了新冠肺炎疫情财政救济方案，总费

用预计约为 18,440 亿美元（约占 2020 年 GDP 的

8.8%），具体措施包括延长失业补贴计划，向符合

条件的个人直接发放 1,400 美元现金，向州和地方

政府提供直接援助，加大疫苗接种计划的资金保障

力度，以及为学校的重新开放提供资金支持。8 月

初，美国参议院批准了一项 1 万亿美元的基础设施

法案，成为落实拜登政府经济议程的关键一步（Ngo，

2021）。该法案旨在重建美国国内日益老旧的道路

和桥梁，并为建立新的气候韧性和落实宽带改造计

划提供资金支持。该法案于 2021 年 11 月初获得国

会批准。
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其他发达经济体：

 • 法国 2020 年的财政支持总额达 6030 亿美元，占

其 GDP 的 23.5%，2021 年的财政预算包括了为

其现行疫情遏制措施下的应急计划所提供的额外

资金（约占其 GDP 的 0.7%）。此外，法国 2021

年的预算也纳入了 2020 年 9 月宣布的一揽子财政

计划（“Plan de Relance”）中支持法国经济复苏

的关键要素，两年共需约 1000 亿欧元。

 • 德国 2020 年的财政刺激措施达到了 14,720 亿美

元，占其 GDP 的 38.8%。 2021 年 3 月，德国政

府又通过了一项 600 亿欧元（占其GDP的 1.7%）

的财政刺激计划，以支持此前一揽子计划中所采

取的措施（包括对家庭、年轻工人和受影响企业

的支持），同时为医疗卫生支出提供额外的财政

支持。

 • 日本 2020 年的财政支持总额为 22,100 亿美元，

占其 GDP 的 44%，2020 年 12 月，日本政府通

过了一项约 7,100 亿美元的财政方案，计划于

2021 年实施。2021 年 3 月，日本政府通过了创

纪录的2021财政年度预算，总额高达1万亿美元，

其中包括新冠肺炎疫情应急开支 5 万亿日元。

 • 韩国2020年的财政救济方案总额为2220亿美元，

占其 GDP 的 13.6%。2021 年，韩国政府的预算

赤字为 75.4 万亿韩元。同年 3 月 25 日，韩国国

会通过了 14.9 万亿韩元（占其 GDP 的 0.8%）

的追加预算，具体包括对受疫情影响的小企业主

和工人的救济，就业支持，疫苗推广，对小型企

业的财政支持，以及对低收入家庭的经济救助等。

2021 年 7 月 1 日，韩国政府宣布了拟议的 2021

年第二次补充预算，金额为 33.0 万亿韩元（占其

GDP 的 1.6%）。 

 • 英国 2020 年的财政支持达 8780 亿美元，占其

GDP 的 32.4%。2021 年 3 月，英国政府宣布追

加 2021-2022 财年财政刺激计划 590 亿英镑（接

近其 GDP 的 2.6%），其中 430 亿英镑用于应对

新冠肺炎疫情 ，157 亿英镑用于促进经济复苏。

中国 2020 年推出的财政支持（额外支出和

减税降费）总额超过 7100 亿美元（占其 GDP 的

4.7%），流动性支持为 930 亿美元，占其 GDP 的

1.3%。随着疫情得到控制，经济持续稳定回暖，政

府已将 2021 年的预算赤字率调整为 3.2%，低于去

年的 3.6%。但财政总支出的规模将进一步扩大。政

府将增加对地方政府的一般性财政转移支付，以支

持就业、保障企业和民生。政府还宣布延长小规模

纳税人减免增值税政策的执行期限，并将他们每月

的增值税起征点从月销售额 10 万元提高到 15 万元。

对小微企业和个体工商户年应纳税所得额不到 100

万元的部分，在现行优惠政策基础上，再减半征收

所得税。

其他发展中经济体：

 • 巴西实行的一揽子财政刺激计划（包括流动

性支持）总额为 2060 亿美元，占其 GDP 的

14.5%，其措施包括扩大医疗支出、增加弱势家

庭的临时收入、就业支持、降低基本医疗用品的

图 1.24 (b): 中央银行的政策利率 (%)

来源： 国际清算银行，中央银行政策利率 https://www.bis.org/statistics/cbpol.htm （截至 2021 年 11 月 21 日）
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税收和进口税，以及增加从联邦到州政府的资金

转移支付，以保障更高的医疗支出，并缓冲预期

收入的下降。这些措施大部分已于 2020 年底到

期，但巴西政府将紧急援助金计划延长到了 2021

年 4 月至 7 月。

 • 印度 2020 年的财政支持总额为 2150 亿美元，

占其 GDP 的 8.2%。 印度中央政府在其 2021-

2022 财政年度的预算案中扩大了卫生和福利支

出，包括为新冠肺炎疫苗接种计划提供的一笔

3500 亿卢比的拨款。据估计，印度 2021-2022

财年的财政赤字将占其 GDP 的 6.8%，占 2020-

2021 财年 GDP 的 9.5%。印度中央政府还将向

各州提供的无息贷款计划延长至 2021-2022 财

年（1500 亿卢比），以支持各州的资本支出，

并加快向各州政府发放救灾基金（从 2021 年 6

月到 2022 年 5 月）。

 • 在印度尼西亚，根据国民经济复苏计划（PEN），

2020年政府提供的财政援助总额为380亿美元，

占其 GDP 的 3.6%。该复苏计划 2021 年的预算

总额为 699.4 万亿印尼盾。

 • 在俄罗斯，根据 2020 年全国经济复苏计划，政

府宣布将在 18 个月内提供总额为 640 亿美元的

财政刺激计划，预计占其GDP的4.5%。2021年，

政府将大幅削减应对危机的财政支出，占其 GDP

的 1.5%。2021年4月发布的总统国情咨文显示，

预计未来两年社会支出将占其 GDP 的 0.3%。

 • 在沙特阿拉伯，政府总计提供了 210 亿美元的财

政支持，相当于 2020 年 GDP 的 3%。2021 年，

2020 年出台的大部分财政支持均已撤销。但由

失业保险基金（SANED）支持的薪资补贴计划

延长到了 2021 年 7 月，以帮助那些仍受疫情影

响的行业。

 • 在新兴市场中，南非 2020 年推出的财政刺激计

划规模相对较大，达到 280 亿美元，占其 GDP

的 10%。 南非政府 2020 年出台的许多刺激措施

都已延长到 2021年，包括失业救济金或补助金、

食品分发计划，以及为经营困难的中小型企业和

符合条件的企业提供贷款担保等。

在货币政策方面，世界上大多数中央银行都将

政策利率控制在历史最低水平（见图 1.24）。在美国，

美联储（FED）继续对其关键利率的未来走势进行

前瞻性指导。鉴于美国经济已朝着其 2020 年 12 月

设定的目标取得了实质性进展（美联储，2021），

在 2021 年 11 月举行的政策会议上，美联储决定将

利率的目标区间保持在 0% ～ 0.25% 不变，开始逐

月削减净资产购买规模，即将每月购买美国国债和

机构抵押贷款支持证券的规模分别减少 100 亿美元

和 50 亿美元。同时，美联储表明，将继续维持目前

利率的目标区间，直到 “劳动力市场条件达到委员

会对最大就业率评估的水平，以及通货膨胀率上升

到 2%，并有望在一段时间内适度超过 2%”。同时

美联储还指出，尽管通胀率有所升高，但“在很大

程度上是受一些暂时性因素的影响”。

在欧元区，欧洲中央银行（ECB）在其 10 月的

政策会议上，宣布维持其创纪录的低利率不变，并

将继续维持每月 200 亿欧元的资产净购买量。欧洲

中央银行还表示，由于经济和金融条件的改善，它

将在 2021 年剩下的时间里，适度降低紧急抗疫购

债计划（PEPP）下的净资产购买速度（欧洲央行，

2021）。欧洲央行重申至少在 2022 年 3 月底之前，

紧急抗疫购债计划的总规模将维持在 1.85 万亿欧

元，直到新冠肺炎疫情已渡过危机阶段。欧洲央行

预计，其关键利率将保持在目前或更低的水平，直

到通胀率在其预测期结束前就达到 2%，并在预测期

内的其余时间里继续保持在该水平。

         
在日本，央行将继续实施定量和定性货币宽松

政策。面对持续的通货紧缩压力，日本央行（BOJ）

在 6 月 18 日的会议上决定，将新冠肺炎疫情融资支

持措施延长 6个月至 2022年 3月。在 7月的会议上，

该央行表示将维持关键短期利率在 -0.1% 不变，并将

10 年期国债收益率目标保持在 0% 左右。在 10 月的

政策会议上，该央行决定继续落实这些决策。

在韩国，韩国银行（BOK）在 2021 年 8 月的

会议上，将其基本利率提高了 25 个基点至 0.75%，

这是近三年来的首次加息。在 10 月的政策会议上，

该央行将利率维持在 0.75% 不变。政策声明指出，

韩国央行的中期货币政策是努力促进经济复苏，并

将通胀稳定在目标水平，同时保障金融稳定。 

在英国，英格兰银行（BOE）在 11 月召开的

货币政策会议上决定将基准利率维持在 0.1%，并将

资产购买的总目标存量维持在 8950 亿英镑。英格

兰银行货币政策委员会预计 CPI 通胀率在短期内将
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进一步上升，但“随着供应链中断情况的缓和、全

球需求的重新平衡，以及能源价格停止上涨，通胀

压力将随着时间的推移逐渐缓解”（英格兰银行，

2021）。因此，它预测 CPI 通胀率将从明年下半年

开始回落。 

在新兴市场和发展中经济体中，中国人民银行

（PBOC）继续实施稳健的货币政策，并加大对中

小微企业（MSMEs）的定向支持。2021 年 7 月，

中国人民银行将存款准备金率下调了 50 个基点至

12%，以支持实体经济的发展，此举预计将释放约

1 万亿元（约合 1540 亿美元）的长期流动性。2020

年 4 月以来，中国人民银行的一年期贷款基准利率

一直维持 3.85% 未变。2021 年第三季度，货币政

策委员会议指出，货币政策的目标是保持货币供应

量增速与名义 GDP 增速“基本匹配”，把服务实体

经济放在更加突出的位置上，并保持经济的整体稳

定，同时继续支持中小微企业。印度储备银行在 10

月份的政策会议上将其基准回购利率维持在 4% 不

变，同时宣布，在必要的情况下将会继续维持宽松

的货币政策，以支持经济复苏并帮助减轻新冠肺炎

疫情带来的负面影响。

另一方面，为应对不断上升的通货膨胀，俄罗

斯央行在 10 月份的政策会议上，决定将其基准利率

再上调 75 个基点至 7.5%，这是自 2021 年 2 月以

来连续第六次加息。该央行预计，通胀率将在 2021

年底达到 7.4% ～ 7.9%，其目前的货币政策旨在将

通胀率控制在 4%。同月，为抑制通货膨胀飙升，巴

西央行将其基准利率上调了 150 个基点至 7.75%，

这是自 2002 年以来最大规模的一次加息。巴西 9

月份的通胀率达到了 10.25%，远超其 5.25% 的目

标上限。

多边金融机构在全球应对新冠肺炎疫情中发挥
了重要作用

新冠肺炎疫情给世界经济带来了前所未有的打

击，各国要实现经济复苏亟需大量资金支持。其中，

发展中国家的资金缺口尤为巨大。自 2020 年 3 月

以来，多边金融机构在增强发展中国家抗击疫情的

财政能力和减轻疫情影响方面发挥了关键作用（见

表 1.1）。

截至 2021 年 8 月，国际货币基金组织和八个

多边开发银行（非洲开发银行、亚洲开发银行、亚

洲基础设施投资银行、欧洲复兴开发银行、美洲开

发银行、伊斯兰开发银行、新开发银行和世界银行）

承诺向发展中国家提供近 5000 亿美元的抗疫援助资

金，目前已支付超过 3300 亿美元。 这些资金为发

展中国家抗击新冠肺炎疫情提供了有力的资金支持，

包括应对突发公共卫生事件和疫苗接种。另外国际

货币基金组织和多边开发银行还为发展中国家改善

和扩大社会保障安全网，支持中小企业维持和创造

就业，保障教育支出，以及投资基础设施以支持经

济复苏作出了重要贡献。
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表 1.1: 多边金融机构抗疫援助资金摘要

来源 : 国际货币基金组织，2021 年， 新冠肺炎疫情财政支持和债务减免  https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/COVID-Lending-

Tracker#ftn （截至 2021 年 8 月 16 日）；亚洲基础设施投资银行，2021 年，新冠肺炎疫情响应机制  https://www.aiib.org/en/policies-

strategies/COVID-19-Crisis-Recovery-Facility/index.html （截至 2021 年 8 月 16 日）; 亚洲开发银行，2021 年，新冠肺炎疫情 :  亚行的

应对措施 https://www.adb.org/what-we-do/covid19-coronavirus; 亚洲开发银行，2021，美洲开发银行新冠肺炎（新型冠状病毒）疫情

下的应对措施 .  https://www.iadb.org/en/coronavirus; 世界银行，2021a； 世界银行与新冠肺炎（新型冠状病毒），信息图表 .  https://

www.worldbank.org/en/who-we-are/news/coronavirus-covid19; 欧洲复兴开发银行，2021 年，欧洲复兴开发银行新冠疫情下的一揽子

团结计划 . https://www.ebrd.com/what-we-do/coronavirus-solidarity; 伊斯兰开发银行，https://www.isdb.org/sites/default/files/media/

documents/2020-10/1.%20IsDB%20Group%20Report%20on%20Covid-19%20and%20Islamic%20Finance__FINAL.pdf.

资金分配 已付款 援助说明

非洲开发银行 100 亿美元 40.7 亿美元  • 立新冠肺炎疫情应对机制

亚洲开发银行 290 亿美元 224.71 亿美元
 • 制定应对新冠肺炎疫情一揽子初步方案

 • 设立亚太疫苗获取机制

亚洲基础设施
投资银行

130 亿美元
（2020 年 4
月至 2022 年

4 月）

80.959 亿美元
 • 设立新冠肺炎危机恢复基金，为卫生部门的紧急需求
提供资金，增强经济弹性，并解决流动性问题

欧洲复兴开发
银行

210 亿欧元 83 亿欧元

 • 设立弹性框架以满足短期流动资金和周转资金的需求

 • 扩大贸易便利化框架的融资规模

 • 快速债务重组

 • 为中小企业提供框架支持

 • 重点基础设施支持计划

美洲开发银行 120 亿美元 75 亿美元

 • 应对措施：信托机构应对措施、企业应对措施，为国
家、私营部门和企业提供资金支持，与战略伙伴合作
开放创新、促进知识共享等

 • 优先领域：加强公共卫生防范和应对能力、为弱势人
群建立安全网、增强经济生产力和扩大就业、改善经
济影响的财政政策、以及其他领域等

国际货币基金
组织

1 万亿美元的
放贷能力，其
中可提供贷
款为 2500 亿
美元（截至

2021年8月）

1159.47 亿美
元（截至 2021
年 8 月）

 • 紧急援助

 • 控灾减灾信用

 • 加强现有计划

 • 新的区域性融资安排

 • 能力建设

伊斯兰开发银
行

23 亿美元
 • 包括应对、复原和重启（3R）计划组成的一揽子资
金援助方案，其中包括紧急援助、医疗设备的购置和
部署以及经济支持等

新开发银行 100 亿美元
140亿人民币、

70 亿美元
 • 新冠肺炎疫情应急贷款和新冠肺炎疫情经济复苏贷款

世界银行 1500 亿美元 1600 亿美元

 • 新项目的设立、结构重组、新项目的应急方案，以及
灾害融资工具的使用

 • 应对新冠肺炎疫情以拯救生命，救助穷人，援助企业
复工复产，以及重建经济。
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图 1.25: 20 国集团国家财政刺激的累积贡献估值（占 2020 年 GDP 的百分比）
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表1.25: 财政刺激的累积贡献估值，20国集团国家（占2020年GDP的百分比）

20 国集团的估计值不包括欧盟层面的财政支持以及除法国、德国和意大利之外的欧盟成员国的支持计划

来源 : 作者的估算
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财政乘数衡量的是依需要而制定的财政政策对 GDP 的短期影响，通常定义为产出变化与政府支出或税收的外生变化之比。财政乘数的

大小因不同的财政工具而异，并取决于经济体的结构性特征（如贸易开放度、汇率制度、劳动力市场刚性和财政状况）以及周期性的

特征（如货币政策立场和商业周期的阶段）。参见 Dime, Ginting, and Zhuang （2021）的一份近期调查和实证报告。https://www.adb.

org/sites/default/files/publication/726471/ewp-638-fiscal-multipliers-asian-countries.pdf. 

2

政府刺激措施推动了经济复苏 ......

为满足新冠肺炎疫情下卫生部门、家庭和企业

的急需，进而助力经济复苏，世界各国政府推出了

史无前例的财政和货币刺激措施。图 1.25 显示了

财政刺激措施的主要组成部分——额外支出和减税

降费对 20 国集团单个国家和整体 GDP 的预计累积

效应。 假设发达经济体的累计平均财政乘数为 1，

发展中经济体为 0.8，这些措施在两年内对 GDP 的

累计贡献，占 2020 年 GDP 的百分比估值分别为：

美国 25.5%，澳大利亚、加拿大、德国和日本在

15.3% ～ 19.3% 之间，巴西、印度尼西亚、法国、

意大利和韩国在 6.4%～ 10.9%之间，阿根廷、中国、

印度、墨西哥、俄罗斯、土耳其、沙特阿拉伯和南

非不到 5%。 就这些国家整体而言（不包括欧盟层

面的财政支持以及除法国、德国和意大利之外的其

它欧盟成员国的支持计划），两年内的累计贡献约

为其 2020 年 GDP 总和的 14%。这些数据表明，如

果没有财政刺激措施，全球产出以及各国 GDP 的跌

幅将会更大。

… 但也引发了人们对金融脆弱性加剧的担忧

虽然各国政府的财政刺激措施在阻止经济进一

步衰退方面发挥了关键作用，但也导致许多国家的

财政赤字和公共债务达到历史新高（见图 1.26）。

2020 年，在发达经济体中，美国的财政赤字达到了

其 GDP 的 15%，英国接近 13%，加拿大 11%，日

本 10%，意大利、法国和澳大利亚约 9%，欧盟 7%，

德国略高于 4%，韩国 2%，而发达经济体的整体

财政赤字则为 11%。在发展中经济体中，财政赤

字最高的是巴西，占其 GDP 的 13%，其次是印度

13%，沙特阿拉伯、中国和南非约为 11%，印度尼

西亚为 6%，土耳其和东盟五国为 5%，俄罗斯为 4%，

而发展中经济体的整体财政赤字则略高于 9%。根据

国际货币基金组织的预测，以上大多数国家的财政

赤字在 2021 年和 2022 年将有所降低，但整体仍将

居高不下。 庞大的财政赤字导致政府债务总额激增，

发达经济体的债务总额占其 GDP 的比例从 2019 年

的 104% 上升到了 2020 年的 123%，预计 2021 年

为 122%；发展中经济体的债务总额占其 GDP 的比

例预计将从 2019 年的 54% 上升到 2020 年和 2021

年的 63%，从而引发了人们对一些国家财政可持续

性的担忧（见图 1.27）。

2
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图 1.26 (b): 部分发展中国家的财政收支平衡状况（占其 GDP 的百分比）

来源 : 国际货币基金组织（IMF），IMF 数据，https://www.imf.org/en/Data.
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图 1.27 (b): 发展中经济体的政府债务总额（占其 GDP 的百分比）

在为填补财政赤字而增加的政府债务中，有很

大一部分是央行通过量化宽松计划购买的政府债券，

以及为支持企业而购买的私人部门债券，这些都导

致央行资产负债表规模激增。美联储的资产总额从

2020 年 1 月的 4.15 万亿美元增加到 2021 年 6 月

的 8.1 万亿美元，增长了 95%（见图 1.28）。同期，

澳大利亚储备银行的资产增长了 250%；欧洲央行

和英格兰银行的资产都增长了约 80%；日本银行增

长了 22%。另一方面，发展中国家央行所采取的量

化宽松规模要小得多。在图 1.26 中，只有印度储备

银行的资产显著增加，在此期间增长了 35%。中国

人民银行的资产负债表扩大了 12%。其他央行的资

产负债表或收缩或保持不变。发达国家央行资产的

膨胀，虽然是国家为应对经济危机采取刺激政策的

必然结果，但也引发了人们对全球通胀的担忧，并

带来了新的挑战，即如何在不造成全球金融市场大

幅震荡的情况下，顺利退出这些刺激政策和措施。

来源 : 国际货币基金组织（IMF），IMF 数据  ，https://www.imf.org/en/Data.

 来源 : 各央行网站
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1.4. 展望、风险和政策重点

经济展望

尽管势头有所缓和，且各国的步伐不尽相同，
但全球经济复苏将持续。

近期的数据显示，继 2021 年上半年全球经济

强劲反弹后，下半年的增长势头有所放缓，主要原

因是德尔塔变异毒株的爆发和传播迫使许多国家加

强了疫情管控措施，因而打击了消费者的信心，加

大了全球供应链危机。许多投资机构和国际组织也

因此下调了对世界部分地区 2021 年经济增长的预

期。目前被广为接受的市场预期是，2021 年全球经

济将增长约5.9%（按购买力平价汇率计算，见表1.2，

其中发达经济体整体将增长 5.2%，发展中经济体整

体将增长 6.4%。然而各国复苏的速度差异较大，原

因主要包括疫苗接种的进度不同、财政和货币政策

的支持力度不同、2020 年的紧缩幅度不同，以及一

些国别因素。

2021 年，发达经济体对全球经济增长的贡献将

达到 37%，发展中经济体将贡献 63%。从各地区来

看，亚洲发展中国家将贡献 42.5%，北美 17.8%，

欧盟 12.7%，拉丁美洲和加勒比地区 7.5%，中东

和北非 6.9%，亚洲高收入经济体 5.5%，欧洲发展

中国家 4.2%，撒哈拉以南非洲国家 1.9%。从各国

看，中国仍将以 26.3% 的占比成为全球经济增长的

最大贡献国，其次是美国和印度，分别是 16.7% 和

11%。

2022 年，全球经济将继续稳步复苏。鉴于疫

苗的有效性，那些在疫苗接种方面较为领先的国家，

随着实现或接近实现疫苗全员接种，将能够进一步

放松疫情管控措施。此外，世界各国将继续保持扩

张性的财政和货币政策，尽管因考虑到财政的可持

续性和通胀压力，财政和货币政策的支持力度将有

所减弱。在此背景下，随着基数效应的逐步减弱，

2022 年全球经济预计将增长 4.7%，其中发达经济

体增长 4.2%，发展中经济体增长 5%。

预计 2021 年和 2022 年，亚洲发展中经济体将

分别增长 7.2% 和 5.9%；亚洲高收入经济体将分别

增长 3.8% 和 3.2%；欧洲发展中经济体将分别增长

4.4% 和 3.6%；欧盟将分别增长 5.2% 和 4.3%；拉

丁美洲和加勒比地区将分别增长 6.0% 和 3.1%；中

东和北非将分别增长 5.3% 和 4.0%；北美将分别增

长 6.0% 和 4.5%；撒哈拉以南非洲将分别增长 3.7%

和 3.9%；东盟将分别增长 3.3% 和 5.3%；金砖国

家将分别增长 7.6% 和 5.5%；20 国集团将分别增长

6.2% 和 4.7%；“一带一路”沿线经济体将分别增

长 5.9% 和 4.8%。

在主要发达经济体中，预计美国经济在 2021

年将增长 6.1%，2022 年将增长 4.5%。2021 年上

半年美国经济同比增长了 6.2%，后因受若干因素影

响，下半年的增长势头有所减弱。德尔塔变异毒株

的传播引起了确诊病例的再度飙升，消弱了消费者

的信心。供应链中断和部分行业出现的劳动力短缺

预计将给经济增长带来压力，而强有力的财政支持

和货币宽松政策将在一定程度上抵消这些压力。近

期的就业市场数据显示，失业率在持续下降， 2021

年 10 月降到了 4.6%。 截至 2021 年 11 月初，美

国约有 58% 的人口完成了疫苗全程接种，美国将是

较早恢复常态的国家之一。美联储已开始削减资产

购买规模，以应对不断上升的通货膨胀，但预计短

期内不会加息，基础设施法案的推出也将推动其经

济复苏。

预计 2021 年欧盟经济将增长 5.1%，2022 年

将增长 4.3%。在工业和服务业供给侧回暖以及内需

和出口需求反弹的推动下，欧盟经济在 2021 年上

半年同比增长了 6%，这主要得益于疫苗接种工作的

迅速推进，使新增新冠肺炎的确诊病例减少，各类

疫情防控措施也因而放松。在欧盟较大的经济体中，

法国、意大利和西班牙的经济反弹尤其强劲。2021

年 7 月，经济信心指数达到历史新高，综合采购经

理指数（PMI）达到多年来的最高水平。尽管 8 月

和 9 月 PMI 指数有所下滑，但制造业和服务业整体

扩张的势头仍然强劲。因此，除了德国由于供应链

中断而被国际货币基金组织（IMF）和许多投资机构

下调了 2021 年的增长预期，其他欧盟各国均被上调

了 2021 年的增长预期。2022 年，欧洲央行将继续

本报告中的经济增长和通涨预期是基于《聚焦经济（Focus-Economics）》和国际组织（如国际货币基金组织、世界银行和亚洲开发银行）

的最新预测，以及国际金融论坛（IFF）的分析。

3
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维持扩张性货币政策和低利率政策。为支持经济增

长和复苏，欧盟委员会将动用 7500 亿欧元疫后复苏

基金，向成员国发放更多救助金和贷款。截止 11 月

初，近 65% 的欧盟人口已完成疫苗全程接种，较高

的疫苗接种率让欧盟有底气在 2022 年进一步放松

疫情管控措施。

2021 年，预计日本经济将增长 2.4%，2022

年将增长 2.6%。新冠肺炎疫情的反复和严格的疫

情防控措施抑制了经济活动，2021 年上半年日本的

GDP 同比增长了 2.9%。2021 年 7 月至 9 月，由

于日本第四次启动紧急状态，2021 年下半年的经济

增长受到压力，目前日本经济仍然面临通缩压力。

截至 11 月初，已有接近 74% 的日本人口完成了疫

苗全程接种，疫苗接种的迅速普及、持续扩张性财

政和货币政策，以及外部需求的改善，将促进日本

2022 年的经济增长。

2021 年，预计韩国经济将增长 4%，2022 年

将增长 3%。在出口强劲增长和工业生产反弹的助

力下，韩国经济在 2021 年上半年同比增长 3.9%。

2021 年 3 月韩国通过追加预算等财政刺激措施支持

了私人和公共开支，但下半年因新一轮疫情和限制

措施韩国经济受到了一定的影响。然而，韩国劳动

力市场依然强劲，失业率较低，政策支持也将在未

来几个月提振私人支出。2022 年，韩国财政支出持

续增加（如最近的补充预算案）、私人消费的恢复、

外部环境的活跃，以及疫苗接种率的不断上升，都

将促进韩国经济增长。

2021 年，预计英国经济将增长 6.3%，2022

年将增长 5.2%。得益于疫苗接种的迅速普及，疫情

管控措施的解除，以及财政刺激和宽松货币政策的

支持，2021年上半年英国经济同比增长 6.5%。然而，

新冠肺炎确诊病例的重新出现、英国脱欧的不利影

响，以及全球供应链瓶颈，在一定程度上抑制了英

国经济下半年的增长势头。但强劲的劳动力市场、

持续的财政支持和宽松的货币政策，以及较高的疫

苗全接种率（2021 年 11 月初为 68%），将有力推

动英国的经济复苏。

在主要发展中经济体中，2021 年、2022 年中

国预计将分别增长 8.2% 和 5.6%。2021 年上半年，

中国经济同比增长 12.7%，下半年经济增长势头有

所放缓，主要原因是电力短缺、严格的污染防控措

施、房地产行业的调控政策，以及因部分地区爆发

疫情而升级的疫情管控措施。中国第三季度经济增

长 4.9%，低于市场预期。可喜的是，由于全球需求

强劲，中国出口在2021年下半年大幅增长。2022年，

中国将继续实施宽松的财政和货币政策。此外，中

国积极推进和引领发展中国家扩大疫苗接种，截至

2021 年 11 月初，中国约 76% 的人口已全程接种疫

苗，为保持国内经济常态化创造了有利条件。强劲

的外部需求以及供给侧改革和需求侧管理，将促进

中国经济高质量增长。

2021 年，预计东盟经济将增长 3.3%，2022 年

将增长 5.5%。在家庭支出改善和商品出口强劲增长

的支持下，2021年上半年东盟经济同比增长 4.2%。

然而，自第二季度起，由于德尔塔变异毒株爆发和

传播而引发的新一轮疫情，迫使印度尼西亚、马来

西亚、菲律宾、泰国和越南重新采取了严格的疫情

管控措施。尽管最近该地区新增确诊病例数量有所

下降，疫情管控措施也有所放松，但经济增长势头

已经放缓。供应链的中断也给东盟各国如马来西亚、

菲律宾、泰国和越南的经济增长带来了压力。此外，

印度尼西亚、菲律宾、缅甸和柬埔寨对外劳汇款依

赖较大，汇款的减少限制了家庭支出。东盟采取的

财政刺激和货币宽松政策抵消了部分疫情带来的负

面影响。全球经济持续复苏、财政和货币政策的支持，

以及东盟各国政府加快推进疫苗接种等因素，将有

力推动该地区 2022 年的经济增长。但是截至 2021

年 11 月初，该地区新冠疫苗的全员、全程接种率仍

不尽人意，仅为 33%。

2021 年，预计巴西经济将增长 5.0%，2022

年将增长 1.9%。受大宗商品价格上涨和外部需求强

劲的影响，巴西固定投资大幅回升、出口额激增，

受此驱动，2021年上半年巴西经济同比增长 6.7%。

然而，最近因巴西每日新增确诊病例增加，政府采

取了严格的管控措施，导致家庭支出持续低迷。一

些财政刺激措施的取消，减弱了对经济增长的支持

力度，但巴西经济整体仍能维持增长势头。截至目前，

巴西央行在 2021 年已经五次上调利率以遏制通胀，

但与历史水平相比，目前的利率仍然较低。2022年，

持续强劲的出口将继续支持巴西经济增长，但政治

局势紧张、财政状况疲弱，以及疫情带来的不确定

性都将制约其经济增长。
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2021 年，预计印度经济将增长 9.0%，2022 年

将增长 7.6%。虽然印度遭受了疫情严重的打击，但

由于基数较低加上工业生产强劲反弹，2021 年上半

年该国经济同比增长 9.3%。但是，随着基数效应消

退和新变异毒株导致的新增确诊病例飙升，2021 年

下半年印度经济增长势头有所减弱。令人欣慰的是，

近期印度制造业和服务业的综合 PMI 指数均有所上

升，表明其经济仍在稳步复苏。截至 2021 年 11 月，

印度新冠疫苗的全程接种率仍处于 25% 的较低水

平。2022 年，疫苗接种率的提高、持续的财政刺激

和货币宽松政策，以及外部需求的改善，都将有助

于拉动印度私人消费和固定投资的增长。

2021 年，预计俄罗斯经济将增长 3.6%，2022

年将增长 2.7%。私人消费的强劲复苏，助力该国经

济在 2021 年上半年同比增长 4.8%。但是，第三季

度零售数据和 PMI 指数显示，俄罗斯经济增长势头

有所放缓，原因可能是 6 月以来因疫情反复导致的

出行限制等防控措施重启。但是全球大宗商品价格

的上涨，带动了俄罗斯出口额的增长。财政刺激政

策继续支持俄罗斯经济增长，但力度已不及2020年，

俄央行开始提高利率，防止通货膨胀卷土重来。截

至 2021 年 11 月初，俄罗斯新冠疫苗全程接种率仅

为 34%。2022 年全球大宗商品价格持续上涨将继

续推动俄罗斯的经济增长，但将会受到疫苗低接种

率的制约。

2021 年，预计南非经济将增长 4.3%，2022

年将增长 2.3%。得益于工业生产和固定资产投资的

反弹和强劲的出口增长，2021 年上半年南非经济同

比增长 7.2%，从 2020 年严重的经济衰退中复苏。

然而，尽管最近几个月该国疫情有所改善，但是 6

月以来因确诊病例增加而重启的严格疫情管控措施，

削弱了南非下半年的经济增长势头。2022 年，南非

经济将继续受益于大宗商品价格上涨，但也将受到

高失业率、公共财政薄弱、电力危机，以及疫苗接

种进展缓慢的制约。

发展中经济体短期内无法恢复到疫情前的趋势
水平。

全球经济整体规模应能在 2021 年底恢复到 2019 年

新冠肺炎疫情爆发前的水平。然而，大约 1/2 的发

展中经济体，包括拉丁美洲和加勒比地区的大多数

国家，1/2 的亚洲发展中经济体、1/3 的撒哈拉以南

经济体、2/3 的中东和北非经济体、1/3 的欧洲发展

中经济体，以及 1/2 的发达经济体，包括大多数欧

盟成员国和日本，都无法在 2021 年将经济恢复到其

疫情前的水平，要实现这一目标大概要推迟至 2022

年。许多经济体将在 2022 年甚至需要更长的时间才

能恢复到其疫情前趋势水平。根据国际货币基金组

织（IMF）的中期增长预测，全球经济到 2025 年才

能恢复到疫情前的趋势水平（见图 1.2），其中发达

经济体预计到 2023 年才能达到这一目标，但对发展

中经济体整体而言，这一目标将无法在短期内达到。

2022 年多地通胀压力仍将保持高位，但会有
所缓解。

2021 年全球通胀加剧，其中发达经济体最为

明显，反映了多重因素，包括经济活动正在复苏（其

部分缘于大规模财政和货币政策刺激）、疫情造成

的供应链瓶颈，大宗商品价格上涨以及基数效应。

一些新兴市场货币贬值，也导致进口价格上涨。目

前市场的预期是，全球消费价格通胀率将从 2020

年的 3.5% 上升到 2021 年的 4.5%，其中发达经济
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表 1.2：GDP增长预期（%）

注：对主要经济体的定义见首页。

来源：2018-2020 增长率数据来自国际货币基金组织（IMF）；增长预期数据是基于聚焦经济（Focus Economics）与 IMF、世界银行和亚

洲开发银行（ADB）等国际组织的预测和 IFF 的分析。

   2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

预期

全球（按购买力平价计算） 3.6 2.8 -3.1 5.9 4.7

主要经济体集团

发达经济体 2.3 1.7 -4.5 5.2 4.2

发展中经济体 4.6 3.7 -2.0 6.4 5.0

亚洲发展中经济体 6.4 5.2 -0.8 7.2 5.9

亚洲高收入经济体 1.6 1.0 -2.9 3.8 3.2

欧洲发展中经济体 3.6 3.0 -3.2 4.4 3.6

欧   盟 2.3 1.9 -5.9 5.1 4.3

拉丁美洲与加勒比海地区 1.1 0.2 -7.0 6.0 3.1

中东与北非地区 1.9 1.1 -2.0 5.3 4.0

北美地区 2.9 2.3 -3.6 6.0 4.5

撒哈拉以南非洲地区 3.3 3.2 -1.6 3.7 3.9

东   盟 5.3 4.7 -3.3 3.3 5.3

金砖五国 5.8 4.6 -0.9 7.6 5.5

20国集团 3.2 2.5 -2.0 5.2 3.9

“一带一路”经济体 4.4 3.7 -1.2 5.9 4.8

主要经济体

阿根廷 -2.6 -2.1 -9.9 7.3 2.5

澳大利亚 2.8 1.9 -2.4 4.0 3.8

巴    西 1.8 1.4 -4.1 5.0 1.9

加拿大 2.4 1.9 -5.3 5.0 4.5

中    国 6.8 6.0 2.3 8.2 5.6

法    国 1.8 1.8 -8.0 6.0 3.9

德    国 1.1 1.1 -4.6 3.2 4.4

印    度 6.5 4.0 -7.3 9.0 7.6

印度尼西亚 5.2 5.0 -2.1 3.5 5.2

意大利 0.9 0.3 -8.9 5.8 4.3

日    本 0.6 0.0 -4.6 2.4 2.6

韩    国 2.9 2.2 -0.9 4.0 3.0

墨西哥 2.2 -0.2 -8.3 6.1 3.5

俄罗斯 2.8 2.0 -3.0 3.6 2.7

沙特阿拉伯 2.4 0.3 -4.1 2.4 4.5

南    非 1.5 0.1 -6.4 4.3 2.3

土耳其 3.0 0.9 1.8 8.1 3.7

英    国 1.3 1.4 -9.8 6.3 5.2

美    国 2.9 2.3 -3.4 6.1 4.5
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体将从 0.7% 上升到 2.7%，发展中经济体将从 5.1%

上升到 5.5%（见表 1.3）。在发达经济体中，美国

财政和货币政策刺激最强，通胀也上升最为明显，

从 1.2% 上升到 4.3%，其次是德国，从 0.4 上升到

2.7%，加拿大从 0.7% 上升到 2.5%，欧盟从 0.7%

上升到 2.2%，英国从 0.9% 上升到 2.1%，澳大利

亚从 0.9% 上升 2.0%。20 国集团中的其他发达经济

体 2021 年的通胀将保持在 2% 以下，日本预计将经

历零通胀。

在发展中经济体中，阿根廷和土耳其的 2021

年通胀率将维持在两位数，分别达到约 47% 和

17%，部分原因是货币大幅贬值。俄罗斯和巴西

的年度消费价格通胀率将翻倍，分别达到 6.1% 和

7.1%，墨西哥和南非将分别达到 5.5% 和 4.3%。中

国、印度、印度尼西亚和沙特阿拉伯等 20 国集团中

的其他发展中经济，2021 年的消费价格通胀率预计

将低于 2020 年的水平。

2022 年，全球部分地区的通胀压力预计仍将

保持高位，但普遍认为会有所缓和。首先，疫苗全员、

全程接种的推进将会助力全球经济活动进一步复苏，

并消减供应侧瓶颈。其次，需求增长放缓、供应扩大，

明年大宗商品的价格预计会比 2021 年更加稳定（世

界银行，2021b）。最后，各国政府可能将削减财

政和货币政策刺激的力度，一些国家或将开始收紧

货币政策以控制通胀。

国际货币基金组织在 2021 年 10 月的《世界

经济展望报告》（World Economic Outlook， IMF 

2021a）中对通胀的基线预测是，一旦供需不匹配的

问题得到解决，预计大多数经济体的通胀将在 2022

年降至疫情前的水平。报告列举的原因包括劳动力

市场仍处于低迷状态，以及结构性因素特别是自动

化程度的提高降低了价格对劳动力市场状况变化的

敏感性。但报告也指出，由于食品和石油价格上涨

通过进口价格造成的通胀传递滞后，到 2022 年一

些发展中经济体的价格压力可能仍会持续上升。
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注：对主要经济体集团的定义见首页。

来源：2018-2020 通胀数据来自国际货币基金组织（IMF）；通胀预期数据是基于《聚焦经济（Focus Economics）》与 IMF、世界银行和

亚洲开发银行（ADB）等国际组织的预测和 IFF 的分析。

表 1.3：年度消费价格通胀率预期（%）

   2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

预期

全球（按购买力平价计算） 3.7 3.7 3.5 4.5 3.8

主要经济体集团

发达经济体 2.0 1.4 0.7 2.7 2.2

新兴市场与发展中经济体 4.9 5.1 5.1 5.5 4.9

亚洲发展中经济体 2.8 3.5 3.4 2.7 3.2

亚洲高收入经济体 1.3 0.7 0.2 1.0 1.1

欧洲发展中经济体 3.4 4.1 3.1 5.6 4.3

欧   盟 1.8 1.4 0.7 2.2 1.8

拉丁美洲与加勒比海地区 6.7 8.3 6.8 9.5 8.0

中东与北非地区 12.0 9.6 11.3 14.3 9.4

北美地区 2.4 1.8 1.2 4.2 3.2

撒哈拉以南非洲地区 8.6 9.9 14.3 11.0 8.7

东   盟 2.8 2.2 1.5 2.3 2.6

金砖五国 2.7 3.6 3.4 3.2 3.3

20国集团 2.7 2.8 2.5 2.9 2.7

“一带一路”经济体 4.4 4.4 4.5 4.8 4.2

主要经济体

阿根廷 34.3 53.5 42.0 47.0 45.0

澳大利亚 1.9 1.6 0.9 2.0 1.7

巴    西 3.7 3.7 3.2 7.1 5.0

加拿大 2.3 1.9 0.7 2.5 2.3

中    国 2.1 2.9 2.4 1.3 2.2

法    国 2.1 1.3 0.5 1.7 1.3

德    国 1.9 1.4 0.4 2.7 1.6

印    度 3.4 4.8 6.2 5.5 4.8

印度尼西亚 3.3 2.8 2.0 1.7 2.7

意大利 1.2 0.6 -0.1 1.4 1.6

日    本 1.0 0.5 0.0 0.0 0.5

韩    国 1.5 0.4 0.5 2.0 1.6

墨西哥 4.9 3.6 3.4 5.5 3.7

俄罗斯 2.9 4.5 3.4 6.1 4.7

沙特阿拉伯 2.5 -2.1 3.4 3.0 2.0

南    非 4.6 4.1 3.3 4.3 4.4

土耳其 16.3 15.2 12.3 17.2 14.0

英    国 2.5 1.8 0.9 2.1 2.6

美    国 2.4 1.8 1.2 4.3 3.3
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综合上述因素，预计全球消费价格通胀率将在

2022 年逐步回落到 3.8%（见表 1.3），其中发达经

济体的通胀率将从 2.7% 降至 2.2%，发展中经济体

的通胀率将从 5.5% 降至 4.9%。在发达经济体中，

美国的通胀预计将从 2021 年的 4.3% 降至 2022 年

的 3.3%，欧盟将从 2.2% 降至 1.8%。在发展中经

济体中，阿根廷和土耳其继续面临宏观经济的挑战，

预计通胀将保持在两位数水平。巴西、印度和俄罗

斯的通胀率将分别降至 5%、4.8% 和 4.7%。中国

2022 年的通胀率预计将小幅升至 2.2%。其他主要

发展中经济体的通胀率预计将在 2% 至 3.3% 之间。

风险

以上展望存在几个下行风险。
 

最大的风险仍然是新冠肺炎疫情的反复。

全球经济前景面临的最大风险是，由于发展中

国家疫苗接种进展缓慢，或现有疫苗对新变异毒株

失效，导致新冠肺炎疫情再次大规模爆发。疫苗接

种是目前渡过疫情危机的最有效手段，但是世界各

地疫苗接种进展差异显著，形成了巨大的“免疫鸿

沟”。免疫鸿沟将延迟全球实现经济常态化并导致

消费低迷、投资疲弱，还将制约发展中经济体的增长，

甚至将通过国际旅行、贸易和投资，对疫苗接种率

较高国家的经济增长产生不利影响。根据亚洲开发

银行（ADB）2021 年的一项研究，疫苗接种进展缓

慢可能会使亚洲发展中经济体 2021 年的 GDP 增长

减少约 1 个百分点。

疫苗接种进展缓慢也将增加新冠病毒突变的概

率。一个群体中的感染人数越多，病毒突变的可能

性就越大。新冠病毒突变可能增加其感染率、致死率，

增加诊断难度，或降低治愈率和疫苗效力（世卫组

织，2021 年）。世卫组织在其网页上列出了四种需

要担忧的新冠病毒“变异毒株”，即阿尔法、贝塔、

伽玛和德尔塔变异毒株；一种“需要关注的变异类

型”；以及多种“监测中的变异类型”（世卫组织，

日期不详）。德尔塔变异株的传染性更强，导致全

球大部分地区的确诊病例激增。截至 2021 年 7 月，

已有 96 个国家报告了德尔塔变异毒株的确诊病例。

宏观经济和金融系统的不稳定可能会阻碍复苏
进程。

宏观经济和金融系统的不稳定是全球经济面临

的另一个风险，而发达经济体尤其是美国的通胀是

这种不稳定的来源之一。尽管发达经济体的货币主

管当局仍认为，最近的高通胀率只是暂时的，但有

理由认为这种通胀压力很可能将会持续。首先，如

果疫情反复，可能造成持续的供需不匹配。其次，

2022 年全球大宗商品价格的上涨可能不会如预期放

缓。第三，大规模的货币和财政刺激，尤其是美国

的货币和财政刺激，可能导致通胀预期脱离央行的

既定目标。最后，有人认为，自 2008 年全球金融

危机以来，去全球化思潮抬头，并因疫情而有所加剧，

这也可能产生通胀压力（Marin，2021 年）。

发达国家通货膨胀持续加剧，可能导致政府当

局突然调整货币政策。疫情以来，一方面量化宽松
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的货币政策增强了金融系统的流动性，导致了资产

价格膨胀；另一方面投资者对更高收益率的追逐，

推动了投资组合资本流入新兴市场。因此，发达经

济体货币政策的突然调整可能导致资产市场价格大

幅回调，进而加大宏观经济的不稳定。对于新兴市

场和发展中经济体，还有资本突然外流和汇率波动

的额外风险。所有这些都可能阻碍全球复苏的进程。

地缘政治紧张局势可能会破坏经济复苏。

当今世界局部地缘政治事件不断出现，如果升

级或失控，将影响全球经济复苏，中美在贸易、技

术等领域的紧张关系就是其中之一。由美国上届政

府发起的中美贸易战并没有结束。位于华盛顿的一

家名为彼得森国际经济研究所（Bown， 2021）的

智库曾预计，到 2021 年初，中国出口美国商品的

66.4%，将被美国征收平均 19.3% 的关税，而美国

对从其他地区进口的商品仅征收 3% 的关税；作为

回应，美国对华出口商品的 58.3%，将被中国征收

平均 20.7% 的关税，而中国对从其他地区进口的商

品仅征收 6.1% 的关税。双方进行了谈判，但目前

还没有迹象表明双方会降低关税。世界最大的两个

经济体之间持续的贸易争端会削弱投资者信心，不

利于全球经济复苏。

政策重点

未来全球的政策重点是结束疫情、降低经济前

景的风险、促进包容和可持续的复苏。具体包括：1.加

快推进疫苗接种，消除疫苗鸿沟；2. 确保货币政策

平稳过渡；3. 结束贸易紧张局势；4. 促进绿色复苏；

5. 加强对低收入和中低收入国家的支持力度。

加快疫苗接种，弥合疫苗鸿沟，结束全球疫情。

巨大的疫苗鸿沟对全球复苏构成重大威胁，

需要采取紧急行动，帮助低收入和中低收入国家获

得疫苗并推进疫苗接种。IMF 总裁在 IFF2021 年春

季会议上呼吁实施一项 500 亿美元的疫苗援助计

划，这项计划不但可以消除疫苗鸿沟、避免大量经

济损失，还将带来 9 万亿美元的累积收益（IMF，

2021c）。国际社会应积极支持世界卫生组织提出

的全球新冠疫苗接种战略，即到 2021 年底，每个

国家至少有 40% 的人口接种疫苗；到 2022 中，每

个国家至少有 70% 的人口接种疫苗。富裕国家应与

贫穷国家分享富余的疫苗，并提供必要的资金支持。

低收入和中低收入国家应调动财政、机构和卫生部

门的资源，解决疫苗的需求侧限制。多边开发银行

应帮助其发展中成员获得疫苗并在其疫苗接种进程

中给予全面支持。消除疫苗鸿沟还需要为发展中国

家在疫苗生产的安全性、有效性和经济的可负担性

等方面提供大力支持。

确保货币政策平稳过渡，保持宏观经济稳定。

世界各国财政和货币刺激力度空前，为防止全

球经济陷入深度衰退、稳定金融市场，以及维护社

会和经济稳定发挥了关键作用。随着经济的反弹和

通货膨胀的上升，世界各国央行在退出刺激政策和

进入政策常态化的恰当时机上很难抉择。过去的经

验表明，过早或过晚进入政策常态化都会对经济复

苏和稳定带来不利影响。通胀的不确定性巨大，各

国央行确保政策平稳过渡的能力将受到严峻考验。

为了避免市场对政策变化产生过激反应，各国应谨

慎传达政策信息。随着全球金融市场的高度一体化，

政策制定者，尤其是发达经济体的决策者，不仅要

考虑政策变化对本国经济的影响，还必须考虑政策

变化对其他市场尤其是发展中国家市场的溢出效应。

发展中经济体应继续加强维护其经济发展的基本面，

增强其应对外部冲击的韧性，并在必要时对其宏观

经济政策进行谨慎调整。发达经济体和发展中经济

体应该同心协力，共同防范 2013 年的“缩减恐慌”

重演。20 国集团等全球合作机制和东盟 10+3 等区

域合作机制为政策协调提供了合适的平台。 

结束贸易紧张局势，促进全球复苏。

中美贸易战让双方和全球经济都付出了沉重的

代价。据估计，2019 年贸易战对美国造成的经济损

失占其 GDP 的 0.3% 至 0.7%，失业人数估计超过

30 万 人（Zandi， et al. 2019； Hass and Demark 

2020）。中国也承受了贸易战给经济带来的伤害，

GDP增速从 2018年的 6.7%降至 2019年的 6.1%。

中美贸易战开始后，IMF 曾两次下调中国 2019 年经

济增长预期，共下调 0.3 个百分点。全球 GDP 增速

从 2018 年的 3.6% 降至 2019 年的 2.8%，中美贸

易战是其中原因之一。全世界都在密切关注美国拜

登政府将如何处理中美贸易关系，中美贸易战早日

结束将有力推动全球经济复苏。关税的降低也将有
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助于缓解全球通胀压力。各国应通过以规则为基础

的多边贸易体制解决贸易争端。

促进绿色复苏，应对气候变化。

应对新冠肺炎疫情这一全球性卫生危机占据了

大量资源，一些长期发展问题的应对行动被迫延缓，

应对气候变化、推动绿色和低碳转型就是其中之一。

2015 年在 COP21 大会上通过的《巴黎协定》设定

了全球气候目标，即将气温升高幅度限制在比工业

化前水平升高远低于 2℃以内，并努力将升幅限制

在 1.5℃之内，以避免气候变化的灾难性影响。实现

2℃温控目标，必须在 2070 年左右达到二氧化碳净

零排放；而实现 1.5℃温控目标，则必须在 2050 年

前后实现净零排放。实现二氧化碳净零排放即碳中

和，需要在能源、工业系统、基础设施以及土地利

用等领域进行迅速的、深刻的变革转型，还需要在

可再生能源和低碳能源、绿色技术等领域进行大量

投资。各国应加快绿色投资，推进绿色复苏。本报

告将在第二部分讨论绿色投融资及相关政策问题，

在第三部分详细分析实现全球碳中和的路线图和政

策重点。

为低收入和中低收入国家提供支持。

疫情导致许多国家的政府债务负担大幅增加，

各国政府增加了财政支出，用于帮助企业、稳定就

业、救助贫困家庭和失业人员，以及应对健康危机、

稳定经济。高债务负担使各国政府在推进疫苗接种、

实现可持续发展目标，以及应对气候变化等方面捉

襟见肘，低收入和中低收入国家的政府尤甚。沉重

的债务负担也增加了这些国家经受外部冲击的脆弱

性。国际社会有义务帮助低收入和中低收入国家渡

过这一艰难时期。对此，多边开发银行应继续发挥

其重要作用（见 1.3 节中的表 1.1）。然而，多边资

金并不能完全替代双边资金的支持作用，尤其是来

自富裕国家的双边资金。国际社会应共同努力，确

保低收入和中低收入国家在全员接种疫苗、实现可

持续发展，以及应对气候变化的等方面获得足够的

资金支持。

国际货币基金组织（IMF）最近向其 190 个成

员国分配了高达 6500 亿美元的特别提款权（见专栏

1.3）。其中 42.2%，即 2740 亿美元，分配给了新

兴市场和发展中经济体；210 亿美元分配给了低收

入国家；3760亿美元（57.8%）分配给了发达经济体。

许多获得特别提款权配额的发达经济体与资源有限

的低收入国家相比，其对特别提款权配额的需求或

许并不是那么迫切，是否可以考虑以贷款或捐赠方

式，将一部分特别提款权配额转让给有更加迫切需

求的国家，或用于资助一些全球性的倡议。

**************************************

专栏 1.3：IMF 特别提款权如何为发展中国家提供支持？

2021 年 8 月 23 日，IMF 向其 190 个成员国

分配了 6500 亿美元的特别提款权（SDRs）。这是

IMF历史上额度最大的特别提款权分配方案。此后，

发展中国家，特别是非洲国家和非政府组织一直呼

吁“回收”发达经济体的特别提款权配额，以支持

贫困国家和资助全球性倡议。

什么是特别提款权。特别提款权（SDR）是国

际货币基金组织（IMF）于 1969 年创设的用于补充

会员国官方储备的国际储备资产。特别提款权的价

值由美元、欧元、人民币、日元和英镑组成的一篮

子储备货币决定。特别提款权并不是一种货币，但

可以用其向 IMF 指定的其他会员国换取外汇，还可

以与黄金和自由兑换货币一样充当国际储备。因为

它是 IMF 普通提款权的一种补充，所以称为特别提

款权。

什么是特别提款权分配。根据 IMF 规定，特别

提款权的普通分配必须与满足补充现有储备资产的

长期全球需求这一目标相一致。

自 1969 年以来，国际货币基金组织已经进行

过四轮特别提款权的普通分配和一轮特别分配，包

括 2021 年的这轮分配，总额约为 9360 亿美元。上
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**************************************

Source: “IMF Governors Approved a Historic US$650 Billion Allocation of Special Drawing Rights,” IMF Press Release, No. 21/235, August 2, 
2021; and various other IMF publications.

一次特别提款权的普通分配是在 2009 年 8 月，当

时的总分配额为 2500 亿美元，用于帮助成员国应

对全球金融危机的影响。 

特别提款权的普通分配是按照成员国在 IMF 中

的份额（所有权）比例进行分配的。2021 年 8 月

IMF 批准了约 6500 亿美元的特别提款权普通分配

方案。新兴市场和发展中经济体的份额约为 42.2%

（2740 亿美元），其中 3.2%（210 亿美元）分配

给了低收入国家，而发达经济体的份额为 57.8%

（3760 亿美元）。许多发达经济体目前可能并没有

那么急迫的资金需求，却获得了特别提款权的大部

分，而亟需资金支持的低收入国家，却只得到了3.2%

（210亿美元），这一事实不禁令人唏嘘，也引发了“回

收”发达经济体特别提款权配额另作他用的呼声。

特别提款权可以用来做什么。  一旦获得特别提

款权配额，成员国可以将持有份额作为官方储备，

或出售部分或全部。根据成员国之间的自愿交换安

排或 IMF 的指定，IMF 成员国可以将特别提款权配

额兑换成可自由使用的货币。自 1987 年以来，特别

提款权市场一直通过成员国之间的自愿交换安排发

挥作用。特别提款权还可以用于成员国支付 IMF 贷

款的利息、还款，或支付 IMF 配额增加的款项。

特别提款权的使用会发生财务成本。当一个成

员国的特别提款权储备低于其从 IMF获得的配额时，

就会发生财务成本。出售特别提款权换取可自由兑

换货币的成员国会减少其特别提款权储备，由此而

产生的储备和配额之间的差额就需要支付特别提款

权利息。相反，用可自由兑换的货币购买特别提款

权的国家会增加其特别提款权储备，由此而产生的

特别提款权储备盈余可以赚取特别提款权利息。出

售和购买特别提款权实际上就是用一种储备资产替

代另一种。  

特别提款权可以被“回收”另作他用吗？  许多

获得特别提款权分配的发达经济体目前对这笔资金

可能并没有急迫的需求，而贫穷国家则可能亟需这

笔资金支持。那么，如果前者自愿出借或捐赠一部

分特别提款权配额，用于救助贫困国家或者支持一

些全球性的倡议。该如何操作？具体方法包括 :

第一，目前已有一些国家在使用特别提款权配

额帮助其他国家。例如，在当前疫情危机下，一些

国家已将其部分特别提款权配额转借给 IMF“减贫

与增长信托基金”（PRGT），并根据借款协议收取

利息。该基金旨在为贫困国家提供优惠贷款。

第二，富裕国家可以通过捐赠一部分特别提款

权配额的方式，帮助贫穷国家从疫情中复苏。然而，

这样做将产生相当于特别提款权利率的财务成本。

因此相比之下，把特别提款权转借给 PRGT 的方法

显然比捐赠的方式更加可行。

第三，IMF 目前正在考虑建立一个全新的“韧

性与可持续性信托基金”，以帮助贫穷和脆弱国家

实现经济复苏，这个信托基金的主要资金将来源于 

“回收”的特别提款权。IMF 的这一建议已在 20 国

集团公报中获得支持。这一新的信托基金将促进结

构转型，包括在中期内实现疫情危机后的绿色复苏

和可持续增长。目前 IMF 还在探索利用特别提款权

支持多边开发银行贷款的可能性。

另外，IMF 还提出了一些诸如创建新的贷款工

具的提议，以循环利用特别提款权，为应对气候变化、

大流行病防范和其他全球性倡议提供资金。然而，

由于特别提款权是储备资产，其使用会带来财务成

本，因此这些提议能在多大程度上付诸实施仍有待

观察。
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第二章：全球绿色金融发展指数和国别排名

2.1.  引言

近年来，气候变化、环境保护和可持续发展已

逐渐成为全球关注的重要政策议题，由于认识到其

紧迫性和重要性，国际社会在采取减缓和适应气候

变化的行动、走绿色发展之路等方面也日益达成共

识。《巴黎协定》提出了将全球气温较工业化前水

平的升幅控制在低于 2℃，并努力将其限制在 1.5℃

以内的长期目标。联合国可持续发展目标（SDGs）

也包含许多与环境保护相关的目标，例如为所有人

提供清洁饮水、卫生设施和经济适用的清洁能源，

采取紧急行动应对气候变化及其影响，以及消除极

端贫困和减少不平等。这些目标为全球绿色低碳转

型提供了基本方向。为实现《巴黎协定》气候目标

和联合国可持续发展目标，所有国家须采取空前紧

急且影响深远的措施，其中包括为实现这些目标提

供充足的投资资金。 

在此背景下，绿色金融因其可以调动私人资本

和公共资源投资可持续发展项目，而日益受到世界

的青睐。英国（UK）、欧盟（EU）各成员国和中

国等许多国家，已经在绿色金融发展方面取得了重

大进展。过去几年里，众多机构对不同国家或城市

的绿色金融发展状况进行了评估。2016 年，20 国

集团（G20）通过了《绿色金融综合报告》（G20 

2016），对 G20 国家和有关国际组织的绿色金融

发展，以及绿色金融领域的国际合作进行了评述，

并提出了加快绿色金融发展的七项措施。2017 年，

联合国环境规划署（UNEP）发布《绿色金融进展

报告》，回顾了 G20 政策措施的落实情况（UNEP 

2017）；2019 年发布了《可持续金融进展报告》，

总结了 G20 国家和其它部分国家实施七项政策措施

的进展（UNEP 2019）。2018 年，总部位于伦敦

的智库 Z/YEN 开始定期发布全球绿色金融指数，评

估全球 66 个主要城市的绿色金融总体发展情况（Z/

YEN 2018）。

绿色金融的发展受到微观、宏观以及政策和制

度等多重因素的影响，并且往往被信息获取、认知

差距、分析能力以及政策和监管的风险所制约。为

绿色金融提供连续的、可对比的信息有助于推动国

家和国际层面的绿色金融实践。但目前绿色金融研

究和信息所涵盖的经济体数量有限，无法反映全球

绿色金融发展全貌。本报告中的全球绿色金融发展

指数（GGFDI）弥合了此方面的不足。GGFDI 以系

统研究为基础，通过收集的数据衡量各国在绿色金

融发展方面的进步和表现。

本章共分三节。第 2.2 节讨论和回顾了绿色增

长的融资需求、绿色金融的定义及其重要性、绿色

金融的最新发展、部分国家的绿色金融政策以及绿

色金融领域的国际合作。第 2.3 节发布了全球 55 大

经济体的绿色金融发展指数（GGFDI）和国别排名。

第 2.4 节讨论促进绿色金融发展与创新未来所面临

的挑战和政策重点。

第二章：
全球绿色金融发展指数和国别排名
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2.2.  全球绿色金融的发展
近况

2.2.1. 绿色增长的融资需求

人类社会面临双重挑战（经济合作与发展组织

[OECD]2011）。一方面，我们需要持续强劲的经济

增长，满足不断增多的人口的需求。这对于中低收

入国家的 64亿人（占世界总人口的 84%）尤为重要，

因为那里很大一部分人仍然遭受着饥饿的威胁，生

活条件恶劣。另一方面，我们面临着不断加剧的环

境压力，包括空气和水污染、生物多样性丧失、自

然资源枯竭和气候变化。

科学家认为，因使用化石燃料而排放的二氧

化碳，导致全球表面温度比工业化前水平升高了约

1.1℃（政府间气候变化专门委员会 [IPCC]2021年），

而气候变暖又导致干旱、洪水等极端天气频发和海

平面上升。气候变化和极端天气每年影响全世界数

百万人的生活，造成数千亿美元的经济损失。仅在

2016 年，与空气污染造成的健康损害相关的成本，

全球估计为 5.7 万亿美元，相当于 GDP 的 4.8%（世

界银行 2020 年）。《柳叶刀》污染与健康委员会的

一份报告显示，仅在 2015 年，由空气、水和土壤

污染引起的疾病就造成了 900 万人过早死亡，占当

年全球死亡人数的 16%（Landrigan等人，2017年）。

此外，根据生物多样性和生态系统服务政府间科学

政策平台 2019 年的报告（IPBES 2019），多达 100

万种植物和动物物种因人类活动而面临灭绝。
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早在 20 世纪 70 年代，国际社会就开始对日

益严峻的环境挑战做出了响应（专栏 2.1）。2015

年，联合国可持续发展目标的提出和《巴黎协定》

在 COP21 大会上的通过，是推动全球可持续发展

的两个重要里程碑。2015 年 9 月在纽约举行的联合

国可持续发展峰会上，150 多位世界领导人通过了

《改变我们的世界：2030 年可持续发展议程》（UN 

2015a），该议程包含 17 个可持续发展目标和 169

个具体指标，旨在消除贫困、改善人民的生活、增

进人类的繁荣和福祉、保护环境和应对气候变化。

2015 年 12 月在巴黎举行的《联合国气候变化框架

公约》第 21 次缔约方大会（COP21）上，196 个缔

约方国家一致通过了《巴黎协定》。该协定为世界

设定了具体的气候目标，即将全球气温较工业化前

水平的升幅控制在低于2℃以内，并努力控制在1.5℃

之内。《巴黎协定》还建立了基于自主义务、不断

加大力度的“国家自主贡献”（NDC）减排机制（联

合国 2015 年）。IPCC 2018 年发布的报告，《IPCC

全球升温 1.5° C 特别报告》，进一步表明，为了

实现温控 1.5℃的气候目标，到 2030 年全球碳排放

水平必须比 2010 年低 45%，并在 2050 年前后实现

碳中和。

为实现可持续发展目标和《巴黎协定》温控目

标，世界各国亟需采取减缓和适应气候变化的行动，

并迅速走向绿色低碳转型发展之路，对绿色和低碳

基础设施及绿色技术进行大量投资。据估计，从

2015 年到 2030 年，发展中国家实现可持续发展目

标所需的总投资将达到每年 3.9 万亿美元，相当于

发展中国家预计 GDP 总和的 11%（图 2.1）。 经

合组织最近的一项估计表明，受新冠肺炎疫情影响，

发展中国家实现《2030 年可持续发展议程》中的

1

1972 年在斯德哥尔摩举行的联合国人类环境

会议，是第一次在世界范围讨论环境保护的会议（联

合国 1970 年）。1987 年，由联合国世界环境与发

展委员会完成的一份报告——《我们共同的未来》

（1987 年），首次提出了可持续发展这一概念，并

对其进行了系统阐述。1992 年在巴西里约热内卢举

行的联合国环境与发展会议，也被称为“里约地球

峰会”，旨在为环境与发展问题的国际行动制定实

施路线图，以指导 21 世纪环保领域的国际合作与发

展（联合国 1992 年）。会议通过了《里约环境与发

展宣言》、《联合国气候变化框架公约》（UNFCCC）、

《生物多样性公约》和《森林管理原则宣言》。此后，

世界各国都加大了环境保护力度。与此同时，历次

联合国会议，包括 1995 年以来的《联合国气候变

化框架公约》缔约方会议，继续商讨实现可持续发

展所需的具体行动和路线图，并最终在 2015 年通

过了《2030 年可持续发展议程》（包括 17 项可持

续发展目标）和《巴黎协定》（COP21 大会上通过

的气候变化协定）。

**************************************

专栏 2.1：自 20 世纪 70 年代以来全球对日益加剧的环境压力的应对

来 源： 联 合 国 会 议： 环 境 与 可 持 续 发 展，https://www.un.org/en/conferences/environment; UN Conference on Environment and 

Development. 1992。联合国环境与发展会议报告，里约热内卢，6 月 3 日至 14 日，https://undocs.org/en/A/CONF.151/26/Rev.1(vol.I)；

联合国世界环境与发展委员会（WCED），1987 年，WCED 报告：《我们共同的未来》，https://sustainabledevelopment.un.org/content/

documents/5987our-common-future.pdf。

**************************************
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17 项可持续发展目标，年度资金缺口在 2020 年增

加了 70%，达到 4.2 万亿美元（OECD 2020a）。

同时，根据 IPCC 的数据（2018），要实现 1.5℃温

控目标，2016 年至 2050 年全球年均能源投资（包

括可再生能源、能效提升、电气化和低碳技术）估

计为 3.26 万亿美元，占全球预计 GDP 的 2.4%。 

另外，由联合国环境规划署（UNEP）、世界经济

论坛（WEF）、德国国际合作机构（GIZ）、土地

退化经济学倡议 (ELD) 和“生动经济学”（Vivid 

Economics）进行的一项最新研究（2021年）显示，

从现在起到 2050 年，全球对自然界累计投资达 8.1

万亿美元，才能有效应对气候变化、生物多样性和

土地退化这三大相互关联的环境危机。

假设 2016 年至 2030 年发展中国家的国内生产总值（GDP）年均增长率为 5%（这也是 2000 年至 2020 年的年平均增长率）。

假设 2016 年至 2050 年全球 GDP 年均增长率为 3%。

1

2

2

实现如此大规模的投资，需要公共资本和私人

资本的共同参与。根据联合国贸易和发展会议（2014

年）的估计，要实现可持续发展目标，私营部门需

投入资金占电力部门、交通部门、电信部门所需

投资的比例分别是 40% ～ 50%、30% ～ 40%、

40% ～ 80%，占供水和卫生部门、食品和农业部门

所需投资的比例分别是 20%、75%，占气候减缓和

适应行动所需投资的比例分别是 40% 和 20%、占

健康、教育部门所需投资的比例是 15% ～ 20%。

如何吸引私人投资者为可持续发展目标，以及气候

减缓和适应行动提供资金，已成为许多国家十分关

注的重要发展问题。因此，引导私人资本和公共资

本投资于绿色和低碳项目的绿色金融，近年来在全

世界受到越来越多的关注。

来源：联合国贸易和发展会议，2014 年，可持续发展目标投资趋势监测，

https://unctad.org/system/files/official-document/diaemisc2019d4_en.pdf。

图 2.1：2016-2030 年发展中国家实施可持续发展目标的年度投资需求 ,

单位：十亿美元（按 2016 年不变价格）
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图2.1：2016-2030年，发展中国家实施可持续发展目标的年度投资需求，单位：
十亿美元（按2016年不变价格）
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2.2.2. 绿色金融的定义和重
要性

绿色金融的定义

当前各国政府、机构投资者、投资银行、资产

管理公司、以及多边开发银行（MDB）和公众，对

绿色金融日益关注。根据气候债券倡议组织（CBI）

汇编的数据，全球绿色债券发行量从 2014 年的 370

亿美元增加到了 2020 年的 2900 亿美元，年均增长

41%。

绿色金融的起源可以追溯到社会责任投资（SRI）

这一概念。SRI 最初与 20 世纪 60 年代西方的反战

运动有关。20 世纪 70 年代和 80 年代，社会责任投

资越来越受欢迎，而且随着时间的推移，社会责任

投资者所关心的社会问题逐步扩大到民权、两性平

等、核能和环境等领域。将社会和环境意识与财务

目标相结合的新基金数量激增。一些灾难性的人为

事件，如 1986 年的切尔诺贝利核泄漏事件和 1989

年的埃克森·瓦尔迪兹号油轮漏油事件，成为个人和

机构投资者将投资目光转向那些对社会和环境更负

责任公司的催化剂。当时，社会责任投资的标准方

式是建立类似于传统市场的投资组合，同时避免投

资那些与酒类、烟草、武器、赌博和环境污染有关

的项目。

随着社会责任投资的增长，一种更加广泛的

财富管理方式日益受到欢迎，称为 ESG（环境、社

会和治理）投资。ESG 投资需进行一系列广泛的

尽职调查，涉及环境（如污染）、社会（如劳动标

准）和治理（如透明度）因素如何对投资收益产生

正面或负面影响。“ESG”一词最早出现在联合国

全球契约组织 2004 年发布的报告《谁在乎胜利：

将金融市场与变化中的世界联系起来》中。该报告

就如何更好地将 ESG 问题纳入资产管理、证券经纪

服务和相关研究职能提供了指导方针和建议，它与

2005Freshfields 报告（联合国环境规划署金融行动

机构资产管理工作组撰写）一起，成为负责任投资

原则（PRI，2006 年在纽约证券交易所发布）和联

在美国，社会责任投资起源于 18 世纪的卫理公会。卫理公会是基督教新教的教派，不从事奴隶贸易、走私和炫耀性消费，不对制造酒

类或烟草产品或宣传赌博的公司投资。

3

3

合国可持续证券交易所倡议（SSEI，2009 年提出）

的基础。

20 世纪 90 年代，“气候金融”一词开始进入

国际气候政策讨论和谈判。气候融资的概念可以追

溯到 1992 年的里约地球峰会。最初，它指的是发

达国家向发展中国家提供资金，以资助它们根据《联

合国气候变化框架公约》（UNFCCC）确定的“共

同但有区别的责任”原则采取减缓和适应气候变化

的行动。随着时间的推移，开发银行（MDB）用双

边捐款和自有资源建立了各类气候基金，以支持发

展中国家进行减缓和适应气候变化的行动。发展中

国家逐渐开始利用自己的资金开展应对气候变化的

行动，私营部门也开始投资可再生能源和低碳技术

等领域。《联合国气候变化框架公约》（UNFCCC）

现在将气候融资定义为“来自公共、私人和其他融

资渠道的，用于支持减缓和适应气候变化行动的地

方、国家或跨国融资”。

气候金融侧重于应对气候变化，而绿色金融的

范围更广，涵盖投入环境保护的所有资金。“绿色

金融”一词首次出现在 1994 年发表的《欧洲能源

和环境法评论》（Devas ，1994）一文中，该文章

阐述了如何让金融为环境保护服务。在 21 世纪之

交，绿色金融这个词逐渐流行起来。最初，绿色金

融和气候金融是可以互用的术语。而后，绿色金融

逐渐成为政策关注的重点，其中部分原因是全球政

策议题从低碳发展扩展到绿色增长，相应地其范围

也从应对气候变化，扩展到了控制空气和水污染、

保护自然资源、生态系统和生物多样性（经合组织，

2011）。2015 年，联合国可持续发展目标（SDGs）

和《巴黎协定》确定后，巨额的绿色投融资缺口成

为了推动绿色金融发展的关键动力。
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图 2.2：新金融的各种定义

来源：联合国环境规划署，2016 年，《探寻：可持续金融体系设计——定义和概念——背景说明》

https://wedocs.unep.org/bitstream/handle/20.500.11822/10603/definitions_concept.pdf?sequence=1&isAllowed=y。

来源：联合国环境规划署，2016 年，《探寻：可持续金融体系的设计—定义和概念—背景说明》，

https://wedocs.unep.org/bitstream/handle/20.500.11822/10603/definitions_concept.pdf?sequence=1&isAllowed=y。

表 2.1：气候金融、绿色金融和可持续金融的区别

2016 年，中国担任 G20 主席国期间，倡议发

起绿色金融研究小组（GFSG），该小组于同年发布

了第一份《G20绿色金融综合报告》，将“绿色金融”

定义为“能产生环境效益以支持可持续发展的投融

资。”“环境效益”包括减少空气、水和土壤污染、

降低温室气体（GHG）和二氧化碳（CO2）排放，

以及提高资源利用效率、减缓和适应气候变化等。

报告强调了发展绿色金融的重要意义，指出了投融

资缺口大、“绿色”金融产品份额低、环境外部性

难以内部化、期限错配和信息不对称等问题。报告

还强调了绿色金融的发展涉及整个金融体系实施有

效的环境风险管理，并指出，公共和私人融资都是

绿色金融的关键组成部分。

2016 年，联合国环境规划署将各国和众多机

构提供的与绿色金融相关的定义和概念进行梳理，

并把近期政策讨论和对话中经常涉及的一些概念，

如“可持续”、“社会环境”、“绿色”、“气候”

和“低碳”等放在同一个框架里（图 2.2）。这一框

架将可持续金融区分为广义的可持续金融，即关注

环境、社会、经济和治理等问题，和狭义的可持续

金融，即只关注环境问题或只与减缓和适应气候变

化相关的气候金融（表 2.1）。

可持续发展

环境 社会

气候变化缓解 气候变化适应 其与环境议题

经济 治理

低碳

气候

绿色

社会经济

“可持续”

气候金融
《联合国气候变化框架公约》将其描述为可从公共、私人和其他融资渠道获得的，地方、

国家或跨国融资，其对减少排放和适应、减缓气候变化的影响至关重要。

绿色金融
通常指比气候融资更广泛的金融，因为它涉及其他环境目标和风险，强调更广泛的绿

色融资，而非只关注公共资金和公共撬动的资金。

可持续金融
覆盖范围最广，包括绿色金融以及旨在解决其他社会和治理问题的金融。它涵盖了旨

在实现可持续发展目标的所有融资。
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一些国际组织和国家对于绿色金融的定义给予

了不同的诠释：

	• 2016年，中国人民银行（PBOC）、财政部（MOF）

等七部委联合印发了《关于构建绿色金融体系的

指导意见》。绿色金融是指为支持环境改善、应

对气候变化和资源节约高效利用的经济活动，即

对环保、节能、清洁能源、绿色交通和绿色建筑

等领域的项目进行投融资、运营和风险管理等，

所提供的金融服务。

	• 2017 年，欧盟委员会（EC）发布的《在绿色金

融背景下定义 “ 绿色 ”》报告中，规定绿色项目

必须满足以下六个条件之一，即减缓气候变化，

适应气候变化，水和海洋资源的可持续利用和保

护，向循环经济过渡，解决污染问题，生物多样

性和生态系统的保护与恢复 ”（EC， 2017）。

绿色项目不包括化石燃料升级项目，因为这些项

目被认为会导致温室气体排放的锁定。

 • 国际资本市场协会（ICMA， 2020）认为绿色

金融比气候金融概念的外延更广，因为它还涉及

如自然资源保护、生物多样性保护、污染预防与

控制等其他环境目标。

 • 国际金融公司（IFC）经过对现有的绿色金融定

义进行整理认为，不同国家和组织对绿色金融的

定义存在显著共性，例如可再生能源行业和绿色

建筑业，但在核能、减少噪音污染、碳捕集和封

存等特定领域也存在差异，反映了各国对这些问

题的不同立场（IFC， 2017）。

值得注意的是，气候金融、绿色金融和可持

续金融的发展，在很大程度上是为了应对新出现的

全球环境和社会问题的挑战，而且需要政策干预。

SRI、ESG 投资以及最近出现的影响力投资，都与私

营部门财富管理的投资理念有关。影响力投资是指

产生积极的社会、环境或治理效益，并伴随一定财

务回报的投资策略（ICMA ，2020）。

在本章中，绿色金融定义为：

“引导资金流向支持减缓和适应气候变化，环

境保护、生态系统和生物多样性，提高资源利用效

率等行动，以及为这些行动提供的金融服务。绿色

金融包含气候金融或碳金融。其产品包括绿色债券、

贷款、股票、投资基金、担保、碳信用额和绿色保险（如

气候或洪水保险）、租赁和金融衍生品。绿色金融

涵盖私人和公共资金的绿色投资，包括支持发展中

国家减缓和适应气候变化、保护环境的多边和双边

金融援助。”

为什么绿色金融如此重要？

绿色金融的重要性可以从融资需求和供应两个

方面来理解。

在融资需求方面，绿色金融引导资金流向绿色

项目和方案。  如减缓、适应气候变化（如可再生能

源、基础设施防护和防洪）和环境保护（如控制空

气和水污染）等领域的投融资需求巨大。这些领域

往往需要长期融资，且风险大、财务回报低，但同

时其又具有较强的正外部影响和显著的社会效益。

由于自由市场无法对这些正外部影响和社会效益进

行定价，导致偏重短期利润的传统融资模式无法将

资金投入绿色项目，而绿色金融正是通过政策干预

纠正这种市场失灵。政策干预措施主要包括（1) 行

政监管，如为绿色项目设定强制性贷款配额，为金

融工具贴上绿色标签，强制要求金融机构将环境风

险纳入投资决策，以及对绿色金融产品实行严格的

披露要求以减少信息不对称；（2）经济激励，如利

率补贴、税收减免和包括政府担保在内的信用增级；

（3）政府直接参与绿色投资或引入民营资本的公私

合营（PPP）模式。

在融资供应方面（即投资者方面），绿色金融

工具提供了新的资产类别，以满足不同投资群体的

需要。  例如，可以满足寻求长期投资、稳定回报的

养老基金和保险公司的需要，满足具有强烈社会责

任的投资群体投资于产生重大社会和环境效益项目

的需要。绿色金融还为投资者在可再生能源和新能

源汽车等领域提供了投资机会。此外，多样的绿色

金融产品可以让金融机构分散其金融投资，以减少

其总体风险，这既是出于监管的要求，也是基于风

险考虑的长期回报最大化，这里的风险可能来自与

气候变化相关的极端事件，如洪水、风暴、森林火灾、

干旱和海平面上升；或来自污染事故（例如石油泄

漏和核泄露）对生态系统造成的损害；或来自对自

然资源的破坏，如山体滑坡、水资源短缺和生物多

样性的丧失。另外，低碳经济转型期间的气候政策、
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技术应用以及消费者和市场情绪的变化也可能带来

风险。绿色金融不仅能分散金融机构个体风险，而

且有助于降低金融部门的系统性风险。

《经济学人》智库（EIU 2020）最近对澳大利

亚、新西兰、日本、中国香港特别行政区和新加坡

的 161 家机构投资者进行调查发现，68% 的受访者

打算增加对可持续金融的投资，27% 的受访者预计

在三年后，将其管理资产的 25% ～ 50% 投资于可

持续行业。调查发现，投资组合多样化是投资者选

择可持续行业的首要原因，其次是因为可以促进可

持续发展和提高投资公司的影响力，以及增加投资

者的经济回报。约 68% 的受访者表示，他们的可持

续投资表现优于传统投资。此外，约 70%的受访者认

为可持续投资对公司声誉的正面影响大于传统投资。 

其他国家和区域也有类似的调查，结果相似。

在欧洲，2DII （2019）进行的一系列针对消费者的

调查显示，三分之二的法国和德国个人投资者表示，

他们愿意以对环境负责的方式进行投资。在美国，

根据摩根士丹利 2019 年的一项研究，85% 的受访

个人投资者对可持续投资感兴趣。研究发现，受访

者对不同可持续投资项目感兴趣的比例分别是 : 减

少塑料的使用（46%）、气候变化（46%）、社区

发展（42%）、循环经济（39%）和可持续发展目

标（36%）。在中国，中国责任投资论坛（SIF）和

新浪财经于 2019 年，联合开展了责任投资公众态度

调查，结果显示大多数个人投资者在投资中考虑“环

境”、“劳动”、“健康”和“商业道德”等因素，

86% 的受访者表示他们将考虑可持续投资要素（全

球可持续投资联盟 2020）。

实证研究发现，绿色融资可以改善发行绿色

债券的公司、城市或经济体的环境绩效。Flammer 

（2021）对全球 225 家发行绿色债券的上市公司研

究后发现，股票市场对绿色企业债券，尤其是由独

立第三方认证的绿色企业债券响应积极。此外，研

究发现，公司在发行绿色债券之后，其环境绩效获

得了改善（如环境评级提高，二氧化碳排放量降低）。

亚洲开发银行（ADB）委托进行的一项基于 2015

年至 2018 年中国 265 个城市的数据的研究（罗、

田和杨，2021）显示，如果一个城市在某个月绿色

债券融资增加，其空气质量指数（AQI）和 PM2.5

浓度在 12 个月后会显著下降。亚行于 2007 年至

2019 年对世界 54 个主要经济体进行的研究发现，

首次发行绿色债券后，发行国的二氧化碳平均排放

量会下降（亚行，2021a）。

总之，发展绿色金融有助于国际社会应对气候

变化和环境挑战，纠正市场扭曲，提高金融部门的

可持续性，并促进绿色创新。金融部门发挥金融中

介和风险管理的作用。绿色金融可以有力推动绿色

产业的发展，并有效减缓和适应气候变化。当市场

机制和价格不能充分反映绿色项目的正外部性时，

绿色金融可以引导资金流向绿色产业的投资和研发，

这是对传统金融的重要改进和创新。绿色金融在使

环境外部性内部化方面将变得越来越重要。
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2.2.3. 全球绿色金融发展的三个阶段

全球绿色金融的发展大致可分为三个阶段。

第一阶段，20 世纪 90 年代之前。 在这一阶段，

世界面临的环境压力越来越大。许多有社会责任感

的欧美投资者开始关注环境和社会问题，并将其纳

入投资决策。许多公司也开始认识到，公司的长期

价值与环境质量和地球的健康密不可分。这一阶段，

绿色金融的发展主要是由市场驱动的，社会责任投

资迅速普及。

第二阶段，从 20 世纪 90 年代初至 2015 年。  

在这一阶段，气候变化成为一个重要的全球问题，

其标志是 1992 年里约地球峰会通过的《联合国气

候变化框架公约》。在此期间，各国政府积极推动

绿色金融发展，建立了若干多边融资机制。在 1992

年里约地球峰会前夕成立的全球环境基金（GEF），

是第一个支持发展中国家，实现生物多样性、气候

变化、化学品和荒漠化等国际环境公约和协定目标

的重要多边融资机制。1994 年，《联合国气候变化

框架公约》生效，呼吁发达国家根据“共同但有区

别的责任”原则，向发展中国家提供资金，以推动

减缓和适应气候变化的行动。全球环境基金（GEF）

受托负责《联合国气候变化框架公约》气候资金机

制的运作。2001 年，《联合国气候变化框架公约》

第七次缔约方会议（COP7）设立了最不发达国家基

金（LDCF）和气候变化特别基金（SCCF），由全

球环境基金（GEF）管理，此外还设立了适应基金，

由世界银行管理。这些基金旨在为发展中国家应对

气候变化提供资金支持，主要是支持适应性项目和
方案。

1997 年，《联合国气候变化框架公约》第三

次缔约方会议 (COP3) 通过了《京都议定书》，要求

工业化国家在 2008-2012 年承诺期内 , 将其温室气

体排放量在 1990 年的水平上减少至少 5%。《京都

议定书》于 2005 年生效。根据《京都议定书》的清

洁发展机制，发达国家可以投资于发展中国家的减

排项目并获取碳信用额，以此完成其温室气体减排

义务，这为发展中国家减缓气候变化提供了另一个

资金来源。《京都议定书》还允许发达国家通过碳

交易来管理其碳信用额的不足或盈余。2005 年，欧

盟启动了碳排放交易，实施总排放量限额和排放权

交易制度。在第一阶段的试验之后，欧盟排放交易

体系于 2008年进入第二阶段，以履行《京都议定书》

的承诺（欧盟委员会）。2010 年，《联合国气候变

化框架公约》第 16 次缔约方会议 (COP16) 设立了

绿色气候基金（GCF），其任务是帮助发展中国家

限制或减少温室气体排放，并适应气候变化的影响。

绿色气候基金（GCF）于 2015 年开始运作，是目前

世界上最大的气候基金。

在这一阶段，多边开发银行（世界银行和区域

开发银行）设立了各种适应和减缓气候变化的基金，

以支持发展中经济体成员采取应对气候变化的行动。

许多双边援助增加了对发展中国家适应和减缓气候

变化项目和方案的支持。除了这些官方绿色金融举

措外，还出现了市场化自发的绿色和可持续金融倡

议，目的是相互交流学习和倡导良好的投资原则。

其中包括 1992 年发起的联合国环境规划署金融倡议

（UNEP FI）；2003 年通过的赤道原则；2006 年通

过的责任投资原则（PRI）；2009 年发起的联合国

可持续证券交易所倡议；2009 年成立的全球价值银

行联盟（GABV）；2012 年启动的可持续银行网络

（SBN）；2012 年通过的《联合国环境规划署金融

倡议可持续保险原则》；2015 年成立的气候相关财

务信息披露工作组（TCFD）; 以及2018年发布的《“一

带一路”绿色投资原则（GIP）》（详见第 2.2.5节）。

绿色金融的市场创新也是这一阶段的重要特

征。2007 年，欧洲投资银行在卢森堡证券交易所发

行了世界上第一只“气候意识”债券。2008 年，世

界银行发行了第一批绿色债券（世界银行 2019）。

从此，绿色债券的发行激增，国际标准也日益规范。

2013 年，瑞典房地产公司 Vasakronan 发行了第一

只绿色企业债券，同年，美国马萨诸塞州发行了第

一只绿色市政债券（气候债券倡议）。

第三阶段，从 2015 年起至今。2015 年，联合

国可持续发展目标和《巴黎协定》的通过推动了绿

色金融的全球发展。《巴黎协定》强调，发达国家

应带头向资金缺乏和受气候变化影响较大的国家提

供资金援助，还首次鼓励其它缔约方根据自身情况

提供援助。减缓气候变化，需大规模投资来减少碳

排放，因而亟需气候融资。气候融资对适应气候变

化也同样重要，因为适应气候变化也离不开资金的

支持。2015 年在巴黎召开的《联合国气候变化框架

公约》第 21次缔约方大会（COP21）上，还商定《联



69

合国气候变化框架公约》资金机制的运作主体——

绿色气候基金（GCF）、全球环境基金（GEF）、气

候变化特别基金（SCCF）、最不发达国家基金（LDCF）

将服务于《巴黎协定》。

自 2016 年以来，绿色债券的发行快速增长，

涉及多种货币，覆盖区域广泛。然而，绿色债券的

发行方主要集中在发达经济体和几个新兴经济体，

美国、中国和法国在发行量上居首位。2016 年，波

兰发行了第一只主权绿色债券。碳市场和碳融资也

在全球取得了重大进展。欧盟碳排放交易体系提高

了碳排放总量削减系数，2020 年碳排放配额拍卖

占比提高到 57%。2021 年，欧盟碳市场进入第四

阶段（2021-2030 年），对减排方案作了进一步修

订，包括从 2021 年起将年度排放配额递减率提高到

2.2%，以确保欧盟 2030 减排目标的实现（欧盟委

员会）。2015 年，韩国也启动了碳排放权交易市场

系统，这是东亚第一个全国性的碳交易系统。2021

年 7 月，中国启动了全国碳排放权交易市场，在此

之前已经在7个省市开展了碳排放权交易试点工作。

全国碳市场覆盖中国 40% 的碳排放，目前是全球覆

盖温室气体排放量最大的碳交易市场。如今，越来

越多的欧洲、北美、亚洲及太平洋、拉丁美洲和加

勒比国家和地区正在以不同的速度发展碳市场。

  

近年来，碳中和、能源转型等已成为热门话题。

为了实现减排目标和可持续发展目标，许多国家推

出了绿色新政或类似的绿色发展战略。截至 2021 年

8 月，覆盖全球约 75% 碳排放的 136 个国家（包括

欧盟）已正式通过、宣布或正在考虑具体的碳中和

目标，其中 124 个国家设定了到 2050 年实现碳中

和的目标，5 个国家设定在 2050 年之前实现碳中和

目标，5 个国家设定在 2060 年之前或到 2060 年实

现碳中和目标，而有 2 个国家已经实现了碳中和目

标（详情见本报告第三节）。这些都为绿色金融的

快速发展提供了有利的政策条件。

总之，近几十年来绿色金融在全球迅速发展有

多种原因，其中最主要的原因是向绿色和低碳转型

已渐成全球共识，这一共识的达成源于对人类活动、

气候变化和环境可持续性之间联系的科学认识不断

加深，气候变化和生态环境退化给人类社会和经济

造成的危害不断加大，以及公众对生态环境和气候

变化风险防范意识的加强。联合国和其他国际组织

（如 20 国集团）下的国际对话、谈判和合作框架，

在促进达成共识方面发挥了关键作用。

除了全球共识之外，促进绿色金融发展的关键

因素还包括（1）向绿色和低碳转型的巨大融资需求；

（2）由于投资绿色项目的市场效益和社会效益差距

较大，传统融资无法满足其资金需求，为弥合差距

所采取的包括监管和财政激励在内的政策干预措施；

（3）发展中国家在实施减缓和适应气候变化项目，

以及发达国家根据共同但有区别的责任原则提供气

候援助方面，存在巨大的资金缺口；（4）绿色项目

（例如可再生能源）深受有强烈社会责任、需要分

散投资风险、青睐技术进步型或成本下降（例如风

能和太阳能）型投资项目的投资者欢迎。
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2.2.4.  关于绿色金融的最新数据

尽管绿色金融发展迅速，但涵盖绿色金融所有

产品和工具的全面数据尚不可得，因此，很难估计

其全球总体规模。然而，一些研究和资料收集了关

于绿色金融一些关键组成部分的数据，提供了关于

其规模和增长动态的信息。本节重点讨论（1）绿色

债券；（2）官方气候资金；（3）碳定价产生的收入；

（4）环境、社会和公司治理（ESG）投资。最后，

本节还将讨论中国的绿色贷款。

全球绿色债券

根据气候债券倡议使用统一标准汇编的数据，

全球每年绿色债券发行总额从 2014 年的 370 亿美

元增加到了 2020 年的 2970 亿美元（图 2.3）。 

2020 年，按发行市场计算，发达国家占全球绿

色债券发行量的 80.5%，新兴市场占 16%（图

2.4）；按地区计算，欧洲占全球绿色债券发行量的

53.8%；北美占 21.1%，亚太地区占 18.3%；拉丁

美洲占 2.7%；超国家机构（主要是多边开发银行）

占 3.6%。截至 2020 年，全世界累计绿色债券发行

气候债券（CBI）采用三步筛选流程将绿色债券归类为合格债券 :（1）识别以气候为主题、自我标记的债务；（2）筛选部门和绿色证书，

以确定收益是否将资助符合绿色定义的费用、资产、项目或活动（改编自符合《巴黎协定》2° C 全球预警目标的气候债券分类和部门

标准）；以及（3）估收益阈值的使用。气候债券倡议绿色债券数据库（n.d.b）中只包括预期将所有净收益分配给符合标准的绿色资产、

项目或活动的债券。

4

4

量达到 1.047 万亿美元，其中能源行业占 35.4%，

建筑行业占 26.6%，交通行业占 18.8%，水务行业

占 9.8%，土地利用占 3.8%，废弃物管理占 3.6% 

（图 2.5）。按国家划分，美国发行绿色债券 2237

亿美元，其次是中国，发行绿色债券 1297 亿美元，

法国为 1243 亿美元，德国为 933 亿美元，超国家

机构为 901 亿美元，荷兰为 544 亿美元（图 2.6）。

2021 年，全球绿色债券的发行继续强劲增长，前九

个月达到 3500 亿美元。

气候债券倡议的数据显示，在 2014-2020 年

期间累计发行的绿色债券总额中，56.4% 由私营部

门发行，包括金融机构、非金融机构和资产抵押证

券（ABS）；30% 由公共部门发行，包括主权发行

人、地方政府和政府主导实体；13.6% 由开发银行

（主要是多边开发银行）发行。2020 年，受疫情影

响，公共部门发行的绿色债券增至 40.3%（2019 年

为 27.1%），私营部门则降至 51.9%（2019 年为

61.9%），原因是公共部门发行一般不像私营部门

那样容易受到市场动态的影响，而且公共部门往往

有长期投资计划。

图 2.3: 各地区发行的全球绿色债券 （单位：10 亿美元）
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图2.3:各地区发行的全球绿色债券 单位：10亿
美元
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资料来源 : Climate Bonds Initiative. 互动数据平台。
Climate Bonds Initiativehttps://www.climatebonds.net/market/data. （获取日期：2001 年 7 月 27 日）。

图 2.4: 各市场发行的全球绿色债券 （单位：10 亿美元）

图 2.5: 截至 2020 年底，各行业累计发行绿色债券占比（%）

资料来源 : Climate Bonds Initiative. 互动数据平台。
Climate Bonds Initiativehttps://www.climatebonds.net/market/data. （获取日期：2001 年 7 月 27 日）。

图 2.6: 截至 2020 年底，各国／经济体发行的绿色债券累计 （单位：10 亿美元）
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图2.4: 各市场发行的全球绿色债券 单位：10亿美
元
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图2.5: 截至2020年底，各行业累计发行绿
色债券占比（%）
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虽然气候债券倡议使用一套统一的标准，来

判定贴有绿色标签的债券是否有资格被纳入其数据

库，但需要指出的是，各国和国际组织对绿色金融

的定义以及绿色的评估标准方面存在差异。例如，

直到最近，中国的绿色债券标准才剔除清洁煤和清

洁石油项目，因为中国目前的发电仍然以煤电为

主，而且在向低碳转型过渡中，中国仍主要使用清

洁煤。根据中国绿色债券的定义，截至 2020 年底，

中国累计绿色债券发行量为 1.4 万亿人民币，接近

2150 亿美元，远高于气候债券倡议的 1297 亿美元

（该倡议不包括清洁煤和清洁石油项目）。

近年来，各国一直在努力推动绿色金融定义

的统一和互认，以促进跨境资本的流动。例如，

中国人民银行表示希望与欧盟委员会相关部门共同

牵头加快制定《可持续金融共同分类目录》，而欧

盟表示愿意与中国制定共同的绿色金融分类标准。

中国央行等三部门印发的《绿色债券支持项目目录

（2021 年版）》没有将清洁煤和清洁石油项目列

入其中（中国政府 2021），解决了中国与其他主

要国家之间绿色债券标准的一个关键问题，迈出了

与欧盟可持续金融分类方案相融合的重要一步。

官方气候资金

近年来，特别是在《巴黎协定》通过之后，发

达国家重申 2009 年其在哥本哈根 COP15 会议上作

出的承诺，即到 2020 年每年提供至少 1000 亿美元

资金，支持发展中国家应对气候变化问题，官方气

候资金有所增加。与此同时，作为气候行动南南合

作的一个关键部分，发展中国家向发展中国家提供

的气候融资支持也在增加。

双边和多边气候资金。OECD 经合组织和《联

合国气候变化框架公约》系统地汇总了从发达国家

流向发展中国家的官方气候资金数据。根据他们汇

总的数据，发达国家流向发展中国家的双边和多边

官方气候资金（包括出口信贷）从 2013 年的 396

亿美元增加到了 2018 年的 644 亿美元，增长了

62.6%（经合组织，2020）（图 2.7）。加上这些

资金所调动的私营部门资金（完整数据从 2016 年

开始），从发达经济体流向发展中经济体的官方气

候资金从 2016 年的 585 亿美元增加到了 2018 年的

790 亿美元。

除 2017 年略有下降外，双边气候资金不断增

加。2018 年，双边气候融资达到 327 亿美元，占气

候资金总额的五分之二，与 2013 年的 225 亿美元

相比增长了 45%。经合组织关于双边气候资金的数

据涵盖 26 个国家，其中包括欧盟在内大多数是发达

国家。双边气候资金包括赠款、贷款、股权投资和

发展担保。

发达国家向发展中国家提供的多边气候融资也

在增加，尽管 2015 年有所下降，但 2018 年多边气

候融资达 296 亿美元，几乎是 2013 年的两倍。多

边气候融资涵盖了多边开发银行（包括世界银行和

区域开发银行）的气候资金和来自发达国家的多边

气候基金， 包括赠款、贷款和股权投资。

官方气候资金也为发展中国家的气候投资调

动了大量私营部门资本，数额从 2016 年的 101 亿

美元增加到了 2018 年的 146 亿美元（经合组织，

2020b）。

数据涵盖澳大利亚、奥地利、比利时、保加利亚、加拿大、塞浦路斯、捷克共和国、丹麦、爱沙尼亚、欧洲联盟（欧盟委员会和欧洲发

展基金）、芬兰、法国、德国、希腊、匈牙利、冰岛、爱尔兰、意大利、日本、拉脱维亚、立陶宛、卢森堡、马耳他、摩纳哥、荷兰、

新西兰、挪威、波兰、葡萄牙、罗马尼亚、斯洛伐克共和国、斯洛文尼亚、西班牙、瑞典、瑞士、英国和美国（经合组织 2020b）。

5

多边开发银行（或出资机构）包括 : 非洲开发银行、非洲开发基金、亚洲开发银行、亚洲基础设施投资银行、欧洲委员会开发银行、拉

丁美洲开发银行、欧洲复兴开发银行、欧洲投资银行、美洲开发银行、国际复兴开发银行、国际开发协会、国际金融公司、多边投资担

保机构和私人基础设施发展集团（PIDG）。同时，多边气候基金包括 : 适应基金、气候投资基金、绿色气候基金、全球环境基金和北欧

发展基金（经合组织，2020b）。

6

5

6
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图2.7: 由发达国家提供和调动的流向发展中国家的绿色资金 
单位：10亿美元

双边公共资金 （归属于）多边公共资金 出口信贷 （归属于）调动的民间资金

注 :2015 年调动民间资金为 0，是由于采用了加强版的测量方法。因此，2016-2018 年和 2013-2014 年的绿色资金流量总和不具有直接可

比性。

资料来源 : 经合组织（2020b）。2013-2018 年发达国家提供和调动的气候融资。https://doi.org/10.1787/f0773d55-en

图 2.7: 由发达国家提供和调动的流向发展中国家的绿色资金 
（单位：10 亿美元）

从行业来看，2016-2018 年吸收发达国家提供

和调动的气候资金最多的是能源行业，三年平均占

比 34%，其次是运输和仓储行业（占比 14%），再

次是供水和卫生设施行业（占比 7%）以及银行和

商业服务（占比 5%）。从投资项目而言，在总数

具有可比性的 2016-2018 年，投入减缓和适应气候

变化的资金在逐年增加。适应气候变化资金年均增

长 29%，从 2016 年的 101 亿美元增长到了 2018

年的 168 亿美元。减缓气候变化资金的增长主要发

生在 2016 年到 2017 年期间，从 422 亿美元猛增至

523 亿美元，2018 年达到 550 亿美元。2018 年，

用于跨领域项目的资金达到了 71 亿美元。相对而

言，减缓气候变化资金占发达国家提供和调动的气

候资金总额的三分之二以上。适应气候变化资金相

对而言略有上升，从 2016 年的 17% 升至 2018 年

的 21%。

资料来源 : 非洲开发银行等。2021.《2021 年多边开发银行气候融资联合报告》。https://www.isdb.org/sites/default/files/media/

documents/2021-06/2020%20Joint%20MDB%20report%20on%20climate%20finance_Report_final%20web.pdf

图 2.8: 2015-2020 年多边开发银行气候资金承诺 （ 单位：10 亿美元）

双边公共资金（归属于）多边公共资金（归属于）调动的民间资金 出口信贷
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图2.8: 2015-2020年，多边开发银行气候资金承诺 单位：10亿美元

ADB AfDB AIIB EBRD EIB IDBG IsDB WBG

20
15
年

-发
展
中
国
家

20
16
年

-发
展
中
国
家

20
17
年

-发
展
中
国
家

20
18
年

-发
展
中
国
家

20
19
年

-发
展
中
国
家

20
20
年

-发
展
中
国
家

20
19
年
所
有
国
家

20
20
年
所
有
国
家

ADB AFDB AIIB EBRD WBGEIB IsDBIDBG



74

第二章：全球绿色金融发展指数和国别排名

2013-2018 年，在开发性贷款的推动下，发

达国家提供的公共气候资金（不包括出口信贷）从

198 亿美元增长到了 463 亿美元。赠款在 2016 年

增长到了 120 亿美元，并在接下来的两年里保持相

对稳定。在这六年期间，相对股权的边缘化，贷款

在公共气候资金中的占比从 2013 年的 52% 上升到

了 2018 年的 74%，而赠款的比重则从 2013 年的

27% 下降到 2018 年的 20%。

按照经合组织发展援助委员会（OECD/DAC）

的标准，在 2016-2018 年期间，双边贷款中有 72%

属于优惠贷款。而多边基金往往不使用这一标准，

而是根据被援助国的收入水平决定融资的条件。在

此基础上，多边气候基金承诺发放的贷款中有 54%

为优惠贷款，而 76% 的多边开发银行贷款被列为非

优惠贷款，因为有许多接收这部分贷款的发展中国

家不属于低收入发展中国家。但实际上，这种非优

惠多边贷款的条款仍比资本市场更加优惠。

多边开发银行的气候资金。 在过去的几年里，

多边开发银行纷纷加大了其对发展中国家减缓和适

应气候变化的支持力度，同时还宣布了宏大的气候

目标（非洲开发银行等，2021 年）：

 • 非洲开发银行（AfDB）的目标是在 2020-2025

年，将气候融资翻一番，达到 250 亿美元，并优

先考虑适应性融资。

 • 亚行（ADB）承诺，到 2030 年， 将其业务量

的 75% 用于支持减缓和适应气候变化项目，并在

2019 － 2030 年，将来自亚行自有资金的气候

融资增至 1000 亿美元。

 • 亚洲基础设施投资银行（AIIB）的目标是到
2025 年，使其气候融资在实际批准融资中的占
比达到或超过 50%。

 • 欧洲复兴开发银行（EBRD）的目标是到2025年，

将其绿色金融在年度总投资中的占比提高到 50%

以上。

 • 欧洲投资银行（EIB）将逐步增加其用于气候和

环境可持续行动的资金比例，争取到 2025 年达

到 50%。

 • 美洲开发银行集团（IDBG）的目标是在 2020-

2023 年，将其气候融资在业务融资总量中的占

比提升至 30% 或以上。

 • 伊斯兰开发银行（IsDB）承诺，到 2025 年，将

其气候融资在融资总额中的占比提升至 35%。

 • 世界银行宣布，在其未来五年（2021-2025 年）

的总融资额中，将有年平均至少 35% 的资金用于

气候融资。

如图 2.8 所示，8 个多边开发银行向发展中国

家提供的气候融资总额，2015 年为 250 亿美元，

2019 年达到了 415 亿美元。尽管 2020 年受全球

疫情的影响，该数据出现了轻微下滑，但仍保持在

380 亿美元的高位。若将提供给发达国家的气候资

金也计算在内，其 2020 年的气候融资总额达到 660

亿美元。这些数据不包括新开发银行（NDB）提供

的气候融资。 2020 年，新开发银行承诺的气候融

资总额为 8.16 亿美元，约占其核准融资总额（不包

括其为应对新冠肺炎疫情所提供的资金）的 19%。

这部分承诺的气候资金均提供给了中等收入经济体，

专门用于支持接收国的减缓气候变化行动。

南南气候与绿色融资。南南气候和绿色融资的

官方资金包括多边和双边资金，但目前尚未有系统

的数据可供参考。多边资金包括多边开发银行的融

图 2.8 中，多边开发银行的融资包括了所有融资资金，而在图 2.7 由经合组织所提供的数据中，多边开发银行的融资资金仅包括来自发

达国家的资金。

7

7
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资资金和发展中国家提供的多边气候基金。其中，

伊斯兰开发银行和新开发银行是多边南南资金合作

的典型例子，因为这两个银行均属发展中国家所有。

双边南南气候融资包括了发展中国家之间的

各类双边气候和绿色合作倡议，以及融资平台。例

如，为帮助发展中国家解决气候变化和发展问题，

中国在 2015 年设立了两个基金，合计金额达 51 亿

美元。其中一个是中国气候变化南南合作基金，将

提供 200 亿元人民币（约 31 亿美元）支持发展中

国家应对气候变化挑战；另一个是南南合作援助基

金，首期提供了 20 亿美元，用于支持发展中国家落

实《2015年后发展议程》。在 “一带一路 ”倡议下，

中国于 2018年发布了《“一带一路”绿色投资原则》

（GIP），旨在推动国际金融机构和企业在“一带一路”

沿线开展绿色投资（绿色“一带一路”倡议中心）。

近年来，中国在“一带一路”沿线国家的绿色投资

比例不断攀升。例如，在 2020 年上半年，中国对

“一带一路”沿线国家的可再生能源投资首次超过

了化石能源投资（中国环境与发展国际合作委员会，

2021）。2021 年 9 月 21 日，中国正式宣布将不再

新建境外煤电项目，这意味着中国在“一带一路”

沿线国家的绿色投资将进一步增长。巴西、印度、

沙特阿拉伯和阿拉伯联合酋长国等国家，近年来也

开始向其他发展中国家提供财政援助，旨在支持这

些国家减缓和适应气候变化（联合国，2017）。

碳定价带来的收入

碳定价能为政府和企业带来收入，同时，当这

部分收入被用于绿色投资时，也成为了绿色金融的

一个资金来源。碳税和碳排放交易体系（ETS）是当

前应用最为广泛的两种碳定价机制。1990 年，芬兰

成为世界上第一个征收碳税的国家。截至 2021 年，

全球共有 27 个国家征收碳税，覆盖全球温室气体排

放量的 5.4%（世界银行），其中包括 18个欧洲国家。

这些开征碳税的国家，从波兰和乌克兰的每吨碳排

放不到 1 欧元，到瑞典的 100 多欧元，税率水平差

距很大。（绿色财政政策网络，2021）。

在已经建立 ETS 的国家，政府可通过拍卖碳排

放配额获得收入。欧盟碳排放交易体系（EU-ETS）

成立于 2005 年，在 2021 年 7 月中国启动全国碳排

放权交易市场之前，欧盟碳排放交易体系的碳排放

覆盖量一直居于世界首位。其他主要的 ETS 包括：

2012 年启动的美国加州碳交易市场；2009 年启动

的覆盖美国 11 个州的区域温室气体倡议； 2013 年

建立的加拿大魁北克碳市场；2015 年启动的韩国

ETS；中国于 2013-2016 年先后启动的 8 个省市碳

排放权交易试点工作；2008年启动的新西兰碳市场；

以及 2008 年启动的瑞士碳市场。随着 2021 年中国

正式启动全国碳排放权交易市场，碳排放交易体系

已覆盖了全球 16% 的温室气体排放量。

根据世界银行的数据，全球每年通过征收碳

税获得的收入，从 2008 年的 62 亿美元增加到了

2020 年的 270 亿美元，同期从拍卖碳排放配额中

获得的收入从 2.3 亿美元猛增到了 255 亿美元（如

图 2.9）。到 2020 年底，全球拍卖碳排放配额的累

计收入达到了 1030 亿美元，其中，欧盟占 82%，

美国占 17.5%，韩国占 4%（如图 2.10）。根据国

际碳行动伙伴组织的报告（国际碳行动伙伴组织，

2021a），拍卖碳排放配额的收入大部分被用于投

资减排项目，包括提高能源效率项目、清洁和可再

生能源项目，以及低碳创新和工业去碳化等项目。
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图 2.9: 2008-2020 年全球碳定价年收入 （以 10 亿美元计）
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图2.9: 全球碳定价年收入, 2008-2020年, 以十亿美元计
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CaT= 总量控制与交易 , ETS= 碳排放交易体系 , RGGI= 区域温室气体倡议

来源：世界银行，碳定价仪表盘：https://carbonpricingdashboard.worldbank.org/map_data. Accessed 3 August 2021。
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图 2.10: 截至 2020 年底 ETS 碳排放配额的累计拍卖收入 （以 10 亿美元计）
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环境、社会和治理（ESG）投资

ESG 投资是绿色金融的一个主要来源。虽然目

前尚未有关于 ESG 投资总额在三个主题（环境、社

会和治理）之间的分配数据，但 ESG 投资总额随时

间变化的趋势也同样有助于我们进一步了解其增长

动态。然而，需要注意的两点是：首先，ESG 投资

数据不仅包括环境投资数据，还包括社会和治理投

资数据。其次，这些数据在一定程度上会与上文讨

论的绿色债券数据重合。

根据《2020 年全球可持续投资回顾》，在 2020

年初，全球五大市场（美国、加拿大、欧洲、日本以

及澳大利亚和新西兰）的可持续投资总额为 35.3 万

亿美元，比 2018 年增长了 15%（如图 2.11），占资

产管理机构和机构投资者总资产规模的 35.9%，高于

2018 年的 33.4%。在 2020 年的可持续投资资产总额

中，机构投资者占 75%，零售投资者占 25%。大多

数地区的可持续投资资产规模呈持续增长，其中，在

2018 年到 2020 年期间，加拿大以 48% 的增长居于

首位，其次是美国，达 42%，日本为 34%，澳大利

亚和新西兰为 25%，而由于衡量方法的改变，欧洲的

可持续投资资产规模下降了 13%。

同时，根据晨星（2021）的一份报告显示，受

全球可持续产品数量增加、市场升值和资金流入的

影响，全球可持续基金资产（占图 2.11 中可持续投

资资产的一部分）持续增长，到 2021 年第二季度末

达到了 2.25 万亿美元，比第一季度末增长了 12%。

到目前为止，欧洲仍然是最发达和最具多元化的可

持续 ESG 基金市场，占全球可持续 ESG 基金资产的

82%，其次是美国，占比达 14%。国际货币基金组

织于 2021 年发布的一份报告，对截至 2020 年底的

36500 多只活跃基金进行了抽样调查，发现其中约

有 4,000只可持续基金，近 1,000只环保主题基金，

200 多只为特定气候主题基金。可持续投资基金（包

括气候基金）的总额约为 3.6 万亿美元，占样本中

基金资产管理总额的 7.3%，其中气候基金为 1300

亿美元。报告还指出，可持续投资基金（尤其是气

候基金）近期的增长速度已超过了传统的同类基金。

绿色贷款

有关绿色贷款的数据较为零散。与绿色债券不

同，绿色贷款目前仍未有一致且公开的全球数据。

然而，自 2013 年以来，中国一直在系统地收集并

公布绿色贷款的相关数据。 根据中国人民银行公布

的数据，中国的绿色贷款从 2018 年的 8.23 万亿元

人民币（占贷款总量的 6%）增加到了 2021 年第一

季度末的13.03万亿元人民币（占贷款总量的7.2%），

增幅为 58%（如图 2.12）。在全部绿色贷款存量

中，有 50% 用于具有直接减排效益的投资项目，

18% 用于具有间接减排效益的项目。按用途划分，

48% 绿色贷款用于绿色基础设施，26% 绿色贷款用

于清洁能源开发；按部门划分，运输、物流和快递

占 30%，电力、供暖、燃气和供水占 29%。

AUM= 资产管理规模

来源 : 全球可持续投资联盟 . 2020. 《2020 年全球可持续投资回顾》. 

http://www.gsi-alliance.org/wp-content/uploads/2021/07/GSIR-2020.pdf  

图 2.11: 2016 年、2018 年、2020 年全球现有资产管理规模 （以万亿美元计）
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图2.11: 2016年、2018年、2020年，全球现有资产管理规模, 以十亿美元计
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绿色贷款余额（单位：万亿元） 绿色贷款余额占总贷款余额的百分比

来源 : 中国人民银行 , 《金融机构贷款投向统计报告》，不同年份

图 2.12: 2018-2021 年中国绿色贷款规模

总体来看，无论是全球绿色债券发行量、气候

融资官方资金、碳定价收入还是 ESG 投资规模、绿

色贷款，在过去几年绿色融资规模都有了显著的增

长。但这一增长主要是由以欧盟和美国为主的发达

国家和几个新兴市场国家所推动，而发展中国家的

总体贡献仍旧维持在较低水平，当然绿色贷款除外

（目前有关绿色贷款的数据十分有限）。因此，世

界各国尤其是发展中国家，仍需采取更多的政策和

行动，促进绿色和可持续金融的发展，落实联合国

可持续发展目标和减缓、适应气候变化行动。
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图2.12: 2018-2021年，中国绿色贷款规模
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2.2.5.  部分国家发展绿色金融的政策

在绿色金融发展强劲的国家，政府都已建立了

全面的支持性政策框架，其关键要素包括（一）有

关绿色增长和可持续发展的国家战略和政策，国家

减排目标和行动计划，以及绿色产业政策，所有这

些都有助于为绿色金融的发展奠定基础；（二）绿

色金融战略、绿色分类标准和项目目录，绿色债券、

绿色贷款、绿色保险和绿色基金等绿色金融工具的

相关准则，以及针对各金融机构的气候相关信息披

露和气候风险管理的规定；（三）绿色金融支持方案，

如利率补贴、税收优惠、政府担保、支持性监管程

序和公私合营模式等；（四）市场基础设施和服务

的发展，如碳交易、国家绿色基金或信贷、绿色认

证标识以及绿色投资基准；（五）展开国际合作，

促进监管和政策协调、学习交流以及倡导良好的投

资原则。

欧盟和英国

欧盟和英国均已制定了相对全面的绿色金融政

策框架。

欧盟。通过出台一系列的战略和政策，欧盟已

建立了一个清晰的绿色金融组织架构。联合国可持

续发展目标和《巴黎协定》的通过，为欧盟承诺的

资金流向低碳和气候适应性发展路径奠定了基础。

2019 年，欧盟委员会提出了 《欧洲绿色新政》，

旨在将欧盟转变为一个资源利用高效、包容和具有

竞争力的现代经济体，并到 2050 年实现温室气体的

净零排放（欧盟委员会）。欧盟于 2020 年 1 月宣

布了《欧洲绿色新政投资计划》，目的是在未来十

年内调动至少 1 万亿欧元的可持续投资来支持绿色

转型。作为绿色新政的重要组成部分，绿色和可持

续金融已成为一个重要的政策议程。该议程包括《可

持续发展融资行动计划》（于 2018 年 3 月通过）、

修订后的《可持续金融战略》（于 2021年 7月通过）

和新的《可持续经济转型融资战略》（于 2021 年 7

月通过）（欧盟委员会）。

为落实这些政策与策略，欧盟推出了一系列的

法规和指导方针，包括欧盟可持续经济活动的分类

标准，企业气候相关信息披露，欧盟气候和ESG基准，

金融服务部门的可持续性相关信息披露，以及欧洲

绿色债券标准（欧盟委员会）。

 • 欧盟的绿色分类法为界定经济活动是否环境友好
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提供了标准。它不仅为公司、投资者和政策制定

者提供了相关标准，以确定哪些经济活动具有环

境可持续性，还保护了私人投资者免受“洗绿”

的影响，而且有助于将投资导向最有需求的地方。

欧盟《可持续金融分类法案》于 2020年 6月公布，

并于 2020 年 7 月正式生效。

 • 在企业气候相关信息披露方面，欧盟委员会于

2019 年 1 月发布了新的气候报告准则，作为对

2017 年非财务报告非约束性准则的补充。该准则

采纳了金融稳定委员会气候相关财务信息披露工

作组（TCFD）的建议，就企业报告其业务对气候

的影响以及气候变化对其业务的影响提供了指导

意见。

 • 2020 年 4 月，欧盟第 2019/2089 号条例，即《低

碳基准条例》开始生效。它规定了欧盟气候转型

基准和欧盟巴黎协议基准在欧盟层面的最低要求，

以及相关的 ESG 披露标准。这些基准有助于投资

者就其投资的碳排放进行对比。

 • 2021年 3月，欧盟的《可持续金融信息披露条例》

（SFDR）开始实施，规定了在欧盟地区向终端投

资者提供金融产品和服务的基金管理者、保险公

司和银行等金融机构的可持续性信息披露义务。

 • 2021 年 7 月，欧盟委员会通过了一个自愿性标

准——《欧洲绿色债券标准》，作为《欧洲绿色

新政投资计划》的一部分，其有力地推动了资本

流向那些有助于欧盟在 2050 年前实现净零碳排

放目标的项目。该标准将使用欧盟绿色分类法中

有关绿色经济活动的详细定义来界定什么是绿色

投资。

欧盟碳排放交易体系（EU-ETS）是绿色金融的

另一个关键组成部分。按年度交易量计算，它是目

前世界上最大的碳市场，占 2020 年全球碳交易量

的 75 % 左右。EU-ETS 目前覆盖了 30 个国家的碳

排放，包括 27 个欧盟成员国、挪威、冰岛和列支敦

士登，并与瑞士碳市场相链接；其覆盖的碳排放量

约占欧盟温室气体排放总量的 40%（欧盟委员会）。

从 2021 年起，EU-ETS 进入了第四个阶段（欧盟委

员会，2015），在总量控制与交易机制的基础上，

设定了温室气体排放的上限，并通过拍卖和免费发

放来分配碳配额（秦，2021）。EU-ETS 是在欧盟层

面上的举措，而非个别欧盟成员国的方案，因此，

欧盟层面的政策和法规是推动其发展的主要驱动力。

在英国脱欧后，英国于 2021 年宣布退出 EU-ETS，

并启用了单独的碳交易机制。

英国。与欧盟一样，英国也制定了相对完整的

绿色金融政策框架。英国政府于 2019 年发布的《绿

色金融战略》提出了两个目标：推动私人资本流向

与清洁能源、环境可持续和韧性增长相一致的方

向，并加强英国金融服务部门的竞争力。为实现这

些目标，英国政府确立了三大战略支柱（英国政府，

2019）。

第一个支柱是金融绿色化，其目的是将与气候、

环境相关的金融风险及机遇纳入主要的财务决策中。

第二个支柱是融资绿色化，旨在加速融资，以支持

英国实现其减碳、清洁增长、增强经济的韧性和保

护环境，以及国际层面的目标；同时该支柱还确定

了英国如何撬动更多私人资本流向清洁能源和环境

保护领域的具体措施。第三个支柱是把握商业机遇，

即确保英国能够充分把握 “金融绿色化”和 “融资

绿色化”所带来的商机。英国政府确立的三大战略

支柱将有力地巩固英国作为全球绿色金融中心的国

际地位，助推英国成为全球绿色金融创新及数据分

析的前沿（英国政府，2019）。

在此过程中，英国监管机构发挥了重要作用，

包括英格兰银行下属的审慎监管局（PRA）、金融

行为监管局、财务报告委员会和养老金监管机构。

审慎监管局的职责是指导和监管保险公司和银行，

将气候变化引起的金融风险纳入风险管理体系。按

照金融稳定委员会的气候相关金融信息披露工作组

的建议进行气候披露，英格兰银行是全球央行中的

第一家。该工作组还对英国的金融体系进行了气候

压力测试。英国金融行为监管局与财务报告委员会

共同提出了英国《公司治理守则》和《尽责投资守则》，

以探索如何有效地将气候变化和其他 ESG 因素纳入

投资活动中。养老金监管机构通过更新投资指南、

修订《尽责投资守则》和成立气候变化行业工作组

等行动，为将 ESG 因素纳入养老金管理做出了贡献

（英国政府， 2019）。
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在过去的 20 年里，英国采取了一系列国内和

国际举措，旨在引领全球绿色金融的发展。其中包括：

 • 2009 年在伦敦证券交易所发行首支绿色债券 ;

 • 2011 年设立国际气候基金；

 • 2012 年成立国家级绿色投资银行；

 • 2016 年与中国共同主持 G20 绿色金融研究小组

的首次会议；

 • 2017 年建立英国绿色金融工作组，发布《清洁增

长战略》，并成为首个采纳 TCFD 建议的国家；

 • 2019 年公布《绿色金融战略》；

 • 2021 年成立绿色技术咨询小组，负责对标欧盟分

类法，制定英国的绿色分类法。

英国于 2002 年开始制定其碳定价机制，该机

制自 2005 年起并入 EU-ETS 运行。而后，随着英国

脱欧，英国政府也宣布退出 EU-ETS，并建立了独立

的碳排放交易机制（欧洲创新大学联盟）。

美国

与欧盟、英国和中国的情况不同，美国的环境

和气候政策相对分散，大多数决策由各州做出。美

国气候政策出现过大幅摇摆。特朗普总统任期内，

美国放弃了与气候变化有关的大部分承诺，并退出

了《巴黎协定》。拜登政府重新加入《巴黎协定》，

承诺到 2050 年实现净零排放。拜登政府还承诺到

2035 年，要实现电力行业完全脱碳，现有建筑排放

量减少 50%（气候行动追踪组织 2021），并宣布美

国将重新成为国际应对气候变化的领导者。2021 年

9 月，在联合国大会上，拜登总统承诺到 2024 年将

用于气候变化的援助资金翻一倍，达到每年 114 亿

美元（Volcovici 2021）。然而，据气候行动追踪组

织（2021）称，虽然拜登政府制定了更宏伟的气候

行动目标和划，但这些承诺和目标需要美国国会通

过新的立法之后才能执行，美国实施净零排放行动

也须在此之后。

美国各州在绿色转型方面进展不一，鉴于美国

没有全国性的排放交易系统（ETS），加州和马萨诸

塞州于 2012 年和 2018 年分别建立了自己的排放交

易系统（ETS）。此外，美国还提出了区域温室气体

倡议（RGGI），这是美国第一个基于市场化机制减

少电力部门温室气体排放的强制性计划，于 2009 年

启动，目前覆盖 11 个成员州（ICAP，2021a）。

美国的绿色金融发展在很大程度上是由市场驱

动的，缺乏全国性的绿色金融政策框架和相关行动

计划。在可持续性议题上，美国金融机构被认为落

后于欧洲金融机构（UNEP，2016）。然而，由于

美国的金融体系是全球规模最大、最具活力的金融

体系之一，美国毫无争议是全球最大的 ESG 投资来

源和世界上最大的绿色债券发行者之一。由于美国

金融机构在全球债务和股票市场中占有很大份额，

所以美国在扩大绿色金融规模方面存在巨大的机遇

和潜力。

中国、日本和韩国

东亚地区是除欧盟和英国外，另一大致力于发

展绿色金融的地区。中国、日本和韩国都已建立了相

对完整的绿色金融政策框架。然而，这三个国家绿色

金融的发展道路和发展战略不尽相同。

中国。中国绿色金融政策框架的特点是具有完

善的顶层设计、“自上而下 ”的贯彻落实方式，以

及创新性的地方试点工作。2015 年 9 月，国务院印

发了《生态文明体制改革总体方案》，要求加快生

态文明建设以及构建绿色金融体系，标志着绿色金

融正式成为中国的国家战略。 2016 年 8 月，中国

人民银行、财政部、国家发展和改革委员会等七部

委联合发布了《关于构建绿色金融体系的指导意见》，

就绿色金融给出了明确定义，并为中国绿色金融的

发展提供了一个战略框架（王、徐，2020）。

为落实这一战略，积极推进中国绿色金融的发

展，中央各部委发布了一系列绿色金融政策指导意

见，涉及绿色信贷、绿色证券、绿色保险、绿色基金、

绿色公私合营（PPP）、环境权益交易和地方试点项

目等，其中包括《绿色信贷指引》（2012年发布）、《绿

色债券支持项目目录》（2015 年版，2019 年版和

2021 年版）以及《关于促进应对气候变化投融资的

指导意见》（2020 年发布）。

地方政府也根据当地发展需求制定了相应的绿

色金融政策。截至 2020 年 6 月，全国 31 个省、直
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辖市和自治区共出台了 100 个省级绿色金融政策。

这些政策涵盖了地方绿色金融发展的总体方向以及

各类绿色金融工具的相关政策。

在地方层面进行金融改革和创新试点，允许各

试点地区因地制宜探索绿色金融政策，是中国绿色

金融发展的一个重要特征，也是其区别于欧盟和其

他国家和地区的一个重要标志。在《关于构建绿色

金融体系的指导意见》第 28 条中，针对地方绿色金

融的发展提出了以下建议：

“探索通过再贷款、宏观审慎评估框架、资本

市场融资工具等支持地方发展绿色金融。鼓励和支

持有条件的地方通过专业化绿色担保机制、设立绿

色发展基金等手段，撬动更多的社会资本投资于绿

色产业。支持地方充分利用绿色债券市场为中长期、

有稳定现金流的绿色项目提供融资。支持地方将环

境效益显著的项目纳入绿色项目库，并在全国性的

资产交易中心挂牌，为利用多种渠道融资提供条件。

支持国际金融机构和外资机构与地方合作，开展绿

色投资。”（中华人民共和国国务院新闻办公室，

2016 年）

根据《关于构建绿色金融体系的指导意见》，

经国务院常务会议批准，自 2017 年以来，在广东、

浙江、江西、新疆、贵州、甘肃 6 省（区）9 地设

立了绿色金融改革创新试验区。每个试验区都出台

了各具特色的政策和标准，以促进绿色金融市场与

当地产业发展的融合，并推动绿色金融产品、服务

和发展模式的创新（王、徐，2020）。

为支持 “一带一路 ”沿线国家的绿色增长和

发展，2018 年 11 月，中国金融学会绿色金融专业

委员会和伦敦金融城绿色金融倡议共同发布了《“一

带一路”绿色投资原则》（GIP），明确了有关 “一

带一路 ”绿色投资的一系列原则（王， 2019）。

负责任投资原则组织、可持续银行网络、“一带一

路 ”银行家圆桌会、绿色 “一带一路”投资者联盟、

世界经济论坛和保尔森基金会都参与了《“一带一

路”绿色投资原则》的制定工作，该原则主要包括：

（一）将可持续性纳入公司治理；（二）充分了解

ESG 风险；（三）充分披露环境信息；（四）加强

与利益相关方沟通；（五） 充分运用绿色金融工具；

（六）采用绿色供应链管理；（七） 通过多方合作

进行能力建设。到 2021 年 6 月，GIP 成员范围已经

扩大到了来自全球 14 个国家和地区的 39 个签署机

构和 11 个支持机构。2020 年 9 月，中国宣布将力

争在 2030 年前实现碳达峰，在 2060 年前实现碳中

和，这一重要承诺为全球绿色金融的发展产生了积

极影响。

日本。相比之下，日本更注重于制定针对不同

部门的行业政策，而不是绿色金融体系的顶层设计。

日本负责推动绿色金融发展的政府部门包括环境省

（MOE）、经济产业省（METI）、金融厅和内阁府。

其中，环境省和经济产业省主要负责能源和产业政

策，另两个机构则负责与气候变化相关的政策。此外，

外务省（MOFA）、日本国际协力机构（JICA）和其

他一些部门，也在一定程度上参与气候投资决策的

制定。日本还成立了“防止全球变暖总部”，以协

调各机构之间与气候有关的政策和行动。

截至 2020 年 8 月，日本共发布了 41 份有关

可持续金融的政策性文件（全球环境战略研究所，

2020）。在已发布的政策性文件中，有 5 份涉及绿

色债券（包括环境省发布的《绿色债券指南》2017

年版和 2020 年版），1 份涉及绿色信贷和可持续债

券（环境省发布的《2020 年绿色贷款和可持续发展

关联贷款指南》），16份是针对 ESG和 CSR制定的，

另有 2 份主要是关于 TCFD 和 ESG 标准的文件（包

括经济产业省在 2018 年发布的《气候相关财务信

息披露指南》）。
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为支持绿色债券市场的发展，日本环境省正在

实施一项有关绿色债券发行的财政支持计划。根据

该计划，发行绿色债券时产生的额外费用将由政府

补贴，包括在发行之前、期间和之后进行外部审查

所需的费用；以及建立绿色债券框架的咨询服务费

用等。 而政府补贴的适用条件是，绿色债券一半以

上的收益必须用于国内的去碳化项目，如可再生能

源和能源效率。发行者可以是总部位于日本的企业

或地方政府。这些债券可以以日元或外币计价，在

国内或海外市场发行，也可以通过公开或私募发行。

 

日本是全球官方气候资金的主要贡献者之一。

截至 2021 年 3 月，日本向多边气候基金累计捐款

达到 405 亿美元（气候基金更新网，2021）。为鼓

励国内公司出口低碳技术，日本在 2011 年建立了联

合信用机制。通过该机制，日本公司向发展中国家

提供低碳技术，帮助其减少碳排放的同时，换取用

于实现日本减排目标的碳信用额度。截至 2019 年 6

月，日本已经与亚洲、非洲、拉丁美洲和中东的 17

个发展中国家，签署了双边联合信用机制伙伴关系

（日本外务省，2020）。

韩国。韩国的绿色金融发展也遵循“自上而下”

的模式。韩国绿色金融政策框架的基石是其在 2008

年推出的《低碳绿色增长战略》（经合组织，2017年）。

为贯彻该战略，韩国于 2009 年建立了绿色增长总

统委员会（PCGG）。2009 年，随着绿色金融计划

的出台，韩国正式开启了其绿色金融发展之路（Oh 

and Sang-hyup， 2018）。 2010年，韩国颁布了《低

碳绿色增长基本法》，将绿色增长战略提升到法律

层面，明确了绿色增长的定义和实施方法。继 2009

年第一个绿色增长五年计划之后，韩国于 2014 年

出台了第二个绿色增长五年计划，并于 2019 年出

台了第三个五年计划，强调了建设绿色金融体系和

加强绿色金融国际合作的重要性，提出了建设具有

包容性的绿色国家的愿景。

韩国战略与财政部、外交部（MOFA）和绿色

增长总统委员会在促进发展绿色金融方面发挥了重

要作用。战略与财政部负责管理政府指定的绿色气

候基金（GCF），而外交部则负责气候谈判的相关

事宜。绿色增长总统委员会负责牵头落实绿色增长

战略，包括上述的《低碳绿色增长基本法》。 根据

该法案第 28 条，政府应推动金融工具的创新，以支

持低碳和绿色增长。在此基础上，韩国金融公司和

韩国进出口银行等国有金融机构都制定了绿色产业

扶持政策，包括提供信贷担保和免除保险费等。

2020 年，韩国启动了 “韩国新政”，计划在

未来五年投资约 1426.2 亿美元以促进经济和社会发

展、转型和升级。“韩国新政”包括三个板块——“数

字新政”、“绿色新政 ”和 “加强社会就业安全网

络”——旨在支持韩国经济的疫后复苏，并为未来

的经济增长奠定基础（Shinmun，2020）。绿色新

政旨在努力实现碳中和目标，加快经济的低碳和绿

色转型。根据这一计划，韩国将优先考虑三个方面：

基础设施绿色转型、分布式低碳能源和绿色产业创

新。国家绿色增长战略和韩国新政的出台为韩国绿

色金融的发展奠定了坚实的基础。

韩国碳排放交易市场（K-ETS）成立于 2015

年，是东亚地区的首个国家碳市场，也是当时仅次

于 EU-ETS 的全球第二大碳市场（国际碳行动伙伴

组织，2021b）。在成立之初，K-ETS 覆盖了韩国约

70% 的温室气体排放量。目前已覆盖钢铁、水泥、

石油化工、炼油、能源、建筑、废弃物处理和航空

业八大行业，已纳入约 600 家控排企业。在交易机

制的设计方面，K-ETS 在启动时以该国 2012 年的温

室气体排放量为基准，设定了到 2030 年减少 22%

碳排放的目标。其最新的国家自主贡献（NDC）目

标是到 2030 年，在 2017 年排放量的基础上再减少

24.4%。韩国碳市场（K-ETS）分三个交易阶段：第

一阶段为 2015-2017 年，实行碳配额 100% 免费发

放；第二阶段为 2018-2020 年，约有 3% 配额通过

拍卖分配；第三阶段为 2021-2025 年，通过拍卖进

行配额分配的比例增加到了 10%。

东南亚国家联盟（东盟）

东南亚国家联盟（ASEAN），简称东盟，成员

国包括印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、泰国、新

加坡、文莱、柬埔寨、老挝、缅甸和越南 10 个国家。

东盟成员国对自然资源依赖度较高，收入水平较低，

气候变化的适应能力较弱，是亚洲受气候变化影响

最大的国家，因而亟需大量的绿色投资促进其可持

续发展和转型。据估计，东盟在 2016-2030 年的绿

色投资需求总额为 3 万亿美元，其中包括 1.8 万亿

美元基础设施建设投资需求，0.4 万亿美元新能源开
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发投资需求，0.4 万亿美元提高能源效率投资需求，

以及0.4万亿美元食品、农业和土地使用投资需求（联

合国环境规划署、星展银行，2017）。

多边开发银行在东盟绿色金融市场的发展中发

挥了重要作用。它们与东盟国家合作，通过混合融

资和信用增级机制来降低投资风险和吸引私人资本，

以满足该地区绿色投资尤其是绿色基础设施投资领

域的巨大资金需求。国际金融公司、亚洲开发银行、

亚洲基础设施投资银行等多边开发银行，不仅是东

盟绿色债券的发行人，也是当地许多绿色债券的主

要投资者。这些多边开发银行通过参与投资市场，

积极推动了东盟绿色金融市场的发展（气候债券倡

议，2020）。

2019 年，东盟基础设施基金联合东盟成员国，

共同发起了东盟催化绿色融资机制（ACGF）（亚洲

开发银行）。这一区域性的绿色金融机制，旨在通

过使用公共资金，动员私营资本，利用技术和有效

管理，以及催化东盟地区的绿色基础设施投资，来

推动该地区可持续项目的开发和建设。在 2021 年 3

月举行的第七届东盟财政部长和中央银行行长会议

上，通过了东盟可持续金融分类法的倡议（东盟，

2021 年）。该分类法将成为东盟各成员国国家层面

可持续性倡议的补充，并成为各成员国发展可持续

金融的总体指南和共识。该会议还批准成立了东盟

分类委员会，在充分考虑东盟需求以及国际愿景和

目标的基础上，发展、维护和推广多层次的分类法。

此外，会议还通过了关于《东盟可持续银行原则》

的倡议，将其作为指导原则，帮助东盟各国央行制

定符合各自国情的可持续银行准则和工具。

目前，新加坡、马来西亚和菲律宾已经在其监

管当局的指导下成立了工作小组，明确可持续金融

定义，推动可持续金融发展。东盟层面的可持续金

融标准的提出将有助于协调各国倡议，为提高透明

度和促进资本流动创造更加有利的条件。东盟十国

在经济社会发展以及绿色金融发展方面存在较大差

异。就绿色金融而言，新加坡、印度尼西亚、马来

西亚和菲律宾的表现比其他国家更加出色。

其他国家及地区

位于加勒比海、太平洋、大西洋、印度洋和中

国南海的小岛屿发展中国家 和最不发达国家 是最容

易受到气候变化不利影响的群体之一，因此需要大

量投资以加强其管理环境风险的能力，特别是在适

应气候变化方面。 由于金融体系滞后，这些国家不

得不严重依赖发达国家和多边气候投融资机制来获

得资金支持。如上所述，在过去 20 年中，为应对全

球气候变化，国际上成立了若干基金，包括专门为

支持最不发达国家和小岛屿发展中国家而设立的最

不发达国家基金和气候变化特别基金。多边开发银

行也特别关注这些最脆弱国家的资金支持。

2009 年 , 在哥本哈根召开的《联合国气候变化

框架公约》第 15 次缔约方会议（COP15）上 , 发达

国家承诺到 2020 年，每年将提供至少 1000 亿美元

资金用来帮助发展中国家应对气候变化。 在 2015

年的巴黎气候大会上，发达国家重申了这一承诺。

这一承诺的落实对于实现《巴黎协定》中的气候目

标至关重要。根据经合组织的分析，发达国家向发

展中国家提供的气候资金（包括撬动的私人资本），

虽然从 2016 年的 585 亿美元增加到了 2018 年的

790 亿美元，但仍低于其承诺的 1000 亿美元援助资

金。而且据估计，在 2017 年和 2018 年，分别只有

约 20.5% 和 3% 的双边气候资金，流向了最不发达

国家和小岛屿发展中国家。因此，尽管国际社会一

直在呼吁加强对小岛屿发展中国家和最不发达国家

的援助，但其援助力度仍不足以满足这些国家在应

对气候变化方面的需求。

在 1992 年的联合国环境与发展会议上，小岛屿发展中国家（SIDS）被正式定义为一个具有特殊环境和发展状况的群体。

根据联合国经济和社会事务部（UNDESA）的定义，最不发达国家指的是 “在可持续发展方面面临结构性障碍的低收入国家”。目前世

界上的最不发达国家包括刚果和中非共和国等 33 个非洲国家，基里巴斯、所罗门群岛和图瓦卢等 3 个太平洋岛国，以及缅甸、老挝和

尼泊尔等 9 个亚洲国家。

8

9

8 9
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2.2.6. 绿色金融国际合作

国际合作在绿色金融的发展中发挥了关键作

用。绿色金融领域的国际合作体现为多种形式，如

资金支持（见第 2.2.4 节）、政策制定者和监管机

构之间的合作，以及市场参与者为相互学习和推广

最佳实践而采取的自愿合作等。本节将重点讨论后

两种合作形式。

政策制定者和监管机构之间的合作

近年来，有关绿色金融的多边政策和监管合作

一直处于十分活跃的状态，催生出了各类倡议、框

架、平台和机制来为其提供政策支持。主要倡议包

括：G20 可持续金融研究小组（SFSG）、央行与监

管机构绿色金融网络（NGFS）、国际可持续金融平

台（IPSF）、财政部长气候行动联盟、可持续银行

网络（SBN）、可持续保险论坛（SIF），以及区域

性的东盟催化绿色融资机制（ACGF）。

G20 可持续金融研究小组（SFSG）的前身是

G20 绿色金融研究小组（GFSG）。绿色金融研究小

组成立于 2016 年，旨在探索和引导民间资本流向绿

色领域。2018 年，可持续金融研究小组取代绿色金

融研究小组，其职责范围也进一步扩大。可持续金

融研究小组的目标是在总结国别经验的基础上，探

索绿色金融发展所面临的机制和市场障碍，提高金

融系统调动私人资本进行可持续投资的能力。 2021

年，该研究小组开始讨论制定一个多年期的 G20 可

持续金融路线图。该路线图将为未来几年，G20 更

广泛的气候和可持续性议程提供指导。该路线图

在 2021 年 10 月举行的 G20 财长和央行行长会议

（G20，2021）上得到了认可。 

央行与监管机构绿色金融网络 NGFS 于 2017

年由八家中央银行和监管机构联合组建。截至 2021

年 4 月，NGFS 共有 89 个成员和 13 个观察员。

NGFS 设立的目的是促进实现《巴黎协定》目标所

需的全球响应措施，加强金融系统管理风险、调动

资本进行绿色和低碳项目投资的能力。为此，NGFS

在成员所在国及其他国家探索和推广最佳实践，并

开展绿色金融分析。根据央行与监管机构绿色金融

网络 2020 年度报告，NGFS 目前已覆盖全球 100%

的银行和三分之二的保险公司，其成员所在国温室

气体排放量占全球总排放量的 75%，其 GDP 占全

球 GDP 的 85%。

国际可持续金融平台（IPSF）于 2019 年 10 月

由中国、欧盟、印度、阿根廷、加拿大、智利、肯

尼亚和摩洛哥等国的相关机构共同发起成立（欧盟

委员会）。IPSF启动以来，印度尼西亚、日本、挪威、

英国、瑞士以及其他许多国家也纷纷加入。IPSF 的

宗旨是调动民间资金参与环境可持续投资，并致力

于加强政策制定者之间的对话，推广最佳实践，比

较不同倡议之间的差异，发现可持续金融发展面临

的障碍和机遇。同时，该平台还努力协调资本市场

的不同实践，如可持续 / 绿色分类法、披露标准和

绿色标识，这对于在全球范围内促进环境可持续投

资至关重要。

2018 年，在印度尼西亚巴厘岛举行的世界银

行集团和国际货币基金组织年会上，来自 39 个国家

的政府代表汇聚一堂，共商进一步提高气候行动的

集体参与度等议题。会议强调了气候变化带来的挑

战，以及世界各国财长在应对这些挑战方面的独特

作用，并就如何进一步加强气候行动展开探讨。会

上部分国家政府表示支持成立财政部长联盟，强调

这将有利于提高各国应对全球气候变化的凝聚力，

增强应对气候变化的信心。会议重申了气候承诺，

并表示要加快落实《巴黎协定》。在此背景下，财

政部长气候行动联盟（CFMCA）于 2019 年 4 月在

华盛顿成立，截至 2021年 10月，共有成员国 64个。

CFMCA 成立之初，来自 51 个国家的财政部长承诺

遵守《赫尔辛基原则》——旨在推动国家气候行动

的六项原则，共同牵头应对全球气候变化，以保证

向低碳和韧性发展转型的公平性（财政部长气候行

动联盟）。

此外，还有由国家监管机构组成的可持续金融

平台，如可持续银行和金融网络（SBFN/SBN，前身

为可持续银行网络）以及可持续保险论坛（SIF）。

2012 年，中国银行业监督管理委员会与国际金融公

司在北京共同举办了第一届新兴市场绿色信贷论坛，

主要成员为新兴市场的金融监管部门和银行业协会，

可持续银行和金融网络在论坛举办期间发起成立。

SBFN/SBN 致力于对标国际优秀实践，推动可持续

金融发展，目前已有 43 个成员，覆盖了新兴市场

43 万亿美元的银行资产，占新兴市场银行资产的比
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例高达 86%。而成立于 2017 年的可持续保险论坛，

是一个由保险业监督和监管机构组成的平台，旨在通

过合作和信息共享来推动各国保险业的可持续实践。

东盟催化绿色融资机制（ACGF）是一个多边

合作机制，致力于加速东南亚地区的绿色基础设施

投资，支持东盟成员国政府筹措、引导公共和民间

资金，流向有利于实现环境可持续以及气候目标的

基础设施项目（亚洲开发银行）。东盟催化绿色融

资机制由东盟基础设施基金于 2018 年设立，试行

三年（2019-2021），2019 年 4 月，由东盟成员国

和亚洲开发银行正式启动，由亚行负责管理。ACGF

是东盟首个致力于发展和扩大绿色项目的区域性绿

色金融倡议，旨在为东盟成员国提供技术援助，以

发掘和孵化商业上可行的绿色基础设施项目，并为其

投资提供贷款。这种双管齐下的模式有利于降低绿色

基础设施项目的投资成本，吸引更多的民间投资。

市场参与者之间的合作

在过去的 20 年里，市场参与者在绿色和可持续

金融领域的合作激增，目的在于促进同行之间的相互

学习以及倡导良好的原则和实践。主要倡议包括赤道

原则（EP）、气候相关财务信息披露工作组（TCFD）、

联合国环境规划署金融倡议（UNEP FI）、负责任投

资原则（PRI）、可持续证券交易所倡议（SSE倡议）、

国际开发性金融俱乐部（IDFC）等等。

赤道原则是由世界主要金融机构在 2003 年建立

的一个风险管理框架，经金融机构采纳，用于确定、

评估和管理项目中的环境和社会风险，主要目的是为

尽职调查和项目监督提供一个最低标准，以支持负责

任的投资决策。该原则是根据国际金融公司的环境和

社会政策及准则设计的，适用于全球所有行业部门，

以及五个金融产品：（一） 项目融资咨询服务，（二）

项目融资，（三）与项目关联的公司贷款，（四）过

渡性贷款，（五）与项目关联的再融资和并购融资。

目前，全球已有 37 个国家的 125 家金融机构采纳了

赤道原则，并编制了赤道原则年度报告（赤道原则）。

气候相关财务信息披露工作组（TCFD）由金融

稳定委员会（FSB）设立，旨在制定更有效的气候相

关披露标准，促进企业在信息更充分的情况下做出投

资、信贷和保险承保决策，进而使利益相关者更好地

了解碳相关资产在金融部门的集中程度，以及金融系

统气候相关风险的大小。2017 年，气候相关财务信

息披露工作组发布了与气候相关的财务披露建议。根

据该工作组发布的《2020 现状报告》，在截至 2020

年 10 月的 15 个月内，全球支持气候相关财务信息

披露工作组的机构数量增长了 85% 以上，达到 1500

多家，其中包括 1340 多家总市值合计高达 12.6 万亿

美元的公司、资产管理总值合计高达 150 万亿美元的

金融机构，以及来自世界各地的 110 多家监管机构

和政府实体（金融稳定委员会，2020）。其中许多

机构已经开始实施气候相关财务信息披露工作组的建

议，或继续完善和改进其与气候有关的财务信息披露，

越来越多的监管机构根据气候相关财务信息披露工作

组的建议发布了新的规则。

联合国相关组织与市场参与者合作发起或支持

设立了若干绿色金融相关倡议。如：1992 年启动的

联合国环境规划署金融倡议（UNEP FI），是由联合

国环境规划署与全球金融部门共同发动的，旨在调动

民间资本进行可持续发展投资。UNEP FI 的 350 多个

成员机构（包括银行、保险公司和投资者）以及 100

多个支持机构共同致力于加快可持续金融发展，并支

持持续金融实践。由 UNEP FI 发起或联合发起的三大

金融原则是：负责任投资原则（PRI）、可持续保险
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2.3. 全球绿色金融发展指数
本节介绍由国际金融论坛（IFF）和中央财经大

学绿色金融国际研究院（IIGF）共同编制的全球绿

色金融发展指数（GGFDI）。全球绿色金融发展指

数是基于系统研究和数据收集，衡量国家层面绿色

金融发展和表现的量化指标。它旨在为政策制定者、

金融从业者、企业、学者和其他利益相关者提供全

球绿色金融发展的相关信息，以支持政策制定和商

业决策。该指数的开发还借鉴了 IIGF 的研究成果。

 

2.3.1. 方法

全球绿色金融发展指数（GGFDI）由 53 个国

家层面的与绿色金融发展相关的指标构成。其中定

量指标 14 个，半定量指标 5 个，定性指标 34 个。

53 个四级指标先被整合为 25 个三级指标，进而被

整合为 6 个二级指标，最后被整合为 3 个一级指标 : 

即政策与策略、产品与市场、国际合作。最后，3

个一级指标构形成全球绿色金融发展指数。53 个四

级指标权重相同，具体内容见表 2.2。

全球绿色金融发展指数（GGFDI）的构建原则

全球绿色金融发展指数的编制过程和结果具有

透明性、客观性、可比性、严密性，以及数据可得性。

透明性。全球绿色金融发展指数来源于公开信

息，包括政府政策性文件和官方数据、国际组织数

据库、智库研究报告、全球和区域绿色金融倡议或

平台网站、金融机构报告和网站。

客观性。全球绿色金融发展指数充分考虑各国

的国情和绿色金融发展模式，最大程度地避免国家

和地区偏向。指标的建立和后期给分不是基于专家

调查，而是严格参照数据和信息，对所有指标进行

客观评价。

可比性。全球绿色金融发展指数仅纳入大多数

国家都有的数据指标， 并按统一定义收集各国数据，

确保了国家之间数据的可比性。

严密性。尽管数据有限，但全球绿色金融发展

原则（PSI）以及负责任银行原则（PRB）。负责任投

资原则（PRI）由前联合国秘书长科菲·安南发起，并

于 2006 年在纽约证券交易所正式推出，旨在呼吁投

资者将环境、社会和治理（ESG）因素纳入投资决策。

目前已有来自全球 60 多个国家，约 3800 多家机构

签署了 PRI 的六项原则，覆盖资产总额超过 120 万亿

美元（联合国负责任投资原则）。可持续保险原则（PSI）

于 2012 年发起，已被全球 180 个组织采纳，管理着

全球 14 万亿美元资产、占全球保费总额 25% 以上的

多家保险公司（联合国环境规划署金融倡议）。负责

任银行原则（PRB）于 2019 年启动，共有 130 多家

银行采纳，覆盖资产总额超过 47 万亿美元，占全球

银行业资产总规模的三分之一。PRB 提供了一个独特

的框架，以确保签署采纳了 PRB 的银行，其战略、

实践与可持续发展目标和《巴黎协定》相一致。（联

合国环境规划署金融倡议）

此外，在联合国的支持下，可持续证券交易所

倡议于 2009 年成立，旨在探索证券交易所如何与投

资者、监管机构和公司合作，以提高企业在环境、社

会和治理（ESG）问题上的透明度和表现，并鼓励可

持续投资。目前，全球已有 100 多家交易所加入该倡

议，覆盖5万多家上市公司，总市值超过88万亿美元。

另一个由联合国支持成立的全球多边平台是可持续发

展金融中心（FC4S），该平台旨在促进金融中心之

间的经验交流，推动达成共识，实现共同目标，加快

可持续金融的发展。到目前为止，已有 30 个金融中

心加入该平台。

市场参与者在绿色或可持续金融领域的合作倡

议，还包括国际开发性金融俱乐部（IDFC）、全球

价值银行联盟（GABV）和“一带一路”绿色投资原

则（GIP）。国际开发性金融俱乐部（IDFC）成立于

2011 年，由开发性金融机构组成，致力于通过联合

全球各开发性金融机构的力量，共同推动联合国可持

续发展目标和《巴黎协定》议程的实施。IDFC 目前

已有26家成员机构，每年发布《绿色金融地图报告》。 

全球价值银行联盟（GABV）创建于 2009 年，是一

个由来自世界各地的银行业管理者组成的网络，致力

于推动银行业的积极变革，使其更加透明，以及支持

经济、社会和环境的可持续发展；如前所述，绿色投

资原则（GIP）是一套有关 “一带一路 ”绿色投资的

原则，旨在鼓励签署方在发展中国家进行可持续和对

社会负责的投资。
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表 2.2：全球绿色金融发展指数（GGFDI）指标体系

ESG= 环境、社会与治理

一级指标 二级指标 三级指标 四级指标 指标种类

政策与策略

绿色发展政策与策略

绿色发展策略

是否有国家绿色发展战略 定性

是否有绿色发展行动计划 定性

是否有绿色产业相关政策 定性

气候减缓承诺
国家自主贡献承诺 半定量

碳定价政策 半定量

绿色金融相关
政策与策略

绿色金融整体政策 是否有绿色金融战略 定性

绿色金融产品相关政策

是否有绿色债券相关政策 定性

是否有绿色贷款相关政策 定性

是否有绿色保险相关政策 定性

是否有绿色基金相关政策 定性

绿色金融风险管理相关政策
是否有气候相关信息披露政策 半定量

是否有金融机构环境压力测试政策 半定量

产品与市场

绿色金融产品

绿色债券

累计绿色债券发行价值 /GDP 定量

2020 年新增绿债发行价值 /GDP 定量

累计绿色债券发行次数 定量

2020 年新的绿色债券发行次数 定量

累计绿色债券发行机构数 定量

绿色贷款
是否有绿色贷款 定性

是否有 2020 年新增绿色贷款 定性

绿色保险
是否有环境责任保险产品 定性

是否有其他绿色保险产品 定性

绿色 /ESG 基金
是否有绿色 /ESG 基金 定性

是否有 2020 年新的绿色 /ESG 基金 定性

碳金融

是否有碳排放权交易 定性

是否有现货碳金融产品 定性

是否有碳金融衍生产品 半定量

绿色金融市场
机制的发展

国家开发性金融机构

是否有绿色贷款承诺 定性

是否有环境与社会保障措施 定性

是否提供绿色金融技术援助 定性

国家绿色银行 / 基金 是否有国家绿色银行 / 基金 定性

主权财富基金 是否有绿色或可持续投资承诺 定性

商业性金融机构

是否有自愿性气候相关信息披露 定性

是否有气候风险压力测试要求 定性

是否有环境与社会保障合规要求 定性

证券交易所

是否有 ESG 报告要求 定性

是否有 ESG 报告的书面指南 定性

是否有 ESG 相关培训 定性

是否有绿色金融或可持续性相关指数 定性

国际合作

监管部门参与国际可持
续金融平台或网络

央行和监管机构绿色金融网络
（NGFS）

是否有中央银行或监管机构参加 定性

可持续金融国际平台 （IPSF） 是否有监管机构参加 定性

可持续银行与金融网络 （SBFN） 是否有银行监管部门参加 定性

财政部长气候行动联盟 财政部是否参加 定性

市场参与者参与国际可
持续金融倡议 

可持续证券交易所倡议 （SSE 
Initiative）

是否有证券交易所参加 定性

国际开发金融俱乐部 （IDFC） 是否有开发性金融机构参加 定性

赤道原则
累计签署金融机构总数 定量

2020 年新增签署金融机构数 定量

联合国环境规划署金融倡议 
（UNEP FI）

累计签署《可持续保险原则》（PSI）的保险公司数 定量

累计签署《负责任银行原则》（PRB）的银行数 定量

2020 年新增签署联合国环境规划署金融倡议的机构数 定量

负责任投资原则 （PRI）
累计签署机构总数 定量

2020 年新增签署机构数 定量

气候相关财务信息披露工作组 
（TCFD）

支持气候相关财务信息披露工作组的机构总数 定量

2020 年新增支持气候相关财务信息披露工作组的机构数 定量
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第二章：全球绿色金融发展指数和国别排名

全球绿色金融发展指数（GGFDI）的构建流程

指标构成与选择。全球绿色金融发展指数遵循

四级指标结构。一级指标反映绿色金融发展的三个

关键方面 : 政策与策略、产品与市场、国际合作，

分别衡量促进绿色金融发展的政策、绿色金融市场

活力和产品创新，以及监管机构和市场参与者在绿

色金融国际合作中的参与程度。

每个一级指标包含两个二级指标。政策与策略

的两个二级指标，分别为绿色发展政策和绿色金融

相关政策，前者衡量支持绿色发展的相关政策（如

气候减缓和适应、环境保护），后者衡量支持绿色

金融的相关政策。产品和市场的两个二级指标，分

别为绿色金融产品与绿色金融市场机制，前者用于

评估绿色金融产品创新的进展，后者用于评估金融

机构对促进绿色金融发展、环境相关信息披露以及

风险管理的承诺。国际合作的两个二级指标，分别

为监管机构在国际可持续金融平台或网络的参与度，

以及市场主体在全球可持续金融倡议的参与度，前

者衡量政府在加强国际间绿色金融政策协调方面所

作的努力，后者衡量市场主体采用国际公认的良好

投资原则和互相交流学习的承诺。

根据指标的相关性、国别可比性和数据可得性，

每个二级指标被进一步分解为若干个三级指标，每

个三级指标又被分解为若干个四级指标。如前所述，

所有四级指标均从公开信息中收集。

指标打分。  全球绿色金融发展指数的四级指标

可以分为定量、半定量和定性三类。如果一个国家

上式中，    表示 GGFDI 包括的 55 个国家所有

观测值中 Y 指标的最小值，     表示对应的最大值。

采用这一标准化方法，每个国家每个定量指标的最

高得分为 100，最低得分为 0。分数越高，说明一

个国家的表现越好。有离群值的指标需要在标准化

之前进行对数变换。

半定量指标采用 0-50-100或 0-20-40-60-80-100

打分原则进行打分，最低分为 0，最高分为 100。

指标加总。在把四级指标加总为三级指标前，

每个指标都乘以相同的权重 0.018868，也就是

1/53，分母 53 为 GGFDI 的四级指标总数。每个三

级指标等于相关的加权后的四级指标之和。每个二

级指标是相关的三级指标之和。每个一级指标是相

关的二级指标之和。GGFDI则是三个一级指标之和，

最大可能值为 100，最小可能值为 0。

GGFDI 覆盖的国家和时间范围。全球绿色金融

发展指数涵盖全球前 50 大经济体 [ 以 2019 年购买力

平价（PPP）计算的 GDP 规模 ]，外加 5 个绿色金融

发展较快的经济体。数据来自世界银行的世界发展指

标数据库，使用数据截至 2020 年 12 月 31 日。

全球绿色金融发展指数（GGFDI）的局限性

绿色金融是一个相对较新的金融领域，相关政

策问题也是许多政府没有遇到过的。关于绿色金融

的跨国数据和信息非常有限，不同国家对绿色金融

的定义也存在差异。这些都给 GGFDI 的编制带来了

挑战，也不可避免地造成了一些局限性。

第一，GGFDI 是基于中央财经大学国际金融研

究中心开发的全球绿色金融数据库编制的。这个数

据库收集的数据和信息来源都是公开的，这确保了

指数反映了绿色金融发展的关键方面。此外，选定

的指标经过了仔细的评估，以确保它们与绿色金融

发展密切相关，包括政策支持、市场动态和国际合

作的参与度。

数据可得性。由于绿色金融是一个相对较新的

领域，全球绿色金融发展指数覆盖的国家数量众多

且国别差异大，因而涵盖绿色金融关键方面的数据

还不完整。因此，数据的可得性也是选定指标的考

虑因素之一。随着全球绿色金融的不断发展和信息

披露的不断完善，GGFDI 指标体系也会随着数据可

得性的提升逐年做进一步的优化。

满足定性指标的条件（例如，政府已经发布了绿色

金融政策或已经是国际绿色金融倡议的成员），则

得 100 分；如果不满足定性指标的条件，则得 0 分。

定量指标采取极值标准化方法加以处理。每个

定量指标的极大值和极小值，根据 GGFDI 包括的

55个国家所有观测值确定。X国的 Y指标的得分为：
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及风险管理的承诺时，没有将金融体系成熟、金融

产品多样化的国家与金融体系欠发达、金融产品单

一的国家区分开来。因此，GGFDI 的结果仅是对所

涉及国家的绿色金融发展水平的客观评估，而不是

要求各国朝着与其经济和金融发展阶段不适配的目

标努力。

这些局限性都说明 GGFDI 还有很大的改进空

间，信息覆盖面还可以更广，结果也还可以更精确，

这将是未来优化 GGFDI 的优先事项。同时，我们欢

迎所有支持绿色金融发展的人士提出宝贵的建议和

意见，或指出数据错误、提供数据来源。

2.3.2. 全球绿色金融发展指（GGFDI）
与国别排名

所有国家

全球绿色金融发展指数（GGFDI）的得分与

国家排名。基于截至 2020 年 12 月 31 日的数据，

图 2.13 显示了 55 个国家的 GGFDI 及其三个组成

部分的结果。根据 GGFDI 总得分，法国排名第 1。

其他排名前十的国家依次分别为：英国、德国、中

国、荷兰、日本、瑞典、丹麦、西班牙和美国。在

55 个国家中，排名居中的是南非。排在南非之前的，

大多是金融体系相对成熟的发达国家。但一些新兴

市场国家的得分也很高，除中国排名第 4 外，墨西

哥排名第 15，智利排名第 17，巴西排名第 21。一

些发达国家的排名还在南非之后，如加拿大、新西

兰、希腊和澳大利亚。55 个国家 GGFDI 的平均分

为 50，其中发达国家平均分为 62.1，发展中国家平

均分为 39.2。从不同地区来看，欧洲的平均得分最

高，为 63.6；其次是北美，得分为 61.7；拉丁美洲

得分 53.8，亚洲得分 47.1，非洲得分 41.4，中东得

分 20.6。（图 2.14）。

GGFDI 的透明度。但是，将数据收集范围限制于公

开数据缩小了信息覆盖面，可能对结果造成偏差。

一些国家分数较低，可能是由于绿色金融发展数据

和信息披露不足，而不是缺乏绿色金融发展。此外，

国家之间的语言差异也限制了数据的收集，特别是

那些官方语言不被广泛使用的国家。

第二，用于衡量政策与策略的大多数指标都是

定性的。这些指标只能衡量国家是否出台了某些绿

色发展或绿色金融的政策，但不能衡量这些政策如

何实施、执行。在大多数情况下，这些指标可以说

明已建立绿色金融政策框架的国家与尚未建立国家

之间的差异，但不能区分已基本建立绿色金融政策

框架的国家之间政策力度的差异。

第三，在衡量产品和市场的指标方面，不同管

辖区对可持续金融、绿色金融、气候金融和 ESG 的

定义存在差异，这反映了政府政策重点和国家发展

阶段的差异，这些差异必然会影响GGFDI的准确性。

比如，一些国家收集并公布绿色基金的数据，而另

一些国家只公布可持续投资基金的数据。此外，大

多数绿色金融产品缺乏量化数据。很多国家有可比

的绿色债券数据，但关于绿色贷款、绿色投资基金

和其他绿色金融产品的数据却参差不齐，只能定性

地衡量。

第四，国际合作指标主要集中在全球的绿色金

融倡议，而不包括区域和双边倡议，也没有涉及气

候融资方面的国际合作。

最后，GGFDI 对所有国家都采用一套统一的指

标和标准，无论其金融体系的发展阶段和成熟度如

何。在评估绿色发展政策时，没有考虑到发达国家

和发展中国家所承担责任的差别。在评估绿色金融

产品和金融机构在绿色金融和环境相关信息披露以
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第二章：全球绿色金融发展指数和国别排名

GGFDI 排名前十的国家， GGFDI 三个组成部

分的排名也很高（表 2.3）。这些国家大多已经建立

了绿色金融战略或相关的政策框架，有活跃的绿色

债券市场，具备了相对多元化的绿色金融产品和必

要的市场基础设施，是全球绿色金融倡议的有力支

持者，并有大量金融机构签署了可持续投资原则。

例如，法国的 GGFDI 总得分排名第 1，政策与策略

排名第 2，产品与市场排名第 1，国际合作排名第

2；英国的 GGFDI 总得分排名第 2，政策与策略排

名第 1，产品与市场排名第 6，国际合作排名第 4；

中国的 GGFDI 总得分排名第 4，政策与策略排名

第 3，产品与市场排名第 8，国际合作排名第 5。同

样，GGFDI 总得分排名较低的国家，在 GGFDI 三

个方面的排名也都较低。但也有例外。例如，美国

的 GGFDI 总得分排名第 10，市场与产品排名第 4，

国际合作排名第 17，但政策与策略仅排名第 38；

匈牙利、葡萄牙和韩国的 GGFDI 总得分排名分别

是第 20、第 21 和第 22，而政策与策略则的排名分

别为第 4、第 6 和第 7。墨西哥和巴西的 GGFDI 总

得分排名分别是第 15 和第 23，而国际合作方面的

排名分别是第 8 和第 7。罗马尼亚和哈萨克斯坦的

GGFDI 总得分较低，但在政策与策略方面的得分相

对较高。

图 2.13：2020 年各国全球绿色金融发展指数（GGFDI）得分与排名

图 2.14：各国家分类的平均全球绿色金融发展指数（GGFDI）得分
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图2.13：各国全球绿色金融发展指数（GGFDI）得分与排名, 2020
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图2.14：各国家集团的平均全球绿色金融发展指数（GGFDI）得分
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表 2.3： 全球绿色金融发展指数（GGFDI）及三项指标分项排名——55 个国家

总分排名 政策与策略 产品与市场 国际合作

法   国 1 2 1 2

英   国 2 1 6 4

德   国 3 17 2 3

中   国 4 3 8 5

荷   兰 5 9 3 11

日   本 6 5 11 1

瑞   典 7 10 7 13

丹   麦 8 11 5 20

西班牙 9 12 10 6

美   国 10 38 4 17

挪   威 11 28 12 9

奥地利 12 22 9 26

意大利 13 19 13 16

新加坡 14 13 15 25

墨西哥 15 31 19 8

比利时 16 16 18 21

智   利 17 14 27 12

瑞   士 18 20 22 14

爱尔兰 19 15 16 31

匈牙利 20 4 17 34

葡萄牙 21 6 20 29

韩   国 22 7 25 24

巴   西 23 8 34 7

加拿大 24 41 21 10

哥伦比亚 25 29 23 19

荷   兰 26 23 14 33

南   非 27 21 32 18

新西兰 28 36 24 27

希   腊 29 32 26 30

菲律宾 30 27 29 32

印   度 31 46 28 15

印度尼西亚 32 24 36 23

泰   国 33 18 33 35

马来西亚 34 37 30 40

俄罗斯 35 34 35 41

阿根廷 36 30 41 28

捷   克 37 33 31 47

秘   鲁 38 35 37 36

澳大利亚 39 51 38 22

罗马尼亚 40 26 43 42

埃   及 41 47 42 38

阿联酋 42 43 40 50

越   南 43 48 39 46
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第二章：全球绿色金融发展指数和国别排名

来源：《IFF2021年全球金融与发展报告》

总分排名 政策与策略 产品与市场 国际合作

以色列 44 40 44 45

尼日利亚 45 44 46 39

哈萨克斯坦 46 25 49 49

孟加拉国 47 42 48 44

土耳其 48 52 47 37

乌克兰 49 39 45 52

斯里兰卡 50 49 50 43

沙特阿拉伯 51 50 51 48

巴基斯坦 52 45 52 51

伊   朗 53 54 53 53

伊拉克 54 55 54 54

阿尔及利亚 55 53 55 55
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政策与策略排名。政策与策略有两个二级指标

是 : 绿色发展政策与策略和绿色金融政策与策略。

前者关注一个国家是否有整体的绿色发展战略、行

动计划、国家自主贡献（NDCs）和碳定价。国家自

主贡献的打分，关注的是各国是否作出了承诺、是

否有碳中和目标、该目标是否已写入法律。但是，

如前所述，这些指标没有考虑到各个国家的发展阶

段和在减排方面的不同责任。因此，发达国家，尤

其是欧洲国家，得分往往较高。碳定价指标包括碳

税和碳交易，既征收碳税又开展了碳交易的国家，

如法国和日本，比只有其中一项的国家得分高。绿

色金融政策与策略指标关注的是国家有没有发展绿

色金融的总体政策、绿色金融产品专项政策，以及

与气候信息披露和风险管理（包括压力测试）相关

的政策。金融体系相对成熟的国家（大多是发达国

家），往往得分较高。在信息披露和压力测试方面，

有强制要求的比自愿或没有要求的得分要高。

在政策与策略方面，英国排名第 1，其他 9 个

排名前十的国家依次是法国、中国、匈牙利、日本、

葡萄牙、韩国、巴西、荷兰和瑞典。其中英国、法

国、日本和葡萄牙，在绿色发展和绿色金融的政策

与策略方面得分相当。中国、匈牙利、巴西、韩国

和荷兰之所以排名靠前，是因为绿色金融政策与策

略的得分高，丹麦则是因为绿色发展政策与策略的

得分高。欧盟已经建立了全面的绿色金融政策框架，

但是一些政策措施并非强制性的，因此，欧盟成员

国的政策力度存在差异，导致其在政策与策略上得

分不一。哥伦比亚、挪威、墨西哥、新西兰和加拿

大的政策和策略指标排名较低（低于中位数国家——

菲律宾），主要是因为绿色金融政策与策略的指标排

名较低，而绿色发展政策与策略的指标排名则较高。

从图 2.13 还可以看出，在三个一级指标中，

在政策与策略方面，各国的指标差异最小，变异系

数为 1.22。这说明所有国家，包括 GGFDI 总得分

和其他两项得分较低的国家，都在绿色发展和绿色

金融的政策与策略方面做出了很大努力。

产品和市场排名。产品和市场有两个二级指标

是：绿色金融产品和绿色金融的市场机制建设。前

者包括绿色债券、贷款、保险、基金和碳金融。其中，

只有绿色债券是定量评估。由于各国缺乏一致的数

据，其他绿色金融产品都是定性指标。定性指标对

于评估各国绿色金融产品发展水平的能力有限。绿

色债券的评估，是按照绿色债券发行的总额占 GDP

的比率来衡量的，因此消除了各国经济规模对得分

的影响，那些经济规模较小但绿色债券发行量较高

的国家，如瑞典得分较高。绿色金融的市场机制建

设指标，主要用来衡量各类金融机构对发展绿色金

融的承诺，以及信息披露、压力测试等环保相关的

风险管理体系。

在产品和市场方面，法国排名第 1，其他 9 个

排名前 10 的国家依次为德国、荷兰、美国、丹麦、

英国、瑞典、中国、奥地利和西班牙。这些国家中

的大多数在产品和市场两方面的排名都很高。但西

班牙主要是在产品方面得分高，奥地利则是在市场

方面得分高。而排名前 10 之后的许多国家在这两个

方面的得分差异较大。例如，在产品方面，挪威排

名第 6，葡萄牙排名第 10，但它们在市场方面的得

分都较低。而日本、新加坡、哥伦比亚、马来西亚

和越南，在市场方面的排名分别是第 9、第 10、第

11、第 12 和第 13，但它们在产品方面的得分相对

要低得多。如前所述，产品和市场衡量的是绿色金

融发展的客观实际情况，而不是像政策与策略衡量

的更多是主观目标或意愿。因此，美国、德国等国

家得益于其发达的金融体系和资本市场，在产品和

市场方面排名靠前；而哈萨克斯坦、罗马尼亚等国家，

尽管在政策与策略方面排名在中位以前，但在产品

和市场方面依然排名较低（排在 40位以后）。图 2.13

显示，在 GGFDI 的三个组成部分中，各国在产品和

市场方面的得分差异最大，变异系数为 4.34。

国际合作排名。国际合作的两个二级指标是：

金融监管机构在全球绿色金融平台、网络的参与度

和市场主体在国际绿色金融倡议的参与度。这些参

与有助于促进绿色金融的跨国政策协调、良好实践

分享、标准的统一和同行之间互帮互学。由于数据

限制，这里提到的国际合作仅指全球层面的合作。

一些国家如英国和德国在双边或区域合作方面也很

活跃，但未纳入考量范围。金融监管机构参与全球

绿色金融平台和网络，包括央行与监管机构绿色金

融网络（NGFS）、可持续金融国际平台（IPSF）、

可持续银行和金融网络（SBFN）以及财政部长气候

行动联盟（CFMCA），都是定性指标。结果显示，

除了美国、捷克以及中东、北非和南亚的一些国家，

55 个国家的央行或金融监管机构大多数都是 NGFS
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第二章：全球绿色金融发展指数和国别排名

的成员。SBFN 的成员大多是发展中国家和新兴经济

体。CFMCA 的成员主要包括发达国家和几个新兴经

济体。IPSF 是由欧盟联合阿根廷、加拿大、智利和

中国共同发起的，并迅速吸引了大量新成员加入。

市场主体参与全球绿色金融倡议，包括可持续

证券交易所倡议（SSEI）、国际开发性金融俱乐部

（IDFC）、赤道原则（EPs）、联合国环境规划署金

融倡议（UNEP FI）、负责任投资原则（PRI）和气

候相关财务信息披露工作组（TCFD），前两项采用

的是定性指标，后四项采用的是定量指标，即参与

全球绿色金融倡议的金融机构的数量。结果表明，

55 个国家大多数都参与了 SSEI，但参加 IDFC 的国

家有限。各国签署或采纳 PRI 和 TCFD 的金融机构

数量差异很大。例如在法国、英国、德国、荷兰和

澳大利亚，签署 PRI 的金融机构数量都达到了 100

多家，但在其他国家，签署 PRI的金融机构要少得多。

在中国、印度和巴西等国家，越来越多的金融机构

采纳 TCFD 的披露建议，但总体而言，发展中国家

在国际合作方面的得分低于英国、日本、美国和澳

大利亚等发达国家。

在国际合作方面，日本排名第 1，排名前 10 的

其他9个国家依次是法国、德国、英国、中国、西班牙、

巴西、墨西哥、挪威和加拿大。可见，不仅是发达国家，

许多新兴经济体也在积极开展绿色金融的国际合作。

其他未进入前 10 名，但排名较高的新兴市场国家是

智利、印度和南非。排名前 10 位的国家中，大多数

国家在官方参与国际合作和市场主体参与国际合作

的排名都很高。但巴西在国际合作方面能进前 10名，

主要是由于其市场主体参与国际合作的得分较高。

大多数在国际合作方面排名较低的国家，官方参与

和市场主体参与的排名都较低。罗马尼亚和捷克虽

然是欧盟成员国，但在国际合作方面的排名并不高，

这可能反映了虽然欧盟层面的政策使两国在政策与

策略方面得分较高，但两国国内对绿色金融的兴趣

并不高。在俄罗斯等以高排放行业为主的国家，尽

管政府支持绿色金融，但市场主体的反应并不积极，

导致在国际合作方面排名较低。图 2.13 还显示，各

国在国际合作方面得分的差异，介于其他两个一级

指标之间，变异系数为 2.53。

G20 国家

G20 国家做了大量工作推动绿色金融的发展。

如前所述，2016 年，G20 领导人通过了《G20 绿色

金融综合报告》（G20 2016），提出了发展绿色金

融的七项措施，供各国采用，以促进绿色金融的发展。

2017 年和 2019 年，联合国环境规划署分别发布了

《绿色金融进展报告（2017 年）》和《可持续金融

进展报告（2019 年）》，评估了 G20 2016 年综合

报告政策建议的落实情况。图 2.15 展示了 G20（不

包括欧盟）GGFDI 及其三个组成部分的得分。G20

国家 GGFDI 的平均得分为 54.5，高于 55 个国家的

平均得分，反映了G20对绿色金融的积极推动作用。

排名居中的国家是巴西，排名在巴西之前的 G20 国

家依次为：法国、英国、德国、中国、日本、美国、

意大利、墨西哥和韩国。排名在巴西之后的 G20 国

家依次为：加拿大、南非、印度、印度尼西亚、俄

罗斯、阿根廷、澳大利亚、土耳其和沙特阿拉伯。

根据 GGFDI 的得分，G20 国家大致可以分为

三组。第一组为法国、英国、德国、中国和日本，

这些国家在 GGFDI 的三个组成部分中的得分都很高

（在前 7 名之内，见表 2.4）。第二组国家在绿色金

融发展模式上存在较大差异，包括美国、意大利、

墨西哥、韩国、巴西、加拿大和南非。美国和加拿

大主要以市场为导向，韩国、巴西和南非在政策与

策略方面排名较高，意大利和墨西哥在 GGFDI 的三

个方面排名较为均衡。第三组国家主要包括印度、

印度尼西亚、俄罗斯、阿根廷、澳大利亚、土耳其

和沙特阿拉伯，得分普遍较低。它们中的一些国家，

如俄罗斯、阿根廷和印度尼西亚在政策与策略方面

得分并不低，但在产品与市场、国际合作两个指标上，

第三组国家与前两组国家的得分差异悬殊。
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图2.15：各国全球绿色金融发展指数（GGFDI）得分与排名，2020，G20国家
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图 2.15：各国全球绿色金融发展指数（GGFDI）得分与排名，2020，G20 国家
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表 2.4：全球绿色金融发展指数（GGFDI）及其三个组成部分——G20 国家

排   名 整   体 政策与策略 产品与市场 国际合作

1 法   国 英   国 法   国 日   本

2 英   国 法   国 德   国 法   国 

3 德   国 中   国 美   国 德   国

4 中   国 日   本 英   国 英   国

5 日   本 韩   国 中   国 中   国

6 美   国 巴   西 日   本 巴   西

7 意大利 德   国 意大利 墨西哥

8 墨西哥 意大利 墨西哥 加拿大

9 韩   国 南   非 加拿大 印   度

10 巴   西 印度尼西亚 韩   国 意大利

11 加拿大 阿根廷 印   度 美   国

12 南   非 墨西哥 南   非 南   非

13 印   度 俄罗斯 巴   西 澳大利亚

14 印度尼西亚 美   国 俄罗斯 印度尼西亚

15 俄罗斯 加拿大 印度尼西亚 韩   国

16 阿根廷 印   度 澳大利亚 阿根廷

17 澳大利亚 沙特阿拉伯 阿根廷 土耳其

18 土耳其 澳大利亚 土耳其 俄罗斯

19 沙特阿拉伯 土耳其 沙特阿拉伯 沙特阿拉伯
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新兴市场和发展中经济体

如前所述，绿色金融的发展在一定程度上受到

一个国家经济发展阶段和金融体系成熟度的影响。

以温室气体减排为例，根据《联合国气候变化框架

公约》，发达国家比发展中国家减排的义务更大，

因此在设定碳中和碳达峰的行动目标上，得分更高。

而许多发展中国家还处在工业化进程中，金融市场

本身的基础设施建设还有欠缺，因而整体上绿色金

融发展水平相对落后。要解决这些问题，需要将发

达国家和发展中国家的得分区别来看。图 2.16 和表

2.5 仅给出了新兴市场和发展中经济体 GGFDI 及其

三个组成部分的得分。

31 个新兴市场和发展中经济体可以根据

GGFDI 的得分分为三组。第一组是绿色金融相对发

达的发展中国家，按排名顺序依次为：中国、墨西

哥、智利、匈牙利、巴西、哥伦比亚、波兰、南非、

菲律宾和印度。其中五个是 G20 成员国，两个是欧

盟成员国。G20 和欧盟通过同行间交流学习和政策

协调，积极推动绿色金融发展，取得了较好成效，

这一组中的大多数国家 GGFDI 三个指标的排名都较

高。唯一的例外是印度，在产品和市场方面排名第

7，国际合作方面排名第 5，但在政策与策略方面在

排名中间的国家之后。

第二组是绿色金融的发展中国家，以次为印度

尼西亚、泰国、马来西亚、俄罗斯、阿根廷、秘鲁、

罗马尼亚、埃及、阿联酋和越南。这些国家大多是

积极推动绿色金融发展的区域集团成员，其中三个

是 G20 成员国，一个是欧盟成员国，四个是东盟成

员国。这些国家在 GGFDI 三个指标的得分与 GGFDI

的总得分相似，但也有例外。例如，泰国的 GGFDI

总得分排名第 12，但在政策与策略方面的排名第 5；

印尼的 GGFDI 总得分排名第 11，政策与策略、国际

合作两个指标的排名第 8；马来西亚的 GGFDI 总得

分排名第 13，但产品和市场指标排名第 9；阿根廷的

GGFDI 总得分排名第 15，国际合作指标排名第 9；

罗马尼亚的 GGFDI 总得分排名第 17，政策与策略指

标排名第 10。同样，埃及和越南的 GGFDI 总得分排

名分别为第 18 和第 20，而政策与策略指标的排名分

别为第 24 和第 25；阿联酋的 GGFDI 总得分排名第

19，国际合作指标排名第 26 位。

第三组是绿色金融欠发达国家，包括尼日利亚、

哈萨克斯坦、孟加拉国、土耳其、乌克兰、沙特阿

拉伯、巴基斯坦、伊朗、伊拉克和阿尔及利亚。这

些国家中有许多是石油出口国，其经济对排放密集

型产业的依赖较大，在绿色转型中面临更大的挑战。

一些国家直到最近还在承受战争的影响，限制了其

绿色经济、绿色金融，乃至整个经济金融领域的发展。

这些国家 GGFDI 的三个指标得分往往都很低。政策

与策略指标排名第 9 的哈萨克斯坦和国际合作指标

排名第 15 的 G20 成员国土耳其属于例外。

本报告遵循国际货币基金组织对新兴市场和发展中经济体的定义。
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图 2.16：2020 年发展中经济体全球绿色金融发展指数得分与排名
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表 2.5：全球绿色金融发展指数（GGFDI）及其三个组成部分——发展中国家排名

排   名 整   体 政策与策略 产品与市场 国际合作

1 中   国 中   国 中   国 中   国

2 墨西哥 匈牙利 波   兰 巴   西

3 智   利 巴   西 匈牙利 墨西哥

4 匈牙利 智   利 墨西哥 智   利 

5 巴   西 泰   国 哥伦比亚 印   度

6 哥伦比亚 南   非  智   利 南   非

7 波   兰 波   兰 印   度 哥伦比亚

8 南   非 印度尼西亚 菲律宾 印度尼西亚

9 菲律宾 哈萨克斯坦 马来西亚 阿根廷

10 印   度 罗马尼亚 南   非 菲律宾

11 印度尼西亚 菲律宾 泰   国 波   兰

12 泰   国 哥伦比亚 巴   西 匈牙利

13 马来西亚 阿根廷 俄罗斯 泰   国

14 俄罗斯 墨西哥 印度尼西亚 秘   鲁

15 阿根廷 俄罗斯 秘   鲁 土耳其 

16 秘   鲁 秘   鲁 越   南 埃   及

17 罗马尼亚 马来西亚 阿联酋 尼日利亚

18 埃   及 乌克兰 阿根廷 马来西亚

19 阿联酋 孟加拉国 埃   及 俄罗斯

20 越   南 阿联酋 罗马尼亚 罗马尼亚

21 尼日利亚 尼日利亚 乌克兰 斯里兰卡

22 哈萨克斯坦 巴基斯坦 尼日利亚 孟加拉国

23 孟加拉国 印   度 土耳其 越   南

24 土耳其 埃   及 孟加拉国 沙特阿拉伯

25 乌克兰 越   南 哈萨克斯坦 哈萨克斯坦

26 斯里兰卡 斯里兰卡 斯里兰卡 阿联酋

27 沙特阿拉伯 沙特阿拉伯 沙特阿拉伯 巴基斯坦

28 巴基斯坦 土耳其 巴基斯坦 乌克兰

29 伊   朗 阿尔及利亚 伊   朗 伊   朗

30 伊拉克 伊   朗 阿尔及利亚 伊拉克

31 阿尔及利亚 伊拉克 伊拉克 阿尔及利亚
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发达国家

图 2.17 和表 2.6 反映的是发达国家全球绿色金

融发展指数（GGFDI）及其三个组成部分的得分和

国别排名。根据GGFDI得分，这些国家可分为三组。

第一组是绿色金融发达的国家，包括法国、英国、

德国、荷兰、日本、瑞典、丹麦和西班牙。这些国

家在 GGFDI 三个方面的得分排名都与其 GGFDI 总

得分排名接近，只有德国在政策与策略方面排名第

13、丹麦在国际合作方面排名第 13。

第二组国家的绿色金融发展程度不及第一组国

家，包括美国、挪威、奥地利、意大利、新加坡、

比利时、瑞士和爱尔兰。这些国家中的大多数，在

GGFDI三个方面的得分也与其GGFDI总得分相当。

美国是例外，其在产品和市场方面排名第 4，但在

政策与策略方面仅排名第 21。挪威在国际合作方面

排名第 6，奥地利在产品和市场方面排名第 8，爱尔

兰在国际合作方面排名第 22。

第三组国家绿色金融的发展不如其他发达国

家，包括葡萄牙、韩国、加拿大、新西兰、希腊、捷克、

澳大利亚和以色列。这些国家中的大多数在这三个

方面的分数都很低， 与它们的全球绿色金融发展指

数相当。例外是，葡萄牙和韩国在“政策与策略”

中分别排第4和第5；加拿大在“国际合作”排名第7；

澳大利亚在“国际合作”方面排名第 15 位。

图 2.17：2020 年发达经济体全球绿色金融发展指数得分与排名
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表 2.6：全球绿色金融发展指数（GGFDI）及其三个组成部分——发达国家排名

排   名 整   体 政策与策略 产品与市场 国际合作

1 法   国 英   国 法   国 日   本

2 英   国 法   国 德   国 法   国

3 德   国 日   本 荷   兰 德   国

4 荷   兰 葡萄牙 美   国 英   国

5 日   本 韩   国 丹   麦 西班牙

6 瑞   典 荷   兰 英   国 挪   威

7 丹   麦 瑞   典 瑞   典 加拿大

8 西班牙 丹   麦 奥地利 荷   兰

9 美   国 西班牙 西班牙 瑞   典

10 挪   威 新加坡 日   本 瑞   士

11 奥地利 爱尔兰 挪   威 意大利

12 意大利 比利时 意大利 美   国

13 新加坡 德   国 新加坡 丹   麦

14 比利时 意大利 爱尔兰 比利时

15 瑞   士 瑞   士 比利时 澳大利亚

16 爱尔兰 奥地利 葡萄牙 韩   国

17 葡萄牙 挪   威 加拿大 新加坡

18 韩   国 希   腊 瑞   士 奥地利

19 加拿大 捷   克 新西兰 新西兰

20 新西兰 新西兰 韩   国 葡萄牙

21 希   腊 美   国 希   腊 希   腊   

22 捷   克 以色列 捷   克 爱尔兰

23 澳大利亚 加拿大 澳大利亚 以色列

24 以色列 澳大利亚 以色列 捷   克
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2.4. 促进全球绿色金融发展 : 
挑战和政策重点

近年来，在应对气候变化、加速绿色和可持续

发展转型的全球行动推动下，在不断出台的政策和

市场倡议的支持下，绿色投资的重要资金来源——

绿色金融迅速发展起来。绿色金融产品和工具已经

成为广受欢迎的新资产类别，满足着不同投资群体

的需求。虽然这些进展令人鼓舞，但发展绿色金融、

引导资金流向可持续发展仍有许多工作要做。本报

告通过对全球绿色金融发展的回顾和国家层面的定

量评估，提出了一些需要通过持续的政策来解决的

问题和挑战，以期激励市场主体和其他利益相关方

采取更多行动。

2.4.1. 问题和挑战

第一，绿色投资的资金缺口仍然很大。如前所

述，2015-2030 年，实现联合国可持续发展目标，

全球每年约需融资 3.9 万亿美元；2016-2050 年，

实现《巴黎协定》1.5℃温控目标，全球每年约需能

源投资 3.26 万亿美元。这些都远远超出了目前全球

绿色金融的融资规模。

 

第二，各国绿色金融发展极不平衡。本报告的

结果显示，无论是在政策与策略、产品和市场，还

是在国际合作方面，世界上 55 个最大国家的绿色

金融发展状况存在很大差异。总体来看，发达国家

的情况要远优于发展中国家，GGFDI 总得分排名前

10 的国家大多都是发达国家。但是，中国、墨西哥、

匈牙利、智利和巴西等新兴市场国家的绿色金融也

取得了重大进展，已领先于加拿大、希腊、新西兰

和澳大利亚等发达国家。而在非洲、中东和南亚的

一些国家，绿色金融仍处于初级发展阶段。

第三，许多国家的绿色金融工具和服务不够多

样化。即使在这份报告中排名靠前的国家，绿色金

融发展的近期成果也大多集中在绿色债券和绿色基

金（ESG）领域。绿色贷款、绿色证券、绿色创投

和私募股权投资，以及面向家庭的绿色金融服务，

如绿色抵押贷款、绿色房屋净值贷款、绿色汽车信贷、

绿色信用卡、绿色碳保险等的发展进程远远不够。

面向家庭的绿色金融服务能促进家庭的绿色投资，

绿色证券化允许中小企业进行绿色投资，绿色创投

支持绿色技术创新，这些都是实现绿色增长和可持

续发展的重要途径。

第四，不同国家和机构对绿色金融的定义和信

息披露标准存在较大差异。在全球范围内，包括央行、

金融监管机构、金融机构、投资者、金融服务提供商、

学术界、非政府组织、国际组织和多边开发银行在

内的众多利益相关方，参与了对绿色金融的“绿色”

的定义（EU 2017）。这些定义往往是独立制定的，

其范围和详尽程度各不相同，通常反映了各国的不

同国情，例如经济发展水平、现有的工业和能源结

构、资源禀赋，以及定义“绿色”的目的。，许多

金融机构和公司也通常用自己的术语定义“绿色”。

缺乏统一的、全球公认的绿色分类法和项目目录，

以及透明度和披露标准的差异，不利于绿色资金跨

境流动，也经常被全球投资者和发行方视为跨境绿

色投资的主要制约因素。

第五，新冠肺炎疫情对绿色金融的负面影响。 

第五，疫情给全球经济、社会和人类发展带来了巨

大冲击，需要各国政府采取前所未有的应对措施。

面对疫情，许多发达国家提出了绿色新政或绿色复

苏计划，但许多资源有限的发展中国家却不得不在

维持短期经济社会稳定和确保长期环境可持续发展

之间艰难抉择。在 2020 年之前，许多国家已经承

诺将绿色和可持续增长纳入其长期发展战略。但自

从新冠肺炎疫情开始以来，这些国家在履行承诺的

过程中遇到了很多困难（Shipalana 和 Chigwenya，

2021）。其中一些国家，特别是南美洲和非洲国家，

不得不将政策重点从应对气候变化转向稳定经济和

就业，转而支持化石能源行业（气候行动追踪组织，

2020）。新冠肺炎疫情的负面影响可能会减缓这些

国家绿色金融发展的进程。

2.4.2 政策重点

解决上述问题和挑战需要持续的政策支持，以

期能鼓励和推动市场主体采取更多行动。根据各国

的不同情况，促进绿色金融发展的政策有不同侧重。

本报告主要强调以下几点。

一是建立支持绿色金融的有效政策框架。绿色

金融发展较好的国家都有较为完整的绿色金融政策
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框架，这一政策框架通常包含以下内容：（一）为

绿色金融及其可持续增长奠定基础的长期、可持续

国家发展战略；（二）绿色金融发展战略和行动计划，

如绿色分类法、绿色项目目录，以及与绿色金融产品、

工具相关的政策指导，对企业、金融机构进行气候

信息披露和气候风险管理；（三）绿色金融支持项

目（如利率补贴、税收减免、增信担保、公私合作）；

（四）发展绿色金融市场基础设施的措施，如碳排

放权交易体系、国家绿色投资基金或信贷安排、绿

色认证和贴标服务等。

二是推动绿色金融创新，发展更加多元化的绿

色金融产品和服务。这些举措适用于绿色金融产品

多样化程度不高的国家。研究发现，一个国家的绿

色金融发展往往与该国金融体系的成熟度有关。因

此，发展绿色金融还需要继续金融改革，提高金融

业的开放度、流动性和效率，改革措施主要包括：

（一）深化资本市场的发展，开发更加多样化的金

融产品和工具，支持机构投资者的市场参与；（二）

促进竞争；（三）促进普惠金融发展，改善中小企

业和低收入家庭等服务不足群体的金融可及性；（四）

加强金融监管，维护金融体系的安全与稳定；（五）

推动金融创新。国际社会要继续为低收入和小岛屿

发展中国家提供财政支持，促进其减缓、适应气候

变化，而这些国家也可以通过改善营商环境来吸引

私人绿色投资。

三是促进各国绿色金融定义和环境信息披露标

准的统一。各国绿色金融和绿色项目定义的不统一，

会增加全球投资者投资决策的难度，阻碍跨境资本

流动。但同时，由于各国经济和金融发展水平存在

差异，统一全球绿色金融和绿色项目的定义，在短

期内可能难以实现。一个更加可行、渐进的办法是

先在一定区域内或在情况类似的国家之间实现绿色

金融和绿色项目定义的统一，在此基础上逐步实现

全球定义和标准的统一。例如，中国和欧盟正在努

力制定一个共同的绿色分类目录（王，Nedopil，韩

2021）。此外，还需要努力统一信息披露标准。在

欧盟以外的大多数国家，环境相关信息的披露仍然

依靠自愿行动，有必要逐步实行强制性信息披露，

这也可以先从某些区域和行业做起。在同一个国家

内，各政府机构和金融机构没有理由采用不同的绿

色产品定义和披露标准。例如，在 2021 年以前，

中国人民银行（PBOC）、国家发展和改革委员会

（NDRC）采用的是不同的绿色债券支持项目目录。

2021 年，中国人民银行、国家发改委和证监会联合

发布了《绿色债券支持项目目录（2021 年版）》，

对绿色债券支持项目目录进行了统一。新《目录》

还剔除了煤炭等化石能源的清洁利用项目，从而消

除了在绿色项目方面与欧盟定义的一个主要差异。

四是进一步加强发展绿色金融的国际合作。国

际合作可在以下方面发挥重要作用：（一）统一绿

色定义和信息披露标准；（二）促进良好的投资原

则和实践；（三）人力资本开发和能力建设；（四）

促进对低收入和脆弱国家的财政支持；（五）完善

绿色金融统计和数据收集。各国金融监管机构和市

场主体参与了众多全球或区域的绿色金融平台、网

络和倡议，为制定统一的绿色定义和标准夯实了基

础。在多边开发银行的支持下，这些平台也具有了

一定能力，提供与绿色金融相关的培训和能力建设。

各国政府应鼓励更多国内金融机构接受负责任银行

原则、可持续保险原则和负责任投资原则等全球原

则。在绿色金融统计和数据收集方面，气候债券倡

议组织（CBI）提供了很好的范例。最后，发达国家

应全力履行承诺，与南南合作一道，为发展中国家

减缓和适应气候变化提供资金支持。
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第三章：
全球碳中和路线图和中国的气候行动

3.1. 引言
自工业革命以来，人类活动日益成为全球气候

变化的主要原因。联合国政府间气候变化专门委员

会（IPCC）于 2021 年 8 月发布报告——《2021 年

气候变化：自然科学基础》。该报告提供了有力证

据，证明广泛使用化石燃料、土地利用的大规模变

化以及森林砍伐已经导致大气中温室气体（GHG）

急剧增加。这改变了地表辐射平衡，致使全球变暖。

气候变化已成为 21 世纪人类面临的最严峻的环境和

发展挑战。应对气候变化是国际社会目前以及今后

很长时期内必须面对的首要任务。

2015 年《巴黎气候变化协定》的通过，是全

球抗击气候变化的一个重大里程碑。它明确了全球

气候目标——将全球平均气温较前工业化时期上升

幅度控制在 2℃以内，并努力将温度上升幅度限制

在 1.5℃以内——并制定了实现该目标的路线图。联

合国政府间气候变化专门委员会特别报告（2018）

《全球升温 1.5℃》显示，实现 1.5℃目标要求全球

人为导致的二氧化碳排放在 2050 年前后达到净零。

同时，将全球升温限制在 2℃以内要求二氧化碳排

放在 2070 年前后达到净零。上述要求在政府间气候

变化专门委员会最新报告（2021）（专栏 3.1）中

得到再次确认。近年来，尤其是 2020 年以来，越来

越多的国家制定了中期和长期减排目标，以及达到

碳中和及净零排放的时间表。中国宣布将力争 2030

年前实现碳达峰、2060 年前实现碳中和（即“双碳”

目标），是对全球气候行动的一项重大贡献。近期

在英国格拉斯哥召开的联合国气候变化框架公约缔

约方大会第二十六次会议（COP26）上，各缔约方

重申了为实现《巴黎协定》气候目标，采取更紧迫、

更大力度气候行动的承诺。
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本章内容是对实现《巴黎协定》气候目标所需

行动的解读，以及中国如何推动全球气候行动和在

2060 年前实现碳中和研究的综述。3.2 节简要介绍

《巴黎协定》中的全球气候目标。3.3 节基于联合国

政府间气候变化专门委员会（IPCC）和国际能源署

的各类报告，讨论实现 2℃和 1.5℃温控目标所需要

来源：联合国政府间气候变化专门委员会，2021，《2021 年气候变化：自然科学基础》，

https://www.ipcc.ch/report/sixth-assessment-report-working-group-i/

来源：联合国政府间气候变化专门委员会，2021，《2021 年气候变化：自然科学基础》，

https://www.ipcc.ch/report/sixth-assessment-report-working-group-i/

政府间气候变化专门委员会 2021 年的报告评

估了气候在五个情景下的反应。这五个情景分别

是：高水平 (SSP3-7.0) 和很高水平 (SSP5-8.5) 温室

气体排放情景，二氧化碳排放到 2100 年和 2050 年

分别较当前水平大致翻一番；中等水平 (SSP2-4.5)

温室气体排放情景，二氧化碳排放到本世纪中叶保

持当前水平；低水平 (SSP1-2.6) 和很低水平 (SSP1-

1.9) 温室气体排放情景，二氧化碳排放在 2050 年前

后减少至净零，随后保持不同水平的二氧化碳净负

排放。按照上述“很低水平” (SSP1-1.9) 的情景，

1850-1900 年至 2081-2100 年期间，全球平均地表

**************************************

**************************************

专栏 3.1：政府间气候变化专门委员会五个情景下的二氧化碳排放路径

专栏图 3.1：五个情景下的二氧化碳排放路径（GtCO2）

温度上升1.4℃（最佳估计值，很可能在1.0℃至1.8℃

范围内浮动）；按照“低水平”(SSP1-2.6) 的情景，

温度上升1.8℃ (1.3℃至2.4℃范围内浮动 )；按照“中

等水平”(SSP2-4.5) 的情景，温度上升 2.7℃ (2.1℃

至 3.5℃范围内浮动 )；按照“高水平”(SSP3-7.0)

的情景，温度上升 3.6℃ (2.8℃至 4.6℃范围内浮

动 )；按照“很高水平”(SSP5-8.5) 的情景，温度上

升 4.4℃ (3.3℃至 5.7℃范围内浮动 )。除此以外，

21 世纪全球升温限制在 1.5℃和 2℃以内，还需要

大幅降低非二氧化碳温室气体的排放。

的能源和工业体系的转型、投资和政策措施。3.4 节

根据现有文献和研究成果，综述中国实现“双碳”

目标的技术方案和政策。3.5 节讨论国际社会应如何

共同努力以应对实现《巴黎协定》气候目标所面临

的挑战。
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3.2.《巴黎协定》框架下的全球气候目标

自 1992 年通过《联合国气候变化框架公约》

以来，全球应对气候变化的政治进程不断推进，科

学技术不断进步。2015 年 12 月，第 21 届联合国气

候变化大会在巴黎召开，197 个缔约方通过了《巴

黎气候变化协定》（以下简称《巴黎协定》）。《巴

黎协定》明确了全球应对气候变化的长期目标，建

立了基于“国家自主贡献”（NDC）的“自下而上”

并不断强化的减排实施机制。《巴黎协定》为 2020

年后全球应对气候变化的合作，奠定了法律基础，

注入了新的动力。《巴黎协定》在达到“双门槛”——

即得到 55 个国家批准，而这些国家温室气体排放占

全球总量的 55%——30 天后，于 2016 年 11 月 4 日

生效。

《巴黎协定》为全球应对气候变化提供了长期

战略（图 3.1）。在减缓碳排放方面，目标是本世纪

内将全球平均气温较前工业化时期上升幅度控制在

2℃以内，并努力将温度上升幅度限制在 1.5℃以内。

这要求全球温室气体排放尽快达到峰值，并在本世

纪下半叶实现净零排放。IPCC 特别报告（2018）进

一步阐明，实现 1.5℃的温控目标需要全球人为二氧

化碳排放在 2050 年左右达到净零，将全球升温限

制在 2℃以下需要二氧化碳排放在 2070 年左右达到

净零。在气候适应方面，《巴黎协定》旨在提高各

国适应气候变化不利影响的能力，并以不威胁粮食

生产的方式促进具有高度气候韧性的低碳发展。在

资金使用方面，《巴黎协定》的目标是促进资金流

动方向与温室气体低排放、气候适应性发展相一致。

来源：基于联合国信息绘制。《联合国气候变化框架公约》《巴黎协定》，https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/

the-paris-agreement

图 3.1：《巴黎协定》关键环节

全球盘点：每五年对实现《巴黎协定》目的和长期目标的整体进展情况进行评估。（第 14 条）

信

息

和

支

持

目

地

措

施

信

息

和

支

持

目的（第 2 条）
减缓—适应—资金流动

所有缔约方为实现《协定》目的，采取、
通过有力度的措施并逐步提高

损失和损害
（第 8条）

减缓
（第 4条）

适应
（第 7条）

资金
（第 9条）

技术
（第 10条）

能力建设
（第 11条）

透明度
（第 13条）

碳汇
（第 5条）

市场机制
（第 6条）

达峰 + 快速减
排 + 碳中和

出资义务 + 撬
动资金 强化合作行动

两年事前信息
通报长期战略 支持创新

合作

为全球盘点提供信息

合作 + 计划

适应信息通报

强化实施

每 5 年提交
国家自主贡献
+“递进性”

能力 + 气候
抵御力 + 脆

弱性

关于行动和支
持的强化透明
度框架，内置
灵活机制

行动（减缓、
适应）和支持

信息

专家审评 + 多
方审议

充分落实技术
开发和转让

加强发展中国
家能力

定期通报能力
建设行动



109

为落实这些行动，《巴黎协定》规定，所有缔

约方（参与签署《巴黎协定》的国家）应在 2020 年

之前通报和更新其 2020 年后的国家自主贡献成效，

此后每 5 年提交更新后的国家自主贡献成效。该协

议和相关决议还要求各国在 2020 年前向联合国气

候变化框架公约秘书处通报其“本世纪中叶长期温

室气体低排放发展战略”，概述如何在 2050 年前

实现减排目标。

为防止可能出现的政策延误，《巴黎协定》要

求所有缔约方在透明的框架下，每两年报告一次减

缓排放和适应行动的进展情况，并建立报告的国际

审查机制。《巴黎协定》引入了全球盘点评估机制，

每五年评估一次全球气候行动的力度和进展。

截至 2021 年 9 月，《联合国气候变化框架公

约》197 个缔约方已全部签署《巴黎协定》。192

个缔约方提交了第一个国家自主贡献方案，11 个缔

约方提交了第二个国家自主贡献方案。32 个缔约方

提交了温室气体长期低排放发展战略。136 个国家

和地区（包括欧盟，共占全球碳排放量的 75%）已

经正式通过、宣布或正在考虑具体的碳中和目标日

期。其中，124 个国家和地区的目标是 2050 年实现

碳中和，5 个在 2050 年前实现碳中和，另有 5 个在

2060年前实现碳中和，2个国家已经实现碳中和（表

3.1）。

20 国集团（G20）占全球 GDP 的 80%、全球

碳排放量的 80%、全球人口的 60%。其成员国中，

德国制定了 2045 年达到净零排放的目标。加拿大、

欧盟、法国、日本、韩国、英国制定了 2050 年达

到净零排放的目标。阿根廷和墨西哥是《联合国气

候变化框架公约》气候雄心联盟的成员，该联盟致

力于到 2050 年实现净零排放。南非在向《联合国

气候变化框架公约》秘书处提交的长期温室气体低

排放发展战略中，提出希望到 2050 年实现净零排

放。巴西在其国家自主贡献指标中提出了 2060 年

碳中和的目标，并宣布计划将其提前至 2050 年。

印度尼西亚正在探索到 2060 年实现净零排放的战

略。中国已经宣布在 2060 年前实现碳中和的目标。

1 气候行动追踪组织是总部位于柏林的专门从事气候科学和政策研究的合作组织。

美国的拜登政府也致力于实现 2050 年净零排放，

没有再延续上届政府的政策。

伴随着这些政策的发展，与气候变化相关的市

场，包括可再生能源投资、碳排放权交易和绿色债券，

也在不断扩大（见本报告第二部分）。全球应对气

候变化的合作已成为共同推动绿色增长和复苏的平

台，提供了巨大商机。

尽管有这些令人鼓舞的进展，我们依然不能自

满。目前为止，在国家自主贡献框架下作出的全球

减排承诺，远远低于为实现《巴黎协定》的气候目

标所需要的减排水平。气候行动追踪组织  对 35 个

国家（包括欧盟）的减排承诺进行了评估，这些国

家总共占全球碳排放量的 80% 左右。根据其汇编的

数据，6 个国家现有的国家自主贡献框架下的减排

承诺是严重不足的（如果所有国家都在此范围内，

将导致全球气温上升 4℃以上）；7 个国家的减排承

诺是高度不足的（如果所有国家都在此范围内，将

导致全球气温上升 3℃ ~ 4℃）；12 个国家的减排

承诺是不足的（如果所有国家都在此范围内，将导

致全球气温上升 2℃ ~ 3℃）。只有 6 个国家的减排

承诺与 2℃温控目标相一致，2 个国家的减排承诺与

1.5℃温控目标相一致。

联合国环境规划署（UNEP ）的评估表明，

要实现 2℃的温控目标，全球年度温室气体排放到

2030 年必须比 2020 年底各国无条件国家自主贡献

承诺低 150 亿吨二氧化碳当量（tCO2e）；而如果

要实现 1.5℃的温控目标，中间的差距则有 320 亿

吨二氧化碳当量（tCO2e）之多。

1
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表 3.1：各国碳中和目标列表（截至 2021 年 9 月）

来源：斯里兰卡环境部，《斯里兰卡：更新的国家自主贡献》，

https://www4.unfccc.int/sites/ndcstaging/PublishedDocuments/Sri%20Lanka%20First/NDCs%20of%20Sri%20Lanka-2021.pdf；

乌兹别克斯坦：Enerdata 全球能源数据库，2021，《乌兹别克斯坦承诺 2050 年实现碳中和》，

https://www.enerdata.net/publications/daily-energy-news/uzbekistan-pledges-reach-carbon-neutrality-2050.html；

其他国家：能源与气候智库，《2050 年净零排放》，https://eciu.net/netzerotracker/map。

在已正式通过、宣布或正在考虑碳中和具体

目标的 136 个国家中，15 个已经颁布了碳中和立

法，3 个已开始立法程序。而其他国家或颁布了

政策文件（38 个），或在讨论之中（80 个）。此

外，136 个国家中仅有 28 个国家明确表示净零目

标覆盖所有温室气体；4 个国家的净零目标只针对

2050 年前 2050 年 2060 年

已实现（2）
不丹、苏里南

（2）

已立法 (15) 德国、瑞典（2）
加拿大、丹麦、欧盟、斐济、法国、匈牙利、爱尔兰、日本、

卢森堡、新西兰、韩国、西班牙、英国（13）

已提议立法

（1）
智利（1）

已制定政策文

件（38）

奥地利、芬兰、

冰岛（3）

安道尔、阿根廷、巴巴多斯、巴西、佛得角、哥伦比亚、

哥斯达黎加、多米尼加、格林纳达、意大利、牙买加、老挝、

拉脱维亚、马拉维、马尔代夫、马绍尔群岛、毛里求斯、

摩纳哥、瑙鲁、尼泊尔、挪威、巴拿马、葡萄牙、斯洛伐克、

斯洛文尼亚、南非、瑞士、乌拉圭、美国、梵蒂冈城（30）

中国、印度尼

西亚、哈萨克

斯坦、斯里兰

卡、乌克兰（5）

正在讨论碳中

和目标（80）

阿富汗、安哥拉、安提瓜和巴布达、亚美尼亚、巴哈马、

孟加拉国、比利时、伯利兹、贝宁、保加利亚、布基纳法索、

布隆迪、柬埔寨、中非共和国、乍得、科摩罗、库克群岛、

克罗地亚、塞浦路斯、捷克、刚果民主共和国、吉布提、

多米尼克、厄瓜多尔、厄立特里亚、爱沙尼亚、埃塞俄比亚、

冈比亚、希腊、几内亚、几内亚比绍、圭亚那、海地、

基里巴斯、黎巴嫩、莱索托、利比里亚、立陶宛、马达

加斯加、马里、马耳他、毛里塔尼亚、墨西哥、密克罗

尼西亚、莫桑比克、缅甸、纳米比亚、尼加拉瓜、尼日尔、

纽埃、巴基斯坦、帕劳、巴布亚新几内亚、秘鲁、罗马尼亚、

卢旺达、圣基茨和尼维斯、圣卢西亚、圣文森特和格林

纳丁斯、萨摩亚、圣多美和普林西比、塞内加尔、塞舌尔、

塞拉利昂、所罗门群岛、索马里、南苏丹、苏丹、坦桑尼亚、

荷兰、东帝汶、多哥、汤加、特立尼达和多巴哥、图瓦卢、

乌干达、乌兹别克斯坦、瓦努阿图、也门、赞比亚（80）

二氧化碳；其余国家尚未决定或对此没有明确说明

（来源：能源与气候信息库）。31 个国家提交给

UNFCCC 秘书处的长期温室气体低排放发展战略

显示，各国的温室气体覆盖范围、执行时间表和行

业细分也存在差异。 
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3.3. 实现全球气候目标所需
要的能源和工业体系转型

根据联合国政府间气候变化专门委员会（IPCC）

的最新报告（2021 年），从 2020 年算起，“剩余

碳预算”量——为实现气候目标所允许的额外碳排

放量——在 1.5℃目标情景下为 4000 亿吨、在 2℃

目标情景下为 11,500 亿吨。这一预算也考虑了非

CO2 温室气体排放引起的升温，因此，CO2 排放的

具体数值或将根据非 CO2 温室气体的减排力度而增

加或减少。推动这些目标的成功落实，需要以脱碳

技术的大规模使用为支撑，在能源和工业体系、基

础设施以及土地等相关领域，迅速展开一场深远和

前所未有的变革。

能源部门是最大的温室气体排放源。1990 年

以来，随着经济的快速增长和化石燃料消费的增加，

全球与能源相关的温室气体排放逐步增加。2019年，

因化石能源使用所产生的碳排放量突破历史新高，

达到了 380 亿吨，占当年全球温室气体排放总量的

65%（来源：联合国环境规划署，2020）。因此，

推动能源体系的低碳转型对于赢得这场气候战争起

着至关重要的作用。

能源部门的减排措施主要包括：在供应方面，

增加零碳和低碳能源的供给，包括可再生能源、核

图 3.2: 1.5℃目标情景下的全球一次能源消费结构转变 （占总量的百分比）

能、生物能源和结合碳捕集、利用与封存（CCUS）

技术的化石能源；在需求方面，提高能源效率，减

少终端能源需求，提高终端部门的电气化率。这需

要推动能源体系的根本性变革，将能源体系从以化

石燃料为主、清洁能源为辅的模式，逐步转变为以

清洁能源为主、化石燃料为辅的模式。实现这一目标，

需要在新型基础设施和低碳技术方面引入大量投资，

并提供强有力的政策支持。

大幅提高低碳能源的比重。根据 IPCC 的第四

次评估报告（2014 年），实现《巴黎协定》的气候

目标，需要将零碳和低碳能源在全球一次能源消费

总量中的占比，从 2010 年的 15% 左右提高到 2050

年的 50%-70%，到 2100 年达到 90% 以上。IPCC

发布的 2018 年特别报告进一步揭示，实现 1.5℃的

气候目标，需要在 2030 年之前将非化石能源在全球

一次能源消费总量中的占比提高到 31%，到 2050

年提高到 65%。并在本世纪中叶之前，将剩余化石

能源与 CCUS 技术相耦合（见图 3.2）。国际能源

署最近的一项研究（2021a）表明，实现 1.5℃的气

候目标，需要世界到 2050 年将可再生能源和核能

在全球一次能源消费中的比重分别提高到 67% 和

11%；将天然气的比例减少到 11%，石油减少到 8%，

煤炭减少到 4%；并促进剩余化石能源与 CCUS 技

术相耦合。
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图3.2: 1.5℃目标情景下的全球一次能源消费结构转变 （占总量
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图 3.3: 1.5℃目标情景下的全球发电结构转变（占总量的百分比）

注 : 可再生能源包括太阳能、风能、水力、生物质能和其他可再生能源。所有数据取自 IPCC 审查的 85 项模型评估的中值。

数据来源：联合国政府间气候变化专门委员会《全球升温 1.5℃》https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/sites/2/2019/06/SR15_Full_

Report_High_Res.pdf.
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图3.3: 1.5℃目标情景下的全球发电结构转变（占总量的百分比）
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推动电力部门的去碳化。 电力部门的去碳化对

于能源体系的低碳转型至关重要。根据 IPCC（2018

年）的报告，在 1.5℃目标的实施路径下，非化石能

源在全球发电中的比重到 2030 年应增加到 66%，

到 2050 年应增加到 86%，同时推动剩余化石燃料与

CCUS 技术相耦合（见图 3.3）。国际能源署最近的

一项研究（2021a）表明，实现 1.5℃的气候目标需

要世界在 2050 年之前将可再生能源在全球发电中的

比例提高到 77%，核能提高到 16%，氢能提高到 3%；

同时将天然气的比重限制在 1%，石油为零，煤炭为

2%；并将剩余化石燃料与 CCUS 技术相耦合。根据

这项研究，到本世纪中叶，太阳能光伏发电将占全球

电力供应的 23%，风能占 24%，水电占 8%，生物能

源占 10%，其他可再生能源占 11%。电力行业应争

取通过低碳技术的全覆盖来实现零排放目标，包括与

CCUS 技术相耦合的化石燃料，以及核能、可再生能

源和氢能。

控制能源消费，推动需求侧电气化。 需求侧管

理是实现全球气候目标不可或缺的一项工作。减少能

源需求是减少碳排放的关键。节约能源和提高能效具

有巨大的减排潜力。前者包括废物利用，改骑自行车、

步行和乘坐公共交通工具，以及材料的回收和再利用。

后者包括改造建筑物，改用电动车，以及使用更节能

的工业设备。终端部门的电气化也是至关重要的。据

国际能源署的研究（2021a）估计，在 1.5℃的目标

情景下，需将电力在全球终端能源消费中的比重，从

2020 年的 20% 增加到 2030 年的 26% 和 2050 年的

49%（见图 3.4）。该研究还表明，能源效率的提高、

行为的改变以及电气化，有助于降低全球年度终端能

源的消费量，从 2020 年的 218.5 亿吨标准煤当量下

降 46% 到 2050 年的 117.5 亿吨标准煤当量，假定

期间世界人口增长率和 GDP（按 2019 年购买力平价

计算）增长率保持在每年 0.7% 和 3.1% 的水平上。
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图 3.4: 电力在全球终端能源消费中的占比 （占总量的百分比 %）

数据来源 : 国际能源署，2021，《2050 年净零排放》 https://www.iea.org/reports/net-zero-by-2050。

国际能源署的研究还确定了到 2050 年实现全

球碳中和的关键里程碑。其中包括，（1）从 2021

年起，将不再批准建立新的燃煤电厂和油气田；（2）

到 2030 年，实现所有新建建筑的零碳化，电动汽

车在全球汽车销售中的占比达 60%，发达国家将淘

汰未采用碳封存技术的煤炭；（3）到 2035 年，不

再上市任何新的内燃机汽车；（4） 到 2040 年，

实现全球发电净零排放，并淘汰所有未采用碳封存

技术的燃煤和燃油发电厂；（5）到 2050 年，全球

85% 的建筑实现零碳排放，70% 的发电量来自太阳

能光伏和风能。报告指出，经技术验证，所有这些

减排方法都可以结合新的和现有的技术实现。然而，

这些减排方法的大规模普及将受到各种经济、资本、

人力资源和制度因素的限制。

加大对低碳能源和科技的投资力度。根据 IPCC

（2018 年）的报告，为实现 1.5℃的气候目标，在

2016-2050 年期间，全球能源供应侧每年的投资需

求为 1.4 万亿至 3.5 万亿美元（按 2010 年不变价格

美元计算），需求侧每年的投资需求为 6400 亿至

9100 亿美元。与只反映现行气候政策（截至 2016

年）而没有新承诺的基线情景相比，实现 1.5℃气

候目标所需的每年额外能源投资预计在 1500 亿美

元至 1.7 万亿美元之间。1.5℃目标情景下的能源相

关投资总额将比 2℃目标情景高出 12%（可能区间

为 3%-24%）。

实现《巴黎协定》的气候目标，还需要进一步

投资现有的和尚未商业化或市场化的技术。大量以

光伏、电池、数字化等为代表的技术正在改变气候

减缓的趋势。虽然这些技术在短期内提供了全球脱

碳的有效途径，但从长远来看，能源转型还需要更

多的科技创新。据国际能源署预测，到 2030 年，

大部分的二氧化碳减排可以通过目前市场上已有的

技术来实现。但是到 2050 年，接近一半的减排将

需要通过目前还处于示范或原型阶段的技术来实现。

因此，世界各国仍需加强技术创新的力度，并及时

将这些新技术推向市场。

建立强有力的政策支持体系。世界各国都出台

了政策为减排行动提供支持。具体激励政策可分为

三大类：监管措施、经济措施和鼓励公众参与。监

管措施包括对碳排放设立法定上限或制定有约束力

的能效标准。经济措施是通过推行碳定价机制等相

关激励措施，影响产生排放的生产和商业活动的成

本和利润，从而改变市场参与者行为。政府还可以

通过教育宣传活动，动员公众参与到社会低碳转型

的进程当中。具体选择何种减排政策往往取决于每

一个国家的发展阶段，以及该国如何平衡经济发展、

社会和谐和政治稳定与环境保护、全球气候行动目

标方面的需求，同时将效率、公平和公众支持等因

素纳入考量。重要的是，各国应将气候行动纳入国

家总体发展战略当中。
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具体而言，能源部门的减排政策包括取消化石

燃料补贴，制定强制性或自愿性的可再生能源目标，

征收排放税，设定碳排放上限和碳交易价格，以及

为低碳能源的投资提供补贴、优惠贷款、税收减免

和加速折旧等财政激励措施。建筑部门的减排政策

包括为建筑物制定能效标准和标识，并为节能改造

提供财政奖励。交通部门的减排政策包括为传统汽

车向电动汽车的转型提供财政激励，制定燃料效率

和排放标准，并鼓励低碳交通和低碳旅行。对于工

业部门而言，减排政策包括支持产业升级、节能和

高能效技术应用、燃料转换、能效标准的颁布以及

排放税和排放许可额度的落实等。林业部门的减排

政策则包括出台森林砍伐的法律约束，为造林和再

造林提供奖励，以及开展植树造林的公众活动。

发展碳市场以降低减排成本。  许多国家已经

建立或正在建立碳交易市场，并将此作为低碳发展

战略的关键组成部分。碳交易不仅有助于刺激排放

企业自愿减排，还可以降低整个经济的气候减缓成

本，并促进资本和技术流向更环保的企业。2005 年

以来，碳交易市场覆盖的全球排放份额增加了两倍，

到 2021年已达到 16%（包括新启动的中国碳市场）。 

截至 2021 年 1 月 31 日，全世界有 24 个正在运行

的碳市场，其中欧盟碳市场是世界上第一个、也是

迄今为止最大的碳市场，占全球碳交易量的 75% 以

上（见专栏 3.2）。另有 8 个碳市场计划在未来几年

内启动运行。还有 14 个司法管辖区在考虑碳市场这

一政策工具在其气候变化政策组合中所能发挥的作

用（国际碳行动伙伴组织，2021）。
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**************************************

**************************************

专栏 3.2：欧盟碳市场

欧盟的碳排放交易体系（EU ETS）是其气候

减缓政策的基石，也是应对气候变化、实现低成本

减排的关键手段。该体系是全球第一个主要的、

也是最大的碳排放交易市场。2019 年的总交易额

为 1690 亿欧元，占全球总交易量的 75% 以上。在

2005 年至 2019 年期间，EU ETS 涵盖的排放设施共

减少了约 35% 的排放量。尽管由于排放配额过剩曾

导致碳价出现大幅下跌，但近年来随着欧盟减排目

标的收紧，碳价格已开始攀升，截至 2021 年 9 月

初已达到 60 多欧元（74 美元）/ 吨。

欧盟 ETS 成立于 2005 年，涵盖所有欧盟国家

以及冰岛、列支敦士登和挪威。它限制了电力部门

来源 : 贸易经济网站。

专栏图 3.2：欧盟碳交易市场月度平均碳价 ( € / 吨）

和制造业以及在这些国家 / 地区之间运营的航空公

司的约 10,000 个设施的排放。经数次修订，欧盟

ETS框架现已进入第四个交易阶段（2021-2030年），

涵盖了欧盟约 40% 的温室气体排放量。为了保持该

体系与欧盟气候政策总体目标的一致性，第四阶段

的修订包括：从 2021 年起，将排放上限的年度削

减速度提高到 2.2%；加强市场稳定储备机制；继续

向存在碳泄漏风险的能源密集型工业部门免费分配

配额；并通过专门的资助机制——创新基金和现代

化基金，帮助工业和电力部门应对低碳转型的创新

和投资挑战。
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3.4. 中国的气候行动

3.4.1. 中国气候减缓政策的近况

中国人口众多，气候形势复杂，生态系统薄弱，

受气候变化的影响较为严重。近年来，中国平均地

表温度的上升速度几乎是世界平均水平的两倍，海

平面的上升速度也超过了全球平均水平。中国《第

三次气候变化国家评估报告》（2015 年）指出，本

世纪初以来，中国因气候变化造成的直接经济损失

平均每年相当于其 GDP 的 1.1%，比同期的全球平

均水平高出 7倍。气候变化对中国的粮食、水、生态、

能源、基础设施、生产安全和人民生活构成了重大

威胁。

近几十年来，中国已实施了各类气候减缓行动

和政策（Sandalow 2019）。

 • 自 20 世纪 80 年代以来，大多数五年规划都设定

了国家能耗强度的削减目标。例如，“十三五”

规划（2016-2020 年）设定了到 2020 年能耗

强度比 2015 年降低 15% 的强制性国家目标， 

“十四五 ”规划（2021-2025 年）设定了 13.5%

的能耗削减目标。多年来，中国政府针对发电厂、

工业设施、建筑物和家用电器发布了各种能效标准。

 • 政府对可再生能源的支持可以追溯到第九个五年

规划（1996-2000年），该规划为发展包括太阳能、

风能和水电等在内的新能源和可再生能源设定了

目标。2005 年，中国通过了《可再生能源法》。

“十三五”规划提出，到 2020 年将非化石能源

占一次能源消费的比重提高到 15%，2030 年达

到 20%。

 • 中国还大力投资公共交通领域、支持传统汽车向

电动汽车的转型，以此来促进低碳交通的发展。

 • 中国天然林资源保护工程是世界上规模最大的森

林保护工程。

 • 2013 年，中国在七个省市陆续启动了碳排放交易

试点。2021 年 7 月，全国碳排放交易体系正式启

动，成为世界上碳排放覆盖面最大的交易体系。

 • 近年来，中国在绿色金融发展以及动员私人资本

开展绿色投资方面也处于世界领先地位，包括在

“一带一路”沿线国家的投资。

 • 为支持其他发展中国家的气候行动和低碳转型，

中国在 2014年设立了气候变化南南合作基金（见

“一带一路”能源合作网）。

2015-2020 年期间，中国单位 GDP 的 CO2 排

放量下降了 18.8%，超过了“十三五”规划中设定

的 18% 的约束目标。2005-2020 年期间，中国单

位 GDP 的 CO2 排放量下降了 48.4%，超过了其下

降 40%-45% 的国际承诺。“十四五”规划为 2021-

2025 年设立了 18% 的减排目标。2020 年，非化石

燃料占一次能源消费的比重达 15.9%，超过了 15%

的目标，可再生能源和核能的发电量之和在总发电

量中的占比超过了 32%（国际能源署，2021b）。

目前，中国的太阳能和风电装机容量居世界首位（见

图 3.5 和图 3.6）。2018 年，中国的森林覆盖面积

增加到2.2亿公顷，森林蓄积量达到175.6亿立方米，

分别比 2005年增加了 4110万公顷和 45亿立方米，

成为同期世界上森林资源增量最多的国家。所有这

些都为中国进一步提高其国家自主贡献力度和推出

更积极的减排措施奠定了良好的基础。
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来源 : 国际可再生能源机构 . 2021. 《2021 年可再生能源统计》.

 https://www.irena.org//media/Files/IRENA/Agency/Publication/2021/Apr/IRENA_RE_Capacity_Statistics_2021.pdf.

图 3.5: 2020 年全球风电装机容量前十名（吉瓦）

图 3.6: 2020 年全球太阳能光伏装机容量前十名（吉瓦）
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图3.5: 2020年全球风电装机容量前十名（吉瓦）
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图3.6: 2020年全球太阳能光伏装机容量前十名（吉瓦）
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第三章：全球碳中和路线图和中国的气候行动

来源：由作者根据现有的公共信息编制。

表 3.2:  有关中国碳达峰和碳中和目标的宣示（截至 2021年 9月）

中国越来越把应对气候变化作为推动自身高质

量发展、引领全球绿色低碳增长的重大战略机遇。

自 2020 年 9 月以来，中国在多个重大国际场合宣

布了其在 2030 年前实现碳达峰、在 2060 年前实现

碳中和（“双碳”目标）的承诺（见表 3.2）。根

据 2020 年 12 月在气候雄心峰会上宣布的新的国家

自主贡献目标，到 2030 年，中国的单位 GDP 碳排

放量将比 2005 年减少 65% 以上；非化石能源占一

次能源消费的比重将达到约 25%；森林蓄积量将比

2005 年增加 60 亿立方米。而风电和太阳能发电的

总装机容量将达到 1200 多吉瓦。近期的政府高层

会议强调，中国的“双碳”目标不仅对国家的可持

续发展发挥重要作用，对建设人类命运共同体也至

关重要，而这就要求必须全面、深刻、系统地推进

经济社会转型，并将其作为中国建设生态文明总体

战略的重要组成部分来重点推进。

时间 地点 宣示内容

2020 年 9 月 22 日 第 75 届联合国大会
中国将提高国家自主贡献力度，采取更加有力的政策
和措施，二氧化碳排放力争于 2030 年前达到峰值，

努力争取 2060 年前实现碳中和。

2020 年 10 月 29 日
中国共产党第十九届中
央委员会第五次全体会

议

到 2035 年，中国将基本实现社会主义现代化的远景
目标，包括 “广泛形成绿色生产生活方式，碳排放达
峰后稳中有降，生态环境根本好转，美丽中国建设目

标基本实现”。

2020 年 11 月 12 日 第三届巴黎和平论坛
中国将提高国家自主贡献力度，力争 2030 年前二氧
化碳排放达到峰值，2060 年前实现碳中和，中方将为

此制定实施规划。

2020 年 11 月 17 日
金砖国家领导人第十二

次会晤

中国愿承担与自身发展水平相称的国际责任，继续为
应对气候变化付出艰苦努力。中国将提高国家自主贡
献力度，采取更有力的政策和举措，二氧化碳排放力
争于 2030 年前达到峰值，努力争取 2060 年前实现碳

中和。

2020 年 11 月 22 日
二十国集团领导人利雅

得峰会

中国将“秉持人类命运共同体理念，携手应对气候环
境领域挑战，守护好这颗蓝色星球”。中国将提高国
家自主贡献力度，力争二氧化碳排放 2030 年前达到

峰值，2060 年前实现碳中和。

2020 年 12 月 12 日 气候雄心峰会

到 2030 年，中国单位国内生产总值二氧化碳排放将
比 2005 年下降 65％以上，非化石能源占一次能源消
费比重将达到 25％左右，森林蓄积量将比 2005 年增
加 60 亿立方米，风电、太阳能发电总装机容量将达到

12 亿千瓦以上。

2021 年 1 月 25 日
世界经济论坛“达沃斯

议程”对话会

中国将全面落实联合国 2030 年可持续发展议程。中
国力争于 2030 年前二氧化碳排放达到峰值、2060 年

前实现碳中和。

2021 年 4 月 22 日 领导人气候峰会

中国将碳达峰、碳中和纳入生态文明建设整体布局，
正在制定碳达峰行动计划，广泛深入开展碳达峰行动，
支持有条件的地方和重点行业、重点企业率先达峰。
中国将严控煤电项目，“十四五”时期严控煤炭消费

增长、“十五五”时期逐步减少。

2021 年 9 月 21 日 第 76 届联合国大会
中国将大力支持发展中国家能源绿色低碳发展，不再

新建境外煤电项目。
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其中，有三项研究的假设前提是：中国经济在

2020-2050 年期间平均每年增长 4.2%-4.5%；人口

保持在 13.3 亿 -14 亿左右；中国将在 2035 年基本

实现现代化，到本世纪中叶成功跻身发达国家行列。

此外，所有研究都基于这样一个假设，即中国经济

将继续进行结构转型，以促进产业升级和提高第三

产业在 GDP 中的占比。其中，国金证券（2021）

假设工业部门在 GDP 中的占比将从 2019 年的

41.8% 下降到 2060 年的 36.6%；农业将从 6.2% 下

降到 4.5%；而服务业将从 52% 增加到 58.9%。基

于这些假设，这些路径揭示了中国在争取实现“双碳”

目标时，其能源体系在供应和需求两方面所需的转

型，如下表 3.3 所示。

根据清华大学气候变化与可持续发展研究院的

研究，在 2060 年前实现碳中和并与 2℃温控目标相

一致的路径下（考虑经济和能源系统的惯性），到

2030 年非化石能源在一次能源消费中的比例将提高

到 29%，煤炭消费在 2025 年前维持在目前水平，

到 2030 年将减少到 26 亿吨标准煤当量或一次能源

消费总量的 45%。到 2050 年，煤炭在一次能源消

费中将降至 5 亿吨标准煤当量，占比不到 10%，非

化石能源在一次能源消费中的比重将增加到 70%，

在发电中的比例达到 90% 以上（见图 3.7）。 可再

生能源在发电中的比例将达到 73%，终端部门的电

气化率达 55% 以上。在符合 1.5℃温控目标的路径

下，到 2050 年，煤炭在一次能源消费中的比例将降

至 3 亿吨标准煤当量，占比不到 5%，非化石能源

在一次能源消费中的比重将增加到 85% 以上，在发

电中的比例将达到 90% 以上。 可再生能源在发电

中的比例将达到 74%，终端部门的电气化率将达到

65%。为了实现这些目标，该研究呼吁中国“十四五”

规划（2021-2025 年）采取比以往五年规划更多、

更有力的减排行动。

3.4.2. 中国“双碳”目标的实现路径：
部分研究综述

“双碳”目标的落实是中国的重大挑战。它需

要在包括电力、交通、工业、建筑、农业和林业在

内的所有部门进行大规模减排，同时保持强劲的经

济增长以实现其发展目标。中国与西方国家——欧

美——之间的关键区别是，就中国而言，很大一部

分工业产能、基础设施和建筑都比较新，大部分是

在过去 15-20 年内建造的。 因而，无论是进行淘汰

还是升级，都需耗费巨大的财务成本。而中国面临

的另一个挑战是，减排技术发展迅速，未来几十年

的机遇会与今天大不相同。一个有效的战略不应只

着眼于现有的选择和技术，还应预设未来的发展。

中国政府目前正在制定“双碳”目标的实施路

线图。 已有许多独立研究机构就这两个目标的实现

路径进行了探讨，其中包括：（1）清华大学气候变

化与可持续发展研究院发布的《中国长期低碳发展

战略与转型路径研究》（ICCSD 2020）；（2）世

界资源研究所发布的《 零碳之路： “十四五”开

启中国绿色发展新篇章》（WRI 2020）；（3）国

家电网能源研究院发布的《中国能源电力发展展望

2020》（ERICSG 2020）；（4）国金证券发布的 《碳

中和的投资布局全景图》（Sinolink 2021）；（5）

国际能源署发布的《中国能源体系碳中和路线图》

（IEA 2021b）。

这些研究的共同点在于，它们大多基于某个版

本的所谓综合评估模型。这些模型主要围绕着影响

温室气体排放的能源技术选择、土地利用变化以及

经济社会发展趋势，探索气候行动和经济发展之间

错综复杂的相互作用；并从全球和国家角度出发，

在代表不同减排力度的多个情景下，为未来几十年

的碳排放、能源和电力部门转型以及发展制定了相

关的实施路径。
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来源 : 气候变化与可持续发展研究院，2020，《中国长期低碳发展战略与转型路径研究》，清华大学。

图 3.7：2℃和 1.5℃路径下的中国能源系统转型
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图3.7：2℃和1.5℃路径下的中国能源系统转型
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世界资源研究所 2020 年研究了两种情况，分

别基于现行政策和强化政策的情景。后者与 2030

年前碳达峰、2060 年碳中和的目标相一致。在强

化政策的情景下，中国的 CO2 净排放量将在 2026

年达到峰值，即 103 亿吨 CO2，并在 2060 年实现

CO2 净零排放。到 2030 年，中国非化石能源占一

次能源消费的比重将达 26%，煤炭消费在 2025 年

前维持在目前水平，到 2030 年减少到 23 亿吨标

准煤当量，非化石能源和可再生能源在发电中的比

例到 2030 年将分别增加到 50% 和 42%。到 2050

年，煤炭在一次能源消费中将下降到 3 亿吨标准煤

当量，非化石能源在一次能源消费中的比重将提高

到 59%，在发电中的比重将超过 90%，而可再生能

源在发电中的比重将提高到 81%。 

中国国家电网能源研究院（ERICSG）着眼于

三种情景 : 传统转型、加速电气化和深度脱碳，最

后一种情景与 2030 年前实现碳达峰、2060 年前实

现碳中和的目标一致。在深度脱碳情景下，中国将

在 2025 年达到与能源消费相关的二氧化碳排放量

的峰值，约 101 亿吨，并在 2060 年实现碳中和。

到 2030 年，非化石能源将占中国一次能源消费的

31%，煤炭在一次能源消费中在 2025 年前保持目

前水平，到 2030 年降至 23 亿吨标准煤当量。到

2030 年，非化石能源和可再生能源在发电中的比重

将分别提高到 56% 和 45%。到 2050 年，煤炭在一

次能源消费中将下降到 7-8 亿吨标准煤当量，非化

石能源在一次能源消费中的比重将提高到 69%，在

发电中的比重将提高到 81%，可再生能源在发电中

的比重将提高到 70%。

国金证券（Sinolink）着眼于三种情景 : 净零

排放、碳中和及高碳。在碳中和情景下，中国将在

2029 年达到碳排放峰值，约 103 亿吨二氧化碳，并

在 2060 年达到碳中和。到 2030 年，非化石能源占

一次能源消费将达到 26%，煤炭在一次能源消费将

维持在目前水平直至 2025 年，到 2030 年降至 26

亿吨标准煤当量，占一次能源消费的 44%。2030

年太阳能和风能发电的比重将达到 28%。到 2050

年，非化石能源在一次能源消费中的比重将提高到

72%；煤炭在一次能源消费中降至 10 亿吨标准煤当

量，太阳能和风能发电的比重合计将上升到 59%。

国际能源署也研究了三种情景 : 既定政策情景、

已宣布承诺情景和加速转型情景。已宣布承诺情景

提出了能源部门实现碳中和的途径，即二氧化碳排

放量在 2030年前达到峰值 (2030年降至 110亿吨 )，

并在 2060年实现净零，这符合中国的“双碳”目标。

在这种情景下，到 2030 年，中国非化石能源将占

一次能源消费的 26%，煤炭在一次能源消费中为 29

亿吨标准煤当量，占比 49%，可再生能源——主要

是太阳能光伏和风电——在发电中的占比将提升至

40%。到 2060 年，非化石能源将占一次能源消费

的 80%，煤炭在一次能源消费中将降至 5 亿吨标准

煤当量或 12%，可再生能源在发电中的比重将提升

至 80% 以上。
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总之，这些研究表明，为了实现“双碳”目标，

中国的能源系统需要实现如下转型 ( 表 3.3):

 • 到 2030 年，一次能源消费总量达到 52-59 亿吨标

准煤当量，煤炭在一次能源消费中保持在 23-29

亿吨标准煤当量（占 41%-50%），而非化石能源

的比重提高到 26%-31%。在发电行业，非化石能

源占比上升至 49%-56%，可再生能源占比上升至

40%-45%，煤炭占比降低至 40%-50%。此外，终

端使用部门的电气化率达到 30%。

 • 到 2050 年，一次能源消费总量下降到 50-56 亿

吨标准煤当量，煤炭在一次能源消费中降低到

3-10 亿吨标准煤当量（占 5%-18%），而非化石

能源的比重提高到 59%-85%。在发电行业，非

化石能源占比上升至 81%-90%，可再生能源占

比上升至 70%-81%，煤炭占比减少至 8%-12%，

无法替代的化石能源将耦合碳捕集、利用和封存

技术（CCUS）技术。同时，终端使用部门的电

气化率将达到 50%-65%。CCUS 和碳汇合计每年

将捕获或抵消 12-27 亿吨二氧化碳排放量。

中国减排的主要来源将与能源消费有关。根据

清华大学气候变化与可持续发展研究院（ICCSD） 

的数据，在 2℃目标情景下，从 2020 年到 2050 年，

中国温室气体总减排量的 77% 将来自能源消费中的

减排措施，10% 来自非二氧化碳温室气体的减少，

7% 来自工业过程中的减排措施，6% 来自 CCUS 和

碳汇 ( 图 3.8)。在 1.5℃目标情景下，能源消费中

的减排措施将占 77%，非二氧化碳温室气体减少占

12%，CCUS 和碳汇合计占 6%，工业过程占 5%。

国金证券将实现碳中和的未来 40 年划分为三

个阶段 : 碳达峰 (2020-2030)、快速脱碳 (2030-2045)

和深度脱碳 (2045-2060)，明确了实现碳中和所需减

排的四大抓手，包括终端使用部门降低能源需求（潜

在减排幅度为 51%）；优化能源供应（潜在减排幅

度为 21%）；CCUS（潜在减排幅度为 3%）；碳汇

（潜在减排幅度为 24%），详见表 3.4。

BECCS= 生物能源与碳捕集和封存 
资料来源 : 清华大学气候变化与可持续发展研究院，2020.《中国长期低碳发展战略与转型路径研究》，清华大学。

图 3.8：中国温室气体减排来源和 2050 年净排放，单位为 10 亿吨 CO2 当量 , 

7.54
8.98

0.63

0.63
1.02

1.38

0.6

0.72
3.94

1.33

0

2

4

6

8

10

12

14

16

2℃目标情景 1.5℃ 情景

图3.8：中国温室气体减排来源和2050年净排放，单位为10亿吨CO2当量, 
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》
，
清
华
大
学
气
候
变
化
与
可
持
续
发
展
研
究
院
编
写

(IC
C

SD
 2

02
0)
；

(二
)《

净
零
之
路
：
“
十
四
五
”
开
启
中
国
绿
色
发
展
新
篇

章
》
，
世
界
资
源
研
究
所
中
国
办
公
室
编
写
，

(W
R

I 2
02

0)
；

(三
)《

中
国
能
源
电
力
发
展
展
望

20
20
》
，
中
国
国
家
电
网
能
源
研
究
院
发
布
，

(E
R

IC
SG

 2
02

0)
；

(四
)《

碳
中
和
的
投
资
布
局
全
景
图
》
，
国
金
证
券
，

(国
金
证

券
20

21
)；

(五
)《

中
国
能
源
体
系
碳
中
和
路
线
图
》
，

(国
际
能
源
署

20
21

b)
。

表
3.

3:
 中

国
实
现
“
双
碳
”
目
标
温
室
气
体
排
放
和
能
源
转
型
路
径
的
部
分
研
究
综
述

IC
C

SD
 (2

02
0)

, 2
℃

 目
标
情
景

IC
C

SD
 (2

02
0)

, 1
.5
℃

 目
标
情
景

世
界
资
源
研
究
所

(2
02

0)
, 2

06
0
年
实
现
净
零
排
放

ER
IC

SG
 (2

02
0)

, 2
06

0
年
实
现
碳
中
和

国
金
证
券

, 2
06

0
年
实
现
碳
中
和

二
氧
化
碳
排
放

 •
二
氧
化
碳
排
放

20
30

年
达
到
峰
值

11
6
亿
吨
，

20
50

年
降
至

34
亿
吨

 •
20

30
年
二
氧
化
碳
净
排
放
为

11
0
亿
吨
，

20
50

年
为

20
亿
吨

 •
到

20
50

年
，
电
力
部
门
二
氧
化
碳
排
放
为

3
亿

吨

 •
二
氧
化
碳
排
放

20
30

年
达
到
峰
值

11
3
亿
吨
，

20
50

年
降
至

17
亿
吨

 •
20

30
年
二
氧
化
碳
净
排
放
为

10
4
亿
吨
，

20
50

年
净
排
放
为
零

 •
20

50
年
电
力
部
门
实
现
负
排
放

 •
二
氧
化
碳
净
排
放

20
26

年
达
到
峰
值

10
3
亿
吨
，

20
50

年
降
至

37
亿
吨

 •
20

60
年
实
现
净
零
排
放

 •
与
能
源
消
费
相
关
的
二
氧
化
碳
排
放
量
在

20
25

年
达
到
峰
值

10
0
亿
吨
，

20
50

年
降

至
17

亿
吨

 •
20

60
年
实
现
碳
中
和

 •
20

60
年
电
力
部
门
接
近
零
排
放

 •
二
氧
化
碳
排
放
在

20
29

年
达
到
峰
值

10
3

亿
吨
，

20
60

年
降
至

12
亿
吨

 •
20

60
年
实
现
碳
中
和

 •
20

60
年
电
力
部
门
接
近
零
排
放

非
二
氧
化
碳
排
放

 •
20

30
年
为

28
亿
吨
二
氧
化
碳
当
量
，

20
50

年
为

18
亿
吨
二
氧
化
碳
当
量

 •
20

30
年
为

27
亿
吨
二
氧
化
碳
当
量
，

20
50

年
为

13
亿
吨
二
氧
化
碳
当
量

 •
20

50
年
为

18
亿
吨
二
氧
化
碳
当
量

 •
20

60
年
，
非
能
源
二
氧
化
碳
和
非
二
氧
化
碳

排
放
合
计
为

10
亿
吨

 •
不
适
用

一
次
能
源
消
费

 •
20

30
年
达
到

59
亿
吨
标
准
煤
当
量
，

20
50

年
降

至
52

亿
吨
标
准
煤
当
量

 •
非
化
石
能
源

20
30

年
占
比
为

29
%
，

20
50

年
占

比
为

73
%
。

 •
20

30
年
达
到

59
亿
吨
标
准
煤
当
量
，

20
50

年
降
至

50
亿
吨
标
准
煤
当
量

 •
非
化
石
能
源

20
30

年
占
比
达
到

29
%
，

20
50

年
超
过

85
%

 •
20

30
年
为

52
亿
吨
标
准
煤
当
量
，

20
50

年
为

56
亿
吨
标
准
煤
当
量

 •
非
化
石
能
源

20
30

年
占
比
为

26
%
，

20
50

年
占

比
为

59
%

 •
20

30
年
达
到

56
亿
吨
标
准
煤
当
量
，

20
50

年
降
至

51
亿
吨
标
准
煤
当
量

 •
非
化
石
能
源

20
30

年
占
比
为

31
%
，

20
50

年
占
比
为

69
%

 •
20

30
年
达
到

59
亿
吨
标
准
煤
当
量
，

20
50

年
降
至

54
亿
吨
标
准
煤
当
量
，

20
60

年
降

至
47

亿
吨
标
准
煤
当
量

 •
非
化
石
能
源

20
30

年
占
比
达
到

26
%
，

20
50

年
达
到

72
%
，

20
60

年
达
到

87
.3

%

一
次
能
源
消
费
中
的
煤
炭

 •
20

25
年
前
保
持
目
前
水
平
，

20
30

年
降
至

26
亿

吨
标
准
煤
当
量
或

45
%
；

20
50

年
降
至

5
亿
吨

标
准
煤
当
量
或
不
到

10
%

 •
20

25
年
前
保
持
目
前
水
平
，

20
30

年
降
至

26
亿
吨
标
准
煤
当
量
或

45
%
；

20
50

年
降
至

3
亿

吨
标
准
煤
当
量
或
不
到

5%

 •
20

25
年
前
保
持
目
前
水
平
，

20
30

年
降
至

23
亿

吨
标
准
煤
当
量
以
下
或

44
%
；

20
50

年
降
至

8
亿

吨
标
准
煤
当
量
或

15
%

 •
20

25
年
前
保
持
目
前
水
平
，

20
30

年
降
至

23
亿
吨
标
准
煤
当
量
或

41
%
；

20
50

年
降

至
7-

8
亿
吨
标
准
煤
当
量
或

13
%

-1
6%

 •
20

25
年
之
前
保
持
目
前
水
平
，

20
30

年
降

至
26

亿
吨
标
准
煤
当
量
或

44
%
，

20
50

年
降
至

10
亿
吨
标
准
煤
当
量
或

18
%
，

20
60

年
降
至

2
亿
吨
标
准
煤
当
量
或

6%

发
电

 •
20

50
年
非
化
石
能
源
占
比
超
过

90
%

 •
20

50
年
可
再
生
能
源
占
比
达
到

73
%

 •
20

50
年
太
阳
能
和
风
能
占
比
达
到

60
%

 •
20

50
年
核
能
占
比
达
到

18
%

 •
20

50
年
非
化
石
能
源
占
比
超
过

90
%

 •
20

50
年
可
再
生
能
源
占
比
达
到

74
%

 •
20

50
年
太
阳
能
和
风
能
占
比
达
到

62
%

 •
20

50
年
核
能
占
比
达
到

16
%

 •
20

30
年
非
化
石
能
源
占
比
达
到

50
%
，

20
50

年
超
过

90
%

 •
20

30
年
可
再
生
能
源
占
比
达
到

42
%
，

20
50

年
达
到

81
%

 •
20

30
年
太
阳
能
和
风
能
占
比
合
计
达
到

28
%
，

20
50

年
达
到

64
%

 •
20

30
年
核
能
占
比
达
到

4%
，

20
50

年
达
到

9%

 •
20

30
年
煤
炭
占
比

50
%
，

20
50

年
降
至

8%
(大

部
分
采
用

C
C

U
S
技
术
脱
碳

)

 •
20

30
年
非
化
石
能
源
占
比
达
到

56
%
，
到

20
50

年
达
到

81
%

 •
20

30
年
可
再
生
能
源
占
比
达
到

45
%
，

20
50

年
达
到

70
%

 •
20

30
年
太
阳
能
和
风
能
占
比
合
计
达
到

27
%
，

20
50

年
达
到

51
%

 •
20

30
年
核
能
占
比
达
到

11
%
，

20
50

年
达

到
12

%

 •
20

30
年

煤
炭

占
比

40
%
，

20
50

年
降

至
12

%
(大

部
分
采
用

C
C

U
S
技
术
脱
碳

)。

 •
20

30
年
太
阳
能
和
风
能
占
比
合
计
达
到

28
%
，

20
50

年
达
到

59
%
，

20
60

年
达
到

87
.1

%

C
C

U
S

 •
20

50
年
，
每
年
捕
捉

5
亿
吨
二
氧
化
碳

 •
20

50
年
，
每
年
捕
捉

9
亿
吨
二
氧
化
碳

 •
20

50
年
，
每
年
捕
捉

10
亿
吨
二
氧
化
碳

 •
20

60
年
，
用
于
所
有
剩
余
化
石
能
源
的
脱
碳

 •
20

60
年
每
年
捕
捉

4.
2
亿
吨
二
氧
化
碳

碳
汇

 •
20

50
年
，
每
年
吸
收

7
亿
吨
二
氧
化
碳

 •
20

50
年
，
每
年
吸
收

8
亿
吨
二
氧
化
碳

 •
20

50
年
，
每
年
吸
收

17
亿
吨
二
氧
化
碳

 •
20

60
年
，
每
年
吸
收

15
亿
吨
二
氧
化
碳

 •
20

60
年
每
年
吸
收

8
亿
吨
二
氧
化
碳

终
端
使
用
部
门
的
电
气
化

率
 •

20
50

年
超
过

55
%

 •
20

50
年
达
到

65
%

 •
20

30
年
达
到

30
%

 •
20

50
年
达
到

60
%

 •
从
目
前
的

27
.7

%
增
加
到

20
50

年
的

52
%

和
20

60
年
的

57
%

20
20

-2
05

0
年
国
内
生
产

总
值
年
均
增
长

(%
)

 •
4.

2
 •

4.
2

 •
4.

5
 •

4.
4

 •
不
适
用

人
口

(1
0
亿

)
 •

1.
33

 •
1.

33
 •

不
适
用

 •
20

60
年
达
到

1.
4

 •
不
适
用

能
源
总
投
资

(供
需
双
方

)
 •

20
20

-2
05

0
年
期
间
年
平
均
投
资

: 
0.

51
万
亿
美

元
(占

国
内
生
产
总
值
的

1.
7%

)
 •

20
20

-2
05

0
年
期
间
年
平
均
投
资

: 
0.

71
万
亿
美

元
(占

国
内
生
产
总
值
的

2.
4%

)
 •

不
适
用

 •
不
适
用

 •
不
适
用



123

表 3.3: 中国实现“双碳”目标温室气体排放和能源转型路径的部分研究综述 ( 续 )

国际能源署 (2021b)，已宣布承诺情景

二氧化碳排放

 • 与能源相关的排放在 2030 年前达到峰值，2060 年降至 6.1 亿吨二氧

化碳

 • 2030 年与能源相关的净排放为 110 亿吨二氧化碳，2060 年实现净零

排放

 • 电力部门的排放 2025 年左右达到峰值 56 亿吨二氧化碳，2055 年前

实现净零排放

非二氧化碳排放  • 不适用

一次能源消费
 • 2030 年达到 59 亿吨标准煤当量，2060 年降至 44 亿吨标准煤当量

 • 非化石能源 2030 年占比达到 26%，2060 年达到 80%

一次能源消费中的煤炭
 • 2030 年为 29 亿吨标准煤当量或 49%；2060 年降至 5 亿吨标准煤当

量或 12%

发电

 • 非化石能源占比从 2020 年的 32% 增加到 2030 年的 49% 和 2060 年

的 93%

 • 可再生能源占比从 2020 年的 12% 增加到 2030 年的 42% 和 2060 年

的 80% 以上

 • 太阳能光伏占比从 2020 年的 4% 增加到 2060 年的 45%

 • 核能占比从 2020 年的 5% 增加到 2060 年的 10%

 • 煤炭占比从目前的 60% 以上下降到 2030 年的 45% 和 2060 年的 5%

CCUS  • 2060 年用于捕捉所有剩余能源相关的二氧化碳排放

碳汇  • 不适用

终端使用部门的电气化率  • 2060 年超过 50%

2020-2050 年国内生产总值年

均增长 (%)
 • 不适用

人口 (10 亿 )  • 不适用

能源总投资 ( 供需双方 )
 • 每年投资 : 2030 年为 0.64 万亿美元 ( 占国内生产总值的 1.6%)，

2060 年为 0.9 万亿美元 ( 占国内生产总值的 1.1%)
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第三章：全球碳中和路线图和中国的气候行动

表 3.4: 中国实现碳中和的关键抓手

资料来源 : 国金证券，2021.《碳中和的投资布局全景图》. 

https://pdf.dfcfw.com/pdf/H3_AP202103081469727203_1.pdf?1615227593000.pdf.

关键抓手 减排潜力

减少终端使
用部门的能
源需求

经济结构升级

 • 发展高新技术产业

 • 拓展现代服务业

 • 淘汰过剩产能，提升规模经济

 • 向知识经济转型

51%
节能和提高效

率

 • 工业 : 提高工业设备和工艺的能效，提高余热和余压
的利用率以及数字化

 • 交通 : 投资于公共交通，用电动汽车取代传统汽车，
提高交通设备的能源效率，发展智能交通系统

 • 建筑 : 提高供暖和空调系统的能效，改善建筑隔热水
平

所有终端使用
部门的电气化

 • 建筑供暖系统

 • 工业过程中的热量和蒸汽生产

 • 鼓励使用电动汽车

循环经济  • 回收材料

优化能源供
应

电力部门脱碳

 • 扩大低碳和零碳发电方式以及可再生能源的发电能
力，特别是太阳能和风能

 • 通过开发智能电网、数字化和人工智能技术，提高
电力系统的灵活性、稳定性和安全性

 • 开发高效电池和储能技术
21%

开发氢能并促
进其使用

 • 发电

 • 交通 : 汽车、轮船和飞机

 • 加热和蒸汽生产

 • 炼钢

CCUS  • 碳捕集、利用和封存 3%

碳汇

 • 停止砍伐森林

 • 重新造林

 • 造林

24%
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2

3.4.3. 中国实现“双碳”目标的政策
选择

政策选择

中国实现“双碳”目标不仅对全球应对气候变

化至关重要，对于其自身追求高质量发展和引领全

球绿色增长也至关重要。然而，中国在努力实现这

些目标方面面临巨大挑战。

首先，中国还是一个发展中国家，2020 年人

均 GDP 仅为经合组织水平的 27.7%，仅为美国的

16.5%。中国需要持续的强劲增长，以提高其庞大

人口的生活水平，缩小与发达国家的收入差距。这

使得中国极难减少总能耗——这是最大的排放源。

尤其是按人均计算，中国的能耗和温室气体的排放

量仍远低于发达国家的平均水平。

其次，中国提出的从碳达峰到碳中和的时间跨

度明显短于发达国家。例如，德国、法国、英国和

其他欧洲国家在 20 世纪 70 年代达到了温室气体排

放的峰值，它们承诺到 2050 年实现碳中和，这使

得它们的经济和社会有长达 70 年的低碳转型时间。

美国在 2005 年左右达到温室气体排放量的峰值，它

承诺到本世纪中叶实现碳中和，这意味着仍有 45 年

左右的时间实现目标。从碳达峰到实现碳中和，中

国只有 30 年的时间。这要求中国以前所未有的速度

推进能源、工业、城市和基础设施、土地管理等领

域的低碳转型。

再次，未来新能源技术的可用性存在很大的不

确定性。如前所述，在全球范围内，几乎一半的减

排必须通过部署目前仍处于示范或原型阶段的技术

来实现，例如氢能、CCUS、脱碳技术、更先进的高

效电池和电力储存以及更高效的太阳能、风能和核

能。中国须在创新方面做出重大努力，以按时将这

些新技术推向市场。

为了确保企业、家庭和各级政府积极追求“双

碳”目标，前面强调的技术解决方案必须得到强有

中国有 1000 座高炉，每座年产铁 77.1 万吨，日本有 25 座高炉，每座年产铁 309 万吨；中国有 345 个炼油厂，每个炼油厂的年加工能
力为 242 万吨石油，韩国有 6 个炼油厂，每个炼油厂的年加工能力为 2470 万吨石油；中国有 2657 家造纸企业，每家每年生产 44000
吨纸和纸板，而发达国家每家企业的平均年产量为 30 万吨。参见能源基金会，2019。

根据“数据看世界”（OurWorldinData）提供的数据，2019 年，中国的人均化石能源消费和人均二氧化碳排放量分别是美国的 35% 和
44%。

力的政策支持。从国家发展的层面来看，在研发和

创新努力的支持下，将资源从劳动密集型生产转移

到技术和知识密集型生产，发展高新技术产业和现

代服务业，提升所有部门的价值链，结构转型将有

助于减少碳排放。这一基本的发展战略需要与以下

专门针对“双碳”目标的政策行动协同实施：

	• 制定碳达峰和碳中和路线图。实现“双碳”目标

需要制定路线图。路线图应该将整体减排目标分

解到部门 ( 电力、交通、工业和建筑 )、地方 ( 省、

自治区和直辖市 ) 和大企业。它应包括明确排放

源、准确测量排放量、提出减排方案、设定可核

查的绩效指标和执行时间表，以及建立监测、报

告和核查系统 (MRV)。路线图应明确短期和长期

的优先事项，并在减排需求和确保能源和经济安

全之间取得平衡。应鼓励各级地方制定低碳和绿

色增长的地方路线图。重要的是，路线图应纳入

中国的中长期国家发展战略。

	• 实施有效的排放监管。排放监管包括发电厂的排

放限制，车辆的排放标准，以及工业流程、建筑

和家用电器的能效要求。在一些能源密集型产业

生产过程中，中国的能源效率已经达到国际先进

水平，如火力发电、铜冶炼和平板玻璃制造。但

在其他领域，能源效率低得多，如煤矿开采、石

油和天然气开采、炼钢、炼油，以及化学产品、

纸张和包括水泥在内的建筑材料的生产 ( 能源基

金会，2019)。效率较低的部分原因是，与世界先

进水平相比，中国这类生产企业的规模要小得多。

因此，监管还应鼓励扩大能源密集型生产企业的

规模，从而从规模经济中获益。有效的监管意味

着严格执法，并对违规行为进行处罚。

	• 为减排和绿色转型引入强有力的经济激励。减排

的经济激励措施包括对可再生能源投资的财政补

贴、征收排放税费，以及消除化石能源价格的

市场扭曲。市场扭曲的来源是普遍的化石燃料补

贴。尽管中国在过去 20 年里大幅减少了化石燃

料补贴，但根据国际能源署的估计，2020 年这些

补贴仍达到 255 亿美元，相当于国内生产总值的

3

2

3
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增加到 5100 吉瓦（约占总装机容量的 80%），

平均每年增长约 150 吉瓦。

	• 绿色融资。实现碳中和需要大量投资，因此确保

资金充足是一大挑战。公共部门将会面临资金不

足的问题，将大量私营部门的资金引到绿色低碳

投资中至关重要。在这一点上，中国保持发展绿

色金融的良好势头非常重要（见本报告第二部分）。

	• 公众宣传活动。实现碳达峰和碳中和，向绿色低

碳发展转型，需要全民参与。所有人都可以通过

实际行动为减缓气候变化作出重要贡献，比如空

调制冷温度调高一度、用节能灯代替传统的白炽

灯、选择公共交通而不是私家车、材料回收等等。

投资能够提高公众意识的教育培训活动，以促进

能源节约和自然资源保护。这些投资在提高能源

效率和减少碳排放方面会有较高回报。

	• 国际合作。为推动本国经济高质量发展，引领全

球绿色低碳发展，中国应在以下方面积极开展国

际合作：推动气候行动紧迫性全球共识的达成， 

为全球气候减缓作出公平合理的贡献，支持与绿

色科技相关的研发和创新，促进国际知识和技术

转让，支持气候科学和气候经济研究，支持资金、

投资、数据收集和数据披露等领域的全球气候行

动，为包括“一带一路”沿线国家在内的低收入

国家气候变化减缓和适应行动提供资金支持。

2019 年至 2020 年，中国太阳能和风能发电装机容量合计增加 122 吉瓦。

0.2%( 来源：国际能源署 )。普遍的化石燃料补贴

不利于节能和节约资源，削弱了应对气候变化行

动的动力。因此，应该减少或最终消除补贴，同

时引入精准性补贴保护弱势群体。

	• 扩大碳定价和碳交易的作用。经过十年的规划和

试验，中国于 2021 年 7 月启动了全国碳排放交

易体系，这是实现“双碳”目标的重要一步。为

充分释放碳市场的潜力，可以采取以下措施：（1）

逐步将碳交易覆盖范围从电力行业扩大到钢铁、

水泥、化工等排放密集型行业；（2）收紧排放上限，

使碳价格更符合“双碳”目标（专栏 3.3）；（3）

采用拍卖方式分配排放许可证，减少免费排放配

额；（4）建立风险管理、流动性增强和价格稳定

机制，包括发展碳期货及碳金融衍生品市场；（5）

加强监测、报告和核查（MRV）系统，确保市场

诚信，对不合规和欺诈行为予以严厉处罚。在兼

顾效益和成本的基础上，探索与其他国家建立碳

市场对接的可能性。在交通等碳市场不可行的领

域，可以征收碳税。

	• 投资绿色基础设施和技术。  实现碳中和的愿景

需要大规模投资新的低碳基础设施，包括非化石

能源和可再生能源发电能力、先进的储能、氢

能、CCUS 技术、特高压输电网络和智能电网、

更高效的电动汽车、充电桩、零碳节能建筑。根

据能源基金会（2019）的数据 ，在 1.5℃温控目

标下，到 2035 年，中国每年的低碳投资需求将

达到 3300 亿美元，是 2015 年水平的两倍多，

到 2050 年将达到 4200 亿美元。与此同时，根

据 ICCSD（2020），在 2℃温控目标下，2020-

2050 年期间，能源部门每年投资需求将达到

5100 亿美元（约合人民币 3.3 万亿元），相当于

GDP 的 1.7%；而在 1.5℃温控目标下，能源部门

每年投资需求将达到7010亿美元（约合人民币4.6

万亿元），相当于 GDP 的 2.4%（图 3.9）。

 • 在太阳能和风能发电装机容量方面，中国目前的

目标是到 2030 年达到 1200 吉瓦以上，从 2020

年起平均每年增加66.4吉瓦。根据 ICCSD（2020），

要实现“双碳”目标， 在 1.5° C 温控目标下，

中国的太阳能和风能发电装机容量合计需要从

2020 年的 536 吉瓦（发电总装机容量的 26%）

4

4
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Between 2019 and 2020, China’s combined installed solar and wind power generation capacities increased by 122 
gigawatts.

8

资料来源：气候变化和可持续发展研究所 .2020. 中国长期低碳发展战略与转型路径研究 . 清华大学，2020. 

图3.9：2020-2050 年中国能源领域累计投资需求（单位：万亿元人民币，以2015 年价格）
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图3.9：中国能源领域累计投资需求，万亿元（2015年价格）
2020-2050
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**************************************

专栏 3.3：中国的碳价格

2021 年 9 月 3 日，中国全国碳排放交易系统

的碳价（每吨碳排放权）为人民币 44.7 元，即 6.93

美元。从全球来看，各国的碳价差异很大。例如，

2021 年 4 月初，哈萨克斯坦的碳价为 1.18 美元，

韩国为 15.89 美元，美国加州为 17.94 美元，新西

兰为 25.76 美元，加拿大为 31.83 美元（联邦产出

型定价体系），欧盟为 49.78 美元。不同时间，一

个国家的碳价差别也会很大。以欧盟碳排放交易系

统（ETS）为例，由于欧盟持续加大减排力度，而且

改进了 ETS 的设计，碳价从 2007 年的接近 0 美元

升至 2021 年 9 月初的约 74 美元。

碳价是由供求关系决定的。排放权的供应由排

放许可的配额决定，而排放许可配额又由气候减缓

的雄心和政策决定。需求由边际减排成本决定，边

际减排成本又受现有减排技术和经济条件（如经济

增长、通货膨胀和利率）的影响。当排放权可以延

期使用时，碳价会受到价格预期的影响。当碳市场

与其他国家市场对接时，碳价也会受到其他国家碳

市场供求关系的影响。

在没有市场扭曲的情况下，统一的全球碳价可

以使各国减排的边际成本相等，从而将全球减缓气

候变化的成本降至最低。根据 IPCC（2018）对众多

实证研究的综述，在 2℃温控目标下，到 2030 年，

全球碳价的区间（每吨二氧化碳当量）可能会在 15

美元至 220 美元区间，到 2050 年可能是 45 美元至

1050 美元，到 2070 年可能在 120 美元至 1100 美

元（全部以 2010 年不变价格美元计算）；在 1.5℃

温控目标下，碳价则会更高（IPCC 2018）。碳定

价领导联盟（2017）的一份报告，基于行业证据、

政策经验和相关文献，并考虑到各自信息来源的优

势和局限性，提出了较小的价格区间。根据这份报

告，在政策支持的环境下，与巴黎气候目标一致的

碳价水平应该到 2020 年至少达到每吨二氧化碳当

量 40-80 美元，到 2030 年至少达到 50-100 美元。

全球碳价预测区间跨度如此之大是由许多因素

造成的，其中包括预测方法、预测的能源需求和价格、

对技术的假设、社会经济条件和政策假设。虽然统

一的全球碳价是有效的，但它并不公平，因为没有
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考虑各国不同的减排责任。解决公平问题需要将资

金从责任重大的国家（主要是发达国家）转移到责

任较小的国家（主要是发展中国家）。国际社会在

设计更有可能达成协议的碳定价国际合作方案方面

已经有许多努力。例如，为少数排放大国设定差异

化的价格下限（IMF 2021）。但是，资金转移仍需

要微妙的国际谈判，而且可能在短期内不可行。因此，

在可预见的未来，碳市场仍将以国家或地区为基础，

如果一些情况相似的国家同意，可建立一个共同的

交易体系，像欧盟碳排放交易体系就是例子。尽管

如此，前文所述的全球碳价格预测依然显示了全球

碳价将会如何演化。

对中国未来碳价的预测，有些基于市场调查，

有些基于评估模型得出的边际减排成本估计。在下

面的专栏表格中，中国 2030 年的碳价预计在每吨

二氧化碳当量 13-24.6 美元之间。然而，2050 年碳

价的预测差异大得多，基于市场调查的预测为每吨

二氧化碳当量 25.7 美元，基于模型的预测则为 115- 

210 美元。值得注意的是，2030 年的碳价预测处于

IPCC（2018 年）报告的全球价格区间的低端。这反

映了中国未来十年的重点是碳排放达到峰值，许多

可用的减排方案成本相对较低（如节能和提高效率）。

基于模型的 2050 年碳价预测更符合 IPCC（2018）

报告的全球价格区间，这表明 2030 年后，随着中

国进入深度脱碳阶段，减排的成本将越来越高。

由于前文所述的诸多不确定因素，未来几年乃

至几十年中国碳价的准确水平很难预测。但可以肯

定的是，如果中国要降低实现碳中和的成本，碳价

必须在目前的低水平上大幅增加。 这就需要逐步收

紧排放配额使之与“双碳”目标一致。中国还需要

逐步完善碳市场设计，包括将碳交易覆盖范围扩大

到其它高碳排放行业；在排放权分配中引入拍卖机

制；建立风险管理、流动性增强和价格稳定机制，

包括发展碳期货及碳金融衍生品市场；加强监测、

报告和核查（MRV）系统；探索与其他国家碳市场

对接的可能性。

注释：CCF （2020） 与 Refinitiv （2021）参照市场价格，按人民币 6.5 元 / 美元折算为美元；ICCSD （2020） 参照 2011 不变价格美元

计算，按人民币 6.5 元 / 美元折算为美元； 张希良（2020）参照 2011 不变价格美元计算。 

来源：Slate 等 .2020 年中国碳定价调查 . 中国碳论坛 . 北京 http://www.chinacarbon.info/wp-content/uploads/2020/12/2020-CCPS-EN.

pdf； Refinitiv. 2021. 中国全国碳市场超出预期 . https://www.refinitiv.com/perspectives/future-of-investing-trading/chinas-national-carbon-

market-exceeds-expectations/； 张希良 . 2020. 2060 年碳介质目标下的低碳能源转型情景分析 . 清华大学能源、环境与经济研究所 .http://

www.csee.org.cn/pic/u/cms/www/202102/0215054225qp.pdf.

来源：IPCC. 2018：全球变暖 1.5℃ . https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/sites/2/2019/06/SR15_Full_Report_High_Res.pdf.

专栏表 3.1 : 中国未来碳价的预测（每吨二氧化碳当量）

**************************************

方法 2030 2050 2060

CCF （2020） 基于市场调查
人民币 93元 （14.3

美元）
人民币 16元 （25.7

美元）
/

Refinitiv （2021） 基于市场调查
人民币 160 元 
（24.6 美元）

n.a. /

ICCSD （2020） 基于模型
人民币 126 元
（19.4 美元）

人民币 1，364 元
（210 美元）

/

张希良 （2020） 基于模型 13 美元 115 美元 327 美元
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应对减煤和退煤面临的挑战应对减煤和退煤面
临的挑战

中国目前面临的一个关键问题是，在 2030 年

之前何时实现碳达峰。一方面，由于能源体系和经

济的惯性，很难在不影响经济增长的情况下立即实

现碳达峰。另一方面，过迟的碳达峰将导致“排放

锁定”，显著增加后续实现碳中和的成本。实现碳

达峰的关键是控制一次能源消费和发电行业中煤炭

的使用。煤炭占中国一次能源消费的比重从 2010 年

的 70.2% 下降到 2020 年的 56.8%，年均下降 1.34

个百分点（图 3.10）；煤炭在发电中的比重从 2010

的 77% 下降到 2019 年的 64.6%，每年下降约 1.38

个百分点（图 3.11）。按照这样的速度，到 2030年，

中国一次能源消费中的煤炭份额将降至 44%，发电

的煤炭份额将降至49%。这些与本章所述实现“双碳”

目标需要的能源系统转型基本一致。

然而，2020 年中国煤炭消费的绝对水平已经

达到 28.3 亿吨标准煤当量。为了确保 2030 年将

其降低到与实现“双碳”目标所需的能源系统转型

相一致的水平，中国从现在开始必须严格控制煤

炭消费的增长。中国最大的煤炭使用者是电力部

门。中国最近宣布，将严格控制燃煤电厂项目，

严格控制“十四五”期间的煤炭消费增长，并在

“十五五”期间逐步降低煤炭消费（中国国家发改

委，2021）。中国还将停止对海外燃煤电厂的投资。

这些都清楚地表明了中国追求绿色低碳发展的决心。

但是，近期中国多个省份所经历的电力短缺（尽管

这不完全是由减排造成的）表明，减煤和退煤绝非

易事，很可能伴随阵痛。

尽管面临诸多挑战（专栏 3.4），减少和逐步

淘汰煤炭依然是中国实现“双碳”目标的关键，也

是实现《巴黎协定》气候目标全球行动的重要组成

部分。减少和淘汰煤炭，实现“双碳”目标，能够

减少污染，营造绿色环境，提高经济增长的质量和

可持续性，提高中国人民的生活质量，其利远大于弊。

这是实现“美丽中国”愿景的必然一步，也为中国

引领全球绿色发展提供了机遇。

资料来源：中国国家统计局 .2019 统计年鉴； 中华人民共和国国

民经济和社会发展 2018 年、2019 年、2020 年统计公报 .

资料来源：国际能源署 . 数据和统计 .

https://www.iea.org/data-and-statistics。

图 3.10: 中国一次能源消费中的煤炭份额 图 3.11: 中国发电各类能源占比 (%)
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**************************************

中国的高质量化石能源自给率非常低。据中国石油天然气集团公司统计，2018 年中国原油进口依存度为 70.9%，天然气进口依存度为

45.3%。

中国在国内减少和逐步淘汰煤炭消费面临巨大

挑战：

一、煤炭是中国目前最大的能源来源，2020

年煤炭占一次能源消费总量的 56.8%，2019 年煤炭

占发电量的 64.6%。为了实现碳中和目标，中国只

有 40 年的时间将一次能源消费中的煤炭减少至 5%

或以下。历史上没有任何一个国家能够实现如此快

速的能源转型。中国需要继续保持强劲的经济增长，

以缩小与发达国家的收入差距，同时需要经济和安

全可靠的能源供给，这些使得能源转型更具挑战性。

二、中国对煤炭的依赖很大程度上是由于其

能源储备。煤炭占中国已探明化石燃料能源储量的

90% 以上（Naiqian，2019）。煤炭资源丰富，油

气资源贫乏，是中国的能源资源禀赋，煤炭是最经济、

最可靠的能源来源。从煤炭转向替代能源将给生产

者和消费者带来巨大成本，还会引发经济和能源安

全问题，需要仔细规划和强有力的政策干预。

三、虽然中国在发展可再生能源电力方面处于

世界领先地位，但要大规模消纳具有间歇性特点的

风能和太阳能，需要可靠的电网管理。为弥补间歇

性能源，需维持足够可靠的基础负荷发电装机（Cui

等，2021 年），这在中国意味着煤炭。此外，中国

的太阳能和风能主要分布在西部和中西部地区，需

要大规模的输配电网投资，以连接经济繁荣的沿海

地区。虽然氢能和先进的储能技术或许能提供解决

可再生能源间歇性问题的方案，但这些新技术仍未

商业化，而且存在很大的不确定性。

**************************************

专栏 3.4：中国减煤和逐步退煤面临的挑战

四、据估计，煤炭对中国国内生产总值的贡献

超过 15% （谢和平等，2012）。虽然燃煤电厂的

就业只占总就业的一小部分，但煤矿创造的就业要

多得多，特别是在当地经济和社区严重依赖煤炭的

某些地区。此外，与全球平均水平相比，中国的煤

电建设相对较晚。中国现有的燃煤电厂大多运行时

间不足 15 年，剩余寿命较长。燃煤电厂的迅速退役

将导致大量搁浅资产，会对银行资产负债表和金融

体系产生重大负面影响。因此，减少和淘汰煤炭需

要考虑相关的经济、社会、金融和能源安全风险。

尽管存在这些挑战，减少和淘汰煤炭仍至关重

要，是实现中国“双碳”目标的必由之路， 也是实

现《巴黎协定》气候目标全球行动的重要组成部分。

减少和逐步淘汰煤炭，实现“双碳”目标，利远大于弊，

将减少污染，营造绿色环境，提高经济增长的质量

和可持续性，提高中国人民的生活质量。

减少和淘汰煤炭需要企业、家庭、金融机构和

各级政府机构等利益相关方的共同参与。要分阶段

分步骤进行，避免采取运动式的措施。这需要在供

应和需求两方面采取行动，确定优先领域，重点关

注能源和排放密集型企业。同时，必须大幅增加可

再生能源、低碳能源以及绿色技术的投资，并让市

场和价格信号发挥更重要的作用。

5

5
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3.5. 结束语

气候变化是我们这个时代最大的挑战之一。越

来越多的干旱、洪水、极端天气事件以及不断上升

的海平面每年给全球数百万人带来苦难，造成数千

亿美元的损失。如果不采取紧急行动，气候变化的

影响只会加剧，低收入人群将受到最严重的影响。

但令人鼓舞的是，现在国际社会已经团结起来，承

诺采取严厉行动，减少温室气体排放。目前有 100

多个国家承诺在本世纪中叶实现碳中和。中国承诺

在 2060 年之前实现碳中和，极大地增强了世界战

胜气候变化的信心。展望未来，有诸多领域需要优

先考虑并付诸行动。本报告要强调以下几点。

第一，保持气候行动的政治定力。在本世纪中

叶实现碳中和，并在本世纪将全球气温升幅限制在

比工业化前水平高出 1.5℃以下，坚定的政治意愿是

关键保证。不能有政策倒退、逆转或下滑，尤其是

主要排放国，也包括其他国家。鉴于目前全球国家

自主贡献承诺远远低于实现 1.5° C 气候目标所需

的水平，对许多国家而言，目前最重要的是进一步

提高国家自主贡献的承诺水平。

第二，动员充足的资金进行低碳投资。在本世

纪中叶实现碳中和，投资需求巨大。仅靠公共部门

的财政是不够的，动员民间资本进行低碳和绿色投

资至关重要。近年来，绿色金融和绿色债券的快速

发展反映了民间投资者对绿色投资的浓厚兴趣。但

是，绿色金融在全球金融总量中的份额仍然很小。

为促进绿色金融的发展，世界各国政府应共同努力，

制定统一的绿色金融产品国际标准、完善的绿色金

融市场基础设施和有利于绿色投资的环境（见本报

告第二部分）。碳市场可将资金引导到最需要低碳

投资的地区和企业，还可以降低气候减缓成本，更

多国家应该参与其中。

第三，推动低碳技术创新。高效的低碳技术是

本世纪中叶实现碳中和愿景的关键。近年来，低碳

技术发展迅速，但人们普遍认为，现有技术还远远

不够，比如在电池和储能、太阳能光伏和风机、制

氢、智能电网、先进核能、碳捕集、利用与封存技

术（CCUS），应用 CCUS 的生物能源，以及电动

汽车等领域。许多虽然在技术上可行，但需要大规

模商业化。在这方面，应该为技术创新发展良好的

商业模式。

第四，鼓励公众广泛参与气候行动。公众参与

是落实《巴黎协定》的关键条件之一。气候变化影

响着每个人的生活，无论男女老少、是贫是富，气

候行动是每个人的事情。将节能减排纳入每个人的

自觉行动至关重要。更多的公众参与也将有助于建

立气候行动的政治氛围。加强公众对气候变化信息

和知识的获取，是促进公众参与的重要一步。公众

获取信息的途径还包括“建立反馈机制，将决策者、

实践者和那些直接受到气候变化不利影响的人联系

起来，分享理解和经验”（UNFCCC ）。

最后，加强气候行动方面的国际合作。气候变

化是一项没有国界的全球性挑战，应对气候变化需

要各国开展协调合作。在协调气候政策、动员气候

资金、开发和分享绿色技术以及建设绿色转型能力

方面的国际合作，对于实现《巴黎协定》的气候目

标至关重要。《巴黎协定》根据“共同但有区别的

责任”原则建立了国家自主贡献的实施机制，为气

候行动国际合作提供了基本框架。为确保国家自主

贡献机制有效发挥作用，发达国家向发展中国家，

特别是低收入和中低收入国家提供充足的资金援助、

技术和知识转让以及能力建设，使它们能够采取充

分的气候行动，至关重要。《巴黎协定》设想，发

达国家每年为发展中国家减缓和适应气候变化提供

的资金支持到 2020 年达到 1000 亿美元，到 2025

年达到更高水平。尽管面临新冠肺炎疫情带来的困

难，发达国家仍应履行承诺。
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