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““““碳中和””””愿景对宏观经济及央行政策取向影响的

理论进展综述

王信，姜晶晶1

摘要：工业革命以来，人类大量使用化石燃料，在推动经济发展的同时也极大影

响气候。气候变暖引发的极端天气与生态灾难已造成巨大损失，促使人们更加关

注气候变化风险，在本世纪中期实现碳中和，已成为多数国家的共识。要实现这

一宏伟目标，将不可避免带来生产生活方式、经济和能源结构的巨大转变，其对

宏观经济的冲击值得深入研究并及早进行前瞻性管理。有关碳中和目标及政策对

宏观经济的动态影响机制，目前仍缺乏清晰和系统的论述。本文梳理了目前学界

对“碳中和”政策及其宏观经济影响的代表性观点，提出央行政策支持中国低碳转

型的初步看法。

Abstract:Abstract:Abstract:Abstract: Since the Industrial Revolution, the large-scale use of fossil fuels has increased the
impact of human activities on climate while promoting economic development. Extreme weather
events and ecological disasters caused by climate warming have also caused huge losses to human
production and life. It has become a consensus of most countries to pay more attention to the risks
of climate change and achieve carbon neutrality by the middle of this century. This ambitious goal
will inevitably bring about great changes of production and life mode, the economy and energy
structure, and its impact on the macro-economy deserves in-depth study and forward-looking
management as soon as possible. At present, the discussion on the dynamic impact mechanism of
transition risks on macro-economy under carbon neutral target are insufficient. Based on the
literatures review, this paper analyzes the representative views on the "carbon neutralization"
policy and their macroeconomic impact, and proposes preliminary policy implications on central
bank to support China's low-carbon transition.
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一、引言

人类活动影响气候，而气候变暖也给人类生产生活造成巨大损失，提升人们

对气候变化冲击的关注，本世纪中期实现碳中和成为许多国家的目标。这一宏伟

目标不可避免将带来生产生活方式、经济和能源结构的巨大转变。发展方式和能

源结构既决定经济增长与气候变化的关系曲线形态，也是人类应对气候变化负反

馈的关键环节，其转型对宏观经济的冲击值得深入研究并及早进行前瞻性管理。

（一）经济发展影响环境与气候

经济发展与技术进步强化人类与气候间的互动。工业革命以来，人类活动过

度使用化石燃料，产生大量以二氧化碳为主的温室气体排放，这是气候变暖的主

要原因。环境库兹涅茨曲线（Environmental Kuznets Curve,EKC）表明，环境质

量与 GDP增长呈倒 U型关系。但由于样本、实证方法差异，针对不同国家经济

增长与环境质量关系的实证研究并无一致结论。Kohlscheen et al.(2021)对全球

121个国家 1971-2016年的人均碳排放和宏观经济数据进行动态面板回归发现，

碳排放量随经济增速提高而上升。发达国家和新兴市场国家都遵循这一规律，更

高的国民收入水平带来更高的碳排放，碳排放对经济增长的敏感度持续上升。

Onafowora and Owoye (2014)分析中国、巴西、日本、埃及、尼日利亚、墨西哥、

南非和韩国 8个国家的时间序列数据发现，各国经济增长与气候变化的关系各不

相同，韩国、日本二者的关系呈倒 U 形，其余六个国家则为 N 形。Fosten et
al.(2012)、Al-Mulali and Ozturk (2016)等人的研究认为，高质量的经济增长只有

在长期才能显著改善气候环境质量。一般而言，经济增长对碳排放量甚至气候的

作用，取决于各国发展水平、能源结构及环保政策（Shahbaz et al.,2020）。

（二）气候变化冲击宏观经济与货币政策

与其他经济冲击相比，气候冲击影响的文献相对较新，BIS、IMF等国际组

织及欧央行、英格兰银行等央行逐渐重视这一影响，并针对气候变化对产出、价

格、投资和贸易等方面的冲击进行了初步分析。英格兰银行的 Batten（2018）从
供求两方面入手，分析气候变化冲击。在需求侧，洪水、风暴等气候事件造成的

损失可能减少家庭财富和私人消费；气候灾害对有形资产和金融资产的损害增加

未来损失的预期，进而改变当前偏好，减少商业投资和跨境贸易；鼓励低碳技术

投资的政策可能“挤出”私人投资和消费，形成需求侧冲击。在供给侧，全球变

暖可能降低劳动生产率，将更多生产性资本转向适应气候变化领域，降低潜在经

济增长率；资本存量和基础设施受损将形成供应冲击。

总体看，当前论述气候变化对宏观经济影响的文献多侧重产出冲击。一是降

低劳动生产率。气候变暖引发的人类死亡率上升及劳动生产率下降，是产出减少

的关键驱动因素（BIS,2021）。联合国政府间气候变化专门委员会（IPCC）第六

次气候变化评估报告显示，未来 20年内，全球升温或超过 1.5℃。当全球升温超

过 2℃时，极端高温将频繁达到人体健康的临界耐受阈值（ IPCC，2021），影响

劳动力健康及工作能力，导致劳动力投入减少。某些地区甚至不宜居住，增加国

际移徙的频率和强度（Stapleton et al.,2017;IMF,2017），由此造成的移民浪潮将冲
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击劳动力市场和工资增长（ECB,2018）。二是随着劳动力投入减少和生产率下降，

资本存量降低，净财富减少，消费支出受挤压，削弱经济内生增长动力。总体

看，气候变化对产出的冲击偏负面(Noy,2009)，升温越高，经济损失越大。如果

不采取减缓措施，本世纪中叶全球气温较工业化前水平将升高 2-2.6℃，全球 GDP
较不升温情景损失 11%-14%。升温 3.2℃的情景下，全球 GDP损失高达 18%。

将升温幅度控制在 2℃以内时，GDP的损失降至 4.2%（SWISS RE,2021）。其中，

农作物减产和生产率变化对全球 GDP增长的拖累最大（OECD,2015）。小型开放

经济体、较贫困国家产出和竞争力遭受的冲击更为显著（ Economides and
Xepapadeas,2018；Burke and Tanutama,2019）。也有研究表明，全球升温 1℃以内

会对经济造成较小甚至积极影响。但升温幅度更高时，要素供给和生产率变化范

围也较大，导致跨部门和跨区域参数调整的难度更大，对气候变化潜在影响程度

进行测算的不确定性更大 (OECD,2015;Tol,2018）。
气候变化冲击引发对政策干预的探讨。通常使用新凯恩斯一般均衡模型和泰

勒规则来研究气候和货币政策之间的相互作用。理论上，气候变化可能以三种方

式冲击货币政策有效性。一是增加央行识别经济冲击来源的难度（Cœuré，2018）。

气候变化冲击宏观经济变量，导致信噪比（Signal-Noise Ratio）恶化，增加央行

评估中期通胀水平变化的难度。二是气候变化影响冲击分布形态，挤压货币政策

空间。灾难性气候事件冲击具有显著的肥尾特性（Weitzman, 2011），对这类极端

事件的应对通常会迅速侵蚀常规货币政策空间。央行是否应采取前瞻性措施或非

常规政策规避这一尾部风险仍存争议（NGFS,2021）。三是气候风险冲击具有持

续性，增加央行在维护物价稳定与促进经济增长目标间的取舍难度(Economides
and Xepapadeas,2018; Brunnermeier and Landau,2020; Ilzetzki and Jia,2021)。

（三）量化评估气候变化冲击的模型及缺陷

已有文献通常采用综合评估方法（Integrated Assessment Models）估计气候

变化成本和碳排放的社会及经济成本，例如 Nordhaus and Sztorc（2017）的 DICE
模型、Anthoff and Tol（2013）的 FUND 模型和 Hope（2006）的 PAGE模型等。

在碳中和目标下，能源部门作为主要排放者，将在重塑经济体系中起关键作用，

因此近年来各国陆续开发能源经济模型，以评估能源转型的经济社会影响。主要

有自下而上（Bottom-Up）能源部门模型（如 TIMES 模型）、自上而下的

（Top-Down）宏观经济模型（例如 EPPA）。无论哪类模型，最终评估结果对资

金成本、技术成本等参数设置及其随时间变化的基本假设都非常敏感（Bachnera,
Mayer and Steininger,2019），加之测算方法差异，评估结果存在较大不确定性。

一是前提假设差异，拉大不同的评估结果区间。在量化分析中，温室气体排

放量、气候敏感性2、给定温度下的损害及分布、未来成本的折现率等都需假设。

以折现率为例，作为评估碳排放社会成本的关键参数，在测算中对折现率的假设

存在较大争议。美国有评估只考虑国内损害，并按 3%-7%的折现率估算碳排放

社会成本，结果成本区间为 10美元/吨至 100美元/吨。而多数文献的评估结果在

2 即大气中温室气体浓度对温度升高的边际影响。
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100-200美元/吨（Auffhammer,2018）。美国特朗普政府曾一度采用 3%的折现率

作为政策基准，碳排放社会成本更可能被大大低估。

二是不同测算方法也导致量化评估结果大相径庭（NGFS,2019）3。由于气

候变化的冲击呈非线性、易受政策变量影响且无历史经验可循，定量模型难以精

准刻画其潜在冲击，不同测算方法结论差异较大。在测算气候变化对经济的影响

时，常用的 DICE、FUND和 PAGE模型一般假设升温预期会刺激适应性投资，

减少经济损失（Revesz et. al.,2014;Diaz and Moore,2017），这类模型的估计结果

通常更乐观。例如，Tol（2018）预测，在 5℃的升温幅度下，到本世纪末，全

球 GDP 将温和下降 2%-10%。相反，Burke、Hsiang and Miguel（2015）等不考

虑适应性投资，仅使用温度变化的历史影响来预测气候变暖对经济的冲击，发现

在升温 5℃情景下，2100年全球产出将减少 23%，考虑延迟影响的模型预计损失

将高达 50%。Howard（2015）、Diaz and Moore（2017）甚至认为，同等升温幅

度将导致全球 GDP萎缩 60%。

除假设和测算方法等技术性差异外，基于模型的测算往往易忽略诸多难以建

模的潜在重要因素。例如，小概率却能产生巨大经济损失的气候事件通常未纳入

模型（如永久冻土融化导致的甲烷排放，极地冰盖、喜马拉雅冰盖崩塌等）。在

评估碳排放的经济社会成本时，部分模型采用“趋势性经济增长具有外生性”的假

设（Roos,2018），限制气候变化的产出影响，这往往会忽略在更高升温幅度下气

候变化成本非线性增加的可能性（Dietz and Stern，2015）。另外，经济成本评估

模型中如何纳入能源领域的重大技术变革也值得深入探讨。

二、实现““““碳中和””””目标的主流政策及效果

（一）“碳中和”的定义

为控制气候变化的负面影响，《巴黎协定》明确提出，应在本世纪下半叶实

现温室气体人为排放与清除之间的平衡，并将本世纪末较工业革命前的升温控制

在 2°C以内。据政府间气候变化专业委员会测算，为将本世纪末升温幅度控制在

1.5℃以内，有必要在本世纪中叶前实现净零碳排放（IPCC,2018）。尽管已有 60
多个国家（包括除波兰外的所有欧盟成员国）承诺到本世纪中叶前实现碳中和

（Schiermeier,2020），但各国碳中和目标的具体含义、实现路径各不相同4。

一般认为，碳中和（Carbon Neutrality）指以节能减排、植树造林、捕捉封

存等方式，减少或抵消工业、交通、能源生产、农业等活动中的二氧化碳排放，

实现人为二氧化碳净排放为零。类似概念还有“气候中和（Climate Neutrality）”
和“净零排放”（Net-Zero）。前者除二氧化碳外，通常还包括引起气候变化的其

他温室气体排放。后者是更广义的概念，包括去碳和延缓气候变化的广泛行动，

与碳中和概念相比，还包含更多间接碳排放，强调基于技术变革在各环节实施减

3 NGFS（2019）对模型和方法论进行了梳理。
4 目前国际上对碳中和尚无统一、明确的界定，各国对此概念的理解也不一。部分国家将碳中和目标设定为

“将碳排放量限定在某一特定水平”。例如，哥斯达黎加在巴黎协定提交的碳中和目标为“2015-2021年二氧

化碳总净排放不超过 2005年总排放水平”；埃塞俄比亚的碳中和目标为“2025年前实现中等收入状态的碳排

放水平，2030年前将净温室气体排放控制在 145兆吨二氧化碳当量水平。”部分国家还将碳中和目标界定

为“将碳排放稳定在某一特定水平。”
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排，而非仅仅进行碳捕捉或抵消。目前碳捕捉与封存技术仍不成熟，碳抵消方式

有限，实现碳中和目标在很大程度依赖各环节碳减排，鉴于此，本文的讨论采用

最宽泛的净零排放概念。

（二）不同政策及效果分析

将碳排放的外部性内部化，是实现碳中和的核心机制。广义而言，国际主流

的碳中和实现路径包括：碳交易市场、绿色投融资等金融手段，碳税、补贴等财

政手段，环保要求、行业规划等产业手段及其各种政策组合。本文从激励约束机

制角度，重点聚焦两大类政策的文献分析：一是碳价类，如碳税和碳交易市场，

可提高高碳活动相对于低碳活动的成本，引导资金、劳动力等生产要素向低碳领

域流动；二是鼓励技术革新类，如鼓励绿色技术和清洁能源发展的政策框架、绿

色投资激励机制等5，可提高低碳活动收益。评析两大类不同政策的效果、作用

机制差异，有助于在禀赋约束下进行最优决策。

1.1.1.1.碳价类政策及实施效果

碳交易市场是形成碳价、内化外部性的主要手段，明确且逐步上涨的碳价具

有更强的激励作用，是实现碳中和的基本政策（IMF,2021）。目前全球只对 20
％的温室气体排放量进行了定价，仅占《巴黎协定》要求的减排目标的 5%（World
Bank,2019）。为实现本世纪中期的碳中和目标，这一比例需大幅提高，对减排

企业上下游商品价格的影响也将逐步显现。碳交易市场清晰的价格和灵活的履约

方式可形成明确的激励约束机制，更可能平滑宏观经济波动，因此可能是市场化

减排的首选（Annicchiarico and Dio Dio,2015;2017）。现实中，碳交易市场对高

碳行为的矫正效果，取决于扭曲程度（即不完全竞争、价格调整成本和全球变暖

的负外部性等）、市场定价效率、风险管理工具及其相互作用，碳价格水平及其

波动幅度至关重要。碳交易市场赋予碳排放以金融属性，将相关影响延展至整个

金融市场。

形成碳价的另一方式是碳税，政府可通过事前承诺逐步增加碳税，推动经济

主体形成碳价上涨预期。碳税本质是庇古税，可均衡增加排放的边际社会成本。

但征收碳税面临诸多问题：一是其有效性取决于政府公信力。碳税本质上是一种

惩罚机制，易面临政治压力，当压力足够大以至于影响政策稳定时，反而会降低

政府信誉。二是碳税对各地区、各部门的影响存在异质性，易引发公平性争议。

一般认为，碳税对煤电行业影响大，但对同为能源密集型的交通等部门影响相对

较小，其主要原因在于前者重置成本高，转型要求更彻底、难度更大。三是碳税

税率受碳中和进程、经济增速、减排成本、经济周期等因素影响，需保持灵活调

整的弹性以确保动态最优。税率高低甚至可能直接影响生产成本和商品价格，造

成效率漏损。Jaimes(2020)使用新凯恩斯主义 DSGE模型研究表明，假设工资和

价格刚性，如果使用碳税或配额收入来降低劳动者的收入税或消费税税率，而不

是通过一次性转移来抵消应纳税额，会大大降低碳价对产出和消费的负面影响。

5 例如，为植树造林、碳捕捉或其他基于自然的温室气体清除提供政策支撑、激励或监管工业碳收集和储

存、鼓励研发可再生能源（例如，水电、太阳能）、鼓励研发提高农作物产量的农业技术等。
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IMF近期的研究表明，一揽子气候政策在最近 15年内可拉动全球年均产出增长

0.7%，但之后碳税对 GDP的负面影响更大，将导致 2050年净产出损失约为基期

GDP的 1%（Jaumotte et al., 2021）。

2.2.2.2.绿色技术变革类政策与效果

碳中和目标的实现，依赖于能效、新能源发电、能源储存与传输以及碳捕获、

利用和封存（CCUS）等节能减排领域的技术创新。有观点认为，为脱碳和提高

自然资源利用效率而采用的新技术，可能成为第四次工业革命的主要代表，国家

和企业可借助能源技术变革保持可持续的竞争力，并提高潜在劳动生产率

（Alam et al.,2019）。未来数年，新兴“清洁技术”部门可为创新驱动型经济增长提

供巨大空间。

政府补贴可降低新技术研发和投资面临的不确定性，最终效果取决于一国的

财政实力。借助补贴支持可再生能源行业发展，通常是在特定期限内直接进行转

移支付，补贴水平视技术应用前景与成熟度而定。由于成本高、行政色彩浓厚、

涉及不公平竞争等问题，补贴政策一直广受争议。一般来说，补贴计划应设定有

效期，以避免因政府误判特定技术的创新速度而提供超额支持，造成财政资源浪

费和能源市场价格扭曲。一国财政状况将决定补贴范围和水平，并影响政策效果。

Monasterolo and Raberto（2018）使用资金流动模型，模拟绿色财政政策（包括

绿色技术投资与绿色主权债券）对增长、信贷市场波动、失业、收入不平等、财

富集中以及实体经济的影响，结果发现，绿色政策的相对有效性取决于一国财政

状况。这也说明，财政金融政策与环境政策互相影响、彼此强化，在设计碳中和

政策框架时应综合考虑，最大程度发挥政策协同作用。

三、““““碳中和””””政策对宏观经济的潜在影响

为实现碳中和目标所选择的政策工具，对宏观经济和金融市场的影响范围和

速度可能远大于气候事件本身。不同政策对宏观经济变量的影响各异，或具扩张

性（如鼓励低碳技术创新的绿色投资或财政补贴），或具紧缩性（如碳税、淘汰

化石能源的环保政策等），但核心机制都是通过供求或相对价格变化，在短期、

中长期分别影响生产成本与竞争力，从而优化产业结构。本部分基于已有文献，

归纳学界关于碳中和政策对宏观经济影响的代表性观点。

（一）关于“碳中和”对宏观经济一般性影响机制的观点综述

1.1.1.1.产出与劳动生产率

文献研究表明，碳价类工具对不同行业和企业短期产出与劳动生产率的影响

存在异质性，但对整体劳动生产率的长期影响取决于碳价水平及碳价收入用途。

碳交易市场和碳税等价格手段会直接增加高碳行业生产成本，减少企业利润，削

弱 其 投 资 意 愿 ， 从 而 降 低 该 行 业 产 出 与 生 产 率 （ Economides and
Xepapadeas,2018）。Carbone and Rivers (2017)对发达经济体的研究发现，当目标

减排量增加 20%时，高碳企业产出平均减少 5%左右。这一影响对朝阳产业而言

可能相反。在同一产业内部，更严格的环境标准可扩大清洁和前沿企业的产出与
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就业，同时挤压生产率较低企业6的生存空间（Albrizio et al.,2017）。对经济整体

而言，产业结构转型初期，资金和劳动力等生产要素随价格政策在低碳与高碳行

业间重新分配。由于存在劳动力市场摩擦，这一转换不会一蹴而就，可能短暂拖

累整体劳动生产率与产出水平，即丹尼森效应（Denison effect），这一效应在要

素充分流动后，将逐步消失。总体来看，碳价对经济的冲击幅度取决于价格水平

及配套政策。据 Goulder and Hafstead (2017)估计，美国若自 2020年开始征收 40
美元/吨的碳税，并以每年 5%的实际税率增长，到 2035年，GDP将比无碳税情

景减少约 1%。在温和的碳价情景下，多数行业的排放相关成本占总成本比例很

小，整个经济产出与劳动生产率受碳价影响较小(Andersson et al.,2020）。Osterloh
（2020）对欧洲碳排放权交易市场的研究也支持该结论，他们发现，碳配额价格

上涨对 GDP 增长产生微弱的负面影响。Metcalf（2019）分析加拿大 1990-2016
年数据发现，不列颠哥伦比亚省碳税未对 GDP 产生不利影响。其对 1985-2017
年欧洲国家数据进行研究发现，碳税对 GDP有温和的正面影响。如果各国政府

能有效利用碳税收入，将其用于降低其他商品和服务的税收，可在一定程度抵消

碳税造成的生产成本，对 GDP产生积极影响（Vrontisi et al.,2019）。上世纪 90
年代初，部分北欧国家以征收的碳税作为收入来源，降低了本国所得税的边际税

率，提高了经济增速（Brannlund and Gren, 1999）。

低碳技术创新对生产率的短期影响存在不确定性。在“碳中和”早期阶段，

鼓励技术创新类措施由于更具长期性和趋势性，会引导高碳产业下调盈利预期，

削减当期投资，减少资本存量和资本形成，形成潜在的负面供给冲击，这意味着，

应用初期的低碳技术并不必然提高生产率，甚至可能给短期产出带来下行压力

（Van der Ploeg and Rezai，2020）。一是低碳体系初期生产效率可能低于化石能

源等传统生产系统，从而抑制中短期生产率。二是只有能效和降污减排技术才能

带来成本节约收益,而其他环境友好类创新多是成本类支出（Rexhäuser and
Rammer,2014）。三是技术前景的不确定性可能转化为未来潜在增长的不确定性，

影响当期投资决策与资本形成，进而影响产出与供给。四是由于存在技术转让壁

垒，初期技术转化率较低，高碳企业产出受减排政策影响较大。

从长期看，绿色低碳技术进步可有效提升全要素生产率（TFP）和经济增长

（绿金委课题组，2021）。Tugcu(2013)的研究表明，可再生能源消费对 TFP有正

面影响，其对 GDP的影响弹性在 0.7至 0.8之间，而化石能源消费对 GDP的影

响弹性在-1.7至-2.1之间。究其原因，从技术特性角度看，清洁能源或电动技术

较之传统电力会形成更多知识溢出，在更广范围内提振经济增长（Dechezleprêtre
et al.,2013）。从投资收益角度看，低碳行业预期收益随气候科学数据、气候政策、

减排技术进步不断修正，依据“托宾 q”理论，市场估值上升，低碳产业资本加速

替代高碳产业，产出相应增加，鲍默效应(Baumol effect)显著，即伴随科技进步，

低碳行业劳动生产率和行业权重提高，拉升整体劳动生产率。从成本节约角度看，

低碳转型可节约大量资本支出，据估计，化石燃料、电力输送和配电以及更合理

6 如化石燃料、黑色金属和有色金属及化学品企业等。

http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
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的城市设计，可为欧盟节省资本支出约 9.3万亿美元（Andersson et al.,2020），低
碳基础设施运营支出减少还可节约 5 万亿美元（New Climate Economy,2015、
2016）。另外，新能源来源几乎零成本，虽前期资本支出巨大，但边际成本极低。

资本支出节约既可覆盖重置成本，也可增加净储蓄，转化为新增投资，提高潜在

产出。

2.2.2.2.通胀水平

理论上来看，碳排放权交易或碳税等价格型手段会在短期加剧能源供求导致

的紧缩效应，推高通胀预期（Andersson,2020;Semieniuk et al.,2020）。在碳交易体

系中，企业必须为排放权支付一定价格，从而增加生产成本，其效果类似于征收

碳税。由于价格信号传导效率更高，企业可在短期将成本转嫁消费者，提高消费

者价格，这是均衡条件下税收增加的典型结果（Semieniuk et al.,2020）。已有研

究表明，欧盟碳交易体系中，配额价格上涨导致的企业生产成本增加在很大程度

上转嫁消费者（Martin,2016），形成通胀压力，且市场预计这类压力还会进一步

温和上升（Osterloh,2020）。如果碳税税率变化较大，也会扰乱通胀预期，但鉴

于欧盟 EU-ETS配额价格波动较大，碳排放交易体系对通胀波动的影响要远大于

碳税（Andersson,2020）。尽管欧盟承诺将削减配额，但 ETS期货并未显示强烈

的价格上涨预期，尽管如此，配额价格波动仍然是未来通胀上行的重要影响因素

（Osterloh,2020）。
从长远看，为实现碳中和目标而施行的政策、技术变革可抵消能源供求失衡

造 成 的 通 胀 压 力 ， 降 低 未 来 通 胀 水 平 （ Kavlak,McNerney and Trancik,
2018; Nemet,2019）。首先，节约成本的技术创新会进一步降低低碳技术价格，

这是一个非线性过程（Rogers，2003）。新技术越便宜，随时间推移，技术之间

的结构变化和相对需求比率的变化越快，低碳技术采用率越高（Creutzig et
al.,2017），技术外溢导致其更便宜，直至成为“新常态”，最终改变技术范式

（Dosi,1982 ;Arthur,1989）。这表明，技术扩散会自我强化和内生发展，一旦投

入使用，即便没有任何新政策，也可显著降低价格（McShane，Bradlow and Berger，
2012; Pettifor et al.,2017）。其次，技术创新可降低新能源边际成本及价格波动，

引发能源、电力价格持续下跌和能源利用效率提高，最终压低通胀及其预期

（Nemet,2019）。另外，各国只有通过显著提高能效才能实现减排目标，这意味

着，未来达到同样效能所需的能源将更少（IEA，2017）。对化石燃料来说，远

期的需求不足和供过于求加剧价格走低趋势。如果化石燃料生产商预期需求锐减

是长期趋势，可能会采取低价策略，在短期争夺市场份额（Sinn，2008），进一

步压低化石燃料价格（Mercure，2019），即“绿色悖论”，这同样会压低整体通

胀水平。

第三，长远的消费者偏好变化可驱动需求和价格变化（Bowles，1998）。偏

好对制度演变来说具有内生性，通过需求拉动效应，对低碳产品的偏好会影响技

术变革的步伐和方向，进一步降低低碳商品价格和通胀预期（ Semieniuk et
al.,2020）。

http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
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3.3.3.3.就业与收入

无论采用碳价类政策还是绿色技术变革类政策，在逐步淘汰化石能源过程

中，将导致大量相关产能萎缩和资产搁浅，中短期存在结构性失业风险。New
Climate Economy（2014）测算发现，当全球升温 2℃以内的概率为 50%时，全球

二氧化碳只能排放约 1.1万亿吨。但如果已有的煤炭、石油和天然气储量全部用

完，将排放 3-5.4万亿吨二氧化碳，约为碳预算的 3-5倍。这意味着，除非使用

可行的二氧化碳封存方法，否则为实现气候目标，将有大量化石燃料储备无法使

用，形成“搁浅资产”7。搁浅资产的属性决定了失业的结构性特征，高碳行业可

能面临严重的失业问题。如果政策不稳定，考虑到宏观经济整体收入与支出的乘

数效应和连锁反应，高成本的化石燃料企业甚至可能失去高达 3％（美国）和 8
％（加拿大）的就业机会（Mercure et al.，2018）。因资产搁浅失业的人员面临“再
就业”难题，IMF研究表明，为实现碳中和目标而采取的一揽子气候政策将导致

全球约 2%的工作岗位从高碳部门重新分配至低碳部门（Jaumotte et al., 2021），
为确保“公平转型”而对劳动力进行再培训的成本巨大（Pollin,2019；Oei et
al.,2020）。另外，技术变革已推动可再生能源成本持续下降，化石燃料的价格优

势逐步缩小，甚至不复存在，这将进一步挤压化石燃料企业的生存空间。清洁生

产技术的转移限制和国际竞争，导致企业无法完全向消费者转嫁排放成本，降低

其盈利和就业吸纳能力。

资产搁浅对就业的影响，还可能由化石能源部门外溢至其他行业。化石燃料

属于采矿、加工过程中的投入品，也是消费等下游部门的关键中间产品，产业相

关性强，资产搁置风险几乎可能发生在产业链的任何一环，对就业的影响无处不

在。Cahen-Fourot et al.（2019）的研究表明，在生产过程中剥离化石燃料，将影

响整个欧洲生产网络。

也有研究表明，由于高碳行业的就业通常只占总就业的很小部分，随着绿色

产业迅猛发展并逐步替代传统产业，就业形势趋于乐观。以欧盟为例，其前 10
大污染行业的碳排放量占比最高，但就业人数仅占 15%左右（ILO and OECD，

2012）。即使在大型化石能源生产国中，由于低碳相关产业劳动力吸纳能力更强，

且碳税等政策对就业影响有限甚至偏积极，快速转型期的净工作岗位变动也可能

是积极的（Pollin,2015;Bastidas and Isaac,2019）。Garrett-Peltier（2017）的研究发

现，每投资 100 万美元，在可再生能源和能效领域可创造 7.49 个工作岗位，而

化石燃料领域仅能创造 2.65个工作岗位，投资于低碳行业创造的就业岗位可能

显著高于因退出高碳行业而损失的岗位（绿金委课题组，2021）。Yamazaki（2017）

对加拿大不列颠哥伦比亚省碳税的就业效应进行分析发现，碳税对该省就业产生

微弱的积极影响。Bernard et al. (2018)、Metcalf and Stock (2020)等人的研究也支

持该结论，后者对过去 30年碳税对欧洲国家 GDP及就业的影响进行估算发现，

7 国际能源组织（The International Energy Agency）将搁浅资产定义为：在其正常使用寿命前结束使用、不

再产生经济效益的投资，包括矿产开采权、化石燃料储备或可能导致高碳排放的基础设施等。搁浅资产一

般分三种：一是监管搁浅，即由于环保政策变化形成的搁浅资产；二是经济搁浅，即由于相对成本或价格

变化形成的搁浅资产；三是物理搁浅，即由于距离、洪水、干旱等导致的搁浅。

http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
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碳税对 GDP和就业产生了温和的正向影响。尽管总体影响很小，但劳动力确实

存在从碳密集型行业转换至低碳行业的趋势。

家庭部门因失业导致实际收入及收入预期负向变动，通过消费与信贷渠道冲

击宏观经济。从消费渠道看，失业造成收入减少，通过养老基金等方式持有的资

产由于包含大量化石能源而导致投资回报下降，家庭消费水平因此降低

（Amromin,De Nardi and Schulze,2018;Fisher et al.,2019）。贫困家庭由于消费倾

向更高，收入的很大比例用于购买高碳产品，如果在实施碳税等价格型手段的同

时不进行收入再分配，将导致福利净损失（Semieniuk et al.,2020）。据估计，最

贫困地区的美国家庭比富裕地区的家庭要多付出 50％的成本（Fremstad and
Paul,2019）。从信贷渠道看，失业或预期收入锐减的家庭贷款违约风险更高，未

来获得信贷支持的可能性更低，这种因失业带来的收入和财富差距扩大以及信用

歧视，会对消费、产出形成负面冲击。因此，碳中和政策设计需考虑整体社会福

利，避免结构性失业和收入分配不合理导致居民成为低碳转型成本的主要负担

者。

4.4.4.4.金融风险及其与经济的循环反馈

在实现碳中和过程中，大量搁浅资产通过信贷、价值重估等渠道影响金融稳

定。将搁浅资产从化石能源及其上下游企业、钢铁等高碳企业资产负债表中冲销，

导致信用风险增加。为控制不良率，商业银行会收缩信贷投放，当存在金融摩擦

时，获得外部融资的能力变化，可通过金融加速器及其他机制放大财富效应和替

代效应，进一步拉低企业、家庭和政府的投资水平（NGFS,2019）。融资受限、

政策收紧引发行业价值重估，相关企业市值缩水、信用评级下降，直接冲击持有

相关股权或债权的金融机构的财务状况。如果该类企业债务与股权关系较多，将

对利益相关方和二级市场投资者形成财务压力，进一步压低相关行业整体估值，

扰乱金融市场价格信号，最终通过相互交织的金融市场导致风险集中爆发，形成

“气候明斯基时刻”（Bank of England,2018）。这是一种气候变化导致实体资产搁

浅进而影响金融体系和宏观经济稳定的风险。

除气候相关金融风险的研究外，越来越多文献关注气候变化下宏观经济与金

融稳定的相互影响机制。例如，有研究表明，低碳转型过程中公共与私人债务积

累，强化金融风险处置约束，易形成金融 -经济循环反馈，放大经济冲击

（Andersson et al.,2020）。一方面，产业转型伴随大量失业救助和资本重置需求，

需财政发挥自动稳定器作用进行逆周期调节，相应增加的政府支出可能挤出其他

常规支出。另一方面，金融风险的处置本质是去杠杆，这一紧缩过程直接影响企

业和家庭部门行为，从而影响经济周期。私人与公共部门去杠杆，必然引致过度

储蓄倾向，降低消费能力，宏观经济政策短期内无法有效提振消费和投资，从而

影响产出与增长。

http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
http://eproxy2.lib.tsinghua.edu.cn/rwt/99/https/N7YGZ4LPMWXGTZUTMF3HTLUYNFXGK8JPMNYXN/doi/10.1002/wcc.678
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图 1 主要碳中和政策对宏观经济的影响渠道

（二）关于低碳转型对我国宏观经济影响的观点综述

习近平总书记提出中国 2030年碳达峰、2060年前实现碳中和的目标，是全

球应对气候变化进程中的里程碑事件。在 2020年 12月的气候雄心峰会上，习总

书记对我国单位 GDP二氧化碳排放强度、非化石能源占一次能源消费比重、森

林蓄积量、可再生能源发电量等做出进一步承诺，将极大推动我国绿色低碳发展。

受资源禀赋约束，我国能源结构仍以化石能源为主，碳排放量占全球 30%
左右（BP 世界能源统计年鉴,2021），推动能源转型是实现碳中和目标的关键。

为此，含天然气在内的清洁能源占一次能源比重在 2025 年、2035 年分别应达

22%、40%，2040年左右应超过 50%，成为我国能源供应的主体，2060年至少

应达到 80%以上（国网能源研究院，2020年）。经济快速发展过程中，能源需求

增长与碳排放约束之间的矛盾，增加我国实现碳中和目标的难度。为实现 2060
碳中和目标，2030年后我国年减排力度将远超发达国家。这需全局性、根本性、

精准合理的顶层设计，通过公平与效率兼顾的政策路径，助推能源转型。

我国要实现“碳中和”目标，需从节能减排、碳抵消两方面入手。节能减排需

在供给侧完善能源结构，提升一次能源中非化石能源占比，在二次能源中加速推

动氢能发展、提升电气化率；在需求侧，应着力降低生产、消费环节的能耗，提

高能效。碳抵消需增加碳汇，大力推动碳捕集、利用和封存技术（CCUS）产业

化。无论是供给侧还是需求侧降碳，都需合理的财政、金融及产业政策配合，引

导资金向绿色领域配置，这一过程将深刻影响我国劳动生产率、通胀水平、就业

结构与经济金融稳定。
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研究表明，低碳转型对我国经济中短期、长期影响不同。Bai et al.（2021）
研究发现，通过限产推动减排会短暂影响部分行业产出，一定程度拖累国民经济

增长。但这一影响可通过优化产业结构来化解。实现碳中和目标在降低我国化石

能源、化工等高碳制造业劳动生产率的同时，增加清洁能源、数字经济、新材料

等产业的权重，这类部门可显著提升产出和劳动生产率的拉动作用，抵消淘汰落

后产能、产业结构转型中的产出与生产率损耗。第二产业的化工、建筑等产业链

较长的部门拉动经济增长作用较强，碳排放量较大，其低碳转型对我国实现“碳

达峰、碳中和”至关重要，从中长期看，这类部门的转型升级将带来巨大的投资

需求，有助于碳减排和提升增长潜力。另外，由于我国是能源净进口国，2020
年煤炭、原油、天然气进口规模分别高达 3.04亿吨、5.4亿吨和 1.02亿吨8，大

力发展新能源将夯实我国在全球清洁能源领域的优势地位，增加能源出口，改善

能源行业贸易条件，拉动经济增长。值得注意的是，碳中和存在巨大的收入再分

配效果，可能在一定程度增加财政压力。

梳理文献发现，实现碳中和的各类政策主要通过三大渠道影响我国通胀水

平。第一，能源供求。短期看，能源供求缺口可能因替代能源研发与投产滞后而

进一步扩大，提高能源及下游产品价格。第二，新能源价格。清洁能源（如太阳

能、风能）9具有间歇性和波动性特征，受局部资源条件、储能和智能电网技术

所限，中短期内清洁能源单位电价成本将持续高于常规能源电价，推高通胀预期。

据国家电网能源研究院测算10，零碳情景下，2025年和 2030年新能源发电额外

系统成本将达到 0.14元/千瓦时和 0.2元/千瓦时，分别为 2020年的 2.3倍和 3倍。

第三，成本转嫁能力。能源价格和减排技术应用增加企业生产成本，如果这一成

本主要由消费者承担，将推动价格水平上行。长期看，随着清洁能源和减排技术

的大范围推广与成熟运用，价格水平可能逐步趋降（Osterloh,2020，Semieniuk et
al.,2020）。

较多文献认为，加速低碳转型可能在短期增加摩擦性失业，长期可改善我

国就业结构。短期就业压力主要集中于中西部化石能源开采地区和高碳行业。中

西部地区农业和第二产业占比高，劳动和能源密集型产业多，产业链相对较长，

用工规模较大，劳动力（尤其是大龄工人）技能相对单一，就业更易受人工智能、

自动化产业升级和能源结构转型的冲击（Bai et al.,2021）。为实现减排目标，高

碳行业将更多采用封存利用等碳排放闭环管理技术，对产业工人的操作技能和知

识水平要求更高。如果岗位技能培训和公共就业服务滞后，将增加传统产业工人

的再就业难度。郑馨竺等人（2021年）通过实证研究发现，我国实现绿色转型

8 引自国家统计局。
9 页岩气作为新兴替代能源，其开采过程中耗水量约为常规天然气的 10倍，井田面积约为常规天然气的几

十倍，而我国页岩气多分布于西部缺水地区，开采成本高，其开发过程还面临水污染、空气污染和地质破

坏等环境风险。另外，页岩气作为非常规天然气，使用中也会产生二氧化碳排放（约为煤炭的 45%），在碳

中和愿景下，这一能源类型是否清洁仍存争议。我国目前在尝试利用超临界二氧化碳开发陆相页岩气，将

液态二氧化碳注入页岩气井下封存，同时挤出页岩气，这一技术对温度、压力要求较高，仍处于试验阶段，

中短期内对改善能源供给效果有限。
10 数据为作者赴国家电网能源研究院调研所得。
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需要约 13%的就业人口跨行业就业，中、低技能劳动者占 96%以上，跨行业就

业门槛和劳动者技能瓶颈可能增加劳动力流转匹配的时间成本，甚至引发结构性

失业。从长期看，当环境政策与精心设计的补贴、财政激励措施及劳动力市场政

策相结合时，促进就业的效果更优。在实践中，我国通过“十三五”期间的供给

侧改革，关闭或整合一大批煤矿、冶金和电力企业，转岗安置约 180 万产业工

人，通过提前退休、就业培训补贴、创业补贴、分流安置等措施，成功为 28个
省市、2000家企业的 72.6万名职工提供了再就业支持（Van Der,2017）。随着绿

色清洁与数字经济相结合，形成的新业态将较传统产业具有更大的劳动力吸纳优

势（Bai et al.,2021）。
四、经济低碳转型发展对中央银行的挑战

（一）低碳转型下，央行履职可能面临的挑战

诸多研究表明，低碳转型对宏观经济变量的潜在冲击可能从政策目标、政策

空间、传导渠道等方面影响央行货币政策。

Bielen（2017）等人的研究认为，能源转型可能降低中长期通胀预期，加大

实现货币政策目标的难度。如前所述，低碳经济转型过程中，可再生能源的边际

成本将大幅降低，且供给趋于稳定，能源结构持续优化将改变相对价格。这种变

化理论上不应影响货币政策，但如果变化幅度足够大且持久，企业、家庭和金融

市场会调低中期通胀率预期，增加央行维持合意通胀水平的难度。例如，大宗商

品价格急剧下跌，导致 2014年底欧元区的标题通胀率为负，由于市场预期大宗

商品价格将持续下降，2016年底之前标题通胀率一直在 0附近波动。尽管“中期”
概念为央行提供了应对不同冲击的灵活性，但央行能承受持续供给冲击的程度有

限，政策需要在广义的第二轮效应11风险出现前采取前瞻性行动，有效管理预期，

避免更大冲击。上世纪 70年代末和 80年代初，主要央行为避免石油价格冲击核

心通胀率的“第二轮通胀效应”，曾大幅提高利率，以捍卫价格目标。

低碳技术变革引发产出与潜在劳动生产率波动，增加货币政策权衡难度

（Cœuré,2018）。未来能源转型并非孤立进行，而是与其他技术创新一道，共同

引发更广泛的经济结构变革。大数据分析有助于精确挖掘气候数据并提高应对能

力，新能源与人工智能等科技手段结合，不仅能提高能源利用效率，还可能改变

航空、运输、物流等行业。这类创新有助于扭转生产率增速的长期下降趋势，经

济增速的趋势性增加可能提升自然利率水平，增加央行调整商业周期性波动时的

货币政策空间（Cœuré,2018）。同时，与一系列持续的积极供给侧冲击类似，它

们还可能引发潜在的产出与劳动生产率波动，需央行通过货币政策调整做出响

应。碳中和作为远景目标，这一潜在产出和生产率冲击具有持续性。货币政策空

间虽可扩展，但并非无限，为应对结构转型和技术变革带来的潜在产出冲击，货

币政策任重道远。

气候相关金融风险与经济冲击相互交织，可能影响中长期的货币条件及货币

政策传导渠道（Batten et al.,2016）。一方面，转型过程中，气候相关风险引发资

11 Second-Round Effect.
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产价格修正，抵押品缩水或交易对手风险偏好降低，可能增加银行等金融机构从

银行间及其他短期融资市场获得流动性的难度（NGFS,2021）。资产价格下跌时，

银行可能为满足信贷风险管理要求，减少信贷供应，降低企业和家庭的抵押贷款

可得性。这种冲击会改变货币政策传导渠道（Batten, Sowerbutts and Tanaka,
2016）。另一方面，转型引发的资产价格修正，将直接影响货币政策操作中交易

对手的财务稳健性及抵押品或直接持有资产的价值，进而影响货币政策工具的使

用。因此，央行在政策制定和实施过程中，需考虑相关金融资产价格受气候风险

负面冲击的情形。

（二）政策建议

学界普遍认为，央行可主要从两个方面着力，推动经济绿色低碳转型。一是，

鼓励为能源转型提供长期融资。二是，采取明确和可预见的措施降低投资不确定

性（Brunnermeier and Landau,2020）。两种方式都有助于引导经济主体的长期行

为。从目前的国际实践看，央行推动绿色低碳转型的政策工具主要有信贷操作、

抵押品政策和资产购买三类。信贷政策主要由印度、孟加拉国等发展中国家采用，

具有一定行政性、强制性分配色彩。抵押品政策和资产购买主要由欧央行和英格

兰银行采用，由于其中碳密集企业的比例远高于这类企业对就业和生产的贡献，

政策中立性问题广受关注。碳密集型企业往往具有较高信用评级，很多低碳企业

规模太小不足以发行公司债，因此抵押品政策和资产购买计划中所谓“市场中性”
原则，实际上更利好碳密集型企业，反而造成政策有偏。例如，欧央行公司部门

购买计划（CSPP）所购买的合格绿色债券主要集中于基础设施、交通、建筑等

高排放领域，这类行业占 CPSS合格债券的比重为 35%，占其合格绿色债券的比

重高达 94%。欧央行体系抵押品框架中，所有碳密集型企业占合格公司债券余额

的比重为 59%，而他们对欧盟就业和国民生产总值的贡献率分别为 24%和 29%，

合格抵押品资格分配更偏好碳密集型部门 (Dafermos et al.,2021)。英国在资产购

买计划中，电力与制造业在合格资产中占比 49.2%，但仅占 GDP 的 11.8%
（Schoenmaker, 2019）。以欧央行行长拉加德和西班牙央行行长埃尔南德斯德科

斯为代表的部分官员呼吁，在公司债购买计划中逐步放弃市场中立性原则，有意

识地将投资组合向绿色产业倾斜（Piazzesi et al.2021），这一做法并不会加剧通

胀(Ilzetzki and Jia,2021)。德国央行行长魏德曼和西班牙央行行长埃尔南德斯德科

斯建议，可考虑在资产购买计划中设定新的具体标准，引入气候相关披露要求，

以便发行人获得欧央行的购买资格（Weidmann,2020; Hernández de Cos,2021）,
同时可在信用评级中充分反映气候风险对发行人财务状况的影响，扩大评级结果

的使用范围（Hernández de Cos,2021）, 以此推动央行资产负债表上或抵押品框

架内的所有企业资产脱碳。

我国应构建绿色金融激励约束机制，丰富政策工具体系，引导绿色低碳转型。

在货币政策方面，谨慎评估气候政策对通胀与产出的短期干扰。在确定是否对冲

击作出响应前，应区分是需求还是供给冲击，判断转型冲击的持续时间和力度。

通过适宜的货币政策，熨平气候变化和低碳转型对产出、就业、通胀的潜在冲击，
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更多关注公正转型问题。利用结构性货币政策，提高金融机构开展绿色金融业务

的积极性，切实降低绿色企业融资成本，促进资金流向可持续资产，加大对清洁

产业、先进产能的支持，但以不损害物价目标的实现为限。支持碳交易市场发展，

通过激励约束机制，合理引导资源配置，促进产业、能源转型。同时，央行应高

度关注气候变化相关金融风险，避免气候风险爆发与实体经济受冲击形成恶性循

环反馈。全球主要央行基本认同，应评估并酌情采取额外的风险管理措施，维护

自身资产负债表免受气候相关风险的冲击（NGFS,2021）。应稳步提高气候风险

分析能力，逐步将气候相关风险纳入宏观审慎管理，统筹协调宏观审慎政策与微

观审慎监管、金融风险有序处置的关系，逐步构建制度化的气候风险监管要求和

评估体系，要求金融机构进行风险评估和压力测试，央行也要对整个金融体系的

气候风险进行充分评估，适时开展金融机构绿色金融评价。
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