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论免费碳排放配额的会计计量

张彩平, 刘梅娟淤

(南华大学 经济管理学院,湖南 衡阳 421001)

[摘摇 要] 摇 碳排放配额的交易是碳排放权交易制度设计中降低碳减排成本的重要手段。 然而,如何对排放配额进行计

量却还是一个尚待研究并亟待解决的难题。 文章重点分析了免费分配的配额如何进行会计计量的问题。 研究表明,历史成

本计量免费配额存在诸多缺陷,不是一种合理的计量选择。 只要存在活跃的碳交易市场,就应该采用公允价值进行计量。 而

在缺乏活跃碳排放权交易市场的情况下,则宜采用与配额特征相匹配的实物期权估价模型(Real Option model)进行计量。
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一摇 问题的提出

企业持有配额的目的是为了交易,交易就需要

明确配额的价格。 这就需要研究配额的会计计量问

题。 任何会计计量都由计量单位和计量属性构成。
选择货币作为计量单位,这已成为会计领域的共识。
因为在商品经济或市场经济中,货币是商品价值的

共同计量尺度。 迄今为止,没有别的任何计量单位

可以取代货币来计量商品的价值[1]。 计量属性的

选择相对复杂。 尽管我国 2006 年发布的《企业会计

准则———基本准则》中规定可以采用历史成本、重
置成本、可变现净值、现值和公允价值等 5 种计量属

性进行资产和负债的计量,并由此形成了一个以历

史成本为主,其他计量属性为辅的混合计量模式。
但各种计量属性的有用性取决于它们在不同会计体

系中的角色,计量属性和计量方法的变化反映了财

务报告长期实践总结的规律:财务报告需要多种计

量方法,最佳计量方法取决于财务报告的具体内

容[2]。 关于配额的计量,国内外会计学术界主要关

注的是历史成本和公允价值这两种计量属性。 由于

不同的计量属性会对会计确认、记录和报告产生不

同的影响,因而有必要结合碳排放权交易制度的目

的和特点对配额进行会计计量分析。

目前,在国际、国内和地区的碳排放权交易制度

中,配额以免费分配为主,拍卖为辅。 如 EU ETS 在

2005 ~ 2007 年期间免费分配的比例达 95% ,仅将

5%的配额用于拍卖。 澳大利亚的新南威尔士温室

气体减排体系(NSW GAAS)也采用免费分配方式。
由于拍卖会产生价格,可以直接采用其购买成本作

为配额的入账价值。 免费获得的配额其价值的确认

相对复杂。 历史成本和公允价值哪种计量属性更合

理? 以下研究表明,这两种不同计量属性的应用不

仅会影响配额的入账价值,而且对配额的会计确认、
记录和信息披露也会产生系列的影响。

二摇 碳排放配额的历史成本计量分析

(一)碳排放配额历史成本计量的合理性

早在 30 多年前, 美国会计原则委员会(APB)
的第 4 号报告第 41 段中就指出,“企业财务会计是

会计的一个分支。 它在下述范围内, 以货币定量的

方式提供企业经济资源及其义务的持续性历史, 也

提供改变那些资源及其义务的经济活动的历史冶
(APB,1970)。 葛家澍教授(2003)也同样强调,财
务会计应反映一个企业经济活动和真实历史,真实

性应当是财务会计及其报表质量的主流[3]。 由此

可见,历史成本计量属性是财务会计本质职能的集



中体现。
采用历史成本进行排放权计量的当属美国联邦

能源管理委员会(FERC)于 1993 年 3 月发布的统一

账户体系(Uniform System of Accounts)(RM92鄄1鄄000
号文件),用来指导全国核算酸雨计划中的排污许

可证交易事项。 对于期初获得初始分配的排污权

时,按取得的历史成本确认“排污许可证存货冶,免
费取得时采用名义价格计价,记为 0。 排放权到期

时,交付与排放量相当的排放许可证不用记账。
(二)碳排放配额历史成本计量的缺陷

在 IFRIC 3 草案征求意见期间,不少企业和学

者认为只要企业的碳排放量没有超过排放配额的限

额,就不会产生相应的负债和费用,唯一的成本是企

业购买超排配额所必须支付的价格,这就是所谓的

“净额法冶 [4]。 “净额法冶是历史成本观的典型体现。
历史成本计量观下的“净额法冶不反映排放权的市

场价值,虽然核算简单,但在反映排放权及其交易制

度的本质方面存在明显的缺陷:
1、“净额法冶导致不同来源的配额会计确认和

计量缺乏统一性

对于免费分配的排放权,企业按照历史成本原

则将其金额确认为 0,即在账面上不确认;而对于通

过竞价拍卖和固定价格购买的配额,企业则按照购

买成本进行确认。 这样,对于不同分配方式获得的

同质排放配额,企业进行了不同的会计计量。 然而,
不同来源的碳配额可以相互替代,不会因为来源的

不同而存在本质的差异。 配额具有内在的价值,这
不会因为来源方式的差异而发生改变。 而且,不同

排放权交易制度下的碳配额还可以相互交换。
针对是否确认免费配额的问题,国外曾一度爆

发关于免费分配是“以牺牲消费者利益为代价赋予

排放权交易管制企业巨额利润冶的争论。 针对这一

争论,Paul A郾 Griffin(2010)试图建立经济模型来描

述和检验不同计量方法下(主要是 US REFC 的历史

成本法和 IFRIC 3 下的公允价值法)企业温室气体

排放与财务报表之间的关系[5]。 研究结果表明,历
史成本法无法为投资者提供关于配额获取、交易与

交付的会计信息。
2、“净额法冶忽视了排放负债的存在

配额分配的目的主要是为了期末履行交付与排

放相当配额的义务,以强化企业的减排责任。 这种

义务是一种负债,其满足财务报告框架中的负债定

义,“由过去的交易或事项所产生的,预期将导致经

济利益流出的现实义务冶。 这种义务产生于配额分

配之时,预期可能导致经济利益的流出。 尽管配额

最终是用来履行企业因排放而产生的负债,但配额

和排放负债是独立的,配额分配之时并不需要与排

放负债相抵销。
3、“净额法冶忽视了配额的市场交易情况

美国的经验显示,在授予配额之前排放权通常

就可以交易了。 即使不存在国家或国际的碳市场,
建立在双边基础上的交易也正在进行当中,如 CDM
的远期合同交易。 因此,可以推断,配额在被核算之

前就已存在市场价格。 而且,如果市场首次建立并

在第一笔交易时确定价格,那么任何开盘交易与第

一个报表日之间的差异将计入损益表,以后的出售

价格差异也将在该账户中得到反映。
一旦企业将获得的配额进行交易,“净额法冶立

即显示其弊端。 当分配的配额被市场上购买的配额

所代替,初始分配的方式将不再重要。 极端的情况

是,出售所有的初始分配数量以后再购回。 那么就

存在如何确定配额计量基础的问题。 如果不允许排

放配额与排放负债相互抵消,那么持有初始分配数

量不进行交易的企业与出售配额以后再购回的企业

之间的会计信息将缺乏可比性。 如果允许抵消,那
么必须在配额分配时创新一些新的方法来限制允许

抵消的数量。 理由是配额的现行成本与分配之初公

允价值之间的差异将只是价格变化或市场交易的结

果而不是初始分配数量的调整。

三摇 碳排放配额的公允价值计量分析

历史成本下的净额法不反映配额的市场价值和

配额对企业价值的贡献,也就无法激励公司采取切

实的减排行为。 针对历史成本法的缺陷,IFRIC 认

为排放配额应该采用公允价值进行计量,因为分配

配额可以视为一项非互惠交易。 《FAS 116—接受

捐赠》会计准则规定大部分的捐赠(非互惠交易业

务) 在 接 受 时 应 该 按 照 公 允 价 值 入 账。 根 据

《FAS157—公允价值》的规定,已存在的活跃排放权

交易市场,如 EU ETS 足以为配额第一和第二层次

的公允价值计价提供依据。 即使不够活跃的排放权

交易市场也可以借助于其他非市场信息进行第三层

次的公允价值估计。 因为配额价格除了受供求关系

影响以外,其他因素,如超排所遭受的处罚、购买和

安装减排设施的成本也可以成为配额定价的参考依

据。 因此,无论是经济的角度还是从环保的角度都

应该确认配额的市场价值。 只有采用市场价值,才
能使污染预防的边际成本与持有的排放权的当前边

际成本进行比较。
采用公允价值进行排放权计量的典型代表当属
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IASB 下属的会计准则解释委员会( IFRIC)发布的

《IFRIC 3:排放权》。 IFRIC 3 指出,初始分配的配额

应该根据 IAS 38 确认为无形资产,并以公允价值进

行计量[6]。 2008 年 10 月,在 IASB 与 FASB 的联合

会议上,与会人员坚持认为存在活跃碳排放权交易

市场的情况下,公允价值是较合理的选择[7]。
然而,缺乏活跃碳排放权交易市场的情况下,又

应该怎样进行配额的计量呢? 特别是随着 2007 年下

半年美国次贷危机的爆发,公允价值会计准则面临加

剧金融危机的种种指责。 损失惨重的金融界认为公

允价值加剧金融危机,要求修改公允价值准则。 最

终,随着美国金融形式的进一步恶化,在国会议员的

强烈要求下,布什总统签署了《2008 年紧急经济稳定

法》,要求对美国《财务会计准则公告第 157 号———公

允价值计量》和公允价值进行调查,并在极端、必要的

情况下停止执行该准则[8]。
这表明,在缺乏活跃碳排放权交易市场的情况

下,宜采用恰当的估计模型而不是公允价值进行配

额的计价。 实物期权模型(Real Option model)就是

一个与配额特征相匹配的估价模型。

四摇 实物期权估价模型在碳排放配额计价中的应用

碳排放配额的价格受很多预期因素,如国际协

议和各国相关气候政策的变化,大宗能源商品市场

的形势、相关技术领域的突破性革新等的影响,这种

期权性质决定了实物期权估价模型对碳排放权进行

估价的合理性和可行性。
(一)碳排放配额的期权特征

碳排放配额作为一种排放温室气体的权力,其
本身具有获得、交易和交付发生在不同时期的特点,
也就是说碳排放配额具有与期货或期权等金融工具

相似的一些特征。 碳排放配额交易市场上的期权机

制意味着,获得政府分配的配额与交付配额履行减

排义务中间是有时间差的,企业拥有在未来购买或

使用配额的选择权。 美国的“酸雨计划冶引入期货

机制就是基于这种考虑。 因此,运用期权理论分析

碳排放配额的分配及其定价问题有其合理性和可行

性。 与传统的排放配额分析方法相比,碳排放配额

初始分配中引入期权机制有其显著的的优点:
1、期权机制成本固定收益不确定的特征符合企

业的利益

期权中所蕴涵的权利和义务不对称决定了风险

与收益的不对称,这符合排放配额发放的目的。 因

为政府引入排放权交易制度,免费或拍卖配额最终

目的都是未来实现低成本的碳减排。 对于追求盈利

的企业来说,赋予期权的碳排放权成本固定且相对

较小而收益不固定的特征显然符合企业的利益。
2、引入期权机制使碳排放权交易的实施更具现

实可行性

在期权机制的应用中,政府在分配之初就可以

制定两种价格方案,既允许企业以实际价格购买配

额,也可以购买配额买入期权。 这样企业可以根据

自己对排放权的需求选择购买配额或购买期权。 期

末,企业可以根据自身的实际排放量决定买入配额

或执行期权。 拥有期权赋予了企业更大的选择空

间,无论是对其降低配额购买成本还是获取收益都

是有利的。
(二)碳排放权估价模型的合理选择———Black鄄

Scholes 期权估价法

所谓碳排放期权,是指能在某一确定时间以某

一确定的价格买进或者卖出一定数量碳排放指标的

权利。 碳排放期权可以分为碳排放看涨期权与碳排

放看跌期权。 碳排放看涨期权是指其持有者有权在

某一确定时间以某一确定的价格购买指定碳排放

权;碳排放看跌期权的持有者有权在某一确定时间

以某一确定的价格卖出指定碳排放权[9]。 由此可

见,碳排放权期权交易不仅可以有效规避碳排放权

的价格波动风险,而且可以增加碳排放期权市场交

易的稳定性,对于碳排放权交易市场的稳定健康发

展具有重要的现实意义。
期权估价法创建于 20 世纪 70 年代末,主要应

用于投融资的价值评价。 该方法充分考虑标的资产

不确定性所产生的价值。 尽管实物期权估价方法用

于碳排放权的估价还处于探讨阶段,但它的应用无

疑将深化人们对碳排放权性质的认识,也是解决其

定价问题的有益尝试。
碳排放期权赋予了期权所有者在未来的某一时

点以特定的价格购买特定数量配额的权力,并允许

期权所有者随时执行该项期权。 因此,从实质上来

讲,碳排放期权属于美式看涨期权。 根据期权定价

的相关理论,对于不支付红利股票的美式看涨期权

可以用计算欧式看涨期权的布莱克—斯科尔斯

(Black鄄Scholes)(简称 B鄄S 模型)定价公式。
(三)碳排放配额实物期权估价具体应用分析淤

由于我国现在还没有碳排放配额交易市场,故
无法得到碳排放配额交易的场内数据,基于项目的

交易成交价格也存在着太多的不确定因素,所以以

市场数据较为丰富的欧盟配额来研究更好。 本文设

立一个基于欧盟配额 EUADEC鄄08 的短期期权,期
权有效期为 3 个月,协定价格为 18 欧元,现货价格
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为 17郾 87 欧元。 EUADEC鄄08 是 EU ETS 第二阶段的

EUAs 合约,于 2008 年 12 月交割的 EUAs 合约。
1、期权的期限

我们在设计期权时可以设计为 1 年期,但为研

究方便我们取期权的期限为 3 个月即 2007 年 4 月

17 日到 2007 年 7 月 16 日总计 91 天,总计 65 个交

易日。 期权有效期 T 应折合成年数来表示,即期权

有效天数与一年 365 天的比值。 期权有效期为 91
天,则

t = 91 / 365 = 0郾 249
2、无风险利率

无风险利率取欧洲市场两年期 公 债 利 率

4郾 430% 。 由于模型中无风险利率必须是连续复利

形式。 故一个简单的或不连续的无风险利率(设为

r0)一般是一年复利一次,而 rf 要求利率连续复利。
r0 必须转化为 rf 方能代入公式计算。 两者换算关

系为:
rf = ln(1 + r0) = ln(1 + 0郾 0443) = 0郾 0433
3、期权的敲定价格为 18 欧元,欧式看涨期权 X

=18
4、根据 EUADEC鄄08 成交价求波动率

通过 EUADEC鄄08 历史价格的波动情况进行估

算 EUADEC鄄08 的真实波动率。 我们对 EUADEC鄄08
品种分时段进行分析:交易时间段:2007 年 3 月 1
日 ~ 2007 年 4 月 16 日总计 47 天,33 个交易日(见
图 1)。

图 1摇 EUADEC鄄08 历史价格的波动情况(2007 - 03 - 01 ~ 2007 - 04 - 16)

摇 摇 5、计算步骤:
(1)先取该标的资产过往按时间顺序排好的 n

+ 1 个历史价格(价格之间的时间间隔为天);利用

这一组数据计算 n 个连续复合收益率,计算公式为:
r = ln[p(st) / p(st鄄1)]
上述公式表示对时间间隔内的收益取自然对

数,得到连续复合的收益率;
(2)计算上述 n 个收益率的样本标准差就得到

了相应时间跨度的波动率,因为时间跨度为月,我们

称为月收益波动率 滓 月。 我们在 excel 中利用

STDEV 求得月收益波动率 滓 月 = 0郾 02659
(3)在布莱克 - 斯科尔斯公式的计算中,我们

需要的是年收益波动率,因此,需要将上述波动率转

化为年收益波动率。 年波动率的平方 =某期限收益

波动率的平方 伊 (1 年中包含的期数)
滓年

2 = 滓月
2 伊 (365 / 33)

滓年 = 0郾 0884
(4)计算 d1 d2 的值

d1 =
In(S0 / X) + (rf + 0郾 5滓2)Vt

滓 Vt

= [ ln ( 17郾 87 / 18 ) + ( 0郾 0433 + 0郾 5 伊
0郾 0078) 伊 0郾 249] / (0郾 0884 伊 0郾 499)

= 0郾 1021

d2 =
In(S0 / X) + (rf - 0郾 5滓2)Vt

滓 Vt
= d1 - 滓Vt
= 0郾 1021 - 0郾 0884 伊 0郾 249
= 0郾 0580

查表可知:
N(d1) = 0郾 5398摇 摇 摇 摇 N(d2) = 0郾 5239
代入公式得到:

C = N(d1)S0 - X
erfVtN(d2)

= 17郾 87 伊 0郾 5398 - (18 伊 0郾 5239) / (0郾 0433
伊 0郾 249)

= 0郾 3168
因此,该碳排放权的期权价格为 0郾 3168 欧元。
总之,不同计量属性的应用不仅会影响配额的

入账价值,而且对配额的会计确认、记录和信息披露

也会产生系列的影响。 因此,应该根据碳交易市场

05 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 南华大学学报(社会科学版) 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 摇 2012 年



的活跃程度选择合理的计量属性或估价模型。

注释:
淤 此案例引自于天飞. 碳排放权交易的市场研究[D] .

南京:南京林业大学博士学位论文,2007.
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Research on Accounting Measurement of Free Carbon Emission Allowances
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Abstract:摇 Trading of carbon emission allowances is the important way to reduce carbon cost. However, how to measure carbon
emission allowances is an urgent difficult problem. The paper analyzes the accounting measure of free emission allowances. The re鄄
search result shows that historic cost has many defaults of measurement and is not a rational choice. When carbon emission allowances
have active market, it should measure with fair value attribute. When carbon emission allowances do not have active market, it could
measure emission allowances with real option model.
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Coordinated Development Model Based on the Similarity Measure of Multivariate Time Series

GUAN He鄄shan,LIU Ding鄄ding
(University of South China,Hengyang 421001,China)

Abstract:摇 This paper puts more attention to the coordinate relationship between regional economy and energy industry. Firstly,
we select a set of representative indexes to analyze the station of economic system and energy system; secondly, we use the cosine func鄄
tion to measure the coordinated degree; finally, we build a similarity function and a dynamic development model of coordinated devel鄄
opment, which is based on the multivariate time series similarity measure. The coordinated development model we present consists of
index selection, data standardization and coordinated function. An empirical analysis between regional economy and energy industry has
been done for Hunan province, and some useful suggestions have been presented.

Key words:摇 coordinated degree;摇 time series;摇 similarity measure;摇 Hunan province
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