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摘	 要	 

國際碳投資以及交易市場儼然成形，我國則因溫室氣體減量草案

的審議而開始國內碳交易市場的建構，並企圖與國際碳投資與碳交易

市場銜接。在審議中之溫室氣體減量法草案內亦有一基金的設置，本

文將討論該基金的設置是否符合國際公約中之要求與設置目的，從國

際公約的規範與世界銀行之管理模式比較，來發現其他國際機構或政

府運行中的碳基金模式，瞭解其適用的原則與方法，以作為我國法制

建設之參考。 

關鑑字：碳基金、信託、世界銀行、溫室氣體減量法草案、新且額外的財務資

源 

壹、前言	 

隨著氣候變化綱要公約(United Nations Framework Convention on 

Climate Change，UNFCCC，以下簡稱公約)以及京都議定書(Kyoto 

Protocol，KP，以下簡稱議定書)的生效，國際間關於碳減量額度的交

易逐漸熱絡，國際上亦紛紛出現專門從事此類交易之各式「碳基金」，

而且已是全球京都議定書市場排放減量權證和排放減量單位的主要資

金來源。1本文擬就由分析公約中關於財務資源的規定並釐清設立基金

的原則，並整理、討論世界銀行轄下、日本與歐洲三種不同碳基金的

運作方式以及其基本的組織架構，希冀為我國提供未來可能發展相關

                                         
1 UNFCCC, Investment and Financial Flows to Address Climate Change, 2007, 

http://unfccc.int/files/cooperation_and_support/financial_mechanism/application/p
df/background_paper.pdf 
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碳基金的概念與模式之參考。 

貳、碳基金之介紹—額外且新的財務資源之

一	 

早在1990年之前公約談判時各國普遍認同基於責任共同分擔

(burden sharing)2的概念下，每個國家對現今氣候變遷的現象都有所貢

獻，只是因為各種經濟活動發展或自然環境條件的不同而有所差異。

有鑒於工業化國家發展的歷史較長，累計貢獻的溫室氣體較多，經濟

條件也比其他的開發中國家為佳，因此開發中國家均主張工業化國家

應該優先採取必要的措施，以延緩氣候變遷現象的發生而減少相關損

害；3 其次，開發中國家認為現階段要他們開始採取應對氣候變遷的

政策或措施者，不僅沒有足夠的能力也沒有適當的知識與技術，所以

工業化國家也應該提供更多的財務資源與移轉技術知識給開發中以及

低度開發國家，以協助這些國家可以儘早遵守、執行公約的規範，形

成對應氣候變遷的政策或措施，以避免擴大氣候變遷對伊等的衝擊。

再者，由於氣候變遷所造成的負面衝擊是全面性的，開發中國家應對

衝擊的科技、技術、行政與經濟等各方面能力等也比其他工業化國家

                                         
2 Frahana Yamin & Joanna Depledge, The International Climate Change Regime: A 

Guide to Rules, Institutions and Procedures 269 (2004). 
3 United Nations Framework Convention on Climate Change (UNFCCC), art. 3, 

para. 1, March 21, 1994, 1771 U.N.T.S. 107, 31 I.L.M. 848 (1992). 原文”…the 
developed country Parties should take the lead in combating climate change and 
the adverse effects thereof.” 
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脆弱，因此在談判過程中開發中國家締約國也要求工業化國家需要提

供財務資源以協助開發中國家從事各項的調適活動與措施，避免其經

濟受到更大的衝擊。顯見在責任分擔的概念之下，不僅各國都要分擔

減少溫室氣體排放的責任，實在還隱藏著財務資源分擔的責任。 

雖然對抗氣候變遷並保護全球氣候系統係當代全人類的責任，然

開發中與低度開發國家在遵約、排放減量及調適等三大主題對工業化

國家所應承擔的責任多有要求。基於衡平(equity)與共同但有差異責任

(common but differentiated responsibility) 4原則的要求，避免開發中國

家等會因遵約的原因而「可能會使之承擔不應有的經濟和社會代價」5

之考量之下，公約第四條第三項6不僅要求公約附件一及附件二國家的

締約方應該提供一「新且額外的財務資源 (new and additional financial 

resources) 」給非屬公約附件一國家的締約方，協助伊等因為要完成

公約第四條第一項規範所必須支應的花費7、開發中國家從事調適氣候

                                         
4 Id. art. 3, para. 1 & para. 2. 原文” The Parties should protect the climate system 

for the benefit of present and future generations of humankind, on the basis of 
equity and in accordance with their common but differentiated responsibilities and 
respective capabilities.” 

5 Id. Preamble, sec. 10. 原文”… that standards applied by some countries may 
be inappropriate and of unwarranted economic and social cost to other countries, 
in particular developing countries.” 

6 Id. art. 4, para. 3. 原文” The developed country Parties and other developed 
Parties included in Annex II shall provide new and additional financial resources 
to meet the agreed full costs incurred by developing country Parties in complying 
with their obligations under Article 12, paragraph 1.” 

7 蘇義淵，聯合國氣候變化綱要公約之財務支援機制-全球環境機構: 兼論臺灣
參與之機會與限制，科技法學評論，第6卷，第1期，2009年4月，第185-191
頁。 
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變遷負面效應的成本8以及協助開發中國家取得或移轉適當環境科技

與專業技能的推廣、建置與融資的費用9；而且特別在公約第十一條10設

置一財務機制(financial mechanism)，由公約的附件一以及附件二所列

的締約方國家提供財源，專門針對開發中國家締約方為了遵約所需要

花費的所有成本，甚至包含購買相關技術與技術移轉的各項費用11，

公約特別要求財務機制「確定在一個贈予或轉移基礎上」12提供全額

的補助。不同於國際機構或是各國往常利用的貸款 (loan)或援外

(foreign aid)的方式提供資金援助。 

這個公約第十一條所設立的財務機制與第四條第三項要求工業化

                                         
8 Supra note 3, art. 4, para. 4. 原文” The developed country Parties and other 

developed Parties included in Annex II shall also assist the developing country 
Parties that are particularly vulnerable to the adverse effects of climate change in 
meeting costs of adaptation to those adverse effects.” 

9 Id. para. 5. 原文” The developed country Parties and other developed Parties 
included in Annex II shall take all practicable steps to promote, facilitate and 
finance, as appropriate, the transfer of, or access to, environmentally sound 
technologies and know-how to other Parties, particularly developing country 
Parties, to enable them to implement the provisions of the Convention. In this 
process, the developed country Parties shall support the development and 
enhancement of endogenous capacities and technologies of developing country 
Parties. Other Parties and organizations in a position to do so may also assist in 
facilitating the transfer of such technologies.” 

10 Id. art. 11. 原文” A mechanism for the provision of financial resources on a 
grant or concessional basis, including for the transfer of technology, is hereby 
defined.” 

11 Id. 原文”… including for the transfer of technology”. 
12 Id. 原文” … on a grant or concessional basis”. 
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國家提供財務資源的規範雖然都是屬於「新且額外的財務資源」之一，

惟主要的差別就是第四條第三項所規範的財務資源係由公約附件一與

附件二國家個別提供的財務資金，另依據伊等與開發中國家締約方所

媾和的雙邊或多邊協議13，就相對方國家依據公約第四條第一項準備

與實施國家通訊，以及遵約等活動提供財務支援，而且該財務資源資

金的管理與運作均由該國自行籌措並管理；而第十一條的財務機制則

是公約所創設，僅有公約附件一與附件二國家有義務依據伊等在國際

開發協會(International Development Association, IDA) 中所佔的股份

比例，每四年繳交等額的金額予公約之財務機制。14此外，公約在第

十一條後段更明文規定公約在此條所創設的財務機制則必須以委託

(entrusted)的方式交由一個或多個既存的國際實體來操作，15因此公約

第21條第三項 16則更清楚的指定全球環境機構(Global Environment 

Facility, GEF)係這個財務機制的經營操作實體。由此可知此二種新的

財務資源運作的目的係以協助開發中與低度開發國家進行遵約以及調

                                         
13 Id. para. 5. 原文” The developed country Parties may also provide and developing 

country Parties avail themselves of, financial resources related to the implementation 
of the Convention through bilateral, regional and other multilateral channels.” 

14 Yamin & Depledge, supra note 2, 270. 
15 Id. 原文”Its operation shall be entrusted to one or more existing international 

entities.” 
16 Supra note 3, art. 21, para. 3. 原文” The Global Environment Facility of the 

United Nations Development Programme, the United Nations Environment 
Programme and the International Bank for Reconstruction and Development shall 
be the international entity entrusted with the operation of the financial mechanism 
referred to in Article 11 on an interim basis. In this connection, the Global 
Environment Facility should be appropriately restructured and its membership 
made universal to enable it to fulfil the requirements of Article 11.” 
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適活動所需要之經費為主。由GEF所代管的財務是供給非屬公約附件

一國家締約方以國家通訊的方式向公約的秘書處申請，經過公約的附

屬機構17審核通過之後，由公約秘書處通知GEF進行後續事項。因此

由GEF並沒有被公約締約國大會(Conference of the Parties, COP)授權

投資相關的彈性機制計畫，也不能主動的創設基金以募集資金。所以

GEF所管理的公約財務機制，不是碳基金的一種。依據公約的規劃，

GEF18的設置都是過渡機構，未來公約也還是會以締約國大會的決議

方式成立屬於公約自己的財務機制，而不是委託給GEF操作管理。 

為了要穩定大氣中人為溫室氣體在不干擾氣候系統的濃度19，限

制人為溫室氣體的排放並且加強碳匯的吸收以減緩氣候變遷的發生，

公約要求列名在附件一與附件二的工業化國家要優先採取對抗氣候變

遷的行動。京都議定書第3條20遂要求公約附件一締約方國家不論是應

用獨自或合作的方式，必需在2008年至2012年的承諾期間內達成議定

書中附件B21所訂定的排放減量目標，同時將全球溫室氣體的排放總量

降低到1990年標準以下的5%。22 各個公約附件一締約方國家為了要在

                                         
17 公約的附屬機構係科技顧問附屬機構(Subsidiary Body for Scientific and 

Technological Advice, SBSTA)以及遵約附屬機構 (Subsidiary Body for 
Implementation, SBI) 。分別規定在公約的第9條與第10條。 

18 蘇義淵，同前註7，第192-197頁。 
19 Id. art. 2. 
20  Kyoto Protocol to the Framework Convention on Climate Change, art. 3, 

February 16, 2005, U.N.T.S. 30822, 37 I.L.M. 22 (1998). 
21 Id. Annex B, Party Quantified Emission Limitation or Reduction Commitment 

(QELRCs). 亦即公約附件一國家的承諾減量額度。 
22 Id. art. 3, para. 1. 原文 “The Parties included in Annex I shall, individually or 

jointly, ensure that their aggregate anthropogenic carbon dioxide equivalent 
emission of the greenhouse gases listed in Annex A do not exceed their assigned 
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第一承諾減量階段履行京都議定書第3條訂定的減量目標，必須依照公

約第4條第二項23要求向公約秘書處提出其國內的減量政策與措施；若

附件一國家已經窮盡所有的方法仍未能達成減量排放的目標，或是經

評估之後發現其國內減量的成本過高，致影響其國內經濟發展過鉅

者，此類的工業化國家就可以利用京都議定書第12條24制定之清潔發

展機制(Clean Development Mechanism, CDM)，亦即運用已開發國家締

約方的資金或技術，投資在開發中國家締約方所發起的CDM計畫，並

以此技術或資金交換因該計畫運作所產生的排放減量額度。此些排放

減量額度若通過認證及驗證的程序並最後由公約的CDM執行委員會

(CDM Executive Board)審核發給經驗證的減量額度(certified emission 

reductions, CERs)者，已開發國家的投資方可以將這些投資所取得的

CERs抵交給該國政府作為履行其國內減量之目標，而該國政府則可再

上繳給公約秘書處，作為履行議定書中要求的減量額度目標。25此種

CDM的投資不僅可以協助工業化國家以最有成本效益(cost-efficiency)

的方式取得減量額度並協助其達成國內減量的目的26，同時也可以協

                                                                                                
amounts, calculated pursuant to their quantified emission limitation and reduction 
commitments inscribed in Annex B and in accordance with the provisions of this 
Article, with a view to reducing their overall emissions of such gases by at least 5 
per cent below 1990 levels in the commitment period 2008 to 2012.” 

23 Id. art. 4, para. 2, subpara. (a). 原文 “Each of these Parties shall adopt national1 
policies and take corresponding measures on the mitigation of climate change, by 
limiting its anthropogenic emissions of greenhouse gases and protecting and 
enhancing its greenhouse gas sinks and reservoirs. “  

24 Supra note 20, art. 12. 
25 范建得、蘇義淵，非政府組織在清潔發展機制交易的角色，台灣科技法律與
政策論叢，第3卷，第3期，2006年9月，第24-33頁。 

26 Supra note 20, para. 2. 京都議定書規定清潔發展機制的目的是「協助未列入
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助開發中國家降低其溫室氣體排放，促進環境的保育與經濟、社會的

永續發展，進而達到最大全球環境利益的效果。議定書同條第九項27也

規定了CDM的參加方可以是公營法人或私法人實體，擴大參與的對象

也相徵廣泛吸收資金以進入CDM的投資市場。既然CDM是限定在非

屬公約附件一國家的溫室氣體減量計畫，來自工業化國家投資方的資

金也變成提供給開發中國家或低度開發國家的財務資源的另一種形

式。 

綜上所述，依照公約以及議定書規定所規劃的財務資源有公約(1)

第4條第3項的財務資源、(2)第11條第1項的財務機制、(3)同條第5項的

雙邊或多邊財務資源以及(4)京都議定書第6條共同執行與第12條CDM

的投資等四類。這四類財務資源除了第一類與第三類的資金係由工業

化國家所籌設管理外，另外第二類的資金係由GEF所管理，並受到公

約COP監督，雖然有基金的名稱28，但GEF僅是一個財務資金代管機

                                                                                                
附件一的締約方實現永續發展和有益於《公約》的最終目標， 並協助附件
一所列締約方實現遵守第三條規定的其量化排放限制和減少排放的承諾。」 
原文 “The purpose of the clean development mechanism shall be to assist Parties 
not included in Annex I in achieving sustainable development and in contributing 
the ultimate objectives of the Convention, and to assist Parties included in Annex 
I in achieving compliance with their quantified emission limitation and reduction 
commitments under Article 3.” 

27 Id. para. 9. 原文 “Participation under the clean development mechanism, including 
in activities mentioned in paragraph 3 (a) above and in the acquisition of certified 
emission reductions, may involve private and/or public entities, and is to be subject to 
whatever guidance may be provided by the executive board of the clean development 
mechanism.” 

28 依公約第4條第9項以及締約國大會決議之內容，由全球環境機構管理的基金
分別有低度開發國家基金、特別氣候基金以及調適基金三個。調適基金已於
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構，資金運作的目的是協助非屬公約附件一國家從事國內的能力建置

計畫。第四類的資金則是公、私營實體可以透過設定信託的方式，對

外募集資金並投資發生在非公約附件一國家的彈性機制計畫。因此，

本文後續討論的碳基金係將以第四類投資在京都議定書第6條共同執

行與第12條CDM的資金運用方式（亦即碳基金）為討論的重點。 

參、碳基金的種類	 

碳基金是國際間各種資金運作方式的一種，現今發展的碳基金另

又可區分為四類，一類是公約第11條財務機制之規定委託GEF經營的
基金，這些基金乃依據公約第11條及第21條第3項29的規定，以世界銀

行的GEF則是唯一合法的營運實體。就UNFCCC而言，GEF所管理的
信託基金就是UNFCCC的一項財務來源；第二類是GEF依據公約締約
國大會決議通過所成立並管理的基金，例如低度開發國家基金（Least 
Development Country Fund, LDCF）、特別氣候變遷基金(Special Climate 
Change Fund, SCCF) 及適應基金(Adaptation Fund)等30。這兩類的基金

都必須依據公約COP決議的項目以及規範準成立，針對大會決議的對
象及特定計畫提供開發中國家締約方適當的財務支援。這兩類基金成

立的法源各異，但所輔助的項目大都屬於協助開發中國家締約方遵約

所需之能力建置或是國內調適活動，而非京都彈性機制計畫。 
第三類是各締約方若願意在世界銀行的體制下參加CDM的投資

計畫，依照相關規定該國家就必須以世界銀行充當受託人，而將其欲

                                                                                                
2008年第三次京都議定書締約國會議決議從全球環境機構中脫離，由締約國
代表成立一管理單位獨立管理。 

29 Supra note 3, art. 21, para. 3. 
30 蘇義淵，同前註7，第192-197頁。 
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投資的財物金額交付世界銀行信託管理。此種基金的募集對象可以是

國家、經世界銀行認可的非營利及非政府組織、私人或私人機構實體、

或世界銀行的會員國。目前世界銀行是全球溫室氣體排放權的最大買

家，伊所成立的基金即屬於此類。在世界銀行的碳金融單位(Carbon 
Finance Unit)轄下有設立原型碳基金、生物碳基金、社區發展碳基金、
傘型碳基金等多個碳基金，並託管著來自義、荷、西班牙、丹麥、歐

洲投資銀行等數個碳基金。 

值得討論第四類的基金是專門為了投資共同執行 (Joint 

Implementation, JI)、CDM或有關土地使用、土地使用變更及森林(land 

use, land use change and forest, LULUCF)等計畫所設置的基金。此種基

金的發起人是一般的公、私營單位，參與資金募集的對象都可以是國

家、非營利及非政府組織或是私人機構實體。惟發起人與出資人之間

必須成立一信託關係，亦即出資人應將財物信託予發起人，由取得資

金的發起人擔任為受託人及管理人，透過審核與評估被投資的CDM計

畫標的之後，並將資金投資在CDM的計畫上。例如有某些私營企業自

發性的或是某些國家不願意透過世界銀行體制進行相關溫室氣體減量

的投資計畫，那這些企業或是國家也可以自行募集資金進行投資。另

亦有由國家政府成立之專案基金，如丹麥碳補償計劃與澳洲、芬蘭、

比利時聯邦JI/CDM計劃等，以及由私人基金所管理之日本碳基金、歐

洲碳基金與德國開發銀行所設之KfW碳基金等。這些基金的投資人通

常是來自公約附件一國家之大買主，想尋求碳額度之額外來源或分散

其信用額度購買活動，或將碳價格上漲視為獲利來源的投機客。 

肆、世界銀行轄下碳基金之案例分析	 

一、世界銀行原型碳基金(Prototype Carbon Fund, PCF) 
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聯合國氣候變化綱要公約大會之締約國大會 UNFCCC之

(Conference of Parties, COPs) 授權全球環境機構(Global Environment 

Facility, GEF)提供開發中國家或低度開發國家發展因應溫室效應等能

力建制或技術引進等相關計畫所需之財務及人員支援。GEF全球環境

機構，成立於1991年並指定世界銀行(World Bank)、聯合國發展署 

(United Nations Development Programme, UNDP) 和聯合環境署

(United Nations Environment Programme, UNEP)擔任執 行機 構

(implementing agencies)。除了前述公約的規定之外，在馬拉喀什召開

的第7屆公約締約國大會的第屆公約COP的第2號決議文的附件一A項

部分也規定各國的能力建置「應該由全球環境機構擔任財務機制的執

行單位」31 ，以管理由大會授權並轉讓(grants and concessional)給開發

中國家的支援資金，而且必須向公約COP報告相關支援此些遵約活動

的進度與成果。32當開發中國家向COP尋求財務支援並獲得通過之

後，GEF33爲開發中國家承當一受託管理人並監督計畫的執行。然而

只有已經批准UNFCCC的開發中國家或是經濟體轉型國家可以向GEF

提出計畫申請，並從世界銀行處取得資金支援或從聯合國發展署取得

技術移轉。GEF於是變成受託管理人，提供並且負擔開發中國家或經

                                         
31 UNFCCC, Conference of the Parties, 7th Sess., 29 Oct.- 10 Nov. 2001, Marrakesh, 

Report of the Conference of the Parties, Addendum, Part Two: Action Taken by 
the Conference of the Parties, Volume I, Decision 2/CP.7, Capacity building in 
developing countries (non-Annex I Parties), Annex, Framework for capacity 
building in developing countries, 8, FCCC/CP/2001/13/Add.1 (21 January 2002). 
Available at http://unfccc.int/resource/docs/cop7/13a01.pdf   

32 Id. 5. 
33 除氣候變遷之外，全球環境機構還補助生物多樣性、地層下限、持續性有機
物污染 (POPs)、臭氧層薄化和國際水資源等六大國際議題的相關計畫。 
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濟轉型國家因為採取更多相關環境友好政策所需要或者額外所需的資

金。 

為了實踐議定書第六條J.I.及第12條CDM的規定，有必要在各公約

會員國之間成立一個有效率的溫室氣體減量交易機制，並且向各締約

國做一個操作示範，所以世界銀行便在1990年7月成立原型碳基金

(Prototype Carbon Fund, PCF)34，並從2000年4月開始運作。該基金定位

自己是一個信託單位，凡UNFCCC批准國的公、私營法人實體都可以

參加，目的是希冀可以提供財力支援給某個位在開發中國家並具有大

量降低溫室氣體排放量的CDM計畫案，促進資金的流通；並致力使投

入資金的參加國以及執行減量計畫的東道國之間可以公平有效分配減

量額度；同時廣泛宣導因發展原型碳基金與執行CDM計畫的過程中所

獲得的知識與訊息，以供各會員國應用時參考。35該基金具有一固定

的募集期限，規模設定在十億與十二億美元之間，不過截至2009年9

月止，該基金的規模已增至十八億美元。因為是示範性質，且目的是

向各會員國展示自由市場的金融機制可以促進全球溫室氣體減量，鼓

勵開發中國家進行自願性溫室氣體減量計畫，協助開發中國家達成永

續發展的目標並追求最大環境利益的效果；由於參加原型碳基金的對

象大多是來自公約附件一國家的法人或個人，因此碳基金也可以協助

他們到其他公約附件一國家進行共同執行計畫的投資，並取得排放減

                                         
34 International Bank for Reconstruction and Development, Resolution No 99-1 

Authorizing Establishment of the Prototype Carbon Fund as amended by 
Resolution Nos 2000-1 and 2003-3.  

35 Charlotte Streck, World Bank Carbon Finance Business: Contracts and Emission 
Reductions Purchase Transaction, in Legal Aspects of Implementing the Kyoto 
Protocol Mechanisms: Making Kyoto Work 371 (David Freestone & Charlotte 
Streck ed. 2005). 
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量單位(emission reduction units, ERUs)36 。 

該基金的參加對象並不限於國家或會員國資格，當然具備公法人

資格的會員國本身可以參加該基金，但是連私法人(民間企業)也可以

投資該基金並加入其運作。該基金亦區別公、私法人所應承購的最少

額度限制，公法人所應承購的最低額度是一千萬美元，而私法人最低

的參加額度是五百萬美元。基金參加人必須在一定期間之內承購最低

的參加單位並在某一約定的時間之前繳足該額度予原型碳基金之管理

單位，否則將視為違約而退出該基金之運作。 

由於世界銀行是一個擁有龐大國際資源的組織，他所募集的資金

跟從事的計畫具有高度信賴度。因此該銀行創設原型碳基金的其中一

個主要原因也是利用其龐大的政治資源，促使以工業化國家與開發中

國家一同熟悉JI與CDM的投資操作程序。加上世界銀行本身就有許多

內控與監督的機制，而且相關的資訊與資料也都因為各個會員國的要

求而有揭露的機制，因此也符合了公約與公約締約國大會所要求充

足、適當與可預測等原則37。工業化國家以及私人機構有了世界銀行

這種可信的國際組織作為中間機構，可以確保計畫的確實執行以及排

放權額度交易的分配，降低投資方的投資風險；計畫實施的東道國(亦

即主持清潔發展機制的開發中國家)也因為信賴世界銀行的公信力而

確信可以真正獲得財物援助，並願意接受其監督而執行溫室氣體減量

計畫。 

由於世界銀行定位原型碳基金係一信託基金，自己是此一基金的

受託單位，因此原型碳基金的各個參加人就是以世界銀行為受託人

                                         
36 Supra note 18, art. 3, prar. 10-12.  
37 蘇義淵，同前註7，第191-192頁。 
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38，而將其所承購的基金金額交付世界銀行信託管理。因此原型碳基

金的參加人與基金之間的法律關係係存在一信託人(Trustor)與受託人

(Trustee)的關係。原型碳基金管理組織會與參加方簽定排放減量購買

契約(Emission Reduction Purchase Agreement, ERPA)39，並將參加人所

承購的單位確實登記。登記承購單位的用意在於配合未來依據各參加

方的出資比例分配溫室氣體減量額度所用，投資方必須在基金管理單

位登記註冊一個排放交易帳戶，方便紀錄未來排放交易額度之分配及

交易筆數，而得以追蹤排放量之額度。基金募集所得將由基金管理單

位透過某一評估程序選定一位於開發中國家締約方的溫室氣體減量計

畫進行投資，並與計畫實施的東道國政府簽訂契約，確保投資資金確

實執行並確保該計畫產生的減量額度確實送達到基金管理單位，作為

未來分配之依據。 

原型碳基金之管理單位雖然是屬於一個受託人，但是爲了要管理

基金的投資以及回報其經營績效，世界銀行仍然設計有一個基金的管

理單位，由參加人以及溫室氣體減量計畫實施的東道國共同參加，使

雙方得以確定計畫案之確實執行以及排放額度的產生。因此參加人方

將可以依照一定的推舉程序推派代表參加管理會議，並決定相關的議

程規定，通知方式及代表推派方式，甚至計畫主持的東道國亦必須推

派代表參加會議適時項基金管理人說明計畫之進程。 

當計畫完成並開始運作後，所有完成認證與監測的減量排放額度

必須依照合約的規定交付予基金管理機構，並由該機構依據參加方當

初所認購的單位比例進行分配，並發放至參加方登錄的帳戶之中，使

參加方可以依據自己之需求存放或交易此一額度。 

                                         
38 Freestone & Streck, supra note 33, 355-370. 
39 Id. 355.  
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原型碳基金的運作方式，首先是由基金的託管理事(Trustee)與計

畫執行的東道國，先簽訂東道國協議書(Host Country Agreements)，在

適當時機再與實際獲得資金的計畫執行實體(Project Entity)簽訂計畫

實體協議書(Project Entity Agreement)，這兩項協議書合稱計畫協議書

(Project Agreements)。在協議書中會註明當計畫執行時所獲得的溫室

氣體減少排放數量，確實依據事前約定的比例移轉給出資的參與方之

時，基金託管理事便會定期的將投資之資金交付給東道國。 

雖然原型碳基金原本主張各種主體都可以參加，並不限於國家這

種法人主體，甚至連私人和公司都可以參與基金的運作。不過因為市

場機制跟習慣尚未成形，所以目前參加的單位大多是國家、石油公司、

國家銀行或是跨國銀行、能源及電力公司、跨國企業等七類的信託人。

相關資訊如下表: 

類別 參加方 

國家(government) 加拿大、芬蘭、挪威、瑞士、荷蘭 

石油公司(oil) 英國石油公司、挪威Norsk Hydro、 挪威
Statoil ASA 

國家銀行(national bank) 日本國際合作銀行 

跨國銀行(financial) 德國德意志銀行、荷蘭合作銀行 

能源(Energy) 比利時電力設施公司、芬蘭Fortum公司、法
國國家瓦斯公司、 

電力公司(Electricity) 

日本中部電力公司、日本中國電力股份有限

公司、日本九州電力公司、德國REW電力
公司、日本四國電力公司、日本東北電力公

司、日本東京電力公司 

跨國碳交易企業(Trade) 日本三井碳交易公司、日本三菱公司 

來源：參考原型碳基金網站整理  (http://wbcarbonfinance.org/Router. 

cfm?Page=PCF&ItemID=9707&FID=9707) 
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目前原型碳基金所投資的計畫共有24個，其中有11個計畫已經取

得CDM執行委員會的審核通過而核發已驗證之減量額度40。計畫分布

在巴西、保加力亞、智利、中國、哥倫比亞、哥斯大黎加、捷克、瓜

地馬拉、匈牙利、印尼、拉托維亞、摩爾多瓦、菲律賓、波蘭、羅馬

尼亞、烏拉圭、南非等國。 

二、荷蘭清潔發展機制機構  
(The Netherlands Clean Development Mechanism Facility, 
NCDMF) 

此一基金是世界銀行與荷蘭政府在2002年五月共同簽訂信託契

約，目的是要提供資金給開發中國家進行關於(1)再生能源技術，例如

風力、太陽能、地熱與小型水力發電技術(2)生質能源(3)能源效率提升

(4)石化燃料轉換及甲烷收集(5)吸存(sequestration)等五類的CDM計

畫，並購買因該計畫運作成功之後產生的減量額度。此一機構投資的

項目遍及五大洲，近年更擴大投資範圍到工業氣體回收計畫的投資，

例如在中國投入將近76%的資金在HFC-23氣體回收的計畫。因此，該

基金不是對外募集所得，而是由荷蘭政府獨立提供。主要目的是要為

荷蘭在2007年6月之前購得3,800萬噸二氧化碳當量的減量額度。該機

構與世界銀行簽約的主要策略就是認定世界銀行有絕佳的優勢接觸國

際碳交易市場，而且可以有效率的把資金帶入開發中國家，所以挑中

世界銀行擔任其受託人。 

三、社區發展碳基金  
 (Community Development Carbon Fund, CDCF) 

                                         
40 原型碳基金投資計畫明細 ，可參世界銀行碳金融單位(Carbon finance Unit)
網站http://wbcarbonfinance.org/Router.cfm?Page=PCF&FID=9707&ItemID=9707 
&ft=Projects (最後審閱日期民國98年9月14日)。 
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此一基金成立於2003年3月，是一個多邊的信託基金，首先是由9

個國家及16個私法人捐贈12億8千6百萬美元的資金予世界銀行41，並

由該銀行成立信託所成立。另外該基金也接受外界的捐贈或捐獻，陸

續擴大本基金的規模。本基金設置的目的是要針對開發中國家的貧困

小型社區會區域提供財務支援，使其可以應用當地的環境狀況發展

CDM計畫，已取得相關的減量額度作回抵換。希望透過與私法人參與

本基金的投資，可以改善貧窮國家之小型部落/村落清潔飲水之取得、

改善健康條件、提高婦女就業機會、降低溫室氣體排放並避免氣候變

遷等。凡人口在7千5百萬以下的國家、或世界銀行的國際開發協會所

公佈的貧窮落後國家、或是聯合國所定義的低度開發國家都是本基金

優先服務的對象。 

截至2007年9月止，該基金已經對外簽署了20個減量額度的

ERPA，總共花費6億美元投資31個減量計畫，總計購買7千1百萬噸二

氧化碳當量的減量額度。另外還與國際排放交易協會(International 

Emissions Trading Association, IETA)合作，預計花費一億五千九百萬

美元投資44個自願減量計畫以取得自願減量額度。 

世界銀行既然作為該基金的受託人，管理該基金的方式也是採用

原型碳基金的運作方式進行管理。 

四、生態碳基金(BioCarbon Fund)  

此一基金成立於2006年42，也是一個多邊的信託基金，首先是由4

                                         
41 世界銀行碳金融單位社區發展碳基金網站，可參http://wbcarbonfinance. 

org/Router.cfm?Page=CDCF&FID=9709&ItemID=9709&ft=About (最後審閱
日期民國98年9月14日) 。 

42 世界銀行碳金融單位生態碳基金網站，可參http://wbcarbonfinance.org/Router. 
cfm?Page=BioCF&ItemID=9708&FID=9708 (最後審閱日期民國98年9月14日) 。 



創刊號                                     國際氣候變遷法制中碳基金之比較	 

	 

199 

199 

個國家及10個私法人捐贈資金約1億美元予世界銀行，並由該銀行成立

信託所成立，也是採用原型碳基金的運作方式進行管理。 

該基金的成立是呼應前聯合國秘書長安南在UNFCCC第12屆肯亞

奈洛比大會的呼籲，要將CDM的利益普及到各個區域，因此倡議

Reduced Emissions from Deforestation and Forest Degradation(REDD)，

亦即工業化國家利用資金鼓勵開發中國家，尤其是低度開發國家去從

事森林保護、森林復育、植林等降低森林消失的活動以吸附、保存碳

匯，並且保存森林中的生態多樣性。因此請世界銀行成立此一基金進

行相關計畫的投資，此一建議亦已經在第十三屆印尼芭里島COP之中

通過。 
所以本基金的投資對象就僅限於開發中國家或是低度開發中國家

所發起的LULUCF計畫、避免森林覆蓋降低或避免去森林化的計畫都

可以得到本基金的支助。目前在馬達加斯加、宏都拉斯以及哥倫比亞

各有一個計畫正在進行中。 

五、義大利碳基金(I talian	 Carbon	 Fund,	 ICF )	 

此一基金是世界銀行與義大利政府在2003年秋季共同簽訂信託契

約43，由義大利政府提供一億五千五百六十萬美元信託交付予世界銀

行，目的是要讓以後義大利的廠商企業也可以加入此一碳基金的投

資，透過世界銀行的運作取得相關的減量額度。因此政府在2003年先

投入一千五百萬美元，凡義大利的企業想加入本基金者，必須在基金

成立後兩年之內，最少投入單位為一百萬美元的投資額度，才能加入

此一基金。因此，此一基金的參加人並非對外自由開放，僅限註冊在

                                         
43 世界銀行碳金融單位義大利碳基金網站，可參ht tp : / /wb carbonf in ance . 

org/Router.cfm?Page=ICF&ItemID=9710&FID=9710 (最後審閱日期民國98年
9月14日)。 
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義大利的經營實體(entity)才能加入。 

目前加入此一基金的對象都是義大利之公私營實體，除了義大利

政府的環保署(Ministry of Environment, Lad and Sea)之外，還有水泥業

者、電力公司、能源及石化業等六家業者加入。主要是投資對象則是

JI計畫以及CDM計畫。目前有投資在中國、印度以及突尼西亞等地的

CDM計畫共六個，其中有五個已經取得CDM執行委員會的審核通過

而核發已驗證之減量額度。 
義大利碳基金係義大利政府與世界銀行簽訂信託契約所成立，因

此也是採用原型碳基金的運作方式進行管理。 

六、荷蘭歐洲人碳機構  
(The Netherlands European Carbon Facility, NECF) 

此一基金是荷蘭的經濟部(Ministry of Economic Affairs)與世界銀

行及國際金融公司(International Finance Corporation)兩者，在2004年8

月共同成立並管理44，並專門為荷蘭政府投資共同執行計畫以取得一

千萬噸的減量額度。計畫大多位於東歐，例如烏克蘭、俄羅斯或波蘭

等地的能源及石油技術計畫、風力、水力及能源效率計畫。 

與其他基金不同的是，此一基金不是信託予世界銀行管理，而是

與世界銀行共同管理一個基金機構，服務對象僅限荷蘭政府，協助該

政府投資JI計畫並取得減量額度，以履行荷蘭在議定書中承諾的減量

目標。 

七、丹麥碳基金(Danish Carbon Fund, DCF) 

                                         
44
 世界銀行碳金融單位荷蘭歐洲人碳機構網站，可參 http://wbcarbonfinance.org/ 

Router.cfm?Page=NECF&ItemID=9712&FID=9712 (最後審閱日期民國98年9
月14日) 。 
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丹麥碳基金成立於2005年45，由丹麥環保署以及東能源公司(Dong 

Energy)兩者提供四千六百三十萬歐元信託與世界銀行管理，並且在同

年8月增加到五千七百九十八萬歐元的規模，而且還有另外三個丹麥的

私營機構加入。 

本基金投資的目標是位於東歐或中亞的CDM計畫，大多為能源轉

換或水力發電等項目，目的還是為了丹麥取得減量額度以充補丹麥所

需抵交給公約的減量目標。目前丹麥碳基金在中國及奈及利亞投資工

業氣體回收計畫，並在肯亞、墨西哥等國從事能源的計畫。 

八、西班牙碳基金(Spanish Carbon Fund, SCF) 

西班牙碳基金成立於2004年46，由西班牙政府與世界銀行訂定信

託契約，由西班牙政府提供二億七千八百六十萬美元信託與世界銀行

管理。目前的參加方有西班牙的環境部與經濟及財政部兩個官方單

位，並有12個從事能源、水泥、水泥相關、磁磚、電力、石油等私營

機構業者參加。此一基金開放予西班牙的公、私營企業實體參加，最

少投入單位為250萬美元的投資額度。 

目的還是為了西班牙政府投資CDM計畫並購買減量額度，以充補

西班牙所需抵交給公約的減量目標。並在開發中國家提倡再生能源、

生質能源、工業氣體回收、能源效率等計畫;透過參加世界銀行的運作

以學習相關的碳交易知識與經驗。 

目前西班牙碳基金投資的計畫有座落在中國、智利、埃及、墨西

                                         
45 世界銀行碳金融單位丹麥碳基金網站，可參http://wbcarbonfinance.org/Router. 

cfm?Page=DCF&ItemID=9713&FID=9713 (最後審閱日期民國98年9月14日) 。 
46 世界銀行碳金融單位西班牙碳基金網站，可參 h t tp : / /wb carbonf in ance .  

org/Router.cfm?Page=SCF&ItemID=9714&FID=9714 (最後審閱日期民國98
年9月14日)。 
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哥、烏拉圭及馬利等國家共計九個計畫，其中有五個已經取得CDM執

行委員會的審核通過而核發已驗證之減量額度。 

九、傘型碳機構	 (Umbrella	 Carbon	 Facili ty,	 UCF)	 

傘型碳機構係一開放給所有公、私營機構參加的基金47，迄今的

資產總額為719百萬美元。所有參加人所投入的資金將會投入在大型規

模( large scale)48的JI以及投資CDM計畫並購買其減量額度。主要成立

本基金的目的就是要擺脫其他世界銀行現今管理基金的限制，因為其

他基金不管是在資金或是計畫規模上都會因信託人的意願或規範而受

有限制; 因此本基金就專門投資在大型的項目上，例如工業氣體三氟

甲烷(HFC-23)及六氟化硫(SF6)的回收計畫。本基金預計在2012年之前

購得五千萬噸二氧化碳當量的減量額度。 

目前傘型碳機構投資的兩個計畫都是座落在中國三氟甲烷的回收計

畫，均已經取得CDM執行委員會的審核通過而核發已驗證之減量額度。 

十、森林碳夥伴機構(Forest Carbon Partnership Facility, FCPF)49 

                                         
47 世界銀行碳金融單位傘型碳機構網站，可參  h t tp : / /wb carbonf in ance . 

org/Router.cfm?Page=UCF&ItemID=9715&FID=9715 (最後審閱日期民國98年
9月14日)。 

48 大型計畫與小型計畫(small scale)的區別在於審核程序的不同。公約暨京都議
定書第一次締約國大會第3與第4號決議的附件II當中針對小型計畫的定義，
程序及要求的文件比較簡單，凡是自願的減量活動並在該國國內的DNA登記
在案者都可以是小型計畫 ; 大型計畫則是需要依據開發計畫文件(Project 
Design Devlopment, PDD)的要求準備一切文件，並通過驗證與註冊登記在
CDM執委會的程序。 

49 可參森林碳夥伴機構網站， 可參http://www.forestcarbonpartnership.org/fcp/ (最
後審閱日期民國98年9月14日) 。 
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本機構成立於UNFCCC2007年第十三屆印尼芭里島COP會議期

間，由於保育森林之REDD之建議案亦已經在印尼芭里島COP13大會之

中通過。現任世界銀行主席左力克便在會議期間宣佈PCPF之成立。主

要的投資對象就僅限於開發中國家或是低度開發中國家所發起的大規

模的避免森林覆蓋降低或避免去森林化的計畫(即大型REED計畫)方可

以得到本基金的支助。目的是為了平衡區域發展，並使各個非公約附件

一國家都能享受到京都彈性機制的利益。 

十一、碳夥伴機構(Carbon Partnership Facility, CPF)50 

本機構成立的原因是考量到議定書的第ㄧ階段承諾減量期間將在

2012年屆止，但是第二階段減量期間的減量目標各國還沒有共識，為

了避免在這段期間發生有兩個減量時程有不能銜接的情況，令某些超

過2012年開始運作的CDM計畫或是大型減量計畫使投資方在購買這

些超過2012年之後產出的額度有不確定的風險，因此需要一個財務機

構開始處理某些超過2012年運作的計畫，避免碳交易市場產生衝擊。

本機構預計募集的資金規模大約是五十億歐元。 

十二、歐洲碳基金(Carbon Fund for Europe, CFE)51 

世界銀行和歐洲投資銀行(European Investment Bank, EIB)在2007

年3月宣布開辦總額達5000萬歐元的歐洲碳基金 (Carbon Fund for 

Europe)，由愛爾蘭、廬森堡、葡萄牙、比利時之法蘭德斯區等4個國

家政府及一家挪威的私營公司共同出資，幫助歐洲國家達成議定書及

                                         
50 世界銀行碳金融單位碳夥伴機構網站，可參http://wbcarbonfinance.org/ Router. 

cfm?Page=CPF&ItemID=41756&FID=41756 (最後審閱日期民國98年9月14日)。 
51  世界銀行碳金融單位歐洲碳基金網站，可參 http://wbcarbonfinance.org/Router. 

cfm?Page=CFE&ItemID=30444&FID=30444 (最後審閱日期民國98年9月14日) 。 
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歐盟排放交易計畫(EU ETS)所訂定的減量目標，投資以節能技術為主

之CDM和並購買碳信用額度。 

而世界銀行所設立的信託基金就類似商業信託(business trust)的

概念52，只是受益權憑證由信託人與世界銀行之間簽定的排放減量購

買契約(Emission Reduction Purchase Agreement, ERPA)代替，目的也不

是為了獲利，組織形態係一國際機構也不屬於企業經營組織。 

世界銀行從決定已信託的方式設立碳基金之時，就以「展示」的

意圖成立該基金，用意不僅是在向世界各國推廣京都彈性機制的運

作，也像大家介紹應用「信託」方式成立基金來投資到開發中國家的

清潔發展機制計畫。從上述介紹各個世界銀行受託管理的基金就可以

發現:因為信託人或世界銀行所創設信託目的不同，在世界銀行之下設

立的基金種類就顯得多元，這代表著世界銀行採用信託的新方式來從

事CDM計畫已經獲得工業化國家的認可與肯定。加上世界銀行進幾年

致力在低度開發國家的森林保育與復林計畫，使原本設計京都彈性機

制以作為平衡開發中國家發展的優點可以公平的普及到各個區域。作

為調和工業化國家與開發中國家關於資金管理這部份的衝突而言，碳

基金的成立確實達成此一效果，同時兼顧了區域發展的平衡。 

伍、政府成立碳基金之案例分析-日本碳基金	 

為了因應全球暖化的挑戰與京都議定書的減量承諾，日本的公營

銀行包含日本協力銀行（Japan Bank for International Cooperation）、日

本政策投資銀行，以及以及33個私營企業等如中部電力公司（Chubu 

                                         
52 謝哲勝，「信託法」，台北，元照出版公司，三版，2009年，第236-237頁。 
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Electric Power Co., Inc.）、東京電力公司（Tokyo Electric Power Co., 

Inc.）、新日本石油公司（Nippon Oil Corp.）、三菱商事（Mitsubishi 

Corp.）、三井物產（Mitsui & Co., Ltd.）、及住友商事（Sumitomo Corp.）

等於2004年底共同集資一億四千萬美元，成立日本溫室氣體減排基金

（Japan GHG Reduction Fund, JGRF），該基金是亞洲第一個碳基金，

為期至2014年12月，並應用該基金成立日本碳金融公司（Japan Carbon 

Finance Ltd., JCF）53在開發中國家及東歐國家投資CDM 及J.I.計畫並

購買該計畫產出的減量額度，並在基金出資者之間進行分配，最後再

售給日本溫室氣體減排基金（JGRF），作為日本政府溫室氣體的減量

額度。  
JRGF與世界銀行碳基金主要的差異在於集資的方式以及其整體

的融資架構。世界銀行係應用信託的方式集資，但日本卻是應用股本

投資(equity investment)的方式募資。目前國際間的碳基金只以購買減
量額度為主，而不牽涉到減量計畫其他融資的需求，但是JCF在設計
中則結合日本國際協力銀行（JBIC）之功能，可提供額外的基礎融資
（underlying financing），例如出口信貸（export credit）、海外投資貸款 
（overseas investment loan）、非限制性貸款（untied loan）、官方開發
協助貸款（ODA loan），以及直接貸款（direct loan）等融資的方法搭
配，對計畫投資者及開發者而言，則具有更多的誘因及保障。 

根據不同的地理環境與產業結構，JCF在全球各地開展不同的減
碳方案。減碳方案發起人（賣方）需要向JCF提交申請文件PIN（Project 
Idea Note），經過JCF的管理單位評估選擇後，JCF便與合適專案協議
並簽訂基本條款與條件，之後賣方需要提出計畫設計文件(PDD)，待
審核通過，JCF會與賣方簽署減排量採購協議（ERPA），並提供必要

                                         
53 日本碳金融公司（Japan Carbon Finance Ltd., JCF），負責清潔發展機制與共
同執行計畫的投資及基金運作，資本額為8700萬日幣。 
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的技術與資金協助。截至2008年中，JCF共以執行了20餘專案，如中
國煤層氣的回收利用，印度的化工業能源效率提升與風力發電，南非

垃圾掩埋場的沼氣利用。 
日本政府與私營企業共同籌資成立的基金方式與前述世界銀行的

信託基金管理方式大不相同。雖然都應用基金的名稱，也都應用到開

發中國家的溫室氣體減量排放計畫，但是日本政府因為也有出資在該

基金當中，所以不是整個投資與交易行為中的第三人，而是實際活動

的當事人。政府與其他廠商之間比較像是夥伴關係而非信託關係。這

種方式可能與日本甫接受世界銀行所提出的新碳金融行為，進而發展

出來由民商合作的折衷方法。 

陸、私法人成立碳基金之案例分析-歐洲人碳
基金(European Carbon Fund) 

歐洲人碳基金(European Carbon Fund)係由法國信託銀行(Caisse 

des Depots)和比利時與荷蘭富通銀行(Belgian/Dutch Fortis Bank)兩家

銀行在2005年創立的封閉式基金，並委託Natixis Environnement & 

Infrastructures 管理，並依據歐盟共同基金管理辦法作為其準據法54，

目前已經向許多的財務投資機構募得1.43億歐元，專門從事京都彈性

機制的投資並購買相關額度(即ERUs 與CERs)。 

與前述兩種基金不同的地方是歐洲人碳基金比較類似私募基金的

方式，參加方均係來自於工業化國家的私法人投資方，沒有公法人介入

或參與。因此法國信託銀行與比利時與荷蘭富通銀行兩家銀行是擔當普

                                         
54 ECF Certification of Shareholders’ Commitment, 2007年7月,可參歐洲碳基金網站

http://www.europeancarbonfund.com/documents/ecf_certification_commitment0707.pdf 
(最後審閱日期: 民國98年9月14日) 。 
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通責任(general liability)的發起人地位，負責第一筆創立資金的籌措，而

其他的投資人則是限制責任(limited liability)股東，負責投入財物資金

(private equity investment)以換取碳額度，Natixis Environnement & 

Infrastructures 僅係一受託管理的基金管理公司，負責選擇投資的標的與

經營，這種基金是比較類似創業投資(venture capital, VC)基金的設立方

式。 

截至2007年4月止，該基金已經採購了近5,600萬噸二氧化碳當量

的碳額度，投資的區域遠跨亞洲、拉丁美洲與非洲區域。 

從上述的討論就可以發現國際間利用碳基金從事京都機制的投資

以及相關的交易行為的方式非常多元。這些基金的模式決值得我國參

考仿效，可以針對不同的時間、場合或需要而採用不同的參與方式。 

柒、碳基金之建議管理模式	 

台灣未來若規劃參與國際組織間碳基金的運作，首先便遭遇必須

是世界銀行會員國身分的資格障礙。因此便無法以台灣或中華民國的

公法人名義，要求世界銀行擔任基金的受託人。然而我國卻可以透過

私營企業，以個別信託人的方式準備好相關資金，便可加入某一個碳

基金的運作; 此一私營企業實體可以利用在某公約締約國註冊登記的

海外子公司名義參加某一基金，進而從事CDM的相關投資活動; 亦或

是利用註冊在公約附件一國家的海外子公司名義參加某一基金，同時

從事JI與CDM計畫的投資活動。同時，也可以利用此一海外子公司之

名義，以其所註冊地國家為名義，備妥資金並要求創設一個為我國投

資CDM計畫並購買相關額度的新基金。因此，利用私人機制還是可以

有機會參加國際碳交易與投資行為。我國亦可以師法荷蘭歐洲人碳機

構與國際碳排放交易協會(IETA)合作的方式，在台灣內部成立一碳基
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金從事自願性減量計畫的投資，委託國際碳排放交易協會與國際間的

自願性減量額度交易市場接觸。 

若我國進行國內碳基金的募集，若考慮我國特殊的政治地位以及

參考世界銀行原型碳基金、全球環境機構的管理模式者，須考慮該碳

基金必須有下列的機構與功能。 

1.管理基金之法律主體 

成立碳基金必須成立一個法律主體，該主體必須可以取得並在碳

基金成立的宗旨及目的範圍之內管理及使用基金的財產。55該法律主

體也必須確定基金財產是獨立運作，而與其他的帳戶或資產有所區

分。由於投資者在投資碳基金之後，在信託契約中相對於受託人僅擔

任為信託人的角色，相對於其他投資人而言也是受益人的關係而已；

投資方並不會因此一投資行為而取得該基金的股權(partnership) ，或

因投資行為而形成為合股組織(joint stock association)、公司、委託關

係或其他非信託關係的法律關係。因此，管理基金的主體就必須是所

有投資人之外，而且是獨立運作的第三人。需特別注意的是我國未來

籌措成立碳基金時，若政府資金必須進入投資的話(例如空污基金或其

他國營企業投資)，政府將不能以行政機關作為基金的管理單位。 

2.要式契約，必須以書面為信託契約的成立要件 

基金的籌措期間可以由受託人之決定分段進行，但受託人必須在

基金的每個募集階段之內(從發起之日起算到截止日為止的期間之內)

與每一個參與投資的委託人簽訂受託契約(Participation Agreements)。

契約中應該要載明基金的募集金額上限，發起的時間以及各次募集的

                                         
55 Global Environment Facility, Instrument for the Establishment of the Restructured 

global Environment Facility, Article 1, para. 6, at 11 (2004).  
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金額限制，也必須要記載參加方各次及累計的委託金額。受託人唯一

的義務限制是不可以在募資期間結束後再接受其他人的委託或簽訂受

託契約。 

（一）基金運作之原則 

由於信託的基本原則是要有特定目的或利益存在才成立，碳基金

的運作基本上也應該有所限制。原則上碳基金(即受託人)的存在應該

是要(1)針對高效能減量排放的計畫提供財務援助；(2)平衡委託人及計

畫東道國家(Host Country)之間因為該溫室氣體減量計畫所滋生的利

益。56因此，在操作上(1)碳基金就應該針對那些要達成溫室氣體減量

的計畫提供財務支援並因此而為委託人取得具排他性的專屬權，該專

屬權以及該計畫實際減量數量(quantity generated by the project)都必須

經有獨立單位之認證與驗證；(2)該碳基金必須有能力依據合約約定的

事項將其所投資的減量額度權利移轉給委託人，不論委託人是直接購

買或是透過仲介購買。碳基金有義務要使委託人確定可以購得碳信用

額度數量，而該數量亦須確定係經由公正第三人認證機構認證，確定

交易的信用額度係依據UNFCCC相關規範而設計的溫室氣體減量計畫

所衍生者。碳基金同時也要確定投資標的計畫所衍生的信用交易額度

確實可以移轉，並且要依照各委託人所投資的比例(on a pro rata basis)

來分配投資所得的碳信用交易額度。57 

（二）投資標的之選擇 

受託人（亦即碳基金）有義務並應根據「投資標的選擇標準」

(Project Selection Criteria)及委託人明示於信託契約上的意願選擇投資

                                         
56 World Bank, Carbon Finance Unit, CFB Operational Cycle. http://www.wbcarbonfinance. 

org/docs/PCFOperationalCycle.doc  
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標的。58委託契約條款不得任意修改，除非受託人召開委託人大會通

知並取得出席人數三分之二以上的表決同意。59該信託契約之標的既

然是以取得碳減量額度並提供財務援助溫室氣體減量計畫為目標，受

託人就僅能以此兩個目的為限，參酌公約以及其他締約國會議的相關

決議內容制定投資標的之選擇標準，並經過委託人之書面同意而參加

投資。相關募集資金之過程必須透明而且以文字表達。由於投資標的

大多位於國外，在資訊不透明或是經驗不充足的情形下，委託人就必

須依賴受託人所提供的資訊以及情報。如何使受託人提供的資訊更為

透明確定以降低投資風險，政府在未來制定相關規範或是委託人在選

擇投資標的時都要小心注意；尤其應該注意各國的DNA(Designed 

National Agency)動態以及UNFCCC秘書處所發布的訊息及相關法令

法規。 

（三）付款程序 

信託契約中應該載明各委託人意欲參與各期投資的金額，並應該

約定一個付款模式。由於標的計畫的實施進度將會隨時間變動而變

動，因此受託人亦可以依照計畫進度分次向委託人請款或請求履行信

託契約的付款義務，亦或是在信託契約中載明分期付款的方式與期

間。60另外，基金的來源亦可以區分公法人與私法人兩種身分，信託契

約中可以要求公法人承購較大部位的減量額度，不過這將依照實際情

況而定。不過為了確保委託人可以準時且確定付款以維持基金的穩定

運作，受託人可以要求委託人使用較為確定的付款方式(例如開立本票

                                                                                                
57 Id. 
58 Id. 
59 參考GEF之規定。Supra note 55, para. 17, at 14. 
60 Supra note 56, para. 1.13. 
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或尋求保證人等等)並且有權利依照標的計畫的進行而自行決定向委

託人請款的時間。 

（四）委託人會議(Participants’ Meeting) 

由於投資者眾，為了監督基金的運作以及保護投資人之權益，受

託人應該每年定期召開委託人會議使委託人可以監督基金的運作情形

以及使用情況。61委託人可以行使的監督項目例如： 

1.審核及批准受託人的下一年度基金預算及經營計畫； 

2.使用超過三分之二出席人員的表決同意或批准基金的「投資標的選

擇標準(Project Selection Criteria)」、「投資標的之信用額度分配標準

(Project Portfolio Criteria)」62以及其他如委託契約條款修正等事項

等； 

3.提供受託人選擇投資標的時應注意之一般原則； 

4.由基金成立第二年的委託人會議開始，由選舉方式推選成立委託人

委員會(Participants’ Committee)，任期以一年為限以監督基金的日常

運作情形。 

受託人也可以依照實際需要而臨時召開特別會議 (Special 

Meeting)，63召開會議的會議通知則可以依據委託人的人數以及聯絡地

址散布的情形適當加入如電話或是其他電子方式的通知方法，例如視

訊或電子郵件等的通知方式。相關細節亦應該要在委託契約之內一併

載明以維護委託人之權利。如同公司法規範的公司章程規定，委託人

會議以及基金管理人之會議亦必須有會議的通知程序、法定表決人數

之限定、決議程序以及方式以及代理人的委託方式及程序等規範。 

                                         
61 Supra note 55. 
62 Supra note 56, para. 1. 
63 Supra note 55. 
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（五）委託人委員會(Participants’ Committee) 

委託人委員會(Participants’ Committee)應該成立來監督基金的運

作，人數應依其規模而定但應避免雙數委員人數組成64，委員會成員

可以由委託人的董事或職員擔任，每一個委託人僅能推派一人進入該

委員會。在相關的委員選舉辦法之中也應該規定委員會的產生以及推

選方式、任期以及資格限制，進而有委員會主席的推選方式以及其責

任範圍。若有委員會之委員無法行使其權利時，委員會的規範中亦應

該同時具有補選或遞補的方法及程序。委託人會議之職權如下： 

1.就基金日常運作之問題提供一般建議；65 

2.監督基金之運作並在受託人與其他人洽談參與投資以及簽訂委託契

約時，監督受託依人依據「投資標的選擇標準(Project Selection 

Criteria)」與其他人進行接洽與協商；66 
3.審核每一個投資標的之投資計畫報告(Project Concept Notes)以決定

該標的是否應該納入基金的投資目標之一；67 

4.在基金成立之後的十年間應該每一年定期在委託人大會中向各委託人

提供基金在每一個會計年度的費用的流向以及使用方式並提出建議；68 

5.監督每一會計年度基金固定開支(authorized expenditures)不超過委託

                                         
64 依原型碳基金的規範，該基金的委員會委員人數是由七人所組成。International 

Bank for Reconstruction and Development, Resolution No. 99-1, Amended and 
Restated Instrument Establishing the Prototype Carbon Fund, Article V, at 11- 14. 
http://wbcarbonfinance.org/docs/PCF_Instrument_06-09-08.pdf    

65 Id. Sec. 5.1, (a), at 11. 
66 Id. (b) 
67 Id. Sec. 6.2, at 15. 
68 Supra note 66, (e), at 12. 
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人會議通過的預算金額之百分之十。69 

（六）受託人之權利 

受託人必須取得信託財產並以委託人的利益為其信託目的。受託

人可以依據實際需要區分不同階段的基金募集時間以及募集金額，並

有權與各委託人協商談判並簽訂書面的信託契約。在簽立契約後亦可

以要求委託人在約定期間之內繳納款項並履行義務。其義務是必須為

委託人尋找適當的溫室氣體減量標的計畫並加以審核，而且要為委託

人與計畫主持國家洽談協商並確保取得減量額度，最後取得該額度並

依約定比例分配給各委託人。另外還必須要維持基金的日常運作並與

計畫主持國保持密切聯繫以確定計畫之順利進行。除此之外，為使基

金得以正常運作及有效營運，基金的現金管理以及相關的投資移轉均

允許受託人有權向其他商業銀行或金融機構以任何幣種進行短期融

資。而委託人亦應該同意成立一個管理單位負責日常的營運事項並由

基金的一定比例移轉作為營運管理之費用開支。 

（七）委託人違約或退出70 

若是委託人違約不履行契約義務，信託人應該以書面通知催告並

限定一定期間履行；若委託人仍無法履行合約之義務，則視同委託人

放棄所有權利，並無償轉給受託人。受託人必須將其違約之情形通知

其他委託人並使其他委託人得以承購其原本應履行之部位，亦即言其

他委託人擁有優先承購權。承購之價格可以市場價格計算或與受託人

協商談判訂定之。若有多人願意承購，受託人必須以承購人的原本投

資金額為標準，原出資額高之委託人得以承購較高比例之遺留部位。

                                         
69 Supra note 67, Sec. 6.4, (f), at 16. 
70 Id. Sec. 9.1, at 22. 
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如果有委託人決意退出並撤銷信託契約，應以書面方式通知受託人。

受託人在經過委託人大會三分之二以上出席人數的多數同意授權之

下，得以同意委託人解除信託契約並退出投資，受託人則必須將此決

議通知所有委託人；而有意願承購退出的部分的其他委託人，則必須

在收到決議通知後的一定期間之內向受託人表達願意優先承購的意願

以承接遺留的投資部位，承購之價格可以市場價格計算或與受託人協

商談判訂定之。 
儘管碳基金的籌組或設立是瞭解並且加入國際碳投資與交易的方

法之一，但未來我國所籌設的碳基金將受限於公約締約國資格的限

制，無法將資金直接投入其它開發中國家的CDM計畫，所以在組織設

計上就不會有組成東道國代表(Host Country Committee)71會議的可

能，這是跟其他國家的碳基金會產生最大不同之處。也因為資格的限

制，未來我國的資金必須透過其它公約締約國國家進行，方符合公約

中彈性機制所規範的格式。此一格式的限制亦將會降低我國公、私部

門籌組碳基金的意願。 

捌、我國溫室氣體減量法草案中之碳基金	 

為了減低國內溫室氣體的排放量我國政府很早之前就開始草擬法

案，準備相關的管制工具。雖然在民國97年12月行政院提出的溫室氣體

減量法草案已經在立法院通過二讀的程序，但仍有些許條文需要再討

論。不過整個行政院版的草案中尚未見到有相關基金的設置與規劃，反

而是由立法委員提案建議在中央主管機關之下成立「溫室氣體減量基金」

                                         
71 Supra note 64, Article VII, at 16-17. 
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72 。 

在委員建議的草案中該溫室氣體減量基金的來源是「拍賣或配售

配額所得、平台管理登錄的手續費、政府循預算程序撥款及其他」，但

是支用項目卻是「一、關於各級主管機關執行溫室氣體減量工作事項；

二、關於排放源檢查事項；三、關於補助即奬勵排放源辦理溫室氣體

自願減量工作事項；四、關於指定資訊平台建立、拍賣、配售及交易

相關行政工作；五、執行溫室氣體減量管理及管制相關工作所需之聘

雇事項；六、氣候變遷調適相關事宜之研擬與推動；七、關於氣候變

遷及溫室氣體減量之教育宣導；八、關於涉及溫室氣體減量及氣候變

遷調適之國際環保工作事項；九、其他有關溫室氣體減量及氣候變遷

調適研究事項。」 

從這九個基金的支用事項說明就可以發現:立法委員在審查會所

建議的溫室氣體減量基金並不是由募集的方式而組成的資金，與上述

國際間所倡議的碳基金形態不同。立法委員所建議之碳基金係以國家

預算撥給，輔以拍賣配額之費用等其它活動作為基金的財源，和國際

上碳基金的成立方式與財物來源不同；另外，立法委員所建議的基金

運用方式大多係以環保署推動、推廣國內溫室氣體減量之業務有關，

而與其它既存碳基金應用資金在國際碳交易或投資有關京都彈性機制

的基金不同；在組織上，立法委員所建議的基金也是屬於由環保署內

部統籌管理的一個財務單位，與目前國際間以信託契約為法律依據拘

束信託方與受信託方雙方的關係不同。也因為立法委員建議的基金其

支用項目有明文規定，故從事海外碳排放減量的投資活動並不存在該

建議案的基金支用項目之內，所以也無法應用此一基金的資金去從事

                                         
72 立法院第7屆第2會期衛生環境及勞工委員會，第31次全體委員會會議記錄，
第15條，第6頁。可參www.tria.org.tw/picture/down/20090212101705.doc 
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海外投資並交換碳額度。因此，綜合上述的討論可見，在我國行政院

目前研擬的溫室氣體減量法制之內，並不存在類似國外碳基金成型的

基礎，僅有國會的討論建議案中存在成立基金的建議。國際法中相關

碳基金設置的原則與範例，在我國目前的法制發展環境中尚無適用的

機會。 

玖、結論	 

成立我國碳基金僅僅是參與碳交易的初步準備工作之一，然而以

我國的經濟實力，應該足以提供或支援其他開發中國家發展溫室氣體

減量計畫的進行。在我國特殊的國際地位以及國際公約的限制下，利

用此一機制應該可以為我國的公、私營機構取得碳交易額度，進而創

造參與國際碳交易市場運作的機會，不僅可以為相關產業舒緩未來溫

室氣體減量壓力，也可以創造經濟財源舒緩廠商的經營成本，進而可

以創造綠色產業的契機，但可惜我國目前所準備的溫室氣體減量法草

案之中並未有這種碳基金設置的想法與計劃。不管是考量國內減量的

成本，或是提升創造綠色產業的發展，亦或是提高我國參與國際事務

之管道與實力等因素，都應該考慮並參酌與國外機構接洽與學習成立

碳基金的經驗。 
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The Categories of Carbon Fund under Climate 

Change Regime 

Yi-Yuan Su 

Abstract 
    The United Nations Framework Convention on Climate 
Change (UNFCCC) and Kyoto Protocol entered into force in 1992 
and 2006. They also created the global carbon investment and 
trading system under the climate change regime. Taiwan is 
preparing the Greenhouse Gases Emission Reduction Act and the 
establishment of the greenhouse gases(GHG) emission reduction 
fund involved. This article discusses the purpose of the new GHG 
fund and also analysis the structure of the trust funds under the 
World Bank.  The understanding of the operations and experiences 
of the carbon funds contributes the legislation of the new Climate 
Bill of Taiwan. 

Key words: Carbon Fund, trust, World Bank, new and additional 
          financial resources, Greenhouse Gases Emission  
          Reduction Drafting Act 


