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2015년 1월 12일, 녹색성장기본법, 배출권거래법을기반으로한국거래소 KRX가거래의주체가된 KRX배출권거래시장이개장하였다. 

본연구는해외에서성공을거두고있는배출권거래제도인 EU ETS, CCX 등과달리우리나라의탄소배출권시장이성공적으로자리잡지

못하고있는이유를선물시장의부재와시장에서외부참여자제한을중심으로이론적으로분석하고, 외부의경쟁적시장참여자를도입하

거나선물시장을도입하는정책으로시장을활성화시켜비효율이상당부분개선시킬수있음을이론적으로보여주고있다. 

배출권에관한의사결정

• 배출하는탄소의양은 w로정의되며, 사적이윤은탄소배출량의함
수 F(w)에의해결정
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• 매수호가는 B, 매도호가는 A라정의

• 매도호가에서매도를하려고할경우에는거래여부는확률적으로
결정된다. 매수호가에서매수를할수있을확률은 매도호가에 ,࡮ࡼ
서매입을할수있는확률은 로결정된다고가정࡭ࡼ

• 기업이매도호가에서탄소배출권을매입하는양을 ,൅ࢇࢋ 매도호가에
서탄소배출권을파는주문량을 െ로정의하며, 기업이매수호가에ࢇࢋ
서탄소매출권을매입하는거래량을 ࢈ࢋ

൅, 매도하는주문량을 ࢈ࢋ
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• 기업의 효용극대화식
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외부경쟁적시장참여자도입

• 외부경쟁적시장참여자의효용극대화식
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• Proposition 4. 외부참여자가진입하는데제약이없다면 ࡭ ൌ ࡮
가성립하게된다. 

• Proposition 5. 외부경쟁적참여자도입이사회효용을최대화시
킨다. 

• 기업의초기할당량이충분히작은경우의사결정예시

• 기업의초기할당량이 ഥ௦보다작은경우에는기업은매도호가와ݓ

매수호가를이용해서매수를하게된다. 이때 ݁௕
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큼의탄소배출권은매수호가에매수주문을넣고,
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은매도호가에서매수하게된다. 이경우거래후기대배출권보유
량은 E ࢝∗ ൌ 1 െ 가되며이를ܣ ഥ஺ݓ 로정의한다. 따라서평균적으
로한계효용이호가 A와같아지는배출권할당량인 ഥ஺가될만큼ݓ
만탄소배출권을매수하게된다. 이를그래프로나타내면 [그림 1]
으로나타낼수있다. 

결론

• 본연구는이미해외에서성공을거두고있는배출권거래제도
인 EU ETS, CCX 등과달리우리나라에성공적으로자리잡
지못한이유를선물시장을도입하지않고외부참여자가제한
된상황을중심으로설명하고, 이를통해발생할수있는비효
율을분석하고있다. 

• 이를해결하기위해서외부의경쟁적시장참여자를도입하거
나선물시장을도입하는정책이시장을활성화시킨다면, 배출
권시장에서의이러한비효율이상당부분개선시킬수있음을
보여주고있다. 

[그림 1] 기업의초기할당량이 ഥ࢝ ࢙보다작은경우

배출권할당량에따른참여기업의의사결정

• Proposition 1. 

• 기업의배출권할당량이특정수량 ݏഥݓ ൌ 1 െ
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기업은배출권을매도를하지않으며, 

• 기업의배출권할당량이특정수량 ഥ௥ሺൌݓ 1 െ
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기업은배출권을매수하지않으며,

• 초기배출권할당량이특정구간에있을경우ሺ∈ ሺݓഥ௦, ഥ௥ሻሻ매도호가ݓ
를이용하여매도하고매수호가를이용하여매수하게된다.  


