
   

光大一带一路绿色基金国际投资观察： 

CCUS（碳捕集、利用与封存）发展和启示 

 

2021 年 9 月，习近平总书记在陕西考察时指出，“煤炭能源发展要转化升级，

走绿色低碳发展的道路”。碳捕集、利用与封存（CCUS）技术是实现煤炭等

化石能源脱碳，实现工业脱碳的必要技术手段之一，对碳达峰碳中和具有重要

意义。从全球来看，发展 CCUS 技术同样凝聚了各国应对气候变化的共识。11

月 10 日，中、美两国在联合国气候变化格拉斯哥大会期间发布强化气候行动联

合宣言，也把 CCUS 列为合作重点之一。光大绿色基金从国际实践出发，站在

PE/VC 投资角度开展相关研究，现将成果简要分享如下： 

一、CCUS 是实现碳中和目标的关键技术手段 

（一）CCUS 是指对 CO2 进行捕集、利用和封存的相关技术组合。具体分为四

个环节：首先，由化石燃料以及生物质燃料电站、工业设施烟气中捕集 CO2 ，

或直接从空气中捕集 CO2。随后，将压缩后的 CO2 通过管道、船舶、卡车等

运输方式从捕获地运送至利用或封存地。最后，将捕获的 CO2 作为原料生产化

肥、食品饮料、用于油田提高原油采集率。或将 CO2 永久封存于陆地或海上的

地质结构中。2020 年，全球产生 337 亿吨 CO2，仅有 1.6 亿吨通过 CCUS 技

术被捕集后，被利用或封存。 

（二）CCUS 对能源脱碳、工业脱碳具有重要意义。一是 CCUS 是降低已运行

的火电项目（以煤电为代表）碳排放的最重要方式。这些电站碳排放量大，仅

煤电就贡献了全球三分之一的 CO2。为了保障电网稳定和供电需求，这些电站

无法大面积迅速关停，预计到 2050 年，仍将有 60%的煤电项目运行。通过

CCUS 手段降低排放，对实现碳中和目标至关重要。二是 CCUS 能够迅速提供

大规模制造低成本“蓝氢”方式。“蓝氢”是指装备 CCUS 的化石燃料制氢手

段，比“灰氢”（未装备 CCUS 的化石燃料制氢方式）更有效控制碳排放，同

时成本仅为“绿氢”（可再生能源电解水制氢）一半。在至少 10 年内，是最具

优势的制氢方式。 

 



   

 

图 1：绿氢、蓝氢、灰氢的成本下降预测曲线。图片来源：Hydrogen Council 

三是 CCUS 是水泥钢铁等项目的关键脱碳方式。水泥和钢铁生产排放的 CO2

占全球总排放约 15%。在其生产过程中，因化学反应产生大量 CO2，无法单纯

通过清洁能源替代避免碳排放。CCUS 是唯一或最高效实现深度减排的手段。  

二、CCUS 各环节技术整体发展处于初期，降本是关键 

（一）CO2 捕集是成本最集中环节，不同烟气浓度的捕集成本区别较大。CO2

捕集成本一般占总成本的 60%至 85%。按处理阶段主要分为两类：一是在化石

燃料燃烧后进行捕集，具体手段包括化学吸收、物理吸附、膜分离等。二是在

燃烧前进行捕集，具体手段如富氧燃烧、煤气化等。根据烟气中 CO2 的浓度不

同，捕集成本也有很大差别：对于 CO2 浓度较高的天然气，捕集成本在 15-25

美元/吨。对于 CO2 浓度较低的电站、炼钢厂烟气，捕集成本一般超过 40 美元

/吨，甚至可能超过 100 美元/吨。 



   

 

图 2：碳排放主要部门在不同浓度下 CO2 捕集成本。图片来源：国际能源署，

光大绿色基金整理 

（二）CO2 运输可依靠现有交通运输工具，管道是最经济方式。一般情况下，

CO2 捕集与封存利用不在同一地点，需要依靠现有交通运输方式进行转运。对

于大规模运输需求，管道是最经济、最成熟的方式，此外船舶运输也较为常

见。对于短距离、小规模的运输需求，可以使用卡车或铁路，但相对成本更

高。相比于 CCUS 其它环节，运输环节的技术发展空间较为有限。 

（三）CO2 利用已有近 50 年历史，全生命周期下的脱碳效果存争议。每年全

球对 CO2 的使用量达到 2.3 亿吨，主要用途包括作为原料生产化肥、食品饮

料、提高油田采油率等。其中，提高采油率（EOR）技术在大型 CCUS 项目中

最为常见：70 年代起，国际石油公司就通过将超临界 CO2 注入到枯竭油井，

提高原油流动性，进而提高采集率。根据国际能源署统计，全球超过

50%CCUS 项目使用 EOR 进行末端处理。但也有观点认为，EOR 的使用促进

了化石能源开采，从全周期的角度未达到“负碳”效果。 



   

 

图 3：目前 CO2 的主要用途分布。图片来源：光大绿色基金整理 

（四）CO2 封存能够有效产生“负碳”效果，需突破成本瓶颈。封存就是将捕

集到的 CO2 注入地下或海底的自然“容器”中，进行长期保存，避免释放到空

气中。适合 CO2 封存的地形主要包括两种：一是地质封存，即模仿自然界储存

化石燃料的机制，把 CO2 封存在地层中，具体包括废弃油气层、深层盐水层。

二是海洋封存，基本原理是利用深海庞大的水体体积及 CO2 在水体中较高的溶

解度，使海洋成为封存 CO2 的容器。成本方面，利用废弃油气层封存成本最

低，而陆上封存成本（中位数 10 美元/吨）低于海上（中位数 35 美元/吨）。

值得注意的是，在 CO2 利用环节提及的 EOR 技术体现了一定的封存理念，且

能产生正收益，但由于促进了更多化石能源开发，实际减排贡献有限，可以作

为封存的补充，但无法替代。 

三、全球大型 CCUS 项目多集中于北美，我国增长潜力大 

（一）全球 CCUS 呈现“三多”特点：CO2 多捕集于天然气处理项目，多用于

EOR 目的，多位于北美。根据国际能源署统计，2020 年全球共 21 个在运营的

大型 CCUS 项目，展现出三个明显特点：一是 CO2 大多捕集于天然气处理项

目。原因一方面是在于必要性：天然气在管道运输前需去除含有的 CO2，否则

易造成对管道的损坏。另一方面在于难度小：天然气中 CO2 浓度较高，捕集难

度较小、成本较低（15 美元/吨）。二是捕集到的 CO2 大多用于 EOR 驱油，

而非封存。“经济账”是最重要原因：CO2 用于 EOR 驱油可带来收益，在上

世纪 70 年代就开始被使用；CO2 封存造成成本，直到 1996 年，全球首个纯封



   

存目的项目——挪威 Slipner 海上气田项目才投入运营。三是大部分 CCUS 项

目位于北美。主要原因是美国对该类型项目的财政支持手段在前期相对充分，

且 CO2 管道较为发达，基础设施较为完备。 

（二）我国 CCUS 项目规模目前普遍较小，未来发展潜力大。根据生态环境部

统计，国内已投运或建设中的 CCUS 示范项目约 40 个，总处理能力 300 万吨/

年（全球大型项目单体处理规模一般在 100 万吨/年以上）。主要呈现两个特

点：一是项目规模普遍较小，与全球单体项目动辄上百万吨/年的处理能力有差

距。近年来，国内大型项目加速落地，中石油吉林油田 EOR 项目于 2018 年投

运，是亚洲最大的同类型项目，目前已封存 200 万吨 CO2。国家能源集团国华

锦界电厂 15 万吨/年是国内最大的火电 CCUS 项目，已于今年 6 月投运。二是

与煤炭相关项目比例较高，这与我国“富煤贫油少气”的资源情况密切相关，

未来围绕 CCUS+化石能源制氢的“蓝氢”项目值得期待。 

 

图 4：国内 CCUS 项目分布。图片来源：《中国 CCUS 年报（2021）》 

四、CCUS 技术设备项目受到风投资金关注。 

（一）碳捕集和碳利用相关技术设备是创投资金关注重点。CCUS 技术设备整

体处于发展初期。碳捕集、碳利用是短期内决定 CCUS 经济性高低的关键，投

资案例相对较多。一是在碳捕集环节，重点关注低 CO2 浓度的捕集技术降本增

效。2021 年 3 月， Svante 完成 1 亿美元规模的 D 轮融资，由淡马锡领投。其



   

设备通过固体吸附剂，分离水泥厂等项目烟气中 90%的 CO2，并与末端碳利用

环节形成良性联动，形成成本较低的 CCUS 解决方案。二是在碳利用环节，关

注增加 CCUS 经济性的同时，在全生命周期实现碳减排的技术，如建筑材料、

衍生燃料的制取。2021 年初，Carboncure 获得亚马逊、三菱投资。该公司设

备将已捕获的 CO2 以精确剂量注入湿水泥，生成碳酸钙，作为混凝土的成分使

用，提升混凝土强度，并将 CO2 以固体形式进行封存。 

 

图 5：CCUS 技术成熟度。图片来源：国际能源署，光大绿色基金整理 

（二）财政支持、碳定价是构建商业模型的关键。一类是财政补贴措施，如美

国推出的 45Q 税收抵免计划：为 CO2 的地质封存项目提供 50 美元/吨、EOR

或其它利用项目提供最多 35 美元/吨的税收抵免优惠。部分电力、工业项目因

此愿意配置 CCUS 设施，活跃在北美的 CCUS 技术设备企业也将 50 美元/吨视

为关键的盈利平衡点。另一类是碳定价措施，如全国碳排放交易市场在今年正

式启航，为碳排放合理定价，在“买碳（配额）有成本，卖碳有收益”的机制

下，推动企业自愿考虑采用包括 CCUS 在内的减排手段，为技术设备供应商提

供订单来源。 



   

（三）机构、个人参与意愿为商业模型提供补充。全球来看，一些国外创投项

目通过向机构、个人出售减排凭证，获得额外收入来源，对项目商业模型提供

有力补充。瑞士 Climeworks 近期完成 1.1 亿美元融资，是目前最大规模的

CCUS 技术设备投融资案例之一。该公司利用地热等清洁能源，由空气中直接

捕集 CO2，并向企业和个人出售减排凭证。微软、奥迪、科技金融独角兽

Stripe 都是其客户。由空气中直接捕集 CO2 的技术成本虽然较高（空气中

CO2 含量极低，捕集难度大），但优势在于“产品”透明性高、可计量，一些

大型跨国企业、个人愿为其“埋单”。 

 

图 6：Climeworks 的直接由空气捕捉 CO2（DAC）设备 

五、对我们的启示 

一是持续关注国际市场动态，预测未来投资方向。CCUS 是未来确定发展方

向，在国内也存在巨大增长空间。各国的政策支持手段各有特点，机构和个人

自愿参与碳减排意识也有差别。单从 CCUS 相关技术设备的投资来看，欧美市

场的创投项目和资金相对更加活跃，可以对国内产业发展、投资形成参考。 

二是关注国内煤炭能源转化升级和氢能并行发展机遇。相较于国际市场，我国

具备煤资源丰富、对氢能产业政策支持力度大等特点，具备制取“蓝氢”的先

天优势。投资机构可因地制宜，结合各地特点，以 CCUS 技术作为平台，推动

煤炭能源转化升级和氢能并行发展，使我国在 CCUS、氢能等实现双碳目标的

关键领域占据领先。 


