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前，生态文明建设得到了社会各

界的广泛关注。“建设美丽中

国、实现生态文明”逐步形成了社会的

共同愿景。中共中央、国务院9月21日发

布的《生态文明体制改革总体方案》中

明确了建立绿色金融体系的总体规划。

“十三五”规划建议也提出了“发展绿

色金融，设立绿色发展基金”。同时，

全球可持续发展进入了以绿色经济为主

驱动力的新阶段。

绿色金融体系是指通过贷款、私募

投资、债券和股票发行、保险、排放权

等金融服务将社会资金引导到环保、节

能、清洁能源和交通等绿色产业发展的

一系列政策、制度安排和相关的基础设

施建设。在发达国家或地区，与绿色金

融相关的制度安排和产品已有几十年的

历史，在推动绿色投资对经济结构转型

和可持续发展方面起到了积极作用。例

如，韩国政府2008年出台了《低碳绿色

增长战略》和绿色金融计划，大量投资

于保障全国生态基础设施的建设、低碳

技术的开发以及绿色生活环境，为韩国

经济发展提供了新的增长动力。

以PPP模式推动绿色产业基金发展

中国应推进政府和社会资本合作模式

(PPP模式)，加快建立统一规范的多层次

绿色金融市场，包括银行绿色化转型、

绿色债券、绿色基金、绿色保险、绿色

担保体系的构建，完善债券、股权、

基金、保险市场建设，积极发展排污权

交易，加快建立高效的绿色低碳交易市

场，满足多元多层次的投融资需求，提

高市场整体竞争力。英国绿色投资银行

目 是世界上第一家专门致力于绿色经济的

投资银行，它的作用是解决基础设施融

资中市场缺失问题，通过调动私人资本

来加快向绿色金融的转型。

绿色增长需要双轮驱动的PPP模式。

在新常态下，环保产业面临财政投入、

模式创新等多重挑战，中国的绿色增

长之路迫切需要金融创新来化解资金瓶

颈，运用好政府和市场两种力量，促进

新一轮可持续增长。从国际经验来看,单

靠政府资金已不能满足大量的公共基础

设施投资需求，迫切需要利用民间私人

资本进行公共基础设施建设。如PPP模

式，即公共政府部门与民营企业合作模

式将逐步成为项目融资的重要模式。PPP

模式以各参与方的“双赢”或“多赢”

作为合作理念，提高社会资本参与城镇

化进程的积极性。而引导民间资本参与

城镇化进程，包括设立绿色化民营银

行，也是重要的创新路径。

PPP模式助力绿色产业基金发展。

“十三五”期间，环保市场潜力巨大，

总的社会投资有望达到17万亿元。为推

动节能减排和绿色低碳产业的发展，绿

色产业基金可以引导社会金融资本加大

对绿色产业的投入力度，是绿色信贷

的重要补充。设立PPP模式绿色产业基

金，可以提高社会资本参与环保产业的

积极性，是推动绿色基金发展的重要路

径。如可以成立投资于区域环境保护的

流域水环境基金、土壤修复产业基金、

雾霾治理产业基金等。具体就是政府通

过特许经营权、合理定价、财政补贴等

公开透明方式，完善收益成本风险共担

机制，使投资者有长期稳定收益。而投

资者按照市场化原则出资，按约定规则

与政府共同成立基金，参与建设和运营

合作项目。基金可以通过银行贷款、企

业债、项目收益债券、资产证券化等市

场化方式举债并承担偿债责任。在实践

中，可以考虑以地方财政投入启动资

金，引入金融资本和民间资本成立绿色

产业基金，通过股权投资于地方政府纳

入PPP框架下的项目公司，子基金或项目

公司作为种子项目投资运作主体，对城

市绿色基础设施相关产业进行市场化运

作，自担风险，自负盈亏，政府授予项

目公司一定期限的特许权经营期。

发挥政府在资金筹集和投向等方面的

引导作用。在支持民间资本进入城市污

水处理、空气污染治理、城市园林绿化

行业领域等多项国家发展政策应该细化

和落地，可通过放宽准入、减免税收、补

贴和土地政策等措施来支持绿色产业基金

的发展。例如，健全财政对绿色贷款的

高效贴息机制，通过合理定价、财政补

贴等公开透明方式完善收益成本风险共

担机制，可以提高社会资本参与环保产

业和绿色城镇化建设的积极性。

推进“一带一路”绿色化的进程。

“一带一路”的绿色化投资中，仅能源

领域预计将超过5万亿美元，这给绿色产

业基金发展带来很多机遇。2015年3月，

致力于“丝绸之路经济带”生态改善和

光伏能源发展的股权投资基金——“绿

丝路基金”在北京启动，首期募资300亿

元，由亿利资源集团、平安银行、天津

生态城管委会等多家机构联合发起，这

是第一只投资于“一带一路”绿色产业

的PE基金。该基金联合全球合作伙伴，

运用PPP模式在“丝绸之路经济带”沿线

地区进行绿色投资，应对气候变化，推

构建绿色金融市场体系
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动改善生态环境,发展绿色经济。

“互联网+绿色金融”创新为绿色经

济发展提供了快速的融资平台。目前，

“互联网+”和PPP模式同时被提升到

国家战略高度，这对于国内节能环保产

业的股权结构、运营模式和融资路径都

带来巨大的创新动力。如何有效整合以

“互联网+绿色金融”创新为节能环保

绿色基础设施提供快速的融资平台，并

通过征信体系和信息披露等制度有效防

范风险，值得我们深入研究。P2G（个

人对政府项目）模式被认为有利于将互

联网金融与地方政府绿色基础设施建设

项目有效对接，对减轻政府公共财政举

债压力，破解地方政府融资难发挥积极

作用，但是要注意防范创新过程中风险

的博弈。同时，要有效保障投资人的利

益，真正搭建民间资金与政府项目之间

的普惠桥梁。

绿色债券推进绿色低碳城镇化

新型城镇化的重点发展方向是“智

能、绿色和低碳”，这已成为共识。在

城镇化的过程中，绿色建筑环保行业将

发挥排头兵的作用。京津冀协同发展、

长江经济带以及各自贸区的发展都需要

进行环保投资，水污染、土壤污染、空

气雾霾等的治理都需要来自于政府、市

场、企业以及国际力量的共同推动。其

中绿色债券在推进城市绿色化转型中的

作用将成为关注热点。而近期，人民银

行也在银行间市场推出了绿色金融债，

颁布了绿色债券支持项目目录等内容。

国际上，绿色债券是绿色基础设施

融资的主要工具，是为支持环境保护及

应对气候变化项目而发行的融资债券，

其投向主要包括可持续交通、可再生能

源、水利、能源效率改进(建筑和工业领

域)等绿色项目以及其他城市绿色基础设

施建设。自2007年第一只绿色债券发行

以来，截至2015年9月底，全球总共发

行了497只绿色债券，且发行量逐年递

增。2014年绿色债券发行总额为366亿

美元，是2013年的3倍多。考虑到中国

目前所遇到的环境挑战不仅包括减缓和

适应气候变化，还包括应对空气污染、

土地和水污染等，中国绿色债券的投资

范围要比绿色债券国际市场所包含的更

加多元化。

从发行主体而言，绿色债券可以分为

绿色市政债、绿色金融债、绿色企业债

等不同品种。绿色债券可以以较低的融

资成本为绿色信贷和绿色投资提供资金

来源，并减少期限错配的风险。从国际

经验来看，市政债的发行可以很好地解

决地方政府城镇化环保产业投融资的问

题。美国很大一部分市政债券用于环境

工程和能源建设，而日本和英国的污水

处理资金来源很多都是市政债。金融危

机之后，美国市政绿色债券市场持续升

温，并且发行了第一只绿色担保债券。

作为债券市场的创新品种，绿色债

券市场发展亟待相关政策的出台，除了

绿色债券和发行项目标准的界定，在资

金投向、信息披露、第三方认证、信用

评级、绿色债券指数、担保、次级债券

与再保险等信用增信工具、环境效益评

价、项目评估和资金使用评价体系等多

个方面也需完善。同时，可以考虑绿色

债券发行人或投资人提供税收优惠、优

惠绿色贷款机制、风险权重优惠、审批

快速通道、海外人民币离岸市场发行的

相关配套支持等政策优惠。同时，丰富

多层次的绿色债券投资者体系，包括养

老金、社保基金、主权财富基金等机构投

资者的培育对市场的发展也至关重要。

应构建绿色债券市场的协调机制。

从监管协调机制来看，经过多年的发

展，目前我国信用债市场形成了非金融

企业债务融资工具、企业债、公司债等

品种，分别由人民银行、发改委、证监

会监管。未来有必要建立绿色债券市场

的统筹协调机制，促进绿色债券市场的

规范发展和金融风险的防范。而市场的

发展一定要法制先行，包括完善债券发

行、交易、信息披露监管、做市商制度、

投资者保护等各项制度，为责任投资者创

造一个健康有序的市场环境，从而在市场

创新的同时有效防范金融风险。

绿色金融成为国际合作新动力

向国际看齐，与先行国家合作，无

疑是绿色金融在我国得以迅速发展的契

机。这是一个从个人银行到碳市场的庞

大的金融体系，它的产品是多元化的，

将来一定是绿色银行、保险、基金、债

券协同发展的格局。中国未来在进行融

资方案和产品设计的时候，需要有效激

活和开发市场，充分发挥政府和市场双

轮驱动的作用。

目前，绿色金融和节能环保产业也成

为中英、中美之间的国际合作重点。在

2015年９月举行的第七次中英财经对话

上，双方就确定绿色金融发展的国际合

作进行了讨论，并且达成了全球共识，

将共同推进全球绿色债券统一标准。而

亚投行、丝路基金、亚洲开发银行、国

际金融公司等在推动“一带一路”、亚

太金融合作、生态环保和清洁能源领

域、基础设施投资方面也更多强调环保

因素，国际投资的绿色化和环境社会责

任的承担也成为关注热点，绿色投资与

全球推动可持续发展和应对气候变化的

大势相辅相成。

从政策层面来看，涉及财政和金融

政策对绿色金融产品（如绿色贷款、绿

色债券和绿色基金）的支持，需要政府

部门、金融机构和监管部门的配合与推

动。总之，绿色化的实现要以法制为基

础，需要政府和市场的双轮驱动，监管

与市场的统筹沟通、环保理念的推广、

责任投资者的培育，以及绿色金融体系的

建设等共同推动绿色化发展的进程。■

作者系中国社会科学院金融研究所副研

究员，中国金融学会绿色金融专业委员

会副秘书长

（责任编辑  赵雪芳）


