陈亚芹：金融机构试水发行绿色债的第一手心得 
2015-04-21 中财气候与能源金融研究中心 
日前，中国绿色投融资对话平台专家研讨会暨气候融资高层论坛在中央财经大学举行。RCCEF独家推出兴业银行环境金融部市场开发处处长陈亚芹的发言摘要。
中国绿色投融资对话平台将持续推动相关话题的讨论、促进深入的跨界交流。


陈亚芹（兴业银行环境金融部市场开发处处长）
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绿色金融包括的业务领域范畴很大，像大气治理、水域治理都是长期工程，可能需要10年甚至20年才有可能见效，但同时又不具有现金流项目的特点。在国务院2014年43号文的要求下，这种类型的项目融资未来只能通过地方政府发债或者PPP的模式来进行，PPP严格来讲还要求市场的归市场，政府的归政府。从这个角度来讲，我觉得有必要把政府发行绿色金融债也作为我们的一个重要研究方向，比如政府在这一部分的资金募集比例，以及后续的资金使用办法，包括这部分资金在政府预算中的信用评级、信用保证程度，国家建议应该都有所规范，有所统一。

金融机构发行绿色债券，在国内我们其实已经做了大量的工作。在国际方面，我觉得这也是一个很重要的融资途径。我们在实践过程中发现有几个问题，就是目前国外金融机构在国际上发行的绿色金融债都经过了第三方的认定，这个第三方认定机构，目前都用的是同一家。中国政府能不能也帮助中国的企业培养第三方的认定机构？我们需要提供哪些数据，能不能提供？在实际操作当中还可能会有些问题，我认为我们中国也应该培养自己的机构。

第二就是资金回流的问题。募集资金是想要回来支持我们国内的业务发展，但在实际资金回流的时候又要再经过一系列审批通道，比如外汇管理，会受到一定额度的限制。建议在监管机构层面，做一定相应的沟通或变通。比如专门留一些额度，简化一下，开辟一个绿色通道。

在评级方面，五大行在全球已经有非常多的机构，国际知名度也非常高了，但一些国内商业银行在国际上的机构布局还不太多，在国际评级方面就是一个比较大的瓶颈。不知道能否从监管机构的角度得到一定的帮助，比如在与国外政府沟通中的一些市场规则，是否可以更多地考虑国内一些商业机构的实际情况，比如像金融机构加入赤道原则这样的因素，是不是可以直接作为一个加分项？

另外，绿色信贷的证券化也是一个很重要的途径。我们在2014年的时候尝试发行了国内市场上第一笔绿色信贷资产的证券化，当时取得了很好的市场反响，认购率达到了2.5倍，但是总的金额并不是太大，仅30多亿。其间我们也发现了一些问题，就是发行金额并不太大，这里面涉及到环保行业的共性，环保行业很多涉及到基础设施，它是一个弱经济周期的行业。但是这也决定了其薄本微利、运行期限比较长的特征。所以我们很多的信贷资产期限是很长的，而且定价是不高的。但是拿来进行证券化的时候，现在证券化市场能接受的期限还是有限的，而且投资人可能还是更关心定价，对于投向标的并不一定给予过多关注。所以我觉得有必要推进对投资人的教育工作，并进行一些相关政策的引导。

[bookmark: _GoBack]最后，在企业发行绿色债券方面，已经有了积极的进展。4月发改委发文鼓励生态环保企业发行专项债券，并给予简化审核手续、放宽企业资产负债率等政策倾斜，同时鼓励开展债券品种创新。此政策有望带动企业绿色债券市场的发展。
image1.jpeg




