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绿色金融推动自贸区可持续发展探讨

安国俊　　訾文硕

内容提要：在当前世界经济政治大环境变幻莫测的背景下，我国自贸区已形成“1+3+7+1+6”

的基本格局。为应对新冠疫情冲击，需稳定外资，优化外商投资环境和产业链布局，这为

自贸区发展带来挑战与机遇。同时，我国绿色金融市场也得到不断完善，绿色金融无疑可

以为自贸区的绿色可持续发展注入新的动力。本文系统梳理了我国的自贸区与绿色金融的

发展现状，同时从自贸区发展绿色金融的必要性与可行性出发，深入探讨绿色金融结合绿

色财政助力自贸区发展的路径与政策建议，以期推动“十四五”期间绿色开放发展理念进

一步落地实施。
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全球经济发展趋势已进入了以绿色经济为重要动力的新发展阶段。中国紧跟国际发展潮流，协调国

内和国外两个大局，并提出“创新、协调、绿色、开放、共享”的绿色发展理念（罗成翼等，2015）。

绿色金融是绿色经济产业推进发展进程中必不可少的制度保障，旨在以创造性的制度方式来引领越来越

多的民间资本投资低碳环保、新能源等绿色产业。目前，加快国内绿色技术及产业的发展步伐，建设美

丽中国，改善生态环境，已成为各方共识（安国俊，2016）。

在拉动经济增长的三驾马车中，投资和进出口发挥着不可或缺的关键性作用。作为对外开放交流的

平台，自贸区能够稳步推进外商投资和进出口业务，无疑是经济增长最有力的驱动者之一。受当前疫情

影响，政府更需重视全年的稳外资工作，推动更多外资企业复工复产。近日商务部发布了应对疫情进一

步改革开放稳外资工作的相关政策，发挥绿色金融支持自贸试验区、自由贸易港衔接外资的作用，推进

国家级经开区创新提升、优化外商投资环境，推动区域开放发展再次成为关注点。

一、我国绿色金融与自贸区发展概况

经过近几年发展，我国的绿色金融发展势头正好，绿色金融体系已相对完善且系统化。早在 2006 年，
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中央政府层面就已开始出台绿色金融相关政策。2015 年 9 月，“建立绿色金融体系”首次在《生态文明

体制改革总体方案》中提及。2016 年，七部门联合推行的《关于构建绿色金融体系的指导意见》作为世

界范围内第一部绿色金融的系统化政策文件，倡导包括绿色基金等绿色投融资的金融创新。2017 年，浙江、

广东、贵州、新疆、江西 5 省（区）建立分工明确的绿色金融改革试验区。随后“十九大”报告为绿色

经济未来发展前景提供了明确指示：构建市场化的绿色技术创新体系。2019 年的十九届四中全会同样强

调了绿色技术创新的必要性与重要性，再次强调推动绿色经济循环低碳发展。

近年来，绿色金融在我国迅速发展，绿色基金、绿色债券等新产品、新服务相继出现。人民银行统

计数据显示，2019 年全国主要金融机构本外币绿色贷款余额 10.22 万亿元，中国境内外绿色债券年发行

量超过 3600 亿元，自 2016 年来累计发行量突破 1.1 万亿元。截至 2019 年 12 月底，我国已有超 1300 只

政府引导基金，其规模超 2 万亿元，母子基金总规模超 11 万亿元。政府引导基金有向绿色基金转型的

潜力和趋势，未来政府引导基金将成为绿色基金的中坚力量。据中国基金业协会统计，证券投资机构中

16% 已经开展了 ESG/ 绿色投资相关实践，近八成开展了相关研究工作。在未开展 ESG/ 绿色投资实践的

投资机构中，84.6% 已对 ESG/ 绿色投资有所关注；未来 1-2 年，在尚未开展相关实践的机构中，超过半

数机构将有所行动。

2020 年是“十三五”计划收官、“十四五”计划出台的承上启下之年。在这一重要历史节点上，绿

色金融在生态文明建设、可持续发展、推动绿色开放等发展理念方面的作用应当得到进一步发挥，包括

将自贸区作为绿色发展国际合作的重要平台予以多元化支持。

我国政府历来对自贸区建设高度重视。十九大报告中提出，自贸区需要更大的创新自主权。2018 年 

4 月，习近平总书记代表中央提出支持海南全岛建设自贸区。2018 年年底，中央经济工作会议首次提出

从商品为主的开放向制度型开放转型的发展方向，这为我国新一轮开放点明了具体的实现路径。

当前我国体制改革面临的阻力明显变大，改革成本上升。同时，发展失衡的现象也出现在各个生产

部门和地区之间，故而在我国向世界贸易规则看齐的过程中，需要寻求一个相匹配的平衡位置。因此，

我国政府提出指定特定区域作为自贸区，利用先行先试优势进行实践，进而决定是否进行全国范围内的

大面积推广。2013 年 8 月上海浦东成立首个自贸区，也是基于这样的考量。

自贸区战略是开放性质的“质”的转变，是党中央在当前对外开放重要战略机遇期提升我国对外开

放质量和水平的一大创举，对我国在新一轮全球经贸规则重塑中提升话语权具有重要意义。目前我国自

贸区建设卓有成效。自 2013 年上海自贸试验区起，我国已初步形成“1+3+7+1+6”的新一轮全面开放格局。

在全球跨境投资创新低的背景下，2019 年我国外商直接投资金额 9415 亿元，比上年增长 5.8%。自贸试

验区引资作用不断增强，2019 年新设 6 个自贸区和增设上海临港新片区，18 个自贸区落地外资企业 6242 

家、利用外资 1436 亿元，占全国比重均超过 15% ①。

自贸区内金融领域的改革开放也备受瞩目。比起国外自贸区，我国自贸区具有“境内关内”的特征，

即自贸区内（除了保税区、保税港等部分地区）实行国内现行金融制度，并充分结合“自上而下”和“自

下而上”理念进行创新。这不仅有助于中央把握金融创新改革进程，也能够激发各地金融创新的积极性。

以上海、天津、广东、福建为代表的四大自贸区围绕外汇改革、人民币跨境使用、市场准入等方面

进行了大胆尝试，不同自贸区的金融创新方向因地制宜，各有侧重。上海自贸区以国际金融中心为定位，

①　数据来自 wind 和人民银行官网。
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强调在重要领域的突破和全面开放，广东自贸区以粤港澳大湾区为根基，天津自贸区着重于京津冀城市

群发展模式，福建自贸区围绕建设两岸合作推动政策。云南、广西、黑龙江等自贸区沿边金融开放特征

明显。目前各自贸区的金融创新点主要有：一是外汇管理改革创新，包括外汇宏观审慎管理、经常项目

和资本项目便利化趋势及跨境资本池流动管理。二是离岸金融业务创新，自贸区内开办外币离岸业务试点，

广东、天津等自贸区提出要积极发展离岸贸易，海南提出打造区域性离岸贸易中心。三是人民币跨境使

用方式创新，自贸区内积极创新人民币业务模式，鼓励开展跨境双向人民币资金池业务。四是绿色金融

创新，上海自贸区鼓励发展环境污染责任保险等绿色金融业务；天津自贸区支持企业发行绿色债券；河

北自贸区提出加快培育排污权、水权等环境权益交易市场；陕西自贸区推进“一带一路绿色投资”的合作。

表 1　第一、二批自贸区的金融创新案例数量

序号 领域
上海 广东前海 天津 福建

数量 占比（%） 数量 占比（%） 数量 占比（%） 数量 占比（%）

1 利率市场化 2 1.8 1 1.4 2 1.5

2 人民币跨境使用 13 11.8 2 2.3 5 6.8 10 7.4

3 自由贸易账户 19 17.3

4 外汇管理 2 1.8 3 3.4 7 9.6 9 6.7

5
跨境资金集中

运营管理
6 5.5 1 1.1 6 8.2 2 1.5

6 跨境融资 9 8.2 7 8.0 9 12.3 17 12.6

7 境内融资 4 3.6 9 10.3 10 13.7 17 12.6

8 市场准入 5 4.5 2 2.3 2 2.7 11 8.1

9 交易平台 15 13.6 5 5.7 2 1.5

10 债券产品 7 6.4 3 3.4 1 1.4 1 0.7

11 期货产品 3 2.7 1 1.1

12 产业基金 3 2.7 3 3.4 2 2.7 10 7.4

13 外汇交易 1 0.9 2 2.7 5 3.7

14 保险 16 14.5 14 16.1 4 5.5 11 8.1

15 资产证券化 1 0.9 2 2.3 5 6.8 3 2.2

16 融资租赁 3 2.7 2 2.3 19 26.0 6 4.4

17 绿色金融 2 1.8 3 4.1 0 0.0

18 金融科技 1 0.9 37 42.5 1 1.4 4 3.0

19 航运金融 4 3.6 1 1.1 1 0.7

20 离岸金融 1 1.1 2 2.7 2 1.5

21 金融监管 5 4.5 3 3.4 1 1.4 6 4.4

22 其他 6 5.5 6 6.9 7 9.6 27 20.0

合计 110 87 73 135

数据来源：王方宏、杨海龙《我国自贸区金融创新的特点、主要任务、成效与展望》，《海南金融》，2020 年第 2 期。

目前我国自贸区发展立法还不够完善，金融创新可借鉴经验不足，政策的约束与激励机制尚未完全
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匹配，中央顶层设计和地方区域试点、区域金融改革和宏观政策大局之间的关系有待进一步深化。需要

在已有改革经验基础上，进行更高质量、更有效率、更可持续的探索。同时绿色经济发展进程中也仍然

存在一定缺陷：统一的绿色金融标准体系亟待建立，绿色技术标准和评价体系尚未健全完善，相关支持

性政策有待加强；绿色企业资产质量堪忧，普遍面临一定融资困境；市场化激励手段不足，信息披露透

明度有待提升，政府还需加强引导国际机构投资者投资于绿色产业；科技成果转化体系和绿色技术环境

效益评估体系等还需进一步完善。

二、绿色金融及自贸区相关文献综述

近年来，中国对于绿色金融的创新和实践发挥了积极的引领作用。绿色金融的发展前景及成效检验

方面，马骏（2015）认为应提高绿色项目的投资回报率以吸引民间资金投资于绿色产业，鼓励机构投资

者进行绿色投资。马骏（2016）还提出了绿色金融的经济学分析框架，发现可以通过建立绿色投资网络、

提高消费者和投资者意识、增强上市公司的 ESG 透明度等手段提升社会责任。安国俊（2016）探讨了我

国绿色金融的国际经验以及发展现状，提出绿色金融市场的发展应以法律为保障，通过监管和市场的协

调沟通、政府和市场发挥双重推动作用等共同推动绿色化发展的进程。杨娉和马骏（2017）对比了绿色

金融在英国和中国的发展模式，认为中国自上而下的绿色金融发展模式对发展中国家来说极具借鉴意义。

陈雨露（2018）认为，要推动绿色金融深入各地落实，需建立全国统一、明确清晰的评价体系与考核标准。

马丽（2018）认为我国应通过法律体系建设、金融产品创新、政策性金融机构引导以及畅通信息渠道等

方式发展绿色金融。王韧（2019）构建了涵盖绿色金融、技术创新、绿色政策的指标体系并使用灰色关

联模型进行测算，得出需推进三者协同发展，从而增强整体协同放大效应的结论。秦雨桐和王静（2019）

提出绿色金融发展应创造健全的法制环境、深化激励机制、开发相应的产品与服务并完善环境信息披露

体系，建立健全透明的信息共享机制。岳娟丽等（2019）探讨了我国政府绿色发展基金的投融资模式，

从融资角度提出了多层次的资金结构池设计方案，从投资机制角度分类提出了相应的投资机制。纪晓丹

（2019）探究了“一带一路”倡议背景下绿色金融体系的构建问题，并根据实际情况提出一系列绿色金

融体系的构建策略。凌玲等（2020）通过全国投入产出表定量分析了我国绿色金融发展的成效，发现环

保产业对国民经济的拉动作用愈发明显，且环保产业和金融业之间的关联越来越紧密。雷博雯和时波

（2020）发现绿色信贷对商业银行绩效存在正向促进作用，同时有助于商业银行的流动性风险管控。 

在自贸区发展研究方面，程翔等（2019）认为自贸区中的金融创新应以实体经济为根本，做好顶层设计，

辅以有效具体的金融监管。罗贞等（2019）围绕跨境投融资、跨境人民币业务创新发展、外汇管理创新

等方面着重介绍自贸区金融创新实践，并从加强政策引导、增强金融服务功能、商业银行组织管理、风

险管控等方面探讨自贸区金融发展创新路径。杨大伟和孟丽（2019）讨论了自贸区内企业现存的法律风险，

并结合当地自贸区的特性提出针对性的建议。庄钰静和王敬波（2019）研究了我国自贸区的负面清单制

度，认为我国政府应不断调整外资准入的监管措施，进一步扩大对外开放市场，推动我国市场准入法律、

法规全面转型升级。韩剑（2019）认为推动区域一体化合作与自贸区联动发展，对于推动具有国际影响

力的城市群建设具有重要理论和实践意义。邢晓溪（2019）探讨了上海自贸区推进人民币国际化的目标

方向与具体路径，认为需要从利率市场化、汇率浮动、资本账户开放等方面推进人民币市场化体系建设。

侯彤昕（2019）提出在中国自贸区的发展和建设过程中应特别关注吸引外资，要积极打造系统完善的外

商投资体制，根据实际要求适当放宽外商准入并做好监管工作，为我国自贸区的全面发展和建设创造良
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好条件。 

对于绿色金融如何推动自贸区发展方面，杨帆等（2016）从政策、市场等多个角度为绿色经济产业

链构建提供了发展建议。章颖薇等（2017）提出应为中小企业发展绿色技术提供有力的政策支持，并与

自贸区的区位特点结合，开辟出创新的绿色金融发展模式。孙萌和宾建成（2018）从市场机制、畅通信

息渠道以及市场监管三个方面分析了福建自贸区绿色金融发展路径并针对性提出对策。谭异初和贾帅帅

（2019）分析了海南自贸区（港）绿色金融的发展现状及存在的问题，从法律法规、信息共享机制、产

品创新等方面提出了推动绿色金融落地的政策建议。赵祎琦（2020）探讨了建设离岸金融中心在我国金

融改革进程中的关键作用，对自贸区发展离岸金融提出具体措施。聂飞（2020）通过 PSM-DID 模型研究

发现闽粤自贸区建设总体上能够抑制地区制造业规模空心化和效率空心化，这对于我国进一步加快自贸

区建设以实现制造业空心化破局具有重要的政策启示。  

综上，近年来我国学者对绿色金融方面的研究越发重视，但在绿色金融如何与自贸区结合并实现两

者共赢方面，目前我国文献还缺乏一定的时效性及系统性。本文围绕绿色金融如何推动自贸区可持续发

展进行系统梳理并提出多层次的建议。

三、在自贸区发展绿色金融的必要性和可行性分析

环境外部性理论是绿色金融体系发展的重要理论支撑，从外部性角度，能够解释绿色金融发展的

必要性，也能够为政府参与绿色金融体系构建提供理论依据。具体来说，传统的金融市场会忽略企业

生产带来的环境负外部性成本，从而引起环境污染和资源浪费等现象。构建完善的绿色金融体系，则

能够使参与方的活动受到约束，促使生产带来的环境负外部性转化为内部性。另外，政府、金融机构、

个人以及企业等都在绿色金融发展中扮演不可或缺的角色，要真正使绿色金融发挥作用，就需要政策、

资本、技术以及上下游产业等多层面支持。在现实背景下，如何实现对传统产业的绿色化转型升级，

淘汰落后产能，实践环境友好型经济已经成为中国经济问题的重中之重。绿色金融作为以绿色可持续

发展为目标的金融手段，可以有效解决绿色企业面临的融资问题。同时，绿色金融对缓解经济与环境

矛盾、保障经济绿色发展具有重要意义。

可持续发展是绿色金融的核心目标之一。欧盟近期通过新版《循环经济行动计划》，发布最新绿

色债券标准，力图寻求绿色转型；世界银行首个绿色农业基金项目落地河南。国内也进行多方面绿色

金融创新，中国平安集团签署“一带一路”投资原则，兴业银行落地首单绿色矿山修复项目，金融科

技也开始在绿色金融方面显效。联合国的《2030 年可持续发展议程》（SDGs）从 2016 年起开始执行，

可以预见的是，这将为中国的金融市场创造更多“风口”。同时，中国政府也在不断努力推动绿色金

融深入发展：2017 年，中国人民银行在宏观审慎评估中增加了绿色信贷；国家发改委每年更新绿色产

业相关指导文件；证券监管机构和证券交易所致力于在 2020 年为上市公司建立强制性的 ESG 披露框架，

这些对于建立绿色金融投融资的标准和市场基准发挥了重要作用。

目前我国绿色金融相关政策和机制在自贸区落地实践具有深远的意义。第一，绿色金融在国内的

进一步实践落地是循序渐进的过程，同时在各地区之间落地程度有所差异。充分利用自贸区的政策优

势，促进绿色技术及资金的顺畅流通，引导区内形成自贸区特有的发展绿色金融的实践经验，向未来

更深程度的绿色发展提供参考。第二，自贸区是全国开放的前沿，而绿色金融的国际合作也会优先推

进绿色技术和绿色产业在自贸区的落地。第三，在自贸区推动绿色金融是提高中国世界地位的重要推
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动力之一。在全球日益重视可持续发展、应对气候变化与环境治理的过程中，中国扮演的角色越发重要。

中国以发行绿色债券等方式募集资金并用于支持“一带一路”沿线国家的可再生能源发展和绿色基础

设施建设，充分体现大国责任与担当，也为进一步拓展可持续发展的国际合作提供了契机。

同时，中国也处于建立绿色金融体系的快速发展阶段，从绿色金融助力自贸区国际投资合作、绿

色技术创新、离岸市场发展、人民币国际化与跨境资本流动等各方面都已经具备了可行性和基础。第一，

可以充分利用自贸区强大的制度保障和经济基础优势，为绿色技术、绿色企业发展提供优渥环境，并

为绿色金融在全国范围内的推广提供参考和经验。第二，绿色金融是全球经济发展下一轮的风口，自

贸区作为对外开放的窗口，当地政府应紧跟全球潮流，争取在其中寻找到最适合我国自贸区的绿色金

融发展模式。第三，自贸区选址均为我国沿海地区、省会城市以及对外开放程度较深的地区，金融市

场相对完善，具有丰富的发展绿色金融的资源要素禀赋，有利于自贸区成长为绿色金融国际创新中心。

如，深圳作为自贸区之一，建设有深圳证券交易所和排放权交易所。深交所在全球各大交易所中交易

活跃度较高，并且可以通过创新绿色金融产品、构建与国际社会衔接的 ESG 考核标准等措施推动我国

金融市场中的绿色经济体系建设。第四，自贸区内涌现大批优质产业群，绿色产业可以与其特有的优

势产业链、特色经济结合，进而迸发更强劲的发展活力，促进区域实体经济繁荣发展。像上海、深圳、

广州等自贸区内拥有大量先进发达的产业链，如新能源、5G 技术、生物制药等。疫情冲击之下，医药

产业、生物制药和大健康产业链的创新成为重中之重，但受到全球疫情冲击，物流运输及产业链上下

游畅通性将受到影响。自贸区正拥有推动支持这类产业链的开放环境，提供信息集中、对外开放的渠道，

从而在疫情关键时刻稳住产业链完整性与畅通性，助力实体经济可持续发展。第五，从绿色金融改革

试验区的发展成果来看，各试验区纷纷建立起相对完善的省级绿色金融体系，发行了多种创新型绿色

金融产品，各区绿色金融风险防范化解机制也基本构建成，绿色金融的区域发展从多维度得到推进，

这为绿色金融推进自贸区的发展奠定了基础。 

四、当前自贸区绿色金融发展情况

（一）上海自贸区

2015 年李克强总理在视察上海时指出，要在自贸区发展建设中实践“创新、协调、绿色、开放、共享”

的发展理念。随后，“十三五”规划中提出深入发展绿色金融，促进绿色金融产品创新。2019 年，国务

院发布《中国（上海）自由贸易试验区临港新片区总体方案》，上海自贸区的发展前景得到进一步的明确。

2020 年初临港新片区境内贸易融资资产跨境转让业务试点正式启动，这是助力上海自贸区发挥金融改革

创新引领作用和金融对外开放先行先试作用的又一项重要举措。近期的“示范金融十六条”以建设体系

化绿色金融服务平台为中心提出具体措施，绿色金融逐渐成长为支撑长三角试验区生态绿色体系化发展

的不可或缺的力量。

上海自贸区金融机构凭借自身发展的优势，积极参与引导低碳节能产业的发展和绿色产品的改革创

新，努力打造金融中心“绿色品牌”，作为全球有影响力的国际金融中心，为绿色金融的体系建设与国

际合作开拓道路。上海自贸区作为政策先行者，通过长三角绿色发展基金等工具创新，其与绿色金融的

有效衔接也会推进国际金融中心和科创中心作用的有效发挥。

（二）深圳自贸区

目前深圳的绿色信贷、绿色基金业务发展迅猛。目前深圳已有十余家基金公司发行混合型、指数
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型等多种绿色基金产品，环境污染责任险在绿色保险中占据主流，总额占比超过 80% ①。

同时，深圳作为首批通过国务院审批的可持续发展创新示范区，在创新中引领大型城市发展潮流，

充分发挥了创新示范区的作用，为未来持续深层次推广低碳环保发展奠定基础。深圳市可持续发展规划

中确立 2025 年目标，力争成为国际领先的低碳绿色发展城市，刺激经济增长中创新的源动力，加快构建

现代绿色低碳产业体系，加快发展绿色技术领域创新，同时深入打造有利于科技创新的金融业态。

（三）海南自贸区（港）

海南省凭借优良的外部环境和政策优势不断对绿色金融的落地实践进行探索，2018 年海南省政府

出台了《海南省绿色金融改革发展实施方案》，鼓励以绿色金融支持海南主要产业发展，海南自贸区（港）

的绿色金融体系得以初步建立。2019 年 5 月，国务院发布《国家生态文明试验区（海南）实施方案》，

从机制、创新、监管等多个方面对海南开展绿色金融工作提供了政策支持。以贸易投资自由化便利化

为重点，提高优化营商环境的制度建设，推动实施海南自贸区（港）政策制度体系。同时，海南省政

府积极部署自贸港建设基础设施，全力推动复工复产，为自贸港建设创造有利条件。

目前，海南的绿色信贷、绿色保险等产品制度不断得到完善与健全。海南银行业以自身特色定位

和优势结合本省的实际发展情况，制定了侧重点不同的绿色信贷政策，如邮储银行重点支持旅游业、

特色农业等行业的融资需求。海南保险业则充分利用了“保险 + 银行 + 政府”这种风险补偿机制，以

信贷作为保险的担保，帮助解决中小企业的贷款困境。另外，海南省政府不断加强绿色基金领域的建设，

设立多个绿色产业基金，如环境清洁发展基金、热带农业产业发展基金等。同时海南省在构建信息披

露平台、绿色金融产品创新等领域加强国际合作。

此外，海南的绿色经济产业聚集区在扩建中。通过采取导入优质金融资源、创新绿色金融工具等

措施，吸引社会资本支持绿色产业项目，为海南推进绿色金融建设提供高效开放的平台。

（四）陕西自贸区

陕西自贸区是党中央、国务院 2016 年批准设立的第三批自贸区。陕西自贸区积极参与“一带一路”

和全球范围内的供应链、价值链，力争变成资源配置环节中的重要枢纽，不断推动西部大开发和区域

经济进程。

从 2015 年开始，陕西陆续设立了 28 只、总规模约 835 亿元的产业发展基金。2017 年 8 月，陕西

第一支绿色企业债券发行，同时也是全国首支以地方融资平台为媒介的绿色债券；陕西金融控股集团

于 2018 年 3 月发行价值超 10 亿元的绿色企业债券，并有 5.5 亿元被投向陕西绿色投资基金有限公司。

近年来陕西通过绿色金融产品创新带动“一带一路”的国际合作，推动陕西自贸区的绿色金融及

西部绿色技术的蓬勃发展。同时，以西安银行为代表的城市商业银行对环保行业制定相应的绿色信贷

标准和评价体系，结合金融科技的支持，极大促进了陕西自贸区绿色金融业务的发展。 

五、自贸区发展绿色金融的路径探讨

在我国倡议推动下，绿色金融的国际合作无论对 G20 国家、双边合作框架， 还是“一带一路”的绿

①　  数据来自蒙艳《深圳绿色金融发展现状及建议》，《资源节约与环保》，2019 年第 9 期。
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色投资原则都得到广泛认可，而自贸区作为中国对外开放国际合作的窗口，发展绿色金融对于吸引外资、

推动跨境资本流动和加强国际合作无疑具有可持续的推动力。

（一）以宏观策略组合推进自贸区绿色金融发展

1. 坚持绿色财政和绿色金融等宏观政策发挥多轮驱动作用

通过金融、财政、税收方面的政策措施以及法律支持，细化社会资本参与绿色项目的财政贴息办法、

补贴办法、税收优惠政策、项目优先准入等优惠政策，以此吸引更多的社会资本，降低项目运营的风险。

以政策调整的手段来不断拓宽绿色企业的融资渠道，鼓励民间投融资、政府资金、国外资金等多方参与

的投资主体结构，积极推广金融机构投贷联动的试点，为绿色产业发展创造良好的激励机制。通过绿色

信贷管理、评估贷款环境风险标准等方式方法有意识引导银行贷款投向绿色产业和绿色技术。

构建绿色投资项目的风险识别、补偿机制，通过政府担保以及保险体系降低投资风险。建立绿色产

业信息交流平台，缓解绿色金融市场交易中的信息不对称问题，加强对“漂绿”行为的防范。同时，建

立起相应的绿色基金约束与激励系统，引导社会资金投入。政府需要完善绿色考评体系与考察标准，提

供融资支持（如融资租赁、担保基金）、税收减免、绿色金融通道等，减免绿色低碳行业的增值税、消

费税，及时发布环保相关的税收优惠政策，安排绿色发展专项引导基金。

2. 培育多层次绿色金融市场

融资约束也是绿色低碳产业经济发展的一大阻碍。建议政府加快展开和社会资本的合作项目，鼓励

创新型绿色金融产品创新；大力扶持绿色产业 PPP 模式；加强引导鼓励责任投资和 ESG 市场（杨帆等，

2016），推动绿色金融市场多元化发展。推动开发“互联网 + 绿色金融”新模式， 提供多样化的绿色金融

融资渠道。另外，可以通过优惠政策提高绿色金融市场的活跃度，使得市场内绿色金融的参与主体范围

扩大，激发市场活力。引导资本市场服务于绿色企业，疏通科创板、创业板通道。鼓励引导绿色技术企

业上市融资，推动发展多层次资本市场和并购市场，建立健全绿色技术企业投资者退出机制。

引导自贸区大力支持壮大优质企业，加快引进先进产业链龙头企业。鼓励制造业企业运用新技术，

瞄准产业链关键环节和突出短板，实施先进制造业集群培育行动，推动现代服务业、制造业驱动型发展。

鼓励金融机构按照市场化原则，增加对自贸区绿色制造业企业的中长期贷款和信用贷款投放规模。

3. 发挥责任投资和 ESG 标准对绿色投资和可持续金融的指引作用

2019 年，国务院金融稳定发展委员会发布了 11 条金融业对外开放措施，旨在降低全球投资者在中国

投资以及中国投资者在海外投资的壁垒。这项政策改革包括责任投资和 ESG 标准、可持续发展目标（SDGs）

和气候变化等概念。自贸区作为对外开放的广阔平台，在适应全球资产管理的趋势、推进 ESG 投资、吸

引绿色投资者，提高机构社会责任方面发挥着重要作用。

差异化的投资理念推动了全球绿色基金投资标准体系的构建，包括联合国发起的责任投资原则的

ESG 标准，可持续发展的主题投资，比如清洁能源、绿色技术、垃圾处理、可持续农业等方面的投资，

这些都值得我国在绿色基金投资的引导机制方面予以关注和借鉴。我国应借鉴国际经验，制定绿色基金

的责任投资管理制度和绿色投资指引，丰富 ESG 评价指标体系，改善投资决策机制，完善绿色投研体系，

为全面践行 ESG 责任投资、推动绿色可持续发展奠定基础。同时应积极鼓励责任投资论坛等组织开展研

讨活动，发挥社会团体和智库的力量。

4. 自贸区、可持续发展创新示范区与绿色金融改革试验区创新有效衔接

2016 年底，国务院提出在“十三五”期间建立可持续发展创新示范区的战略规划，以创新带动经济发展。
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当前我国可持续发展创新示范区的全国布局初现雏形，建议将可持续发展创新示范区、绿色金融改革试

验区和自贸区建设有效衔接，未来自贸区发展可以积极借鉴绿色金融改革试验区的经验，结合可持续发

展创新示范区、绿色城市发展、区域经济一体化、“一带一路”绿色投资原则等相关顶层设计和落地实

施等有效推进。

推动绿色技术、绿色专利、生态环保、医疗技术等相关产业在上述地区的落地，在自贸区内建立多

层次绿色金融组织体系、推动形成多元化的绿色金融服务体系。同时，通过发展绿色投资者来推进可持

续发展，发展民间资本、金融机构、政府资金等多元主体投资结构。

新冠疫情对全球经济和供应链带来巨大的冲击，应加强对可持续发展创新示范区和自贸区建设的重

视，在疫情的特殊背景下出台的各种经济刺激政策措施，如税收优惠、补贴、担保等，也应该强化绿色

筛选的标准和要求，有效引导绿色投资发挥可持续增长的推动力。

（二）绿色金融工具创新

1. 大力发展绿色债券

完善自贸区内绿色债券市场的基础设施建设。虽然我国关于绿色债券的顶层设计基本完善，但自贸

区内相关的基础设施还有待进一步加强建设，绿色债券发行量尚处于起步阶段。当地政府应通过优惠政

策引导绿色债券、绿色基金等业务，推动绿色市政债、绿色企业债发行。需加强人民银行、财政部、银

保监会、发改委、证监会、交易所等之间的协调合作，健全绿色债券考核监督标准。推动市场发展的政

策机制的出台，包括标准界定、资金使用以及信息披露、担保机制、项目效益以及环境效应考核、流动

资金投向标准等多个方面完善（安国俊，2016）。也可适当借鉴欧美国家经验，利用自贸区以及政策优势

来引入国外绿色投资者以推动绿色技术的落地。

近年我国政府陆续出台绿色金融债、企业债等相关发行政策。国际经验表明，市政债券可以为绿色

低碳产业的资金来源问题提供较好的解决方案。建议未来在风险可有效预防的前提下，鼓励自贸区发行

绿色市政债券以引导投资者参与，推进低碳绿色城市建设。可以通过税收优惠、担保、贴息等绿色财政

政策与绿色金融政策有效结合，为自贸区投融资改革提供创新工具。同时，引导支持国外投资者投资于

国内绿色债券市场，密切货币当局、监管部门以及政府部门间的合作，切实推动中国金融市场开放进程。

2. 绿色基金推动绿色技术创新

当前，随着全球化的快速发展，城市污染和资源短缺的压力日益突出，全球市场对于绿色低碳的国

际投资以及环境社会责任的承担日益关注。绿色基金作为内外资合作的重要工具之一，可以有效发挥政

府和市场的合力，解决基础设施融资中市场失灵的问题。推动绿色技术创新在自贸区的实践，鼓励设立

中外合作的绿色基金，发挥政府资本的引导和激励作用，发展政府机构、金融机构、国内外资本共同参

与的多元化投资主体、对境内外机构参与绿色基金市场予以支持，推动绿色产业推广及技术转化。促进

绿色基金投资区内节能减排相关项目，为自贸区引进成熟的绿色技术和企业提供资金支持。建立政府担

保机制，为绿色企业提供融资担保等金融支持，鼓励自贸区引入国外创新技术及龙头企业，发挥创新的

驱动性作用①。同时，建议通过绿色基金开展全球合作，利用“一带一路”倡议进行绿色投资和绿色技术

研发，实现“一带一路”绿色化发展。

目前，我国已在江苏、山东、新疆、浙江、陕西、海南等多省市设立绿色产业发展基金。2020 年 4 月“两

①　参见《国务院关于积极有效利用外资推动经济高质量发展若干措施的通知》（国发〔2018〕19 号）。
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山理念”发源地湖州建立总规模 500 亿元的绿色产业基金，以助力绿色技术产业发展。未来应鼓励符合

条件的外资股权投资机构在自贸区内发起管理创业投资基金，通过政府和商业结合的合作模式促进绿色

投资参与度。借鉴国际经验，吸引民间资本进入自贸区内参与绿色投资基金、中外合作绿色基金、绿色

专利、绿色技术成果转化基金、战略投资基金、创业投资基金等，为符合政策条件的企业提供资金支持，

引导创新融资渠道，如贸易融资、绿色租赁融资等。同时，健全完善绿色证券政策以支持环保企业上市，

适当降低审核标准和交易成本，增强市场透明度，完善上市公司的环境信息披露制度。可以考虑在自贸

区设立多层次担保基金，以缓解区内环保企业在绿色技术创新过程的融资问题，推动绿色技术的创新发

展（安国俊，2017）。

3. 推进构建绿色资产 / 项目评估筛选框架和指标体系

在国内，由于环境挑战的相对多元性，绿色资产 / 项目的涵盖范围相对广泛。另外，不同行业、类型

的绿色资产 / 项目其环境目标、环境绩效表现形式存在差异性，基金绿色投融资重视对绿色资产 / 项目环

境目标和环境绩效的阐释和披露，成为增加市场认可度和信心的关键。而资产 / 项目识别界定标准、环境

绩效评价指标、核算方法、环境信息披露，这些是规范建立完善的基金规则的重要内容。探索符合地方

特点的绿色金融支持实体经济绿色发展的政策体系，这对绿色资产 / 项目的识别和界定标准提出了新要求

和新挑战。

相对于国际相关绿色准则和标准，国内相关绿色标准支持的行业领域相对更为广泛。除了与国际相

关标准在应对气候变化、生物多样性方面的共识之外，国内标准也涵盖环境污染治理、资源节约主题。

这与中国现阶段面临严峻的环境污染挑战和资源匮乏阶段性挑战相关。在中国境内建立绿色基金，并且

在国内不同自贸区开展绿色投融资资产 / 项目筛选评估时，需要考虑地区产业结构特点，关注所在地区面

临的主要环境挑战，服务于地方绿色转型重点，在有效规避风险，促进环境目标实现的同时，以金融科

技 + 绿色金融创新为自贸区绿色发展提供投融资路径。

（三）加快自贸区内制度创新

1. 推动绿色金融离岸中心建设

建设金融离岸市场是推动自贸区快速发展、推动人民币国际化的重要路径。建议将离岸中心建设与

绿色金融建设结合，丰富离岸市场金融产品，为绿色企业、绿色技术发展提供更加多元的资金支持。

推动绿色金融离岸中心的设立，为境外机构投资者提供开放自由的平台。丰富市场参与主体，通过

绿色银行、绿色基金、绿色债券、绿色保险、绿色信托等创新型金融工具，稳步推进相关投资管理、保

险、技术的研发。引导人民币作为主要货币参与自贸区和“一带一路”沿线国家的跨境贸易与投资，鼓

励使用跨境电子商务人民币结算，鼓励自贸区内金融机构在符合条件的情况下发放境外项目人民币贷款。

围绕贸易自由和投资自由理念，建设自贸区金融对外开放基础平台，建立与自贸区发展匹配的本外币账

户管理体系，推进跨境投融资便利化。

根据本国国情来运作绿色金融离岸中心，引导绿色资本进行跨国投资。加强绿色金融离岸中心的监管，

充分发挥法律法规功能，及时预警潜在风险。保持上海等自贸区、海南自贸区（港）与香港以及境外自

贸港、金融中心的互动对接，保证资金顺畅流通、绿色技术及时完善。构建数字化、智能化的投融资平台，

利用大数据、云计算等科技手段完善金融服务体系。

2. 利用孵化器助力绿色金融发展

自贸区具有得天独厚的政策优势，为孵化器的发展提供了便捷平台。广东自贸区是我国孵化器构建

最成功的自贸区之一，目前已利用孵化器成功孵化创业团队 300 余家。绿色金融的推动可以为自贸区孵



127

2020 年第 5 期

化器内绿色科技的转化提供优越的环境，并辅以绿色财政等服务支持。海外的科技孵化器大都注重于产

业创新和技术研发，通过主导企业的集聚效应和示范带动，打通创新要素流动渠道。我国同样可以借鉴

这种发展思路，以绿色技术创新带动绿色产业链发展，可以从人才服务、技术及基础设施服务等方面入

手。一是大力引进绿色技术和绿色专利人才，构建完整的绿色技术创新创业人才培养体系。二是重视自

贸区内绿色企业技术研发创新，利用自贸区的国际开放平台，推动国际绿色技术和产业在中国落地实践。

三是完善绿色孵化器投融资的机制，有效缓解投融资双方的信息不对称问题和创业企业面临的融资困境，

健全风险投资引导机制，发挥自贸区对绿色技术企业的支持力度。

3. 配套政策提供法制保障

首先，政府应出台一系列支持保障绿色金融在自贸区开展落实的制度条例，从法律角度保障绿色金

融配套建设。其次，自贸区本地政府可根据自身发展特点进一步完善相关政策。例如，出台绿色资产交

易相关法律法规、绿色企业上市条例、绿色知识产权保护条例等，全力发挥政府扶持作用，以鼓励绿色

产品创新。另外，推广绿色技术环境效益评估体系和科技成果转化机制等保障机制，以增强金融机构应

对风险的信心和能力。

同时，健全科技成果转化激励机制和运行机制，尝试试点知识产权所有权长期化，以知识价值为指向，

积极引进人才。健全绿色技术知识产权管理保护机制，打造一批具备知名品牌和核心知识产权的优质绿

色企业。

（四）开展自贸区绿色金融的区域合作与国际合作

1. 推动绿色金融的“基础设施”与区域一体化金融合作

进一步重视对创新型人才、技术的政策支持，推动市场化绿色技术创新体系完善。发挥上海科创中心、

长三角一体化绿色发展先行示范区作用，发挥京津冀一体化和雄安自贸区的辐射力和影响力，落实粤港

澳大湾区的绿色经济和自贸区发展相关政策，出台支持利用外资、绿色技术转移转化众创空间的政策，

加强创新人才融合和培养，有效吸引先进的绿色技术、人才和国际资本在自贸区的落地和实践。允许高校、

科研院所和国有企业的科技人才按规定在区内兼职兼薪、按劳取酬。鼓励创投、风投和各类产业投资基

金加大对自贸区企业“双创”支持力度。

建议自贸区内建设国际合作园区，积极引进绿色行业的跨国公司。鼓励自贸区在绿色投资贸易便利

化等重点领域加大改革力度，充分发挥引领示范作用。支持符合条件的自贸区建设外贸转型升级基地和

投资公共服务平台、绿色资产交易平台，推进关税保证保险改革等配套机制的完善。

2. 绿色金融国际合作推动自贸区国际投资

高效的国际合作是推动各国绿色低碳产业发展的驱动力，中国倡议并在全球范围推进发展绿色金融

的共识。面对疫情冲击，自贸区作为国际开放的窗口，再次成为吸引外资促进国际贸易平衡发展稳增长

的重要平台。区内企业在优惠政策支持下可扩展对外开放业务，当地政府应进一步扩大外商投资范围，

引导跨境电商领域与绿色经济结合。完善重大外资绿色项目落地的机制建设，保障外贸产业链、供应链

畅通运转。通过自贸区内绿色金融的推广和落地，积极构建国际间绿色金融交流合作平台。

目前，应对气候变化已经成为全球各国的共识，疫情冲击让气候风险和生态环境保护问题更加突出，

亟需采取切实行动，从立法、技术和行为层面进行根本性变革。国际投资的绿色低碳化和环境社会责任

的承担已经成为全球关注热点。借鉴“赤道原则”、可持续发展原则和 ESG 等国际广泛接受的标准，发

挥世界银行、亚洲开发银行、金砖银行、国际金融公司、丝路基金在亚太金融合作和“一带一路”绿色

投资的影响力，通过绿色金融工具创新和配套政策引导国际资金流向自贸区，推动发展绿色技术、绿色
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专利、绿色产业，鼓励进出口、跨境资本流动的国际合作，协力推动“一带一路”绿色投资，推动沿线

国家可持续发展的进程。
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Research on Green Finance in the Aspect of Promoting the 
Sustainable Development of the Free Trade Zone

An Guojun　Zi Wenshuo

Abstract: In the current unpredictable world economic and political environment, China's free trade zone has 
formed a basic pattern of“1 + 3 + 7 + 1 + 6”. In order to respond to the impact of the new crown epidemic, 
it is necessary to stabilize foreign investment and optimize the foreign investment environment and industrial 
chain layout, which brings challenges and opportunities for the development of the free trade zone. At the same 
time, China's green financial market has been continuously improved. The development of green finance can 
undoubtedly inject new impetus into the sustainable development of the free trade zone. This article systematically 
sorts out the development status of China's free trade zone and green finance, and at the same time, based on the 
necessity and feasibility of developing green finance in the free trade zone, discusses in depth the development 
path and policy recommendations of green finance combined with green finance to help the free trade zone, with 
a view to promoting the implementation of the concept of green and open development during the“Fourteenth 
Five-Year Plan”period.
Keywords: Green Finance; Free Trade Zone; Sustainable Development
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Tax Environment of Host Country and 
OFDI Location Choice of  Chinese Enterprises

Zhuang Xuying　Tang Huang　Lin Haibo

Abstract: Recently the OFDI location choice of Chinese enterprises has aroused concerns. This paper defines the 
host country’s tax environment and divides it into four dimensions: overall tax burden, rationality of tax system, 
efficiency of tax administration and tax transparency. This paper collects data of 170 listed companies in mining, 
wholesale & retail and manufacturing industries, which have invested in 77 overseas countries and regions from 
2012 to 2017. By using the Pooled OLS method, this paper studies the correlation between location choice of 
Chinese OFDI and the host country’s tax environment from the perspective of enterprise behavior. This paper 
finds out that Chinese enterprises tend to invest in host countries with low overall tax burden and efficient tax 
system with signed tax agreement, but are not sensitive to the tax transparency. Different industries have different 
sensitivity to the four dimensions of tax environment. 
Keywords: Tax Environment of Host Country; OFDI Location Choice; Listed Companies
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