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林毅夫：

供给侧改革需用好补短板投资机会

世界银行前高级副行长、首席经济学家林毅夫表示，中国尚有大量好的补

短板的投资机会。 这些投资将扩大总需求，稳定经济增长，同时改善供给结构，

有利于去产能、去库存、去杠杆措施的落实。

“抽屉协议”频曝光

重组暗仓遭起底

万科12日发布公告，否认与深圳地铁存在“对赌” ，再次引发市场对于“抽

屉协议” 的关注。 今年以来，多家上市公司在并购重组过程中签订的“抽屉协

议”被曝光，还有上市公司因为“抽屉协议” 而导致重组终止。
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私募新三板做市业务试点箭在弦上

股转系统基本完成试点前工作准备

□

本报记者 王小伟

随着新三板挂牌公司数量突破9000

家，做市商扩围的进程也在提速。中国证券

报记者从权威渠道获悉， 为确保私募机构

做市业务试点工作顺利启动， 全国股转公

司12日召开私募机构做市业务试点工作部

署会， 对私募机构参与全国股转系统做市

试点有关工作进行安排部署。 私募机构申

请新三板做市业务试点， 应具备实缴注册

资本不低于人民币1亿元、近三年年均资产

管理规模不低于人民币20亿元等“门槛” 。

平稳起步

参会人士透露，私募机构申请在全国

股转系统开展做市业务试点，应具备的主

要条件包括：实缴注册资本不低于人民币

1亿元，财务状况稳健；持续经营三年以

上，且近三年年均资产管理规模不低于人

民币20亿元； 申请机构及人员最近三年

内未受过证监会行政处罚；具有符合全国

股转系统做市业务相关要求的业务实施

方案和内部管理制度；设有专门的做市业

务部门，配备做市业务人员；做市业务系

统符合相关技术规范，并通过全国股转公

司的测试；已成为中国证券投资基金业协

会普通会员等。 私募机构开展做市试点

前，应通过全国股转系统组织的做市业务

试点专业评审。

中国国际科促会新三板研究中心副主

任兼首席研究员布娜新表示，上述标准中，

除两条涉及私募机构的资金实力外， 还有

合规性等要求。新三板引入私募机构做市，

肯定会首先从规范性、稳健性角度考量。

全国股转公司相关人士表示，私募机

构参与做市是新三板市场一项新的尝试。

试点初期，全国股转公司将按照规范程序

审慎遴选规模较大、运行时间较长、风控

水平较高、财务状况稳健的私募机构参与

试点，切实防控风险，确保私募机构参与

新三板做市业务试点平稳起步。

今年5月，证监会明确将开展私募机

构参与新三板做市业务试点，并由全国股

转公司具体办理相关备案管理工作。接近

监管部门的人士透露，此后全国股转公司

按照稳起步原则，分步骤推进私募机构参

与做市业务试点备案管理工作，包括修订

《全国中小企业股份转让系统做市商做

市管理规定（试行）》、研究制定试点机

构的遴选方案及相关配套规则、启动受理

私募机构申报材料等。

权威人士表示， 近日，《私募机构全

国股转系统做市业务试点专业评审方

案》已经获证监会批准，标志着全国股转

系统已基本完成私募机构做市业务试点

前工作准备。 业内人士认为，新三板做市

商扩容蓄势待发。

活跃市场

截至12日， 新三板挂牌公司数量首

次突破9000家，总股本超过5158亿股。日

益增长的挂牌公司家数与相对较少的做

市商之间形成对比，制约了整个市场的流

动性和价格发现功能的发挥。

相关人士表示，做市业务试点工作对于

新三板市场和私募机构都有重要意义。私募

机构参与做市， 能增加新三板市场的做市

商种类和数量， 起到活跃交易的催化剂作

用， 并通过发挥私募机构的价值发现功能

起到稳定市场的作用。 对于私募机构而言，

做市业务将形成新的业务增长点，有利于提

升资管品牌和市场地位。（下转A02版）

绿色PPP一揽子配套优惠政策可期

□

本报记者 陈莹莹

绿色金融是G20杭州峰会的一大亮

点。 绿色发展已成为“十三五”乃至更长

时期我国经济社会发展的一个基本理念。

近年来中国的绿色债券、绿色股票、绿色

基金和绿色项目等领域成果显著，接下来

将有一轮爆发式增长。中国证券报记者日

前实地调研获悉， 相关部门正在就PPP

（政府与社会资本合作）项目落地工作展

开调研， 绿色PPP项目是调研重点之一，

一揽子配套优惠政策或在酝酿中。在政策

暖风频吹的背景下，无论是银行等传统金

融机构还是民营企业等社会资本，对绿色

项目均抱有浓厚兴趣。

掘金绿色PPP

在内蒙古，PPP对于当地的草原生态

重回绿色功不可没。“现在政府倡导的PPP

模式的确很适合绿色、生态项目。这种模式

把企业的成本分摊至20年、30年，压力就小

多了。 尤其是生态修复项目并不是简单的

种树种草，困难重重，任重道远。”内蒙古蒙

草公司董事长王召明对中国证券报记者表

示， 作为行业内较早参与PPP项目的公司，

该公司通过这一模式撬动了地方生态项目

资源， 承接了内蒙古境内众多良好的生态

工程及生态全域建设。仅今年上半年，公司

就与巴彦淖尔市、乌海市、满洲里市、阿尔

山市等多地政府签订了PPP合作协议。

在王召明看来，通过PPP模式开展生

态工程项目建设合作，既可以减少工程项

目对自有资金的前期占用，又能有效降低

项目风险。

目前，政策对于绿色PPP的支持力度

不断加大。 8月底，国务院七部门联合印

发的 《关于构建绿色金融体系的指导意

见》提出，设立绿色发展基金，通过PPP模

式动员社会资本。券商人士认为，《意见》

旨在动员和激励更多社会资本投入绿色

产业，同时在适当领域运用公共资金给予

激励。 通过政府信用撬动更大的杠杆效

应， 进而降低绿色项目的社会融资成本，

提高项目投资回报率。

据国务院发展研究中心金融研究所

测算，中国绿色产业的年投资需求在2万

亿元人民币以上， 而财政资源只能满足

10%-15%的绿色投资需求。 民间资本、

民营企业参与绿色金融市场的前景广阔。

绿色金融创新提速

除绿色PPP项目外，绿色债券、绿色

资产证券化等领域的创新也在提速。多位

银行业人士表示，由于资产质量高，绿色

项目正逐步从以往的“冷板凳” 转到各家

商业银行的“VIP席” 。

银监会相关负责人此前表示，截至6

月末，21家主要银行业金融机构节能环

保项目和服务不良贷款余额为226.25亿

元，不良率为0.41%，较同期各项贷款不

良率低1.35个百分点。

中国人民银行副行长易纲近日表示，

今年前7个月，中国发行的绿色债券接近

1200亿人民币和180亿美元，占全球同期

发行的绿色债券的40%以上，中国已成为

全球最大的绿色债券市场。穆迪高级副总

裁诸蜀宁认为，鉴于三季度前期的发行势

头依旧强劲，预计今年全球绿色债券市场

的发行总额有望达到750亿美元，中国企

业将成为未来几年推动绿色债券发行规

模增长的重要力量。

交通银行首席经济学家连平表示，中

国的绿色债券市场空间广阔。中国人民银

行去年12月发布关于发行绿色金融债券

的公告，确定了金融机构发行绿色金融债

券并专项支持绿色产业项目的制度框架。

新出台的 《关于构建绿色金融体系的指

导意见》也要求统一绿色债券界定标准，

支持开发绿色债券指数、绿色股票指数以

及相关产品。中国债券市场的迅速发展增

加了绿色债券的发展机遇，企业和金融机

构都有发行绿色债券的需求。 据分析，

2015年-2020年，每年的绿色债券融资规

模可能接近3000亿元。（下转A02版）

货币宽松变调 全球市场震荡

□

本报记者 张怡

全球金融市场遭遇美联储“鹰声”

的突袭，市场对美联储9月加息预期升温

导致上周五美股大跌， 全球其他主要市

场出现震荡，本周一A股也未能幸免。有

券商认为，投资者应放弃货币宽松幻想，

短期内关注市场风险点以及后续财政政

策领域的发力，等待夯实基础。

外围市场集体下跌

上周五，受美联储内部“鹰派” 言论

的影响，美国股市主要指数均现长阴，创

英国脱欧公投以来最大单日跌幅，并将7

月中旬以来的涨幅悉数回吐。其中，道琼

斯工业指数下跌2.13%， 纳斯达克指数

下跌2.54%，标普500指数下跌2.45%。

美股的跌势蔓延至北美和欧洲市

场，本周一也蔓延至亚洲市场，全球市场

产生共振。 昨日， 沪深两市股指跳空低

开。上证综指盘中最低触及2999.93点，尾

盘蓝筹股获得资金回流， 指数在60日均

线附近获得支撑，收报3021.98点，跌幅

收窄至1.85%。 深市表现疲弱，深证成指、

创业板指和中小板指跌幅分别为2.8%、

2.61%和2.94%，显示市场风险偏好下行。

外围市场呈现集体下跌。 亚太市场

方面， 刚刷新今年以来新高的恒生指数

昨日高台跳水，下跌3.36%，回补前期向

上的跳空缺口； 恒生国企指数跌幅超过

4%。 日经225指数昨日下跌1.73%，韩国

综合指数下跌2.28%。 欧洲市场方面，截

至中国证券报记者发稿时， 富时100指

数下跌1.65%， 法国CAC40指数下跌

1.94%，德国DAX指数下跌1.94%。

商品市场方面 ， 截至发稿时 ，

COMEX黄金和白银分别下跌0.22%和

2.36%；NYMEX原油下跌2.27%；LME

铜下跌0.54%；DCE豆油下跌1.52%。

宽松预期回落

美联储加息预期近期牵动着全球主

要金融市场走势。

自6月底英国脱欧公投以来， 全球风

险资产价格不降反升，海外股市呈现普涨

格局， 英国富时100指数、 道琼斯工业指

数、恒生指数等股指创出今年以来新高乃

至历史新高。推动这种强劲走势的因素并

非经济面真正好转，而是全球货币宽松预

期不断强化。 不过，其后美联储加息预期

开始升温，抑制了包括美国股市在内的风

险资产价格，陷入横盘震荡态势。 上周初

公布的美国ISM非制造业PMI表现疲弱，

9月加息预期大幅回落， 全球股市因此迎

来普遍上涨。 然而，上周五的美联储内部

“鹰派” 言论使得宽松预期明显回落，引

发海外风险资产价格大幅波动。

兴业证券指出， 欧美股市最近两月

的上涨和周五的下跌反映的是宽松预期

升温、风险偏好提升后再被证伪的过程。

A股本轮“吃饭” 行情也伴随降息降准

的宽松预期带来的风险偏好提升， 但未

来国内宽松预期落空的概率较大。 宽松

预期落空将抑制市场风险偏好， 进而影

响A股走势。

国泰君安证券认为， 外部风险资产

价格波动加大，内部货币政策难宽松、财

政政策发力待评估， 对国内市场风险偏

好形成抑制。

兴业证券指出， 债市波动和信用风

险冲击方面， 短期内无风险利率下行受

阻，金融去杠杆可能继续。 此外，四季度

是信用债到期高峰， 不排除以适当释放

信用风险的形式修复债市的风险定价，

这也是抑制泡沫的一种途径。 美国大选

的不确定性也形成扰动。

新华社图片 制图/苏振

A08


