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发言人1   00:00
尊敬的投资人，各位市场同仁大家好。欢迎来到远东资信投资者服务意思空间站直播间，远东资信投资者服务ins空间站是远东资信倾力打造的互动交流平台，包括远东资信对话大V分享评级体系与研究成果的直播间，主城沙龙座谈会、欣欣向荣企划会、区域投资人调研活动、发行人线上调研平台寨相会、与投资人面对面的走进投资人AI赋能债市解读的远东债市系列大型信用风险展望发布会等专题系列活动。远东资信投资者服务意思的空间站依托资深技术研究团队，以诚信、务实、专业高效、创新开放、合作共赢的服务理念，打造更加独立、客观、公正的信用文化，携手市场各参与方营造公开、透明、有序的市场环境，为金融市场的高质量发展筑牢信用基石。

发言人1   00:44
今天我们邀请到了绿色金融事业部研究员杨冉冉老师，他将为我们带来生态产品价值实现的路径与实践，绿色金融视角下的两山转化的主题分享。接下来让我们一同走进本期直播间，共同聆听杨冉冉老师的精彩演讲。各位观众大家好，我是远东资信绿色金融事业部杨冉冉。今天我给大家带来的主题是生态产品价值实现的路径与实践，绿色金融视角下的两山转化。大家可能会觉得生态产品这个词比较虚，现在我先讲一个真实的例子。今年7月份，北京延庆的龙庆峡景区，就靠景区的河流森林的水源涵养、空气净化的能力，从北京银行实实在在的拿到了600万元贷款，而这笔贷款背后的独立评估就是由我们远东资信提供的。这就是我们今天要讲的核心，如何让绿水青山真正变成为可量化、可抵押、能变现的金山银山。我将从概念内涵、路径框、实践图谱、金融赋能这四个维度为大家做系统梳理。

发言人1   01:31
首先我们看第一部分概念内涵，绿水青山就是金山银山这个理念是2005年习近平同志在浙江安吉余村首次提出的。大家看这个时间轴，从2010年国务院印发全国主体功能区划首次明确界定生态产品的概念，到2021年中办国办印发关于建立健全生态产品价值实现机制的意见，这是一个里程碑式的纲领性文件。它明确提出到2025年要解决难度量、难抵押、难交易、难变现的问题。到2 0335年完善的生态产品价值实现机制全面建立，再到近两年24和25年这两年国家发改委密集批复了两批国家级试点。可以说生态产品价值实现是就是架起绿水青山和金山银山的桥梁，是我们践行两山理念的一个实践抓手。

发言人1   02:13
这里有一个非常合新的逻辑，我用一个金字塔来展示。最底层是两山理念，它解决的是为什么保护的问题，这是我们的顶层价值观。中间是价值实现逻辑，它解决的是如何转化为收益的问题，这是一道工具箱。最顶层的是和新的实现路径。两山理念是战略，价值实现是战术。如果没有底层理念，我们就会走回先污染后治理的老路。如果没有中间的转化机制，那绿水青山就永远只能是画里的风景，遍布成老百姓口袋里的钱。

发言人1   02:40
下面我们来重点解读一下2021年21000发的纲领文件意见提出了一加6的框架，就是一个总体要求和六大机制。大家看这张图就像是一座建筑的六根柱子，有调查监测、价值评价、经营开发、保护补偿、价值实现保障和价值实现推进这六大机制。这六个环节是环环相扣，缺一不可。特别是价值实现保障提出建立生态产品价值考核机制，加大绿色金融支持力度等。这是我们后面要讲的一个重点内容。

发言人1   03:06
大家看这张图，这是2024年的首批12个试点，到2025年的第二批26个试点。你看看这个演进方向，第一批的是侧重政府主导，主要探索基础性路径。到了第二批到开始侧重政府驱动和双碳目标探索，要碳增益以碳生机。这说明什么呢？说明生态产品不能光靠政府砸钱，必须走向市场，形成商业闭环。

发言人1   03:29
那么到底什么是生态产品呢？阿拉瑞给的定义是生态系统为经济活动和其他人类活动提供且被利用的最终货物与服务服务贡献，生态系统为经济活动和其他人类活动提供且被利用的最终货物与服务贡献。它分为三大类，分别是物质供给类、调节服务类和文化服务类物质供给类。就比如说是像农产品和木材，这个最简单的它可以是直接拿到市场上去卖的。调节服务类主要比如像森林的这个吸收二氧化碳水源、传氧地、含氧水源，它很难直接标价去卖，靠政府补偿或者是开汇交易等市场机制。第三这个文化服务类，比如像生态旅游康养，它主要通过靠市场来变现。

发言人1   04:08
这里有几个生产产品和相关的概念，比如像生态资源、生态资产和生态资本，这是大家比较容易混淆的。我们简单举个例子来说，比如说资源就像我们大自然里的原材料仓库有矿石、林木、水体。但是如果它不确权没人管就不能变成钱。所以我们要把它变成生态资产，也就是产权清晰有预期收益的资产。比如一个确了权能卖门票的森林公园，最后我们要引入资本去运营它，把它变为生态资本。比如这个公园通过注塑文创能够持续盈利。这个过程就是从资源到资产到资本的过程。也就是产品价值实现的核心，就是把隐性的生态产品的价值进行显性化的一个过程。

发言人1   04:43
在这个过程中我们要算账，这里有两个核心指标，GDP和VEP。GDP是生态系统生产总值，也叫生态产品总值。通俗的说就是给一个地区，比如一个市或一个县的生态家底算总账，它是一个宏观指标，主要用于绩效考核和生态补偿等政府发挥作用的领域，而VEP它是特定定义单元生态产品价值就是给一个具体的项目算明白账。比如银行要贷款，要看你这个林场未来20年能产出多少碳汇，能卖多少钱。做为一批是用来做抵押和融资的主要依据，主要用于经营开发、担保信贷、权益交易等市场发挥作用的领域。我们要把生态产品变现，就必须要从算总账走向算项目账。

发言人1   05:23
目前核算的标准体系也正在从地方探索走向国家标准。2025年国家标准就是这个GDP的核算价值指南是已经正式发布，再加上各地出台的这个标准，真正做到了有标可依，理清的理念。我们来看第二部分，路径框架到底怎么落地。在讲路径之前，我们来看这些国内已经在生态产品价值实现领域开展了丰富多彩的实践。学术界和各部位都有不同的归纳总结。比如像山东大学张林波教授总结的这个八大类22小类的实践模式，还有生态环境部提炼的两山转化的典型路径模式，有4种路径8种模式。但是为了避免乱花渐欲迷人眼，今天我们不从这些繁杂的分类讲起，而是回归经济学本质。

发言人1   06:02
根据生态产品的公共性程度不同，我们把它化繁为简，提炼出三大基本路径。政府主导路径、市场运作路径、政府与市场混合路径。这三种路径对纯公共性生态产品，比如像清新的空气，它有外部性没法卖，就只能靠政府主导。对于经营性的生态产品，主要包括物质供给类和文化服务类。比如像生态农产品，它有明确的产权，可以直接推向市场。对于准公共性生态产品，比如像碳汇排污权要有政府制定规则建立市场，这就叫混合路径。

发言人1   06:31
我们先看第一条，政府主导路径，核心是让保护者不吃亏。怎么补呢？要有纵向补偿和横向补偿两种。纵向补偿一个是中央财政转移支付，比如浙江的公益林补偿已经达到了43元每亩，居全国前列。横向补偿就是由于上下有一个协商，比如海南的昌化江，下游用水，上游护水，下游就得给上游钱，这叫守绿换机。

发言人1   06:52
第二条是市场运作路径，核心是聚绿成金，把生态优势变成为产业优势。比如生态农业里的林下经济，种植工在种蘑菇，比如生态旅游和森林康养，还有生态工业把农产品进行精深加工。这样这些不就是直接把绿水青山卖给消费者。

发言人1   07:09
第三条是最特殊的，是政府与市场混合路径。核心是戒律升级，政府确权定规则市场的交易权。比如摊位交易，比如环境权益交易，环境权益像这个排排污权、用水权用能权等。在这个路径里核心是先确权再核算后交易。在这个过程中，金融工具是盘活资产发现价格的关键一环。所以我把混合路径下的金融创新单独拿出来，重点讲金融机构是怎么进场的。

发言人1   07:31
我们总结了四类典型模式，一是两山平台，比如说浙江丽水搞了两山合作社，把老百姓手中散落的资源集中抽出。二是生态资源权益交易，比如南浔搞的摊位贷。三是GEP贷款，山东烟台把GEP直接作为贷款收益的依据。第四个是VEP的贷款，安徽黄山政府发放VEP收益权证，可以拿去银行进行抵押。再往前走一步，我们现在还有GEP，VEP加复合模式，比如GEPVEP加生物多样性看绩效EST等。举些例子，比如像江西萍乡把VEP和生物多样性认证结合拿到了四亿贷款。南京高淳把VEP和ESG融合评价给了茶园，500万低息贷款。GDP. VEP就像一个价值底座，可以叠加共金融主题，即可组合出多种类型的创新产品。接下来我们进入今天最生动的一部分实践图谱，我带大家看几个真实的故事案例。

发言人1   08:22
第一个故事发生在福建降落。大家都知道传统银行放贷重点看的是厂房设备土地。你跑去跟银行说，我有十万亩林子，你给我贷点款。银行长会说林子门槛怎么变现？江川县是怎么破局的呢？他们找专业机构把10万亩碳汇储备林的VEP算的清清楚楚。拿着这份VEP评估报告，他们跟当地的农业银行说，你看这林子未来20年能赚这么多钱，这是我未来的预期收益，我把它抵押给你，然后银行一看这样算的通好，七协议也授信。这个故事告诉我们，未来的生态收益只要算得清，也能变成合格的抵押品，无形的生态价值变成了有形的融资依据。

发言人1   08:57
第二个故事是在福建南平南大林森林覆盖率高达80.12%，经济社会发展排名在福建的末位，就是一个典型的绿色贫困区。为什么呢？因为他林泽给了老百姓一户人家几百亩地东一块西一块破碎化，你让大企业怎么来开发呢？没法搞，南宁人就非常聪明，他们借鉴了商业银行分散化输入，集中化输出的模式，对碎片化生态资源进行了集中收储、整合优化。原来碎片化的资源打包成了优质的生态资产，然后生态银行再引入产业投资商去搞林木基地、大经济森林康养。大家看这个路线图，林权的赎买托管，然后变成了生态资产。生态资产经过生态银行的一个整合，变成了生态资本产业投资商开发。这就是实现了分散化输入，集中式输出，把沉睡的青山变成了活的资本。

发言人1   09:42
第三个故事在浙江丽水。丽水生态好，农产品好，但过去卖不上价，为什么呢？因为农民各干各的，品牌多而分散，形成合力。丽水市政府牵头打造了一个覆盖全区域、全品类、全产业链的公用品牌。丽水山耕政府做顶层设计，农业协会注册品牌，龙头集团负责运营，农业主体授权使用。这叫什么？这叫母子品牌矩阵，农资产品贴上丽水山东的牌子。平均溢价率能达到33%，2025年整体销售额超过了65亿，六次登上中国区域农产品形象品牌影响力力的榜首。这就是通过品牌化把农产品的溢价做出来了。

发言人1   10:17
第三个故事是无中生有的奇迹。大家看这三张图，河北四悍灞三代人把荒原变成了百万亩人工林。山西又遇70年治治沙造林，70年治沙造林荒漠变绿洲。内蒙古乌兰布和把沙漠治理和绿色产业结合起来，过去这叫纯投入，现在这叫生态修复模式。先把环境整治好了，环境好了，气候好了，在导入绿色产业，实现修复、增值、反哺的闭环。这就是最悲壮也最伟大的生态产品孵化过程。

发言人1   10:44
第五个故事，这是大家最熟悉的文旅。湖南十八洞村是精准扶贫的首倡地，靠着好好山好水好人文，搞农家乐民宿，种植猕猴桃，人均收入十余年翻了数十倍。黑龙江雪乡把冰天雪地的冷资源硬是做成了热经济，成了东北生态价值转化的金字招牌。绿水青山能卖钱，冰天雪地一样能卖钱。

发言人1   11:04
最后一个故事我们要向守护生态的人致敬，青海三江源那是中华水塔，不能搞大开发怎么办？国家设置了草原生态管护员岗位，牧民放下放扬鞭变成了按月领工资的生态卫士。贵州梵净山下的，江口县太平镇也是。通过生态补偿谋民生福祉，让守护者不吃亏、能受益，这就是生态产品价值实现的底线。

发言人1   11:25
讲完这些故事，我们总结一下，大家看这个图，从纯公共性到纯经营性公共性产品难以自我造血，必须靠制度和政府来安排，经营性产品可直接入市。属性不同，路径和责任主体完全不同，这就是属性决定路径。最后我们再回到金融赋能，看看如何从纸上估值走向账上增收。绿色金融是生态产品价值实现的催化剂，打通了不良抵押交易变现的全链条。常规的像信贷创新、债券融资、风险补偿基金、衍生工具，这是四板斧。

发言人1   11:56
除了这些常用的工具之外，我要特别提一个非常工具。SLL是可持续发展挂钩贷款。传统的绿色贷款资金必须专款专用，很受限制。SLL不一样，资金流用途灵活。但是我们在贷款合同里面会设置一个SPT，就是可持续发展绩效目标。比如我们把GEP、VEP的核算指标写进去。如果你今年把林子保护的很好，他们量达标了。好，那么明年贷款利率给你降10个BP如果你没有升高，就这样生态价值直接变成了利率定价的一个因子。用市场机制逼着企业去主动是保护生态。

发言人1   12:29
作为一家独立的第三方信用评级与评估机构，圆通资信在整个生态产品价值实现的链条中，扮演的是翻译家的角色。我们把生态的技术语言翻译成为金融机构您能听懂的信用语言。我们发挥三大作用，分别是价值发现、信用赋能、市场培育。为此我们打造了全链条的闭环服务，从最前端的生态价值核算，到终端的评估部认证，再到金融方案的设计，最后到批变现与披露。我们一家机构就能打通技术语言与金融语言。

发言人1   12:56
给大家举个例子，这是我开场我提到的北京市延庆区的龙庆峡景区，就是国家首批生态产品价值实现试点。北京银行中关村分行想给一个景区放一笔中期贷款，但是需要根据依据我们远东资信对龙井峡景区的生态系统服务价值GEPR进行了第三方的独立评估认证。拿着我们的评估报告，北京银行成功向景区发放了600万元2年期的贷款。而且这笔贷款完美契合绿色金融支持目录和生物多样性金融目录。

发言人1   13:22
另外我们在核算咨询方面做了大量工作，在湖南邵东市做了县域GEP核算，在浙江绍兴长塘镇做了镇域GEP核算，在北京黄土坡村做了村域的VEP核算。我们覆盖了县市镇村四级核算单元，兼顾GEP与VEP2类口径，形成了可复制的核算咨询方法论。我们覆盖了市县镇村四级核算单元，兼顾GEP与VEP2类口径，形成可复制的核算咨询方法论。

发言人1   13:51
展望实物，我们有三个判断，第一是从核算到应用，GEP核算结果将实质纳入地方政绩考核，与项目融资交易之间挂钩。第二是从单点到系统，自然资源资产组合成为主流模式，不再是单打独斗。第三点，从政府主导到多元协同，企业、金融主体、村集体、农户深度参与，形成可持续的商业闭环生态产品价值实现政策政策试点向市场常态。我们期待让每一个好生态都能被科学定价、被市场信任、被资本看见。

发言人1   14:20
以上就是我今天的全部分享，感谢大家的聆听，欢迎后续与我们继续进行沟通交流，谢谢大家。感谢杨冉冉老师的精彩分享，希望本期内容能够给大家带来助益和启发，期待与您再次相聚，共赴新征程。欢迎关注远东资讯微信公众号，了解更多有价值的资讯和市场观点。也可以扫描下方二维码，与我们实时互动，提出您的问题和需求。意思空间站将竭诚为您服务，为您的投资。
