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水煮财经

据报道，2020 全年新能源汽车公司特
斯 拉 出 售 碳 积 分 获 得 超 过 10 亿 美 元 收
入。新年第一周，中国生态环境部正式发
布了《碳排放权交易管理办法（试行）》，该
办法自 2021 年 2 月 1 日起施行，标志着全国
性的碳排放权交易体系正式投入运行。早
在 2013 年 6 月，中国首个碳交易平台在深
圳正式挂牌并上线交易，之后有七省市逐
步启动碳交易平台的试点。目前有近 3000
家重点排放单位，1 万多自然人参与买卖碳
排放权，覆盖了电力、钢铁、水泥、化工等 20
多个行业，累计成交量超过 4 亿吨，累计成
交额超过 90 亿元。但这些区域碳交易市
场相对独立，各地自建自营，碳交易的价格
和资源配置功能需要参与人数和交易额达
到足够大规模才会有更好的效果，碳交易
市场的广度、深度和活跃度不足，难以发挥
规模效应。

2060 年前实现碳中和，看起来还有近
40 年时间，实际上任务十分艰巨，实现这一
目标，传统方法可以将碳排放的任务进行
分解，下达给各省市县乡，分解到每个行
业，要求他们实现减碳指标，并对落实与否
进行监督检查。另一条路径，是依靠价格
机制，靠碳排放配额交易市场加以实现。
目前欧盟排放交易体系是全球最大的碳交
易市场,正式创立于 2005 年，主要覆盖 30 个
主权国家，碳交易总量占据全球五成左右，
交易标的主要是碳排放配额及相关金融衍
生品。该交易市场清楚验证了价格波动和
供求关系的密切联系，大多数时间碳排放
权的价格与欧洲造纸和钢铁产业的产量存
在显著正相关。但去年 3 月新冠肺炎疫情
暴发以来，由于停工停产，欧洲碳价持续探
底，创下自 2018 年 11 月以来的新低，欧洲
能源交易所甚至因投标不足还取消了碳排
放许可的拍卖活动。

中国碳交易市场的建设步骤应该大致
分三个阶段：第一阶段，一级市场的配额发
放和拍卖，二级市场的自由交易，碳资产以
及金融衍生相关交易的规模扩大。配额分
配在初期以免费为主，适时引入有偿分配，
并逐步提高有偿的比例。配额的计算尤为
重要，欧盟就产生过教训。2005 年，他们发
放的排放权超过实际排放量 4%，部分行业
甚至超过实际排放量的 20%。排放权总量
过剩，导致排放权价格下降，环境约束软化，
企业也失去采取措施减排的积极性。第二
阶段，目前中国碳排放权价格相对较低，每
吨价格在 30 元左右。有专家预测，中国的
碳排放吨价格应该在 200 元左右，伴随碳权
价格的上升，企业将越来越珍惜碳排放额
度，激励对节能减排技术改造的投入。联合
国相关报告预测，中国的碳交易市场将覆盖
40 亿吨二氧化碳当量，超过欧洲碳市场的
两倍，将成为全球最大的碳交易体系。第
三阶段，碳交易市场本身也是一个金融市
场，自然会发展出相关的金融衍生产品：碳
排放直接关联的投资基金，可以让大众分享
节能减排、能效提升的经济红利；碳配额期
货，用未来碳减排或碳沉降能达到的收入支
持当期的投资；还有许多时期比较长的能源
投资项目，可以利用衍生品市场管理全过程
的风险，将长周期中存在的各种不确定性处
理好。

卖“碳”翁：

美丽中国
新市场中的领跑者

□ 耿强 蔡剑俊□本报记者 吉 强

这轮行情基础“今非昔比”

去年A股表现不俗，上证指数、深证成指、
创业板指全年分别上涨11%、34%、58%，涨幅
在全球主要股指中分列第一、三、六位。尽管
结构性牛市造成个股涨跌“冰火两重天”，但市
场信心大增、“结构牛”叠加“长牛”的预期提
升，却是不争的事实，毕竟回首过往，如今行情
的动力基础已今非昔比。

股市是经济的晴雨表。然而，长期以来，
A 股晴雨表的功能却屡屡失灵。纵然去年指
数涨幅全球“笑傲”领先，但其它主要股指创的
是历史新高，而 A 股创的却是近 4 年来的阶段
性新高。

个中缘由令人深思。目前，上证指数历
史高点为 2007 年 10 月份创下的 6124 点，对
应的那一年的经济增速为 11.4%，随后 13 年，
经济告别了两位数的高速增长，开始转入结
构调整、质量为先的中高速发展新轨道，而股
市也步入宽幅震荡调整期。乍一看，股市大
调整和经济“换挡”增长相契合，似乎体现了
晴雨表功能，但当前 A 股股指与其它主要股
指在历史位置上的“错位”却提醒人们：A 股
这只晴雨表显然并未充分反映出经济转型发
展的巨大进步。

要知道，近 13 年中国经济三次产业结构
已由“二三一”巨变为“三二一”，科技创新带动
产业提档升级，企业利润的科技含量不断提
高，尤其是以互联网为代表的新经济发展更是
全球瞩目，作为全球第二大经济体，近年来中
国经济对全球经济增长的贡献一直保持在
30%左右。这些本应作为 A 股最大的基本面
因素，对市场走向发挥决定性的影响，但 A 股
的总体表现却难尽如人意。

涨不动、跌还深。深究症结，让人不得不
把目光投向决定市场投融资效能发挥的基础
制度建设上来。毋庸讳言，相比于西方股市上
百年历史，去年刚满“30 岁”的中国资本市场
还相当年轻，市场基础制度还存在诸多缺失、
有待完善之处。

所幸这些年来，特别是党的十八大以来，
中国资本市场通过全面深化改革，基础制度建
设得到空前加强，市场生态持续向好。去年实
施的新证券法，直击资本市场焦点难点问题，
进一步夯实了基本制度，为注册制改革全面推
进、上市公司质量不断提升、投资者权益有效
维护提供了坚强的法制保障。毫无疑问，中国
资本市场正进入强筋壮骨期，随着市场体制机
制障碍被逐个清除，A股行情演绎自然也更有
底气。去年，A股指数表现和中国经济在全球
主要经济体中唯一正增长相得益彰、互为印
证，应该是市场走向成熟的积极信号。

改革清障“永远在路上”

1 月 4 日，拟登陆科创板的江苏浩欧博生
物医药股份有限公司开始新股发行申购，揭开
了新年新股发行融资的大幕。新年首周共有
8 家公司启动申购，从周一至周五天天有，注
册制改革后新股市场化发行有条不紊。

新股发行市场化，是成熟市场的标配。两
年多前科创板横空出世，注册制改革相伴而
行，去年这项改革试点又推向了创业板，至今
注册制改革的成效有目共睹，科创板上市公司
已超过200家，创业板试点注册制企业已近70
家。去年，全球经济和金融市场深受新冠肺炎
疫情冲击，但 A 股新股首发融资规模却创下
2010 年来之最，全年融资 4599 亿元，与此同
时，股指创出近 4 年来新高，融资与行情“和
谐”共处，恰说明改革红利增强了市场承载
力。可以预期的是，新的一年里，股票发行注
册制改革将按照既定步调继续全面推行。

人们不禁感慨，尽管目前A股牛市才露“尖
尖角”，不少在个股上“搭错车”的投资者还不赚反
赔，但过去视新股发行如“抽血”、畏之如虎的抱怨
声却鲜有所闻。成熟的市场自然包括成熟的投资
者，A股投资者随市场同步成长也不言而喻。

建立常态化退市机制和注册制发行改革，
同为基础制度建设的重要抓手。2019年以来，
随着退市监管力度不断加大，已有48家公司通
过多种渠道退出，其中强制退市26家，是之前6
年强制退市数量总和的2倍多。新年首周，*ST
航通主动引身而退，当属明智之举，只有今天勇
敢退市，才有日后脱胎换骨、重新上市的可能。

当前，资本市场发展现状离市场和投资者
的期盼还有差距，继续推动高质量发展的“密
钥”无它，只有将改革不断推向纵深，才能久久
为功。

资本市场“苏大强”实至名归

今年，江苏企业浩欧博拔得新股发行头筹
并非偶然。作为资本大省，“江苏板块”一直是
资本市场中的“苏大强”，去年共有 61 家苏企
登陆 A 股上市，数量居全国各省区市第二位，
全年募资总额达524亿元，全国排名第三。

值得一提的是，在江苏 61 家新上市公司
中，科创板达 30 家，几占一半，总数则达 42
家，新增量和总量均稳居全国第一，遥遥领先
于北上广。除科创板外，江苏其余 31 家上市

“新面孔”中，创业板有 14 家，中小板有 3 家，
沪深主板有 14 家。科创板、创业板，是中小
创新成长企业上市的“福地”，去年江苏在此
二板上市的企业数量合计达 44 家，占全部新
上市企业数的 72%，尽显科技型中小企业数
量全国居前的江苏，在当前新股发行市场“如
鱼得水”的优势。今年科创版企业的发行日
程已排到 1 月 18 日，浩欧博等 5 家苏企名列
其中，占比超 1/3。

不过，“美中不足”的是，从江苏新上市公
司省内区域分布看，“南重北轻”特征依旧明
显。去年全省共有 10 个设区市有新企业挂
牌，苏州以 25 家一骑绝尘，无锡以 13 家紧随
其后，南京、常州分别有 7 家和 6 家，扬州、宿
迁、南通、镇江均有 2 家，淮安、泰州均有 1 家。
以苏南、苏中、苏北三大区域计，苏南共有 53
家，占比87%，苏中为5家，苏北为3家，苏北的
徐州、盐城、连云港三市为零。这种不平衡固
然与全省经济发展水平特别是科技创新水平
南北梯度排列相呼应，但落后地区追赶提升的
空间应该也很大。

上图为股民在南京一家证券营业厅关注
股市行情。 苏阳 摄 （视觉江苏网供图）

全面深改增添行情底气、“最严”制度倒逼企业主动退市 ——

A股新年首周解码码：：加快向成熟蜕变加快向成熟蜕变

□本报记者 赵伟莉

历经近20年的酝酿，1月8日，生猪期货在
大连商品交易所正式挂牌交易。这是我国第一
个活体期货品种。上市首日，首批挂牌的三个
合约跌幅均超过12%。

生猪稳产保供，一直是经济的重点工作之
一。但是，“猪周期”现象一直困扰着生猪产业
的各个环节。当猪肉价格上涨时，养殖户为了
追求利润，开始增加能繁母猪和生猪供给；随着
供给量增加，市场供过于求，价格就会下跌，养
殖户又开始减少供给，然后猪肉价格上涨。这
样一个过程循环往复，长期影响着生猪养殖业
的平稳发展。

2019年，猪肉价格出现了大幅上涨。为了
平抑市场价格，养殖户开始增加能繁母猪和生
猪供给。农业农村部数据显示，截至 2020 年
11 月底，全国生猪存栏和能繁母猪存栏均已经
恢复到常年水平的 90%以上。按照 10 个月养
殖周期计算，今年三季度生猪出栏将达正常水
平，生猪价格下跌已成为市场共识。

从母猪受孕到生猪出栏，面临着至少10个
月的生产周期。较长的生产周期，也意味着价
格传导反馈慢。在较长的养殖周期内，疫病、供
需、饲料价格等多方面都存在着不确定性，因此
导致生猪出来时，价格已经与母猪受孕时不同，
如果出栏价格高，那么就赚了，反之则少赚或亏
损。正是这样一个特殊的周期，导致猪肉价格
在大涨大跌时难以迅速平衡，稳定市场供给。
为此，多年来，生猪产业链条各个环节都在寻找
避险的方法。

期货，具有套期保值的功能与机制，能够有

效规避大涨大跌的价格风险。生猪期货的出
现，可以为生猪产业链提供重要的远期价格信
号，因此备受关注。在生猪期货挂牌交易当天，
中国证监会副主席方星海表示，随着生猪期货
价格发现和套期保值功能的逐步发挥，养殖企
业可以利用期货价格安排生产计划，并利用期
货市场对冲现货风险，进而推动生猪产业实现

“稳价”“保供”，压减“猪周期”波幅，促进产业平
稳有序发展。

在期货市场，养殖户可以判断价格走势，有
计划安排生产和销售，也可以有计划地扩大规
模。尤其是对于大型养猪企业来说，熟练运用
掌握生猪期货工具，进行远期价格的锁定，就能
够规避风险。

大型养猪企业的积极性非常高。牧原股
份、温氏股份、正邦科技、德康集团、天康生物、
武汉金龙、新希望、中粮肉食等养殖企业均参与
了首日交易。

不仅如此，很多保险公司和期货公司也参
与其中。据不完全统计，生猪期货上市首日，已
有28家期货公司联合保险公司及地方政府，自
主启动了 66 个生猪“保险+期货”项目，类型涉
及生猪价格险、养殖利润险等。多家期货公司
宣布其“保险+期货”项目落地，如新湖期货“保
险+期货”4项目批量入场对冲。

方星海表示，生猪期货上市将进一步填补
我国畜牧期货品种的空白，与玉米、豆粕等期
货期权一起，形成从种植、加工到养殖完整产
业链的价格风险管理工具体系，可以服务的产
业规模达数万亿元，有利于促进畜牧养殖业健
康发展。

不过，就目前猪产业来说，规模化、集中化
养殖程度还不够，大量的中小养殖户承担着市
场供给的任务。相比于具有资金、技术、人才实
力的大型猪企来说，中小养殖户在学习、参与生
猪期货交易方面还需多方关注。

熨平“猪周期”，生猪期货来帮忙

1 月 4 日，沪深股市踏上了

2021年新征程。挟去年涨幅全球

居前的“得胜”气势，“开门红”如期而

至——上证指数、深证成指、创业板

指齐创2016年以来新高。

在股市发起“春季攻势”的同时，

这一周，关乎市场基础制度改革的事

件也如春潮涌动：继去年最后一天

“史上最严退市制度”发布后，*ST航

通宣告主动退市；由中证中小投资者

服务中心无偿代表投资者，起诉“美

丽生态”公司重大资产重组虚假陈诉

违法行为案，也以两名投资者共获赔

8万元而结案，成为全国首单证券支

持诉讼示范案件；证监会出台新规，

为9.68万只已备案私募基金经理

人及从业人员划设“十不得”“禁

区”⋯⋯俗话说“三岁看老”，新年首

周发生的林林总总，强化了这样一个

认知：中国资本市场三十而立，正加

快向成熟蜕变。

南京大学商学院教授

耿强小课堂

公 告





下列机构经中国银行保险监督管理委员会宿迁监管分局批准，换 （颁） 发 《经营保险业务许可证》，现予以公告。

中国太平洋人寿保险股份有限公司沭阳支公司
机 构 编 码：000015321322
许可证流水号：0251150
业 务 范 围：承保人民币和外币的各种人身保险业

务，包括人寿保险、健康保险、意外伤害
保险等保险业务；办理各种法定人身保
险业务；与国内外保险及有关机构建立
代理关系和业务往来关系，代理外国保
险机构办理对损失的鉴定和理赔业务及
其委托的其他有关事宜；与中国太平洋
财产保险股份有限公司建立代理关系和
业务往来关系；经批准参加国际保险活动。

成 立 日 期：2016年03月22日
机 构 住 所：江苏省宿迁市沭阳县纵观天下·都城28幢05室
发 证 机 关：中国银行保险监督管理委员会宿迁监管分局
发 证 日 期 ：2020年11月12日

中国平安财产保险股份有限公司沭阳支公司
机 构 编 码：000017321322
许可证流水号：0251151
业 务 范 围：承保人民币和外币的各种财产保险业

务，包括财产损失保险、责任保险、信用
保险（长期出口信用险除外）等保险业
务；办理上述业务的再保险业务；办理各
种法定财产保险业务；代理国内外保险
机构检验、理赔、追偿及其委托的其他有
关事宜；依照有关法律法规从事资金运
用业务，经营意外险和短期健康险；经中
国保监会批准的其他业务。

成 立 日 期：2006年07月13日
机 构 住 所：江苏省宿迁市沭阳县南湖街道学院路北

侧、新城市商业广场西侧、东都广场14楼西侧
发 证 机 关：中国银行保险监督管理委员会宿迁监管分局
发 证 日 期：2020年11月27日

中国人寿保险股份有限公司宿迁市分公司
新区二部营销服务部

机 构 编 码：000005321302002
许可证流水号：0251152
业 务 范 围：1、对营销员开展培训及日常管理；

2、收取营销员代收的保险费、投保
单等单证；3、分发保险公司签发的
保险单、保险收据等相关单证；
4、接受客户的咨询和投诉。

成 立 日 期：2003年06月30日
机 构 住 所：江苏省宿迁市宿城区东海路西侧太湖路

南侧千百美商务广场商业楼三楼
发 证 机 关：中国银行保险监督管理委员会

宿迁监管分局
发 证 日 期：2020年12月02日

中国人寿保险股份有限公司宿迁市分公司
陈集营销服务部

机 构 编 码：000005321302001
许可证流水号：0251153
业 务 范 围：1、对营销员开展培训及日常管理；

2、收取营销员代收的保险费、投保
单等单证；3、分发保险公司签发的
保险单、保险收据等相关单证；
4、接受客户的咨询和投诉。

成 立 日 期：2003年06月30日
机 构 住 所：江苏省宿迁市宿城区陈集镇四组油

站路北侧60号
发 证 机 关：中国银行保险监督管理委员会

宿迁监管分局
发 证 日 期：2020年12月02日

合众人寿保险股份有限公司宿迁中心支公司
泗阳营销服务部

机 构 编 码：000074321323001
许可证流水号：0251154
业 务 范 围：对营销员开展培训及日常管理；收取营

销员代收的保险费、投保单等单证；分发
保险公司签发的保险单、保险收据等相
关单证；接受客户的咨询、投诉。（依法须
经批准的项目，经相关部分批准后方可
开展经营活动）

成 立 日 期：2017年03月06日
机 构 住 所：江苏省宿迁市泗阳县众兴镇人民路东侧

财富广场6幢四层418-422室
发 证 机 关：中国银行保险监督管理委员会宿迁监管分局
发 证 日 期：2020年12月14日


