
 

贾康：关于绿色金融的探讨 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 贾康 

我的发言题目，是关于绿色金融的初步探讨。 

首先，说一说绿色金融的意义。现在大家都对其给予前所未有的重视。

这可追溯到我国强调可持续发展的科学发展观，再到十八大以后新的领导

集体给出了明确的“五位一体”总体布局，里面包括着生态文明，以及以

后强调的现代发展理念里的“绿色发展”，这些是一脉相承的，已经形成

了决策层对于这样一种“高水平发展、高质量发展”的系统化表述。在这

个背景下，几年以前中央深改组就专门出台了《关于构建绿色金融体系的

指导意见》，在 2017 年有世界影响的杭州 G20 峰会上面，推出了绿色金融

的综合报告。前面一段时间，引起方方面面高度重视、现在正在全力贯彻

执行的，就是中国最高决策层明确树立了今后 40 年分两步走的“双碳”目

标：十年以后要达到碳达峰，40 年以后要有碳中和。这是中国现代化“和

平崛起”中的战略部署，事关全局与长远。 
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第二个层次，要谈一下从学理的视角上怎样认识绿色金融。这方面的

阐释，我的个人观点一向比较鲜明：我的认识，是愿意强调所谓绿色金融，

必须是以政策性金融为主体而有别于一般商业性金融的一种金融形态。因

为所谓绿色发展、绿色低碳的发展，涉及到经济学上已经有了多年讨论的

所谓“外部性”的问题。一个一个的市场主体，他们在生产经营活动中必

然要耗费资源，必然要形成一定的污染。这种污染会表现为一种所谓负的

外部性。如果我们在政策设计与实施的概念上，是要通过政府牵头的一系

列的行为去克服这种负的外部性，那么所推崇的，实际上是要形成对冲负

的外部性的“正的外部性”。这种外部性概念，是在理论上对应于“市场

缺陷”或者“市场失灵”的概念。市场是资源配置的决定性的机制，这非

常重要，但是确实市场并不万能。在千百万微观市场主体“在商言商”的

活动中间产生的负的外部性，是就市场本身而言的一种缺陷和一种资源优
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化配置上的失灵状态，必须由另外一些超越市场的力量去加以解决。针对

这个命题，我们在实际生活中间，需要强调和正确把握的，就是中央“供

给侧结构性改革”方案贯彻中以有效制度供给来促成的理性供给管理视角

上，要以产业政策、技术经济政策、经济手段为主地配合上法律手段，以

及一些必要的行政手段（如准入规则），去解决减排治污、绿色低碳问题，

对冲负的外部性，贯彻现在领导人所说的“两山”理论，去支持可持续发

展。这样涉及的政府产业政策和技术经济政策导向的绿发展，必须配套上

金融的支持，我们认为在此方面必然要由绿色金融承担义不容辞的责任。 

金融是邓小平所说“现代经济的核心”，它是整个国民经济的一种心

血管系统，所以，它有这种核心的地位，但是心血管系统无论多么重要，

它是要服务于整个生命机体的健康可持续发展，出发点和归宿是要服务于

实体经这一概念之下追求长期发展的高水平、高质量。以金融来支持高质

量发展，在当下结合着绿色、低碳发展这个概念，就一定要形成绿色金融

的概念。那么说到这个绿色金融的概念，在实际生活中，就商业性金融总

体来说，虽然也要注意引导它去服务于绿色金融的那些具体目标，但是如

仅有商业性金融自身努力，显然是力所不逮的。因为商业性金融更多的还

是要解决不考虑外部性条件之下怎么样让银行、金融机构首先按照企业的

基本规则运行去“锦上添花”，哪些项目直接效益高，我们这些融资的资

源，就要匹配到这些项目上面去，这样可以促使潜力、活力的较充分发挥。

但是另外一个角度上，与绿色低碳相关的金融支持，它要校正负的外部性，

往往表现为“雪中送炭”，直接效益并不明显，但是正的外部性、社会综
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合效益较为明显——这些项目仅靠商业性金融不行了，这时就要引出金融

的双轨运行的概念：也就是中国在改革开放中间，上个世纪 80 年代中后期

就已经注意到的，要让商业性金融和政策性金融分道扬镳，以后相互呼应

着各行其道协调发展。 

自那以后，已有一系列这方面的探索。政策性金融的运行过程中，也

有曲折和反复。总体来说，双轨运行就必然形成一种风险和挑战，就是所

谓设租寻租，处理不好，双轨运行中产生的拉关系处关系、设租以后寻租

而乌烟瘴气的这些扭曲因素，就成为破坏我们健康可持续发展的一种负面

的东西。但是从中国整个的发展来说，我们又必须在推进追赶型现代化战

略过程中去守正创新、守正出奇，那么就必须应对这个挑战：怎样在政策

性金融和商业性金融双轨运行之中，对政策性金融兴利除弊，防止设租寻

租、道德风险，而很好地在中国把市场决定论匹配上政府作用论——“政

府更好发挥作用”：政府在发挥作用的过程中应合理运用一系列的政策手

段，使金融的双轨制更好地去匹配健康发展，特别是以政策性金融这方面

的发力，去支持绿色金融服务于绿色低碳这样健康的高水平高质量发展。

在这个轨道上，实现中央现在说的“高质量发展”去对接“新的两步走”

的中国梦梦想成真——这也是和双碳目标完全结合在一起的一个历史过程。

按照现在新的两步走战略目标，我们 2035年要基本建成社会主义现代化，

在此之前要完成碳达峰；2049-2050 年要建成现代化强国，那时再过十年

我们要达到碳中和。 
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我想汇报的第三个层面上的基本认识，是服务于上述中国现代化战略

的绿色金融，它的操作和运行机制这个层次上的认识。我愿意特别强调，

绿色金融的操作和运行机制如何优化构建，还有待于在创新中做进一步的、

持续的积极探索。我知道过去在商业性金融领域里，就有基于自愿原则的

所谓赤道规则，这方面国际上有所倡导，我们国内的一些银行也有一定的

回应，在某些银行的业务里有一定探索。前一段时间我们看到像浦东、兴

业等银行有专门在这方面一些初步经验总结，主要是讲的基于自愿而注意

支持绿色低碳项目的融资。基于自愿，这有效果，但实话实说效果不可能

很明显。商业性金融在雪中送炭这方面，它没有内在的充分的积极性，必

然还是“在商言商”，厌恶风险，首先考虑锦上添花。社会上所谓负的外

部性，离商业金融主体自身的感觉毕竟还比较远。所以我愿意特别强调，

一定要抓紧政策性金融这个轨道上的相关机制和工具的发展，和作用的发

挥。这就必须对财政资金为后盾的财政贴息、政策性信用担保、产业基金、

产业引导基金等这些机制去作进一步的考虑，积极发展起来。结合着环保

目标的项目，绿色低碳的产业，循环经济，还有现在很多地方必须在新区

开发中强调生态概念的那些生态产业园区、连片开发，一定是多主体、多

部门协调过程中，要有商业性金融和政策性金融互相配合来给予融资支持

的发展事项，而且我认为在这种政策性金融积极加入进来，和商业性金融

形成合力的过程中，还要特别注意调动我们企业的潜力和积极性。 

比如这几年在中国社会里有很大影响、但也议论纷纷的 PPP（政府和

社会资本合作），它对应的很多就是与政策取向关联密切的具体的基础设施、

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_33092


