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摘 要：推进经济高质量发展和生态环境高水平建设是中国的发展目标。持续推动绿色金融发展实践，引导和撬

动金融资源流向低碳产业促进节能减排，是实现“双碳”目标的重要保障。笔者通过分析绿色金融支持低碳经济发

展的现状及存在的问题，梳理绿色金融支持低碳经济发展的作用机理和路径演化，提出完善绿色金融法律法规、创

新产品服务、正确处理政府与市场的关系、明确各类主体分工等，从而更好地实现绿色金融助力低碳经济发展。
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绿色金融是指运用直接融资和间接融资相结

合的方式，合理利用生态资源，同时实现经济发展

和环境保护的金融业务。绿色金融是经济高质量

发展的有效政策工具之一。殷剑峰、王增武

（2016）提出绿色金融一方面是将有限的金融资源

向更低能耗和排放水平的产业配置，另一方面是

推动环保节能技术发展。低碳经济是一种新的发

展模式，通过技术进步、产业转型、开发清洁能源

等手段降低耗能、排放和污染，实现可持续发展。

低碳经济的发展速度与规模等都会影响到经济高

质量发展的全局。绿色金融能够发挥正向传导作

用，引导和撬动金融资源，支持碳捕捉、利用与封

存技术项目，推动低碳经济持续发展。因此，分析

绿色金融支持低碳经济发展的现状及存在的问

题，探析绿色金融支持低碳经济发展的作用机理，

构建绿色金融支持低碳经济发展的长效机制具有

重要意义。

一、绿色金融支持低碳经济发展的现状分析

近年来，中国绿色金融蓬勃发展，成为金融供

给侧结构性改革中的亮点。

1.低碳经济中的绿色金融投放量持续增加

低碳经济中的绿色金融投放量持续增加，截至

2020年年底，中国绿色贷款余额近12万亿元，存量

规模居世界第一，绿色债券存量 8132亿元，居世界

第二。中国 21家主要上市银行的绿色信贷余额不

断增加，从 2013年的 5.41万亿元增加到 2020年的

11.95万亿元（见表 1）。绿色信贷的年度增速保持

在两位数左右，最为突出的是2015年和2020年，增

速均超过15%。从2018年开始，中国人民银行加强

了对绿色金融业绩的考核。2019年，中国的绿色信

贷余额首次超过 10万亿元。中国的绿色债券起步

虽晚，但是发展迅速，2015—2019年绿色债券发行

规模逐年上升，除 2015年外，其余年份发行量均超
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过 2000亿元。2017年，中国新发行的绿色债券余

额创历史新高，达到 349.89亿美元，约占绿色债券

余额总量的一半。同时，2017年的贴标绿色债券规

模达到 382.46亿美元，和 2016年相比增加了 23%。

2018年，中国在境内外市场共发行绿色债券 2826
亿元人民币，和2017年相比增加了12％，占全球绿

色债券的18%，其体量在绿色债券来源国中排名第

二。截至2021年年初，中国绿色债券累计发行规模

超过1.2万亿元，跻身世界前列。

2.低碳经济中的绿色金融投向逐步分明

绿色金融主要投向低碳经济领域的节能、生态

保护和适应气候变化、资源节约与循环利用、污染

防治、清洁能源、清洁交通、补充

营运资金等七个方面，并朝着多

元化、多层次、多领域的方向发

展。2020年年底，绿色交通、可再

生资源和节能环保项目的贷款余

额及增幅规模位居前列。绿色债

券为企业提供了新的融资方式，

从 2017—2020 年中国绿色债券

在低碳经济领域的资金投向（见

图1）可以看出，清洁能源、清洁交

通、污染防治在资金投向中占比

最大，特别是 2019 年，分别占

26.04%、26.01%、12.73%。补充

营运资金或其他方面的投向也占

有较大比重，主要是因为其他方

面里边包括很多细小的领域。

2017年和 2018年，清洁能源、清

洁交通、污染防治占比之和也超

过了50%，2019年，清洁交通占比

最大。因为随着绿色金融市场的不断完善，已发行

的绿色ABS包括绿色收益权、绿色租赁权、绿色应

收账款、绿色企业贷款和保障房等资产类别。这些

产品的直接或间接投向均是绿色低碳项目，例如，

其中规模最大的绿色收益债券包括风电光伏等可

再生能源电力收费、污水处理收费、绿色出行收益

权。首个国家级绿色投资基金发挥财政资金的带

动作用，引导社会资本支持环境保护、污染防护、清

洁交通和自然能源等低碳领域。

3.低碳经济中的绿色金融类别逐渐丰富

近年来，中国的绿色金融市场不断扩大，产品

种类日益丰富。其中，绿色信贷和绿色债券位于绿

色金融金字塔的塔基部位，在市场上的投放量最

大，作用效果最显著也最稳定，是绿色金融的主打

产品。中国的绿色债券以金融债、公司债和企业债

为主，投资期限集中在1—5年。除绿色信贷和绿色

债券外，绿色保险、绿色租赁也在持续发力，2019年
中国共推出近60项产品，拓宽了绿色金融的服务领

域，提升了绿色金融的服务质量。绿色保险是和环

境险相关的保险计划，主要用于应对环境污染、能

源替换、生态破坏等问题。绿色租赁最大的特色是

能够做到合理高效的利用资产，在发展经济的同时

也能充分利用现有资产，有利于经济和环境相互促

图1 2017—2020年中国绿色债券在低碳经济领域的资金投向

数据来源：Wind数据库。

表1 2013—2020年中国21家上市银行的绿色信贷余额和增速

数据来源：中国银行保险监督管理委员会。

注：对于部分年份的缺乏数据，采用平均增长率补齐。

年份

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

绿色信贷余额（万亿元）

5.41
6.01
7.01
7.79
8.66
9.68
10.22
11.95

信贷余额增速（%）

—

11.11
16.64
11.13
11.19
11.78
9.86
16.93
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进、共同发展。绿色ABS是将绿色信贷的一部分转

化为证券化的资产存在的一种产品，它的出现为绿

色基础设施融资提供了一个重要途径，成为中国和

西方国家绿色金融合作的重点内容之一。

4.低碳经济中的绿色金融市场初具雏形

目前，中国绿色金融市场基本形成了“五大支

柱”的局面。在绿色金融标准体系方面，中国加快

了市场体系构建的速度，2020年，中国第一项绿色

金融国家标准体系正式立项，并被运用到市场上。

在信息披露和金融监管方面，各项工作不断加强，

必须披露的信息要点更加明晰，信息披露更加规

范，绿色金融市场的透明度提高。在绿色金融业绩

评价方面，政府以原有的绿色信贷评价为基础进行

了补充和完善。在绿色金融产品服务方面，中国已

初步形成结构合理、层次多样的绿色金融市场体

系，各类绿色金融产品与服务共同发展，不断增强

市场竞争力。在绿色金融国际市场方面，中国绿色

金融的国际合作日益成熟，积极利用各类多边和双

边平台加强与其他国家的交流和合作。把绿色金

融融入低碳经济发展战略中，可以在很大程度上减

少经济发展与环境保护之间的冲突。特别是在急

迫的市场需求背景下，陶瓷、水泥等高污染、高耗

能、高排放产业进行技术革新，减少多余的资源消

耗和不必要的污染排放，产品质量也得到相应提

高。而原本的低碳环保产业也会得到更加迅速的

发展，无论是在市场开拓方面，还是在效益提升方

面，都会得到一个质的提升。

二、绿色金融支持低碳经济发展过程中

存在的问题

绿色金融的框架体系在不断完善、政策制度日

益优化、市场规模不断扩大、产品总量继续增加、服

务逐渐丰富，带来的环境效益日益显著。但在政策

法规、产品规模、信息披露、政府与市场职责等方面

仍然存在一些问题。

1.绿色金融政策法规不够全面

为了促进低碳经济的发展，丰富企业的融资模

式，国家出台了一系列绿色金融领域的政策法规。

但是，现阶段中国绿色金融政策法规还不够全面。

一些政策法规只是简单地说明条例框架，没有翔实

可行的细则方案，导致下级单位无法采取具体行

动。在碳排放抵押、质押融资中，虽然出台了有关

政策来鼓励企业采用这种新型的融资方式进行融

资，但是只停留在表面的倡议下，没有继续明确鼓

励方案。还有一些政策法规的针对性不强，作用对

象不够明晰，致使政策效果不佳。绿色金融相关法

规里缺乏针对碳交易价格的调控政策，没有稳定的

碳交易价格调控系统，无法比较碳减排政策前后的

投资增量变化情况。同时，当市场环境有所波动

时，碳交易价格不能及时进行有效调整，调控政策

漏洞不利于碳交易的进一步发展。

2.绿色金融产品存在不足

2030年前实现碳排放达峰、2060年前实现碳中

和是中国发展低碳经济的标志性目标，需要百万亿

规模的资金，绿色金融十分重要。虽然在政府的鼓

励下绿色债券与绿色信贷已经成为中国绿色金融

产品的重要组成部分，但其期限和规模难以和低碳

项目的周期与资金需求量相匹配。绿色金融的产

品种类会影响到整体的绿色金融服务质量，丰富的

绿色金融产品可以帮助提升绿色金融服务质量，更

好地推动绿色金融发展。现阶段中国绿色金融产

品种类有待丰富，碳金融、绿色ABS、绿色租赁等产

品须加快建设。碳金融市场中的各项政策和规则

还不够完善，绿色保险、绿色租赁等产品在金融市

场中不够活跃。除绿色债券和绿色信贷外，其他的

绿色金融产品与服务还没有得到推广和大规模的

应用，在这方面还需要进一步加强，才能更好地促

进地方绿色金融的发展，更进一步地支持中国与其

他国家在绿色金融方面的交流和合作。

3.环境信息披露制度不够到位

良好的环境信息披露制度为绿色金融发展创

造了有利的外部条件，但是中国的环境信息披露制

度还不完善。中国法律法规中暂时没有明确的条

文规定环境信息披露规则，即使在信息透明度较好

的上市公司中，也少有企业披露二氧化碳、二氧化

硫排放量等重要环境数据，对外披露的环境信息中

大部分是定性信息。重要环境信息披露不足，不仅

大众不能获得和绿色金融环境方面的相关信息，而

且企业自身也会因为没有及时关注和重视相关信

息而导致有关问题的产生。银行等金融机构也是

受信息披露影响较大的一类主体，在评估企业环境

风险时，由于环境信息的缺乏，得到的结果往往会

存在较大偏差；在对企业进行信贷资产定价时，由
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于一些金融环保数据没有被披露，银行不能做出准

确的决策；在制定行业信贷政策时，无法以行业整

体的环境数据为支撑，无法做到定量化分析、可视

化管理。

4.政府和市场职责不明确

政府的主要职责是绿色金融监管和绿色金融

基础设施建设，政府设立健全的绿色金融基础设施

有利于市场发挥其自身职责。公共基础设施性质

的绿色金融标准是绿色认证或绿色评级的基础，前

者属于政府职责，后者属于市场行为。环境信息披

露、银行环境风险定价等虽然属于市场行为，而强

制环境信息披露、明确银行环境责任都属于金融政

策范畴，绿色保险产品开发和应用主要是市场行

为，而关于强制环境责任保险的制度则是政府行

为。设立专业的绿色投资机构主要是市场主体行

为，而设立相关专业机构离不开金融政策配套支

持。风险管理体系既有政府职责，又有金融机构和

企业的职责，防范区域系统性的绿色金融风险是政

府职责，而分散和控制项目的绿色风险则属于金融

机构和企业的职责。政府和市场的职责相互交叉，

界限不明，导致效率不高、效果不好。

三、绿色金融支持低碳经济发展的作用机理

发展低碳经济成为贯穿经济高质量发展的重要

主题。当前低碳经济发展的领域不仅仅约束在自然

资源方面，已经外扩到环境规制、绿色产品等方面，

并且还在继续向其他领域发展。在低碳经济的发展

中存在转型成本过高、高污染产业资源依赖严重、企

业低碳化动能不足、重污染企业的区域转移较明显

等诸多现实而复杂的困难。作为国家层面的战略，

推进低碳经济需要顶层设计、高位统筹、系统推进、

持续完善。“2030碳达峰”和“2060碳中和”目标的提

出，为产业改革增添了向高质量低碳新发展模式转

变的动力。金融资源是低碳经济绿色发展的重要因

素，也是管控闸门。绿色金融是高质量低碳新发展

模式在金融领域的生动实践，是为了实现环境保护、

经济发展和资源节约的创新型金融产品。

总体而言，绿色金融深化了传统金融的功能，

通过金融手段控制碳排放的强度与总量，加强对节

能减排的约束效力，最终促进低碳经济发展。具体

的作用机理表现在以下两个方面。

第一，通过产业重构、技术配置的前端引导与

后端倾斜，促进资本等要素自由流向环境友好、气

候友好的产品市场、服务市场和技术市场，重视经

济效益和环境效益的有机统一。这能够在不破坏

环境的前提下提高能效，形成一种新的经济发展方

式，灵活应对不断改变的市场环境，承受资本市场

的不定时冲击。绿色金融要求绿色项目将所有的

稀缺租金都当作资本投入，在维持既有消费水平的

基础上，减少污染总量，从而使二氧化碳总需求减

少，实现哈特威克法则之存量法则要求。

第二，通过汇集和引导资金投向低碳产业，形

成强有力的资金后盾和增量生态资本，实现哈特威

克法则之增量法则要求。能源行业中加快核电等

绿色清洁能源的转型发展；钢铁行业、建筑行业等

高碳排放行业中实行节能减排；新能源行业中稳

步推进新能源汽车等新型交通运输工具的推广。

支持清洁能源行业、绿色建筑行业、新能源行业发

展，挖掘低碳环保产业的市场潜力。对不同主体

承担的绿色金融职责明确分工，提高工作效率。

绿色金融通过以上两条路径实现金融力量倒

逼绿色技术创新，进一步促进低碳领域发展与产业

转型升级，实现环境效益和经济效益共赢的目标。

绿色金融既能控制碳资源这一生产要素，又能服务

绿色产业，最终形成低碳模式，实现经济可持续发

展。绿色金融是低碳经济发展的助推器，低碳经济

是促进绿色金融发展的有效动力，也是实现经济高

质量发展的必然要求。

四、绿色金融支持低碳经济发展的路径演化

低碳产业涉及领域广，不仅包括绿色能源、绿色

建筑、绿色交通等直接降低碳排放的产业，还包括碳

吸收、碳捕集技术等负碳产业，因此，对绿色金融的

服务和创新提出了更高的要求。目前，绿色金融产

品的种类很丰富，但在资本市场上发挥关键作用的

不多，主要包括碳金融、绿色信贷、绿色债券、绿色保

险、绿色租赁，以这五种绿色金融产品为发力点和引

导器，分别形成了支持低碳经济发展的五条路径。

“2030碳达峰”和“2060碳中和”目标从时间角

度明确指出发展低碳经济的中长期性，绿色金融必

须根据低碳经济不同阶段的特点，顺势而为，改革

创新。绿色金融支持低碳经济发展的五条路径与
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低碳经济的发展过程相互融合，在不同的发展阶段

发挥着差异性的作用。其中，通过绿色信贷、绿色

债券、碳金融三条路径为低碳经济的发展提供资金

导向，通过绿色保险和绿色租赁两条路径降低了绿

色金融的成本，进一步为低碳经济的快速发展提供

有效的成本保障。现阶段，绿色债券、绿色信贷路

径可以通过引导资金流向，对绿色低碳产业提供资

金支持，从而在短期内可以实现资金在绿色低碳产

业的集中，有了雄厚的经济基础为依托，绿色低碳

产业如虎添翼，发展迅猛。碳金融刚起步，这条路

径发挥的作用相对薄弱一些，主要是将筹集的资金

用于绿色交通和清洁能源领域，但随着时间推移将

逐步成长、成熟。绿色保险费率直接受企业环境风

险概率的影响，如果企业的环境风险率高，它的绿

色保险费率也会相应变高。为了追求高盈利目标，

降低生产成本，企业会尽可能地降低环境风险。因

此，绿色保险路径提高了企业对环境风险的认识，

预防意识增强，企业加大低碳力度，积极开展低消

耗、低污染、低排放的项目，推动中国低碳经济发

展。生产设备是基础，高消耗、高污染、高排放的传

统产业如果想要完成低碳环保转型，首先要从升级

生产设备入手，淘汰老化、落后的机器设备，购买节

能环保型设备，这个过程会花费企业大量资金，导

致有些企业迫于转型成本而无法转型，陷入资金困

境。绿色租赁为这些企业提供了一种解决方法，企

业可以通过融资租赁的方式使用节能环保设备，在

完成企业转型的同时也不会陷入资金困境，有利于

低碳产业的发展，从而促进整个社会的节能减排。

以上五条路径为低碳经济发展提供了有力的

金融支持，不同阶段呈现出不同特点：在绿色金融

的初始阶段，赤道原则的发布为银行在信贷领域增

加了新的功能，金融机构把风险控制和环境因素纳

入银行的投资评估程序中，并且采用专业的会计报

表方式来分析环境，低碳经济呈现缓慢发展的局

面。在绿色金融成长阶段，金融行业和保险公司积

极合作，出台了低碳经济政策性保险，金融行业还

建立了一套完整的低碳资信评级体系，低碳经济呈

现加速发展的局面。在绿色金融成熟阶段，金融机

构和政府对低碳经济的发展给予自上而下的支持，

不仅是绿色金融产品和服务的扩充和丰富，而且为

低碳经济创造了良好的政策环境和法律环境，低碳

经济呈现迅猛发展的局面。绿色信贷路径和绿色

债券路径在这三个阶段发挥着主要作用，而碳金融

路径、绿色租赁路径、绿色保险路径在这三个阶段

发挥着辅助作用，主要作用和辅助作用双管齐下，

共同促进低碳经济的发展，促进经济发展和环境保

护的有机统一。具体的绿色金融产品与服务支持

低碳经济发展的路径如图2所示。

图2 绿色金融产品与服务支持低碳经济发展的路径演化

资料来源：作者自行绘制。
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五、绿色金融支持低碳经济发展的政策建议

绿色金融支持低碳经济发展的政策建议包括

以下4个方面。

1.加强前瞻性，完善相关法律法规和政策标准

虽然中国绿色金融的发展已经取得了一些成

果，但仍处于探索阶段，这也意味着绿色金融还有

很大的发展潜力和上升空间，未来可以发展到一个

新的高度。为实现绿色金融的快速发展以及社会

的可持续发展，必须加强前瞻性，通过明确的法律

政策强化法制约束和制度安排，充分体现对节能减

排政策的重视，合理利用自然资源，努力提高环境

效益，促进绿色发展。在相关法律法规修订中不仅

要加入绿色金融和绿色产业发展方面的考量，还要

细化考量标准，才能充分利用政策工具促进低碳经

济发展。为实现环境的可持续发展目标，对碳排放

权、排污权等环境权益的法律属性进行规定，加强

立法机构和法务人员的专业性，提高法律法规的执

行效率。除对碳排放权和排污权进行规定外，还要

明确自然资源产权，以便企业在推广绿色金融过程

中对自然资源的合理使用，充分发挥绿色金融的作

用，支持低碳经济发展。加快研究绿色金融产品特

色服务标准，完善绿色金融产品通用基础标准及信

用评级标准，根据市场变化和产业发展情况修订绿

色金融业绩评价体系，制定绿色金融市场的交易市

场制度规则和相关标准。

2.创新产品服务，建立多层次绿色金融市场体系

中国现有绿色金融产品虽然包括绿色信贷、绿

色债券、绿色保险、绿色基金和碳金融等，但仍然不

够丰富，主要产品的投向不够广泛，投放量达不到

预期数额，后期兴起的绿色金融产品在市场上的投

放量更是不达标。需要加大已有绿色金融产品的

市场投放量，拓宽使用范围，深化绿色金融服务低

碳经济的深度，做绿色金融发展的主动引领者。加

快碳金融市场建设，创新绿色资产证券化、绿色资

产支持票据、碳远期、碳期货、碳期权等绿色金融产

品的产品用途，不断提高绿色金融产品的服务质

量，形成成熟的绿色金融产业链。在部分产品试点

的基础上，逐步建立全国规范统一的相关绿色金融

产品交易市场，适时建立符合绿色资产特征的二级

金融市场，搭建全国有序高效、规范统一、两方及多

方的产品与服务交易平台。加强绿色金融专业机

构发展，以专业机构平台为支撑点，做绿色金融发

展的有力推动者与维护者。加强金融科技和数字

技术的推广与应用，增加两者在环境信息披露和环

境信息共享方面的应用。

3.提高信息透明度，明确各类主体职责和市场

功能

面对环境信息不透明、金融信息不对称的现

状，要加强对信息公开规则的管制。统一信息披露

要求和格式，便于披露主体提供标准合格的披露报

告，有利于投资者对所需信息的汲取。强化相关主

体的信息披露责任意识，由内而外加强企业、上市

公司等主体的信息披露主动性。加大信息披露违

规的惩罚力度，提高违规成本。同时，面对主体职

责不明确的痛点，要在现有绿色金融市场体系的基

础上，运用哈特威克绿色金融体系框架对绿色金融

进行扩展和深化。以服务对象的二分法为支撑，将

主体划分为传统职责转型和新增绿色职责两大类

型，对这两大类型主体承担的绿色金融职责进行明

确分工；明确金融机构、实体企业、民众的职责，提

高各主体绿色金融服务质效，明确各主体职责和市

场功能。对于金融机构，要应用专业技能对市场环

境进行风险测试，创设绿色金融产品、培育各类专

业的绿色金融服务机构；对于实体企业，要严格执

行环保法规和环保标准，遵守碳市场履约承诺，对

绿色资产进行管理；对于民众，要监督政府的环境

监管行为，监督企业在环保指标上的不达标行为，

提升绿色消费意识，加大对绿色交通、绿色投资以

及绿色建筑等领域的支持。

4.正确处理政府和市场的关系，探索绿色金融

实践路径

目前，中国主要是借助政府的力量来推动绿色

金融的发展，这种方法的效果是有限的，我们应该

正确处理政府与市场的关系。政府制定绿色风险

指引及风险分担机制，建立政策性的绿色投资银

行、绿色产业引导基金等履行政府职能的新型绿色

金融机构。政府可以采取相关措施来促使企业投

资主动转向绿色金融领域，促使企业自下而上地推

广绿色金融，以此来提高绿色金融产品的使用率。

政府可以在发行绿色债券的过程中实行相关的减

免政策，吸引更多的企业购买绿色债券。在税收方

面，可以效仿国债的免税政策，通过实行免税增加
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企业的总收入，增加绿色债券购买者的数量和购买

金额。同时加强宣传，让人们充分了解绿色债券的

应用领域和优点，加大绿色债券的应用范围，使其成

为投资者首选的投资手段。除减免税收外，地方政

府可以为符合要求的企业提供投资补助、担保补贴，

还可以采取财政奖励等措施。为使绿色保险得到更

大范围的推广，政府可以设置专门的咨询服务窗口，

普及绿色保险方面的知识和成功的案例，提高企业

绿色保险的购买率，增加公司绿色保险的发行率。

发挥市场的作用，引导机构和实体企业投资绿色项

目，进行绿色资产管理等，助推绿色金融发展。
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Research on the Development Path of Green Finance Supporting Low Carbon Economy

Wu Zhaoxia Zhang Si
Abstract: Promote high quality development and high-level construction of ecological environment is our country's development
goals. Continuously promote green financial development practices, guide and imply financial resources to promote energy
conservation and emission reduction, which is an important guarantee for achieving“double-carbon”goals. The author analyzes
the current situation and existing problems of green finance to support low-carbon economic development, which combses the
mechanism of green finance to support low-carbon economic development. On this basis, the path evolution of green finance to
support low-carbon economic development in high quality development is studied. Finally, it should be proposed to improve the
green financial laws and regulations, innovative product services, correctly address the relationship between the government and
the market, and clear all kinds of subject division of labor, etc., to better achieve the development of green and low-carbon
economy.
Key Words: High-Quality Development; Green Finance; Low-Carbon Economy;“Double-Carbon”Goal
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