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［摘　 要］基于微分博弈理论，考虑河流中累积污染量变化的影响，构建基于连续时间的银行与企业的微分博
弈模型，得出动态框架下银行和企业不断协调和相互适应的反馈纳什均衡解，并给出河流污染物在绿色信贷政策

下随时间变化的动态方程，通过数值仿真研究发现：企业污染物的产量与银行利率奖惩系数负相关；银行绿色信贷

规模与企业减排努力正相关、与其自身运营成本负相关、与银行的奖励损失系数正相关、与政府对企业排污控制的

激励正相关；采用绿色信贷政策和政府奖惩政策，可使得污染控制效果更为明显。
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一、引言

改革开放三十多年以来，我国社会经济已取得巨大发展，但随之而来的环境污染问题也引起了社

会的密切关注。为了有效地促进节能减排，２００７ 年 ７ 月 １２ 日，国家环保总局、中国人民银行以及中
国银监会联合发布的《关于落实环保政策法规防范信贷风险的意见》中提出，以绿色信贷作为一种经

济手段来遏制“三高”企业的盲目扩张，标志着我国绿色信贷正式起步。２００９ 年颁布的《关于全面落
实绿色信贷政策，进一步完善信息共享工作的通知》、２０１２ 年发布的《绿色信贷指引》和 ２０１１ 年发布
的《国民经济和社会发展第十二个五年规划纲要》都对银行等金融行业采取绿色信贷政策提出了明

确的要求，另外生产者责任延伸制度的实行也为绿色信贷的执行奠定了基础。

绿色信贷源于 １９９７ 年联合国环境署修订的《金融机构关于环境和可持续发展的声明》和 ２００３ 年
世界 １０ 大著名银行于伦敦签署的专门为环保项目融资的“赤道准则”（ＥＰｓ）。绿色信贷要求商业银
行和政策性银行等金融机构依据国家的环境经济政策和产业政策，为那些有助于绿色环保推行的企

业或机构提供信贷扶持并提供优惠性的低利率，从而实现资金的绿色配置。

绿色信贷自提出以来，便在世界范围内得到广泛应用。如挪威的全球养老基金、荷兰的养老基金

以及英国教会就因为韦塔丹资源的环保记录差而拒绝为其提供贷款［１］；加拿大皇家银行退出了有争

议的罗西亚蒙大纳在罗马尼亚的采矿项目融资，因为该项目的融资方无法提供符合标准的环保评价

证明［２］；荷兰银行认为博特尼亚公司在乌拉圭的猎户座纸浆造纸厂的融资中没有遵守赤道准则，从而

撤销了对其融资［３］。关于绿色信贷国外很多学者进行了深入研究。如 Ａｉｚａｗａ 和 Ｙａｎｇ 认为，假如银
行放贷的项目具有不良环境后果，那么放贷的银行也将面临声誉风险（赤道准则的实行可以解决这

一难题，从而消除商业风险，创造一个公平竞争的环境）［４］；Ｌａｗｒｅｎｃｅ 等认为，加入赤道准则协议的银
行希望银行间能够公平竞争，并且能建立一个最低的标准以便项目融资者遵守［５］；Ｃｏｎｌｅｙ 等通过问卷
采访的方式对赤道准则的作用进行归纳后发现，一部分人认为赤道准则在环境保护上发挥了巨大的
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作用，而另一部分人则是采取怀疑的态度，认为它的有效性有待商榷［６］；Ｔｈｏｍａｓ 引入外部环境成本计
算经济附加值，更精确地计算投资组合的环境危害系数，为金融机构了解项目的环境风险和发放贷款

提供了有效依据［７］；Ｅｌｉｅｌｌｅ 用价值矩阵分析了绿色信贷的工具，认为这些绿色信贷工具有三个核心因
素，即价值矩阵、价值采集和绿色补偿［８］。

我国关于绿色信贷的研究主要集中在绿色信贷的必要性、绿色信贷的法律制度构建、绿色信贷存

在的问题和对策措施、绿色信贷对银行的影响、绿色信贷信用评价方法等方面［９ １１］。大多数学者都是

从宏观层面进行分析，提出一些相应的策略，主要强调政策上的激励和政府的支持。从研究方法看，

学者们以定性研究为主，而采用博弈论方法对绿色信贷问题进行研究的很少，且主要以静态博弈、动

态博弈、演化博弈为主。如李新通过建立静态博弈模型，指出了绿色信贷政策难于落实的根本原

因［１２］。林心颖构建了银行、企业、地方政府和中央政府四方的完美信息博弈模型，认为影响绿色信贷

执行效果的因素按照其重要性排序为中央政府、地方政府、银行、企业［１３］。张伟建构建了信息不对称

条件下绿色信贷行为主体企业以及银行之间的动态演化博弈模型，认为在缺乏外部约束的条件下，银

企间容易达成合谋，他建议加大对污染事件的处罚力度和完善银行绿色信贷激励约束机制，从而控制

绿色交易行为［１４］。申晓辉通过建立银行与政府、银行与企业的博弈模型，剖析了商业银行实施绿色

信贷的决策机理［１５］。李王构建了绿色信贷交易中银行、企业静态博弈模型，找到了绿色信贷执行不

力的原因以及可以鞭策企业和银行更好地执行绿色信贷的手段［１６］。综上所述，现有的博弈模型没有

考虑到河流污染自身的动态发展过程，只考虑污染物瞬时排放量，忽略了河流中污染物累积产生的

影响。

学者们对水污染控制的研究主要集中在：水环境的污染现状、污染的原因、国外发达国家水环境

治理的经验以及水污染控制的措施等几个方面。学者们提出了利用政府监管以及公众参与的方式控

制水污染问题，但对于采用绿色信贷办法控制水环境污染的研究还比较少，绿色信贷只是作为水污染

控制的一项经济对策提出。

从水污染控制的研究方法来看，目前运用微分博弈的方法讨论水污染控制问题处于起步阶段。Ｙｅｕｎｇ
建立了关于跨界工业污染的合作性微分博弈模型［１７］；Ｋｏｓｓｉｏｒｉｓ等运用微分博弈的框架分析了湖泊污染控制
问题［１８］；Ｙａｎａｓｅ建立了一个国际污染控制的微分博弈模型，得出在非合作博弈中确定的环境政策水平偏离
了社会最优水平，认为排放税博弈获得的均衡结果要劣于“命令 －控制”博弈的均衡结果［１９］。

与国外相比，国内应用微分博弈研究水污染治理的文献更少。牛文娟和王慧敏运用微分博弈理

论，建立了水资源系统微分博弈模型，比较了合作与非合作博弈情况下供需主体的均衡策略和支付水

平，说明了主体之间采用合作策略可以使整体的利益实现帕累托改进［２０］；王艳以双方排污量为控制

变量，以下游污染存量为状态变量，建立流域水环境管理的合作与非合作微分博弈模型，给出了促进

区域间自愿环境合作效用转移的一般化公式［２１］；赖苹等人运用微分博弈方法建立了三种关于流域水

污染治理区域联盟模型［２２］。

微分博弈能考虑到河流中累积污染量的变化以及博弈一方随着河流中污染物变化其策略调整对博

弈另一方的影响。微分博弈获得的反馈纳什均衡解是动态框架下银行和企业不断协调的结果。

二、模型构建及求解

绿色信贷是商业银行等金融机构依据国家相关的环境经济政策或产业政策，为研发和生产治污设

施、从事生态保护与建设、开发和利用新能源、循环经济和“绿色制造”以及生态农业生产的企业或机构

提供贷款扶持并给予优惠性的低利率，同时对污染生产企业的新建项目投资贷款和流动资金进行额度

限制并实施惩罚性高利率的金融政策手段。绿色信贷的目的是引导资金流入那些促进国家环保事业的

企业和机构，从而实现资金的“绿色配置”。可以看出，利率和信贷规模是银行实行绿色信贷的两个重要

手段。本文将构建一个企业与银行间水污染控制的绿色信贷微分博弈模型。在该模型中，银行选取信
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贷规模作为决策变量，企业则选取污染排放量作为决策变量并使其目标函数最大化。

（一）模型构建依据与假设

假设模型中有两个博弈方，分别是银行和政府。他们在连续的时间 ｓ ∈［ｔ０，ｔ］内进行博弈，且选
择各自的决策变量，并试图使得自身的收益最大化（两者具有相同的折现率 ρ）。企业通过生产获得收
益，但其生产排放的污染物却使得河流污染日趋严重。河流污染会给企业和银行带来危害，如水质性

缺水会影响到企业的生产，阻碍当地经济的发展，从而也会给银行造成损失。为了便于讨论，本文假设

河流污染给企业和银行造成损害是关于河流中污染物水平的线性函数。河流中污染物的量可以表示

为 Ｐ（ｂ），ｂＰ（ｓ）、ξＰ（ｓ），它们表示水体污染给企业和银行带来的各种损害成本（ｂ ＞ ０，ξ ＞ ０）。在时间
ｔ０时，河流中污染物的初始水平为Ｐ０。随着企业污染物的排放，河流中的污染物会不断增多。河流自身
会通过其自净率 δ消除一定的污染物量 δＰ（ｓ）。

令 ｅ（ｓ）为企业生产产生的污染量，由于企业的生产效益与产品产量正相关，污染物产生量与产
品产量正相关，因此企业的生产效益可写成污染物产生量的函数 ηｅ（ｓ）和 Ｋ（ｓ）。Ｋ（ｓ）为银行向企业
的贷款规模，η ＞ ０。正常情况下，企业排污规模会受到一定的限制，根据《排污许可证管理条例》，排
污许可证的持有者必须按照许可证核定的污染物种类、控制指标和规定的方式排放污染物，且排放的

污染物不得超过国家和地方规定的排放标准和排放总量等控制指标。为此，本文令 ｅ— 为环保部门许可
企业的最高排污量。在政府的监督压力下，企业会采取措施对产生的污染物进行治理， ｅ（ｓ）表示企
业通过污染治理减少的污染物量，０ ＜ ＜ １。企业的超标排污量可以表示为（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）。政府
会根据企业是否超标排污给予企业一定的奖惩 υ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—），υ 为奖惩系数（υ ＞ ０）。当
（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）＞ ０ 表示企业超标排污，υ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）则表示企业因超标排污受到的处
罚；当（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）＜ ０表示企业未超标排污，υ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）＞ ０则表示企业受到的奖
励。企业在取得收益的同时，也需要承担相应的成本与费用，主要包括：水体污染给企业带来的损害成

本、上缴的排污费、减排成本以及向银行贷款所花费的财务费用。假设企业治理污染的成本函数 Ｃ１ 是

凹函数，即 Ｃ″１ ＞ ０。
ｃ
２ （ ｅ（ｓ））

２为 ｉ企业为了减少 ｅ（ｓ）的污物量所需的治污成本，ｃ是大于０的常数。

根据中华人民共和国 ２００３ 年实施的《排污费征收使用管理条例》第十二条，企业向水体排放污染物
应按数量缴纳排污费，Ｒ 记作单位排污费用，Ｒ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ））表示企业向政府上缴的排污费；（１ ＋
θλ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—））ｉ０Ｋ（ｓ）表示企业向银行贷款支付的财务费用，其中 ｉ０ 为银行向企业贷款的基

准利率，θλ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）为银行给企业贷款利率的奖惩，该奖惩与企业的环保信用等级相关，θ
为奖惩系数且 θ ＞ ０，λ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）表示企业环保信用等级，是关于企业的超标排污量的线性
函数且 λ ＞ ０。当企业超标排污时，（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）＞ ０，（１ ＋ θλ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—））＞ １，银行
的贷款利率大于基准利率，这表示银行因为企业环保信用等级差而对企业采取利息惩罚；当企业未超

标排污时，θλ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）＜ ０，（１ ＋ θλ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—））＜ １，银行的贷款利率小于基准
利率，这表示银行因企业环保信用等级好而对企业采取利息奖励。

银行的收入主要来源于贷款的利息收入（１ ＋ θλ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—））ｉ０Ｋ（ｓ）。若对于环保信用好
的企业，银行采用低利率的信贷政策则会影响到自身的收益，因此政府会采取一定的激励措施（如政

策性补贴、财政贴息、信誉提升等）来调动银行的积极性。银行的另一部分收入来源于政府对银行采

取绿色信贷取得好成效的奖励。倘若贷款企业违反环保政策和环保法规时，将面临着罚款、支付治理

成本、停产整顿等处罚，这些处罚会影响贷款企业偿付贷款的能力，从而给银行造成风险损失。银行的

损失和成本还包括运营成本
γ
２ Ｋ（ｓ）

２（γ ＞ ０）以及河流污染阻碍经济发展给银行带来的损失。

ωμ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）（（１ ＋ θλ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—））ｉ０Ｋ（ｓ）＋ Ｋ（ｓ））表示银行给环保信用好的企业
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贷款而受到政府的奖励或者给环保信用差的企业贷款而遭受的风险损失，与绿色信贷的利息和本金

（（１ ＋ θλｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—））ｉ０Ｋ（ｓ）＋ Ｋ（ｓ））正相关，μ为奖励或损失系数，μ ＞ ０，ω ＞ ０。当 ｅ（ｓ）－

ｅ（ｓ）－ ｅ— ＞ ０时，ω（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）为企业超标排污遭遇政策风险的概率，也是银行遭受企业污
染风险的概率；当 ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ— ＜ ０，时ωμ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）（（１ ＋ θλ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—））ｉ０Ｋ（ｓ）
＋ Ｋ（ｓ））表示银行采取绿色信贷取得了好的成效时，政府给予政策性补贴、财政贴息以及信誉提升等
奖励，ωｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）表示企业银行受到政府奖励的概率。

（二）河流污染动态式

河流中污染物的量是一个动态变化量，其动态变化率Ｐ
·

（ｓ）与企业的排污总量以及河流自净率有
关，它的表达式为：

Ｐ
·

（ｓ）＝ ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ δＰ（ｓ）
Ｐ（ｔ０）＝ Ｐ０ （１）
（三）企业目标函数

企业的收入包括企业要素投入产生的收益和未超标排污时政府给予的奖励，企业的成本和费用

包括水体污染给企业发展带来的损害、企业上缴的排污费、减排成本、向银行贷款花费的财务费用以

及超标排污受到的处罚。企业目标函数如下：

∫
ｔ

ｔ０

（ηｅ（ｓ）Ｋ（ｓ）－ υ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）－ ｂＰ（ｓ）－ Ｒ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ））－ ｃ２ ｅ（ｓ））２ －（１ ＋ θλ（ｅ（ｓ）－

ｅ（ｓ）－ ｅ—））ｉ０Ｋ（ｓ））ｅ
－ρ（ｓ－ｔ０ｄｓ （２）

（四）银行目标函数

银行的收入包括贷款的利息收入以及因积极实行绿色信贷政府给予的奖励。银行的成本和费用

包括水质性缺水阻碍当地经济的发展进而给银行造成的损失、运营成本以及向环保记录差的企业贷

款带来的风险损失，因此银行的目标函数可以表示为：

∫
ｔ

ｔ０

（（１ ＋ θλ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—））ｉ０Ｋ（ｓ）－
γ
２ Ｋ（ｓ）

２ － ξＰ（ｓ）－ ωμ（ｅ（ｓ）－ ｅ（ｓ）－ ｅ—）（（＋ θλ（ｅ（ｓ）－

ｅ（ｓ）－ ｅ—））ｉ０Ｋ（ｓ）＋ Ｋ（ｓ）））ｅ
－ρ（ｓ－ｔ０ｄｓ （３）

（五）绿色信贷与企业排污量的反馈纳什均衡解

为了使得（１）式存在唯一连续的解 Ｐ（ｓ），本文构造一组有界、连续、可微的价值函数 Ｖｃ（Ｐ）、
Ｖｂ（Ｐ），即构造ＨａｍｉｌｔｏｎＪａｃｏｂｉＢｅｌｌｍａｎ（ＨＪＢ）方程式，并进行求解，得到绿色信贷与企业排污量的反
馈纳什均衡解［ｅ（ｓ），Ｋ（ｓ）］和河流污染物的动态方程（求解过程和最后结果若有需要可向作者或
编辑部索要）。

三、数值仿真与策略分析

（一）参数假设

由于上述模型的均衡解比较复杂，很难直观地看出参数变动对均衡解的影响，因此本文采用数值

仿真的方法，通过对外生变量赋值来讨论绿色信贷政策的实行对上述反馈纳什均衡解的影响。对于模

型中涉及的参数，本文作如下假设：θ ＝ ０． １，ｉ０ ＝ ０． ０６，λ ＝ ０． ０３， ＝ ０． １，ω ＝ ０． ２５，μ ＝ ０． ２，γ ＝

０． ０１，ｃ ＝ ０． １，ν ＝ ０． １，Ｒ ＝ ０． ４，ｂ ＝ ０． ０５，ρ ＝ ０． ０５，δ ＝ ０． ５，η ＝ ０． ０３，ｅ— ＝ ８０。
（二）河流动态方程及污染量变化趋势

将上述参数值代入微分博弈模型，得到绿色信贷的反馈纳什均衡解为：ｅ（ｓ）＝ ８５． ７９，Ｋ（ｓ）＝
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２０． ６９。将这组反馈纳什均衡解的数值代入河流污染动态式，可得Ｐ（ｓ）＝ １５４． ３ － ２ｅｘｐ（－ ０． ５ｓ）。由该
污染动态方程式可得河流污染量变化的趋势如图１所示。从图１我们可以看出，随着时间的推移，河流
中污染物的量 Ｐ（ｓ）会不断增加，并最终收敛于特定的稳定值。

（三）实施绿色信贷政策，污染控制效果明显

图２为企业污染物产量的变化曲线图，其中曲线 ｅ（ｓ１）表示在银行利率奖惩系数变化的情况下企
业的污染物产量。从图２可以看出，企业污染物产量与银行利率奖惩系数 θ负相关，随着银行利率奖惩
系数的不断增大，企业污染物的产量也由原先的 ８５． ７９降到了 ８０． ４８。由此可见，如果银行能积极实行
绿色信贷政策，则可以有效地降低超标排污量。图 ２ 中的曲线 ｅ（ｓ２）表示在银行利率奖惩系数和政府
奖惩系数双重作用下，企业污染物产量会以更快的速度下降，这表明政府和银行奖惩手段联合起来使

用时，控污效果会更明显。

（四）银行绿色信贷规模与企业减排努力正相关

图 ３为银行绿色信贷规模 Ｋ（ｓ）与企业减排努力的关系图。可以看出，银行贷款规模 Ｋ（ｓ）与企业
减排的努力程度 正相关，当企业的减排努力从开始的０． １一直增大到０． ９时，银行的绿色信贷规模从
２０ 个单位一直上升到 ３５５ 个单位，也就是说，企业不断加大减排力度能促进银行绿色信贷的实施。

 
 
 
 
 
 

图 1 河流中污染物量变化图 图 2 企业污染物产量变化图 图 3 银行信贷规模 
与企业减排努力关系图
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（五）银行绿色信贷规模 Ｋ（ｓ）与其自身运营成本负相关
图 ４ 为银行绿色信贷规模 Ｋ（ｓ）与其自身运营成本的关系图。可以看出，随着银行自身运营成本

的不断降低，银行绿色信贷规模在不断增大，因此政府应采取相应的措施，减少银行的运营成本，促使

银行更有动力进行绿色信贷。

图 4 银行绿色信贷规模 图 5 银行绿色信贷规模与政府对
与运营成本关系图  企业排污控制奖励系数的关系图
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（六）绿色信贷规模与政府对企业排污控制的奖惩系数正相关

图 ５ 为银行绿色信贷规模 Ｋ（ｓ）与政府对企业奖惩系数的关系图，可以看出，随着政府对企业排
污控制奖惩系数的不断增大，企业有控制污染物排放的动机和压力。这种动机和压力一方面降低了银

行的风险；另一方面银行对这些企业放贷的行为受政府鼓励。可见，政府鼓励企业的减排激励措施以

及限制企业超标排放的约束措施能促使银行增大绿色规模。
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（七）绿色信贷规模与绿色信贷银行的奖励、损失系数相关

μ为绿色信贷银行的奖励、损失系数。当银行采取绿色信贷取得好的成效时，μ表示政府给予的奖
励；当银行因企业环保信用差而遭受损失时，μ为风险损失系数。图６为银行绿色信贷有成效情况下绿
色信贷规模 Ｋ（ｓ）与银行奖励系数的关系图，可以看出，随着政府对银行奖励的不断增大，银行绿色信
贷规模也在不断增大。

由于绿色信贷政策要求银行采取优先给环境友好型企业发放贷款且提供低贷款利率、扩大贷款规

模等措施，这势必会影响银行的资金配置。一方面银行损失相关的利息收入；另一方面银行也会丧失一

些环保记录差但却能为银行带来更多收益的大客户。从目前我国绿色信贷实施的现状来看，还没有一套

完善的、有效的激励机制来促进绿色信贷政策的实行，因而无法调动银行的积极性和主动性，不过政府

可以采取相应的措施激励银行的资金优先向节能减排或新能源项目投放（即增大奖励系数 μ）。
图 ７为银行绿色信贷有风险的情况下（即企业超标排污），绿色信贷规模Ｋ（ｓ）与银行损失系数的

关系图。可以看出，随着银行风险的不断增大，银行绿色信贷规模在不断减小。这主要是由于当贷款企

业违反环保政策和环保法规时，将会面临着罚款、支付治理成本、停产整顿等处罚，这些都影响贷款企

业偿付贷款的能力，会给银行造成风险损失，因此政府和银行应采取相应的风险控制措施。

图6  银行绿色信贷有成效的情况下绿色 图7  银行绿色信贷有风险的情况下绿色
信贷规模与银行奖励系数的关系图 信贷规模与银行损失系数的关系图
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四、中国四大国有银行绿色信贷的实践

（一）绿色信贷现状

目前，中国四大国有银行都在积极地推行节能环保信贷，加强绿色信贷制度建设，完善绿色信贷

管理体系，加大信贷调整力度，落实对环境和社会风险的评估及审查，并把客户对环境和社会风险的

管理状况作为决定绿色信贷资金投放的重要依据。

从四大国有银行 ２０１２ 年的年度报告以及社会责任报告可以看出，２０１２ 年末，中国银行绿色信贷
余额 ２２７４． ８ 亿元，比年初增长 ８． ７４％，占贷款总额比重为 ４． ６１％；新增绿色信贷项目 ３１６ 个；“两高
一剩”行业贷款同比下降 １． ８２％。中国农业银行支持节能环保项目共 ５９９ 个；绿色信贷规模为
８８１． ６８亿元，占贷款总额比重为 １． ４５％；因为项目的环保因素共否决贷款 １０６ 笔（实际贷款金额
４１． ５７亿元）。截至 ２０１２ 年 １２ 月 ３１ 日，中国工商银行投向生态保护、清洁能源、节能减排和资源综合
利用等绿色经济领域贷款余额合计为 ５９３４ 亿元，占贷款总额比重为 ６． ７４％。２０１２ 年，中国建设银行
清洁能源贷款余额为 １９７９． ４３ 亿元，占贷款总额比重为 ２． ７８％；循环经济贷款余额为 ２６０． ０６ 亿元，占
贷款总额比重为 ０． ３７％；环境保护相关贷款余额为 １５６． ８８ 亿元，占贷款总额比重为 ０． ２２％。

（二）绿色信贷在水污染控制中的实践

１． 支持广州污水处理综合整治项目
２００８ 年以来，中国农业银行广东分行积极支持广州市污水治理和河流整治项目，截至 ２０１１ 年

末，中国农业银行对广州市水务投资集团的贷款余额为 １６． ３３ 亿元，支持广州新建污水处理厂 ３８ 座、
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污水泵站 ４８ 座。根据环保部门的检测，与 ２００８ 年相比，２０１１ 年仅广州中心城区减少污水直排、漏排
进珠江 １００ 万吨 ／日，使得相关河流水质持续好转，水生态逐步恢复。
２． 否决陕西某公司磷铵生产项目
中国工商银行陕西分行在审查陕西某公司磷铵生产项目时注意到，“磷铵生产装置”和“２０ 万

吨 ／年以下硫铁矿酸”为限制类行业，硫磷化工属于工商银行环保风险防控行业，同时该项目紧邻汉
江支流堰河，磷铵和硫酸在生产过程中产生的废水、废气可能会对环境造成污染，因此工商银行陕西

分行对该项目融资进行了否决。

３． 支持环保企业的发展
中国节能环保集团公司是国内节能环保领域的龙头企业，目前已形成以清洁能源发电、环保水

务、工程承包和低碳园区等节能环保业务为主，贸易、健康产业等其他业务为辅的发展格局。２０１２ 年
中国工商银行北京分行支持中国节能集团环保产业发展的信贷资金已超过 ２０ 亿元。

总的来说，中国四大国有银行在绿色信贷政策的执行上都有所实践，确实推动了绿色经济的发

展，在一定程度上缓解了环境压力，为环境保护作出了贡献。但从绿色信贷额度在贷款总规模的占比

来看，绿色信贷所占的比例还很小。绿色信贷工作做得最好的是中国工商银行，但工商银行绿色信贷

在总贷款额中的占比也只为 ６． ７４％，这说明绿色信贷政策尚未发挥其应有的作用，政府需要加大措
施促进各大银行扩大绿色信贷规模。

五、对策与建议

通过上面的分析结果可以看出，绿色信贷政策可以有效地解决企业污染排放问题。因此，政府应

积极鼓励绿色信贷政策的执行，以信贷管理支持河流保护，加强对企业环境违法排污行为的经济制约

和监督，并从政府、银行、企业三个维度来推动绿色信贷政策执行。

（一）企业加大减排努力，促进银行绿色信贷的实施

由前文分析可知，银行绿色信贷规模 Ｋ（ｓ）与企业减排努力 正相关，说明企业不断加大减排力度
能促进银行绿色信贷的实施。相关企业可采取以下措施实现节能减排。

１． 调整产品结构，生产清洁产品，从而将污染产品替换成绿色产品，将高毒性原材料替换成低毒
或无毒原材料。

２． 研究和开发清洁生产工艺，变大量排污工艺为少量排污或无污工艺。企业可以通过加大研发
投入、不断提升绿色技术创新能力、自主研发清洁生产技术、改造落后生产流程，达到提高资源使用生

产率、减少生产成本、提高生产效率、最终减少污染物的生产量的目的。

３． 除了事前预防外，事后治理也非常重要。首先，企业可以通过购置污水处理设备或自主研发污
物移除、过滤装置来降低企业对环境造成的影响；其次，企业内部要加强环境管理工作；再次，政府要

加强监管工作，督促企业的污水处理设施正常运转。

（二）减少银行绿色信贷运营成本，促使银行更有动力实施绿色信贷

由于银行绿色信贷规模 Ｋ（ｓ）与其自身运营成本 γ负相关，因此政府需要采取相关措施降低银行
绿色信贷的运营成本。

１． 加快建设企业环保信息沟通机制。我国企业征信系统里的环保信息，存在着数据少、更新不
及时、针对性不强等问题，无法满足银行对贷款企业环保评估的需要，因此政府需要加快企业环保信

息沟通机制的建立，降低银行绿色信贷的贷前评估以及贷后监督等成本。环保部门要定期地向人民

银行、银监会通报污染企业以及环保企业的名单，并及时更新企业环保信息库，为银行实施绿色信贷

政策提供依据。银行建立总行（分行、支行）与各级环保部门的信息沟通协调机制，加强各方环保信

息的交流。相关部门要依靠信息网络建立环保信息沟通平台，促进环保部门、银行以及企业环保信息
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的共享，从而方便各方快速便利地获取信息。

２． 积极推行环境自愿协议政策。企业环境自愿协议是一种非命令式的企业环境管理模式，在该
管理模式下，企业与政府签订制约协议，自愿做出在一定的时间内达到某一节能目标的承诺，它是传

统的命令式环境管理模式的补充与创新。政府推行自愿式环境管理协议制度，将加入自愿式环境管

理协议的企业信息载入到金融系统中。这样做的好处是：一方面，银行在对这些企业授信时可以实行

更加简易、可操作的程序，从而降低银行实行绿色信贷的业务办理成本；另一方面，银行对加入自愿式

环境管理协议的企业的后期信贷风险控制成本会降低。

３． 积极推进公众参与，从而降低银行的环保风险，降低企业经营成本。公众参与，一方面监督银
行绿色信贷执行情况，控制经营风险；另一方面监督企业的环保状况，发现问题及时举报。公众参与

既能有效地控制环保风险的扩大，又能降低银行的审查、监督成本。

４． 深化金融体系改革，规范绿色信贷机制约束外的融资团体，减少转移替代成本。政府制定政
策法规来规范信贷资金市场，约束证券市场、民间资本、外资金融机构，使它们都要承担起社会责任，

从而避免银行因实施绿色信贷（对污染严重企业不予贷款）而丧失高利润回报的客源，同时保证那些

污染企业只有排污达标才能获取贷款，这样绿色信贷机制才能起到作用。

（三）加大对企业排污控制的奖惩系数

由前所述，绿色信贷规模与政府对企业排污控制的奖惩系数正相关，即政府鼓励企业减排的激励

措施以及限制企业超标排放的约束措施能促使银行增大绿色信贷规模。

１． 加快减排激励机制的构建。第一，政府可以通过财政贴息政策，对积极减排或者生产绿色环
保产品的企业进行补贴；第二，政府可以利用税收政策给予环境友好型企业税收减少甚至免税的优惠

政策；第三，政府可以通过媒体公开表彰或者颁发环保企业奖的方式鼓励积极减排企业。

２． 加快超标排污处罚机制的构建。政府应该根据企业超标排污的严重程度，制定差别处罚制
度。对污染情节比较轻的企业可以采取经济处罚措施，如加大浓度超标处罚或者总量超标处罚的金

额；对于污染情节较重的企业，除了采取上述经济处罚外，还需采取行政处罚，如停产整顿甚至关闭停

业等，从而抑制企业违法排污的动机，更好地推动绿色信贷政策的执行。

（四）合理调整绿色信贷银行的奖励及损失系数

由前所述，增大银行的奖励系数能扩大银行绿色信贷规模，因此政府应尽快完善绿色信贷政策的

激励和约束机制，对积极开展绿色信贷业务的银行，增大对其的奖励系数，以此调动银行的积极性。

１． 政府利用货币政策，建立与绿色信贷政策相关联的差别准备金制度以及再贷款、再贴现制度。
对执行绿色信贷政策并取得良好效果的银行，政府可以适当地减少其准备金率，并优先办理再贷款和

再贴现业务，甚至还可以适当地给予优惠。

２． 政府应利用财税政策给予执行绿色信贷政策的银行一定的税收优惠甚至税收减免。
３． 绿色信贷采取的低利率会造成银行的利息损失，政府应对这些利息差额给予补贴，保证银行

的正常盈利水平；对贷款对象为环保创新技术企业造成的银行风险损失给予一定比例的补偿等。

４． 除了资金奖励，政府还可采取非物质奖励措施，如在高管人员的认定审查、新业务的准入审
批、新机构的设置上采取鼓励或倾斜政策等。

５． 政府应加强宣传，树立环保社会责任感，从而提高银行的无形收益。Ｓｃｈｏｌｔｅｎｓ和 Ｄａｍ对 ５１ 家
实行赤道准则的金融机构和 ５６ 家没有实行赤道准则的金融机构进行比较研究，发现采纳了赤道准则
的金融机构社会责任感更强，且社会声望更高［２３］，因此，要在全社会进行社会责任的宣传，鼓励企业、

民众与社会责任好的银行合作，使社会形象好的银行有更好的业务需求，从而提高绿色信贷银行的无

形收益。

随着银行风险的不断增大，其绿色信贷规模在不断减小，因此政府及银行需要采取相关措施降低
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银行的风险损失系数。

首先，银行需要建立一个多层次、多方位的绿色信贷风险管理机制，从而降低绿色信贷风险。其

次，政府可以通过以下四个措施加快绿色信贷管理机制的建立：第一，对客户进行分类管理，对于环保

预警企业，要按照企业的污染排放达标情况，继续细分，对一定时期仍不达标的企业实行减退措施。

对环保记录差的企业，不论其经营业绩多好，一律实行禁入或退出政策。②进行环境风险动态监控，
进而转移、缓解信贷风险。政府应采用定期访察和跟踪监督的手段，同时与环保部门、行业协会、征信

部门交流沟通，进一步了解授信企业的节能减排目标的完成情况和环保合规情况，尤其要对存在重大

污染风险和重大耗水企业实行重点的名单式管理。一旦发现该类企业的贷款授信评级降低，要及时

地预警，控制其贷款数额，情况严重的应及时收回授信。③根据企业项目建设进度控制信贷投放节
奏。这样做的好处是，一方面有利于提高资金使用效率；另一方面也可降低银行资金风险。④在银行
内部落实完善绿色信贷问责制度也可降低信贷风险。总之，政府和银行建立和完善一套识别、评估、

控制、减缓和监督的风险管理流程，可以降低银行的污染损失风险概率，从而推动银行绿色信贷的执

行。另外，环保创新技术企业的市场风险相对大一些，政府可以加大对这些企业的扶持，包括技术扶

持、税收优惠等，从而降低这些企业的风险。

六、结语

水污染控制是我国面临的重要环保问题。绿色信贷是我国政府在借鉴“赤道准则”的经验基础

上推出的作为约束企业环保行为的银行信贷政策，是实现资金合理配置的重要手段和途径，在我国已

处于起步阶段。目前，采用绿色信贷控制水环境污染的研究还比较少，只是作为水污染控制的一项经

济对策提出。从研究手段看，微分博弈能考虑到河流中累积污染量的变化以及博弈的一方随着河流

中污染物变化而变化策略对博弈另一方的影响。目前国内外采用微分博弈方法进行水污染控制研究

的论文较少，水污染控制中绿色信贷政策研究的论文更是没有，因此本文进行理论创新，基于微分博

弈理论，构建基于连续时间的银行与企业的微分博弈模型，得出动态框架下银行和企业不断协调和相

互适应的反馈纳什均衡解，给出河流污染物在绿色信贷政策下随时间变化的动态方程。通过数值仿

真发现：绿色信贷的实施，可使污染控制效果更明显；银行绿色信贷规模与企业减排努力正相关、与其

自身运营成本负相关、与银行的奖励损失系数正相关、与政府对企业排污控制的激励正相关。
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