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牛津大学史密斯企业与环境学院的可持续金融项目是一个交叉学科研究部门，致力于成为世界

领先可持续金融和投资最佳研究和教学中心。该部门成立于 2012年，旨在将金融和投资的理

论和实践与全球环境可持发展相结合。

我们力图了解不同部门、不同资产类型和不同地域的环境相关风险和机遇：这些因素是怎样产

生的并对资产价值如何产生积极或消极的影响？这些因素是怎样相互关联？它们的重要性（在

规模、影响、时间和可能性方面）如何？谁会受到影响？哪些受到影响的群体可以进行有前瞻

性的风险管理？自成立以来，我们对搁浅资产进行了开创性研究，并继续对该课题进行研究。

我们认识到关于环境相关因素的高质量研究成果是将这些因素成功整合到决策制订中的必要的、

但非充分条件。因此，我们开发了这些数据、分析、框架和模型，使得这些信息能整合到决策

制定中去。

我们是“空间金融”的先驱和倡导者，我们创造并第一个使用此术语，指的是将地理空间能力纳

入财务分析。依次，我们通过数据科学开发新的资产数据集，并将其与空间分析，方案和压力

测试的新方法相结合。

我们还研究了影响可持续金融和投资发展的诸多障碍。这包括公司治理，规范，行为和认知以

及政策和金融法规在制定投资决策和资本配置方面的作用。

该部门成立于具有全球影响力和声誉的世界一流大学。我们与整个投资链上的一流从业者进行

合作（包括精算师、资产所有者、资产管理者、会计师、银行、数据提供商、投资顾问、律师、

评级机构、证券交易所），同时也与企业及其管理者，以及一大批相关学科领域的专家（包括

金融、经济、管理、地理学、人类学、环境科学、法律、区域研究、心理学）在牛津大学进行

合作。牛津大学可持续发展金融部门由 Dr Ben Caldecott创立。

了解更多信息请登陆 https://www.smithschool.ox.ac.uk/research/sustainable-finance

https://www.smithschool.ox.ac.uk/people/bcaldecott.html
https://www.smithschool.ox.ac.uk/research/sustainable-finance/
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摘要

本文通过实证研究，探索了绿色信贷投资与信贷风险的关系，以及中国的绿色金

融政策是否有利于贷款机构和金融部门的金融稳定。以 41 家中资银行 2007-2018 年间

的数据为样本，我们发现银行绿色信贷率与其信贷风险之间的相关性主要取决于其规

模及所有权结构。中国绿色信贷政策的实施对于大型国有控股银行来说，有助于降低

信用风险，但对城市或地方级商业银行来说却造成了信贷风险的提升。这种差异主要

是信息与专业知识不对称造成的。与大型国有控股银行相比，城市和地方级商业银行

在绿色信贷风险评估方面缺乏获取信息与专业知识的渠道。理解这一现象有助于政策

制定者根据不同银行的特点来制定绿色金融政策。另一方面，为城市和地方级商业银

行向大型国有银行学习搭建必要的平台和机制也因此显得十分重要。



执行概要

本文以 2007-2018 年 41 家银行为样本，研究了银行绿色贷款与信用风险（以受损

贷款来衡量）之间的关系和中国绿色金融监管水平对各银行偿付能力的影响。在中国

绿色金融政策的启发下，本文是首个用实证研究探讨绿色信贷政策对中国大型国有控

股银行和城市地方级影响的学术论文，我们的研究发现，同样的绿色信贷政策下，两

类银行的信用风险存在很大差异。

主要发现如下：

我们没发现银行绿色贷款与银行风险之间有任何明显关联，但发现，不同规模和

不同所有权结构的银行之间信用风险表现存在很大差异。

绿色信贷在全部信贷业务中比例的增长与银行风险的增长，对大型国有控股银行

来说呈负相关，对小型城市或地方级商业银行来说呈负相关。

在绿色信贷政策实施方面，国有控股银行比城市或地方级商业银行表现更好。

结果：

总体而言，绿色贷款利率对信用风险的滞后一年效应在所有样本银行的样本期内

不显著。由关系型银行业务理论，我们进一步研究了中国绿色信贷政策给银行带来影

响是否与银行的规模和所有权结构有关。根据所有权结构的不同，我们将银行分为大

型国有控股银行和城市地方级商业银行两类。结果表明，这两类银行之间的表现存在

巨大差异。在 5%的显著性水平下，对第一类银行来说，绿色贷款比例每提升 1%会造成

银行信用风险降低 0.011，表明绿色信贷与银行信用风险之间呈现负相关关系。但对第

二类银行来说。在 1%的显著性水平之下，上一年度的相对绿色信贷会使本年度的信用

风险增减 0.041，这表明，小型城市地方级银行并没有足够的能力应对绿色信贷带来的

风险。在绿色信贷政策实施方面，国有控股银行也比城市或地方级商业银行表现更好，

特别是 2013 年强制性绿色贷款信息披露制度出台之后。



贡献：

本文通过研究银行信贷风险与绿色信贷比例增长之间的关系，为绿色信贷政策的

实施提供了新思路。在研究中我们发现，绿色信贷比例增长对银行信贷风险的影响随

所有权结构和规模的不同而变化，这一发现有助于政策制定者根据银行特点制定金融

政策。文章还表明有必要为小型城市地区级商业银行向大型国有银行学习在绿色贷款

风险管理经验搭建相应机制和平台。此外，本研究通过研究以绿色贷款形式为代表的

可持续银行业务是否能降低环境风险，为借款机构财务稳定性这一话题讨论添砖加瓦，

也有助于增进读者对中国银行业整体情况的了解。

政策意义：

我们的研究从多个角度为绿色信贷政策提供了新思路。绿色信贷政策对各个银行

信贷风险的影响并不一致。实际上，对于规模和所有权结构不同的两种银行，同样的

绿色信贷政策会产生相反的效果。这一结果表明，与大型国有银行相比，小型城市地

方级商业银行的能力和专业知识较为有限，风险管理体系发达程度较低，这可能造成

他们在绿色贷款中的经济损失。同时，与在推动中国可持续发展过程中发挥主导作用

的国有控股大银行相比，由地方政府控股的银行在中央决策中的融入程度可能更低。

我们的研究着重指出了实施绿色信贷政策所面临的挑战。由于两种银行之间存在

的巨大差异，政府根据银行所在地区经济发展情况和银行所有权结构调整绿色金融政

策的实施标准至关重要。为了确保个体信贷机构和整个银行业的金融持续稳定，政策

制定者必须将信贷机构的所有权结构、规模、能力和新兴绿色金融业务专业知识水平

等因素统统纳入考量。通过整理最佳实践，进而发布指引、组织培训的方式或许能帮

助“后进”的银行尽快适应并妥善执行绿色信贷政策。

此外，在中国银行业机制背景下，还有必要建立相关机制和平台，促进大型国有

控股银行建立机制和渠道与小型城市地区级银行之间的交流，加强其信息互换和专业



知识分享。这种交流也可以拓展到银行业务层面上的创新合作，比如共建绿色信贷数

据分析平台、设立专业绿色信贷机构等。



1. 介绍

银行能调动金融资源并将其用于生产性投资，在经济增长和发展过程中发挥着重

要作用。因此，银行对绿色资产的贷款和投资被视为经济社会向净零碳排放过渡，缓

解气候变化的关键力量。中国早在 2007 年就实施了绿色信贷政策，加强银行在贷款过

程中对污染、能源消耗和其气候变化等领域的环境风险的管理，这使中国成为可持续

融资领域的先行者之一。本文针对相关领域实证研究的缺位，探索了中国绿色信贷政

策对单个银行偿付能力和整个金融体系抗风险能力的影响。

具体来说，本文对银行信贷风险、银行所有权结构和国家绿色金融规章制度这三

个方面进行了分析。我们主要的关注点在于绿色金融与其财务绩效之间的潜在关系，

特别是，银行的绿色信贷投资是否会影响其信贷风险。我们主要关注的是，在中国独

特的银行体系和制度背景下，银行的所有权结构是否会决定其信贷风险受国家绿色信

贷政策影响的程度。

中国绿色金融政策是我们研究的主要驱动力。其中最具影响力、与银行贷款最直

接相关的，是 2007 年由中国央行、主要金融监管机构和环保督察机构合力推出的绿色

信贷政策（2009 年《关于落实环保政策法规防范信贷风险的意见》），旨在引导银行

将环境尽职调查纳入贷款决策中。

为支持和落实国家绿色政策，原中国银行业协会于 2009 年出台了《中国银行业金

融机构企业社会责任指引》，鼓励银行业金融机构在企业社会责任报告中披露绿色金

融相关实践。在这之后，2013 年《中国银行业监督管理委员会关于报送绿色信贷统计

表的通知》的出台进一步推动了绿色金融信息披露从自愿性报告向强制性报告的转变。

通知要求中国 21 家主要银行，包括 3家政策性银行、5 家国有商业银行、12 家股份制

商业银行和 1家邮政储蓄银行都需填写《绿色信贷统计表》，并报送中国银监会。

尽管绿色信贷已在中国的法律体系中制度化，而且有证据表明绿色信贷政策确实

有助于资金流向绿色产业（Harper Ho 2018），但绿色信贷投资所带来的经济效应仍



远不到为人确信的程度。银行绿色投资的增加对信贷风险有何影响？中国绿色金融政

策对贷款机构和整个金融业的金融稳定有什么影响？国家所有制度与国家绿色政策如

何产生相互作用并对不同所有权的银行在风险管控方面产生影响？鉴于银行信贷风险

对国家金融和经济稳定性产生重要影响（Keeley 1990），以上这些问题在中国更显得

尤为重要。银行信贷是中国金融市场的主要融资渠道，而证券化工具和其他市场主导

的金融工具角色则较为有限。国际金融研究所的数据显示，从 2008 年到 2018 年，中

国的债务总额占 GDP 的比例从 171%飙升至 299%。这个数字引发了人们对中国金融市场

稳定性的担忧。鉴于这些数据所暴露的脆弱性，和中国对全球经济的重要性，填补上

述学术领域的缺位，深层理解上述问题更显得尤为重要。本文不仅为回答这些问题提

供了实证证据，还探讨了这些结果对监管者和政策制定者的启示。

以 41 家中资银行 2007-2018 年间的数据为样本，用贷款损失率来衡量信贷风险，

我们观察了 2007 年绿色信贷政策实施后，中资银行的绿色信贷投资情况对这些银行信

贷风险的实际影响。通过运用最小二乘回归模型进行分析，回归误差聚集在银行层，

再加上年度虚拟变量来控制给定年份的未知市场因素，我们发现，总体而言，在样本

期内，所有样本检测结果显示绿色信贷率对信贷风险的影响不显著。借鉴关系型银行

理论，本文进一步研究了我国绿色信贷政策对信贷风险的影响是否与银行的规模和所

有权结构有关。我们根据股权结构和规模将银行分为两类：第一类是大型国有控股银

行，第二类是小型城市/地方级商业银行。两类银行的测试结果差异很大。第一类银行

的绿色信贷业务与其信贷风险表现出显著的负相关关系。这表明中国绿色信贷政策的

实施降低了国有控股大银行的信用风险。而后一组则呈现出完全相反的结果，即前一

年绿色信贷率的提高显著增加本年度年信贷风险，这表明绿色信贷政策给城市/地方商

业银行带来了一定的信贷风险。在绿色信贷政策实施方面，国有控股银行比城市或地

方级商业银行表现更好。

通过提出和探讨绿色信贷增长与银行信贷风险之间的关系，本文旨在为绿色信贷

政策的实施提供更多参考。我们研究结果表明，绿色信贷业务对银行信贷风险的影响



因银行所有权结构和规模的不同而不同，这有助于提醒决策者依据不同银行类型有针

对性地调整绿色金融政策。同时，本文鼓励建立相关机制和平台，帮助城市/地方级小

型商业银行向大型国有控股银行学习绿色信贷风险的管理经验。此外，本文还回答了

另一个问题，即以绿色信贷形式的可持续金融活动是否能够促进环境风险的降低，进

而促进借款机构和银行业的金融稳定。

本文剩余部分构架如下：第二部分为文献综述；第三部分简要介绍了中国银行业

的概况，并介绍了我们的样本、数据和实证模型；第四部分报告了实证结果，随后在

第五部分对实证结果予以讨论。

2. 文献综述

本文旨在通过实证探寻 2007 年绿色信贷政策出台后，银行的绿色信贷投资如何影

响其信用风险，如何这种影响存在，那么它是否取决于银行的所有权结构和规模。考

虑到银行和其他公司一样容易受到环境相关风险的影响(Thompson and Cowton 2004)，

并且银行的绩效是基于借款人的盈利能力，本文在提出了我们的实证假设之前，首先

来回顾一下现有关于企业环境绩效与财务绩效之间关系的研究。

根据公司合规性方面的理论,一个组织要想合法合规并且合乎社会约束地运行，则

需要考虑其所在的政治环境和自然环境压力，并相应地调整其规章制度和实践行为，

这样才可以保障其运转资源的获取(Dowling and Pfeffer, 1975, de Villiers and

Van Staden 2006) 。企业环境绩效方面的实证研究总体表明，企业环境绩效与企业财

务绩效之间存在普遍的正相关关系(Orlitzky and Benjamin 2001; Dixon-Fowler et

al. 2013; Ambec and Lanoie 2008)，对于那些在市场竞争中存活下来了的公司，如

果拥有较好的环境绩效则意味着它们往往具有更高的创新和经营效率及优异的组织管

理能力。而更好的创新和经营效率及组织管理能力则更可能带来竞争优势并增加股东

价值。与此同时，也有一些理论和实证研究表示，企业环境绩效与企业财务绩效之间



存在负相关的关系(Friedman 1970; White 1996; Climent and Soriano 2011)，或没

有明显的关系（Schaltegger and Figge 2000）。这是因为改善环境绩效的成本很高，

而且这些成本可能超过了从环境活动中获得的财务收益。最近的研究发现碳绩效和财

务绩效之间存在 u 型的相关关系(Trumpp and Guenther 2015; Riillo 2017)。更准确

地说，高环境绩效水平与高财务绩效相关，低环境绩效水平与低财务绩效相关。在绿

色企业中，一旦环境绩效水平达到一定高的程度，提高环境绩效往往就能带来更高的

财务绩效。Bansal 和 Clelland(2004)发现，拥有合理环境政策和实践的公司比没有这

些政策的公司承担较少的非系统性风险。Jo, Kim, and Park （2014)发现，公司在环

境、社会和治理(ESG)方面的优势能降低负回报的波动性，因为在 ESG 方面诉诸实践可

以降低负面事件发生的概率(Kruger, 2015)。

现有文献对中国企业社会环境绩效的研究较少。从制度理论和关系型治理的角度

出发, (Xun 2013)指出, 在中国，政府导向的企业社会责任(CSR)与公司的财务业绩呈

正相关，该项研究还表示企业通常会将 CSR 视为更政治化的手段，将其用作证明其合

规性的工具，通过与中国政府等决策机构交涉，提升企业在合规性上的说服度，从而

提 升 企 业 绩 效 。 （ CRR is ofen used as a legitimisation tool and a

discretionary means for engaging in the political process to interact with

key legitimacy actors, i.e. the Chinese government, as a way to enhance

firm performance）。Mengze and Wei （2015)对亚太地区银行的环境信用风险管理

绩效进行了对比分析，发现将标准化的环境风险评估程序纳入信用评级过程可以适度

降低在中国的银行的环境风险。Weber （2017)研究了中国的银行的可持续发展绩效与

财务绩效之间的联系，发现两者之间存在双向因果关系。

因此，我们可以说，通过投资环境标准更高的企业并控制可预期的金融不当行为

发生的概率，银行的财务风险很可能得到降低。根据上述所有文献所述，我们假设：

H1.银行绿色信贷投资与其信用风险表现呈负相关。



本文还探究了信息不对称条件下的关系型银行贷款理论:当某个贷款人比其他贷款

人掌握更多的借款人信息时，可以从贷款活动中获得最大化的利益（“抽租”）

(Sharpe 1990; von Thadden 2004; Hauswald and Marquez 2006)。此外，(Stomper

2006)还从理论上分析了产业专业知识与银行信贷风险之间的关系，并提出银行通过向

营商条件不太确定的新兴产业的借款人发放贷款，可以获取更多产业专业知识，从而

从中获益。中国的实证经验也表明，在长期的动态过程中，商业银行的投资成功率是

基于前期的投资经验之上的(Li, Sui, and Lu 2012)。贷款人在银行决策中不断获得

产业知识(Kroszner and Strahan 2001)。

2007 年中国绿色信贷政策出台后，国有控股的大型银行制定了相应的内部制度和

银行层面的指导方针，包括数据库、方法和程序等方面的规定，以促进绿色金融业务

的发展(Bai, Faure, and Liu 2013)。例如，为了加强对环境风险的管理，中国工商

银行在 2008 年建立了客户环境风险数据库，从尽职调查、贷款审批到资金分配、贷后

管理等绿色信贷每一步流程都强调了需要采取的行动和需要关注的重点
1
。中国工商银

行还发布了中国工商银行 ESG 绿色指数(2017)。之后又发布《绿色信贷分类管理办法》

用于识别借款人的环境影响。国有控股的大型银行在贷款过程中建立了适当的内部绿

色贷款政策、指导方针、程序和尽职调查。与他们的这些要求相比，较小规模的城市/

地方级银行往往缺乏全面的环境风险管理体系和透明的绿色信贷信息披露（Bai，

Faure，and Liu 2013）。我们还发现，参与环境风险评估的银行工作人员尚缺乏相应

的培训。对上述文献的讨论引出了我们的第二个假设：

H2.1 对于大型国有控股银行来说，绿色贷款投资与信用风险呈负相关

H2.2 对于小型的城市/地方级银行来说，绿色贷款投资与的信用风险呈正相关

H2.3 大型国有控股银行在绿色金融方面表现优于小型城市/地方级银行

1 Industrial & Commercial Bank OF China, 2018 Corporate Social Responsibility Report 47-50.
http://v.icbc.com.cn/userfiles/Resources/ICBCLTD/download/2019/2018csrCN.pdf



3. 数据与方法论

绿色投资通常有很长的到期日，资本密集度高，还涉及到一些市场尚未出现的新

产品(Elton, Edwin and Gruber 1982; Criscuolo and Menon 2015)。绿色投资的这

些特点使我们能够研究银行绿色投资和其财务绩效之间的长期关系。本文运用最小二

乘回归模型来评估绿色贷款水平较高的银行是否比绿色贷款水平低的银行风险更低。

模型中包含的年份虚拟值是为了解释某特定年份市场的震荡。标准误差在银行层面聚

类。

3.1 样本选取

在中国，银行体系由四个主要部分组成：中央银行、监管机构、政策性银行和商

业银行。中国政府是政策性银行的唯一所有者，且在国有商业银行和国有股份制商业

银行中有控股权。此外，中国的银行系统还包括一百多家城市商业银行、数千家小型

信用社和农村金融机构。虽然大型商业银行占中国银行业资产的一半以上，但数量庞

大的城市和地方级商业银行在银行业总资产中也占到 31.2%2。

2007 年中国绿色信贷政策出台后，大型商业银行纷纷开始在年度报告和社会责任

报告中自愿披露绿色金融。自 2009 年以来，小型城市/地方级商业银行也开始根据

《中国银行业金融机构企业社会责任指引》报告其绿色金融的相关信息。2013 年，前

中国银监会（CBRC）发布了《中国银监会办公厅关于报送绿色信贷统计表的通知》

（银监办发〔2013〕185 号）和《关于报送绿色信贷统计表的通知》（银监统通〔2014〕

60 号）。这两个文件行成了绿色信贷统计制度（GCSS）。基于此，银行类机构要将绿

色信贷组合分成两类：（1）三大“战略性新兴产业”生产和制造端贷款（2）节能环

保项目及服务贷款。中国银行业的绿色信贷业务量持续稳步增长。无论是从总量还是

增长速度来看，绿色信贷投放增长最快的是绿色交通、可再生和清洁能源、工业节能

2 Financial Times, November 8, 2019, “China’s small lenders suffer bank runs as economy slows”



和节水，以及环保项目。此外，中国的 21 家主要银行，包括 3 家政策性银行、5 家国

有商业银行、12 家国有股份制商业银行以及 1 家邮政储蓄银行都被强制要求每六个月

报告一次绿色信贷统计数据。

本文从中国 41 家银行的年度报告和 ESG 报告中手动收集了 2007-2018 年间的绿色

贷款信息，并依据国有股权结构将收集到的样本分为两类：（1）大型国有控股银行

（2）城市/地方级商业银行。第一类包括政策性银行、国有商业银行、国有股份制商

业银行和邮政储蓄银行。这些银行一般由中央政府独立持股或拥有大部分股权；第二

类包括城市商业银行和农村商业银行。这些银行的股东一般是地方政府或城市企业。

我们的样本共包含 18 家城市商业银行、11 家股份制商业银行、5 家国有商业银行、3

家农村商业银行、3家政策性银行和 1家邮政储蓄银行。本文的面板数据不平衡。这是

因为许多城市商业银行和农村商业银行并未被强制要求填写和上交绿色信贷统计表给

银监会总部。附录 1提供了样本清单中的银行名称。

3.2 变量的度量

利率变量

本文的利率变量是绿色贷款利率，即绿色项目或企业的贷款总额与银行所有贷

款总额之比。

图 1 显示了 2007 至 2018 年间国有大银行和城市/地方商业银行的绿色贷款利率走

势。总的来说，在选定的样本期间内，两类银行的绿色贷款利率平行上升。大型国有

银行的绿色贷款利率从 2007 年的 5%增长到 2018 年的近 10%，2008 和 2014 年前后出现

了两次大幅增长，这两次增长分别发生在两个主要的绿色信贷政策发布后的一年。城

市/地方级商业银行自 2009 年开始报告绿色信贷信息，但其上升趋势未表现出明显的

政策效应。图 2 显示了不同类型的国有控股银行绿色贷款利率的走势。从这张图可以



看出，政策性银行的绿色贷款投资在很大程度上受法规和政策的影响；而股份制商业

银行和国有商业银行的绿色贷款增长趋势则较为稳定。另外需要指出的是，农村商业

银行从 2016 年前后才开始披露绿色贷款信息。

因变量

因变量是信用风险，即因借款人未能履行合同义务而造成经济损失带来的风险

(Jorion 2003)。根据 Ahmad and Ariff （2007)，信用风险的度量办法是用损失的贷

款额除以客户总贷款额得到的百分比。受损贷款是衡量问题贷款的最佳变量。因为受

损贷款存在客观的记录数据，同时未来现金流很大程度上受损失贷款的影响，。

控制变量

根据先前的文献，本文控制了可能影响银行信用风险的几个变量。这些控制变

量包括规模体量、管理效率、杠杆率、贷款损失准备金、融资成本、监管资本、利息

差和存贷比率。每个变量用于检测假设的定义如表 2所示。

首先，用总资产的对数来衡量银行的规模。Fisher, Gueyie and Ortiz (2002)

和 Hassan etal. (1994)发现，在美国，银行的规模和风险存在显著的负相关关系。

Fisher, Gueyie and Ortiz (2002)发现，在墨西哥和加拿大，杠杆率与银行的风险呈

显著的正相关。我们将杠杆率指标控制为总负债/总资产。存款总额被认定为稳定的资

金来源(Ivashina and Scharfstein 2010)。银行贷款更多地依赖于核心存款，在分析

贷款绩效时会被加以控制。本文选择控制存贷比率，即贷款总额与存款总额的比率。

Cummins and Sommer (1995) 和 Galloway et al. (1997)发现资本资产比率和信用风

险之间呈负相关关系。监管资本是一级资本与总贷款的比率。管理效率是盈利资产占

总资产的比率。贷款损失准备由贷款损失准备金除以贷款总额来计算。融资成本是利

息支出与非利息支出之和除以资产总额。存贷比是贷款总额与定期存款之比。利息差



用（利息收入总额/盈利资产总额）与（利息支出总额/计息负债总额）之间的差额来

衡量。

本文用非利息收入率来描述银行的经营业绩，因为它能够反映银行收入的多样

性。非利息收入率是非利息收入与总收入的比率。控制该指标是为了获取非利息绩效

(Laeven and Levine 2009)。有人认为银行的公司治理和它的绩效是息息相关的，因

为公司治理能够捕捉到一些不易察觉的银行特征。Laeven & Levine (2009)发现控股

股东持股比例越高，银行的风险就越大。本文用银行的股权结构、持股比例来控制股

权样本的多样性。所有上述财务信息均是从 Bankscope 数据库中获得的。

3.3 回归分析

本文对银行层面进行聚类，并采用具有稳健标准误差的最小二乘回归来检验

2007-2018 年间的样本期内绿色贷款利率对银行信用风险的年滞后效应。参考现有文献

对银行信用风险的实证和理论研究(Sharp’s (1963) CAPM and Hamada” (1972)

risk and leverage)，模型具体如下：

��䘒耀䔲�䘒䔲䔺�䔲낯� � ����䘒䘒���屨�䔲낯��� � ���䔲h䘒䔲낯��� � ���݂݂䔲�䔲䘒��݅䔲낯��� � ���䘒�䘒�屨�䘒䔲낯��� �
����屨���䔺䔺䔲낯��� � �����耀䔲����䔺�䔲낯��� � ���屨�䔲�屨�䔲낯��� � �����䘒屨耀䔲낯��� � ����屨��
�䘒��䔺䔲�䔲낯��� � ݊䘒屨���� �䔲낯� (1)

其中，��䘒耀䔲�䘒䔲䔺�䔲낯�是银行 䔲 在第 � 年的贷款损失率，��䘒䘒���屨�䔲낯���是银行 䔲 在第

� � � 年的实际绿色贷款利率。我们加上年度固定效应 ݊䘒屨��� 是为了控制某特定年份

的市场震荡。�䔲낯�是误差项。其余自变量是上文提到的控制变量。评估任务是用观测到

的变量估计回归系数β。这是我们的基础模型。

在模型（2）里，我们又加入了一个虚拟变量 ��屨�䘒݋屨��， 如果它等于 1，那么

就说明这家银行是国有大银行，如果它等于 0，指的是这家银行是地方商业银行。我们

也加入了一个交互作用相��䘒䘒���屨�䔲낯��� � ��屨�䘒݋屨�� 用来比较国有大银行的绿色信贷

是否比地方商业银行表现好。



��䘒耀䔲�䘒䔲䔺�䔲낯� � ����䘒䘒���屨���� � ��屨�䘒݋屨�� � ����屨�䘒ݐ屨��� ����䘒䘒���屨�䔲낯���
� ���䔲h䘒䔲낯��� � ���݂݂䔲�䔲䘒��݅䔲낯��� � ���䘒�䘒�屨�䘒䔲낯��� � ����屨���䔺䔺䔲낯���
� �����耀䔲����䔺�䔲낯��� � ���屨�䔲�屨�䔲낯��� � ������䘒屨耀䔲낯���
� �����屨���䘒��䔺䔲�䔲낯��� � ݊䘒屨���� �䔲낯�

(2)

4. 数据和方法

该章节主要描述表 3 的实证结果。第（1）列和第（2）列分别报告了大型国有

控股银行和小型城市/地方级银行的银行特征均值；第（3）列和第（4）列阐释了标准

差。显而易见的是，大型银行平均而言，总资产规模较大，绿色贷款利率、存款利率

和融资成本水平较高。与小型城市/地方级商业银行相比，大型银行的这些变量的分布

更加不稳定。然而，小型城市/地方级银行的平均杠杆率和平均贷款损失准备金更高，

且其分布较大型银行而言更不稳定。统计数据总体表明，大型国有银行与小型城市/地

区级银行在多个方面表现出不同的特征，说明我们在研究绿色贷款对信用风险的影响

时，应将这两类银行区分开来进行测试。自变量和因变量之间的相关性在表 4中呈现。

主要实证结果显示在表 5 中。其中，（1）、（2）和（3）列分别显示了所有样本

银行、大型国有银行和小型城市/地方级银行三个类别的预估数。所有银行的绿色贷款

变量的系数都估计为 0.366，这在统计意义上影响不大。按这样的方法得到的结果来看，

绿色信贷政策的实施对整个金融行业的金融稳定产生了负面作用。然而，当我们按股

权结构将银行分为两类：1）大型国有控股银行和 2）小型城市/地方级银行时，结果差

别很大。前一组的测试结果显示，在显著性水平为 5%时，绿色贷款利率提高 1%，信用

风险降低 1.096，说明对于大型国有控股银行来说，绿色贷款与信用风险之间存在显著

的负相关关系。而第二组的测试却产生了截然相反的结果，即 t-1 年绿色贷款利率的

上升导致 t 年信用风险上升。说明，小型城市/地方级银行在绿色贷款投资方面存在能

力不足的问题。这些结果显而易见支持了我们的假设，即银行绿色贷款对信用风险的

影响因所有制结构和规模而异：虽然银行绿色贷款投资与大型国有控股银行的信用风

险之间呈负相关关系，但与城市/地方级商业银行的信用风险之间呈正相关。这一发现



与（Laeven 和 Levine，2009）一致，即同一政策对银行风险的影响取决于银行的公司

治理结构。

表 6给出了交互项“绿色贷款 x国有银行”影响下，绿色信贷对信用风险的影响。

（1）、（2）和（3）列分别为 2007-2018 整个样本期的估值和 2013 年国家强制披露

绿色贷款信息前后分别的估值。我们发现，在整个样本期内，支持 H2.1 和 H2.2 时，

交互项的系数显著为负（-0.038，p<0.01）。这一优异表现得益于 2013 年出台的强制

性绿色贷款信息披露制度。研究结果表明，在中国独特的银行体系和制度背景下，绿

色信贷政策的实施取决于银行的股权结构和规模。这种规模和所有权效应为银行贷款

的可持续性与其财务表现之间的联系提供了额外的支持性证据。

从更为观念性的角度来解释这些结果时，我们可以参考（Sharpe 1990；von

Thadden 2004；Hauswald 和 Marquez，2006）的关系型银行理论，即当某个贷款人比

其他贷款人掌握更多的借款人信息时，可以从贷款活动中获得最大化的利益（“抽

租”）。之所以对于大型国有控股银行来说，绿色贷款利率与银行信用风险之间呈显

著的负相关关系，这大可归因于大银行拥有更多绿色行业的专业知识和经验，具备更

强的环境风险管理内部机制， 因此他们在绿色贷款过程中获益也更多。（Harper Ho

2018）实证研究也表明，银行贷款的成功取决于投资经验（Li、Sui 和 Lu，2012）和

行业知识（Kroszner 和 Strahan，2001）。对于小型城市/地区级银行来说，它们的绿

色贷款投资之所有与信用风险呈正相关，可能可以解释为，它们在绿色金融和环境风

险管理方面的能力和绿色产业专业知识有限（Bai，Faure 和 Liu，2013）。

5. 稳健性检测

我们进行了一系列的稳健性检测。考虑到异方差性，我们首先使用广义最小二乘

回归（GLS）检验绿色贷款效应。表 7 显示了 GLS 回归结果。第（1）、（2）和（3）

列分别是对整个样本、国有控股银行和交叉项的估计。我们对表 5 中报告的国有控股



银行组进行了相同的、具有统计意义的估计。交叉项系数也为负，但其显著性弱了一

些，p 值等于 10%。

与采用滞后绿色贷款比率的研究结果相比，我们又对整个样本期内、2013 年出台

强制绿色贷款披露规定前和政策出台后三个时期的信贷风险采用了同步回归的办法进

行了测试。结果（表 8）与之前滞后一年的测试结果一致。研究结果显示，绿色贷款在

同一借贷年内对国有大型银行的信贷风险产生了影响，支持了我们的主要研究结果。

接下来，我们将三家政策性银行剔除再进行测试，因为政策性银行逐利性较低。

结果如表 9所示，我们得到了与表 7结果相同的、具有统计意义的估计。

6. 讨论与政策建议

尽管中国很早就通过实施绿色信贷政策，引导银行开展并扩大绿色贷款规模，

使中国成为可持续融资领域的先行者之一，但目前对其成功经验的分析却很少。在绿

色信贷政策对个体机构财务稳定性的影响和对银行业整体的影响这一话题上，学界还

缺乏相关实证研究，本文针对这一领域的空白，补充分析了中国绿色信贷政策对贷款

机构和金融行业稳定性的影响，为决策者调整气候相关政策提供实证依据，也为想要

降低环境风险的行业从业者提供指导。

我们的研究结果从多个角度聚焦绿色信贷政策。首先，我们没有发现绿色贷款与

银行风险之间有任何明显的相关性，却发现，中国绿色信贷政策对银行信用风险的影

响因其规模和所有权结构而异。这一结果表明，绿色信贷政策对各银行的信贷风险影

响并不一致。这意味着，一刀切的绿色贷款政策并不会非常有效，因此贷款政策需要

根据银行的具体特征进行调整。

以上观点被我们最为重要的发现所印证：绿色贷款比例的增加对大型国有银行来

说，往往会导致其信用风险降低，但对小型城市/地方级商业银行来说，却导致其信用

风险的增加。对于规模和所有权结构不同的两组银行，同样的绿色信贷政策会产生相



反的效果。这一结果表明，与大型国有控股银行相比，小型城市和地区级商业银行的

能力和专业只是相对有限，风险管理体系发达程度较低，这些都可能导致其在绿色贷

款过程中的经济损失。 同时，与在推动中国可持续发展过程中发挥主导作用的国有控

股大银行相比，由地方政府控股的银行在中央决策中的融入程度可能更低。

因此，我们的研究结果揭示了绿色信贷政策在实施中的挑战。两组银行之间的巨

大差异使得政府更加需要根据区域经济状况和银行结构调整绿色金融政策的实施标准。

为保证贷款机构和金融领域的稳定性，在制定绿色贷款政策时，必须将贷款机构的所

有权结构、规模和能力、新兴绿色金融领域所需的专业知识，以及地区差异性因素等

都纳入考量。此外，通过整理最佳实践，进而发布指引、组织培训的方式或许能帮助

“后进”的银行尽快适应并妥善执行绿色信贷政策。

考虑到中国银行业的机制背景，还有必要建立相关机制和平台，促进大型国有控

股银行建立机制和渠道与小型城市地区级银行之间的交流，加强其信息互换和专业知

识分享。这种交流也可以拓展到银行业务层面上的创新合作，比如共建绿色信贷数据

分析平台、设立专业绿色信贷机构等。

最后，贷款向可持续的系统性转变，需要整个行业专业知识、能力和风险管理经

验的提升。如果没有获取足够多绿色金融知识的渠道和机制，或者没有正确的工具来

评估环境风险和机会，中国小型地区级银行继续在机构压力下盲目增加绿色贷款比例

很可能会导致其信贷风险进一步恶化。
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表 1 银行绿色信贷，取样来自 2007-2018年间 41家银行数据

Bank Type
State-controlled
major banks No.

City commercial bank No 18
Joint-stock commercial bank Yes 11
State-owned commercial bank Yes 5
Rural commercial bank No 3
Policy bank Yes 3
postal saving Yes 1

Total 41



图 1 中国的银行绿色信贷发展趋势（2007年-2018年）

图 2 中国不同种类的银行绿色信贷趋势（2007年-2018年）



表 2 变量定义

Variable Definitions

Credit risk (%) Impaired loans/total gross loans

Log(asset) Log of Total assets

Green loan rate (%) Green loans/total loans

Efficiency Earning assets/total assets

Leverage Total liabilities/total assets

Loan loss provision Loan loss provisions/total loans

Funding cost (Interest expense + non-interest expense)/total assets

Regulatory capital Tier 1 capital/total loans

Spread (total interest income/total earning assets) - (total interest expense/total interest-bearing liabilities)

Loan deposit rate Total loans/time deposits

表 3 数据总结

Variable
Mean Std

Major 21banks
(1)

Non-Major banks
(2)

Major 21banks
(3)

Non-Major banks
(4)

Log(asset) 13.528 11.295 0.890 0.734

Green loan/total loan 0.057 0.033 0.089 0.032

Credit risk 1.285 1.173 0.597 0.406

Efficiency 0.855 0.864 0.050 0.043

Leverage 0.937 0.938 0.020 0.031

Loan loss provision 0.009 0.011 0.005 0.006

Funding cost 0.0310 0.0307 0.0054 0.0046

Regulatory capital 0.124 0.173 0.021 0.038

Spread -2.369 -2.568 0.676 0.473

loan/asset 0.846 0.427 0.875 0.068



表 4变量相关性

Credit
risk

Green
loan rate

Efficiency Leverage Loan loss
provision

Funding
cost

Regulatory
capital

Spread Log(asset) loan/asset

Credit risk 1
Green loan rate 0.048 1
Efficiency -0.134 0.196 1
Leverage -0.089 -0.088 0.380 1
Loan loss provision 0.281 0.173 0.221 -0.064 1
Funding cost -0.271 -0.070 0.113 0.302 -0.060 1
Regulatory capital 0.020 0.091 0.186 -0.124 0.397 0.005 1
Spread 0.336 -0.078 -0.398 -0.066 -0.098 -0.800 -0.229 1
Log(asset) 0.175 0.204 -0.237 -0.280 -0.265 -0.244 -0.508 0.330 1
loan/asset -0.134 0.176 0.335 -0.130 -0.228 -0.045 -0.396 -0.108 0.390 1



表 5 结果

本表显示了 OLS回归的结果，控制变量是银行特点，包括规模、管理效率、杠杆率、贷款损失准备金、

融资成本、利差和贷款-存款比率。因变量为银行信贷风险。所有变量在表 2中已做了定义。在此分析中，

我们采用之后一年的研究结构，因为我们假设 t年的风险受银行特点和之前年份的绿色贷款的影响。（1）、

（2）和（3）列分别显示了所有样本银行、大型国有银行和小型城市/地方级银行三个类别的预估数。*, **,
和***分别表示在 10%，5%，1%水平上显著。

Variables Credit Risk
All sample

(1)
State-controlled Major banks

(2)
City/regional banks

(3)
Green loan(lagged) 0.366 0.366 -1.096** -1.096** 4.053** 4.053***

(0.83) (0.92) (-2.35) (-2.07) (2.50) (3.22)
Efficiency -0.961 -0.961 -1.795 -1.795 -7.386** -7.386**

(-0.74) (-0.75) (-1.11) (-1.24) (-2.46) (-2.08)
Leverage -0.851 -0.851 -0.853 -0.853 1.828 1.828

(-0.34) (-0.31) (-0.31) (-0.14) (0.14) (0.15)
Loan loss provision 18.797*** 18.797*** 36.571*** 36.571** -3.820 -3.820

(3.58) (2.58) (4.06) (2.34) (-0.48) (-0.52)
Funding cost 28.069** 28.069 7.964 7.964 8.299 8.299

(2.19) (1.61) (0.48) (0.40) (0.21) (0.28)
Regulatory capital -1.278 -1.278 3.013 3.013 -0.834 -0.834

(-1.02) (-1.01) (1.33) (1.20) (-0.18) (-0.21)
Spread 0.215* 0.215 -0.048 -0.048 0.168 0.168

(1.69) (1.41) (-0.31) (-0.31) (0.50) (0.57)
Log(asset) -0.175 -0.175*** -0.168 -0.168** -0.225 -0.225

(-1.25) (-3.25) (-0.92) (-2.35) (-0.13) (-0.13)
loan/asset 0.056 0.056 0.172*** 0.172* 0.083 0.083

(1.42) (1.15) (2.72) (1.69) (0.91) (0.74)
Constant 2.600 2.600 1.331 1.331 4.708 4.708

(1.07) (0.99) (0.46) (0.22) (0.34) (0.38)

Year FE YES YES YES YES YES YES
SE Cluster(firm) NO YES NO YES NO YES
Obs 163 163 109 109 54 54



表 6 国有控股的主要银行在国家强制披露绿色贷款信息前后绿色贷款对信用风险的影响

本表显示了 OLS回归的结果，控制变量是银行特点，包括规模、管理效率、杠杆率、贷款损失准备金、

融资成本、利差和贷款-存款比率。所有变量在表 2中已做了定义。在此分析中，我们采用之后一年的研究

结构，因为我们假设 t年的风险受银行特点和之前年份的绿色贷款的影响。交叉项是大型国有银行的绿色

贷款。国有控股大型银行是虚拟变量，如果是则为“1”，如果不是则为“0”。（1）、（2）和（3）列

分别为 2007-2018整个样本期、2013年国有控股的主要银行在国家强制披露绿色贷款信息前后的估计值。

*, **, 和***分别表示在 10%，5%，1%水平上显著。

Variables Credit risk
2007-2018

(1)
2013-2018

(2)
2007-2013

(3)
Green lending (lagged) × State controlled
major banks -0.038*** -0.033** 1.673

(-2.85) (-2.42) (1.04)
State controlled major banks 0.001 0.004** -0.022

(0.98) (2.35) (-1.41)
Green lending (lagged) 0.036** 0.032** -1.708

(2.63) (2.25) (-1.06)
Efficiency -0.044*** -0.017 0.020

(-3.02) (-0.86) (0.30)
Leverage 0.016 -0.014 0.300

(0.27) (-0.25) (1.31)
Loan loss provision 0.162* 0.048 0.703

(1.89) (0.86) (1.73)
Funding cost -0.017 -0.148 0.331

(-0.07) (-0.56) (1.15)
Regulatory capital 0.001 0.000 0.108

(0.05) (0.02) (1.55)
Spread -0.001 0.000 -0.001

(-0.27) (0.06) (-0.37)
Log(asset) -0.001 -0.002 0.040

(-0.49) (-1.46) (1.31)
loan/asset 0.001 -0.000 0.006*

(0.96) (-0.51) (1.90)
Constant 0.031 0.046 -0.382

(0.52) (0.79) (-1.33)

Year FE YES YES YES
SE Cluster(firm) YES YES YES
R square 0.563 0.419 0.876
Obs 163 112 36



表 7 绿色贷款对信用风险影响的 GLS估计

本表显示了 GLS回归的结果，控制变量是银行特点，包括规模、管理效率、杠杆率、贷款损失准备金、

融资成本、利差和贷款-存款比率。所有变量在表 2中已做了定义。在此分析中，我们采用之后一年的研究

结构，因为我们假设 t年的风险受银行特点和之前年份的绿色贷款的影响。交叉项是大型国有银行的绿色

贷款。国有控股大型银行是虚拟变量，如果是则为“1”，如果不是则为“0”。 第（1）、（2）和（3）列分

别是对整个样本、国有控股银行和交叉项的估计。*, **, 和***分别表示在 10%，5%，1%水平上显著。

Variables Credit risk
(1) (2) (3)

Green lending (lagged) × State
controlled major banks -0.020*

(-1.80)
State controlled major banks 0.000

(0.14)
Green lending (lagged) 0.004 -0.011** 0.023**

(0.92) (-2.07) (1.97)
Efficiency -0.010 -0.018 -0.018

(-0.75) (-1.24) (-1.48)
Leverage -0.009 -0.009 -0.013

(-0.31) (-0.14) (-0.35)
Loan loss provision 0.188*** 0.366** 0.168**

(2.58) (2.34) (2.30)
Funding cost 0.281 0.080 0.217

(1.61) (0.40) (1.05)
Regulatory capital -0.013 0.030 -0.010

(-1.01) (1.20) (-0.82)
Spread 0.002 -0.000 0.001

(1.41) (-0.31) (0.83)
Log(asset) -0.002*** -0.002** -0.002***

(-3.25) (-2.35) (-3.16)
loan/asset 0.001 0.002* 0.001

(1.15) (1.69) (0.96)
Constant 0.026 0.013 0.036

(0.99) (0.22) (0.96)

Year FE YES YES YES
SE Cluster(firm) YES YES YES
Obs 163 109 163



表 8对整个样本期内、2013年出台强制绿色贷款披露规定前后的信贷风险的是回归

本表显示了 OLS回归的结果，控制变量是银行特点，包括规模、管理效率、杠杆率、贷款损失准备金、

融资成本、利差和贷款-存款比率。所有变量在表 2中已做了定义。在此分析中，我们采用之后一年的研究

结构，因为我们假设 t年的风险受银行特点和之前年份的绿色贷款的影响。交叉项是大型国有银行的绿色

贷款。国有控股大型银行是虚拟变量，如果是则为“1”，如果不是则为“0”。（1）、（2）和（3）列

分别为 2007-2018整个样本期、2013年国有控股的主要银行在国家强制披露绿色贷款信息前后的估计值。

*, **, 和***分别表示在 10%，5%，1%水平上显著。

Variables Credit risk
2007-2018

(1)
2013-2018

(2)
2007-2013

(3)
Green lending × State controlled major banks -0.036** -0.031** 1.377

(-2.69) (-2.22) (0.93)
State controlled major banks 0.000 0.003* -0.018

(0.09) (1.72) (-1.28)
Green lending 0.035** 0.031** -1.428

(2.56) (2.16) (-0.96)
Efficiency -0.057*** -0.019 -0.037

(-2.76) (-1.08) (-0.44)
Leverage 0.038 -0.003 0.303

(1.23) (-0.12) (1.36)
Loan loss provision 0.202** 0.077 0.574

(2.14) (1.40) (1.05)
Funding cost 0.128 0.039 0.565

(0.66) (0.18) (1.33)
Regulatory capital 0.006 0.004 0.103

(0.36) (0.22) (1.72)
Spread -0.000 0.001 0.003

(-0.27) (0.51) (1.26)
Log(asset) 0.001 -0.001 0.009

(0.95) (-0.64) (0.81)
loan/asset 0.001 -0.000 0.005*

(1.55) (-0.05) (1.81)
Constant 0.014 0.026 -0.307

(0.61) (1.47) (-1.29)

Year FE YES YES YES
SE Cluster(firm) YES YES YES
R square 0.629 0.504 0.900
Obs 163 112 36



表 9国有控股的主要银行在国家强制披露绿色贷款信息前后绿色贷款对信用风险的影响

本表显示了 OLS回归的结果，控制变量是银行特点，包括规模、管理效率、杠杆率、贷款损失准备金、

融资成本、利差和贷款-存款比率。所有变量在表 2中已做了定义。在此分析中，我们采用之后一年的研究

结构，因为我们假设 t年的风险受银行特点和之前年份的绿色贷款的影响。交叉项是大型国有银行的绿色

贷款。国有控股大型银行是虚拟变量，如果是则为“1”，如果不是则为“0”。（1）、（2）和（3）列

分别为 2007-2018整个样本期、2013年国有控股的主要银行在国家强制披露绿色贷款信息前后的估计值。

*, **, 和***分别表示在 10%，5%，1%水平上显著。

Variables Credit risk
2007-2018 2013-2018 2007-2013

Green lending (lagged) × State controlled
major banks -0.037** -0.032** 1.673

(-2.70) (-2.14) (1.04)
State controlled major banks 0.001 0.005*** -0.022

(0.97) (2.81) (-1.41)
Green lending (lagged) 0.037** 0.034** -1.708

(2.61) (2.23) (-1.06)
Efficiency -0.053*** -0.022 0.020

(-3.27) (-0.94) (0.30)
Leverage 0.060 0.048 0.300

(1.47) (1.09) (1.31)
Loan loss provision 0.167* 0.041 0.703

(1.84) (0.71) (1.73)
Funding cost -0.076 -0.256 0.331

(-0.30) (-1.05) (1.15)
Regulatory capital 0.019 0.027 0.108

(0.87) (1.11) (1.55)
Spread -0.001 -0.001 -0.001

(-0.53) (-0.45) (-0.37)
Log(asset) 0.011 0.017 0.040

(0.89) (1.64) (1.31)
loan/asset 0.001 -0.001 0.006*

(0.88) (-0.91) (1.90)
Constant -0.010 -0.016 -0.382

(-0.25) (-0.44) (-1.33)

Year FE YES YES YES
SE Cluster(firm) YES YES YES
R square 0.560 0.424 0.876
Obs 159 108 36



附录 1 中国的银行列表

银行名称 银行类型 是否是主要银行

北京银行股份有限公司 城市商业银行 否

成都银行股份有限公司 城市商业银行 否

重庆银行 城市商业银行 否

甘肃银行 城市商业银行 否

贵阳银行股份有限公司 城市商业银行 否

杭州银行股份有限公司 城市商业银行 否

江苏银行股份有限公司 城市商业银行 否

锦州银行股份有限公司 城市商业银行 否

南京银行 城市商业银行 否

宁波银行 城市商业银行 否

青岛银行股份有限公司 城市商业银行 否

上海银行 城市商业银行 否

天津银行 城市商业银行 否

郑州银行股份有限公司。 城市商业银行 否

哈尔滨银行 城市商业银行 否

徽商银行股份有限公司 城市商业银行 否

江西银行股份有限公司 城市商业银行 否

中原银行股份有限公司 城市商业银行 否

重庆农村商业银行 农村商业银行 否

江苏常熟农村商业银行股份有限公司 农村商业银行 否

无锡农村商业银行有限公司 农村商业银行 否

中国渤海银行 股份制商业银行 是

中信银行股份有限公司 股份制商业银行 是

中国光大银行股份有限公司 股份制商业银行 是

广发银行股份有限公司 股份制商业银行 是

招商银行股份有限公司 股份制商业银行 是

中国民生银行股份有限公司 股份制商业银行 是

浙商银行股份有限公司 股份制商业银行 是

华夏银行股份有限公司 股份制商业银行 是

兴业银行股份有限公司 股份制商业银行 是

平安银行 股份制商业银行 是

上海浦东发展银行 股份制商业银行 是

中国农业发展银行 政策性银行 是

国家开发银行股份有限公司 政策性银行 是

中国进出口银行-中国进出口银 政策性银行 是

中国农业银行股份有限公司 国有商业银行 是

中国银行股份有限公司 国有商业银行 是

交通银行股份有限公司 国有商业银行 是

中国建设银行股份有限公司 国有商业银行 是

中国工商银行 国有商业银行 是

中国邮政储蓄银行股份有限公司 邮政储蓄 是
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