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政策性金融研究文献综述 

 
王 伟 

（辽宁大学国际金融研究所，110036） 
 
内容提要：现代金融制度体系中自始至终存在着政策性金融与商业性金融这两大相互对称、补充与完善的

金融族类。政策性金融学也是一门新兴而亟待构建的发展中边缘学科。为此，本文从政策性金融的内涵和

机构定位、政策性金融功能、政策性金融与商业性金融的区别和联系、政策性金融的政策性与盈利性和效

益性关系、政策性金融机构与商业性金融机构业务摩擦与竞争、政策性金融存在的必要性与发展前景等方

面，对国内外关于政策性金融理论研究的文献进行了比较全面系统的概述。 
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政策性金融与商业性金融既有不同质的规定性、又是密切联系的相互对称的两大金融族

类，在一国金融体系中，只有同时存在政策性金融机构和商业性金融机构，才是完善的、和

谐的金融制度。尽管政策性金融业务一直存在，但从学术理论上专门系统地研究它却为时不

久，所以政策性金融学也是一门新兴而年轻的发展中的学科，有许多重大的理论问题亟待探

究，迄今为止，国内外学者对政策性金融及其相关问题进行了大量的研究，理论观点纷呈。 

一、关于政策性金融的内涵和机构定位的研究 

国内外对政策性金融的概念尚缺乏系统的全面的研究，对政策性金融也有多种称谓，如

国家金融、政府金融、制度金融、特殊金融、财政投融资等。白钦先（1998）从作为商业性

金融对称的角度来定义政策性金融的内涵，即指在一国政府的支持和鼓励下，以国家信用为

基础，严格按照国家规定的范围和对象，以优惠的存贷利率或条件，直接或间接为贯彻、配

合国家特定经济和社会发展政策而进行的一种特殊性资金融通行为。它是一切规范性意义上

的政策性贷款、一切带有特定政策性意向的存款（如住房储蓄、社会保障保险存款）、投资、

担保、贴现、信用保险、存款保险、利息补贴、债权重组、外汇储备投资等一系列特殊性资

金融通行为活动的总称。政策性、优惠性（不仅表现为利率的优惠，还包括贷款的可得性）、

融资性和有偿性是政策性金融的主要特性。曾康霖（2004）认为，政策性金融相对于商业性

金融而言，一般是指由政府的政策导向按政府的意图进行的融资活动。其实质是政府对金融

活动的干预。赵海宽（1993）、王伟（1996）从政策的政治属性角度理解政策性金融的含义，

认为政策性银行业务，准确地说，应是一种政治性银行业务。武士国（1997）认为，政策性

金融属于国家干预调节经济的范畴，就资金的供给和融通而言，政策性金融实质上是一种资

金政策差别管理。余汪顺（2001）认为，政策性金融是指政策性金融机构依据国家有关政策

从事的资金配置活动等经营行为及其金融活动所体现的关系。王辰（1998）从政策目标的角

度，认为政策性金融是指以实现一定的政策目标为目的的政策或其他公共组织和金融制度、

体系及其相应的业务活动。在把产品分为公共物品、私人物品和准公共物品三大类的基础上，

认为既然政策性金融以政府政策为目标，不以盈利性为目的而又要求有偿使用，则政策性金

融的主要作用方向应当是准公共物品。中国国家开发银行的研究成果（2004）认为，政策性

金融和开发性金融都是实践的产物，前者是财政的产物，后者是市场建设的产物，能力潜力

大于前者，其作用也在逐步扩大，开发性金融是政策性金融的深化和发展。中国社科院金融

研究所在其最近的一篇研究报告《开发性金融与国家开发银行战略研究》（2005）中认为，

一个完备的政策性金融体系应当包括开发性金融、支持性金融（从事进出口、中小企业发展

等融资）、补偿性金融（从事农业和农村部门发展融资）和福利性金融四个组成部分，其中，
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开发性金融是政策性金融的主要构成部分。 

在对政策性金融机构的一般定位研究上，国内学者基本上形成了共识，即充当政府实施

宏观经济调控的重要工具之一。白钦先、曲昭光（1993）、白钦先（1998）的权威解释是，

政策性金融机构系指那些由一国政府或政府机构发起、出资创立、参股、保证或扶植的，不

以利润最大化为其经营目标，而是专门为贯彻、配合政府特定社会经济政策或意图，在法律

限定的业务领域内，直接或间接地从事某种特殊政策性融资活动，从而充当政府发展经济、

促进社会发展稳定、进行宏观经济调节管理工具的金融机构。政策性金融机构既不同于中央

银行，也有别于商业性金融机构，呈现出五大特征：由政府或政府机构出资创立、参股、保

证或扶植；不以追求盈利或利润最大化为经营目标；具有特定而有限的业务领域和对象；遵

循特殊的融资原则；依据某种特定的法律法规。政策性金融机构属于专业性金融机构，但并

非所有的专业性金融机构都是政策性金融机构；政策性金融机构几乎都是政府金融机构，但

政府金融机构并不限于政策性金融机构。余汪顺（2001）认为，应从政府管理职能的延伸、

商业金融职能的分化、资源配置职能的内在要求和社会服务职能的需求等四个方面认识政策

性金融的职能定位。王廷科、薛峰（1995）认为，对于政策性金融机构的识别和范围界定来

说，实质性的标准有两条，即一为政府所有和控制，二是开发性或政策性很强的专业性金融

机构，二者缺其一都不能称为政策性金融机构。只有同时具备政府性、开发性（或政策性）

和专业性条件的金融机构才能划定为政策性金融机构。 

二、关于政策性金融功能的研究 

在政策性金融功能的研究方面，白钦先（1998）系统而深入的开创性理论研究，在国内

外居于领先的地位。他着重而全面地阐述了政策性金融的特有经济金融功能，将政策性金融

的功能概括为一般性功能和特有功能。一般性功能是指政策性金融具有与商业性金融相同或

类似的功能，即金融中介功能，所不同的是政策性金融一般不接受活期存款，因而一般不具

备派生存款或信用创造功能；特有功能是指政策性金融区别于商业性金融而具有的个性功

能，主要包括六大特有功能：直接扶植与强力推进功能，逆向性选择功能，倡导与诱导性功

能，虹吸与扩张性功能，补充与辅助性功能，服务与协调功能。此外，白钦先（2002）进一

步强调，政策性金融还具有健全、完善与优化一国的宏观经济资源和金融资源配置调节体系

与功能的“一石二鸟双优化”功能。白钦先（2002）在总结百年金融变迁时指出，政策性金

融的广泛发展和其特有的社会经济金融功能的凸显，是过去一个世纪以来金融的一大变迁。 

此前，白钦先、曲昭光（1993）对政策性金融机构职能的分析，实际上是对政策性金融

功能的初步研究，即把政策性金融机构的职能分为一般性职能（金融中介职能）和特有职能

（包括倡导性职能、选择性职能、补充性职能和服务性职能）。随后，国内许多学者所阐述

的政策性金融机构的职能实际上也都指的是政策性金融的功能；除承认共有的信用中介职能

（功能）外，着重阐述政策性金融的特殊职能（功能）。例如，卿淑群（1999）认为政策性

银行除具有上述特有职能外，还具有承担社会功能的社会性职能；王廷科、薛峰（1995）、

范恒森（2000）认为，政策性金融机构或组织具有填补资本市场空缺，执行政府经济政策和

倡导性三个特有的政策性经济职能；刘士堂（1998）认为，政策性金融具有公平分配职能，

示范和诱导职能，异向配置资源的职能（即异市场方向配置社会资金的职能，表现在资金运

用上的弥补性和调控性两方面）。丁孜山（2001）认为，政策性银行的特殊职能主要表现在

行政功能方面，包括直接扶持性、政策导向性和补充辅助性三种特殊职能。黄才伟（2002）

认为，从政策性金融职能（功能）的角度而言，在经济发展初期、中期或起飞阶段，政策性

金融主要是发挥其直接扶植与强力推进职能以及引导性职能；在经济发展后期或成熟阶段，

则是主要执行补充性职能。当然即使在前两个阶段，政策性金融的补充性职能依然存在，只

是此时它并不扮演主要的角色而已。 
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此外，郭刚（2002）认为，政策性金融机制具有三个独特的功能，即协调补充功能、调

节诱导功能和均衡发展功能（指政策性金融机制在促进投融资项目内在成本与收益、外部成

本与收益、项目总成本与总收益趋于均衡，优化经济结构，从而促进整个社会经济均衡发展

方面的功能）。瞿强（2000）在研究日本财政投融资时认为，政策性金融还具有景气调整和

资源配置两大功能。龚明华（2004）把政策性金融功能概括为四个方面：促进重点产业和新

兴产业的发展，产生诱导效果，强化民间金融机构的竞争能力，对民间金融机构的补充。刘

朝明、张衡（2003）认为，政策性金融的基本功能有两种：投资补偿功能（包括投资方向补

偿、投资规模补偿和投资结构补偿三种运作方式）和信用补偿功能（包括间接信用保证、直

接信用担保两种运作方式）。张炜（2004）认为，政策性金融机构不以盈利或利润最大化为

经营目标、经营风险大、资产流动性差的特点，使其具有不同于商业银行的多种功能：政策

性功能，诱导性功能，区域经济梯度整合的功能，补充性功能。刘世伟（1994）认为，政策

性银行在其职能方面的特点是：主要以委托方式通过商业银行代办具体业务，少设甚至不设

分支机构；一般不接受商业银行业务；与商业银行在职能上的最大差别就是不参与信用创造，

不供给货币，不派生存款。只有承认这些，才能避免政策银行商业化。 

国外对政策性金融功能作用的研究主要集中在日本，并从 20 世纪 80 年代中后期才逐步

盛行，这一方面是现实中金融改革的需要，另一方面，也是受了信息经济学发展的影响。在

日本对政策性金融功效的传统见解中最具代表性的研究是小椋·吉野等（1984）作出的，他

们最早提出了政策性金融的主要功能是结构调整功能。在日本最早提出政策性金融诱导（功

能）效应的，是东京大学的日向野（1986），此后，堀内·大滝（1987）、堀内·随（1994）、

花崎·蜂须贺（1994）、福田（1995）等，从信息产品的特点、信息不对称角度，对开发银

行融资的诱导效应进行了大量的实证研究。关于政策性金融和社会资本形成的关系，目前在

日本意见也不尽一致，实证研究过程中也存在着很多技术上的困难。日本大多数研究者，包

括相关的政府部门认为，社会资本形成应是政策性金融（财政投融资）的最重要功能之一。

对这一题目较为专门的研究主要有：庄司正义（1991）、油井雄二（1994）、吉田和男·小西

砂千夫（1996）等。 

三、关于政策性金融与商业性金融的区别和联系的研究 

关于政策性金融与商业性金融的区别，早在 20 世纪 90 年代初，白钦先（1990）就从政

策性银行与商业银行在金融体系中的地位、性质与目标、职能与运行机制、融资原则、种类

多少、资金来源渠道与结构、资金运用渠道与结构、在宏观经济金融控制调节中的地位与作

用、与中央银行及政府的关系、经济属性等不同的层次、角度进行了比较研究。在我国三大

政策性银行组建初期，有一种观点（王廷科，1994）认为，政策性银行与商业性金融机构之

间的界限不在于盈不盈利，而在于资金来源不同，不同的资金来源决定了它的经营目标和方

式不同。近年来，国内学者对政策性金融与商业性金融二者进一步作了一些基本的比较研究。

如，白钦先、王伟（2004）主要从资源配置主体与目标、业务宗旨、运行机制、资产与负债

结构等方面对二者进行了比较研究。朱英刚（2004）从运行主体的性质、信贷资金的运动方

向和对国民经济的作用效果上，对我国政策性与商业性金融运行机理的特殊性进行了探讨。 

在政策性金融与商业性金融相互关系的研究方面，白钦先、曲昭光（1993）认为，政策

性金融机构与商业性金融机构均是法律地位上平等的独立法人机构，前者虽享有某些优惠待

遇，但无凌驾于后者之上的权利。在整个金融体系中，二者尽管都是不可缺少的构成部分，

但商业性金融机构居于主体地位，政策性金融机构处于次体地位，是前者的必要补充和辅助

性力量，从而二者形成主辅、互补而非替代、竞争的关系。在二者的业务联系上，许多政策

性金融机构的业务方式是间接的，即通过商业性金融机构转贷给最后借款人；某些专门的政

策性金融机构在事实上成为该专门领域的商业性金融机构的“最后贷款人”。 
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20 世纪 90 年代末期以来，白钦先（1998、2002）明确地将金融分为商业性金融与政策

性金融两大族类，并将政策性金融提升到与商业性金融对称、平行与并列的地位。他认为，

就市场经济总体而言，商业性金融是主体，政策性金融是辅助与补充，而就某一特定领域来

说，则政策性金融更可能是主体或主角而非配角。白钦先、崔晓峰（2001）认为，应注意政

策性金融定位的原则性与灵活性的有机结构，在市场经济不很发达的地区或经济领域，应把

政策性金融定位在主导角色上；在市场经济比较发达的地区或经济领域，资源配置的主体仍

然是商业性金融。胡炳志（2003）认为，政策性金融机构作为一种准公共产品，其纯公共产

品和纯私人产品的成分的相对大小决定其性质的变化，当政策性金融中私人产品的成分比重

占绝对优势地位时，其性质就会发生变化，成为一种商业性金融机构，也即意味着政策性金

融机构的使命完成。 

德国复兴信贷银行董事长 Hans Reich（2002）认为，（政策性）开发银行与商业性银行

之间是相互合作而非竞争的关系；开发银行应该主要致力于社会福利事业（general 

welfare），而不能像私人商业银行那样只追逐利润。一个健康的开发银行应是商业银行的伙

伴而不是竞争对手。重要的是，开发银行的运作是为市场提供支持而不是与市场经济背道而

驰。一个健康的开发银行不能只分析其市场地位，应该针对市场机制的盲域不断发掘新的市

场机会。 

四、关于政策性金融的政策性与盈利性、效益性关系的研究 

国内关于政策性金融机构的政策性与盈利性、效益性关系的争论，可概括为两种观点（李

岚，2004）：一种观点认为，政策性金融业务是非盈利或低盈利的，亏损是正常的，而且其

最终责任由政府承担——这是政策性金融区别于商业性金融的最重要特征；讲效益、讲盈利

很大程度上意味着不能按照国家产业政策很好地履行政策性职能。另一种观点认为，政策性

银行本身仍然是银行，也要讲经济效益、讲管理、讲风险，要按市场方式和金融规律运作—

—政策性银行不以追求利润最大化为目标，但也不能一味地亏损而成为国家的负担。事实上，

对这一问题的争论不仅困扰着我国政策性银行今后的生存、发展与改革方向，也在相当程度

上反映出我国金融体制改革已步入了一个关键的实质性阶段。 

王廷科、薛峰（1995）认为，政策性金融机构在行为特征上必须依据政府宏观决策和特

殊的法规行事，以社会经济效益为目标，而不能自主地参与市场竞争和以追逐利润为目标。

这种行为特征体现在其投融资活动中，就是特定和专门化的资金投向，高风险低效益的贷款，

持有几乎没有报酬的企业股票等。胡炳志（2003）认为，政策性金融机构在本质上是排斥盈

利性动机的，否则就很难从客观公正的角度来保证其公共利益目标的实现；而且，政策性金

融机构作为政府的垄断金融机构，它们对私利的追求势必会导致金融市场机制更大程度的扭

曲，造成更严重的市场失灵。 

张洪民（2003）认为，尽管政策性银行一般都以“保本微利”为目标，但“政策性”职

能决不排斥也不应该拒绝盈利。盈利是资源配置合理的基本表现，政策性不等同于“特殊政

策”和财政补贴，更不是“天上掉下的馅儿饼”，不讲效益的资金运用会转变成政策性银行

的负担，这种负担积累到一定程度，不仅会使政策性银行自身难保，而且会给国家财政留下

沉重的负担。白钦先、王伟（2004）认为，政策性金融业务的基本要求是保本微利，但也可

以在特殊情况下获取较大的额外利润。例如，对于商业性金融出于自身实力和风险考虑不愿

主动涉足而有较大盈利空间的某些特定的政策性项目或幼稚产业项目，则政策性金融就存在

有较大盈利的可能性。但是，所有政策性金融业务的市场盈利行为都要严格限定在“政策性”

规定的项目领域，在这个领域内，政策性金融的非主动竞争性盈利及其多少都是合理的。 

在国家开发银行的一篇研究报告（2004）中，把世界上的政策性银行归纳为两种模式：

一种以财政融资为基础，运用财政性资金实现财政目标，以低成本甚至无偿资金提供支持；
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另一种是以信贷融资为基础，依靠国家信用和一定的财政支持在市场融资，运用信贷融资的

规则实现政策目标。他们认为，在政策性与盈利性关系问题上争论不休的症结，就在于人们

把两种模式的政策性银行混淆了。很多人按照财政融资的模式来要求和衡量以信贷融资为基

础的政策性银行，这就势必超出信贷融资基础去实现财政政策目标，以财政融资的方法侵蚀

信贷融资，损害资产安全。 

韩国产业银行的国际顾问 David B.Warner Jr（2000）认为，政策性目标固然比盈利性

目标重要，但盈利性是对一个金融机构的约束，也是一个银行成功的标志。没有盈利，银行

就没有约束，业务就无法运转。如果盈利性目标完全从属于政策性目标，就很难对政策性银

行进行评价，政策性目标也难于实现。 

五、关于政策性金融机构与商业性金融机构之间业务摩擦与竞争问题的研究 

白钦先（1998）认为，政策性金融同商业性金融间的竞争加剧，主要是发达国家的问题。

随着发达国家经济与社会发展总体层次和水平的提高，形成国内资金总供给大于总需求的局

面，使商业性金融机构纷纷涌向传统上是政策性金融的业务领域；在金融自由化的条件下专

业化银行业务制度有综合化的趋势，利率也逐步自由化，使政策性金融与商业性金融间的利

差缩小，更加剧了二者之间的竞争与摩擦。在新形势下，政策性金融确实面临商业性金融在

利率和业务领域方面的竞争，但这是商业性金融主动同政策性金融相竞争。这种情况未必不

是好事，它表明一国经济与社会发展总水平的提高，以及某些在传统上是应由政策性金融给

予特别扶植的领域的长足发展与进步，也表明在新的条件下，对政策性金融运转方式的某种

挑战和向更高级化发展演变的要求，但丝毫不意味着政策性金融应该消失或被取消。针对我

国政策性银行存在商业化倾向的观点，白钦先（2003）认为这种说法不规范、不确切，事实

上是政策性金融以政策性金融业务为主，兼营某些与其业务相关的、延伸的、有限的商业性

业务；而且这种兼营的业务种类与规模比例上大都有较严格的限定，都没有超越以政策性金

融为主的界限；并且这种限定都是最高立法当局从公共或国家利益权衡决定依法授权进行

的，不是政府某部门或政策性金融机构出于自身部门利益任意决定而为的。 

白钦先、郭刚（2000），白钦先、薛誉华（2001）认为，由于我国政策性金融主体性质

的定位发生偏差和不准，“独立法人”性质与“保本微利”经营机制这种权力与义务的不对

称，使得政策性金融机构职能扭曲，过分偏向前者即强化“商业性”业务而淡化了“政策性”

业务，从而模糊了其与商业性金融机构的应有区别。何德旭、姚战琪（2005）认为，在我国，

政策性银行（特别是国家开发银行）由于出现了加大市场化开发步伐的趋势，在业务经营中

开始引入商业化规则，这样，在效益较好的长期信贷领域，政策性金融机构与商业性金融机

构就开始发生一定程度的竞争和摩擦。白钦先、王伟（2002）认为，透过现象看本质，这实

质上是一个改革的方法论问题，原因就在于政策性金融立法的滞后性和商业性金融机构处于

转型变革之中的本能反应。关于我国政策性银行立法工作迄今迟迟不能出台的原因，吴晓灵

（2003）指出，这主要是因为，在经营宗旨上三家政策性银行都有利润动机和向商业银行转

化的倾向，因而不愿意在法规上体现不以盈利为目的，不与商业银行竞争的宗旨，不愿在业

务范围上受太多限制。她认为，必须把政策性银行办成真正的政策性金融机构，真正体现政

府经济政策取向，不以盈利为目的，不能与商业银行竞争。凡是商业银行愿意放款的项目，

政策性银行要退出；凡商业银行不愿做，但能收回本金的项目政策性银行必须去做。 

曾康霖（2004）认为，我国政策性银行与商业银行之所以会出现竞争与磨擦，不仅是由

于政府政策未到位，而且管理层也不接受把它当做政策性金融机构来对待，才出现了按商业

化、市场化运作的趋向。迟智广（2001）认为，由于政策性银行与商业银行尤其是四大国有

商业银行有着最本质的相同点，即都是国有的性质，难免使两者在业务区分的界限上混淆不

清，进而导致了奇怪的竞争现象。秦勉（2001）把政策性银行同商业银行之间的业务摩擦与
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竞争定义为政策性银行的异化，包括政策性银行在完成其使命任务之前和之后对其预定目标

的偏离两种形式的异化。我国政策性银行正面临前一种形式异化的危险，其原因是政府扶持

不足、政策性目标缺乏细化和“工作成绩”定义不完善等的激励不相容。刘世伟（1994）认

为，政策银行与商业银行在业务分工方面应当形成协作关系，即政策性业务与经营性业务的

整体战略配合。政策银行与商业银行在业务分工中，实际上形成一种“啃骨头”与“吃肉”

的关系，两者的协调配合，使社会资源配置更趋合理。两者之间形成业务上的相互补充关系，

而不是竞争关系。褚伟（2004）认为，政策性金融的建立仅仅是代表了国家金融垄断的退让

意愿，对政策性金融进行严格的行为限定、限制才是使其发挥有效作用的关键。否则，正是

由于政策性金融具有的信息比较优势，会使政策性金融行为在最具有竞争性收益的领域产生

政策性金融“竞争占先”的效应。 

清泷信宏（2003）认为，日本银行盈利能力很低的一个原因就是，这些银行还要和政府

的金融机构（政策性金融机构）进行竞争。国际清算银行 2001 年年报指出，日本银行业盈

利水平低下的一个重要因素是“来自政府金融机构的激烈竞争”。阿尼尔·卡什亚普（Anil 

K.Kashyap）（2003）认为，不仅日本的银行业面临着来自政府金融机构（尤其是邮政储蓄系

统，以及政府住房贷款公司等）的不平等竞争这一更为严重的问题，而且保险公司同样面临

来自政府金融机构的激烈竞争，其主要的竞争者是邮政人寿保险公司。它们妨碍了私有部门

的公平竞争。并认为，如果要使日本银行业增加盈利水平，必须对政府金融机构进行限制。

这一点在日本国外已经受到广泛认同，国际货币基金组织 2002 年国别报告对此做了更加深

入的分析，指出“不合格银行的退出和政府金融机构缩减规模是改善银行盈利水平的必由之

路”。德国复兴信贷银行董事长 Hans Reich（2002）认为，保证（政策性）开发银行不与商

业银行竞争的唯一选择是，对开发银行的免税、不分红和政府债务担保下的融资便利。开发

银行应该由国家所有（但这并非取消私人部门的部分参股。然而，私人股东的参与不能影响

开发银行的宗旨）。 

六、关于政策性金融存在的必要性与发展前景的研究 

在政策性金融及其组织形式产生和发展的理论依据研究方面，白钦先（1987）认为，政

策性金融机构作为现代金融体系中两翼（政府政策性银行和各类非银行金融机构）的一部分

而必然存在。白钦先、曲昭光（1993）从市场机制的缺陷和马泰效应以及实现经济资源配置

的社会合理性的角度，论述了设置政策性金融机构的理论依据。在 20 世纪 90 年代后期，白

钦先（1998）首次将政策性金融提高到国家经济金融发展战略选择和经济学金融学基本要素

的高度，并从政策性金融的经济金融学涵义出发，系统论述了政策性金融的理论依据。白钦

先（2002）认为，政策性金融绝不仅仅是市场经济发展中的一种暂时性的例外，绝不仅仅是

一种特殊性质的金融机构而已，它的产生与发展是市场缺陷、资源配置主体（宏观主体与微

观主体）和资源配置目标（经济有效性与社会合理性）错位与失衡的必然结果，它是市场性

与公共（产品）性、财政性与金融性、微观性与宏观性、有偿性与无偿性、直接管理与间接

管理、市场缺陷与政府干预的巧妙结合体与统一，它的产生与发展，在从根本上和整体上优

化了一国的宏观经济调控体系的同时，也优化了一国的宏观金融调控体系，凸显了“一石二

鸟双优化”的功能。政策性金融在贯彻与实现国家宏观经济金融战略、社会发展战略、对外

经济金融战略和政治与外交战略目标，维护国家资源安全、经济安全和提高国家国际竞争力

等方面，比商业性金融更为直接、更为强而有力，从而更为有效。在政策性金融未来发展的

问题上，白钦先（1997、2003）认为，尽管随着各国经济与社会向更高层次发展，政策性金

融的种类、业务方式和运作范围与领域可能有种种变化，但它的基本机制与功能将长久存在

并发挥作用。在当代，政策性金融的战略地位与不可替代的巨大作用更为凸显。中国比发达

国家、其他发展中国家和转型国家更加需要配套的实力强大的政策性金融。 

张杰（1998）认为，从世界范围看，不管在理论上是否已作出充分的解释，金融功能在
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现实中早已被分解成两个层次：市场激励功能和政府引导功能。前者对应的是商业性金融机

构，后者对应的是政策性金融机构。进一步看，前者生产私人金融物品，后者生产公共金融

物品。武士国（1997）认为，市场失灵导致其提供公共产品和服务方面的缺陷，需要政府介

入，通过政府组建特有的组织机构，如政策性金融组织，为社会公众提供必需的公共物品和

劳务。刘士堂（1998）、白钦先、郭刚（2000）、郭刚（2002）、白钦先、王伟（2004）等从

公共产品性角度，通过对不同社会产品（私人产品、纯公共产品和准公共产品）的分析，以

及政策性金融提供的准公共产品所具有的长期性和久远性的特征和要求，探讨了政策性金融

的一般理论依据。刘文生（2002）认为，不仅半公共产品是最适合开发性（政策性）金融机

构重点提供金融支持的领域，而且开发性（政策性）金融机构本身也是半公共产品。 

曾康霖（2004）认为，按科学发展观审视我国金融事业的发展，需要多元化的金融制度

安排。现阶段我国金融制度的安排大体分为两类，即商业性金融与政策性金融。这是基于市

场经济学原理：经济社会的发展既要靠“看得见的手”，又要靠“看不见的手”确立的。王

廷科、薛峰（1995）将政策性金融机构的存在与现代市场经济制度结构中的政府职能联系起

来考虑，认为政策性金融机构的存在不是“权宜之计”的政策问题，而是一个稳定而规范的

制度安排问题。如果说商业性金融机构与市场配置资源和竞争部门相联系的话，那么政策性

金融机构则与资源配置中的政府职能和公共部门相联系。瞿强（2000）从信息经济理论、后

发展国家自身的特点和作为经济发展战略工具这三个层次的角度考察了政策性金融的理论

依据。胡炳志（2003）从政策性金融机构经营目标二重性的角度，认为政策性金融机构的设

立是现代金融制度上的一个重大创新，即：一方面，改变了财政无偿提供资金的低效率；另

一方面，避免了商业银行追逐利润而忽视社会性和整体效益的缺陷。李小峰（2004）认为，

商业性金融与政策性金融是相互弥补与斗争的两个概念；市场经济与商业性金融是政策性金

融存在的基础。王伟（2004）、谭庆华（2005）从史学观的角度，探讨了政策性金融产生与

发展的历史必然性。庄俊鸿（2001）认为，我国政策性银行在经历若干年发展后，在完成政

府的主要政策性任务后，最终要进行全方位的转轨。其主要原因在于：一是长期低利率的资

金供给容易产生资金需求的无限扩大，从不同程度上抑制了市场机制的作用；二是长期的财

政贴息和补贴加大财政负担，容易成为财政的包袱；三是随着经济的发展、国内投资机会的

减少和资金紧张程度的缓解，政策性银行与商业性金融机构业务交叉成为必然。因此，国家

最终取消对政策性银行的优惠条件，而政策性银行则通过不断拓宽服务领域，完善服务功能，

逐步向全方位、多功能、综合性的商业银行转化。 

曹晓东、贺学会（1999）借鉴 Fukuchi(1995)建立的金融福利模型来分析由政策性金融

所产生的金融抑制，发现政策性金融符合他所建立的金融抑制模型，正好产生了 Fukuchi

论述的金融抑制效应。这是因为，政策性金融的广泛存在产生了市场分割效应和储蓄管制效

应，从而造成严重的金融福利损失和金融市场；并认为，政策性金融是金融抑制的一个重要

手段，大凡金融抑制严重的国家，都是政策性金融覆盖程度很高的国家。金融交易机制市场

化的实质，无疑就是政策性金融比例逐步缩小、而商业性金融比例逐步提高的过程，就是要

将政策性金融的作用范围降到最低限度。赵紫剑（2002）认为，政策性金融的存在是一国经

济发展的必要条件而非充分条件，一国政策性金融的规模和比例的大小与社会经济体制以及

市场经济发达程度有很大关系。而且，政策性金融有效作用的空间是有限的，政策性金融的

存在并不必然保证经济的发展。进一步讲，政策性金融如果不能很好地把握与商业性金融的

关系的话，反而会阻碍经济的发展。随着市场经济的深入发展和机制的不断完善，商业性金

融的效率及增长率必然会不断提高，政策性金融在整个金融活动中所占的比重将趋于相对缩

小，政策性金融与商业性金融的比率在现实中会趋于一个比较小的“均衡值”。 

国外学者，如 Gary Clyde Hufbauer & Rita M.Rodriguez（2001）一般认为政策性金

融是基于弥补市场经济缺陷或市场失灵（market failure）的需要而存在的。日本、韩国的
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研究者认为，因为有“市场失败”，即金融市场不能发挥有效作用，所以需要政策性金融予

以补充。例如，贝冢（1981）认为，政策性金融的存在与政府通过规制缓和措施，减少民间

金融的非效率性，以及它对民间金融的补充作用有关。由于民间金融市场的利率机制不够健

全，政府有必要建立政策性金融体系介入民间金融市场。馆龙一郎（1985）和龙升吉（1988）

指出，政策性金融的目的是在金融市场出现“信用缺口”时，进行填补。W.G.谢波德

（W.G.Shephard,1975）从产业组织论的角度分析了在金融业寡占的情况下，设立与民间金

融机构相竞争的政策性银行可以提高金融业的整体效率。井手和林（1992）则通过建立同为

金融中介组织的政府金融机构与民间银行之间的竞争模型证明，在存在斯塔克尔伯格

（Stackelberg）竞争均衡的情况下，经营方针与商业性银行不同的政府金融机构，作为领

导方，引导民间金融机构行动，能促进社会福利的增加。 
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Abstract: In modern financial system, there are always two large financial clusters: policy-oriented 

finance and commercial finance, which are symmetrical and complementary to each other. 

Policy-oriented finance is also a newly developing borderline branch of knowledge urgent to construct. 

Based on those, the paper makes a comprehensive and systematic introduction to domestic and 

overseas literature related to policy-oriented finance from the following angles: concept, institution 

positioning, functions, the differentiation and relation between policy-oriented finance and commercial 

finance, the relationships between policy-oriented principle and profit-making pressure or achieving 

internal and external benefit, business friction and competition between policy-oriented finance and 

commercial finance, the necessity of policy-oriented finance existing and its perspective. 
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