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摘　 要:本文以 2007—2023 年我国 405 家地区性商业银行和 18 家全国性商业银行数据为样本,研究气候物理

风险对银行流动性创造的影响。 研究显示,气候物理风险显著抑制区域性银行流动性创造,国有大行却逆势提

升以支持实体经济;区域性银行后续将恢复对实体的流动性支持,与国有行形成互补。 研究结果为统筹发展和

安全提供微观证据,彰显我国金融服务人民、支持实体的根本属性。
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A perspective from commercial banks’ liquidity creation
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Abstract: This paper uses the data of 405 regional commercial banks and 18 national commercial banks in China from

2007 to 2023 as samples to investigate the impact of climate physical risks on bank liquidity creation. The results show

that climate physical risks significantly suppress liquidity creation by regional banks, whereas large state-owned

commercial banks increase liquidity creation against the trend to support the real economy. Regional banks will

subsequently resume liquidity provision to the real economy, forming a complementary relationship with state-owned

banks. This study provides micro-level evidence for coordinating development and security, and underscores the

fundamental attribute of finance in serving the people and supporting the real economy.
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　 　 世界气象组织《2023 全球气候状况报告》显示,
全球近地表平均温度比工业化前高出 1. 45 ℃,随着

气候变化的加剧,全球极端气候灾害事件频发多

发。 据应急管理部统计,中国 2023 年各类自然灾
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害共造成直接经济损失 3 454. 5 亿元,给实体经济

的生产秩序和金融市场的稳定运行造成负面干

扰。 气候金融风险已经成为影响全球金融体系不

稳定的重要风险源。 作为金融体系的重要组成部

分,气候金融风险也会削弱商业银行经营的稳定

性,从而对银行服务实体经济的能力构成严峻挑

战。 2022 年中国人民银行牵头对 19 家系统重要

性银行开展气候风险敏感性压力测试,修订后的

《商业银行资本管理办法》也强调要将气候等风险

纳入风险评估范围。
流动性创造是商业银行服务实体经济职能

的核心表现,直接关系社会资金运转效率。 区别

于资本主义国家的市场化融资主导模式,我国非

金融企业融资主要依靠银行,银行在服务实体经

济、分配社会资源中发挥关键作用。 中共中央关

于制定“十五五”规划的建议从战略全局出发,对
金融工作与风险防控作出系统部署。 既强调

“坚持人民至上。 尊重人民主体地位,紧紧依靠

人民,维护人民根本利益”;又要求“完善适应气

候变化工作体系,提升应对气候变化特别是极端

天气能力” “加强气象、水文、地质灾害监测预报

预警,提高防灾减灾救灾和重大突发公共事件处

置保障能力”。 两项要求具有内在统一性,共同

体现了以人民为中心的发展理念和统筹安全与

发展的系统思维。 这就要求银行在其中充分发

挥积极作用,助力自然灾害的防控和灾后重建工

作。 主动担当、靠前服务,以自身流动性创造稳

定环境,支持灾后重建、保障民生就业,在关键时

刻体现金融体系的人民性和政治担当。 因此,厘
清气候物理风险如何影响银行流动性创造的意

义重大。 该问题的深入探讨不仅有助于防范银

行风险、助力银行服务于实体经济,也是实现经

济高质量发展的必然要求。
商业银行通过将交易性存款等流动性较强的

负债转换为商业贷款等相对非流动性的资产[1],
在资产负债表上编织一张流动性网络。 这一过程

既体现银行的信用中介和流动性转换作用,也是

其对实体经济贡献的重要衡量指标[2 - 4],是银行

服务实体经济能力的重要体现。 在现代经济体系

中,居民部门风险厌恶程度高,偏好低信用风险、
低期限风险和低流动性风险的资产;企业部门的

风险厌恶程度低,投资期限长、面临的不确定性较

大,两部门风险偏好不匹配造成整体效率低下。
银行在两部门之间承担信用中介作用,流动性创

造的本质是信用、期限和流动性转换职能的发挥。
然而,商业银行在履行该职能的同时也承担相应

风险。 过高的流动性创造意味着银行自身流动性

的损失,尤其在负向外部冲击下,银行为保证自身

经营安全会主动降低流动性创造。 流动性创造的

双刃剑特性要求银行在追求服务实体经济的目标

时,必须权衡自身的安全性和稳定性。 在经济下

行或金融危机期间,银行面临的挑战尤为严峻。
市场信心的动摇可能导致银行流动性创造的动力

或者能力受限,进而引发普遍的流动性囤积问题。
这一现象会抑制银行对实体经济的支持力度,甚
至引发恶性循环,进一步影响经济发展和金融稳

定。 银行体系的流动性紧缩会导致信贷资源匮

乏,影响企业的投资和扩张计划,对经济增长产生

负面影响。 因此,对商业银行流动性创造的深入

研究尤为重要。 这不仅有助于理解银行如何在风

险和收益之间找到平衡,也对制定有效的金融政

策,维护金融市场稳定,促进经济持续健康发展具

有重要意义。
现有文献对于流动性创造的研究主要集中于

货币政策[5 - 9]、经济政策不确定性[10]、银行资本结

构[11 - 12]、金融科技[13 - 15] 等角度。 以上研究从多

维度、多渠道来探讨各种因素对商业银行流动性

创造的影响,但主要局限于银行自身特征和经济

金融体系内部,尚未充分关注外部因素对银行流

动性创造带来的潜在影响。 近年来,气候金融风

险受到学者广泛关注,其主要分为气候物理风险

与气候转型风险。 前者指气候变化引发极端天

气、自然灾害带来的直接物理损失风险,含高温、
洪水等急性风险和海平面上升、长期干旱等慢性

风险;后者指低碳转型中,企业或金融机构面临的

政策、技术、需求偏好等不确定性风险。 目前学者
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已围绕两类风险开展银行相关研究:气候物理风

险方面,诸多学者发现自然灾害会导致银行偿付

能力、资产质量受损[16],造成银行个体风险的上

升[17 - 18];气候转型风险方面,研究表明其会影响

宏观政策调控、企业违约率[19],提高银行自身风险

承担[20],对不同银行的影响具有异质性[21]。 然而

当前针对中国商业银行,气候物理风险如何作用

于流动性创造及具体作用机制,仍缺乏系统性研

究,本文将围绕该内容展开详细分析。
本文以 2007—2023 年中国 405 家地区性商业

银行和 18 家全国性商业银行为样本,检验气候物

理风险对银行流动性创造的影响效应,并从企业

盈利能力、银行盈利能力与资产质量等角度分析

作用机制。 研究发现,气候物理风险会降低地区

性商业银行的流动性创造水平,且主要作用于资

产端。 机制检验表明,气候物理风险会降低商业

银行的流动性创造意愿和能力,进而降低银行的

流动性创造。 进一步分析表明,国有银行在气候

物理风险冲击之下,表现出高度的社会责任,会增

加流动性创造,以牺牲短期盈利效率助力实体经

济的恢复。 地区性银行自身的局限性导致其从国

家发展大局出发服务实体经济动力不足、能力有

限,需要暂时以规避风险为出发点来降低银行流

动性创造以提高金融资产占比,但从长期来看,不
论是地区性银行还是全国性银行都会在长期助力

实体经济的灾后重建工作,凸显了金融在应对气

候风险过程中服务人民、支持实体的根本属性。
相较于已有研究,本文的边际贡献主要集中

在以下 3 个方面。
第一,既有研究多围绕流动性创造的整体水

平展开分析,未对其内在逻辑进行深度拆解,导致

对银行“是否愿意提供流动性”与“是否有能力提

供流动性”的区分模糊。 本文明确将银行流动性

创造的核心要素划分为商业银行的流动性创造意

愿与流动性创造能力:前者指银行基于风险管理

考量,向实体经济注入流动性的主观意向;后者指

银行依托盈利能力、资本质量等自身条件,为市场

提供流动性的客观实力。 这一拆解既厘清了流动

性创造的内在逻辑,也为后续机制检验提供了清

晰的分析框架,弥补了既有研究对流动性创造核

心维度界定不明确的缺陷。
第二,本文在进一步的分析和讨论中,通过地

区性银行和全国性银行的对比,论证国有大型银

行“把更多金融资源配置到经济社会发展的重点

领域和薄弱环节,更好满足人民群众和实体经济

多样化的金融需求”方面的优越性。 与地区性银

行受区域经济禀赋约束、倾向于顺周期收缩信贷

以规避局部风险不同,国有大型银行依托全国性

经营网络、充足资本金储备及政策传导枢纽定位,
在气候物理灾害冲击等关键节点,能够主动突破

短期财务回报约束,不仅不抽贷、断贷,反而加大

对灾后重建、小微企业纾困、绿色农业转型等领域

的信贷投放,以牺牲短期盈利效率为代价,保障民

生底线与实体经济恢复动能。 这种“逆周期”担当

并非被动响应政策,而是国有资本属性与金融使

命的内在要求,深刻揭示了国有银行超越单纯商

业化经营目标、主动承担经济社会“稳定器”与“压
舱石”功能的“人民性”本质,为理解中国特色金融

发展道路的制度优势提供了微观层面的实证

支撑。
第三,本文较早地探究气候物理风险对于银

行流动性创造的影响。 在气候物理风险愈加严重

的情况下,通过气候物理风险指标探讨其对经济

和金融的不利影响,从而在传统经济金融体系之

外发掘影响银行流动性创造的潜在因素,拓宽该

领域的研究视野,为气候物理风险对银行流动性

创造的影响效应提供来自中国的经验支持,也为

银行和监管机构提供参考依据。
余文的结构安排如下:第一部分为理论分析

和研究假设;第二部分为实证研究设计和数据说

明;第三部分为实证结果和分析;第四部分为机制

检验;第五部分为进一步分析;第六部分为结论与

启示。
一、理论分析与研究假说

针对前文文献梳理和文章研究目的,本文从

以下 3 个视角提出研究假说。
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(一)气候物理风险与银行流动性创造

首先,企业会直接承受气候物理冲击的影响,
导致企业资产被损坏,削弱企业的盈利能力,增加

企业贷款的违约概率。 这种企业资产被损害和其

盈利能力的下降,不仅影响企业自身的估值[22] 和

风险溢价[23],也对银行的流动性创造产生间接影

响。 企业资产质量的下降不仅削弱企业的盈利前

景,也带来银行不良贷款比率的增加,同时也使得

银行面临增加贷款损失准备金的可能性,进一步

压缩银行流动性创造空间。 其次,极端气候事件

对市场信心的打击不容忽视。 当市场参与者对受

气候风险影响的行业或地区的经济前景持悲观态

度时,会导致其投资和消费减少。 企业和个人可

能会减少存款或者延迟新贷款申请,直接影响银

行的资金流入。 最后,气候物理风险增加银行贷

款业务的不确定性风险,使得银行会提高贷款的

风险溢价,以期补偿潜在的信用损失和风险暴露

的增加。 风险溢价的提高增加了企业的借贷成

本,可能会使一些企业,尤其是已经因气候风险而

受损的企业面临更高的财务负担,抑制企业的贷

款需求,也间接影响银行流动性创造水平。 除以

上来自企业方面的影响会降低银行流动性创造意

愿以外,基于自身因素的流动性创造能力也会受

到气候风险的冲击, 可能表现为银行核心业

务———利息收入受到存贷两侧挤压,银行收入下

降。 此外,气候物理风险冲击还可能会造成银行

留存收益的减少,损害银行资本质量。 基于此,本
文提出研究假设 1。

假设 1(市场避险假设):气候物理风险会降低

地区性银行流动性创造,其影响机制体现为气候

物理风险抑制银行流动性创造意愿、削弱流动性

创造能力。
(二)银企关系型关联

非金融企业与银行的经营和发展在很大程度上

取决于两者之间的关联关系。 Berlin 等[24] 将银企

借贷联系划分为交易型借贷(transactional lending)
和关系型借贷(relationship lending):交易型借贷是

银行根据企业财务信息、抵押品价值等可量化因素

提供的贷款;关系型借贷则包含银行基于与企业长

期合作形成的软信息,如企业商业信誉、经营前景等

作出的判断。 Boot 等[25] 提出“关系型银行业务”
(relationship banking)的概念,其核心在于客户信息

的独占性与银企双方的多重业务往来。 关系型贷款

业务是其他业务开展的基础,隐含长期合约[26]。
以往研究表明,关系型贷款能通过减少信息

不对称和提供流动性保险,帮助企业在信贷紧缩

时期维持运营[27 - 28],同时关系型贷款和企业财务

报告质量是替代品[29 - 30],较长期和稳定的信贷关

系能够改善企业在正常时期和危机时期获得信贷

的能力[31 - 33]。 因此,从银行视角来看,与企业具

有高度关系型借贷的银行,往往会维持长期的借

贷关系。 此外,银行持股企业是比借贷更紧密的

银企关联,尽管《商业银行法》对银行股权投资有

严格限制,但随着金融改革深化,银行可通过设立

基金子公司、债转股等方式对企业进行间接持股。
在此情况下,企业的经营状况直接影响银行的盈

利。 银行持债和持股这两种情况分别代表银行与

公司之间的不同金融关系。 关系型关联具有路径

依赖性,在气候物理风险的冲击下,那些此前与企

业建立了借贷合作关系的商业银行,出于规避企

业倒闭引发不良资产增加的考量,或是基于过往

合作积累的成功经验,倾向于维持对相关企业的

资金支持。 而与企业之间建立持股关系的银行,
则有更强的动力维持对于企业的资金支持。 基于

上述分析,本文提出假设 2。
假设 2:与企业 “关系型”关联更紧密的银行,

在风险冲击下流动性创造水平下降幅度更小。
(三)地区性银行与全国性银行服务实体经济

方面的差异

全国性银行指在全国范围内经营的商业银

行,其中包括 6 家国有大型商业银行和 12 家股份

制商业银行。 与地区性银行相比,全国性银行,特
别是国有大型商业银行,肩负着更为重要的社会

责任,在支持民营企业“走出去”和区域经济发展

中发挥着重要作用,积极配合党和国家落实各项

金融政策,深入践行中央金融工作会议上强调的

“坚持以人民为中心的价值取向”。 国有银行优越

性在其雄厚的资本金规模储备和稳健经营管理的
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能力,并且国有银行作为国家金融体系的重要组

成部分,同时能获得国家政策上的支持和优惠。
面对气候物理风险的考验,国有银行能够与国家

政策保持一致,通过优化资金流动和市场机制,努
力做到雪中送炭,防止“晴天送伞、雨天收伞”,显
著提高灾后重建的效率与品质。 例如,2023 年京

津冀地区发生洪涝、地质灾害,国家金融监督管理

总局、中国人民银行、北京市地方金融监督管理局

等机构印发通知,要求金融机构积极帮助受灾情

影响的群众、企业渡过难关,加大金融支持灾后恢

复重建力度,保障恢复重建的资金需求。 中国工

商银行、中国建设银行、中国银行等国有银行积极

响应政策,针对受灾地区实施差异授信政策,开辟

绿色审批通道,简化信贷审批流程,保持对临时受

汛情影响企业的信贷支持,优先保障灾后重建的

资金需求,同时畅通延期还本付息渠道。 这些举

措正是国有银行践行“金融为民”理念的生动体

现,积极服务实体经济,为市场提供足够的流动

性,充分发挥金融中介的转化作用。 因此,可以预

见,不同类型银行在气候物理风险冲击下的流动

性创造能力将表现出差异。 基于此,提出本文的

假设 3。
假设 3(金融的人民性假设):气候物理风险冲

击下,国有银行会增加流动性创造,助力实体经济

的灾后重建和经济恢复。
二、实证研究设计和数据说明

前文通过理论分析与研究假设,分析气候物

理风险冲击对于银行流动性创造的影响。为检验

是否会产生上述效应,本文使用微观银行面板数

据进行实证检验。
(一)样本选择与数据来源

本文基准分析选择中国 405 家地区性商业银

和 2007—2023 年的样本进行研究,包括城市商业

银行、农村商业银行、村镇银行、农村信用社等各

类银行,以确保本文实证结果的可靠性。 本文最

终得到 3 200 个样本,样本频率为年频。 此外,本文

还使用了 18 家全国性商业银行的样本进行对比研

究。 主要样本银行的数据来源于 CSMAR 数据库及

Wind 数据库。 宏观层面数据来源于中经网统计数

据库以及《中国统计年鉴》《中国金融年鉴》等。
(二)变量选择及说明

1. 被解释变量

流动性创造体现了银行牺牲自身流动性,服务

实体经济的能力,因此本文选择银行流动性创造作

为银行服务实体经济能力的代理指标。 Berger 等[4]

构建流动性创造指标,国内学者在此基础上根据中

国数据和会计准则进行调整。 本文借鉴大量学者的

研究方法[7 - 8,34 - 35],采用“三步法”构造流动性创

造指标,将银行资产负债表中资产和负债的流动

性进行划分赋权并加总。 具体公式为:银行流动

性创造 = 0. 5 × (非流动性资产 + 流动性负债) +
0 × (半流动性资产 + 半流动性负债) - 0. 5 × (非
流动性负债 + 流动性资产)。 资产分类如表 1 所

示。 由于各家银行的规模差异较大,因此本文选

择单位资产流动性创造水平进行研究,即流动性

创造与银行总资产之比作为适用于中国商业银行

的流动性创造指标。 流动性创造越大,为实体经

济提供的资金支持越多。 这种支持不仅体现在银

行贷款上,还体现在通过金融市场为企业提供融

资等渠道上。
表 1　 流动性创造分类

资产

非流动性 半流动性 流动性

贵金属
发放贷款及
垫款净额

拆出资金
现金及存放中
央银行款项

买入返售
金融资产

投资性房
地产净额

— 存放同业款项

持有至到期
投资净额

递延所得税资产 — 交易性
金融资产

固定资产净额 在建工程净额 — 衍生金融资产

长期股权投资净额 其他资产合计 — 可供出售
金融资产

无形资产净额 商誉 — —
应收款项类投资 — — —

所有者权益和负债

流动性 半流动性 非流动性

同业及其他金融机构存放款项 拆入资金
递延所得税

负债

衍生金融负债 定期存款
卖出回购
金融资产

交易性金融负债 — 所有者权益

— — 其他负债合计

— — 应付债券

— — 应交税费

— — 预计负债
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2. 核心解释变量

本文以 GCRID 数据库公布的中国气候物理

风险指数 CCPRI 为核心解释变量,并进行对数化

处理。 本文根据商业银行总部所在地区的气候

物理风险指数构建银行层面的气候物理风险

冲击。
3. 控制变量

为排除其他因素对实证结果的影响,有效识

别气候物理风险对于银行流动性创造的影响,本
文选择银行层面和宏观层面两个维度的控制变

量[36 - 38]。 其中,银行层面的控制变量包括银行资

产对数值(SIZE)、成本收入比(CTI)、资产收益率

(ROA)、不良贷款率(NPL)、存贷比(DTL)、杠杆率

(LEV);宏观经济层面的控制变量包括 GDP 增速

(GDPgrowth)、信贷增长率(Loangrowth)、贸易开放

水平(进出口总额与 GDP 之比,Tradetgdp)、信贷占

比(信贷总量与 GDP 之比,Loantgdp)及地区财政

支出(财政支出与 GDP 之比,Fiscaltgdp)等。
(三)模型设定和描述性统计

本文的主要被解释变量是银行的流动性创

造,核心解释变量为各地区的气候物理风险指数,
构建实证模型为:

LC it = α0 + βCCPRIit + γX it + δt + ηi + εit

(1)
其中, LC it 表示银行 i 的流动性创造水平;

CCPRIit表示银行 i 总部所在地区面临的气候物理

风险水平;X it为控制变量。 考虑到样本之间的差

异和时间层面其他因素变化的影响,本文加入个

体固定效应和时间固定效应。 其中,δt 为时间固

定效应;ηi 为银行个体固定效应;εit为残差项。 本

文主要指标的描述性统计结果如表 2 所示。 被解

释变量中 95%观察值均为正,5%观察值为负。 这

说明,绝大多数银行可为市场提供流动性,具有一

定的服务实体经济能力。
三、实证结果及分析

本文实证检验气候物理风险对于地区性银行

流动性创造的影响,并进行内生性检验和一系列

的稳健性检验。

表 2　 主要指标的描述性统计
变量 定义 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

LC 银行流动
性创造

3 200 0. 159 0. 117 - 0. 332 0. 712

CCPRI 气候物理
风险指数

3 200 3. 804 0. 165 3. 289 4. 447

SIZE 银行资产
规模

3 200 24. 647 1. 515 19. 060 28. 952

CTI 成本
收入比

3 200 0. 005 0. 012 - 0. 022 0. 643

ROA 资产
收益率

3 200 0. 009 0. 005 - 0. 033 0. 042

NPL 不良
贷款率

3 200 0. 018 0. 016 0. 000 0. 268

DTL 存贷比 3 200 0. 015 0. 004 0. 001 0. 048
LEV 杠杆率 3 200 0. 092 0. 040 0. 012 0. 797

GDPgrowth GDP
增长率

3 200 0. 097 0. 049 - 0. 053 0. 298

Loangrowth 贷款
增长率

3 200 0. 141 0. 053 - 0. 131 0. 495

Tradetgdp 贸易
开放水平

3 200 0. 389 0. 284 0. 008 1. 670

Loantgdp 信贷占比 3 200 1. 457 0. 399 0. 589 2. 774
Fiscaltgdp 财政支出 3 200 0. 187 0. 077 0. 097 0. 758

EROA 企业资产
收益率

20 351 0. 035 0. 082 - 3. 994 0. 786

COST 企业营业
成本

20 351 0. 730 0. 172 0. 033 2. 506

KZ 企业融资
约束水平

20 351 1. 195 2. 503 -11. 332 13. 663

ESIZE 企业资产
规模

20 351 22. 120 1. 202 17. 641 27. 638

CASH 企业现金
持有比例

20 351 0. 150 0. 113 - 0. 060 0. 922

FIX 企业固定
资产比率

20 351 0. 232 0. 140 0. 000 0. 872

AGE 企业年龄 20 351 2. 090 0. 753 0. 693 3. 497

DSH 企业董事
会规模

20 351 2. 120 0. 197 0. 693 2. 890

IND 企业独立
董事占比

20 351 0. 375 0. 056 0. 000 0. 800

(一)基准回归

表 3 报告了基准回归结果,第(1)列 ~ 第(3)
列分别为未加入控制变量、加入银行层面控制变

量、加入宏观层面控制变量的回归结果,均控制时

间与个体固定效应。 结果显示,无论是否加入控

制变量,气候物理风险均会显著降低银行流动性

创造水平,且该结果在 1%显著性水平下成立。 在

加入所有控制变量后,气候物理风险每增加 1% ,
银行流动性创造水平会降低 7. 54% ,表明其会削

弱银行作为金融中介的信用、期限及流动性转换

能力。 为进一步分析气候物理风险对银行资产端

与负债端流动性创造的影响,本文将两类流动性

创造指标分开检验。 其中,Asset_LC 表示资产端流

动性创造,Debt_LC 表示负债端流动性创造。 结果
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发现,气候物理灾害对资产端流动性创造的影响

显著为负(表 3 第(4)列),对负债端影响不显著

(表 3 第(5)列)。 这表明,气候物理风险导致银行

流动性创造下降,主要是通过促使银行减持非流

动性资产、提高流动性资产占比实现,并未改变银

行所有者权益及负债端流动性结构,仅资产端流

动性创造水平下降,意味着银行中介转换意愿或

能力降低,进而削弱其服务实体经济能力并造成

社会福利损失。 此外,本文参考宁博等[39] 的研究

方法,采用美国 NCAR 公布的全球月度 Nino 指数

合成年度指数,构造工具变量 NinoIV = (银行总部

所在省份经度 /纬度) × Nino / 1 000进行内生性检

验,结果与基准回归一致,有效消除了内生性对结

论的干扰。
表 3　 基准回归

变量
(1) (2) (3) (4) (5)
LC LC LC Asset_LC Debt_LC

CCPRI -0. 055 3∗∗∗

(0. 016 2)
-0. 063 7∗∗∗

(0. 015 7)
-0. 075 4∗∗∗

(0. 015 2)
-0. 066 2∗∗∗

(0. 013 2)
- 0. 008 46
(0. 00836)

SIZE — -0. 013 5
(0. 014 8)

- 0. 023 1
(0. 016 0)

- 0. 004 70
(0. 014 5)

-0. 017 8∗∗

(0. 007 03)

CTI — 0. 001 35
(0. 034 9)

0. 005 58
(0. 036 7)

0. 0038 6
(0. 035 7)

0. 002 65
(0. 013 2)

ROA — 1. 397∗

(0. 841)
1. 549∗

(0. 872)
1. 241

(0. 801)
0. 322

(0. 376)

NPL — -0. 220
(0. 157)

- 0. 231
(0. 152)

0. 0918
(0. 138)

- 0. 349∗∗∗

(0. 096 0)

DTL — -4. 452∗∗∗

(1. 104)
- 3. 907∗∗∗

(1. 100)
- 6. 670∗∗∗

(0. 942)
2. 499∗∗∗

(0. 547)

LEV — -0. 351∗∗∗

(0. 080 8)
- 0. 383∗∗∗

(0. 086 0)
- 0. 051 3
(0. 072 9)

- 0. 325∗∗∗

(0. 037 6)

GDPgrowth — — -0. 221∗∗∗

(0. 085 3)
- 0. 267∗∗∗

(0. 074 7)
0. 043 2

(0. 046 9)

Loangrowth — — -0. 084 2
(0. 061 0)

- 0. 051 6
(0. 057 6)

- 0. 018 4
(0. 033 0)

Tradtgdp — — 0. 005 88
(0. 033 8)

0. 0135
(0. 030 8)

- 0. 007 06
(0. 017 7)

Loantgdp — — 0. 067 6∗∗

(0. 026 5)
0. 016 6

(0. 023 0)
0. 059 2∗∗∗

(0. 013 9)

Fiscaltgdp — — -0. 045 6
(0. 174)

- 0. 057 7
(0. 164)

- 0. 022 1
(0. 086 8)

Constant 0. 352∗∗∗

(0. 060 5)
0. 778∗∗

(0. 348)
1. 035∗∗∗

(0. 361)
0. 739∗∗

(0. 326)
0. 280∗

(0. 153)
时间固定

效应
是 是 是 是 是

银行固定
效应

是 是 是 是 是

N 3 200 3 200 3 200 3 200 3 200
R2 0. 283 0. 304 0. 313 0. 440 0. 173

注:系数下圆括号内为 t 值;∗∗∗、∗∗、∗ 分别表示在 p < 0. 01、 p <
0. 05、 p < 0. 10 时有统计学意义。 下同。

(二)稳健性检验

为排除其他因素干扰,本文进行以下的稳健

性检验。
1. 替换解释变量

基准回归以银行总部所在地气候物理风险为

解释变量,考虑到部分银行业务跨省份分布,仅用

总部省份信息可能存在偏差,故以地区性商业银

行各省份分支机构比例为权重,对各省气候风险

数据加权平均得到新解释变量(表 4 第(1)列),结
果仍显著,印证结论稳健。

2. 剔除国际金融危机时期

在 2008—2009 年国际金融危机期间,指标波

动极端且银行资产负债表统计可能存在偏差,易
导致结果偏误,剔除该时期数据后(表 4 第(2)
列),主要结论依然成立。

3. 剔除新冠疫情时期

2020 年新冠疫情导致经济处于非正常状态,
数据无法客观反映银行流动性创造水平,剔除该

年数据后(表 4 第(3)列),结果保持显著,排除疫

情干扰。
4. 更换聚类标准误

基准回归聚类至银行个体层面,此处更换为

省级层面(表 4 第(4)列),核心结论未改变,结果

依旧稳健。
5. 缩尾处理

为规避极端值影响,对银行流动性创造及其

他控制变量进行 1% 缩尾处理、剔除上下 1% 极端

数据(表 4 第(5)列),结果稳健,结论未发生变化。
表 4　 稳健性检验

变量

(1) (2) (3) (4) (5)

LC_
branch

LC_
without2008

LC_without
COVID -19

LC_
Province

LC_
winsor

CCPRI -0. 025 3∗∗

(0. 012 6)
-0. 079 7∗∗∗

(0. 015 8)
-0. 075 5∗∗∗

(0. 015 6)
-0. 075 4∗∗∗

(0. 023 2)
- 0. 073 0∗∗∗

(0. 014 8)
控制
变量

是 是 是 是 是

时间固
定效应

是 是 是 是 是

银行固
定效应

是 是 是 是 是

N 3 119 3 047 2 902 3 200 3 200
R2 0. 303 0. 324 0. 328 0. 313 0. 318

四、作用机制检验和异质性分析

银行流动性创造水平基于两个方面:一方面

是银行流动性创造的意愿,另一方面是流动性创

造的能力。 流动性创造意愿主要与外部企业的经

营能力相关,流动性创造能力又基于银行的盈利

能力和银行资产质量两个方面。
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(一)银行流动性创造意愿的检验———基于企

业视角

1. 企业盈利能力和营业成本视角

在企业层面,本文通过构建以下计量模型来

检验气候物理风险对于企业端盈利能力和经营成

本的影响:
EROArt = α0 + β1CCPRIrt + γXrt + δt + ηr + εrt

(2)
COSTrt = α0 + β2CCPRIrt + γXrt + δt + ηr + εrt

(3)
其中,EROArt和 COSTrt分别表示企业 r 的资产

回报率和营业成本;CCPRIrt为企业 r 所在地区的

气候物理风险。 控制变量方面,本文选择企业资

产规模(ESIZE)、现金持有比例(CASH)、固定资产

比率(FIX)、企业年龄对数值(AGE)、董事会规模

(DSH)、独立董事占比( IND)等。 δt 为时间固定效

应,ηr 为个体固定效应,εrt为残差项。 由于气候物

理风险会直接影响制造业企业的生产经营能力,
而对其他行业的影响较为间接,因此本文选取上

市制造业企业作为研究样本。
回归结果如表 5 所示。 结果显示,气候物理风

险在 1% 的显著性水平下会降低企业的资产回报

率,同时会提高企业的生产成本。 企业经营能力

的减弱会导致企业融资成本上升和融资能力下

降,企业经营损失会直接导致银行被动风险承担

水平上升。 由于银行自身的安全性受到威胁,导
致其表现出“惜贷”或“慎贷”行为,同时长期股权、
房地产等投资类净额出现降低,进而使得银行流

动性创造的意愿降低。
表 5　 气候物理风险对企业的影响

变量
(1) (2) (3) (4)
EROA EROA COST COST

CCPRI - 0. 020 8∗∗∗

(0. 005 45)
- 0. 018 0∗∗∗

(0. 005 25)
0. 022 9∗∗∗

(0. 005 60)
0. 0213∗∗∗

(0. 005 51)
控制变量 否 是 否 是
时间固定

效应
是 是 是 是

企业固定
效应

是 是 是 是

N 20 351 20 351 20 351 20 351
R2 0. 092 0. 099 0. 040 0. 091

2. 企业借款难度视角

本文选择企业借款与总资产之比(LR)来进一

步准确衡量企业向银行借款的难易程度。 此外,
针对借款期限进行区分,检测气候物理风险究竟

是影响银行对企业的短期借款(SLR)还是长期借

款(LLR)。
气候物理风险与企业借款难度之间的回归结

果如表 6 所示。 第(1)列 ~第(2)列为企业借款与

总资产之比与风险冲击的回归结果。 结果表明,
在外部冲击之下,企业的借款占比下降,企业通过

向银行借款等外源债务融资方式获得资金的能力

减弱,企业不得不转向成本更高的股权融资等其

他方式来维持其资金的充足性。 这无疑会进一步

增加企业的运营成本和财务风险。 第(3)列 ~ 第

(4)列对长期借款和短期借款进行区分。 结果发

现,气候物理风险对企业长期借款的影响显著,银
行会因为气候物理风险增加而重新评估企业贷款

风险,特别是对于长期贷款。 因为它们跨越的时

间更长,面临的不确定性更大,因此导致银行对这

类贷款更加谨慎。 此外,气候物理风险增加可能

伴随着政策和法规变化等气候转型风险的升级。
这种不确定性也会导致银行长期承诺意愿减弱,
减少给企业的长期贷款。 这对于企业的长期发展

和整体经济稳定增长构成潜在威胁。
表 6　 气候物理风险对企业融资约束的影响

变量
(1) (2) (3) (4)
LR LR LLR SLR

CCPRI - 1. 809∗∗∗

(0. 591)
- 1. 903∗∗∗

(0. 555)
- 1. 044∗∗∗

(0. 350)
0. 689

(0. 525)
控制变量 否 是 是 是
时间固定

效应
是 是 是 是

企业固定
效应

是 是 是 是

N 20 351 20 351 20 351 20 351
R2 0. 047 0. 131 0. 092 0. 099

3. 银企联系视角

根据假设 2,银行流动性创造受气候物理风险

影响的程度,是否因其与企业之间的关系型关联

而表现出差异? 本文针对银企的信贷关联和持股

关联进行异质性检验。 在信贷关联方面,首先根

据银行发放贷款及垫款净额进行异质性检验。 银

行发放贷款及垫款净额越高,说明银行与企业之

间的信贷关联性越强。 接下来,本文转换分析视
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角,从企业端的长期贷款占比出发,进行异质性检

验。 企业长期贷款占比越高,说明企业与银行之

间的合作越长期,企业和银行之间的信贷关联越

密切。 在持股关联方面,如果该企业被银行持股,
虚拟变量设置为 1;反之,如果该企业没有被银行

持股,虚拟变量设置为 0,该数据的可得性截至

2022 年。 结果如表 7 所示。 具体来看,第(1)列、
第(2)列表明,相较于发放贷款及垫款净额高的银

行,发放贷款及垫款净额低的银行,其流动性创造

水平下降更多。 第(3)列、第(4)列表明,长期贷款

占比较高的企业,气候物理风险对其融资影响较小。
第(5)列、第(6)列表明,企业如果被银行持股,则该

企业在风险来临时,企业融资约束水平不易受到影

响。 以上结果有力地证明假设 2,表明银行与企业

在冲击前建立的“关系型”关联越紧密,银行流动性

创造水平受到气候物理风险冲击的影响越小。
表 7　 银企联系的异质性分析

变量

银行贷款额 长期贷款占比 银行是否持股

较高组 较低组 较低组 较高组 否 是

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
LC LC KZ KZ KZ KZ

CCPRI -0. 057 9∗∗∗

(0. 021 2)
-0. 079 9∗∗∗

(0. 026 4)
0. 553∗∗∗

(0. 139)
0. 003 17
(0. 115)

0. 232∗∗

(0. 090 5)
- 0. 166
(1. 202)

控制
变量

是 是 是 是 是 是

时间固
定效应

是 是 是 是 是 是

个体固
定效应

是 是 是 是 是 是

N 1 599 1 601 9 221 11 130 18 378 152
R2 0. 325 0. 403 0. 417 0. 407 0. 417 0. 784

(二)银行流动性创造能力的检验

银行的流动性创造往往基于其自身的盈利性

和安全性的水平。 当银行的盈利能力和安全能力

受到影响时,银行的流动性创造也会相应地发生

变化。 本文以银行利息收入水平和资本质量为被

解释变量,检验在气候物理风险冲击下,以上两个

方面能力是否受到影响。
1. 银行盈利能力检验

本文对银行的流动性创造能力进行检验。 借

鉴 Adrian 等[40]研究,净息差可以反映银行主营业

务的盈利能力。 如果净息差水平降低,则导致贷

款利润下降,进一步导致信贷供应收缩及流动性

创造水平的下降。 因此,本文通过检验气候物理

风险对银行净息差水平的影响,检验气候物理风

险是否会降低银行自身的盈利能力。 结果如表 8
第(1)列、第(2)列所示,气候物理风险显著降低银

行的净息差水平。 这说明,气候物理风险不仅减

弱银行流动性创造的意愿,同时也降低银行流动

性创造的能力。 一方面,受气候物理风险影响,银
行生息资产的市场价值下降,收益率降低;另一方

面,投资者受气候物理风险影响可能会减少投资

存款或购买债券,导致银行资金成本上升,两方面

资金压力压缩银行的净息差,降低银行的盈利能

力。 由于净息差和净利差两个指标都是衡量银行

利息收入能力的重要工具,两者之间高度相关。
在第(3)列、第(4)列中,本文选择净利差作为替换

指标。 结果同样证明,在气候物理风险冲击下,银
行的盈利能力减弱。 基于此,本文从银行盈利能

力角度验证气候物理风险会降低银行自身流动性

创造能力。
2. 银行资本质量检验

气候物理风险冲击可能会造成银行留存收益

的减少,损害银行资本质量。 刘冲等[41]研究认为,
在银行资本中,除核心资本以外的附属资本到期

会使银行面临再融资压力,其稳定性不如核心资

本,因此商业银行的核心资本充足率越高,代表资

本质量越好。 基于此,本文选择银行核心资本充

足率作为银行资本质量的代理指标,检验气候物

理风险是否会造成银行核心资本充足率的降低,
从而抑制银行的流动性创造。

表 8　 银行流动性创造能力机制检验

变量

盈利能力 资本质量

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
NIM NIM NIS NIS CorCAR CorCAR

CCPRI - 0. 387∗∗
(0. 193)

-0. 598∗∗∗
(0. 160)

- 0. 350∗∗
(0. 166)

- 0. 633∗∗∗
(0. 145)

- 0. 029 2∗∗∗
(0. 004 58)

- 0. 013 7∗∗∗
(0. 003 13)

控制
变量

否 是 否 是 否 是

时间固
定效应

是 是 是 是 是 是

银行固
定效应

是 是 是 是 是 是

N 903 903 841 841 3 054 3 054
R2 0. 502 0. 625 0. 471 0. 580 0. 063 0. 630

相应的回归结果如表 8 第(5)列、第(6)列所

示。 气候物理风险在 1% 的置信水平下显著影响

银行的核心资本充足率。 这表明,气候物理风险

会直接冲击银行的核心资本,降低银行的资本质
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量,从而降低银行流动性创造能力。 银行资本质

量的下降,导致银行作为中介的流动性转化能力

被削弱。
以上两个方面的机制检验说明,气候物理风

险对于银行流动性创造的影响是多方面的,不论

是银行的流动性创造意愿还是流动性创造能力都

会受到显著影响。 气候物理冲击同时抑制银行流

动性创造的意愿和能力,进而削弱银行整体的流

动性创造水平。
五、进一步分析

本文探究内外部因素如何影响气候物理风险

对于地区性银行流动性创造的作用。 首先,从银

行内部自身因素出发,检验银行性质是否是地区性

银行流动性创造下降的本质原因。 其次,从长期动

态视角出发,研究地区性商业银行是否会在更为长

期的时间支持实体经济的灾后重建工作。 最后,进
一步检验地区性银行流动性创造降低的同时,是否

会持有更高比例的金融资产以及其长期影响。
(一)气候物理风险对全国性银行流动性创造

的影响

前文深入分析了地区性银行在面临气候物理

风险冲击时,其流动性创造能力可能遭受的影响。
根据假设 3,不同类型银行在气候物理风险冲击下

的流动性创造能力将表现出差异性。 因此,本节

首先对全国性银行的流动性创造能力是否受气候

物理风险影响进行检验。 随后,进一步探讨在气

候物理风险冲击下,全国性银行中的国有大型银

行流动性创造的变动情况。 另外,由于全国性银

行的经营范围覆盖全国,只使用银行总部所在地

的数据可能存在偏误,因此本文使用各地区分支

机构数量进行加权,构建出每一个全国性银行的

气候物理风险冲击指标以进行稳健性检验。 研究

结果如表 9 所示,与基准回归表 3 相比,全国性银

行的流动性创造能力在气候物理风险冲击下并未

出现显著下降。 这表明,全国性银行在流动性创

造方面具有较高的稳定性。 而在表 9 的第(4)列

的回归分析中,加入控制变量之后,国有银行的流

动性创造能力反而有所提升,证明了假设 3。 在稳

健性检验中,国有银行的流动性创造水平也显著

上升。 需要说明的是,稳健性检验中气候物理风

险对于银行流动性创造的影响系数与基础回归有

数量级上的差异。 这是由于该气候物理风险指数

的构建与原指标之间存在一定的差异,基础回归中

的指数表示银行总部所在省份的气候物理风险,而
稳健性检验中的指数表示全国层面的气候物理风

险。 全国层面的气候物理风险整体提高对于银行的

影响一定大于该银行总部所在地风险提高对银行的

影响。 因为这意味着全国风险水平的共同上升。
表 9　 气候物理风险对全国性银行流动性创造的影响

变量

全国性银行(总部所在地) 全国性银行(分支机构加权)
全部 其中:国有银行 全部 其中:国有银行

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
LC LC LC LC LC LC LC LC

CCPRI 0. 022 6
(0. 034 7)

0. 012 1
(0. 034 4)

0. 072 0
(0. 039 3)

0. 073 7∗∗
(0. 023 4)

0. 282
(0. 271)

0. 359
(0. 271)

2. 555∗∗
(0. 840)

2. 337∗
(0. 976)

控制
变量

否 是 否 是 否 是 否 是

时间固
定效应

是 是 是 是 是 是 是 是

银行固
定效应

是 是 是 是 是 是 是 是

N 289 289 96 96 289 289 96 96
R2 0. 175 0. 317 0. 489 0. 629 0. 225 0. 280 0. 415 0. 547

这一发现反映出,在中央银行和监管机构的

积极引导下,国有银行会更多地倾斜资源,加大在

资产端流动性的投放,以适应气候物理风险带来

的挑战,帮助实体经济渡过难关。 这种“逆势而

上”表现正是国有银行践行金融工作“人民性”的
直接体现。 图 1 中散点图及其拟合线直观地说明,
地区性银行和国有银行之间的性质差异。 其中,
图 1 左图中首先对所有地区性银行数据进行残差

化处理,以时间固定效应和个体固定效应为解释

变量,分别对气候物理风险指数和流动性创造指

标做回归,剔除时间固定效应和个体固定效应。 此

外,基于处理后数据进行排序分组,共分为 97 个组

(和国有银行观测值数量进行大致匹配)。 最后,每
一组在组内计算气候物理风险指数的均值和流动性

创造的均值,并绘制散点图和拟合曲线。 其中,横轴

为组内气候物理风险指数均值,纵轴为组内流动性

创造均值。 图 1 右图中,对国有银行数据进行同样

的残差化处理剔除时间固定效应和个体固定效应,
然后绘制散点图和拟合曲线。 其中,横轴为气候物

理风险指数,纵轴为流动性创造。 上述结果说明,地
区性银行流动性创造的降低与其本身的性质相关。
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图 1　 地区性银行与国有银行流动性创造与气候物理风险冲击关系的对比

　 　 在此基础上,本文进一步研究国有银行为实

现灾后流动性支持所付出的代价。 在银行运营

中,通常基于监管要求和风险管理实践来追求利

润最大化或成本最小化。 Berger 等[42] 指出,盈利

效率是指相同投入价格、环境条件与产出价格下,
银行实际利润与理论最大利润的比率,从盈利角

度衡量银行的经营效率。 本文采用随机前沿分析

法(SFA)进行效率测算,由此得到各家国有银行的

盈利效率指标(lnpe)。 结果如表 10 第(3)列所示,
加入控制变量后,气候物理风险显著降低了国有

银行第二年的盈利效率,它证实了国有银行在履

行“服务实体经济、保障民生就业”的社会责任时,
并非没有成本,而是以牺牲短期财务绩效为代价

的。 这种“舍小利、顾大局”的经营决策,恰恰从实

证层面验证了国有银行在关键时刻能够超越单纯

的利润导向,将人民利益与社会价值置于首位,生
动诠释了中国特色社会主义金融体系“以人民为

中心”的根本宗旨。
表 10　 气候物理风险对国有银行盈利效率的影响

变量
(1) (3)
lnpe lnpe

L. CCPRI 0. 728∗∗∗

(0. 023 7)
- 0. 202∗

(0. 011 1)
控制变量 否 是

时间固定效应 是 是

银行固定效应 是 是

N 86 86

R2 0. 574 0. 944

　 　 (二)气候物理风险的长期影响

如果银行在气候物理风险冲击后通过留存收

益不断充实资本,发挥内源积累效应,增加银行资

本金,是否会在长期提升流动性创造水平,使得气

候物理风险对于银行流动性创造的负向影响在长

期内恢复甚至逆转? 本文借鉴 Jordà[43] 提出的局

部投影模型(local projection)进行动态累积脉冲响

应分析。 由于本文使用的数据频率为年频,并且

基于银行业经营的周期特征,本文选择以 5 年为预

测期并构造模型为:

LC i,t +h = αh + βhCCPRIi,t + θhLC i,t -1 + φhX i,t +

δt +h + ηi,h + εi,t +h,　 　 　 h = 0,1,2,3,4,5 (4)

长期影响结果如图 2 所示。 从长期趋势来看,
随着灾后重建工作的展开,流动性创造水平的累

积脉冲响应曲线逐步恢复到灾前水平,虽然并未

图 2　 流动性创造的累积脉冲响应
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满足 99% 置信水平,但在第 4 期左右出现流动性

创造水平高于初始水平的现象。 这说明,在气候

物理风险冲击银行短暂降低流动性创造水平规避

风险后,银行会提高流动性创造支持灾后重建工

作,为实体经济注入流动性。 这一现象也间接证

明我国商业银行的“人民性”。
(三)金融资产投资的长期变化趋势

本文进一步围绕地区性银行金融资产投资展

开分析,探究其短期内降低流动性创造、后期提升

该水平的原因,以及银行是否会倾向于配置金融

资产以规避短期风险、累积内源资本。
对银行而言,相较于直接向实体经济发放贷

款,持有金融资产具有显著的成本和收益优势。
金融资产调整成本低,能让银行在市场波动时灵

活调整资产组合,同时提高金融资产持有占比,
可快速改善财务表现、规避实体经济相关风险。
但这种偏好也可能削弱银行服务实体经济的能

力,在资本逐利驱动下,负向冲击时增加金融资

产投资,可能损害与实体经济的长期合作,还可

能忽视监管要求与长期经营安全。 此外,在气候

物理风险冲击下,银行会降低流动性创造、减少

对实体经济的流动性支持,这本质是风险预期下

的流动性囤积行为。 过高流动性会增加银行机

会成本,大量持有现金或易变现资产虽能满足支

付需求,但收益偏低,导致银行无法充分利用资

金,影响盈利能力。 因此,为弥补流动性资产带

来的收益损失,银行会减少信贷投放,转而增加

金融资产投资。
本文选择金融资产占比( financial asset,简称

FA) 为被解释变量,使用局部投影模型 ( local
projection)检验银行投资金融资产占比的长期

效应。
FAi,t +h = αh + βhCCPRIi,t + θhFAi,t -1 + φhX i,t +

δt +h + ηi,h + εi,t +h,　 　 　 h = 0,1,2,3,4,5 (5)
相应的动态响应模型结果如图 3 所示。 结果

显示,银行会提高金融资产持有比例,降低服务实

体经济的能力。 但从长期来看,在第 2 期左右基本

恢复至原水平,对应图 2 的银行流动性水平也在第

2 期左右恢复。 这说明,在气候物理风险冲击下,
银行流动性创造水平在短期的降低与银行提高金

融资产占比相关,但是长期银行会通过发挥内源

积累效应,在实体经济恢复期间减少对于金融资

产的投入转而投入实体经济创造流动性。

图 3　 金融资产占比的累积脉冲响应

六、结论与启示

本文研究了气候物理风险对于银行业流动性

创造带来的影响及其传导路径。 研究结果表明,
第一,气候物理风险显著抑制了银行的流动性创

造,尤其体现在资产端流动性创造水平的下降,从
而削弱了其服务实体经济的能力,机制分析表明,
气候物理风险不仅通过降低企业盈利能力抑制了

银行流动性创造的意愿,还通过削弱银行自身的

盈利能力和资本质量制约了其流动性创造的能

力;第二,全国性银行在气候冲击下展现出更强的

稳健性与责任担当,其流动性创造未显著下降,其
中国有大型商业银行甚至逆势提升流动性供给,
凸显其在关键时刻支持实体经济的“人民性”导

向;第三,尽管气候风险短期内促使地区性银行增

持金融资产以规避风险,在一定程度上削弱了对

实体经济的支持力度,但从长期动态视角来看,地
区性银行通过内源性资本积累逐步恢复并提升流

动性创造水平,积极参与灾后重建,助力实体经济

复苏。
基于研究结论,本文提出以下政策建议。
第一,银行需在新形势下提升对气候物理风
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险的认知,将其纳入自身风险评估体系,强化风险

识别、监测与预警能力,避免风险冲击时应对被

动。 要践行“金融工作的人民性”,在风险冲击下

平衡自身稳健经营与服务实体经济的关系,必要

时通过合理让利、延期还本付息等方式,支持受灾

企业与居民。 同时,银行应通过内源积累提高核

心资本充足率,增强资本实力与市场信心;优化资

产负债结构,提升资产质量,降低对高风险资产的

依赖,加强负债管理,稳定资金成本与市场流

动性。
第二,气候物理风险对企业冲击直接,中小

企业尤为脆弱。 地区性银行应充分发挥服务实

体经济的作用,配合国家政策,通过贷款、担保、
保险等措施,助力中小企业抵御风险、提升生存

发展能力。 此外,在风险发生前,银行应开发绿

色信贷、气候债券等相关金融产品与服务,支持

企业绿色转型和可持续发展,落实《银行业保险

业绿色金融高质量发展实施方案》要求,主动服

务“双碳”目标,实现气候风险管理与绿色金融发

展有机结合。
第三,结合本文长期动态研究结果,地区性

银行短期内会降低流动性创造,但会在灾后重建

中为实体经济提供流动性支持。 短期内银行会

倾向于持有金融资产抵御风险,这就要求政府及

监管机构加强风险冲击后的银行监管,引导银行

在保障安全的前提下,更好服务灾后重建,避免

银行过度“脱实向虚”,削弱灾后重建支持能力,
最大限度降低气候风险对金融机构和实体经济

的负面影响,保障金融系统稳定与经济持续健康

发展,助力实现人与自然和谐共生的中国式现

代化。
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