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引言 

今年 8000 亿元新型政策性金融工具于 9 月 1 日陆续开始投放。从目前地方释

放信息来看，新型政策性金融工具将重点支持“六张网”、新能源、交通基础

设施、园区基础设施、城市更新、芯片等领域，用作项目资本金。如何看待

新型政策性金融工具的作用？为何重点投向这些领域？今年新型政策性金融

工具用作资本金的比例部分可超过 50%，为何要做这样的调整？会带来什么

影响？今年新型政策性金融工具强调要加大对民间投资项目的支持力度，为

何要加大新型工具对民间投资项目的支持？预计会带来怎样的政策效应？ 

风险提示：宏观经济形势不及预期。 
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一、本轮新型政策性金融工具的投向 

2026 年新型政策性金融工具兼顾短期稳增长与中长期促转型双重目标，投向领域进

一步拓宽优化，既持续补齐传统基础设施短板，又重点锚定新质生产力和先进制造业培

育壮大，覆盖新能源、综合交通、城市更新、人工智能、低空经济、算力基础设施等多

元领域，是立足我国经济转型阶段特征、统筹扩大有效投资与推动产业升级的重要政策

部署。作为准财政工具，该工具核心功能是补充项目资本金，发挥撬动社会资本的作用，

打通重大项目融资堵点，推动形成更多实物工作量，体现了财政金融协同扩内需的政策

思路。 

其一，传统基建投资边际效益下行，政策资金需要向综合效益更高的增量领域倾斜。

随着我国经济转向高质量发展阶段，城市发展转向存量提质增效为主的阶段，传统市政

类、交通基础设施建设放缓，相关投资边际回报有所回落。与此同时，数字经济、人工

智能、低空经济、绿色先进制造等新质生产力相关项目，契合现代化产业体系建设方向，

具备较强的投资带动效应，成为本轮新型政策性金融工具重点支持方向，有利于提升政

策资金综合投资效益。新型政策性金融工具的核心价值不在于替代财政资金，而在于以

少量资本金撬动社会投资，把有限的政策资金投向边际回报更高、带动效应更强的领域。 

其二，保障“十五五”重大工程项目落地实施，以重大项目为抓手稳投资、扩内需。

“六张网”被确立为“十五五”开局之年稳投资的关键抓手，既包括传统基础设施、也

包括新型基础设施，充分体现了高质量发展的投资导向。但“六张网”项目普遍具有投

资规模大、回报周期长、早期现金流不足的特征，单纯依靠市场化资本难以独立承担，

需要财政资金、政策性金融工具协同形成融资组合方案。其中，新型电网、物流网等领

域具备一定的市场化收益，但仅靠项目自身收益难以满足融资要求，仍需要政策性资金

带动市场化资本跟进。新型政策性金融工具正是通过补充项目资本金，解除融资约束，

推动一批受资本金缺口约束而暂缓推进的重大项目加快开工落地，为扩大有效投资提供

有力支持。 

二、本轮新型政策性金融工具资金占项目资本金的比例 

今年新型政策性金融工具占项目资本金比例做了重要调整，常规项目资本金比例原

则上仍不超过 50%，但对于数据安全能力建设、养老托育基础设施等符合国家战略的重

点领域项目，上限可提高至资本金的 80%。这一调整是制度设计上的重要优化，通过差

异化的资本金支持，让政策性资金更精准地流向国家战略需要、市场不能充分发挥作用

的领域，在稳投资与防风险之间寻求更优平衡。 

其一，降低准公益性项目的资本金硬约束。民生保障类项目社会效益显著，但投资

规模大、回报周期长、社会资本进入意愿不足。新型政策性金融工具最高可支持资本金

的 80%，大幅降低了项目方的筹资压力，项目整体融资的可落地性增强，商业银行配套

贷款跟进意愿也会提升，意味着更多因资本金不足而被搁置的战略项目可以启动，政策

资金能够发挥更大的作用。 

其二，体现国家战略优先的政策精准导向。80%的上限适用的重点领域符合“十五

五”期间国家重点补短板的战略方向，而常规项目仍按 50%执行。这种差异化设计既保

证了政策资源向国家战略方向集中，又防止了资金在一般性项目中过度沉淀，体现了“精

准滴灌”的政策思路。 
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三、本轮新型政策性金融工具资金加大对民间投资项目支持 

今年新型政策性金融工具更加突出对民间投资项目的支持，是基于宏观形势和微观

机制的综合考量。宏观层面，民间投资持续走弱，亟需政策托举。今年 1—7 月民间投资

同比降幅扩大至 9.4%，降幅大于全部固定资产投资 2.7 个百分点。当前民间投资增速回

落，很大程度上是新旧动能转换中的换挡现象，传统领域动能趋弱，新兴产业尚不足以

对冲收缩压力。一方面，国内供强需弱矛盾仍然突出，房地产仍在深度调整，中下游制

造企业面临成本上行与需求偏弱的双重挤压，通过产业链关联效应抑制民间投资意愿。

另一方面，新兴产业前景不明、民企准入门槛较高，技术路线、商业模式、市场需求均

存在较大不确定性，民营企业难以独立承担投资。微观层面，民间资本参与重大项目仍

面临机制障碍。即便项目具备长期收益前景，民营企业也常常受制于资本金筹措压力、

项目前期风险较高、配套融资较难等现实约束，需要政策性金融工具发挥风险分担、资

本金补位的作用，打通民企参与重大项目的堵点。 

破解民间投资难题，需要真金白银的财政金融工具降低民企参与的门槛和成本。今

年新型政策性金融工具更加突出对民营企业的支持，正是要破解民间项目资本金不足、

融资成本偏高等难题。其政策作用在于，以政策性资金补充项目资本金、分担项目风险，

释放了支持民间资本进入国家战略产业领域的明确信号，通过成本减负和预期修复，持

续激发民间投资活力。 

其一，直接降低民企参与重大项目的融资成本。今年中央财政对中小微民营企业使

用新型政策性金融工具资金的，给予年化 1.5 个百分点的贴息支持。贴息政策进一步压

降民企参与新兴产业的融资成本，有效缓解项目建设阶段的现金流压力。 

其二，拓宽民企投资空间，引导进入国家战略产业领域。通过政策性资金注入项目

资本金，让原本因资本金不足而被排除在外的民企得以下场参与。民企参与重大项目投

资，既能获得稳定的经营现金流，又能为扩大再生产积蓄动能。 

其三，有助于修复微观主体预期，稳定民间投资信心。在当前民间投资持续走弱的

背景下，这一明确的政策倾斜信号，有助于稳定民营企业的投资预期、提振市场信心。 
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