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本案例研究报告由格拉斯哥净零金融联盟（GFANZ）亚太地区（APAC）网络编制，并得到GFANZ行业联盟成员

金融机构协助。本报告旨在为GFANZ《金融机构净零转型计划：建议和指引》（2022年11月）所列出的各类净零

转型计划（NZTP）主题和主题组成部分提供亚太地区的背景情况。为避免疑义，报告中任何明示或暗示的内容均

不针对某一行动方案。本报告不构成任何形式的法律关系或法律强制义务。GFANZ特定行业联盟成员均可单方面

决定是否以及在多大程度上采用本报告介绍的潜在行动方案。

本报告并未提供全面信息，也不提供任何形式的法务、税务、投资、会计、财务或其他建议。本报告中的案例研

究由各会员提供，未经任何人单独核实。报告内容不构成买卖任何证券或金融工具的要约或要约邀请，也不构成

对投资或撤资策略或是否“买入”、“卖出”或“持有”任何证券或其他金融工具的投资意见或建议。

本报告仅供参考，文中包含的信息截至报告发布之日。

对本报告和报告利益相关方及其顾问以任何方式提供的其他（书面或口头）信息、通知和文件的充分性、准确

性、完整性或合理性，GFANZ成员、秘书处及其各自的附属机构和相关领导人、雇员、代理人和顾问并未且不会

（通过明示或暗示）作出任何陈述、担保、保证或承诺，也不承担任何责任或义务。

鉴于组成GFANZ的八个金融业净零联盟的成员已签署各项颇具雄心的承诺，因此可能不会默认采用本报告中传达

的原则和框架。同时，我们希望所有成员都能在符合成员信托责任和合同义务以及证券法、银行法和反垄断法等

相关法律法规的前提下，提高其零碳雄心水平。

重要提示
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引言
2022年11月，GFANZ发布《金融机构净零转型计划：

建议和指导》，提出了一个全行业、全球适用的自愿性

净零转型计划框架，介绍了整个金融体系的金融机构如

何能够履行净零承诺并支持实体经济转型，概述了五个

主题下的十个主题组成部分。GFANZ认为，相关主题

组成部分是可信净零转型计划的关键要素。

上述指引发布以来，全球领先的金融机构制定了净零转

型计划并着手实施。然而，转型计划覆盖全机构、牵涉

面广，需要时间、资源和能力建设。许多金融机构，尤

其是新兴市场和发展中经济体（EMDE）的金融机构，

在这项工作中才刚起步。有鉴于此，GFANZ亚太地区

网络编撰了这份GFANZ亚太地区成员案例研究合集，

希望通过分享框架主题和主题组成部分的地区实践和背

景，为金融界贡献力量。本报告并非要规定具体的行动

方案或实践，而是提供参考和选项，帮助金融机构在净

零转型计划中贯彻GFANZ的指引。我们鼓励各机构从

力所能及的地方开始，在努力推动全面实施的同时，与

GFANZ分享经验。

本报告介绍了12个案例研究，以此说明亚太地区金融机

构的部分净零实践。相关案例研究按GFANZ金融机构

（FI）净零转型计划框架的五个主题和十个主题组成部

分编排。1

专栏1：净零转型计划是什么2

GFANZ将净零转型计划定义为：一套目标、行动

和问责机制，使组织的业务活动与实现温室气体净

零排放的路径保持一致，从而按照全球净零的要求

实现实体经济减排。对于GFANZ[行业联盟]成员而

言，转型计划应符合不晚于2050年实现净零的目标

以及将变暖幅度限制在工业化前水平1.5摄氏度的承

诺和全球工作，低超调或无超调。3,4,5		

净零转型计划是履行承诺和彰显金融机构净零承诺

可信度的基础。它既是战略规划工具，也是具体的

实际行动计划，将机构的净零承诺转化为减少实体

经济温室气体排放的具体目标和行动。转型计划支

持问责制，并向内外部受众表明，机构实现净零的

步骤经过深思熟虑，透明可监控。它还向利益相关

方表明，金融机构认真对待其面临的转型风险，并

在向净零经济转型的过程中努力降低相关风险。

1	 GFANZ.	《金融机构净零转型计划：建议和指导》,	2022年
2	 GFANZ.	《金融机构净零转型计划：建议和指导》,,	2022年,	第14页
3	 根据现有信息、至少有50%机会将全球变暖幅度限制在1.5摄氏度以内的路径被归为“无超调”，目前限制在1.6摄氏度以内并在2100年前达到1.5

摄氏度以内的路径被归为“1.5摄氏度有限超调”。
4	 反映了行业联盟成员的承诺。
5	 所有成员均通过其所在的净零联盟承诺设定2030年或更早的中期目标。

https://assets.bbhub.io/company/sites/63/2022/09/Recommendations-and-Guidance-on-Financial-Institution-Net-zero-Transition-Plans-November-2022.pdf
https://assets.bbhub.io/company/sites/63/2022/09/Recommendations-and-Guidance-on-Financial-Institution-Net-zero-Transition-Plans-November-2022.pdf
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图1和图2概述了金融机构在制定净零转型计划时应执行的净零转型计划框架和建议。

图1：GFANZ金融机构净零转型计划框架6

6	 GFANZ.	《金融机构净零转型计划：建议和指导》,	2022年,	第16页

治理
监督、激励和支持计划的
实施的一系列组织架构。

指标和目标
评估和监测净零目标实现
进展的一套指标和目标。

基本要素
对本组织在四项关
键融资战略中实现
净零的总体方法的

表述。

实施战略
使业务活动、产品、
服务和政策与净零目
标保持一致的战略。

沟通战略
与外部利益相关方
合作支持净零目标

的战略。

https://assets.bbhub.io/company/sites/63/2022/09/Recommendations-and-Guidance-on-Financial-Institution-Net-zero-Transition-Plans-November-2022.pdf
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基本要素

1. 目标和优先事项

根据将变暖幅度控制在1.5摄氏度以内的科学路径，设定本组织不晚于2050年实现净零的目标，提

出明确、可测量的中长期目标和战略时间表，并制定实现实体经济减排的净零转型行动优先融资

战略。

实施战略

1. 产品和服务

利用新老产品和服务支持并加强客户和被投企业按照1.5摄氏度净零路径进行转型的工作，包括加

速和扩大实体经济的净零转型、提供转型相关教育和建议，以及根据机构的净零转型战略支持投

资组合去碳化。

2. 活动和决策

将金融机构的净零目标和优先事项纳入其核心评估和决策工具和流程，以支持净零承诺。这一做

法既适用于自上而下的/监督结构，也适用于自下而上的工具和行动。

3. 政策和条件

针对动力煤、石油和天然气以及森林砍伐等重点行业和活动制定并实施政策和条件。根据机构的

净零排放目标和优先事项确定业务范围，可纳入其他高排放或对气候有害的行业和活动。

沟通战略

1. 与客户和被投企业合作

主动向客户和被投企业提供建设性反馈和支持，鼓励符合净零的转型战略、计划和进展，并建立

升级框架，规定参与无效时的后果。

2. 与业界合作

主动与业内同行合作，1）根据具体情况交流转型专业知识，携手应对共同挑战；2）向客户和政

府等外部利益相关方统一表达金融行业的观点。

3. 与政府和公共部门合作

直接和间接游说以及与公共部门的合作应体现连贯性，支持有序的净零转型，并根据具体情况鼓

励客户和被投企业在游说和宣传时与机构自身的净零目标保持一致。

指标和目标

1. 指标和目标

建立一套指标和目标，以推动净零转型计划的执行，并监测短、中、长期的成果进展；指标和目

标的重点包括调整财务活动以支持实体经济净零转型，以及执行转型计划和测量客户和投资组合

的温室气体排放变化。

治理

1. 角色、职责和薪酬

明确董事会或战略监督机构和高级管理层的角色，确保他们对净零目标拥有当责意识、进行监督

并承担责任；指派适当的个人和团队负责转型计划设计和实施的各个方面；在可能的情况下，对

各个职责采用薪酬激励；定期审查转型计划，确保纳入重大更新/进展；审度挑战，将其作为修正

方向的机会；妥善管理实施风险。

2. 技能和文化

为设计、实施和监督计划的团队和个人提供培训和发展支持，使其具备足够的技能和知识来履行

职责（包括董事会和高级管理层）；实施变革管理项目，促进开放式沟通，将净零转型计划融入

组织文化和实践。

图2：建议概述7

7	 GFANZ.	《金融机构净零转型计划：建议和指导》,	2022年,	第16页

https://assets.bbhub.io/company/sites/63/2022/09/Recommendations-and-Guidance-on-Financial-Institution-Net-zero-Transition-Plans-November-2022.pdf
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基本要素
主题 

1）主题组成部分：目标和优先事项

案例1：盈信投资——以被投企业披露为重点的目标

分部门：资产管理

GFANZ建议金融机构根据将变暖幅度控制在1.5摄氏

度以内的科学路径，设定本组织不晚于2050年实现

净零的目标，提出明确、可测量的中长期目标和战

略时间表，并制定实现实体经济减排的净零转型行

动优先融资战略。本案例研究记录了资产管理公司

盈信投资的目标、优先事项和目标设定之间的联系。

企业简介

盈信投资是首源投资集团旗下的资产管理公司，隶属

于三菱日联金融集团（MUFG），投资于能促进可持续

发展并从中受益的优质企业。盈信投资的投资组合在

2021年的资产层面排放量比相应基准低约90%，无化

石燃料开采企业，且超半数企业对气候变化解决方案有

积极作用。8

8	 盈信投资.	《2021年气候报告》,	奔向零碳.
=9	 盈信投资.	《2021年气候报告》,	奔向零碳.

盈信投资在1988年的首个投资策略和在2005年的首个

以可持续发展为重点的策略均为亚太地区股权策略。

目前，盈信投资既有全球策略又有地区策略，但80%

以上的股权份额排放量和10大碳足迹来源均在亚太地

区，而当地投资的排放量披露和目标设定却又不及其

欧洲和全球策略。因此，亚太地区被视为应对气候变

化和其他可持续发展挑战的关键地区，在人类发展的

议题上尤其突出。

盈信投资《2021年气候报告》所列的目标和优先事项

2021年，盈信投资发布首份专门的气候报告，9向客户

和其他利益相关方介绍投资组合的排放量、化石燃料

服务公司的风险敞口、对解决方案的积极作用以及参

与活动。盈信投资表示，正在积极鼓励被投企业减少

碳排放，增加对气候变化解决方案的积极作用。盈信

投资根据其投资目标、策略和投资组合特点制定了净

零目标，要点见专栏2。

https://www.stewartinvestors.com/content/dam/stewartinvestors/pdf/global/Climate-Report-2021.pdf
https://www.stewartinvestors.com/content/dam/stewartinvestors/pdf/global/Climate-Report-2021.pdf
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专栏2：盈信投资净零目标要点

来源：盈信投资.	《2021年气候报告》,	奔向零碳.

应对数据挑战的目标

《2021年气候报告》指出，被投企业披露的排放量仍

不一致或不完整。缺乏准确数据意味着盈信投资在计算

和披露自身排放量时只能依赖估计值而非确切数据。因

此，盈信投资设定了目标：到2025年，100%被投企业

能直接提供排放数据。这一目标的相关性在于，其投资

方法（主动且自下而上，而非自上而下）和由此产生的

投资组合明显不同于基准和自上而下的模型。

要在2030年前将投资组合的排放量减半，被投企业就

必须披露其排放信息，并制定与气候科学相一致的目

标。盈信投资正在与被投企业合作，改善其信息披露和

目标设定，并将跟进排放量上涨的企业，以了解其未来

计划。在盈信投资资本敞口最大的地区——亚太地区的

策略中，只有28%-36%的被投企业设定了某种形式的

目标。

• “我们全面承诺以符合并支持零碳经济的方式进行

投资和运营。”

• “我们根据‘净零资产管理人倡议’设定了目标：

以2019年为基准，到2030年将资产层面排放量减

少50%。我们的另一个目标是到2050年实现净零

排放。”

• “实现这一目标需要我们的被投企业披露排放信息

并设定一致的目标。我们将鼓励所有企业在2025

年前报告其碳足迹，希望在我们的投资组合排放量

占80%的企业在2025年前设定目标。我们未来几

年的气候相关活动都会以这两个目标为基础。”

到2025年，100%的被投企业披露排放量

相关目标到2025年涵盖80%的资产层面排放
量，到2030年涵盖100%

到2030年，资产层面排放量减少50%

到2030年，范围1、2以及员工出行排放实现
净零

到2050年，资产层面排放实现净零

投资业务符合1.5°C目标

https://www.stewartinvestors.com/content/dam/stewartinvestors/pdf/global/Climate-Report-2021.pdf


10

金融机构净零转型计划主题组成部分研究: 以亚太地区为例
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实施战略
主题 

1）主题组成部分：产品和服务

案例2：星展银行集团——在印尼有序逐步淘汰燃煤发电站

分部门：银行

GFANZ确定了四项对推动实体经济转型至关重要的关

键融资战略，其中包括为加速有序逐步淘汰（如提前退

役）高排放实物资产提供资金或支持。本案例研究介绍

了星展银行有序逐步淘汰燃煤发电站的融资战略，重点

介绍了星展银行向印尼投资局（INA）提供金融咨询服

务，以识别需有序逐步淘汰的资产、设计交易结构并争

取融资合作伙伴。

星展银行和印尼投资局简介

新加坡星展银行控股公司（DBS）是亚洲领先的金融服

务集团，业务遍及19个市场，在新加坡上市，涉足亚

洲三大增长轴：大中华、东南亚和南亚。2021年，星

展银行成为新加坡首家加入净零银行业联盟（NZBA）

的银行，并承诺，其在电力行业的资产层面排放量到

2030年将比2020年基线减少47%。履行这一承诺包括

将电力行业贷款向可再生能源倾斜，以及支持客户的去

碳化进程，特别是在逐步淘汰煤炭发电方面。

印尼投资局（INA）是印尼的主权财富基金，受权通过

增加投资支持国家的可持续发展、为子孙后代创造财

富。印尼投资局开展投资活动，在能够加强印尼优势、

提供最佳风险调整回报的行业与国内外领先的投资机构

开展合作。印尼投资局成立于2021年初，其投资重点

不仅是经济价值，还包括社会价值，同时坚持行业领先

的ESG（环境、社会和公司治理）和管治标准。

支持有序逐步淘汰燃煤发电站

亚洲电力行业去碳化的关键在于逐步淘汰煤炭的使用。

亚太地区55%以上的电力来自燃煤发电站。印尼的燃煤

发电站服役时间尚短，因此，除非立即采取减排措施，

否则在未来多年内都将排放温室气体。10为支持逐步淘

汰化石燃料，星展银行综合运用其在项目融资方面的优

势与不断增长的可持续发展融资能力，提供相关金融咨

询服务。

高排放资产的有序逐步淘汰（MPO）是一个相对较

新的概念，尤其是在新兴市场和发展中经济体，成

功交易并不多。星展银行正针对诸多挑战制定解决方

案。2022年，星展银行获任印尼投资局财务顾问，负

责三项关键任务：

10	 国际能源署报告,	《赋能印尼电力系统》,	2022年

https://www.iea.org/reports/enhancing-indonesias-power-system/executive-summary
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金融机构净零转型计划主题组成部分研究: 以亚太地区为例
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1. 资产识别：识别独立发电企业产权的燃煤发电站。

印尼投资局可收购此类发电站，使其能在经济和技术

寿命结束之前退役。为筛选潜在标的，星展银行制定

了一个资产识别框架，以确保可信度和额外性（即交

易能让原本不会退役的燃煤发电站得以逐步淘汰）。

关键标准包括（a）电站服役时长：少于10年，重点关

注可有效减少二氧化碳排放的发电站；（b）提前退

役潜力：能有意义地缩短发电站的运营寿命；（c）技

术：重点关注高碳排放发电站，如“亚临界”燃煤发电

站。

2. 交易结构设计：交易结构设计需确保转型可信度

以及对印尼投资局的财务可行性。利用催化资本和优

惠资本来源（如多边开发银行（MDB）、影响力基金

等）并选择适当的债务和股权组合设计交易结构，从而

降低资本成本。此类“混合”融资所节约的资金将用于缩

短燃煤发电站的寿命和支付退役费用。星展银行还将携

手客户与当地政府部门合作，促进公正的转型进程，以

解决社会影响，并为受影响的社区寻求新的经济机会。

此外，星展银行还将探索因发电站提前关闭而避免排放

的碳信用额度，以此作为潜在的现金流，提高财务可行

性。

3. 争取股本和债务合作伙伴：为交易争取相关股本和

债务合作伙伴。星展银行与包括银行、资产管理公司、

多边开发银行和慈善基金在内的各类金融机构合作，调

动混合融资来源组合。

图3：有序逐步淘汰燃煤发电站融资示例

来源：星展银行.

合资企业

再融资
借贷机构 需退役的

燃煤发电站
绿地恢复项目

新股本
合作伙伴

印尼投资局

燃煤发电站
现有股东

[Y]%[X]%
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挑战与解决方案

作为构建有序逐步淘汰高排放资产的先行者，星展银行

正在为应对交易复杂性、投资组合排放核算、业内同行

加入等挑战寻求解决方案。以下将讨论此类问题。

• 建立跨领域团队：逐步淘汰燃煤发电站的机构性交

易本就复杂，对银行的可持续发展、债务和股权等

部门都有能力要求。星展银行需在内部建立一个由

不同人员组成的跨领域工作团队。该团队开发了新

的工作方式，建立了打通不同团队的运作节奏，使

银行能向印尼投资局和其他客户提供逐步淘汰燃煤

发电站的综合咨询“产品”。

• 资产层面排放量核算：相关团队需努力解决因逐步

淘汰燃煤发电站而产生的资产层面排放计算问题。

为逐步淘汰项目融资，尤其是污染最严重的“亚临

界”发电站，将导致星展银行投资组合的排放量在

短期内激增，有违银行的2030年中期目标。为解

决这一问题，星展银行决定将燃煤发电站逐步淘汰

项目的排放量与更广泛的投资组合排放量分别报

告，从而提高清晰度和透明度，确保燃煤发电站交

易不会掩盖其他净零倡议和进展。

• 建立有序逐步淘汰的可信度：在外部，星展银行

需让其他金融机构相信，参与逐步淘汰燃煤发电站

能成为可信的转型融资战略。为应对潜在的声誉风

险，星展银行制定了一个健全的资产识别框架（见

前文），并在GFANZ亚太网络制定亚太地区燃煤发

电站逐步淘汰指引的工作流中发挥关键作用，目标

是制定实用的自愿性指南，以确保燃煤发电站交易

的可信度、财务可行性和社会经济包容性。
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案例3：三井住友银行有限公司——构建支持难减排行业的内部融资框架

分部门：银行

GFANZ建议金融机构将转型数据和目标纳入用于评

估融资活动并为其决策提供参考的分析工具和审核

流程。这种整合应遵从企业的具体净零目标，并注

意行业的优先转型活动。本案例研究记录了三井住

友银行为支持难减排行业的净零转型开发内部融资

框架的过程。

企业简介

三井住友银行有限公司（SMBC）是日本领先的银行

之一，也是三井住友金融集团（SMBC集团）的核心

部门。2021年，三井住友金融集团加入净零银行业联

盟，并认识到自身在支持实体经济净零转型中的作用。

除了为可再生能源等推动去碳化的环保项目提供融资，

集团还认为，若难减排行业客户采取节能和燃料转换等

转型措施，也需为其提供融资。

支持难减排行业内的净零转型

2021年5月，日本经济产业省、环境省和金融厅制定《

气候转型金融基本指引》，以支持转型金融的发展。转

型金融的定义是，促进企业为应对气候变化、实现低碳

化社会而采取的长期、战略性温室气体减排措施的融

资。该指引与国际资本市场协会（ICMA）的《2020年

气候转型金融手册》相一致，旨在鼓励转型债券和贷款

等贴标筹资和融资。三井住友银行作为委员参与了该指

引的制定。

在净零银行业联盟发布《转型金融指引》后，三井住

友金融集团于2023年5月编制《转型金融手册》，其中

包括转型金融的定义以及转型金融识别和评估程序。

转型金融以四项原则为基础：无重大损害、无碳锁

定、最佳可用技术、公正转型。手册最初涵盖了两个

行业，电力以及石油和天然气，这也是最需要转型支

持的两个行业11。计划今后将范围扩大到其他高排放行

业。手册参考了国际指南，并得到了DNV商业认证日

本有限公司出具第二方意见。

在提供转型金融服务时，三井住友金融集团会评估客

户的转型战略和/或受融资资产与《巴黎协定》目标的

一致性，详见下文专栏3。相关信息基于与客户的接触

以及第三方评估（如适用）。

集团首席可持续发展官辖下增设可持续发展部，与集

团客户关系经理合作，向客户解释转型金融的理念和

集团的投资框架。经过相关评估和接触后，三井住友

银行将决定融资是否可行。

11	 GFANZ.	《金融机构净零转型计划：建议和指导》,	2022年,	第46页



14

实施战略

金融机构净零转型计划主题组成部分研究: 以亚太地区为例
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专栏3：三井住友银行的转型金融方法

不同的融资产品有不同的转型金融评估。

项目融资和募集资金用途

第1步：评估资产 •	 根据内部分类方案评估资产

•	 内部分类方案根据最佳实践、地区差异和路径以及技术信息制定，并尽量

考虑与国家转型计划/途径的一致性。

第2步：评估企业级转型

战略

•	 利用下文的“一般企业融资”标准评估项目主要发起人或借款人的转型战略

一般企业融资

评估企业级转型战略 主要标准包括：

•	 加入应对气候变化的行业/国家倡议，或承诺协同RE100、科学碳目标倡议

（SBTi）等国际倡议应对气候变化

•	 作出2050年前净零承诺

•	 披露温室气体排放量

•	 设定温室气体减排目标

•	 制定切实的转型战略以实现相关目标
	° 制定科学的气候转型战略，包括与1.5摄氏度路径一致的可信目标和路
径

	° 气候转型战略，包括投资计划

•	 针对转型战略的实施明确治理监督

•	 具备适当的关键绩效指标

来源：三井住友金融集团. 《转型金融手册》, 2023年.

https://www.smfg.co.jp/english/sustainability/materiality/environment/business/pdf/tfp_en.pdf
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案例4：孟加拉城市银行——为孟加拉国首只企业绿色伊斯兰债券提供融资

分部门：银行

GFANZ建议利用新老产品和服务支持并加强客户和被

投企业按照1.5摄氏度净零路径进行转型的工作。本案

例研究记录了城市银行在孟加拉国首只企业绿色伊斯兰

债券（一种符合伊斯兰教法的债券类工具）发行过程中

发挥的作用。在这个相对较新的市场中，要将该工具构

建为有吸引力的投资机会，需要参与者、监管者/政策

制定者和其他利益相关方的努力。

企业简介

城市银行有限公司(City	Bank)是孟加拉国的主要银行之

一。深知银行的行动、业务和所融资对象会对气候变化

产生或积极或消极的影响，城市银行将严格的环境和社

会尽职调查纳入其贷款流程，2022年，城市银行为超

过985个绿色项目提供融资。自2022年3月加入净零银

行业联盟以来，城市银行越来越侧重为低碳解决方案供

应和太阳能发电企业提供融资。为持续推动转型进程，

银行将参与开发新产品和服务。

专栏4：绿色伊斯兰债券是什么12,13 

伊斯兰债券是一种符合伊斯兰教法的固定收益资本

市场工具。伊斯兰教法原则禁止支付利息。伊斯兰

债券是一种无息债券，在不违反教法原则的情况下

为投资者带来回报。由于伊斯兰债券的相关资产为

投资者所有，回报来自租金支付，因此伊斯兰债券

也称为“租赁凭证”。

伊斯兰债券要成为“绿色”债券，需符合国际资本市场

协会《绿色债券原则》等标准。根据东盟《绿色债

券标准》，伊斯兰债券以债券作为担保。马来西亚

和印尼还制定了国家绿色伊斯兰债券标准——《可

持续和负责任投资伊斯兰债券框架》（马来西亚）

和《绿色债券和绿色伊斯兰债券框架》（印尼）。

12	 世界银行.	《绿色伊斯兰债券探索：三年总结》,	2020年.
13	 蒂娜·阿兹加利耶娃.	《绿色伊斯兰债券》,	2021年

2）主题组成部分：活动和决策

https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/7a4b4f63-9821-566f-9bda-609c8fcd5ddb
https://www.adb.org/sites/default/files/institutional-document/691951/ado2021bn-green-islamic-bonds.pdf
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支持孟加拉国首只企业绿色伊斯兰债券14 

城市银行旗下的城市银行资本资源有限公司是孟加拉

国首只企业绿色伊斯兰债券——Beximco绿色委托制

造伊斯兰债券的牵头发行管理人。该债券于2022年12

月发行，期限为五年，募集资金300亿孟加拉塔卡（约

合3.5亿美元），用于资助两座大型太阳能发电站（总

装机容量达230兆瓦），以及购买机器和设备，用于发

展该国最大的绿色纺织厂。包括200兆瓦的Teesta太阳

能有限公司在内的两座太阳能发电站与政府签订了为期

20年的购电协议。相关纺织厂将应用节能节水技术，

如热回收废气锅炉、蒸汽冷凝水回收以及更高效的织机

和染色机。

发起人Beximco有限公司所属的工业企业集团的客户遍

布全球能源、零售和制造业。由于伊斯兰债券市场相

对较新，因此发行结构需能吸引投资者。该债券提供具

有市场竞争力的回报率（基准利率9%，回报率可能更

高）和可转换机能，让投资者能在一段时间后将其投资

转换为Beximco有限公司的普通股。该债券在孟加拉国

主板上市，因此也是流动性高的金融工具。基础项目的

环保性质和获得较高回报的可能性吸引了20家银行以

及经纪、保险和资产管理公司认购，显示了银行业对投

资伊斯兰证券和绿色融资的热情。城市银行及其两家姊

妹公司也投资了该债券。

挑战与解决方案

作为首个此类项目，Beximco绿色伊斯兰债券在满足监

管要求方面面临挑战。伊斯兰债券是一种资产支持证

券，这意味着需将与发行规模相当的资产转让给特殊目

的载体（SPV），从而增加了监管成本。总体而言，这

一首创结构得到了监管机构的支持。为确保回报能吸引

投资者，应城市银行要求，该债券得以豁免于部分债务

担保规则。孟加拉国国家税务局免除了相关特殊目的载

体的各类所得税以及伊斯兰债券资产租赁的增值税。

展望

伊斯兰债券市场充满活力、不断发展。随着产品创新得

到接受，监管机构和政策制定者增加投资者权利，以及

产品激励措施加强，预计绿色和可持续投资的市场需求

将不断增长。城市银行承诺，在提高全体民众生活质量

的同时，通过融资支持净零转型。

14	 城市银行资本.	《Beximco绿色委托制造伊斯兰债券首发介绍》,	2021年.

https://bexgreensukuk.com/download/Teaser-Beximco_Green_Sukuk_al-Istisna'a.pdf
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案例5：Metrics	Credit	Partners——旨在改进数据和参与的私募债权定制评级方法论

分部门：资产管理

GFANZ建议金融机构将净零目标和优先事项纳入核心

评估和决策工具和流程，以支持其净零承诺。本案例研

究记录了Metrics Credit Partners开发内部方法论，以

克服非上市被投企业的数据挑战，从而使贷款机构能对

企业进行评级，并在转型计划方面开展合作。本案例研

究还提到了在参与和治理（技能和文化）主题下采取

的行动。

企业简介

Metrics	 Credit	 Partners（简称Metrics）是澳大利亚

领先的非银行贷款机构和专业私募债权管理机构，为客

户进行私募债权和信贷、私募股权以及商业地产债权

和股权方面的投资，管理资产规模（AUM）达140亿澳

元。2021年11月，Metrics加入净零银行业联盟倡议，

并于2022年11月披露初始目标，涵盖其资产管理规模的

97.5%。在此次披露中，Metrics承诺使其企业贷款、

私募股权和项目融资投资中的范围1、2、3投资组合

温度得分从2021年的3.2摄氏度到2027年降至2.5摄氏

度，并会持续努力通过科学碳目标倡议来验证其目标。

克服非上市公司的数据挑战

Metrics向澳大利亚和新西兰企业提供私募信贷资金，

也是商业地产行业的重要贷款机构。其投资的大多数

企业都没有在证券交易所公开上市，一般不会公开报告

ESG和可持续发展相关议题，且其中多数尚未收集气候

相关数据。这给分析被投企业以及报告Metrics资产层

面排放量带来了信息挑战。此外，Metrics需要确定一

个庞大、健全的数据集，能为被投企业设定基准，还需

要确定一个评级框架，以正确识别与Metrics融资行业

相关的议题，并为其分配权重。

Metrics制定了一个专门的ESG和可持续发展评级方法

论，辅以定制的、分行业的被投企业调查问卷，以期获

取数据和客观见解，便于Metrics	 对被投企业进行ESG

和可持续发展评级。这种方法论表明Metrics已将包括

排放在内的行业可持续发展考量纳入其核心投资管理

决策流程。2022年6月，Metrics设定了对整个投资组

合进行评级的目标。整个过程从开始到完成预计需要一

年，其中包括规划、设定流程、调查被投企业、分析回

复和确定评级。

通过问卷调查，Metrics希望能更准确地测量和报告其

资产层面排放量，加强与被投企业在排放方面的合作，

按净零承诺推动减少资产层面排放总量。相关调查问卷

还旨在评估管理层对气候风险的认识以及企业的战略应

对措施是否适宜。相关问题有定期审核，以确保相关性

和实质性。

Metrics在首次投资一家企业时会对其进行评级，每年

还会重新评估所有评级。过程为：首先，评估一个企业

的ESG概况，同时考虑行业/地区风险和企业本身的风

险，从而确定该企业的ESG评级；然后，评估该企业的

高级管理团队和董事会的能力，从而确定该企业的可持

续发展评级。可持续发展评级会对ESG评级产生影响。

所有评级均会提交给Metrics投资委员会审议和批准，

为战略性参与的优先事项提供参考，包括转型战略参

与。被投企业的ESG和可持续发展评级、其在一段时间

内的表现以及与同行的比较，都会成为决定是否维持或

增加对该企业支持的因素。Metrics分析师在积累行业

气候风险评估和管理方面的专业知识时，评级过程也能

提供指导，而参与企业的转型计划也让客户关系团队有

机会积累行业转型知识。
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挑战与解决方案

在确定市场上没有适合其需求的解决方案和方法论

后，Metrics开发了专有的评级框架。考虑到各行业贷

款主体的复杂程度，Metrics吸收了各种来源的特征，

并制定了定制的调查问卷。针对某些行业，问卷还有

所精简。在制定评级方法论时，Metrics克服了多重挑

战：

•	 Metrics的客户需完成多项类似调查，因此，要投资

总监认可用一份问卷来评估其客户是一项挑战。

•	 其现有的分析师队伍当时尚未形成专业的可持续发

展知识。因此，分析师和投资总监需学习获取数据

和与被投企业合作的价值和重要性。

•	 分析师得到明确的指引，了解应重点关注哪些关键

绩效指标、在哪里可以找到基准数据以及如何对绩

效进行评分。

严格的监督确保了整个投资组合的评级能保持一致。

投资者反馈称，希望获得更高质量的Metr ics资产层

面排放数据以及在减少此类排放方面的进展，这些都

成了分析师和投资总监的工作动力。客户关系团队参

与了问卷的设计、制作和交付。为支持问卷调查，

还制定了脚本和问答材料。在开发在线问卷的过程

中，Metr ics的IT团队一开始缺乏足够的资源和专业

知识，无法有效地从问卷回复中获取、维护和分析数

据，需要更多的时间来充分了解提供此类解决方案的

技术和相关复杂性。

展望

Metrics希望每年都能提高数据质量，从而更准确地跟

踪和报告不同时期和不同行业的进展。当数据集更成

熟后，Metrics可能开发出模型，将排放绩效和气候变

化准备情况纳入定价矩阵。

并非所有被投企业都能完整填写问卷，部分甚至尚未

收集数据。Metrics将鼓励相关企业着手测量和报告相

关数据，并与之合作提高数据质量。今后，Metr ics

还将扩大问题范围，使问卷更符合被投企业的行业特

点。Metrics计划开发与被投企业共享的资源，助力其

计算排放量、制定科学的减排目标，以及确定和实施

减排战略。
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主题组成部分：政策和条件

案例6：联昌国际银行集团——首家制定渐进式煤炭政策的新兴市场银行

分部门：银行

GFANZ建议金融机构针对动力煤、石油和天然气以及

森林砍伐等重点行业和活动制定并实施政策和条件。

本案例研究记录了联昌国际银行集团成为首家制定煤

炭政策的新兴市场银行的内部过程，并解释了煤炭相

关目标。

企业简介

联昌国际银行集团控股有限公司（CIMB）是亚太地区

领先的银行集团之一，也是马来西亚资产规模第二大的

金融服务供应商。集团总部位于吉隆坡，提供消费银

行、商业银行、投资银行、伊斯兰银行和资产管理产品

和服务，业务遍及东盟十国。它是东盟首家加入净零银

行联盟的银行，也是东南亚首家承诺在2040年前从投

资组合中逐步淘汰煤炭的银行集团。

设定渐进式煤炭政策和2030年动力煤开采目标

2020年，联昌国际银行在其《可持续金融框架（2022	

年	 6	 月）》中发表关于煤炭的立场声明。文件承诺在

2040年前从投资组合中逐步淘汰煤炭，助推集团实现

《巴黎协定》的1.5摄氏度目标。

2020年初，联昌国际银行开始与本地区的业务部门和

非政府组织讨论制定《煤炭行业指引》。当时，在联昌

国际银行的运营地——东盟国家中，44%的电力来自

煤炭，而且能源需求不断增长，但可持续发展意识仍处

于萌芽阶段。（长达一年的指引制定和实施工作详见“

挑战与解决方案”部分）。

自2021年起，该指引禁止为新建动力煤矿和燃煤发电

站及其扩建工程提供资产层面或一般企业融资，除非已

有承诺。该指引还表明，希望电力公司等依赖煤炭作为

燃料来源的企业实现多元化，减少煤炭在其电力结构中

的比例。该指引适用于联昌国际银行开展业务的所有国

家。

该指引规定，经营现有动力煤矿和燃煤发电站的客户需

按国家法律要求进行环境影响评估（EIA），并制定涵

盖关键风险及减缓和监测流程的环境计划。

此外，燃煤发电客户应制定有时限的多元化战略，以减

少煤炭在其能源发电组合中的比例。联昌国际银行与客

户接触，了解他们在煤炭多元化方面的计划、进展和挑

战，并表达了期望，强调了《巴黎协定》资本转型评估

（PACTA）的情景分析结果，帮助客户确保其预测结果

与《巴黎协定》的温度目标保持一致。

2022年9月，联昌国际银行公布范围3资产层面排放基

线，15以此为碳密集型行业制定行业中期气候目标以及

设计转型计划。联昌国际银行首批设定2030年中期目

标的行业有两个，其中包括动力煤开采。它也因此成为

马来西亚首家、东盟第二家根据全球公认情景发布此类

目标的银行。以2021年底为基线，联昌国际银行的中

期目标是到2030年将动力煤开采行业的融资和投资敞

口减半。

15	 联昌国际银行集团.	《联昌国际银行确定范围3资产层面排放基线》,	2022年

https://www.cimb.com/content/dam/cimb/group/documents/sustainbility/sustainable-finance-framework.pdf
https://www.cimb.com/content/dam/cimb/group/documents/sustainbility/sustainable-finance-framework.pdf
https://www.cimb.com/en/newsroom/2022/cimb-establishes-scope-3-financed-emissions-baseline-towards-achieving-net-zero-ambition-sets-interim-sector-climate-targets-for-thermal-coal-and-cement.html
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燃煤发电站列入发电行业目标

图4：联昌国际银行动力煤开采气候目标

来源：联昌国际银行

挑战与解决方案

2020年初，联昌国际银行开始与业务部门和非政府组

织讨论《煤炭行业指引》。当时，业内几乎没有客户作

出净零承诺。尽管煤炭行业在集团融资敞口中的占比不

到1%，但该指引仍是首个可能导致收入和客户流失的

ESG决定。

指引的制定和实施历时一年，牵涉广泛的内部协商和各

层面的社会推广。可持续发展团队初期就与客户关系经

理和客户接触，以获取所需的数据点，并讨论开展合作

和需要支持的领域。此外，还需要让员工和客户了解煤

炭对气候的负面影响、银行在助长这些影响方面的作用

以及清洁能源替代品的可用性。各方最终达成共识，其

主要前提是煤炭行业是联昌国际银行转型风险的一大来

源。

在《煤炭行业指南》的制定过程中，世界自然基金会

（WWF）马来西亚分会和能源经济与金融分析研究所

也提供了支持。它们帮助联昌国际银行了解全球、国家

和市场相关趋势，包括本地区可再生能源的潜在增长趋

势以及政府扩大清洁能源规模的计划。

同时，联昌国际银行注意到，随着全球和地区利益相

关方越来越多采用转型计划，市场开始远离煤炭。据非

政府组织“全球能源监测”报告，2020年，孟加拉国、

印尼、菲律宾和越南共取消了62吉瓦已规划的燃煤发

电容量。162021年，在联昌国际银行最大的市场——马

来西亚，政府宣布将不再新建燃煤发电站，而将重点转

向清洁和可再生能源。印尼也计划迅速提高可再生能源

容量。截至2022年，马来西亚银行业约有四分之三已

予以效仿，承诺限制或逐步淘汰为煤炭相关活动提供融

资。17

为了实施该指引，集团员工需了解相关要求，能与客户

就煤炭议题进行接洽，并在业务决策中考虑可持续发展

因素。为此，联昌国际银行广泛开展培训，让业务关系

经理尽快掌握相关知识。

16	 全球能源监测.	《繁荣与衰落2021——追踪全球燃煤发电站开发》,	2021年.
17	 气候变化联席委员会	(JC3).	《马来西亚可持续金融形势报告》,	2022年.

https://globalenergymonitor.org/wp-content/uploads/2021/04/BoomAndBust_2021_final.pdf
https://www.sc.com.my/api/documentms/d
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沟通战略
主题 

主题组成部分：客户和被投企业

案例7：安本——对亚洲转型企业的前瞻性战略

分部门：资产管理

GFANZ确定了四项对推动实体经济转型至关重要的关

键融资战略。本案例研究讨论了支持与1.5摄氏度路

径“一致”的企业的融资战略，重点介绍了安本的投资

战略。相关战略旨在支持具有可信、明确和有时限的转

型计划的企业，尤其是高排放行业的企业。报告还讨论

了与客户合作以获取前瞻性信息。

企业简介

安本是一家总部位于英国的全球性投资公司和资产管理

公司。2022年是安本进入亚太地区第30个年头。截至

2022年12月31日，安本在该地区的资产管理规模达到

164亿英镑，亚洲也是其投资业务的主要增长市场。

安本承诺在应对气候变化方面发挥作用，并于2021年3

月加入了净零排放资产管理人倡议（NZAM）。同年11

月，安本公布“净零方向投资”战略，承诺以2019年为基

准，到2030年将其投资资产的碳强度降低50%。该目

标取范围内所有资产的平均值，包括股权、企业信贷、

量化策略、房地产、全权委托和特定多元资产基金。

安本计划通过以下方式实现这一目标：（一）向客户提

供净零投资解决方案，特别是通过识别转型领导者和气

候解决方案；（二）通过参与推动实体经济中的温室气

体减排，行使积极所有权；（三）使用各种工具，如专

有的碳足迹和气候情景分析工具。

推动实体经济去碳化——以气候为重点的全球投资

在多种可持续投资战略之下，安本制定了以气候为重点

的投资解决方案，以支持其净零投资承诺。它特别制定

了一项气候转型债券战略，目标包括推动实际减排、降

低转型风险敞口、加强气候韧性，以及把握向低碳世界

转型过程中产生的商业和增长机遇。

该战略覆盖全球，而其中约25%分配给包括亚洲在内的

新兴市场，并围绕以下三大支柱进行构建：

•	 “领导者”：安本投资于身处高排放行业、但具备雄

心和可信的去碳化目标的企业；

•	 “解决方案”：安本的目标企业能促进更大范围内的

经济去碳化（如循环经济、能源效率、电气化、能

源储存和可再生能源行业）；

•	 “适应者”：有助于应对物理气候风险的投资。
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为亚洲定制的投资解决方案

除了上述内容，安本还专为亚洲开发可持续投资解决方

案。其亚洲可持续债券战略是，不仅支持目前的ESG领

军者，还支持具有可信、明确和有时限的转型计划的企

业。

尽管其中部分企业，如高排放行业的企业，在使用总结

性数据的典型可持续基金策略下可能会被排除，但安本

认为，采用更具前瞻性的方法可让投资者获益——例

如，不要将目光局限于目前的碳足迹信息。随着越来越

多的亚洲公司开始低碳转型，这种做法能让投资者以有

意义的方式支持和把握更多机遇。

为此，安本的可持续债券战略有专门份额分配给转型企

业。基金经理会根据与企业所在行业和地区相关、具有

可信度的科学转型路径，评估相关企业的短、中、长期

去碳化目标。此外，安本还会评估企业领导层有否通过

有力治理和明确承诺支持相关目标。作为对上述尽职调

查的补充，安本还会与发行人保持合作，并通过特定流

程筛选出发行人能证明具备有力转型战略的绿色、社会

和可持续发展债券。

挑战与解决方案

制定亚洲可持续债券战略初期出现了多个挑战，其中

包括潜在的“漂绿”和声誉风险，原因在于与高排放行业

企业的合作。就如何确保去碳化目标的可信度，投资

部门、产品开发、可持续发展和合规团队进行了广泛讨

论。

另一个挑战是获取被投企业的ESG数据和信息。随着越

来越多的国家通过ESG和气候相关信息披露法规，亚洲

的监管形势正在快速发展。然而，公开数据仍然相对零

散，可靠性仍有担忧。许多亚洲企业仍处于转型初期。

如果投资者仅依赖于公开的ESG信息或评级，这类企业

就可能会被排除在许多可持续发展基金之外。

支持亚太地区低碳经济转型愈发重要，因此，安本与该

地区的企业直接合作，补充了从第三方供应商处获得的

公开数据和信息，从而更好地了解企业如何应对与其

活动相关的ESG议题，并对其实现去碳化承诺的措施等

ESG实践形成前瞻性观点。

除中央可持续发展小组外，安本还为亚太地区固定收益

部门配备了两位专门的ESG专家。通过在当地部署ESG

和气候专家，安本能与该地区的企业和投资者进行有意

义的合作，分析基础投资项目。结合全球和地区经验，

安本能分享对全球最佳实践和投资者期望的见解。以此

方式，安本致力于支持企业的转型之路，并推动被投企

业改善净零转型计划和信息披露。
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案例8：瑞穗金融集团——客户参与推动净零转型计划和气候相关风险管理

分部门：银行

本案例研究记录了瑞穗金融集团气候相关风险管理与

净零转型计划之间的关系。瑞穗扩大了客户参与，以

管理自身业务风险、评估客户的转型情况并确定转型金

融机会。

企业简介

日本瑞穗金融集团是全球最大的金融机构之一，提供

银行、证券和资产管理服务。2022年，集团制定了到

2050年实现净零的方针以及净零转型计划。计划明确

了集团的中长期战略和举措，并包含气候相关风险管理

目标。

瑞穗净零转型计划的亮点18

1.	温室气体净零排放目标：到2030财年实现范围1、2

（自身运营层面排放）碳中和；着手设定范围3（资

产层面排放）中期（2030年）目标；到2050年实现

范围3净零排放。

2.	加强低碳业务：通过与客户合作并提供金融和非金融

解决方案，加强对转型的支持。

3.	改善气候相关风险管理：持续改善风险管理框架和政

策，旨在打造业务基础对气候变化影响的韧性。

4.	通过行业和利益相关方参与加强能力：通过培训和宣

讲、加入国际倡议以及与不同利益相关方合作，加强

员工实现净零排放的能力。

客户参与战略概述

瑞穗正在加强气候相关机遇和风险方面的工作，并通过

客户参与和有目的、建设性的对话支持净零转型。所有

客户都能获得转型和去碳化战略方面的具体支持。瑞穗

希望以此提升企业集团和客户对气候变化的韧性。

2021财年，瑞穗在对客户应对环境和社会风险情况的

年度审查中接触了大约1,000家企业客户，还与大约

1,300家企业客户开展参与活动，鼓励客户采取可持续

发展举措，其中600家客户的活动与气候变化相关。通

过相关活动，瑞穗希望为客户提供金融和非金融解决方

案，如转型战略规划、支持促进去碳化的创新以及风险

管理。

瑞穗还以参与为出发点，为高排放行业的企业转型提供

支持。

简要回顾：风险与转型计划之间的关系

金融机构净零转型计划是一种履行净零承诺的前瞻

性行动计划，应体现金融机构核心业务的战略一致

性，立足于机构自身的风险状况并有所延伸，以支

持实体经济的净零转型。企业识别气候相关风险	

（尤其是转型风险）和机遇，将为净零转型计划提

供参考。进一步了解请参见《金融机构净零转型计

划》第19-20页。

18	 瑞穗金融集团.	《加强我们的可持续发展行动》,	2022年.

https://www.mizuhogroup.com/binaries/content/assets/pdf/mizuhoglobal/news/2022/05/20220517release_eng.pdf
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通过参与管理转型风险

在其2022年《气候相关财务信息披露工作组（TCFD）

报告》中，瑞穗讨论了气候风险管理与净零转型计划之

间的关联。它指出，情景分析结果再次证明了社会有序

转型的重要性，因此瑞穗将加强以下方面的工作：

•	 与客户深入合作

•	 通过可持续金融和其他手段支持业务结构转变

•	 参与包括政府和社会资本合作在内的政策参与活动

在客户参与工作中，瑞穗要求客户分享转型战略。瑞

穗会确认客户转型战略的情况，并提供可持续金融等支

持，以帮助战略执行。

瑞穗为确认客户转型战略的可信度和透明度制定了框

架。该框架遵循国际资本市场协会《气候转型金融手

册》中的四个要素：	19	

•	 气候转型战略和治理

•	 业务模式的环境实质性

•	 包括目标和路径在内的科学战略

•	 实施透明度

瑞穗增加了第五要素：脱碳技术开发或应用的展望，并

已开始将框架应用于电力行业的客户。

通过客户参与，瑞穗能更好地了解客户对转型风险的

应对，从而加强了自身的气候风险管理和净零排放进

程。特别地，瑞穗会监测能源、电力和资源行业客户的

进展。根据客户披露、访谈和其他来源提供的信息，瑞

穗按以下四种类别，从低到高评估客户对转型风险的应

对。

（1）	未制定应对转型风险的政策且未设定目标

（2）	制定了应对转型风险的战略且设定了目标

（3）制定了与《巴黎协定》相一致的目标，正在实施

具体举措

（4）	符合第（3）点的要求，并获得第三方认证

19	 国际资本市场协会.	《气候转型金融手册》,	2020年.

https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/climate-transition-finance-handbook/
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下方图5显示，客户在	 2021	 财政年度在应对转型风险方面取得了稳步进展。瑞穗在参与过程中看到的具体进展包

括：公开承诺到2050年实现净零并设定目标，以及对下一代技术开展概念验证试验。若瑞穗在碳相关行业的参与

并未看到进展，则会“认真考虑”是否继续与该客户开展业务。

图5：瑞穗在应对转型风险方面的客户进展
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https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/climate-transition-finance-handbook/


26

沟通战略

金融机构净零转型计划主题组成部分研究: 以亚太地区为例
GFANZ《金融机构净零转型计划：建议和指引》补充报告

2）主题组成部分：业界

案例9：穆迪公司——通过客户和行业参与明确复杂交错的气候影响

分部门：金融服务供应商

GFANZ建议金融机构主动向客户提供建设性反馈和支

持，鼓励符合净零的转型战略。它还建议与业内同行合

作，根据具体情况交流转型专业知识，携手应对共同挑

战，并向外部利益相关方统一表达金融行业的观点。本

案例研究记录了穆迪公司在亚太地区的参与活动，包括

加入全球和地区倡议以及知识分享活动。

企业简介

穆迪公司是一家全球综合风险评估公司，也是净零金融

服务提供商联盟（NZFSPA）的创始成员之一。穆迪承

诺调整所有相关产品和服务，以便到2050年实现温室

气体净零排放，以及到2040年实现自身运营和价值链

的净零排放。20穆迪是首批近期和长期净零目标通过科

学碳目标倡议（SBTi）验证的公司之一。

赋能客户和同行根据气候信息进行决策

在整个亚太地区，气候相关风险和机遇不断融入财务考

量，各不相同的气候相关标准也随之涌现。穆迪致力于

帮助亚太地区客户和同行更好地了解气候相关因素如何

影响财务表现和投资决策，因为更高的透明度、参考信

息更多的决策和公平的信息获取途径有助于共同进步。

穆迪的综合参与方法如下。

• 机构开拓：穆迪与气候相关财务信息披露工作

组（TCFD）、自然相关财务信息披露工作组

（TNFD）、净零金融服务提供商联盟和GFANZ等

私营和公共团体合作，参与全球行业范围内的工

作。穆迪还加入了以地区为重点的倡议，与澳大利

亚可持续金融研究所、亚洲证券业与金融市场协

会、亚洲投资者气候变化联盟和香港绿色金融协会

等协会合作。

• 积极的市场开拓：穆迪有一个专门的数字频道，“穆

迪可持续发展焦点”，重点介绍ESG绩效、气候风险

分析和可持续投资的相关活动。它还主办以ESG以

及气候为重点的活动并提供战略支持，如穆迪亚太

地区ESG大会。21

• 思想领导力：穆迪持续扩大对ESG、气候、可持续

金融及其信贷影响主要趋势的专题研究，包括2022

年关于新兴市场的《公正转型》报告22该报告研究

了主权发行人面对的转型影响、其在融资倡议中的

作用以及对劳动力和社区的影响。穆迪还发布了以

亚太地区为重点的多项净零评估，23涵盖中国、印

度和穆迪有评级的东盟成员国。部分重要研究成果

总结如下。

20	 穆迪.	穆迪|可持续发展,	2023年.
21	 穆迪.	亚太地区ESG大会,	2022年.
22	 穆迪.	《公正转型》,	2022年.
23	 穆迪.	亚太地区净零报告包括：中国：《净零排放路径预示化石燃料驱动行业的艰难转型》,	2021年5月27日;	印度：《政策挑战或削弱净零动力	私营行业

和投资者应负起责任》,	2022年4月19日;	东南亚：《商品依赖挑战转型	地区合作支持绿色金融潜力》,	2022年10月3日.

https://live.moodys.io/sustainability-in-focus
https://live.moodys.io/sustainability-in-focus
https://sustainability.moodys.io/
https://live.moodys.io/2022-mcp16750-esg-apac-summit-1/live
https://www.moodys.com/sites/products/ProductAttachments/Moody's Just Transition Report.pdf
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1276826
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1318467
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1318467
https://www.moodys.com/research/Carbon-Transition-Southeast-Asia-Commodity-reliance-challenges-transition-while-regional--PBC_1330181
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专栏5：穆迪的亚太地区净零报告

•	 内外部教育：为了缩小穆迪内部和更广泛市场中的气候知识差距，穆迪的专家分享知识，并推动学术界和行业

组织的能力建设工作。例如，穆迪与特许金融分析师协会合作举办了ESG和气候风险评估会议，帮助亚太地区

员工更好地了解市场趋势。穆迪的人员还应全球契约组织新加坡分部和新加坡银行协会邀请，在面向当地市场

主体的能力建设项目中就可持续金融议题发表演讲。

市场 要点

中国 中国的减碳目标是2030年实现碳达峰，以及通过更积极和可能更具突破性的手段实现2060

年碳中和。此举将有利于可再生能源、电池、建筑和电动汽车企业，而金融机构则需适应技

术和监管环境的快速变化以及借款人的行为变化。全球日益增长的势头和投资者压力将进一

步迫使中国生产商遵守全球标准、加快减排速度。

印度 印度的高增长潜力和庞大的农业将妨碍碳转型政策的实施，而私人投资者和企业在投资去碳

化方面需承担更大的责任。汽车、化工、钢铁和公用事业领域的大型非金融企业已纷纷宣布

远胜印度政府的净零目标，而政府关联企业却未能跟上。印度银行对碳密集型行业的大量贷

款带来了转型风险。

东盟地区* 大多数获评级的东盟经济体面临重大物理气候风险。对能源安全和可靠性的强调，意味着对

化石燃料的依赖将持续。国有企业在能源和公用事业领域占据主导，可能要承担转型成本冲

击。但与其他地区重度依赖石油的同行相比，相关企业侧重于天然气，减轻了转型成本。从

长远来看，银行对碳密集型行业的风险敞口会带来资产风险。根据过往的区域合作，绿色金

融和一致的碳定价机制具有潜力。

*包括穆迪有评级的东盟成员国：老挝、越南、马来西亚、新加坡、印尼、菲律宾、泰国、柬埔寨
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指标和目标
主题

1）主题组成部分：指标和目标

案例10：韩国中小企业银行——公共政策银行支持中小企业净零转型的目标

分部门：银行

GFANZ建议机构建立一套指标和目标，以推动净零转

型计划的执行，并监测成果进展；指标和目标的重点包

括调整财务活动以支持实体经济净零转型、执行转型计

划和测量客户和投资组合的温室气体排放变化。本案例

研究介绍了韩国中小企业银行的2030年中期目标以及

支持中小企业转型的计划。

企业简介

韩国中小企业银行（IBK）是一家公共政策银行，成立

于1961年，韩国政府持股59.5%，旨在支持中小企业

（SME）的经济活动。2021年9月，该行加入净零银行

业联盟，并承诺成为一家领先的碳管理银行。该行设定

了两个目标：2040年实现业务碳中和，2050年实现金

融资产碳中和，24中期目标则是业务温室气体排放量到

2030年比2020年基线减少54%。该行希望到2030年将

绿色贷款占新增贷款总额的比例翻两番，从而实现中期

净零目标，还计划加大对可再生能源的新投资。

支持中小企业的净零转型

与大型企业不同，中小企业不受排放法规或ESG管理要

求约束，减排动力较小，可用于减排的资本和人力资源

也较少。绿色转型可能是一项成本高、回报周期长的战

略，对中小企业来说是重大成本负担。

凭借在中小企业金融方面的专业知识，韩国中小企业银

行在帮助中小企业实现绿色转型方面具备优势。作为政

策性金融机构，它的任务还包括确保中小企业在向低碳

经济转型的过程中不被边缘化。

韩国中小企业银行正在扩大融资规模以支持绿色转型，

例如增加对可再生能源的投资。为支持中小企业转型，

该行正在开发专门针对中小企业的绿色金融产品，如可

持续发展挂钩贷款，并制定了目标，到2030年将相关

业务占总业务量的份额扩大到13%。该行还将根据中小

企业在ESG方面的成熟度协助其开展非金融活动，如提

供ESG相关咨询服务和培训。

		韩国中小企业银行,	《可持续发展报告》,	2022年.

https://global.ibk.co.kr/en/investor/SustainabilityReport
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57% 61% 69% 40% +
约57%的中小企业

表示，到2050年

实现净零有难度，

但有必要。

约61%的中小企业

认为“监管”是其转

型工作的主要动

力。

约69%的中小企业

在履行净零承诺方

面遇到困难。

中小企业在绿色转

型方面的最大挑战

是“成本”。	约40%

中小企业的利息覆

盖率低于1。

中小企业要求增加

政策性资助和与转

型相关研发。

韩国中小企业净零转型形势

来源：韩国中小企业银行. 《韩国中小企业绿色转型——现状和挑战》, 2022年

来源：韩国中小企业银行. 《韩国中小企业绿色转型——现状和挑战》, 2022年

图6：韩国中小企业银行拟为中小企业绿色转型提供的支持

ESG管理
成熟度

ESG
自评工具 ESG 咨询 为中小企业建立ESG网络

可持续发展挂钩贷款

基于ESG评级的金融支持

对碳中和活动的普遍支持
对ESG过往表现优异的

优先供应商的支持

ESG
培训和推广

早期

成长

成熟

https://www.oecd.org/cfe/smes/Green Transition - Current conditions and challenges for Korean SMEs -IBK.pdf
https://www.oecd.org/cfe/smes/Green Transition - Current conditions and challenges for Korean SMEs -IBK.pdf
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案例11：新韩金融集团——多用途资产层面排放管理体系

分部门：银行

金融机构向内外部利益相关方传达净零排放战略时，指

标和目标可提供可信度和清晰度。要将净零目标落实到

具体目标和行动中，以及跟踪一段时间内的进展，都需

要量化指标和目标。本案例研究记录了新韩金融集团如

何开发和使用资产层面排放管理体系

企业简介

2020年，韩国新韩金融集团成为东亚首家宣布承诺到

2050年实现资产层面排放碳中和的金融集团。集团制

定了一项名为“零碳运动”的净零战略，通过在企业估值

模型中反映ESG、促进生态友好型金融、为中小企业提

供ESG咨询服务的金融产品和服务，来支持客户企业的

碳中和行动。

构建资产层面排放管理体系

“零碳运动”需要通过销售平台来实施，但在2020年，销

售渠道尚无碳信息或数据。此外，计算资产层面排放需

要企业的碳足迹，但韩国企业缺乏第三方认证的环境信

息披露。由于子公司缺乏足够数据支持适当决策，有人

担心集团能否履行净零排放承诺。新韩集团判定，最快

的推进方式是通过试错经验采取主动。

新韩是韩国首家加入碳核算金融联盟（PCAF）的金融

公司，并于2022年率先开发资产层面排放测量和监控

系统。该系统根据碳核算金融联盟制定的温室气体核算

标准，将集团的金融资产分为六组，从而确定并定期监

测资产层面排放。

该系统从初步设计到模型建立和实施，耗时约一年。即

使是销售团队也能随时查看所生成的信息，包括资产层

面排放规模、强度和行业特征等数据。利用该系统，新

韩能对资产类别、客户、业务集群和高排放企业进行系

统管理。客户相关数据来自集团子公司前500名的高排

放企业，并根据企业信息披露、数据供应商、信贷机构

和韩国环境部的最新数据进行更新。

资产层面排放管理体系与ESG评估模型配套使用，还被

纳入信贷筛选流程和气候风险建模中。利用该系统，新

韩的投资组合经理能识别出高排放企业和敏感区域。监

测结果与风险政策委员会、风险管理委员会和ESG指导

委员会共享。资产层面排放的测量数据也被用作业务（

如产品开发）和战略（如转型计划制定）的参考指标。

截至2022年11月30日，新韩为总值248.6万亿韩元的金

融资产测量了排放量，并计划扩大资产测量的范围。通

过开展基于碳核算金融联盟的资产层面排放测量并建立

数据库，新韩能制定到2050年各行业降低排放强度的

目标。25	

25	 新韩金融集团.	《TCFD报告》,	2021年.

http://ir.shinhangroup.com/kr/common/download/commonDownload.jsp?actionValue=PDF&pathKey=CSRREPORT&fileName=SFG_2021_ESG_Highlight_TCFD_ENG.pdf
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来源：新韩金融集团. 《TCFD报告》, 2021年.

图7：新韩的行业减排目标

建立资产层面排放测量系统及数据库

资产层面排放计算方法

受测量资产的分类 目标资产排放测量范围 资产层面排放量计算

至少包括范围1、2，且需要稳步
拓展到范围3

为了应对气候变化、实现集团2050年净零排放的目标，我们开发并运行“资产层面排放计算系统”，定期测量
集团的资产层面排放。该系统通过收集集团金融子公司的贷款和投资余额以及资产层面排放计算相关数据，
来计算和监测资产层面排放。该系统依照碳核算金融联盟温室气体会计准则，计算并披露集团自有资产（六
大资产组别）的资产层面排放量。

上市股票和企业债券

企业贷款和未上市股票

商用房地产

按揭

车贷

项目融资（发电和基础设施）

企业持有和控制的设施的
直接温室气体排放

（对金融机构）
计算并披露资产层面排放量；
资产层面排放量对应金融机构
提供的贷款和投资余额除以借
款人资产价值，再乘以该借款

人的总排放量

（金融机构的）
资产层面排放量

=
借款人的排放量

×
[余额/（借款人的资本+债

务）]

企业外购电力、蒸汽、热
力等的生产过程中的排放

在企业价值链内但又不由
企业直接持有或控制的排

放源的非直接排放

范围1

范围2

范围3

http://ir.shinhangroup.com/kr/common/download/commonDownload.jsp?actionValue=PDF&pathKey=CSRREPORT&fileName=SFG_2021_ESG_Highlight_TCFD_ENG.pdf
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治理
主题 

1）主题组成部分：角色、职责和薪酬

案例12：KB金融集团——通过有效治理发挥集体能力

分部门：银行

治理架构是金融机构能监督净零目标进展的关键机制。

治理和领导层的基调直接决定了净零转型计划的成果。

确定好负责具体监督以及实施角色和职责的高级人员，

并在结构允许的情况下将薪酬与进展挂钩，能确保资源

得到合理部署。本案例研究记录了KB金融集团的气候

相关治理角色和职责。

企业简介

韩国KB金融集团是净零银行业联盟的创始成员，在

202 1年4月作出净零承诺。为了建立健全的治理体

系，KB已设定目标，到2024年在董事会层面建立净零

转型管理指标和仪表盘，积累气候专业知识，以及内化

气候变化应对能力。

KB的治理方式

KB希望利用集团子公司的集体能力来应对气候变化挑

战。为了通过转型计划、政策和战略来践行承诺，KB

需要建立合理的企业治理架构。然而，由于业务部门间

存在利益冲突、缺乏与气候相关的专业知识、各部门在

应对气候变化方面的角色和职责不够明确，现有架构

不足以支持净零决策。治理架构亟需改革，制定集团层

面的气候战略、加强组织内部（包括子公司和各业务单

位）的执行能力、促进董事会和管理层做出知情决策。

KB的治理系统更新

为满足上述需求，KB构建起一个气候应对治理架构，

要素包括：成立董事会ESG委员会，成员包括董事和管

理层；明确可持续发展相关角色和职责，并与绩效监控

挂钩。

成立ESG委员会：ESG委员会是董事会的下属委员会，

成立于2020年3月，在韩国金融机构中属于首次。当

时，韩国对气候变化的认识尚且不足。ESG委员会成立

的目的是对快速变化的全球趋势做好准备、积极应对。

作为气候变化方面的最高决策机构，委员会负责监督全

集团气候变化和ESG相关战略和政策的制定、批准和实

施。不同于一般的下属委员会，ESG委员会的成员包括

内外部董事，从而将外部董事的咨询职责与执行管理层

的执行权力结合起来。
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制定ESG战略：ESG委员会负责批准集团主要的ESG战

略和政策，部分介绍如下。

1. 《去煤炭化金融宣言》：顺应全球投资趋势和环保

组织要求，ESG委员会讨论了管理煤电相关环境风险

和主动风险的必要性。2020年9月，KB发布了《去

煤炭化金融宣言》，停止投资新的煤电项目。这是

韩国商业金融机构首次发表反煤宣言。

2. 促进碳中和：2021年6月，KB制定了碳中和中长期

	 战略《KB净零S.T.A.R》，宣布到2040年实现运营层

面排放碳中和，到2050年实现投资组合层面排放碳

中和。2020年初，ESG委员会就开始讨论目标的可

能性，但发现，如果没有资产层面排放（范围	3）的

国际指南，宣布碳中和也意义不大。因此，在碳核

算金融联盟公布《金融排放测量标准》、科学碳目

标倡议公布《科学减排目标指南》后，ESG委员会立

即开始制定碳中和目标。一个工作组启动了业务活

动，并使用符合全球标准的科学方法制定了碳中和

目标。KB的碳中和目标是亚洲金融业首个获得科学

碳目标倡议批准的目标。

3. 发挥实际作用：2021年10月，ESG委员会制定了集

	 团应对气候变化的主要战略，包括《集团环境和社

会风险管理（ESRM）最佳实践》。气候相关战略和

政策通过决议确认，而非向ESG委员会报告的议程项

目。这表明，ESG委员会不仅负责审核气候事宜，还

通过制定可行的实际决策，发挥实际作用。

4.- 薪酬与可持续性挂钩：KB在管理层的绩效监测中引

	 入了与气候变化和可持续发展相关的指标，作为促

进净零转型的手段。与高管薪酬直接相关的关键测

量指标包括减少范围1、2碳排放，以及增加气候变

化和ESG相关的金融产品。

建立ESG管理体系：2020年，KB及其子公司建立首个

ESG管理体系，以实施和推广气候变化应对措施。随

后，董事会一致同意，需促进气候变化应对措施，并

加强相关措施与全集团管理战略的整合。为此，2021

年底，集团于成立ESG总部，作为首席战略官（CSO）

的下属单位，负责监督ESG管理体系。集团首席战略官

和ESG主管等集团顶层高管负责监督ESG管理战略的实

施；集团子公司的ESG机构负责执行战略。各子公司也

正在为各个业务部门制定具体的净零推广战略，并跟踪

其实施进度。

最新进展

尽管ESG委员会是应对气候变化和ESG管理的最高决策

机构，但其他董事会委员会，如审计委员会和风险管理

委员会，在加快净零转型方面也各有角色和职责。审计

委员会正在评估集团的管理活动是否充分考虑了气候

变化风险，从而在审计方面发挥更实际的作用。同时，

风险管理委员会正在强化风险系统，以主动识别潜在风

险、制定促进实现净零目标的应对程序。



进一步了解，请访问gfanzero.com
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