
責任編輯 蔡清偉 韓濠昕 美編 劉樹燕

Hong Kong Commercial Daily http://www.hkcd.com A12財經
2021年9月21日 星期二

觀察

《粵港澳大灣區發展規劃綱要》提到將香港打造成為區內綠色金融中心，港府也
承諾將致力爭取於2050年前實現碳中和。事實上，港府近年銳意發展綠色金融，
迄今累計發行綠色債券總值已逾3000億元，未來5年更計劃再發行多1700億元綠
債。經濟學家看好前景，預期未來幾年本港有望發展成為區內綠色金融重鎮。

香港商報記者 周健鑫

碳交易是1997年《京都議定書》為促進全
球減少溫室氣體排放，採用市場機制，建立
的溫室氣體排放權(減排量)交易。其交易市場
稱為 「碳交易市場」。簡單說，透過碳交易
付錢給其他國家或地區，以換取其二氧化碳
排放權。事實上，中國國家碳市場在2021年7
月16日已舉行上線啟動儀式。中國碳市場目
前僅涵蓋電力部門，但是納入的溫室氣體排
放企業將佔全國年排放量約三分之一。

財經事務及庫務局副局長陳浩濂出席立法
會財經事務委員會會議時透露，正研究在香

港成立區域碳交易市場的可能性，以及碳金
融產品市場的規模潛力等，期望今年12月完
成報告，但全球未有單一綠色金融標準讓市
場參考，計劃今年發表的共通綠色分類目
錄，載列內地及歐盟綠色標準共通點，期望
將本港的標準與兩地接軌。

港交所(388)綠色及可持續發展金融主管許
淑嫺在同一個會議上表示，上海已經開展全
國碳排放交易市場，但交易量普通，主要是
未有外國投資者可參與，亦未有碳期貨產品
提供。

慎防「漂綠」工程
香港大學經管學院金融學教授、金融創新及發展研究

中心副所長湯勇軍，從2016年起便專注研究綠色債券及其相關
研究，他接受本報記者採訪時指出，香港作為國際金融中心並不缺資

金，缺的是可以真正值得投資的綠色項目。當企業項目籌得綠色債券時，
投資者應該留意該項目有多綠？
環保組織綠惜地球總幹事劉祉鋒坦言： 「最擔心的是錢拿了回來後，並非花在真

『綠色項目』 之上，或只是表面 『綠色』 ！」
舉例說，如果一家大型石油公司與一家科技公司合作，尋求低排放新技術造福環境。

看到這段新聞報道，你會有什麼反應？可能有一些人會懷疑。大型石油公司向來對環境帶
來負面影響居多，又何來突然環保？會不會是「漂綠」 (Greenwashing)。這一詞由「綠色」
(green，象徵環保)和「漂白」(whitewash)合成，形容一些「掛羊頭、賣狗肉」的假環保。

綠色金融有多項認證標準
國際社會都擔心一些環保項目，會否被利用作 「漂綠」 的形象工程，所以國際間對於綠債

審查或認證過程愈加認真。目前國際市場上，有氣候債券倡議組織(CBI)的 「氣候債券標
準」 (CBS）及歐盟的綠色債券標準(GBS)。像CBS會先訂立十大綠色範疇，如可再生能
源、水資源保護、綠色建築等，再經諮詢評估、審計核查、聘請第三方機構認證及聘請
研究機構評級四方面，確認其綠色標準；CBS則除了發展一套認證標準外，亦鼓勵發
行者在發行債券前後為債券進行認證，並在償還期內必須完成年度報告，但這些均
屬自願性質。

浸大財務及決策系副教授麥萃才接受本報記者訪問時亦指出，香港需要
發行綠債的能源企業並不多，而環保節能企業對綠債融資需求較多，

如建築業和基礎設施建設行業。機構投資者應評估債券發行人的
認證資歷和目標，以及就其可持續發展成果進行監察，督

促項目進一步加強信息披露，包括相應的資金使
用和披露資金管理和項目產生的環

境效益。

內地碳市場已啟動

香港綠色金融發展及綠色債券發行大事記
● 2015年7月

新疆金鳳科技(2208)來港發3億美元綠色債券，是香港首筆綠債。

● 2016年7月

領展(823)發5億美元綠債，為本地首家發綠債的企業。

● 2016年11月 港鐵(066)發行6億美元綠債。

● 2017年6月

港鐵透過私人配售發行1.15億澳元，為期10年的綠
色中期票據。

● 2017年10月

施政報告宣布政府將帶頭發綠債。

● 2018年1月

品質保證局推 「綠色金融認證計劃」 。

● 2018年2月

港府宣布綠債發行計劃，規模達1000億元。

● 2018年6月

港府推綠債資助計劃，每筆上限80萬元。

● 2018年9月

證監會發表綠色金融策略框架。

● 2019年2月

粵港澳大灣區發展規劃綱要提到要打造綠色
金融中心。

● 2019年5月

港府發售首批共10億美元綠債；金管局包括分
段訂立綠色金融目標和與銀行業制定 「綠色債

券框架」 。

● 2020年5月

金管局與證監會共同發起綠色和可持續金融跨機構督
導小組，以加快香港綠色和可持續金融的發展。

● 2020年11月

金管局簽合作協議，加入綠色商業銀行聯盟。

● 2020年12月

港交所成立可持續及綠色交易所「STAGE」初期涵蓋29隻相關投資產品。

● 2021年1月

港府發行25億美元綠債。

資料來源：路孚特

綠色債券在《巴黎協定》簽定後，如雨後春筍一般在全球迅速發展。2015年12月，各國在《巴黎協定》中承諾，把
全球平均氣溫上升，控制在較全球工業化前不超過攝氏2度之內，並爭取控制在攝氏1.5度之內，並在2050至2100年實
現全球碳中和目標，即溫室氣體的排放與吸收正負抵銷，實現零排放。

減排可說是一場沒有硝煙的博弈，要從技術和經濟兩個層面同時發力，才能盡早實現碳中和目標。可通過使用低
碳可再生能源，取代化石燃料，也可以植樹造林吸收大氣層的二氧化碳等。但無論是新能源、再生能源、植樹造
林，還是眾多減排節能項目，都需要資金，自然離不開金融市場的源源活水。綠色金融的核心，就是借助成熟的金
融工具，為綠色產業發展提供金融推動力，綠色金融產品包括綠色信貸、綠色股票、綠色基金、綠色信
託、綠色債券及綠色保險等。

七成綠債為內企發行
在一眾綠色金融產品中，目前以綠色債券(Green Bond)最常見。與普通債券一樣，綠色債券也

定期派息，為投資者提供穩定收益，現時主要由政府、金融機構及發展商發行，綠色債券
所籌集的資金，專門投資於各環保項目，如建造綠色建築、可再生能源設備、綠色
運輸等。投資綠色債券，能讓投資者參與可持續發展的環保項目，讓投資與環保
同行。

發行綠債有利亦有弊，與普通債券相比，發行綠債手續較複雜，除了項
目需要符合既定的綠色環保要求外，亦需要第三方認證及定期披露進
度。至於企業發行綠債又有什麼好處？金管局金融學院轄下的香港
貨幣及金融研究中心指出，綠債可享比傳統債券較低的融資成本，
借貸成本低約0.033%，雖然融資成本只便宜少許，但對於企業而
言，借貸成本低始終是發行綠債的重要誘因。對投資者而言，
環保可再生能源項目，多數具可持續發展的優勢，在市場波動
時，相對派息也較穩定，對投資者亦有一定的吸引力。

據財經數據企業路孚特(Refinitiv)統計，2021 年首季全球
已發行超過 300 項綠債，涉及總金額已達 1300 億美元規
模。事實上，香港早在2015年便已有上市公司發行綠債，
近年香港發展綠色金融成就突出。參考香港金管局資料，
在港安排及發行的綠債近年持續增加，2019年達99億美元
(約 769 億港元)，與 2015 年相比多出 9.9 倍；截至 2019 年
底，本地、內地及海外機構在港安排及發行的綠債已達
260億美元(約2019億港元)，內地機構及企業是綠債最大
發行者，約佔七成，達約180億美元(約1397億港元)；港府
亦先後發綠債，為政府綠色工務項目融資。

氣候債券倡議組織(CBI)的數據顯示，其中綠債逾六成資
金均投放至低碳建築，其餘則為廢物處理、交通、能源等。
該組織今年 5 月公布 「2020 年香港綠色債券市場報告」顯
示，2020年在香港安排和發行的綠債和貸款總額達到120億美
元(約 933 億港元)；自 2015 年至 2020 年底，累計發行總量超過
380億美元(約2955億港元)。

港府資助企業發綠債
財政司司長陳茂波近日在粵港澳大灣區綠色金融聯盟2021年會活動時

表示，香港是發行綠色金融產品的理想平台，提供一站式全面服務。在未
來5年，香港計劃再發行多種幣值、共計相當於1700多億港元的綠色債券。
金管局發言人回覆本報記者查詢時透露，為推動綠色金融產業發展，港府於

2021年5月推出了為期三年的 「綠色和可持續金融資助計劃」，資助合資格的債券發
行人和借款人的發債支出及外部評審服務。債券發行費用方面，首次在香港發行綠色和可持
續債券的發行人，如發行金額達15億港元或以上，合資格申請可獲上限為250萬港元的資助；外部
評審費用方面，綠色和可持續債券發行人及貸款借款人，如使用認可外部評審機構的評審服務及發行金額
達2億港元或以上，合資格申請則可獲上限為80萬港元的資助。

「計劃自5月開展以來，深受業界歡迎。計劃將吸引債券發行人使用香港的融資平台，發行更多綠色債券
供投資者選擇；亦可鼓勵更多專業服務和外部評審機構，將香港作為區域業務樞紐，促進香港成為區內的
國際綠色和可持續金融中心。」

一些海外地方為了吸引投資者，發行綠債有免稅優惠政策，而港府為發展及加強本地債券市場競爭力，
早在1996年推出合資格債務票據計劃，在香港發行的合資格債務票據所得的利息收入及買賣利潤，可獲稅
務寬減或豁免。香港迄今未有針對綠債，為投資者提供免稅及減稅政策，但不排除以後會推出相關措施。

香港具市場政策優勢
金管局發言人又指出，香港的優勢包括市場和政策兩個層面：一方面，香港擁有全球領先的資本市場基

礎，包括最活躍的股票市場之一，同時也是亞洲最大的國際債券安排發行中心，及全球領先的資產及財富
管理中心；擁有全球最大的離岸人民幣資金池，也是亞洲最大的美元交易中心。經過近幾年的快速發展，

香港已逐步形成完備的綠色金融生態圈。
另一方面，香港歷來是內地與世界各地連接的

門戶。特別是中央政府支持香港打造成為大
灣區綠色金融中心，在日趨增長的境內

外投融資需求的帶動下，香港面臨
許多區域合作帶來的機遇。而香港

業界普遍面臨的挑戰與其他國家
和地區一樣，主要是額外的發
行成本和專業能力的配合。

展望未來，香港中文大學
商學院高級講師李兆波接受
本報記者採訪時表示，綠債
發行可促進企業更好地落
實ESG(環境、社會和管治)
公司治理。近期港股因內地
監管政策頻繁波動，相信長
期投資者會將注意力放在

ESG 及綠色可持續金融產品
上。隨 「債券通」的 「南向

通」有望於今年開通，相信香港
綠色可持續金融產品能給予內地投

資者更多選擇，預計未來幾年本港綠
債 發 行 有 望 再 增 長 20% 至

30%。
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