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全球可持续金融 
社会责任债券的大幅增长推动第二季度可持续债券发行量

创新高 

2020 年第二季度全球可持续债券发行额达 999 亿美元的季度新高，较第一季度增长

65%。当季社会责任债券和可持续发展债券发行额均创季度新高，分别为 330 亿美元

和 191 亿美元，从而共同推动了可持续债券强劲的发行规模。绿色债券发行额为 478
亿美元，较第一季度增长 26%，但与去年相比规模不大。由于政府出台多项应对疫情

的措施，并且与医疗卫生和不平等相关的社会问题关注度上升，债券发行继续得到支

撑，2020 年社会责任债券和可持续发展债券发行总额有望达到 1,500 亿美元。我们预

计绿色债券发行额下半年将会继续逐渐复苏。此外，我们维持 2020 年绿色债券发行额

为 1,750 亿至 2,250 亿美元的调整后预测。 

» 社会责任债券发行量的大幅增长推动第二季度可持续债券发行量创新高。虽然今

年以来绿色债券发行平淡，但社会责任债券和可持续发展债券持续扩张，原因是

疫情促使发行人进入贴标债券市场。今年社会责任债券和可持续发展债券发行总

额可能会首次接近绿色债券的规模。上半年可持续发展目标挂钩贷款规模处于 472
亿美元的温和水平，而绿色贷款规模为 132 亿美元，与 2019 年基本持平。 

» 环境、社会和公司治理 (ESG) 风险将引起更大关注，从而支持可持续债券的增长。

此次疫情将使企业、投资者和其他利益相关方更加重视 ESG 因素，关注点从公共

卫生危机扩大到气候变化等可能具有较大影响的其他问题。对 ESG 因素的更大关

注将会支持绿色债券、社会责任和可持续发展债券的持续增长。 

» 新的及更新后的最佳实践文件将促进可持续金融市场的增长和标准化。 第二季度

发布的主要文件包括可持续发展目标挂钩债券原则、2020 年版社会责任债券原则

以及对绿色贷款原则和可持续发展目标挂钩贷款原则的指导文件。 

» 中国对绿色债券指导意见的更新使全球市场更趋协调一致。 5 月底，多个监管部

门发布了新版《绿色债券支持项目目录》，其中概括了中国符合绿色债券融资的

项目标准。最新拟订目录删除了煤炭清洁利用等某些有争议的项目类别，总体表

明中国绿色债券将会更加国际化。 

 

穆迪报告 Sustainable Finance – Global: Record sustainable bond issuance in second quarter as social bonds surge 
的中文翻译本，英文报告于 2020 年 8 月 17 日发表 (中文为翻译稿，如有出入，以英文为准) 

http://www.surveygizmo.com/s3/1133212/Rate-this-research?pubid=PBC_1242424
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1233316


 

 

跨行业 MOODY’S INVESTORS SERVICE  

2 2020 年 8 月 28 日 全球可持续金融：社会责任债券的大幅增长推动第二季度可持续债券发行量创新高 

社会责任债券发行量的大幅增长推动第二季度可持续债券发行量创新高 

2020 年第二季度绿色债券、社会责任和可持续发展债券 (统称为可持续债券)的全球发行额为 999 亿美元，创季度新

高，较今年第一季度增长 65%1。鉴于总体发行增长强劲，可持续债券达到全球债券发行量的 4.0%，高于第一季度的

2.8% (图表 1)。第二季度全球债券发行仍极其强劲，主要受到企业为增强资产负债表的流动性而大量借款推动。 

图表1 

由于疫情推动社会责任债券大幅增长，2020 年第二季度可持续债券规模创新高 

 
资料来源：气候债券倡议组织、Dealogic、穆迪投资者服务公司 

 
在社会责任和可持续发展债券创季度新高的发行规模推动下，可持续债券发行总额创新高，原因是发行人在疫情之下加

速进入贴标债券市场，该趋势从第一季度已开始显现。第二季度社会责任债券发行量增长了 3 倍，从第一季度 109 亿美

元的前一高点增至 330 亿美元。可持续发展债券发行也极为强劲，191 亿美元的发行额超过了 2019 年第二季度 171 亿美

元的前一高点。绿色债券发行额反弹至 478 亿美元，较第一季度增长 26%，但仍低于 2019 年平均 655 亿美元的季度水

平。 

我们最新的宏观经济预测仍指向今年实际 GDP 大幅收缩，预计 G20 发达经济体下滑 6.4%，除中国以外 G20 新兴经济体

下滑 1.6%。但是，根据我们的预测，今年下半年经济将逐渐复苏，明年恢复增长。我们预计绿色债券发行也将遵循类似

的趋势，并且维持 2020 年发行额在 1,750 亿美元至 2,250 亿美元之间的调整后预测，表明今年下半年发行规模较上半年

的 857 亿美元温和加速增长。在社会责任和可持续发展债券方面，应对疫情的措施以及医疗卫生和不平等相关社会问题

关注度的上升将继续支持年内的债券发行。今年社会责任和可持续发展债券发行量有望达到 1,500 亿美元，其总和与绿

色债券相当，这是与去年相比的重要转变，去年绿色债券发行规模接近社会责任和可持续发展债券发行规模的 4 倍。 

2020 年第二季度绿色债券发行略有反弹，较第一季度增长 26%至 478 亿美元 (图表 2)。但是，这一数字仍低于 2019 年

各季度水平，因为发行人更倾向于流动性债务融资，而不是针对特定项目的限定资金用途债券。与第一季度出现 3 月份

发行量大幅下降的情形不同，第二季度绿色债券发行稳定，每个月在 150 亿至 170 亿美元之间。有 11 家发行人的市场融

资额至少达到 10 亿美元，规模居前的交易包括法国政府 (Aa2/稳定) 的 26 亿欧元债券、Metropolitan Transportation 
Authority, NY (A2/负面) 的 17 亿美元债券和 Société du Grand Paris (Aa2/稳定) 的 15 亿欧元债券。 
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https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1223033
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1231144
https://www.moodys.com/credit-ratings/France-Government-of-credit-rating-639500
https://www.moodys.com/credit-ratings/Metropolitan-Transportation-Authority-NY-credit-rating-800024486
https://www.moodys.com/credit-ratings/Metropolitan-Transportation-Authority-NY-credit-rating-800024486
https://www.moodys.com/credit-ratings/Societe-du-Grand-Paris-credit-rating-825281602
https://www.moodys.com/credit-ratings/Societe-du-Grand-Paris-credit-rating-825281602
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图表2  

第二季度绿色债券发行反弹，但仍低于 2019 年水平 

 

图表3  

第二季度绿色债券发行的行业分布多样化 
第二季度全球绿色债券发行比例 

 
资料来源：气候债券倡议组织、穆迪投资者服务公司 资料来源：气候债券倡议组织、穆迪投资者服务公司 

欧洲发行人在第二季度继续主导绿色债券的发行，占比从第一季度的 48%上升至 59%。受中国绿色债券发行量持续大

幅缩减影响，亚太发行人今年的发债规模继续落后。2019 年中国发行人发行了 314 亿美元绿色债券，在全球发行额中

占 12%，但 2020 年上半年其发行额仅为 44 亿美元，占比只有 5%。第二季度绿色债券发行的行业分布十分多样化，

企业、政府支持实体和金融机构各占全球发行量的四分之一左右 (图表 3)。 

虽然今年以来绿色债券发行平淡，但社会责任债券持续显著扩张，原因是疫情促使发行人进入贴标债券市场。第二季

度社会责任债券激增至 330 亿美元，超过了第一季度 109 亿美元的前一季度高点 (图表 4)。整个季度发行量持续强

劲，每个月在 105 亿至 118 亿美元之间。欧洲发行人和金融机构 (图表 5) 是发行主力，分别接近当季全球发行量的三

分之二。法国失业保险联合管理机构 UNEDIC (Aa2/稳定) 在这两个领域中均领先，该机构在第二季度发行了两笔分别

高达 40 亿欧元的社会责任债券。持续抗击疫情的努力以及社会问题关注度的提高将继续推动下半年社会责任债券的

发行。 

图表4  

疫情推动社会责任债券发行激增 

 

图表5  

金融机构推动第二季度社会责任债券发行增长 
2020 年第二季度社会责任债券发行占比 

 
资料来源：Dealogic、穆迪投资者服务公司 资料来源：Dealogic、穆迪投资者服务公司 
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https://www.moodys.com/credit-ratings/UNEDIC-credit-rating-600012665
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与社会责任债券类似，上半年可持续发展债券的发行量保持强劲势头。第二季度用于绿色项目和社会责任项目的贴标债

券创下 191 亿美元的高点，较第一季度增长 64%，也超过了去年第二季度 171 亿美元的前一高点 (图表 6)。贴标债券 4
月份发行额为 90 亿美元，5 月和 6 月分别降至 61 亿美元和 39 亿美元。超主权发行人处于领先地位，接近第二季度可

持续发展债券发行量的三分之二，其中美洲开发银行 (Aaa/稳定) 的 42.5 亿美元交易和亚洲基础设施投资银行 (Aaa/稳定) 
的 30 亿美元交易规模居前列。 

虽然多边开发银行一直是今年社会责任债券和可持续发展债券增长的重要贡献方 (图表 7)，但其应对疫情的努力远远不

止于发行贴标债券。正如我们在 2020 年 5 月研究报告中所述，十大多边开发银行已承诺超过 3,000 亿美元的投入来应

对疫情给公众健康和经济造成的负面影响。 

图表6  

第二季度新增可持续发展债券发行量创新高 

 

图表7  

多边开发银行接近第二季度可持续发展债券发行量的三分之二 
2020 年第二季度可持续发展债券发行占比 

 

资料来源：Dealogic、穆迪投资者服务公司 资料来源：Dealogic、穆迪投资者服务公司 

今年上半年可持续发展目标挂钩贷款规模温和，而绿色贷款规模与 2019 年基本持平。第二季度可持续发展目标挂钩贷

款总额为 200 亿美元，低于第一季度的 272 亿美元 (图表 8)。这些规模显著低于 2019 年 340 亿美元左右的季度平均水

平。第一季度和第二季度绿色贷款分别为 64 亿美元和 68 亿美元，高于去年 58 亿美元的季度平均水平。欧洲企业继续

推动可持续发展目标挂钩贷款和绿色贷款规模的增长。 

图表8 

可持续发展目标挂钩贷款和绿色贷款规模均由 2019 年高点下降 

 
资料来源： Dealogic、穆迪投资者服务公司 
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https://www.moodys.com/credit-ratings/Inter-American-Development-Bank-credit-rating-417100
https://www.moodys.com/credit-ratings/Asian-Infrastructure-Investment-Bank-AIIB-credit-rating-825099745
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1225918
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ESG 风险将引起更大关注，从而支持可持续债券的增长 
此次疫情将使企业、投资者和其他利益相关方更加重视 ESG 因素，关注点从公共卫生危机扩大到气候变化和社会不平等

现象等其他问题。即使政府出于政治或经济考虑而无法采取行动解决这些问题，但进一步了解这些风险也可对政府、企

业、经济和个人行为产生重大影响。当前的危机已清晰反映出不对重大 ESG 风险采取行动的潜在后果，这些后果将对评

估信用风险产生持久影响，而信用分化的加剧将有利于那些能够展示出其应对这些风险能力较强的实体。 

对 ESG 因素的更大关注将会支持绿色债券、社会责任和可持续发展债券的持续增长。随着危机最严重的时期过去，与抗

击疫情相关的融资将会减少，但是对环境和社会问题的持续关注将会继续促使公共和私营行业发行人考虑发行与特定可

持续项目挂钩的债务工具。最新的一例大型交易是谷歌的控股公司 Alphabet Inc. (Aa2/稳定) 在 8 月初发行了 57.5 亿美元

可持续发展债券，这是有史以来规模最大的此类企业发债活动。该公司的交易所得将用于各类项目，包括能源效率、清

洁能源、绿色建筑、清洁交通、循环经济和设计、可负担住房、种族平等承诺、支持小企业以及抗击疫情相关努力。 

我们认为，新冠肺炎疫情将使得关注点聚焦于以下三个 ESG 领域：防范更多类型风险的机制、与医疗卫生和经济不平等

相关的社会因素、企业决策从股东至上转变为考虑其他利益相关方 (包括社会大众) 的需要 (图表 9)。与疫情的其他可能

结果一样，对 ESG 因素的重视将在很大程度上标志着现有趋势的加速。 

图表9 

此次疫情将使利益相关方更加重视 ESG 因素 

 
资料来源：穆迪投资者服务公司 

 

政府可能会进一步健全防范其他已确定的、可能产生重大影响的全球风险 (包括气候变化和其他环境问题) 的机制。  事
实上，一些政府正试图将对疫情的响应与应对气候变化的行动联系起来。例如，在欧洲，7,500 亿欧元的欧盟复苏计划

接近三分之一可能与气候相关项目有关 2。政府对气候变化减缓和适应工作的高度重视有望加快能源转型，从而增加了

碳密集产业企业的信用风险。 

但是，如果民族主义和保护主义升温以及多边合作受到威胁，反对全球化的立场进一步增强，各国可能难以联手应对全

球 ESG 风险。  例如，美国已宣布计划退出世界卫生组织，称该组织未能实施改革且对疫情的反应迟钝。在应对气候风

险方面，各国政府合作的进一步破裂可能会对全球的气候变化减缓和适应工作构成威胁，同时也会产生信用影响，因为

若无法采取行动，投资者可能会更担心气候变化的长期影响。 

此次疫情暴露了某些公共卫生系统的局限性，例如进行病毒检测和治疗的能力，  并加大了对社会不平等的关注，促使

政府采取原本不太可能的政策来应对最薄弱环节。对个人能否获得医疗服务和相关成本的担忧可能会提高重大医疗改革

的可能性。这些改革可能会进一步加大政府预算的压力，  但从长远来看可能会对社会健康产生正面影响。  

https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1226843
https://www.moodys.com/credit-ratings/Alphabet-Inc-credit-rating-824906971
https://blog.google/alphabet/alphabet-issues-sustainability-bonds-support-environmental-and-social-initiatives/
https://blog.google/alphabet/alphabet-issues-sustainability-bonds-support-environmental-and-social-initiatives/
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1239016
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1239016
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除了医疗卫生领域以外，疫情期间失业率的空前增长也暴露了其他的社会不平等现象，尤其经济困境对低收入群体的打

击最为严重。虽然疫情期间部分社会政策的扩大 (例如增加提供失业救济金) 可能是暂时的，但解决社会和经济不平等的

压力却可能持续存在。增加支出以解决社会不平等的政策可能会令政府财政承压。但是，如果实际或被认为的不平等问

题得不到解决，一些国家也有可能出现更严重的社会动荡。 

此次疫情可能会促使企业改变其将股东视为主要服务对象的观点，而更为重视客户、员工及其社区等多个利益相关方的

需要，推动企业战略纳入更多的社会因素。例如，在当前的疫情期间，企业在各方面的业务模式和行为已受到更大关

注，其中包括企业保护员工健康和福祉的方式、是否倾向于解雇或裁员、薪酬及劳动关系处理以及股东回报政策。 

对于那些希望吸引客户、投资者、员工和其他利益相关方的企业而言，加大对公平薪酬、多样性和包容性、环境可持续

性和社区支持的重视同时蕴含着风险和机遇。随着投资者对可持续发展总体目标的日益关注，那些未能充分传达其可持

续性战略或展现出与利益相关方的适当参与的企业可能在资本成本和市场融资渠道方面受到影响。改变业务模式以解决

这些问题的企业可能会出现成本上升、盈利能力下降的情况。最低工资政策、零工经济就业模式、高管薪酬和股东回报

等领域的潜在变化也可能对企业信用质量产生影响。但是，能够成功应对这些因素的企业将有机会脱颖而出，从而提升

自身的竞争地位。 

新的及更新后的最佳实践文件将促进可持续金融市场的增长和标准化 
在 6 月初《绿色债券原则》和《社会责任债券原则》年度大会之后，国际资本市场协会 (ICMA) 宣布发布新的及更新后

的指导文件，意味着全球可持续金融市场向逐渐协调一致性及扩张又迈出了重要一步。这些文件包括新的《可持续发展

目标挂钩债券原则》(SLBP)、2020 年版《社会责任债券原则》、社会责任和可持续发展债券案例研究的集合以及其他各

种出版物的更新 3。通过这些文件，ICMA 寻求对可持续融资工具的发展做出回应，并确认有必要进一步明确如何运用这

些工具。 

新 SLBP 的发布是确定这一新兴类别的发行工具最佳实践的重要一步。可持续发展目标挂钩债券为任何类型的债券工

具，其财务和/或结构特征可能会因发行人是否达到预定可持续发展目标或 ESG 目标而异 4。可持续发展目标挂钩债券的

资金用于一般用途，有别于资金用于可持续发展项目的限定募集资金用途的绿色债券、社会责任债券和可持续发展债

券。继 ENEL S.p.A. (Baa2/正面) 于去年首发此类工具后，市场对与可持续发展目标挂钩债券的关注度迅速提高。 

SLBP 旨在对此前没有明确定义的方面提供最佳实践指引。SLBP 原则有五个关键组成部分：(1) 关键绩效指标(KPI)的筛

选； (2) 可持续发展绩效目标 (SPT)的标定； (3) 债券的特性； (4) 报告； (5) 核实 (参见图表 10)。SLBP 建议发行人公开其

KPI 的筛选理由(即相关性和重要性)、SPT 的动机 (目标水平、与总体战略规划和基准制定方法的一致性)、债券的财务和/
或结构特征的潜在变化以及导致相关变化的触发事件、预期的发行后报告和独立核实、以及发行人符合 SLBP 的总体表

现 5。 

我们认为这些定义和最佳实践所明确的内容有利于可持续发展相关债券市场的增长，我们认为这最终将对限定募集资金

用途的可持续债券市场增长形成补充。这些债务工具使发行人具有灵活性，在为一般企业用途借款的同时仍能着重于整

个企业的可持续发展目标，这是其市场吸引力的重要特征。 

 

 

 

 

  

https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1198929
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1198929
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图表10 

可持续发展目标挂钩债券原则明确了发展初期市场的很多方面 
 

SLBP 重要成分 主要特点 

关键绩效指标 (KPIs) 的筛选 KPIs 应为： 
• 对发行人的整体业务而言相关、核心且重要，同时对其运营具有重要战略性 
• 在一致的方法基础上可衡量或可量化 
• 可通过外部核实 
• 能够进行基准测试 

对可持续发展绩效目标 (SPTs) 的标

定 
SPT 具有目标性，即：  
• 体现各个 KPI 的实质性改善，并且超越了“常规经营”情景 
• 与基准或外部参考相比 
• 与发行人的整体战略可持续性或 ESG 战略保持一致 
• 有预先确定的时间表且在债券发行前设定 
 
目标设定活动应综合以下基准方法： 
• 发行人的长期表现 
• 发行人同业绩效或当前行业或部门标准 
• 参考与 KPI 相关的科学理论 
 
有关目标设定的披露应明确提及以下内容： 
• 实现目标的时间表 
• 选择经过检验的基准或参考点来改善 KPI 
• 对基准线进行重新计算或预估调整的情况 
• 发行人如何达成此类 SPT 
• 在发行人直接控制范围外、可能影响 SPT 达成的任何其他关键因素 

债券特性 SLB 最标志性的特征就是债券的财务和/或结构特征会根据 KPI 是否成功达成其预设的 SPT 而发生改变 (即 SLB 需要包

括涉及触发事件的财务和/或结构影响)。债券息票的改变是最常见的例子，但也可考虑其他 SLB 财务和/或结构特征

的变化。 

报告 SLB 的发行者应发布以下内容并保持其随时可得和易于获取： 
• 有关所选 KPI 绩效的最新信息，包括相关的基准 
• 有关 SPT 的核实保证报告，概述针对 SPT 的绩效以及对债券的财务和/或结构特征的相关影响以及影响的时间 
• 任何有助于投资者监控 SPT 目标水平的信息 
 
报告应定期发布，至少每年发布一次。 

核实 发行人应至少每年一次，由具有相关专业知识的合格外部评审 (例如审计师或环保顾问) 对每个 KPI 对应的 SPT 的绩

效水平进行独立的外部核实。 

资料来源：ICMA、穆迪投资者服务公司 
 

推出 SLBP 的同时，ICMA 还发布了 2020 年版 SBP。该版本扩展了社会责任项目类别和目标人群范围，并且还纳入了有关

解决新冠肺炎疫情危机的社会责任债券的最新指南 6。SBP 更新的背景是在社会问题的关注度逐渐上升至与环保因素相

当的程度下，社会责任债券规模持续显著增长。  

5 月出现了另一个重要的市场发展，亚太地区贷款市场协会、贷款市场协会和银团贷款与交易协会发布了两则新的指导

文件，旨在回应绿色贷款原则 (GLP) 和可持续发展目标挂钩贷款原则 (SLLP) 相关的一些最常见问题 7。这些文件旨在进一

步提供 GLP (于 2018 年推出)和 SLLP (于 2019 年推出) 的相关信息，这一重要发展有利于相关贷款工具增长。 

中国对绿色债券指导意见的更新使全球市场更趋协调一致 
5 月下旬，中国人民银行 (人行) 、中国证券监督管理委员会 (证监会) 和国家发展和改革委员会 (发改委) 联合发布《绿色

债券支持项目目录》(2020 年版) 8征求意见稿，其中概述了国内绿色债券融资项目资格标准，目的是对自 2015 年人行首

次发行绿色债券指引以来在中国发行的一系列不同的国内绿色债券指引进行统一，并努力使中国的绿色债券标准与国际

通行标准接轨。这些发展将支持全球绿色债券市场总体增长，并逐渐提高中国绿色债券的国际化程度。 

如图表 11 所示，《绿色债券支持项目目录 (2020 年版)》征求意见稿将符合条件的绿色债券项目划分以下六类广义一级

行业：节能环保产业；清洁生产产业；清洁能源产业；生态环境产业；基础设施绿色升级和和绿色服务。上述六个类别

进一步细分为 25 个二级类别、48 个三级类别和 204 个四级类别。 
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图表11 

中国拟订绿色债券支持项目目录 (2020 年版)  包括符合条件的六大类项目 

绿色债券项目一级目录  绿色债券项目二级目录 

1.节能环保产业 • 能效提升 

• 可持续建筑 

• 污染防治 

• 水资源节约与非常规水资源利用 

• 资源综合利用 

• 绿色交通 

2.清洁生产产业 • 污染防治 

• 绿色农业 

• 资源综合利用 

• 水资源节约与非常规水资源利用 

3.清洁能源产业 • 能效提升 

• 清洁能源 

4.生态环境产业 • 绿色农业 

• 生态保护与建设 

5.基础设施绿色升级 • 能效提升 

• 可持续建筑 

• 污染防治 

• 水资源节约与非常规水资源利用 

• 绿色交通 

• 生态保护与建设 

6.绿色服务 • 咨询服务 

• 项目运营管理服务 

• 项目评估审计核查服务 

• 监测检测服务 

• 技术产品认证和推广 

资料来源：商道融绿、穆迪投资者服务公司 

 
绿色债券目录的主要更新包括取消某些在全球市场上有争议的化石燃料项目类别，如煤炭清洁利用、清洁燃油生产、清

洁煤炭生产以及燃煤电厂超低排放改造工程 9。这些变化可能会逐渐有利于支持中国绿色债券市场的可信度，使投资者

更加相信中国绿色债券与其他市场的绿色债券具有可比性。2019 年，近一半的中国绿色债券并不符合国际通行标准 10。  

尽管这些措施与其他全球绿色债券市场更为协调一致，但中国市场要与其他绿色债券市场标准完全统一仍面临一些挑

战。例如，更新后的绿色债券目录似乎未涉及中国绿色债券允许将不超过 50%的收益用于一般营运资金目的的规定 11。

去年导致中国绿色债券不符合国际标准的原因是超过 5%的收益用于营运资金用途，高于气候债券倡议组织设定的门

槛。如最新报道称，中国和欧盟最近成立了工作组调查绿色分类标准的一致性，我们预计未来将会有更多促进中国与其

他市场标准统一的进展 12。 
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附录 

可持续债务工具定义 
在整个报告中，我们提到了各种可持续债务工具。这些债务工具包括“限定募集资金用途”的绿色债券、社会责任债券和可持续

发展债券 (统称“可持续债券”) ，此类债券的募集资金通常用于支持符合条件的环境和社会项目，同时也包括“与可持续发展目

标挂钩”的债务工具，其募集资金通常可用于一般企业用途，但其利率与实现各种可持续发展目标挂钩。债务工具包括： 

» 绿色债券：债券募集资金将限定用于新的和/或已有符合标准的“绿色”项目的融资和再融资，如可再生能源、能源效率、清

洁交通、可持续水资源管理和绿色建筑等项目。通常债券根据《绿色债券原则》发行。 

» 社会责任债券：债券募集资金将限定用于新的和/或已有符合标准的“社会责任”项目的融资和再融资，如可负担的基础设

施、基本服务的获取、保障房和食品安全等项目。通常债券根据《社会责任债券原则》发行。 

» 可持续发展债券：债券募集资金将限定用于新的和/或已有符合条件的绿色和社会责任项目的融资和再融资。通常债券根据

《可持续发展债券指引》发行。 

» 可持续发展目标挂钩贷款： 激励借款人实现预定的可持续发展表现目标的贷款工具和/备用信贷。通常根据《可持续发展目标

挂钩贷款原则》发行。 

» 绿色贷款：仅限用于新的和/或已有符合标准的绿色项目的融资或再融资的任何类型贷款工具。通常根据《绿色贷款原则》发

放。 

其他类型的工具也不断涌现。例如，转型债券的募集资金通常用于帮助碳密集型企业提高其可持续性。同时，可持续发展目标挂

钩债券可以是任何类别的债券工具，其财务和/或结构特征视发行人是否达到预定的可持续发展或 ESG 目标而异。随着时间的推

移，这些新工具和结构的出现将在绿色债券、社会责任债券和可持续发展债券及贷款之外支持可持续金融的增长。 

关于我们的数据来源 
我们以气候债券倡议组织作为该报告全球绿色债券市场数据的主要来源。气候债券倡议组织数据为市场所广泛采用，且涵盖了全

球绿色债券交易的详细信息。我们的分析以气候债券倡议组织截至 2020 年 7 月 20 日的数据为基础。 

气候债券倡议组织相关绿色债券数据包括符合该组织绿色债券标准的贴标债券。数据剔除了不符合该组织标准的债券，例如 5%
以上的募集资金用于“非绿色”用途的债券，以及所支持项目与气候债券标准不符的债券。 

包括社会责任债券、可持续发展债券、绿色贷款和可持续发展目标挂钩贷款在内的其他可持续债务相关数据主要来自 Dealogic。
我们也采用 Dealogic 数据计算全球绿债发行总额。本报告中引用的此类数据为来自 Dealogic 截至 2020 年 7 月 8 日的数据。 

 
 

https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/green-bond-principles-gbp/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/social-bond-principles-sbp/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/sustainability-bond-guidelines-sbg/
https://www.lsta.org/content/sustainability-linked-loan-principles-sllp/
https://www.lsta.org/content/sustainability-linked-loan-principles-sllp/
https://www.lsta.org/content/green-loan-principles/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/sustainability-linked-bond-principles-slbp/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/sustainability-linked-bond-principles-slbp/
https://www.climatebonds.net/
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穆迪相关研究 

展望： 

» 2020-21 年全球宏观展望 (2020 年 6 月 22 日更新)：全球经济缓慢恢复生机，但复苏之路漫长而曲折，2020 年 6 月

30 日 

汇编： 

» ESG Focus: Coronavirus Effects, Q2 2020，2020 年 7 月 23 日  

行业深度研究： 

» 全球 ESG：疫情令 ESG 风险与信用的相关性增强，ESG 风险关注度将提升，2020 年 6 月 29 日 
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