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[table_main] 华宝财经评论类模板 

◎  投资要点： 

 8 月 1 日工业和信息化部、国家发展改革委、生态环境部近日联合印发《工

业领域碳达峰实施方案》，相比之前《2030 年碳达峰行动方案》、《“十四五”

绿色工业发展规划》、《“十四五”循环经济发展规划》、《“十四五”原材料

工业发展规划》、以及相关的重点行业高质量发展意见，本方案在部分 ESG

环境领域的二级议题上有详细要求，带来部分 ESG 环境因子潜在影响力变

化，主要表现在： 

 工业领域降碳要求大于 18%，部分行业面临降碳压力加大，气候变化因

子带来行业转型成本潜在增加的影响。 

 绿色建材范围进一步拓宽，钢铁行业热轧型钢和耐候钢等钢铁产品纳入，

钢铁行业的绿色产品因子带来财务收益潜在增加的机遇。 

 水泥产品单位熟料能耗降幅放宽，气候变化因子带来的行业转型成本潜

在缓解的影响。 

 明确废钢加工准入企业规模目标，有效支撑废钢利用量规模实现，气候

变化因子下转型类技术投入和资本支出压力有潜在减少的影响。 

 部分行业新增低碳技术要求，气候变化因子带来转型类技术投入和资本

性支出潜在增加的影响。 

 投资建议：工业碳达峰方案在部分 ESG 环境范畴的二级议题上有详细的

政策与目标要求，且相比之前相关政策有细微变化，这些变化对部分行业

ESG 议题（主要是环境议题）下的财务重要性的讨论至关重要，或将在不

同环境二级指标因子层面对不同行业的公司财务绩效带来不同影响，重点

关注 ESG 绩效受益于机遇潜在增加和成本潜在缓解的行业。 

 风险提示：公司 ESG 绩效中环境因子受多种因素影响，政策变化并未带

来绩效改善 
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1. 工业碳达峰方案带来部分行业 ESG 环境因子潜在影响变化 

事件：8 月 1 日工业和信息化部、国家发展改革委、生态环境部近日联合印发《工业领

域碳达峰实施方案》，提出了“‘十四五’期间，产业结构与用能结构优化取得积极进展，能

源资源利用效率大幅提升，建成一批绿色工厂和绿色工业园区，研发、示范、推广一批减排

效果显著的低碳零碳负碳技术工艺装备产品，筑牢工业领域碳达峰基础。到 2025 年，规模以

上工业单位增加值能耗较 2020 年下降 13.5%，单位工业增加值二氧化碳排放下降幅度大于

全社会下降幅度，重点行业二氧化碳排放强度明显下降。‘十五五’”期间，产业结构布局进

一步优化，工业能耗强度、二氧化碳排放强度持续下降，努力达峰削峰，在实现工业领域碳

达峰的基础上强化碳中和能力，基本建立以高效、绿色、循环、低碳为重要特征的现代工业

体系。确保工业领域二氧化碳排放在 2030 年前达峰。”的要求 

方案主要包括：深度调整产业结构、深入推进节能降碳、积极推行绿色制造、大力发展

循环经济、加快工业绿色低碳技术变革、主动推进工业领域数字化转型、重大行动、绿色低

碳产品供给提升行动、政策保障、组织实施。 

目前大部分 ESG 评级机构在环境议题下考虑了气候（碳排放管理）、资源利用、环境技

术与创新（绿色产品、低碳技术）、能源（节能）等指标因子。不同指标因子或对不同财务指

标产生影响，且潜在的影响性质和大小各不相同。且侧重于从财务重要性角度评估企业 ESG

绩效。 

 

表 1：主要 ESG 评级机构环境议题相关指标 

 
主要 ESG 评级机构环境议题相关指标因子 

万得 环境管理、能源与气候变化、水资源、废气、废水、生物多样性、生物多样性、绿色金融 

华证 内部管理体系、经营目标、绿色产品、外部认证、违规事件 

商道

融绿 

环境管理（环境管理体系、环境管理目标、员工环境意识、节能和节水政策、绿色采购政策等）、环境披露（能源消

耗、节能、耗水、温室气体排放等）、环境负面事件（水污染、大气污染、固废污染等） 

MSC

I 
气候变化、自然资本、污染物与废弃物、环境机遇 

中证 气候变化、污染与废物、自然资源、环境管理、环境机遇 

资料来源：华宝证券研究创新部 

 

表 2：TCFD 框架下气候相关风险与机遇以及潜在的财务影响 

风险/机遇类型 影响方式 潜在财务影响 

风

险 

转型

风险 

政策法规 

出现由于未符合气候相关政策或法律被依法追究法律责任、采取监

管措施、给予纪律处分、出现财产损失或商业信誉损失的风险，由

于碳市场开放、清洁能源定价上升带来公司运营成本上升的风险。 

营业收入减少  主营成本

上升  信用风险增加 

技术 
需要投入较大的资金用于低碳技术、低碳产业耦合的研发、工程项

目建设，研发成本上升，企业用用低碳的项目投资增加。 

研发投入增加，资本性支出

增加 

市场 下游对传统高能耗、高碳排放等传统产品需求减少 
营业收入减少  主营成本

上升  信用风险增加 

声誉  
社会公众对绿色生产的关注度越来越高，若企业未能满足利益相关

方期待，可能会对运营带来声誉风险。 

营业收入减少，运营成本增

加 

实体

风险 
自然因素 

剧烈的气候变化如台风、洪水等将产生极端天气或自然灾害，可能

影响企业的产品运输、供应商供货等，影响经营。 
营业收入减少 

机
 

产品与服务 生产低环境足迹、绿色、节能的产品，获得新业务机遇。 营业收入增加，信用风险减
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遇 少 

 
资源效率 

提高资源及能源使用效率等方式推动节能减排，有利于降低能源成

本支出。 
主营成本降低 

 
能源结构 

采用清洁能源、低碳能源替代传统高碳能源，有利于在未来降低能

源开支，有助于减少碳排放，降低碳履约成本。 
主营成本降低 

资料来源：TCFD，华宝证券研究创新部 

 

 

相比之前《2030 年碳达峰行动方案》、《“十四五”绿色工业发展规划》、《“十四五”循环

经济发展规划》、《“十四五”原材料工业发展规划》、以及相关的重点行业高质量发展意见，

本方案在部分 ESG 环境范畴的二级议题上有详细的政策与目标要求且有细微变化，这些变化

或将在不同环境议题指标因子层面对公司财务绩效带来潜在影响，主要表现在： 

 

 工业领域降碳要求大于 18%，部分行业面临降碳压力加大，气候变化因子带来行业转型

成本潜在增加的影响 

《工业领域碳达峰实施方案》确定的目标：到 2025 年，单位工业增加值二氧化碳排放下

降幅度大于全社会下降幅度，重点行业二氧化碳排放强度明显下降。在此之前《2030 年前碳

达峰行动方案》提出到 2025 年单位国内生产总值二氧化碳排放比 2020 年下降 18%，在《“十

四五”工业绿色发展规划》中的要求则是“单位工业增加值二氧化碳排放降低 18%，钢铁、

有色金属、建材等重点行业碳排放总量控制取得阶段性成果”。整体来看，本方案确定的降碳

目标大于 18%，且高于十四五工业绿色发展规划要求，对部分行业来说，气候变化因子带来

行业转型成本潜在增加的影响。 

 不含电力行业的工业领域碳排放占比约 37.14%。根据 CEADs 发布的数据，2019

年国内工业领域碳排放量 827967 万吨，占全社会比重 84.53%，2015-2019 年国内

工业领域碳排放总量和占比均呈上升趋势。2019 年工业不含电力、热力碳排放量

363771 万吨，占比 37.14%；2015-2019 年国内不含电力行业的工业领域碳排放整

体呈现下降趋势。 

 钢铁和非金属矿物业是工业领域两大主要排放行业。其中 2019 年石油加工、炼焦行

业碳排放量 17160 万吨，占比 1.75%；化学原料和化学制品行业碳排放量 16375 万

吨，占比 1.67%；包括建材在内的非金属矿物加工行业碳排放量 111184 万吨，占比

11.35%；黑色金属冶炼及压延加工业碳排放量 185310 万吨，占比 18.92%，如加

上黑色金属采矿业碳排放量，钢铁业合计占全社会碳排放量比重约 19%。有色金属

冶炼及压延加工业碳排放量 6451 万吨，占比 0.66%。 

 

图 1：工业碳排放及占比  图 2：工业（不含电力、热力）碳排放占比 
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资料来源：CEADs，华宝证券研究创新部  资料来源：CEADs，华宝证券研究创新部 

 

图 3：石化行业碳排放及占比  图 4：非金属矿物加工行业碳排放及占比 

 

 

 

资料来源：CEADs，华宝证券研究创新部  资料来源：CEADs，华宝证券研究创新部 

 

图 5：黑色金属冶炼及压延加工行业碳排放及占比  图 6：有色金属冶炼及压延加工行业碳排放及占比 

 

 

 

资料来源：CEADs，华宝证券研究创新部  资料来源：CEADs，华宝证券研究创新部 

 

 绿色建材范围进一步拓宽，钢铁行业热轧型钢和耐候钢等钢铁产品纳入，钢铁行业的绿

色产品因子带来财务收益潜在增加的机遇。 

整体来看，从《2030 年碳达峰方案》到《十四五工业绿色发展规划》，再到《工业领域碳达

峰方案》，绿色建材的范围逐步拓宽，从铝家具、化工涂料，再到热轧型钢和耐候钢纳入；绿色产

品范围逐步拓宽，环境议题下绿色产品因子带来财务收益潜在增加的机遇。 
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表 2：绿色建材范围要求 

 
绿色建材范围要求 

《2030 年碳达峰行动方案》 
对绿色建材要求：“加快推进绿色建材产品认证和应用推广，加强新型胶凝材料、低碳混凝

土、木竹建材等低碳建材产品研发应用”。绿色建材限定于水泥和木竹。 

《十四五工业绿色发展规划》 
明确推广低碳胶凝、节能门窗、环保涂料、全铝家具等绿色建材和生活用品。绿色建材定义

拓宽到铝、化工涂料领域。 

《工业领域碳达峰方案》 

开展绿色建材试点城市创建和绿色建材下乡行动，推广节能玻璃、高性能门窗、新型保温材

料、建筑用热轧型钢和耐候钢、新型墙体材料，推动优先选用获得绿色建材认证标识的产品，

促进绿色建材与绿色建筑协同发展。绿色建材范围进一步拓宽，热轧型钢和耐候钢纳入。 

资料来源：华宝证券研究创新部 

 

 水泥产品单位熟料能耗降幅放宽，气候变化因子带来的行业转型成本潜在缓解的影响。 

从本次方案对两大高碳排放行业的节能降耗要求来看，钢铁行业并未提出量化指标，基

于此前《钢铁工业高质量发展意见》提出吨钢综合能耗降低 2%以上，该目标要求将延续；但

从建材行业来看，《十四五原材料工业发展规划》要求水泥产品单位熟料能耗水平降低 3.7%，

本方案则要求到 2025 年水泥熟料单位产品综合能耗水平下降 3%以上。整体来看，钢铁行业

节能降耗目标或延续之前的严格标准，而水泥行业节能降耗目标或有放松。故对水泥行业来

说，环境议题下气候变化因子带来了行业转型成本潜在缓解的影响。 

 

 明确废钢加工准入企业规模目标，有效支撑废钢利用量规模的实现，对钢铁行业来说，

气候变化因子下转型类技术投入和资本支出压力有潜在减少的影响。 

从《十四五工业绿色发展规划》到《工业领域碳达峰行动方案》，固废、水资源利用情况

整体要求不变；但明确了废钢铁加工准入企业规模达到 1.8 亿吨，钢铁企业采用循环利用废

钢的技术来进行转型的路径将更加清晰，将有效支撑2025年废钢利用量达到 3.2亿吨的目标。

故对钢铁行业来说，环境议题下的气候变化因子下转型类技术投入和资本支出压力有潜在减

少的影响。 

 

表 3：固废资源综合利用情况要求 

 
固废资源综合利用情况要求 

《2030 年碳达峰行动方案》 

到 2025 年，大宗固废年利用量达到 40 亿吨左右；到 2030 年，年利用量达到 45

亿吨左右。 

到 2025 年，废钢铁、废铜、废铝、废铅、废锌、废纸、废塑料、废橡胶、废玻璃

等 9 种主要再生资源循环利用量达到 4.5 亿吨，到 2030 年达到 5.1 亿吨。 

《十四五循环经济发展规划》 

到 2025 年，主要资源产出率比 2020 年提高约 20%，单位 GDP 能源消耗、用

水量比 2020 年分别降低 13.5%、16%左右，大宗固废综合利用率达到 60%，建

筑垃圾综合利用率达到 60%，废纸利用量达到 6000 万吨，废钢利用量达到 3.2 亿

吨，再生有色金属产量达到 2000 万吨，其中再生铜、再生铝和再生铅产量分别达

到 400 万吨、1150 万吨、290 万吨，资源循环利用产业产值达到 5 万亿元。 

《十四五工业绿色发展规划》 
到 2025 年，重点行业资源产出率持续提升，大宗工业固废综合利用率达到 57%，

主要再生资源回收利用量达到 4.8 亿吨。单位工业增加值用水量降低 16%。 

《工业领域碳达峰行动方案》 

到 2025 年，大宗工业固废综合利用率达到 57%，2030 年进一步提升至 62%。

2025 年，废钢铁加工准入企业年加工能力超过 1.8 亿吨。再生铜、再生铝产量分

别达到 400 万吨、1150 万吨，有色行业再生金属供应占比达 24%以上。到 2030 
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年，电解铝使用可再生能源比例提至 30%以上。 

资料来源：华宝证券研究创新部 

 

 部分行业新增低碳技术要求，气候变化因子带来转型类技术投入和资本性支出潜在增加

的影响。 

对比本次方案和《2030 年碳达峰行动方案》、《十四五绿色工业发展规划》，钢铁、有色、建

材、石化新增相关低碳技术要求，对相关行业来说，环境议题下气候变化因子带来转型类技术投

入和资本性支出潜在增加的影响。 

 

表 4：新增低碳技术要求 

 
新增低碳技术要求 

钢铁 
到 2030 年，富氢碳循环高炉冶炼、氢基竖炉直接还原铁、碳捕集利用封存等技术取得突破应用，

短流程炼钢占比达 20%以上。 

有色 

实施铝用高质量阳极示范、铜锍连续吹炼、大直径竖罐双蓄热底出渣炼镁等技改工程。突破冶炼

余热回收、氨法炼锌、海绵钛颠覆性制备等技术。到 2025 年，铝水直接合金化比例提高到 90%

以上。 

建材 

加快全氧、富氧、电熔等工业窑炉节能降耗技术应用，推广水泥高效篦冷机、高效节能粉磨、低

阻旋风预热器、浮法玻璃一窑多线、陶瓷干法制粉等节能降碳装备。到 2030 年，原燃料替代水

平大幅提高，突破玻璃熔窑窑外预热、窑炉氢能煅烧等低碳技术，在水泥、玻璃、陶瓷等行业改

造建设一批减污降碳协同增效的绿色低碳生产线，实现窑炉碳捕集利用封存技术产业化示范。 

石化 

推广应用原油直接裂解制乙烯、新一代离子膜电解槽等技术装备。开发可再生能源制取高值化学

品技术。到 2025 年，“减油增化”取得积极进展，新建炼化一体化项目成品油产量占原油加工量

比例至 40%以下，加快部署大规模碳捕集利用封存产业化示范项目。到 2030 年，合成气一步法

制烯烃、乙醇等短流程合成技术实现规模化应用。 

资料来源：华宝证券研究创新部 

 

2. 投资建议  

工业碳达峰方案在部分 ESG 环境范畴的二级议题上有详细的政策与目标要求，且相比之

前相关政策有细微变化，这些变化对部分行业 ESG 议题（主要是环境议题）下的财务重要性

的讨论至关重要，或将在不同环境二级指标因子层面对不同行业的公司财务绩效带来不同影

响，重点关注 ESG 绩效受益于机遇潜在增加和成本潜在缓解的行业。 

3. 风险提示 

公司 ESG 绩效中环境指标因子受多种因素影响，政策变化并未带来绩效改善。 

 

感谢高远对本报告的支持。 
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