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[table_main] 华宝财经评论类模板 
◎ 投资要点： 

宏观环境及区域经济 

 宏观经济：旺季不够旺，经济复苏动能仍然较弱。10 月制造业仍受到疫

情多地散发影响，需求及生产恢复进展较慢。非制造业受季节性因素和国内

疫情影响，10月产需双双回落。今年 10月有一定特殊性，恰逢二十大会议

召开，方向明确后再判断经济复苏进展的准确性更高，但目前来看，经济复

苏动力仍显不足。 

PPI 持续回落，通胀传导压力减轻。10 月份，受疫情多地散发的扰动下，

制造业传统“金九银十”旺季并未明显到来。需求走弱减轻核心通胀压力，

通胀总体可控汇率、经济因素制约，利率难有突破。 

 区域经济：2021年，南通市全年地区生产总值 11026.94亿元，同比增长

8.9%。南通市为江苏省唯一同时拥有沿江深水岸线城市，同时是国务院批

复确定的中国长三角北翼经济中心和现代化港口城市。为完成“十四五”制

造业高质量发展规划目标，南通市计划通过打造五大重点产业集群，发展战

略性新兴产业，布局未来产业等措施来实现。 

 

中观 ESG 及碳中和跟踪 

事件点评：发改委及统计局联合印发《关于进一步做好原料用能不纳入

能源消费总量控制有关工作的通知》 

整体来看，《通知》的下发，不是鼓励地区、个别行业的盲目发展、而是

完善能源消耗总量和积极采取措施提高原料用能利用效率的重要举措。 

可持续性投融资：截至 2022 年 11 月 14 日，沪深 300 ESG 基准指数、中证

500 ESG 基准指数自 2017 年 7 月以来的累计收益分别比母指数高 0.97%和

7.87%。 

 

风险提示：1.政策推行不及预期；2.宏观经济下行超过预期；3.市场需求不及

预期。 

 

相关研究报告 

   

[table_subject] 
撰写日期：2022 年 11 月 21 日 产业研究专题报告 

双碳政策频出，助力能源清洁低碳转型 

（ 华宝证券产融战略研究报告 

  



                                                                                                     

敬请参阅报告结尾处免责声明 

华宝证券 2/18 

[table_page] 产业研究专题报告 

 

章节目录 

1. 宏观环境 ............................................................................................................................................................................ 4 

1.1. 制造业修复偏慢，利润传导不畅 ..................................................................................................................................... 4 

1.2. 疫情反复扰动，消费服务业复苏趋弱 ............................................................................................................................. 5 

1.3. 基建投资增速持续加快，支撑经济 ................................................................................................................................. 6 

1.4. 地产复苏偏慢，关注四季度地产政策窗口期 ................................................................................................................. 7 

1.5. 国内通胀总体可控 ............................................................................................................................................................. 7 

1.6. 国内利率：处于震荡格局 ................................................................................................................................................. 8 

2. 南通经济分析 ..................................................................................................................................................................... 9 

3. 中观 ESG 及碳中和跟踪 ................................................................................................................................................... 14 

3.1. ESG 热点事件点评及重要政策解读 ................................................................................................................................ 14 

3.2. 可持续发展投融资 ........................................................................................................................................................... 15 

4. 风险提示 .......................................................................................................................................................................... 17 

 

 

图表目录 

图 1 ：制造业 PMI 再度跌回收缩区间，非制造业 PMI 继续下行（%）........................................................................... 4 

图 2 ：制造业利润状态不佳（%） ...................................................................................................................................... 5 

图 3 ：各类型企业 PMI 均出现下滑（%） .......................................................................................................................... 5 

图 4 ：9 月消费再次受疫情冲击（%） ............................................................................................................................... 5 

图 5 ：疫情呈现全国多地散发趋势（%） .......................................................................................................................... 5 

图 6 ：10 月服务业景气继续走弱（%） .............................................................................................................................. 6 

图 7 ：基建投资持续发力（%） .......................................................................................................................................... 6 

图 8 ：建筑业业务活动预期小幅上行（%）....................................................................................................................... 6 

图 9 ：房地产开发投资持续下行（%） .............................................................................................................................. 7 

图 10 ：房地产量价维持低迷（%） .................................................................................................................................... 7 

图 11 ：10 月 30 大中城市商品房成交较弱（万平方米） ................................................................................................. 7 

图 12 ：PPI、CPI 均回落（%） ............................................................................................................................................. 8 

图 13 ：盈利预期及生猪价格有所上行（%） .................................................................................................................... 8 

图 14 ：同业存单利率呈上行趋势（%） ............................................................................................................................ 9 

图 15 ：DR007 利率逐步向逆回购利率靠近（%） ............................................................................................................. 9 

图 16 ：中美利差倒挂进一步加深（%） ............................................................................................................................. 9 

图 17 ：南通市地理位置图 .................................................................................................................................................. 10 

图 18 ：南通市 2017-2021 年工业增加值（亿元） .......................................................................................................... 11 

图 19 ：南通市一核带动、两带引领”的制造业空间布局 .............................................................................................. 13 

图 20 ：截至 11 月 14 日近一年 300ESG 基准指数与沪深 300 累计收益率对比 ........................................................... 16 

图 21 ：截至 11 月 14 日近一年 500ESG 基准指数与中证 500 累计收益率对比 ........................................................... 17 

 

表 1 ：2021 年江苏省各地级市人均 GDP 情况 ................................................................................................................... 10 

表 2 ：南通市制造业高质量发展“十四五”预期目标 .................................................................................................... 11 

表 3 ：五大重点产业集群及实施措施 ................................................................................................................................ 12 



                                                                                                     

敬请参阅报告结尾处免责声明 

华宝证券 3/18 

[table_page] 产业研究专题报告 

 
表 4 ：战略性新兴产业及实施措施 .................................................................................................................................... 12 

表 5 ：未来产业及实施措施 ................................................................................................................................................ 12 

表 6 ：南通市五大国家级开发区 ........................................................................................................................................ 13 

表 7 ：南通市陆、海、空三大枢纽经济区发展目标 ........................................................................................................ 14 

表 8 ：ESG 政策及事件概览（2022 年 10 月） ................................................................................................................. 15 

表 9 ：ESG 指数与其母指数收益率对比 ............................................................................................................................ 16 

 

  



                                                                                                     

敬请参阅报告结尾处免责声明 

华宝证券 4/18 

[table_page] 产业研究专题报告 

 

1. 宏观环境 

1.1. 制造业修复偏慢，利润传导不畅 

旺季不够旺，经济复苏动能仍然较弱。10 月制造业 PMI 重回收缩区间（49.2，前值 50.1 ）。经济仍

受到疫情多地散发影响，需求及生产恢复进展较慢。非制造业 PMI（48.7，前值 50.6 ）及综合 PMI（49，

前值 50.9 ）进一步回落至收缩区间。受季节性因素和国内疫情影响，10 月产需双双回落。制造业 PMI的

5 个分类指数均低于临界点，其中生产和需求指数降幅靠前。今年 10 月有一定特殊性，恰逢二十大会议

召开，方向明确后再判断经济复苏进展的准确性更高，但目前来看，经济复苏动力仍显不足。 

小企业持续收缩。大型企业 PMI 降幅较大，接近临界点（50.1，前值 51.1），中、小型企业 PMI 仍

处于收缩区间，小型企业 PMI 已经长时间处于收缩区间，近期虽有改善但仍然较弱。 

制造业利润改善存在结构差异。9 月规模以上工业企业利润总额累计同比继续下滑至-2.3%。其中，

制造业利润总额累计同比下滑-13.2%，较上月小幅回升 0.2%；制造业 PMI 主要原材料提升幅度大于出产

价格，产成品库存提升，体现出利润传导不畅，下游需求不足。虽整体改善不强，但结构存在亮点，装备

制造业利润同比增长 0.6%，为今年首次由降转增，汽车制造业和计算机等电子设备制造业同比多增明显。 

 

图 1：制造业 PMI 再度跌回收缩区间，非制造业 PMI 继续下行（%） 

 

资料来源：Wind,华宝证券研究创新部 
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图 2：制造业利润状态不佳（%）  图 3：各类型企业 PMI 均出现下滑（%） 

 

 

 

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

 

1.2. 疫情反复扰动，消费服务业复苏趋弱 

消费修复情况。9月份社零回落，同比增长 2.5%，较上月下滑 2.9 个百分点，必选消费相对较好，可

选消费表现较差。主要是因为疫情反复，必选消费“囤货”需求上升，除汽车外，可选消费普遍受疫情拖

累。  

服务业 PMI 连续四月下滑。10 月服务业 PMI 为 47（上期 48.9），连续四月下滑。受疫情全国多地频

发，多城市的防疫措施收紧，较大程度限制线下消费服务业活动开展。零售、道路运输、航空运输、住宿、

餐饮、租赁及商务服务等接触性聚集性服务行业商务活动指数低位回落，业务总量下降。此外，新订单 41.7

（上期 41.6）、业务活动预期 56.7（上期 57.1），服务业改善前景低迷。 

影响消费服务业复苏的正反向因素相互博弈。10 月疫情相对 9 月扰动加大，对需求影响不可忽视，

10 月经济数据，尤其是消费、服务等需求领域或进一步走弱。另一方面，防疫要求可能更偏向精准防控，

减少过度防疫，降低对经济发展的影响，未来有望对消费带来一定改善，仍需关注疫情控制和防疫政策变

化情况。 

图 4：10 月消费再次受疫情冲击（%）  图 5：疫情呈现全国多地散发趋势（%） 

 

 

 

资料来源：Wind, 华宝证券研究创新部  资料来源：Wind, 华宝证券研究创新部 
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图 6：10 月服务业景气继续走弱（%） 

 

资料来源：Wind,华宝证券研究创新部 

 

1.3. 基建投资增速持续加快，支撑经济 

基建成为拉动经济增长的主动力。 9月基建投资累计同比增长 11.2% ，增速逐步提升。政策精准发

力基建投资领域，对经济的支撑作用持续增强。不过随着冬季来临，施工可能再度步入淡季，后续基建对

经济的支撑力度存疑。 

建筑业景气度仍较高。 10 月建筑业 PMI 环比走弱（本期 58.2vs 上期 60.2），但业务活动预期仍较

强（本期 64.2vs 上期 62.7）。10 月建筑业景气度仍较高。 

基建并未带动其他领域需求有效回暖。 9 月开工加快，基建开始显效，但对其他领域的带动作用相

对不够明显，基建对需求的带动作用或未能抵消地产下行带来的拖累，暂时未能有效弥补其他领域的就业

和需求回暖。 

图 7：基建投资持续发力（%）  图 8：建筑业业务活动预期小幅上行（%） 

 

 

 

资料来源：Wind, 华宝证券研究创新部  资料来源：Wind, 华宝证券研究创新部 
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1.4. 地产复苏偏慢，关注四季度地产政策窗口期 

地产投资低迷，新开工继续大幅下滑。 9月，房地产开放投资累计同比降至-8%，房屋新开工面积累

计同比继续下滑至-38%，房屋竣工增速降幅有所收窄，显示出未来施工、投资压力进一步增强，地产投资

或仍未见底。 

新房房价指数维持低迷，销售仍未改善。 9月，70个大中城市新房价格指数同比增长-2.3%，一线城

市新房价格环比由涨转降，二三线城市房价环比降幅与上月持平。9月房地产销售继续处于弱势， 10 月

地产销售数据再度走弱，30 大中城市商品房成交面积回落至较低水平，同比降幅从 13.6 扩大至 19.8%，

部分政府回购对 9 月末地产销售的拉动作用暂未带动居民有效需求回升。 

关注四季度地产政策窗口期。 10 月下旬，国有大型银行接连发布公告，释放出金融服务实体经济力

度加大的信号，地产信贷投放将在四季度执行推进。不过四季度地产政策也面临增量空间边际趋弱问题，

关注四季度房地产下行趋势是否能得到缓解。 

图 9：房地产开发投资持续下行（%）  图 10：房地产量价维持低迷（%） 

 

 

 

资料来源：Wind, 华宝证券研究创新部  资料来源：Wind,中国货币网，华宝证券研究创新部 

 

图 11：10 月 30 大中城市商品房成交较弱（万平方米） 

 

资料来源：Wind,华宝证券研究创新部 

 

1.5. 国内通胀总体可控 
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PPI持续回落，通胀传导压力减轻。 10月 CPI同比涨幅在基数影响下大幅回落0.7个百分点至2.1%，

蔬果价格在高基数作用下明显回落对冲了猪肉涨价压力。10 月份，受疫情多地散发的扰动下，制造业传

统“金九银十”旺季并未明显到来，PPI 环比仅小幅上涨 0.2%，同比涨幅在基数影响下大幅回落，由正转

负录得-1.3%。 

需求走弱减轻核心通胀压力。由于短期需求较弱，价格难以向下传导，核心通胀较低。 

通胀总体可控。欧美衰退预期下,国际油价高位回落，能源通胀压力有所缓解。由于养殖成本上升，

猪肉价格较快上涨，对食品类通胀形成一定压力，不过考虑到今年降低了猪肉权重，因而通胀整体可控。 

 

图 12：PPI、CPI 均回落（%）  图 13：盈利预期及生猪价格有所上行（%） 

 

 

 

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

 

1.6. 国内利率：处于震荡格局 

当前国内市场流动性充裕，资金利率向政策利率靠拢：1）同业存单利率小幅上行，不过仍维持在较

低水平；2）10 月税期影响，市场资金上升；3）5000 多亿结存专项债限额需在 10 月底发行完毕，带动 10

月专项债发行加速。 

人民币汇率压力制约货币宽松空：1）中美利差倒挂，美联储紧缩拐点未到；2）中美经济相对强弱趋

势未见拐点，带来人民币汇率压力；3）跨境资本流动压力较大，稳汇率压力上升。 

汇率、经济因素制约，利率难有突破：短期来看，经济偏弱需宽松环境呵护，货币政策难以收紧，制

约利率上行，资金利率继续上行的空间变小；汇率偏弱制约利率下行。后续资金利率及利率债短期难以摆

脱震荡格局。 
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图 14：同业存单利率呈上行趋势（%）  图 15：DR007 利率逐步向逆回购利率靠近（%） 

 

 

 

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

 

图 16：中美利差倒挂进一步加深（%） 

 

资料来源：Wind,华宝证券研究创新部 

 

2. 南通经济分析 

南通地处中国华东地区 、 江苏东南部，东抵黄海、南濒长江 ，是扬子江城市群的重要组成部分、 

上海大都市圈北翼门户、中国首批对外开放的 14 个沿海城市之一，集“黄金海岸”与“黄金水道”优势

于一身，拥有长江岸线 226 千米，“据江海之会、扼南北之喉”，被誉为“北上海”，同时是国务院批复

确定的中国长三角北翼经济中心和现代化港口城市。 
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图 17：南通市地理位置图 

 

资料来源：百度地图，华宝证券研究创新部 

 

2021 年，南通市全年地区生产总值 11026.94 亿元，同比增长 8.9%，增速高于全省平均值（8.6%）。

分产业看，2021 年，南通市第一产业增加值 485 亿元，增长 4.5%；第二产业增加值 5357.9 亿元，增长

9.8%；第三产业增加值 5184 亿元，增长 8.3%。三次产业结构为 4.4∶48.6∶47。 

表 1：2021 年江苏省各地级市人均 GDP 情况 

序号 城市 2021 年 GDP（亿元） 
增速

（%） 
常住人口数（万） 

1 南京 16355.33 7.5 931.4685 

2 无锡 14003.24 8.8 746.2135 

3 徐州 8117.44 8.7 908.379 

4 常州 8807.58 9.1 527.8121 

5 苏州 22718.34 8.7 1274.8262 

6 南通 11026.94 8.9 772.6635 

7 连云港 3727.92 8.8 459.936 

8 淮安 4550.13 10 455.623 

9 盐城 6617.39 7.7 670.9629 

10 扬州 6696.43 7.4 455.9797 

11 镇江 4763.42 9.4 321.0418 

12 泰州 6025.26 10.1 451.2762 

13 宿迁 3719.01 9.1 498.6192 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

2021 年，南通市实现工业增加值 4538.9 亿元，相比 2020 年增加 582 亿元，这也是南通市工业增加

值首次超过 4000 亿大关。过去 10 年，南通市工业增加值实现了 9.7%的年均增速。 
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图 18：南通市 2017-2021 年工业增加值（亿元） 

 

资料来源：南通市人民政府网站，华宝证券研究创新部 

 

此外，根据南通市工业和信息化局发布的《南通市“十四五”制造业高质量发展规划》，“十四五”

期间南通市计划规模以上制造业企业工业增加值年均增长维持在 8%以上，制造业全员劳动生产率年均增

长高于制造业增加值年均增速；至 2025 年，工业应税销售实现 25000 亿元，销售收入千亿级企业实现突

破，百亿级制造企业 10 个以上，战略性新兴产业占规上工业产值比重超过 45%，高新技术产业产值比重

超过 47.5%，高新技术企业超过 3000 家，国家单项冠军企业（产品）超过 30个，省级以上专精特新“小

巨人”企业数量超过 200 个，规上制造企业研发投入强度达到 2%，规上企业有效发明专利拥有量增长 12%，

规上工业企业关键工序数控化率达到 65%，新增省级以上智能制造示范车间（工厂）60个以上。同时，兼

顾绿色发展理念，至 2025 年，南通市计划新增省级以上绿色制造示范工厂 20家以上，单位工业增加值能

耗比 2020 年下降 16%，单位 GDP 能耗完成省下达任务。 

表 2：南通市制造业高质量发展“十四五”预期目标 

序号 指标 
“十四五”规划目标 指标属

性 2025 年 年均增速 

1 

质量

效益 

规模以上制造企业工业增加值增长率（%） - 8%以上 预期 

2 工业应税销售（亿元） 25000 -  

3 制造业增加值占比（%） 保持基本稳定 -  

4 销售收入百亿元以上工业企业数（个） 10 -  

5 制造业全员劳动生产率年均增长（%） 
高于制造业增

加值年均增速 
-  

6 

结构

优化 

战略新兴产业产值规模以上工业产值比重

（%） 
45 -  

7 
高新技术产业产值占规模以上工业产值比重

（%） 
47.5 -  

8 高新技术企业数量（家） 3000 -  

9 国家单项冠军企业（产品）数量（个） 30 -  

10 省级以上专精特新“小巨人”企业数量（家） 200 -  

11 创新

引领 

规模以上制造业企业研发投入强度（%） 2 -  

12 规模以上 12 -  

13 
数字

转型 

两化融合发展水平指数 65 -  

14 规模以上工业企业关键工序数控化率（%） 65 -  

15 新增省级以上智能制造示范车间（工厂） 60 -  
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（个） 

16 

绿色

发展 

新增省级以上绿色制造业示范工厂（家） 20 -  

17 单位工业增加值能耗比 2020 年降低（%） 16 -  

18 
单位工业增加值二氧化碳排放量比 2020 年降

低（%） 
18 -  

19 单位地区生产总值能源消耗降低（%） 
完成省下达的

目标任务 
- 约束 

资料来源：《南通市“十四五”制造业高质量发展规划》，华宝证券研究创新部 

 

为完成上述“十四五”制造业高质量发展规划目标，南通市计划通过打造五大重点产业集群，发展战

略性新兴产业，布局未来产业等措施来实现。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表 4：战略性新兴产业及实施措施 

生物医药 新能源 绿色环保 

1．生物药 

2．海洋药 

3．现代中药 

1．风电装备 

2．光伏产品 

3．特高压设备智能电网 

1．大气污染防治装备 

2．水污染防治装备 

3．固体废物处理处置装备 

4．环境监测专用仪器仪表 

5．资源综合利用装备 

6．节能环保锅炉 

7．生产性环保服务业 

资料来源：《南通市“十四五”制造业高质量发展规划》，华宝证券研究创新部 

 

表 5：未来产业及实施措施 

5G 物联网 第三代半导体 

1.提升 5G 网络基础设

施建设水平 

1.加快发展高端传感器、大系

统集成、大数据处理、高端 

1. 以碳化硅，氮化镓等

第三代半导体材料为发展

表 3：五大重点产业集群及实施措施 

船舶海工集群 高端纺织集群 新材料集群 新一代信息技术

集群 

高端装备集群 

1.推动船舶产

业结构高级化 

2.推动技术和

工艺升级 

3.延伸上中下

游产业链 

1.做大做强家

居产业 

2.做精做专纺

织材料生产业 

3.加快棉纺织

品业转型升级 

4.大力发展产

业用纺织品 

5.做强做绿色

织印染 

1.聚焦先进高分子

材料创新化发展 

2.延伸前沿高端金

属 3.材料与交通装

备新材料产业链 

4.提升壮大先进无

机复合和建筑新材

料 

5.进一步提升光电

子材料与能源新材

料竞争力 

1.加快形成集成

电路集群 

2.推动新型电子

元器件高端化发

展 

3.—建设大数据

产业链 

4.加强新一代信

息通信产业上下

游协作配套 

5.推动信创产业 

1.智能成套装

备 

2.仪器仪表与

控制系统 

2.关键基础零

部件 

3.高档数控机

床 

4.智能机器人 

5.增材制造装

备 

6.航空装备 

资料来源：《南通市“十四五”制造业高质量发展规划》，华宝证券研究创新部 
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2.构建 5G 与各类信息

基础设施融合发展的新

环境 

3.支撑 5G 产业延伸及

应用发展 

RFID、MEMS 设计制造等新兴

领域 

2.贯通“云、网、端”，围绕

信息感知、信息传输、信息处

理等产业链关键环节 

3.选择纺织服装、船舶制造、

高端装备、电子信息等行业实

施物联网应用示范工程 

4. 建设物联网产业园 

核心 

2. 发展外延片加工、芯

片封装测试、车载功率器

件制造、光电子器件制

造、半导体长晶、清洗设

备制造等产业 

3. 积极发展半导体照

明、5G、高速轨道交通、

新能源汽车、消费类电子

等应用领域的配套支撑产

品 

资料来源：《南通市“十四五”制造业高质量发展规划》，华宝证券研究创新部 

 

在产业空间布局方面，南通市计划以南通创新区为核心带动，以沿江、沿海两大经济带绿色高质量发

展为引领，以五大国家级开发园区为支撑，以陆、海、空三大枢纽经济区和省级开发园区等为节点，优化

制造业布局，加快产业集聚，打造一批优势产业链和产业集群。 

图 19：南通市一核带动、两带引领”的制造业空间布局 

 

资料来源：《南通市“十四五”制造业高质量发展规划》，华宝证券研究创新部 

表 6：南通市五大国家级开发区 

园区 当前主要产业 重点发展产业 

南通经济技术开发区 

电子信息、船舶海工、智

能装备、高端纺织、新材

料 

新一代信息技术、高端装备、医药健

康、新能源 

南通高新技术产业开发区 

电子信息、汽车零部件、

精密机械、新材料及新

能源 

新能源汽车及零部件、新一代信息

技术（电子元器件、集成电路） 

海安经济技术开发区 
装备制造、现代纺织、机

器人、 

高端纺织、高端装备、新材料（金属

新材料、磁性材料、高分子功能新材
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3. 中

观

ESG

及 碳

中 和

跟踪 

3.1. ESG 热点事件点评及重要政策解读 

3.1.1. 热点事件点评 

发改委及统计局联合印发《关于进一步做好原料用能不纳入能源消费总量控制有关工作的通知》 

2021 年底，中央经济工作会议明确提出“原料用能不纳入能源消费总量控制”；2022 年政府工作报

告把“新增可再生能源和原料用能不纳入能源消费总量控制”作为今年的主要预期目标之一；党的二十大

报告明确提出了“完善能源消耗总量和强度调控”的要求。2022 年 10 月 27 日，国家发改委及国家统计

局联合下发《关于进一步做好原料用能不纳入能源消费总量控制有关工作的通知》（本段下简称“《通知》”）

所给出了原料用能基本定义，即原料用能指用作原材料的能源消费，且能源产品不作为燃料、动力使用，

而作为生产非能源产品的原料、材料使用，具体范畴为用于生产非能源用途的烯烃、芳烃、炔烃、醇类、

合成氨等产品的煤炭、石油、天然气及其制品等，属于原料用能范畴；若用作燃料、动力使用，不属于原

料用能范畴。 

《通知》从多个方面进一步夯实原料用能扣减工作基础，界定原料用能的基本定义和具体范畴并对完

善各层级原料用能统计核算体系提出具体要求，细化在节能目标责任评价考核中扣除原料用能的具体操作

办法，增强与固定资产投资项目节能审查制度的衔接协调，并在抓好贯彻落实方面提出了具体要求。 

点评：长期以来，原料用能都是纳入全部能源消费的统计中，没有单列出来。究其原因，主要是原料

用能的占比较低。以中国石油和化学工业联合会的初步统计为例，2021 年我国石化化工行业能耗总量约

72 亿吨标准煤，其中原料用能量占比约 30％；另外，原料用能与燃料和动力用能不同，在碳排放上亦存

新材料 料） 

如皋经济技术开发区 

高端装备、汽车及关键

零部件 

（氢能）、生命健康 

高端装备（输变电设备、液压机、数

控装备）、新能源汽车及零部件、氢

能、新一代信息技术 

海门经济技术开发区 

高端纺织、电子信息（电

子通 

讯）、新材料、生物医药 

船舶海工（豪华邮轮、邮轮全产业链

配套、海工装备）、高端装备（光电

装备、新能源装备、汽车零配件）、

新一代信息技术 

资料来源：《南通市“十四五”制造业高质量发展规划》，华宝证券研究创新部 

表 7：南通市陆、海、空三大枢纽经济区发展目标 

高铁枢纽经济区 海港枢纽经济区 空港枢纽经济区 

围绕高铁西站综合交通枢纽，

集聚产业流、资金流、人才流、

信息流和技术流，打造南通融

入上海和苏南的前沿阵地。围

绕高铁西站建设高校产业园、

商务总部园，积极引进国内外

知名大型企业集团设立区域

总部、行政总部，建立技术交

流与产品研发中心、产品展示

与营销中心、采购中心等。推

动枢纽偏好型产业落地生根，

推动高技术型、知识型企业落

户。 

聚焦向海转移的基础产业及

制造业产业链核心环节，提

升重点产业领域核心关键技

术创新突破能力，发挥通州

湾的区位优势和海洋资源禀

赋，打造服务上海大都市圈

乃至长三角“3+3+1”产业。包

括三大基础制造业：石化新

材料、金属新材料和新能源

产业；三个新兴高端制造业：

海洋生物医药、智能制造和

高端纺织产业；一个平台：构

建港口物流产业平台。 

南通新机场（及临空经济区）

的建设和南通兴东机场（及

南通空港产业园）的功能定

位调整，将带动试飞交付、

维修培训、研发检测等 

航空服务产业在通集聚，同

时也将助推南通航空制造业

发展。重点围绕大飞机 

分装、航空材料、航空电子

等产业板块，加速引进行业

龙头企业。 

资料来源：《南通市“十四五”制造业高质量发展规划》，华宝证券研究创新部 
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在较大差别。 

原料用能主要范围包括煤化工、石油化工等产业领域。比如，煤制成的塑料、化肥，石油制成的橡胶、

纤维等。11月 16 日，在国家发展改革委召开的例行新闻发布会上，国家发展改革委政研室副主任及新闻

发言人再次强调原料用能扣减不是放松对石化化工、煤化工等产业发展的要求。整体来看，《通知》的下

发，不是鼓励地区、个别行业的盲目发展、而是完善能源消耗总量和积极采取措施提高原料用能利用效率

的重要举措。 

国内外 ESG 相关政策及事件概览 

表 8：ESG 政策及事件概览（2022 年 10 月） 

发文名称/事件概览 主要内容 指标 发文时间 

中国银保监会发布《绿

色保险业务统计制度的

通知》 

11 月 11 日，中国银保监会发布《绿色保险业务

统计制度的通知》并首次对绿色保险进行定义。 
绿色保

险 

2022-11-

11 

中国证监会及国务院国

资委发布关于支持中央

企业发行科技创新公司

债券的通知 

11 月 11 日，中国证监会及国务院国资委为深入贯

彻党中央、国务院关于实施创新驱动发展的战略决

策，强化资本市场服务科技创新能力发布了进一步

支持中央企业发行科技创新公司债券融资的通知。 

央企科

创债 

2022-11-

11 

中方提交《中国落实国

家自主贡献目标进展报

告（2022）》 

11 月 11 日，中国《联合国气候变化框架公约》

国家联络人向《公约》秘书处正式提交《中国落

实国家自主贡献目标进展报告（2022）》，本报

告还包括了香港和澳门特区应对气候变化的进

展。 

气候变

化 

2022-11-

11 

关于公开征求《企业温

室气体排放核算方法与

报告指南 发电设施》

《企业温室气体排放核

查技术指南 发电设施》

意见的通知 

11 月 9 日，为规范发电行业重点排放单位碳排

放核算报告核查工作，提高碳排放数据质量，完

善全国碳排放权交易市场数据质量管理长效机

制，生态环境部组织编制形成了《企业温室气体

排放核算方法与报告指南 发电设施》《企业温

室气体排放核查技术指南 发电设施》并现公开

征求意见。 

气候变

化 

2022-11-

9 

国家发展改革委、国家

统计局联合印发《关于

进一步做好原料用能不

纳入能源消费总量控制

有关工作的通知》 

10 月 27 日，发改委及统计局联合印发了《关于

进一步做好原料用能不纳入能源消费总量控制有

关工作的通知》，通知明确了原料用能的范畴、统

计核算基础及相关的节能目标责任考核等内容。 

能源 
2022-10-

27 

生态环境部发布《中国

应对气候变化的政策与

行动 2022 年度报告》 

10 月 27 日，生态环境部发布《中国应对气候变

化的政策与行动 2022年度报告》中提出了中国“十

四五”规划和 2035 年远景目标纲要将“2025 年

单位 GDP 二氧化碳排放较 2020 年降低 18%”作

为约束性指标等具体战略目标及举措。 

气候变

化 

2022-10-

27 

资料来源：发改委，生态环境部，中国证监会，华宝证券研究创新部 

 

3.2. 可持续发展投融资 

3.2.1. ESG 基金投资跟踪 
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截至 2022 年 11 月 14 日，沪深 300 ESG 基准指数、中证 500 ESG 基准指数自 2017 年 7月以来的累

计收益分别比母指数高 0.97%和 7.87%。沪深 300ESG 和中证 500ESG 基准指数最新成份股中分别有 88.94%

和 78.32%的上市公司采取了明确碳减排措施，平均社会贡献值分别为 553.70 亿元和 53.11 亿元，均高于

沪深 300 和中证 500 指数成份股，反映了 ESG 基准指数相对母指数在 ESG 方面的优异表现。 

表 9：ESG 指数与其母指数收益率对比 

 沪深 300 指数 沪深 300ESG 基准

指数 

中证 500 指数 中证 500ESG 基

准指数 

2022 年以来 -22.85% -23.06% -16.66% -13.42% 

基日以来累计收益 3.41% 4.38% 0.21% 8.08% 

采取减排措施上市公司占

比 
88.00% 88.94% 75.00% 78.32% 

明确环保投入上市公司占

比 
31.67% 35.32% 17.40% 19.64% 

平均社会贡献值（亿元） 467.57 553.70 48.77 53.11 

ESG 平均分 0.85 0.88 0.67 0.74 

资料来源：中证指数，华宝证券研究创新部 

 

图 20：截至 11 月 14 日近一年 300ESG 基准指数与沪深 300 累计收益率对比 

 

资料来源：iFind，华宝证券研究创新部 
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图 21：截至 11 月 14 日近一年 500ESG 基准指数与中证 500 累计收益率对比 

 

资料来源：iFind，华宝证券研究创新部 

 

沪深 300 碳中和指数从沪深 300 指数样本中剔除中证 ESG 评价在 B 及以下的上市公司证券，选取剩

余证券作为指数样本，依据中证碳评价对指数权重进行调整，使指数碳强度以逐年递减为目标，并相对

沪深 300 降低 20%，为投资者提供以“碳中和”为目标的绿色业绩基准和投资标的。从对比中可以发现，

同时考虑了 ESG 和国家降碳指标筛选出的投资组合拥有更好的累计收益率，足见 ESG 治理对公司发展的

重要性。 

 

4. 风险提示 

1.政策推行不及预期；2.宏观经济下行超过预期；3.市场需求不及预期。 

感谢冯可汗、何帅辰、王秋冉对本报告的贡献
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风险提示及免责声明 

★ 华宝证券股份有限公司具有证券投资咨询业务资格。 

★ 市场有风险，投资须谨慎。 

★ 本报告所载的信息均来源于已公开信息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

★ 本报告所载的任何建议、意见及推测仅反映本公司于本报告发布当日的独立判断。本公司不保证本报告所载的信息

于本报告发布后不会发生任何更新，也不保证本公司做出的任何建议、意见及推测不会发生变化。 

★ 在任何情况下，本报告所载的信息或所做出的任何建议、意见及推测并不构成所述证券买卖的出价或询价，也不构

成对所述金融产品、产品发行或管理人作出任何形式的保证。在任何情况下，本公司不就本报告中的任何内容对任何投

资做出任何形式的承诺或担保。投资者应自行决策，自担投资风险。 

★ 本公司秉承公平原则对待投资者，但不排除本报告被他人非法转载、不当宣传、片面解读的可能，请投资者审慎识

别、谨防上当受骗。 

★ 本报告版权归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何组织或个人不得对本报告进行任何形式的发布、转载、

复制。如合法引用、刊发，须注明本公司出处，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

★ 本报告对基金产品的研究分析不应被视为对所述基金产品的评价结果，本报告对所述基金产品的客观数据展示不应

被视为对其排名打分的依据。任何个人或机构不得将我方基金产品研究成果作为基金产品评价结果予以公开宣传或不

当引用。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

适当性申明 

★ 根据证券投资者适当性管理有关法规，该研究报告仅适合专业机构投资者及与我司签订咨询服务协议的普通投资者，

若您为非专业投资者及未与我司签订咨询服务协议的投资者，请勿阅读、转载本报告。 
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