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主要观点

绿色转型需要碳金融

没有绿色转型，没有碳金融的支持，“双碳”是很难顺利的实现。碳金融主要是为绿色转型、碳经济发展而做的金融行为，是
碳经济支持金融，不是碳市场支持金融。不同的场合，不同的人群，有时候大家讲碳金融的时候所指的对象会不一样。

传统产业升级也有绿色金融性

建筑全生命周期产业链的排放占中国总排放的50%左右，如果建筑全生命周期的碳排放没有降下来，要实现碳达峰、碳中和很难
绿色金融的政策里面很多都是围绕着传统产业，现在有煤炭清洁高效利用专项再贷款，未来可能对于钢铁行业、水泥行业、建
材行业也会有相关的政策，这个趋势是必然的，无非就是时间点什么时候出来。因为只有往这方面去努力，才能在建筑的全生
命周期做出贡献和改变。

风险提示：绿色金融政策变化，气候问题进程节奏改变。
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1.中外金融对“碳经济”的行动差异

海外集中于需求侧：碳投资； 国内集中于供给侧：碳金融。

西方市场越来越多的投资基金构建了碳敏感的投资组合，因而对ESG、碳足迹追踪更敏感。

 碳约束已开始成为企业真正需要考量的、事关生存和发展的基础性因素。

图 碳约束是未来经济和社会活动的基础性约束

国际承诺 国家承诺 企业承诺

资料来源：上海证券研究所
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2.碳金融远景下的全球金融格局

 绿色金融范围——广义：金融行为绿色和为绿色融资；狭义：为绿色融资。

图 全球视野下低碳金融的发展趋势
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资料来源：上海证券研究所
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3.绿色转型需要产业转型，产业转型需要金融支持

 全球一致转型绿色经济，能源为转型基础、信息化仅是加持；

 未来国际竞争的重点和发展方向：绿色经济。

 俄乌战争加速绿色转型，欧洲经济加速“清洁化”，碳税或成不久将来“热词”

图 经济转型和竞争重点的转变

芯片产业

智能化

绿色产业

绿色化

资料来源：上海证券研究所
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4.金融绿色发展迅速，前景广阔

 金融绿色即数字金融，数字金融目前主要体现在移动支付领域、电子票据等无纸化支付结算。
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资料来源：wind，上海证券研究所

图 第三方移动支付市场交易规模的变化(当季值，亿元)
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5.现有绿色信贷支持工具体系

碳减排支持工具——央行对商行：提供贷款本金的60%、利率为1.75%；商行对市场：LPR。

煤炭清洁利用专项再贷款：七大领域，2021年11月国常会设立，2000亿；2022年增到3000亿。

图 中国绿色金融信贷支持体系
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清洁燃烧技术运用

资料来源：上海证券研究所
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 绿色金融→碳金融，碳金融是一个概念性分类。

 中国已成为全球绿色金融发展的风向标！

 2021年末，本外币绿色贷款余额约16万亿元。

6.中国碳金融发展迅速

图 中国主要金融机构贷款投向（亿元，季）

资料来源：wind，上海证券研究所
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7.绿色金融在中国金融结构中增速领先

 中国绿色金融秉承政策东风，发展迅速，2022年3月增速达38.6%。

图 中国结构金融发展比较（余额同比，%）

资料来源：wind，上海证券研究所
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8.央行绿色金融政策中优先关注谁？

 建筑行业全过程（包括建材生产、建筑施工和建筑运行）碳排放占我国碳排放总量的50.6%。

 建筑领域全过程碳排放达50亿吨，其中水泥、钢铁等建材生产碳排放占比达55%。

建材生产与运输

55%

建筑工程施工

2%

运行使用

43%

图 中国建筑全生命周期碳排放占比

资料来源：央行货币政策报告（22Q1），上海证券研究所
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