T/CSR 0001-2024

团    体    标    准

T/CSR 0001-2024


C-ESG投资组合管理指引

C-ESG Investment Portfolio Management Guidelines

2024-4-22发布                                2024-4-22实施

中国经济体制改革研究会   发 布

目 次
前言
1
1范围
2
2规范性引用文件
2
3术语和定义
2
4投资产品的设立
3
5 ESG投资方法
5

6 ESG评价体系
7
7投资机构责任与义务
9
8附则
10
编写说明 
为贯彻落实党和国家关于发展绿色金融的要求，鼓励金融机构关注环境与社会可持续性、开展ESG责任投资，根据《关于构建绿色金融体系的指导意见》、《证券投资基金法》、《公开募集证券投资基金运作管理办法》、《证券投资基金评价业务管理暂行办法》、《绿色投资指引（试行）》、《绿色信托指引》、《金融机构环境信息披露指南》等相关法律法规、行业自律规则和行业标准，制定本指引。
本文件按照GB/T 1.1-2020《标准化工作导则 第1部分：标准化文件的结构和起草规则》的规定起草。
本文件由中航信托提出发起申请，由中国经济体制改革研究会ESG和可持续金融专业委员会归口。
本课题组由巴曙松教授进行指导，课题组成员为张帅、袁田、赵文耀 陈博闻、谢洁仪、黄宇宸、郭思彤。

本文件为首次发布。

C-ESG投资组合管理指引

1 范围

银行、信托、证券、基金、期货、保险资产管理机构、金融资产投资公司等金融机构资产管理业务。金融机构自营类业务、私募股权投资基金等各类专业机构投资者可参考本指引开展ESG投资。

2 规范性引用文件

下列文件中的内容通过文中的规范性引用而构成本文件必不可少的条款。凡是注日期的引用文件，仅所注日期的版本适用于本文件。凡是不注日期的引用文件，其最新版本（包括所有的修改单）适用于本文件。

中华人民共和国《证券投资基金法》

银发〔2016〕228号 《关于构建绿色金融体系的指导意见》

证监会令〔第104号〕《公开募集证券投资基金运作管理办法》

证监会令〔第64号〕 《证券投资基金评价业务管理暂行办法》

银保监发〔2022〕15号《银行业保险业绿色金融指引》

中国证券投资基金业协会 《绿色投资指引（试行）》
中国信托业协会〔2019〕《绿色信托指引》

JR/T 0227—2021《金融机构环境信息披露指南》

3 术语和定义

3.1 投资组合 

金融机构开展资产管理业务，设立资产管理产品，投资于债权类资产、权益类资产、商品及金融衍生品类产品、混合类资产形成的组合。

3.2 C-ESG投资 

金融机构在投资组合中运用ESG理念，以助力社会可持续发展、促进绿色产业发展和减少环境风险为目标，将ESG因素融入投资决策过程中，运用负面筛选、正面筛选、ESG整合、主题投资、影响力投资、股东参与等ESG策略进行投资组合管理。

4 投资产品的设立

4.1 设立原则

金融机构设立ESG产品时应遵循以下原则：

行业选择，优先投向于环保、节能、清洁能源、转型金融、绿色金融等，包括《绿色产业指导目录（2023年版）》（征求意见稿）、《绿色债券支持项目目录（2021年版）》、中欧《可持续金融共同分类目录》支持领域的企业和项目或有助于可持续发展、处于低碳转型的行业；

（二）标的选择，优先选择在ESG方面表现良好的投资标的，规避在ESG方面表现较差的投资标的；

（三）信息披露，包括但不限于本产品在ESG方面的发展目标、衡量ESG绩效的方法、对应的基准，对底层资产ESG尽调、以及实现可持续发展目标对产品投资策略可能带来的约束，并在定期报告中披露目标实现情况、相关衡量指标变化等。
4.2 设立流程

金融机构应遵循内部产品设立流程，可由产品或投研部门发起，并最终经ESG委员会或者负责ESG投资的高管审核，上报至中国证券监督管理委员会和国家金融监管总局等相关监管机构审批。

4.3 投资投向比例要求

采用主题或筛选ESG投资策略的投资组合中应当有50%以上的非现金资产属于ESG投资方向。

4.4 遵循原则

鼓励金融机构主动披露、跟踪更新采用的ESG评价原则、标准与计算方法，包括但不限于联合国全球契约原则（United Nations Global Compact Principles）、联合国可持续发展目标（United Nations Sustainable Development Goals）、全球报告倡议组织可持续发展报告标准（GRI Standards）、国际可持续准则理事会（ISSB）关于可持续与气候相关披露准则等，以确保投资符合ESG方向。

4.5 管理制度

金融机构应建立健全ESG产品的内部管理制度，包括但不限于投研制度、决策流程、风控制度、信息披露、产品发行管理制度、投后管理与评价制度等必要的制度。

4.6 信息披露义务

金融机构应在信息披露文件中披露必要信息，并于产品存续期定期更新相关信息，包括但不限于：评价投资标的所遵循的国际或国内标准与算法、采用该标准与算法的原因、主要的ESG投资策略、ESG相关风险等。
5 ESG投资方法
5.1 总体要求

金融机构需要采用明确的ESG投资方法，综合环境、社会、公司治理因素落实ESG投资。

5.2 遵循原则

金融机构进行ESG投资时应遵循以下原则：

（一）明确ESG投资理念、目标和政策；

（二）将ESG投资理念拓展成一整套投资策略，并应用于投资决策过程中；

（三）识别在ESG方面表现良好的投资对象并优先投资；

（四）排除有ESG相关重大争议的投资对象。

5.3 投资基准

金融机构应明确ESG产品的投资基准，如沪深 300 ESG 基准指数、中证 120 ESG策略指数等。
5.4 投资组合管理

金融机构应对所持有ESG产品的ESG相关风险进行持续监测。当底层资产或者标的公司发生重大环境污染、重大危害公共安全及重大财务造假等严重 ESG 风险事件时，需进行ESG风险评估、及时进行仓位调整，若仍继续投资该标的，需披露详细说明。

5.5 投资标的选择

金融机构在选择ESG投资标的时，建议主动适用已公开的行业绿色标准筛选投资标的，包括但不限于：三部委
《绿色债券支持项目目录（2021年版）》、七部委
《绿色产业指导目录（2023年版）》（征求意见稿）、国家发展改革委等部门
《绿色低碳转型产业指导目录（2024年版）》、中欧《可持续金融共同分类目录》、国际《绿色债券原则（GBP）》和《气候债券标准（CBS）》等。
5.6 投资策略

金融机构需要明确并详细披露产品所采用的投资策略，包括但不限于正面筛选、负面筛选、ESG整合、主题投资、影响力投资等主流策略。

如采用正面筛选/负面筛选策略，需要明确披露ESG基金产品进行正面筛选/负面筛选的标准，并保持稳定、可持续。如采用主题投资策略，需要说明所投资的主题或者资产（如清洁能源、绿色技术）与可持续发展的关系。

5.7 归因分析

金融机构在设计产品时，可结合ESG因子和基本面研究来评估投资标的，进行归因的模拟测算，验证ESG因子的有效性，并在信息披露文件中做具体披露。

5.8 数据库

金融机构可根据需要，自建或者联合第三方机构建立健全ESG数据库，收集投资标的ESG绩效表现等信息，数据来源要明确且可溯源、可验证，数据更新频率满足投资要求。

5.9 第三方机构

金融机构在使用第三方机构提供的ESG数据时，需要充分审查、评估服务供应商收集、更新、维护ESG数据库的能力，并采取必要措施确认第三方机构在数据获取、权重设定、计算过程和结果的科学性、合理性。

6 ESG评价体系

6.1 底层资产ESG评价

底层资产ESG评价是ESG理念在微观层面的反映，主要从环境、社会责任、公司治理等维度，搭建指标体系，对底层资产进行综合评价。

6.2 评价指标体系

金融机构在搭建底层资产ESG评价指标体系时，应保证数据来源的多样性，同时实现定量数据和定性数据相结合、正面数据和负面数据相结合。

6.3 权重设定

金融机构可通过专家评分法、客观评价法、组合评价法等方式确定评价权重、主题权重和维度权重，各个权重应保持稳定性和连续性。
6.4 ESG评价结果

可以用等级、分数等表现底层资产或者标的公司ESG评价结果，建议体现其在全部评价个体和所属行业中的相对排名。

6.5 ESG产品评价

对产品进行ESG评价应至少考虑下列内容：

（一）信息披露文件中约定的投资方向、投资范围、投资方法和业绩比较基准等；

（二）产品的风险收益特征；

（三）产品投资决策系统及交易系统的有效性和一贯性；

（四）产品投向ESG资产的比例。
6.6 金融机构ESG评价

对金融机构进行ESG评价建议考虑下列内容：

（一）ESG投资理念和体系建设情况，如是否在公司战略中纳入ESG理念、是否建立ESG业务目标、是否经常开展关于ESG应用方法的学习、是否配置研究人员进行ESG研究、是否有管理人员对ESG业务进行监督和管理；

（二）ESG产品运作情况，如是否建立ESG投资标的评价方法、拟投资标的是否要求ESG评价报告、是否建立特定的ESG投资策略、是否满足ESG产品的持仓要求和持仓比例、是否督促被投资企业改善ESG绩效并提高披露水平；

（三）ESG投资环境风险控制情况，如是否建立环境负面清单、是否建立环境风险监控机制、是否对所投资产进行环境风险压力测试、是否有效避免出现ESG违规情况；

（四）ESG信息披露，如是否公开披露ESG投资理念及应用方法、是否有定期设定并披露ESG投资目标完成情况、是否有定期披露产品的ESG成分变化情况、是否有使用定量的方法披露所投资产对环保、低碳、循环的贡献等；

（五）其他，如是否有创新性地使用ESG投资应用方法。

7 投资机构责任与义务

7.1 总体要求

鼓励金融机构设立负责ESG投资的专门部门或委员会，并按照年度制定ESG投资的目标与工作计划。

7.2 披露要求

鼓励金融机构定期披露发行的ESG产品的收益率，披露ESG资产占投资总资产的占比及成分标的变化，新增重仓股票ESG评级等。

7.3 机构责任

金融机构在发行ESG产品时，需要明确ESG评价方法，包括但不限于指标体系设定、底层数据收集、行业权重与指标权重设定、计算过程与结果等。
7.4 风险管理体系

鼓励金融机构建立适用于ESG投资的风险管理体系，包括完善的组织架构，全面覆盖公司投资、研究、销售和运营等主要业务流程的风险管理制度，完备的风险识别、评估、报告、监控和评价体系等。

7.5 压力测试

鼓励金融机构完善压力测试工具，定量分析ESG领域可能发生的不利情景对资产组合的冲击程度，进而评估其对资产质量、盈利能力、资本水平和流动性的负面影响。

7.6 自查

鼓励金融机构按照年度进行ESG自查，包括但不限于是否遵守国际标准、是否遵循内部ESG投资政策和程序等。

7.7 自评价

鼓励金融机构每年开展一次ESG投资情况自评价，报告内容包括但不限于公司ESG投资体系建设、ESG投资目标达成情况复盘等。

7.8 尽责管理

金融机构应与被投公司加强沟通，通过电话交流、现场访谈、代理投票等方式，督促被投公司持续改善ESG表现。

8 附则

8.1 施行日

本指引自发布之日起施行。
� 中国人民银行、国家发展改革委、证监会


� 国家发展改革委、工业和信息化部、自然资源部、生态环境部、住房和城乡建设部、中国人民银行、国家能源局


� 国家发展改革委、工业和信息化部、自然资源部、生态环境部、住房城乡建设部、交通运输部、中国人民银行、金融监管总局、中国证监会、国家能源局





