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香港的环境、社会和管治监管重点以及对香

港上市公司和其他公司的影响 

 

 

香港作为中国内地企业的国际资本枢纽，其环境、社会和管治（下称为“ESG”）的监管可以产生全球性的影响，特别是

在过渡至净零排放方面。本简报概述香港在 ESG 领域的监管重点，其发展方向和对企业的实际影响。香港上市公司和金

融业将感受到最直接的影响，而很多企业也将感受到机构投资者和贷款人对 ESG 事宜与日俱增的监管要求和期望所带来

的连锁效应。 

监管环境 

香港目前的 ESG 监管环境集中于上市公司、银行和资产管理公司1。香港上市公司被要求主要按不遵守就解释的基础就

ESG的三个要素 — 即环境、社会和管治在各个方面作出汇报，而金融监管机构已经采取初步措施，要求银行和部分资产

管理公司开始管理气候相关风险，并作出气候信息披露。 

香港监管机构一直提醒市场留意临近的 ESG监管发展。下文将详述近期的两个例子：(1)欧达礼 (Ashley Alder)（香港证

券及期货事务监察委员会（证监会）行政总裁兼国际证券事务监察委员会组织理事会主席（IOSCO）主席）于 2022年 5

月 27 日发表演说（证监会演说），当中重点指出 ESG 监管重点以及香港可能如何采納国际监管的发展；以及(2)香港联

合交易所（港交所）于 2022 年 6 月刊发上市科通讯，当中港交所建议上市公司目前应采取的行动，以为气候信息披露

的新要求作出准备。 

监管重点 

1. 可持续发展报告 

1.1 证监会演说重点指出作出可比较和可靠的可持续发展汇报的迫切需要，特别是在企业层面，以使投资者能够将资

金投放于可持续投资，并使贷款人能够为迈向净零排放之路提供资金。世界各地的监管机构都在关注国际可持续

发展准则理事会(ISSB)标准的进展（下文作更详细说明），预计相关标准将在今年年底落实。香港目前的重点将

是加强气候汇报。 

1.2 TCFD气候汇报：气候相关财务披露工作小组(TCFD)的报告框架2正在成为全球（包括香港）气候信息披露政策的

概念基础。 

1.3 香港绿色和可持续金融跨机构督导小组(CASG) 宣布，在2025年或之前“相关行业”将必须作出符合TFCD建议的气

候信息披露。预计“相关行业”将包括银行、资产管理公司、保险公司、退休金受托人和上市实体。港交所表

                                              
1关于对香港上市公司的 ESG 相关要求的更多细节，请参阅我们自 2022 年 1 月起刊发的文章。对集体投资计划拥有投资酌情权的获认可机构和资产管

理公司正在或即将被要求管理和披露气候相关风险，"大型资产管理公司"（管理资产规模达 80 亿港元或以上）须遵守进阶要求，例如披露投资组合的

碳足迹（范围 1和 2排放量）。产品层面的要求适用于获证监会认可的 ESG 基金。 

2 TCFD框架由四大支柱（治理、战略、风险管理、指标和目标）以及与这些支柱相关的 11项建议组成。实施该等建议的指引已获刊发，但有关指引

不是正式建议的一部分。 

https://www.sfc.hk/-/media/files/ER/PDF/Speeches/Speech-27-May-2022.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/How-We-Regulate/listing-newsletter/2022/HKEX_Listing_Newsletter_issue4_c.pdf
https://sc.sfc.hk/TuniS/apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/news-and-announcements/news/doc?refNo=20PR128
https://my.slaughterandmay.com/insights/briefings/esg-for-directors-of-hkex-listed-issuers
https://www.hkma.gov.hk/media/eng/doc/key-information/guidelines-and-circular/2021/20211230e2a1.pdf
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=21EC31
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/api/circular/openFile?lang=TC&refNo=21EC31
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/EN/circular/products/product-authorization/doc?refNo=21EC27
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示，其将在今年审阅其ESG报告指引，以进一步符合TCFD的建议。我们亦可以预期，上市实体将分阶段地从按照

不遵守就解释的基础转为强制性作出气候汇报。 

1.4 英国和新加坡将要求上市实体作出符合TCFD建议的强制性气候汇报，而英国有关规则也适用于大型私人公司。这

显示对大型私人公司的期望越来越高，以防止出现拉里·芬克(Larry Fink)所说的 "我们一生中最大的资本套利" — 

将有问题的资产从公众转移至私人手中。 

1.5 ISSB可持续发展报告：可持续发展报告的全球基准正以国际可持续发展准则理事会(ISSB)正在制定的标准的形式出

现。ISSB作为国际财务报告准则基金会（IFRS）的一部分，刊发了两份意见征求稿，一份有关一般可持续发展信

息披露，另一份则专门有关气候信息披露（ISSB气候标准），范围涵盖可能合理影响公司企业价值3的重大可持续

发展事项。该套标准运用TCFD框架和永续会计准则委员会(SASB)的行业特定信息披露准则，但正如下文所述，该

套标准在某些方面超越这些框架和准则。 

1.6 尽管ISSB获得广泛支持，但各地采纳相关标准的确切程度仍有待观察。来自中国、美国、欧盟、英国、日本和

ISSB的代表已经成立工作小组，讨论各地标准与ISSB标准之间的兼容性，且ISSB提出"构建模块"方针，以促进制定

司法管辖区的特定要求，这些发展显示相关工作有望取得良好进展。 

1.7 香港的CASG宣布支持相关工作，并将在该等标准落实后评估该等标准的采纳状况，而证监会和港交所将评估香港

上市公司如何实施该等标准。鉴于大部分香港上市公司是内地企业，欧达礼先生评论表示，该等企业难以从第一

天起就符合所有方面的要求，并指出在香港对ISSB的采纳应是 "相称和实用"(proportional and practical)，并与内

地标准适当地同步。这显示香港对于ISSB标准的采纳可能将采取较务实和分阶段的方针（例如有关范围3的企业价

值链排放数据的规定）。尽管如此，港交所近期刊发的上市科通讯要求上市公司开始就ISSB气候标准辨别内部政

策与实际做法之间的差异，以便为新的汇报要求作出准备。 

2. 对可持续发展信息的独立保证 

2.1 证监会演说重点指出，未来汇报的一个关键范畴是对可持续发展信息的独立保证，且香港监管机构将评估审计和

核证专业人员在当中可担当的角色。 

2.2 这领域的国际发展包括美国证券交易委员会（SEC）的规则草案，该草案建议要求某些美国上市实体就范围1和范

围2的排放量取得外部保证（保证不一定由审计师作出），而保证水平最初按"有限保证"(limited assurance)基础

作出，随后升级为 "合理保证"(reasonable assurance)标准，並將設有范围3数据披露责任的安全港。欧盟的建议

要求就强制性保证采取类似的分阶段实施方针，但需要作出保证的信息范围还不明确。新加坡证券交易所近期的

结论表示，基于有关保证标准面临的挑战，当前将不会引入强制性外部保证。就此而言，国际审计与核证准则委

员会正在评估可持续发展保证标准的发展（运用更广泛处理非财务信息保证的现有标准和指引）。 

3. 自愿性碳市场 

3.1 随着越来越多企业设定净零目标，自愿性碳市场快速增长。香港的CASG正在评估在香港和大湾区建立自愿性碳市

场的可行性，而港交所已经宣布成立国际碳市场委员会。但是，碳市场在很大程度上仍未受到监管，而碳信用的

可信度一直是漂绿问题的焦点。证监会的演说重点指出对碳市场的潜在监管是国际证券事务监察委员会组织的监

管重点，而CASG的可行性报告指出，香港的任何监管都可以利用自愿性碳市场诚信委员会已经在进行的工作，该

委员会在7月进行公众咨询后，将于2022年第四季发布一套核心碳原则和评估框架。 

                                              
3 ISSB 的意见征求稿要求公司提供与投资者决策相关的重大可持续发展事项的所有重要信息。重要性按照短期、中期和长期对企业价值的影响作出评

估，且包含行业特定指引用作确定与某一行业中典型公司的企业价值最相关的可持续发展议题。 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1056085/mandatory-climate-related-financial-disclosures-publicly-quoted-private-cos-llps.pdf
https://api2.sgx.com/sites/default/files/2021-12/Response%20Paper%20on%20Climate%20and%20Diversity%20-%20The%20Way%20Forward_0.pdf
https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2022/03/issb-delivers-proposals-that-create-comprehensive-global-baseline-of-sustainability-disclosures/
https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2022/04/issb-establishes-working-group-to-enhance-compatibility-between-global-baseline-and-jurisdictional-initiatives/
https://www.sec.gov/files/33-11042-fact-sheet.pdf
https://api2.sgx.com/sites/default/files/2021-12/Response%20Paper%20on%20Climate%20and%20Diversity%20-%20The%20Way%20Forward_0.pdf
https://www.iaasb.org/consultations-projects/assurance-sustainability/environmental-social-and-governance-esg-reporting
https://www.hkma.gov.hk/media/eng/doc/key-information/press-release/2022/20220330e3a1.pdf
https://www.hkma.gov.hk/media/eng/doc/key-information/press-release/2022/20220330e3a1.pdf
https://www.hkex.com.hk/News/News-Release/2022/220705news?sc_lang=zh-cn
https://icvcm.org/the-core-carbon-principles/
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4. ESG 评级 

4.1 证监会演说指出，另一个工作重点是更严格监管ESG评级和数据供应商。IOSCO已向各国监管机构发出建议，以评

估评级方法的透明度和利益冲突等问题。英国金融行为监管局近期表示，其认为有明确理由依据IOSCO的建议进

行监管监督。欧盟刊发关于ESG评级市场的咨询，期望在2023年初或之前提出政策倡议，从而促进ESG评级的可

靠性和可比性。 

实际影响 

1. 公司应基于对气候汇报更严格要求出台的预期而采取行动。 

1.1 TCFD — 鉴于香港监管机构承诺在2025年或之前实施强制性TCFD汇报，香港上市公司和金融业应至少评估当前实

际做法与TCFD建议之间的任何差异（TCFD指引包含实施细节），并开始解决该等差异。由于《上市规则》纳入

TCFD的部分但并非全部元素，港交所发布《气候信息披露指引》，有助推动符合TCFD建议的汇报。 

1.2 ISSB气候标准 — 转向采用ISSB气候标准进行汇报的趋势意味着公司应审视该套标准草案（预计将在今年年底落

实），制定合规工作计划，并向董事和相关员工提供关于这主题的培训。 

1.3 ISSB发布一份比较材料，重点显示ISSB标准与TCFD建议和指引的主要差异4。与TCFD框架相比，ISSB气候标准为更

可量化和具体，并包含有关范围3排放量数据、过渡计划、碳信用的使用和对财务状况／表现的影响等更多详细

信息。 

1.4 进阶信息披露可能会推动实质性的行为改变：港交所的上市科通讯建议公司制定净零计划，并开始考虑采用基础

设施或技术以减少碳排放和披露相关信息，以及评估整个价值链。目前上市公司被要求按"不遵守就解释 "基础披

露范围1和2的排放量，而ISSB气候标准则将披露范围延伸至范围3。 

1.5 金融业也应注意ISSB气候标准附录B中的行业特定信息披露草案，该草案建议按照以下各项指标作出融资排放信息

披露： 

 

行业  
指标  

商业银行  对碳相关行业的风险  

 按行业和资产类别等级呈报融资排放信息（范围

1、2 和 3） 保险 

投资银行和经纪商 

 按业务分部和行业呈报促进排放信息（范围 1、2

和 3） 

 按业务分部和行业呈报所产生的收益 

资产管理和托管活动 
按管理资产规模划分的融资排放 

 

资源来源： ISSB 

                                              
4 ISSB气候标准下的部分主要差异：(i)范围3排放量的信息披露（并非按重要性而作出）和对融资排放信息的方针；(ii)就范围1和范围2的数据而言，

根据 ISSB 气候标准，需要单独披露不包括在合并会计组中的联营公司、合资企业和未合并子公司的相关数据；(iii)在过渡计划的信息披露中，对减排

目标和使用碳抵消额的信息披露提出更明确要求；和(iv)更详细说明重大气候风险对实体在报告期内的财务状况、业绩和现金流的影响，以及其气候

策略在一段时间内的预期财务影响（反映投资计划和资金来源）。 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD690.pdf
https://www.fca.org.uk/publication/feedback/fs22-4.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/2022-esg-ratings-consultation-document_en.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Listing/Rules-and-Guidance/Environmental-Social-and-Governance/Exchanges-guidance-materials-on-ESG/guidance_climate_disclosures_c.pdf?la=zh-HK
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/climate-related-disclosures/comparison-draft-ifrs-s2-climate-related-disclosures-with-the-tcfd-recommendations.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/meetings/2022/june/cmac-gpf/ap6-issb-update-and-issb-exposure-drafts.pdf
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2. 公司应加强财务报表和可持续发展报告之间的一致性和关连性。  

2.1 证监会演说提醒审计师和首席财务官更加关注可持续发展信息披露与财务报表的关联性。这一领域被认为具挑战

性，并需要更多指引，但对投资者来说，重要的是公司开始将两者连系起来，例如用于减排或购买碳抵消额的资

本支出。 

2.2 ISSB的建议并不改变在编制财务报表时如何考虑与可持续发展有关的风险和机遇5，而是旨在为投资者在评估企业

价值时提供额外信息。为了加强关连性，ISSB要求公司：(i) 解释信息中的联系；(ii) 在相关时使用一致的假设；

和(iii) 同时间公布财务报表和可持续发展信息披露，并使用相同的货币呈现，以及覆盖相同的报告期间和报告实

体（注意企业价值可能受到涉及实体价值链的因素影响）。 

3. 整个企业需要上下同心协力。 

3.1 上市科通讯强调公司需要上下一心采取行动与协作。董事会在制定战略及作出决策时应一并考虑气候方面的风险

及机遇，并监督所订目标的达标进度。可持续发展团队应与财务和传播团队紧密合作：可持续发展团队负责基础

设施规划及证据查验、财务团队进行财务影响评估，而传播团队应协助投资者了解公司的可持续发展策略以及为

最小化漂绿风险而采取的行动。 

总结而言，香港的监管机构正在齐心协力推进可持续发展议程；鉴于国际持份者的期望日渐加强，香港的监管机构将引

入更稳健的监管制度，但这将因应香港资本市场的构成，以相称和务实的方式(proportionate and pragmatic)实施。 
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5国际财务报告准则基金会刊发了教育材料，当中载列在根据国际财务报告准则会计准则编制财务报表时应如何考虑与气候相关的风险和机遇。 

mailto:peter.brien@slaughterandmay.com
mailto:lydia.kungsen@slaughterandmay.com
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/supporting-implementation/documents/effects-of-climate-related-matters-on-financial-statements.pdf

