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绿色投融资手册 
 

绿色发展领域，是当下政策和市场聚焦点，未来发展趋势，及蕴含的投资机遇在

哪里？本文从融资视角系统梳理，可供参考。 

 绿色融资以绿色贷款、债券等为主，近年来增长加快、2021 年尤为明显 

绿色融资八成以上是贷款、一成左右为债券，其余为信托等非标融资。截至

2021 年 3 季度末，绿色融资存量规模超过 17 万亿元，其中绿色贷款规模最大、

接近 15 万亿元，占全部绿色融资的比重超过 85%；绿色债券规模居次、占比约

为 10%，其余为绿色信托、保险资金绿色投资等非标融资、合计在 5%左右。 

绿色融资近年增长加快、2021 年尤为明显，绿色贷款、绿色债券增长均在 30%

左右。近两年，绿色贷款增长显著快于全部贷款，增速由 2020 年 1 季度的

13.3%抬升至 2021 年 3 季度的近 28%，单季度新增均值超 9400 亿元、占企业

贷款比重攀升至 40%以上；绿色债券增长更快、2021 年增速超 30%，尤其是绿

色城投债。绿色信托、保险资金用于绿色投资规模上台阶，保险增速已超信托。 

 绿色融资主要流向绿色基建链，重点向清洁能源、基础设施绿色升级等倾斜 

绿色贷款一半以上流向基建链，贷款增量向清洁能源、基础设施绿色升级等倾

斜。截至 2021 年三季度，绿色贷款投向电热燃规模最大、占比 28%左右，交运

仓储次之、27%，投向清洁能源的贷款规模也较多、占比超过 1/4，近年来增长

尤其快。2020 年以来，60%以上新增绿色贷款投向清洁能源和基础设施绿色升

级，两者 2021 年单季度平均新增规模分别扩张至 2000 亿元和 4100亿元左右。 

绿色债券超七成募资用于公用事业、交运等基建链；保险资金、创新工具等主要

支持低碳领域。存量绿色债券中，公用事业、交运、建筑装饰行业融资位列前

三；新增绿色融资也向基建链集中，2021 年融资占比超 74%；绿色城投债集中

东部省市、仅粤苏浙三省占比近 50%。此外，保险资金绿色投资以基础设施绿色

升级为主、占比 38%，投向清洁能源占比 32%、且增长较快、增速 31%以上。 

 政策支持加大下，绿色融资扩张或延续，支持制造业绿色升级、清洁能源等 

伴随政策支持加大，贷款、债券等融资或进一步向绿色领域倾斜，带动相关融资

持续扩张。2021 年以来，中央及相关部委多次强调，加大绿色发展支持、撬动

更多金融资源向绿色低碳产业倾斜等；央行推出碳减排等支持工具，并扩大绿色

金融评价范围等，激励机构投放绿色领域。政策支持下，仅前 3 季度绿色贷款和

债券融资规模较 2020 年全年增长 51%以上，占新增社融比重大幅抬升至 13%。 

展望未来，绿色融资或重点支持制造业绿色改造升级、基建绿色升级、清洁能源

等领域。结合“十四五”期间绿色相关规划，及国有大行等表态来看，绿色融资

或重点支持三个领域，一是企业绿色改造升级，推进绿色制造、优化产品设计

等；二是扶持清洁能源产业，帮助加快建设新能源发电和装备制造基地、推进光

伏发电多元布局等；三是基础设施绿色升级，例如，清洁能源汽车配套设施等。 

 

风险提示：统计过程中可能的偏误和遗漏。 

 

  

2022 年 01 月 04 日  

“钱”都去哪儿了？           
 

宏观专题研究报告 

证券研究报告 

总量研究中心 
 

 

 



绿色投融资手册 

- 2 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 
 
 
 

内容目录 

一、绿色融资贷款等为主，近年来增长加快、2021 年尤为明显 ......................3 

二、绿色融资主要流向基建，向清洁能源、基础设施绿色升级等倾斜 .............5 

三、政策支持加大下，绿色融资扩张或延续，支持制造业绿色升级等 .............7 

风险提示： .....................................................................................................8 

 

图表目录 

图表 1：绿色融资以贷款为主..........................................................................3 

图表 2：绿色融资以贷款为主..........................................................................3 

图表 3：绿色贷款维持两位数增长至 15 万亿元左右 ........................................3 

图表 4：2020 年来，新增绿色贷款占比明显抬升 ............................................3 

图表 5：绿色债券存量规模较 2019 年翻番......................................................4 

图表 6：绿色城投债占新增融资比重明显抬升 .................................................4 

图表 7：绿色信托规模稳步抬升、体量相对较小..............................................4 

图表 8：保险资金运用于绿色投资的存量规模上台阶.......................................4 

图表 9：一半以上的存量贷款流向基建链 ........................................................5 

图表 10：6 成新增贷款流向清洁能源、基础设施升级 .....................................5 

图表 11：存量绿色债券中，基建链融资居前 ...................................................5 

图表 12：6 成以上新增债券用于公用事业、交运等 .........................................5 

图表 13：绿色城投债主要集中在东部 .............................................................6 

图表 14：绿色城投向东部沿海、中西部大省集中............................................6 

图表 15：保险资金绿色投资多为基础设施绿色升级等.....................................6 

图表 16：创新工具定向支持“双碳”领域 ......................................................6 

图表 17：政策支持金融资源向绿色低碳领域倾斜............................................7 

图表 18：支持绿色低碳的货币创新工具陆续落地............................................7 

图表 19：中性情景下，2022 年绿色贷款和债券融资可能约 5.5 万亿元左右 ....7 

图表 20：政策支持金融资源向绿色低碳领域倾斜............................................8 

 
 

  



绿色投融资手册 

- 3 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

一、绿色融资贷款等为主，近年来增长加快、2021 年尤为明显 

 

绿色融资八成以上是贷款、一成左右为债券，其余为信托等非标融资。截

至 2021 年 3 季度末，绿色融资存量规模超过 17 万亿元，其中绿色贷款规模最

大、近 15 万亿元，占全部绿色融资比重超过 85%；绿色债券规模居次、占比

约为 10%，其余为绿色信托、保险资金绿色投资等非标融资、合计在 5%左右。  

图表 1：截至 2021Q3，绿色融资规模超 17 万亿元  图表 2：绿色融资以贷款为主 

 

 

 
来源：Wind、信托业协会、国金证券研究所  来源：Wind、信托业协会、国金证券研究所 

 

绿色融资近年增长加快、2021 年尤为明显，绿色贷款、绿色债券增长均

在 30%。近两年，绿色贷款增长显著快于全部贷款，增速由 2020 年 1 季度的

13.3%抬升至 2021 年 3 季度的近 28%，单季度新增均值超 9400 亿元、占企

业贷款比重攀升至 40%以上；绿色债券增长更快、2021 年增速超 30%，尤其

是绿色城投债，占新增融资比重明显抬升、近 40%。 

图表 3：绿色贷款维持两位数增长至 15 万亿元左右  图表 4：2020 年来，新增绿色贷款占比明显抬升 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：中国人民银行、国金证券研究所 
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图表 5：绿色债券存量规模较 2019 年翻番  图表 6：绿色城投债占新增融资比重明显抬升 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：中国人民银行、国金证券研究所 

 

绿色信托、保险资金运用于绿色投资的规模等稳步增长，但体量相对较小。

2019 年以后，绿色信托、保险资金用于绿色投资的规模明显上台阶，其中，绿

色信托规模在 2019 年实现 150%以上的增长，2020 年稳步攀升至 3593 亿元；

保险资金运用绿色投资在 2020 年增长 32%以上、达 5615 亿元。两者虽稳步

增长，但截至 2020 年底合计仅 9200 亿元左右，占绿色贷款比重仅 6%左右。 

图表 7：绿色信托规模稳步抬升、体量相对较小  图表 8：保险资金运用于绿色投资的存量规模上台阶 

 

 

 
来源：中国信托业社会责任报告书、国金证券研究所  来源：保险业协会、国金证券研究所 
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二、绿色融资主要流向基建，向清洁能源、基础设施绿色升级等倾斜 

 

绿色贷款一半以上流向基建链，近年贷款增量向清洁能源、基础设施升级

等倾斜。截至 2021 年三季度，绿色贷款投向电热燃规模最大、占比 28%左右，

交运仓储次之、27%，两者占比合计超过一半，投向清洁能源的规模也较多、

占比超过 1/4，尤其是近年增长较快。2020 年以来，60%以上的新增绿色贷款

投向清洁能源和基础设施绿色升级，2021 年单季度平均新增规模分别扩张至

2000 亿元和 4100 亿元左右。 

图表 9：一半以上的存量贷款流向基建链  图表 10：6 成新增贷款流向清洁能源、基础设施升级 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

绿色债券超 7 成募资用于公用事业、交运等基建链；绿色城投债集中在粤

苏浙等东部沿海省市。分行业来看，存量绿色债券中，公用事业、交运、建筑

装饰行业融资位列前三；新增绿色融资也向基建链集中，2021 年三者合计融资

2170 亿元左右、占比 74%以上。分地区来看，绿色城投债集中在东部省市、

仅粤苏浙三省占比接近 50%，部分中西部省市绿色城投增长较快，例如，江西、

云南 2021 年绿色城投融资规模均较 2019 年增长 6 倍以上。 

图表 11：存量绿色债券中，基建链融资居前  图表 12：6 成以上新增债券用于公用事业、交运等 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 
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图表 13：绿色城投债主要集中在东部  图表 14：绿色城投向东部沿海、中西部大省集中 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

此外，保险资金绿色投资以基础设施绿色升级为主，投向清洁能源增长较

快；创新工具定向支持清洁能源、节能环保等。2020 年，保险资金绿色投资的

38%流向基础设施绿色升级，32%流向清洁能源，其中，流向清洁能源的保险

资金增长较快、增速达 31%以上，节能环保和绿色服务增长也较快、但规模较

小、合计不超过 1000 亿元。此外，新设立的碳减排工具和煤炭清洁高效利用

专项贷款均定向支持“双碳”领域，其中，第一批碳减排贷款已于 2021 年底

发放、1425 亿元，支持清洁能源、节能环保和碳减排技术领域。 

图表 15：保险资金绿色投资多为基础设施绿色升级等  图表 16：创新工具定向支持“双碳”领域 

 

  

 
来源：保险业协会、国金证券研究所  来源：中国人民银行、国金证券研究所 
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