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文/孙明春（海通国际首席经济学家） 

自 2009 年世界首笔标准化绿色债券发行以来，全球绿色金融市场一

直以固定收益类产品为主导。去年，全球首只“绿色股票”在瑞典亮相，

成为绿色金融领域的又一项创新产品。目前，一些国际金融机构已开始试

水绿色股权业务，纳斯达克也在欧洲市场推出了绿股“贴标”计划。绿色

股权作为一种新型可持续金融产品，为全球投资者提供了新的可供选择的

资产类别。 

2020年 5月，瑞典房地产公司 K2A发布了一份绿色股权框架，成为

全球第一家获“绿股”评估的公司。K2A 聘请了挪威的专业研究机构“国

际气候研究中心”（CICERO）提供外部评审服务，出具“第二意见”，并

委托瑞典银行作为结构顾问，帮助其设计绿色股权框架。此后，为促进支

持气候转型的股权融资，瑞典银行又为几家公司提供了此项顾问服务，并

向市场推广“绿股”的全新概念。 
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针对市场缺少衡量股权的“绿色标准”的空白，CICERO 面向发行人

率先推出了绿色公司评估服务。按照与低碳、气候韧性长远愿景的一致性，

CICERO 将公司的业务活动分为“深绿”“中绿”“浅绿”“黄”和“红”

共五个等级，并按此量化一家公司总收入中绿色收入的占比、以及总投资

中绿色投资的占比，形成最终的第二意见。 

一个公司的收入和投资中的绿色比例达到多少才能成为“绿股”呢？

瑞典银行的界定标准是：公司收入和投资中的绿色占比必须超过 50%，才

可被归类为绿色股票。以 K2A为例，其 2019年度的绿色收入占比 78%，

绿色投资占比为 83%。截至目前，CICERO已完成了多家公司的绿色评估，

涉及地产、交通运输、能源、制造业等若干行业。由于推出时间较短，CICERO

的这套“评绿”方法能否得到投资者的认同，尚有待市场检验。 



 

 - 4 - 

不过，“绿股”概念已引起了一些金融机构的兴趣。瑞典银行已将“绿

股”顾问服务融入 IPO、新股增发等服务中。据彭博社报道，在近期的一

项私募股权配售中，高盛帮助一家窗户制造商获得了发行“绿股”的专业

认证。今年 6 月，荷兰银行、德国贝伦贝格银行等金融机构协助过滤技术

供应商 NXFiltration 在阿姆斯特丹泛欧交易所上市，成为全球首笔绿色

IPO。 

今年 6月 8日，纳斯达克在北欧市场推出了“绿股贴标”的自愿计划，

旨在满足日益增长的可持续投资需求，提高公司在绿色发展方面的能见度

和透明度，便于 ESG投资者识别标的。纳斯达克指定 CICERO和穆迪旗下

的 VigeoEiris作为“绿股贴标”的评审服务商。按照纳斯达克的界定标准，

公司必须有超过 50%的收入来自绿色业务活动、至少有 50%的投资分配给

能带来正面环境效益的绿色投资、且投资于化石燃料的比例必须低于 5%，

才能获得贴标。发行人获得评审机构出具的独立意见、且满足交易所的界

定标准，即可获得纳斯达克的绿股标签。目前，只有少数公司申请了绿色

标签。但纳斯达克表示，如果绿股“贴标”计划在北欧市场获得成功，随

后也会在美国市场复制推广。我们对此翘首以待！ 

(本文作者介绍：中国金融四十人论坛成员、海通国际首席经济学家) 
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