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我国已提出 2030 年实现碳达峰，2060年实现碳中和的战略目标。信托公司

应充分发挥支持实体经济发展的职能，助力碳达峰、碳中和目标的实现。信托公

司可将碳中和债作为一项业务创新方向，积极探索各类参与碳中和债的业务模式。 

 

一、什么是碳中和债？ 

自 2021 年 2 月以来，已有多只碳中和债创新产品在沪深两地交易所、银行

间市场落地发行。相较而言，信托公司参与银行间市场的债券业务更具可行性。

本文将主要以银行间市场的碳中和债为案例。 

1. 碳中和债发行情况 

2021 年 2 月，银行间市场落地发行了 6 单绿色债务融资工具（碳中和债），

发行总规模达 64亿元，期限约为 2-3年，发行利率约为 3.40%-3.65%。 

表 1  银行间市场绿色债务融资工具（碳中和债）发行情况 

债券名称 债券简称 期限 发行规模 发行利率 

雅砻江流域水电开发有限公司 2021年

度第一期绿色中期票据（碳中和债） 

21雅砻江

GN001 
3年 3亿元 3.65% 

四川省机场集团有限公司 2021年度第

一期绿色中期票据（碳中和债） 

21四川机场

GN001 
3年 5亿元 3.6% 

中国南方电网有限责任公司 2021年度

第一期绿色中期票据（碳中和债） 
21南电 GN001 3年 20亿元 3.45% 

中国长江三峡集团有限公司 2021年度

第一期绿色中期票据（碳中和债） 
21三峡 GN001 3年 20亿元 3.45% 

华能国际电力股份有限公司 2021年度

第一期绿色中期票据（碳中和债） 
21华能 GN001 3年 10亿元 3.45% 

国家电力投资集团有限公司 2021年度

第一期绿色中期票据（碳中和债） 

21中电投

GN001 
2年 6亿元 3.40% 

资料来源：上海清算所，百瑞信托研发中心整理 

 

此外，2021 年 3 月还有 3 单资产支持票据（碳中和债）落地发行，由英大

信托、建信信托、百瑞信托担任受托管理机构，发行总规模达 69.45 亿元。3单

资产支持票据（碳中和债）的发行均有绿色评估机构参与。 



表 2  银行间市场资产支持票据（碳中和债）发行情况 

资产支持票据名称 发行起始日 发行规模 
受托管

理机构 

绿色评

估机构 

国网国际融资租赁有限公司 2021年度第一

期绿色定向资产支持商业票据 
2021.03.09 17.5亿元 

英大信

托 

中诚信

绿金 

上海申能融资租赁有限公司 2021年度第一

期申金-安瑞绿色定向资产支持商业票据 
2021.03.12 23.64亿元 

建信信

托 

联合赤

道 

国家电力投资集团有限公司 2021年度新能

源 2号第一期绿色定向资产支持商业票据 
2021.03.22 28.31亿元 

百瑞信

托 

中诚信

绿金 

资料来源：Wind，公开信息披露，百瑞信托研发中心整理 

 

2. 交易商协会已明确碳中和债相关机制 

2021 年 3月 18 日，银行间市场交易商协会发布《关于明确碳中和债相关机

制的通知》（以下简称《通知》）。《通知》对碳中和债的定义为，“募集资金专项

用于具有碳减排效益的绿色项目的债务融资工具，需满足绿色债券募集资金用途、

项目评估与遴选、募集资金管理和存续期信息披露等四大核心要素，属于绿色

债务融资工具的子品种”。 

根据《通知》的定义，碳中和债在分类上属于绿色债务融资工具，因此其发

行首先应符合《非金融企业绿色债务融资工具业务指引》（2017年发布）的相关

规定。对于碳中和债的募投项目，除了应符合《绿色债券支持项目目录》外，《通

知》还给出了 4类具体的领域，包括清洁能源、清洁交通、可持续建筑、工业低

碳改造等。《通知》对碳中和债提出的其他要求包括，“建议发行人聘请第三方专

业机构出具评估认证报告”，每年 4月 30日、8月 31日前做好相关信息披露等。 

表 3  银行间市场碳中和债的主要要求 

核心要素 具体规定 

募集资金

用途 

募投项目应符合《绿色债券支持项目目录》或国际绿色产业分类标准，募投领

域包括但不限于：（一）清洁能源类项目（包括光伏、风电及水电等项目）；（二）

清洁交通类项目（包括城市轨道交通、电气化货运铁路和电动公交车辆替换等

项目）；（三）可持续建筑类项目（包括绿色建筑、超低能耗建筑及既有建筑节

能改造等项目）；（四）工业低碳改造类项目（碳捕集利用与封存、工业能效提

升及电气化改造等项目）；（五）其他具有碳减排效益的项目。 

项目评估

与遴选 

建议发行人聘请第三方专业机构出具评估认证报告。 

发行人应在募集说明书重要提示和募集资金运用章节显著标识本次募投项目预

期达到的碳减排效果。 

鼓励发行人在交易商协会认可的网站披露企业整体的碳减排计划、碳中和路线

图以及减碳手段和监督机制等内容。 



募集资金

管理 

发行人应设立资金监管账户，做好闲置资金管理。 

存续期管理机构应按季度排查募集资金使用情况。 

存续期信

息披露 

发行人应于每年 4月 30日前披露上一年度募集资金使用情况、绿色低碳项目进

展情况以及募投项目实际或预期产生的碳减排效益等相关内容；于每年 8月 31

日前披露本年度上半年募集资金使用情况、绿色低碳项目进展情况以及募投项

目实际或预期产生的碳减排效益等相关内容。 

资料来源：银行间市场交易商协会，百瑞信托研发中心整理 

 

二、将资产支持票据作为参与碳中和债业务的主要模式 

信托公司在资产支持票据方面已积累了一定的业务经验。未来，信托公司为

企业发行绿色资产支持票据，将是参与碳中和债最主要的业务模式。 

1. 交易商协会明确资产支持票据可转为碳中和债 

交易商协会鼓励企业注册发行以碳减排项目产生的现金流为支持的绿色资

产支持票据等结构性债务融资工具创新产品。根据交易商协会的《通知》，“在满

足绿色债务融资工具相关机制要求的情况下，资产支持票据（ABN）可通过发行

前变更或备案转为绿色资产支持票据（含碳中和债）”。 

信托公司为企业发行的碳中和债可包括应收账款绿色 ABN、反向保理供应链

绿色 ABN、绿色 CMBN 等。 

 

2. 应收账款绿色 ABN（碳中和债） 

应收账款可作为绿色资产支持票据的基础资产。清洁能源、清洁交通、可持

续建筑、工业低碳改造等领域的企业，可将其应收账款转让予信托公司设立的资

产支持票据信托，并以资产支持票据信托作为碳中和债的发行载体。在交易结构

中，一般会引入资产服务机构，负责应收账款资金的转付，也可能由原始权益人

同时担任资产服务机构。根据《通知》要求，除了评级机构、会计师事务所、律

师事务所等中介机构外，企业发行应收账款绿色 ABN类的碳中和债还应聘请绿色

评估认证机构。 

与应收账款类资产比较接近，部分企业的收费收益权类资产也可作为基础资

产。例如以地铁为代表的清洁交通领域的企业，可将其地铁运费收益权作为基础

资产。 



 
资料来源：百瑞信托研发中心绘制 

图 1  应收账款绿色 ABN（碳中和债）基本结构 

 

典型案例：国家电力投资集团有限公司 2021 年度新能源 2号第一期绿色定

向资产支持商业票据（碳中和债） 

 

2021 年 3 月 22 日，国家电力投资集团有限公司 2021 年度新能源 2 号第一

期绿色定向资产支持商业票据（碳中和债）成功发行，发行规模 28.31 亿元，期

限 90 天，基础资产为可再生能源补贴应收账款，由百瑞信托作为发行载体管理

机构和受托人。 

该资产支持商业票据基础资产对应项目为太阳能光伏发电项目及风力发电

项目，该类项目的建设运营可持续提供可再生能源电能，以此来替代传统化石能

源燃烧发电，可以达到节能减排、改善区域空气水体质量、优化能源结构、提高

土地利用率等多方面的环境效益。 



 

 

3. 反向保理供应链绿色 ABN（碳中和债） 

清洁能源、清洁交通、可持续建筑、工业低碳改造等领域的企业，在项目建

设过程中会对上游供应商形成应付账款。由清洁能源、清洁交通、可持续建筑、

工业低碳改造等领域的企业作为核心企业，信托公司可以为其发行反向保理供应

链绿色 ABN。供应商先将对核心企业的债权转让予保理公司，由保理公司作为原

始权益人将保理资产作为基础资产，转让予信托公司设立的资产支持票据信托，

并以资产支持票据信托作为碳中和债的发行载体。原始权益人保理公司一般同时

担任资产服务机构。中介机构中同样应包括绿色评估认证机构。 

 

资料来源：百瑞信托研发中心绘制 

图 2  反向保理供应链绿色 ABN（碳中和债）基本结构 

 

4. 绿色 CMBN（碳中和债） 



《通知》列出的碳中和债募投项目包括可持续建筑，因此可以绿色节能建筑

为底层资产，发行绿色 CMBN 类的碳中和债。绿色 CMBN 的交易结构一般为双层

SPV结构。第一层 SPV为单一资金信托，原始权益人获得初始信托受益权，单一

资金信托向借款人发放贷款。第二层 SPV为资产支持票据信托，即碳中和债的发

行载体，基础资产为原始权益人获得的初始信托受益权。绿色 CMBN 应聘请绿色

评估认证机构对底层绿色节能建筑的节能减排效应进行评估。 

 

资料来源：百瑞信托研发中心绘制 

图 3  绿色 CMBN（碳中和债）基本结构 

 

典型案例：嘉实资本中节能绿色建筑资产支持专项计划 

目前，绿色 CMBS 已有案例落地，绿色 CMBN 可充分借鉴绿色 CMBS 的发行经

验。2017 年，嘉实资本中节能绿色建筑资产支持专项计划成功发行，该项目为

我国首单绿色商业地产抵押贷款支持证券 CMBS。该项目的交易结构双层 SPV 结

构，即“单一资金信托+资产支持专项计划”。该项目聘请的绿色认证机构为中财

绿融咨询公司。 

该项目的底层资产为借款人成都公司持有的成都国际科技节能大厦，并以该

大厦的未来租金收入作为最终还款来源。该大厦为中节能集团在西南地区开发的

绿色建筑示范性项目，集成了国内外先进的节能建筑和新能源应用技术。该项目

原始权益人为成都绿城节能投资有限公司，为流动性支持承诺人中节能绿建公司

的控股子公司，主营业务为节能技术投资，节能、环保、新材料、新能源相关技

术和产品的销售，新型节能示范工程投资，房地产开发等。 



 

三、参与碳中和债业务的其他模式 

信托公司除了为企业发行各类绿色资产支持票据外，还可以探索开展碳中和

债绿色投资、碳中和债承销 2项业务。 

1. 碳中和债绿色投资 

中国证券投资基金业协会于 2018 年发布《绿色投资指引（试行）》（以下简

称《指引》），指出绿色投资“采用系统性绿色投资策略，对能够产生环境效益、

降低环境成本与风险的企业或项目进行投资”。《指引》既适用于公开和非公开募

集证券投资基金，也适用于资产管理计划的管理人及其产品。因此，信托公司开

展碳中和债投资业务，可以被认为属于绿色投资。 

 

2. 碳中和债承销 

目前，已有 12 家信托公司获得了银行间市场的非金融企业债务融资工具承

销业务资格。碳中和债为绿色债务融资工具的细分品种。因此，已获得业务资格

的 12 家信托公司可以参与碳中和债的承销。未来预计将有更多的信托公司获得

非金融企业债务融资工具承销业务资格，信托公司参与碳中和债的承销具有较大

的发展空间。 

 

四、对信托公司参与碳中和债业务的建议 

2020 年 5月发布的《资金信托新规（征求意见稿）》将服务信托归为信托公

司专属业务领域，资产证券化是一类重要的服务信托业务。未来信托公司可对照

《非金融企业绿色债务融资工具业务指引》、《绿色债券支持项目目录》，以及《关

于明确碳中和债相关机制的通知》等文件的要求，积极开拓清洁能源、清洁交通、

可持续建筑、工业低碳改造等领域的客户资源。信托公司为客户发行绿色资产支

持票据碳中和债，既符合监管业务导向，也可以为我国碳中和目标的实现贡献力

量。 

碳中和债绿色投资、碳中和债承销也可作为信托公司的业务探索方向。信托

公司应积极提高投研能力，尝试引入 ESG的投资理念，将绿色低碳因素纳入到投

资决策中。开展碳中和债承销应以获得债券承销业务资格为前提，信托公司可结



合自身情况适时申请债券承销业务资格。 

 

 


