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引言 

指数目标 

标普中银香港中国大湾区气候转型指数旨在衡量标普中国大湾区指数（“基础指数”）中合格权益类证券的

表现。成分证券的选择和加权方式应使其在指数层面整体上符合全球气候变暖 1.5℃的情景1。该指数力求

根据公司涉足特定业务活动的情况、在联合国全球契约组织（UNGC）原则下的表现以及牵涉相关 ESG 争

议中的情况进行排除，前述各项的定义载于入选标准。 

 

该指数属于欧盟气候转型基准指数，该法规定了依据《修正<第 (EU) 2016/1011 号条例>的第 2019/2089

号条例》标为“欧盟气候转型基准”（EU CTB）的指数编制方法的最低标准2。对于欧盟气候转型基准指

数，该等标准包括要求指数基础资产的选样、加权或排除方式可确保形成的基准组合按照可衡量、基于科

学且有时间限制的轨迹实现《巴黎协定》的目标。3 

 

有关基础指数的信息，请参阅《标普中国指数编制方法》，载于 www.spglobal.com/spdji。 

摘要 

该指数纳入寻求控制转型风险及气候变化机会的因子，使其符合金融稳定理事会气候相关财务信息披露工

作组 2017 年最终报告4中的建议，其中涵盖了转型风险和气候变化机会。 

 

成分股加权策略旨在尽可能减少与基础母指数中成分股权重的差异。此外，该指数纳入了一系列指定脱碳

目标，通过运用多种模型约束条件进行优化，与若干具体标准保持一致，包括： 

• 运用 S&P Trucost Limited (Trucost)转型路径模型与 1.5ºC 气候情景保持一致，确保无超高或超高

有限 

• 整体温室气体（温室气体以二氧化碳当量表示）强度与各自的基础母指数相比至少减少 30% 

• 根据政府间气候变化专门委员会(IPCC)温升上限 1.5ºC 情景所显示的轨迹，实施温室气体排放强度

的最低自脱碳比率，相当于至少 7%的年平均温室气体减排 

• 增加对采用科学碳目标倡议(SBTI)之科学碳目标的可信并符合上述脱碳轨迹的公司的投资 

• 投资于对气候变化影响较大的板块，至少与母指数相当 

• 与母指数相比，对化石燃料储量的投资减少或相当 

• 与母指数相比，实体风险减少或相当 

• 通过控制绿棕收入比管理潜在气候变化机会，以符合气候相关财务信息披露工作组的建议 

• 对未披露碳排放公司的设置投资限额 

 
1 将相比工业化前水平的全球变暖限制在 1.5°C 以内，是政府间气候变化专门委员会的重要目标：V. Masson-Delmotte、P. Zhai、H. 

O. Pörtner、D. Roberts、J. Skea、P. R. Shukla、T. Waterfield（2018），“全球变暖 1.5°C”，《关于全球变暖 1.5°C 影响的政府间

气候变化专门委员会特别报告》，联合国政府间气候变化专门委员会，载于 https://www.ipcc.ch/sr15/。 
2 根据《第(EU) 2016/2011 号条例》第 19 条第(a)款第(2)项和第 19 条第(c)款第(1)项，《第(EU) 2020/1818 号委员会授权条例》规定

了欧盟气候转型基准（CTB）和巴黎协定一致基准（PAB）的最低标准 https://eur-lex.europa.eu/legal-

content/EN/TXT/?uri=CELEX:32020R1818。 
3 UNFCCC，（2015 年），《巴黎协定》：https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/the-paris-agreement。 
4 金融稳定理事会气候相关财务信息披露工作组（2017 年），《最终报告：气候相关财务信息披露工作组建议》，载于

https://www.fsb-tcfd.org/wp-content/uploads/2017/06/FINAL-2017-TCFD-Report-11052018.pdf。 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZTcwMzo2M2MxYzczZjZhZjdkMmM2YzNlOTYzODA2NzhiYWM4ODQ4MjgyOWMzNzllZDhlYjFhZGY0ZjY5MjEyOGYzNjg2OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.ipcc.ch/sr15/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOmViZWVjMWE1NjlhODUyZDRiMTBkNTE4NTA0NmUyNGRjOjc6YTE1Nzo3YzA3YmViNDM4OGE2NmRmM2U1MjRkYzU3NGNiMzk2NTAzZGE3YjY5OWU1YWNiMjY5MmU0M2E0OTIzODQ1NDExOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32020R1818___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6NmVlZjphMGFlMjM1Mjg4NDU4ZjRiZmVhZDA5MmRiNjljNzMzZmM0OGMxYzU3MDVlMDgzMGQ5NmYxNGQ4N2MyZmE5MzVkOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32020R1818___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6NmVlZjphMGFlMjM1Mjg4NDU4ZjRiZmVhZDA5MmRiNjljNzMzZmM0OGMxYzU3MDVlMDgzMGQ5NmYxNGQ4N2MyZmE5MzVkOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/the-paris-agreement___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOmViZWVjMWE1NjlhODUyZDRiMTBkNTE4NTA0NmUyNGRjOjc6YTgxMTo5NTdjNzU5MjNlZjQ5ZmMzMDVjZDljYTBmZDNiMjY0MjEzZWNmMDRmZTA0OGQ0NmIzOGQyNTMyMTEyNzNhZWE3OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.fsb-tcfd.org/wp-content/uploads/2017/06/FINAL-2017-TCFD-Report-11052018.pdf___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6N2NiZjo4NGRjZDVmNjg5YzAxZWEzMzNjZjgwOWVmNDc4NTZhNzAwZGQ3MDJkNGUyOTc1NTk1NzRkNmViZWEwYjAxYWM5OnA6VDpO
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• 设置旨在解决流动性和分散性问题的成分股层面权重上限 

 

该系列中的所有指数均从基础母指数中剔除有以下情况的公司： 

• 涉足特定业务活动 

• 违反联合国全球契约组织原则 

• 牵涉相关 ESG 争议 

气候相关数据 

Trucost 转型路径模型 

Trucost 转型路径方法基于两种模型：行业脱碳方法（“SDA”） (Krabbe, et al., 2015)5，以及单位增加值温

室气体排放量方法（“GEVA”）(Randers, 2012)6，均为科学碳目标倡议推荐的方法。(Science Based 

Targets Initiative, 2019).7   
 

这些方法可对未来可能的温室气体排放提供前瞻性视角，并使用碳预算分配法为各公司分配每年碳排放总

量。此分配法将各公司视作一个集体，在其排放量保持在分配预算范围内的前提下，与 1.5℃情景保持一

致。 

 

SDA 方法因行业而异，适用于高排放行业。8SDA 采用的碳强度基于行业特定产出指标。例如，钢铁公司

的产出单位为“每吨粗钢二氧化碳总量”。这有助于理解企业单位产出的碳效率。SDA 方法亦设定特定行业

的整体碳预算，允许部分脱碳机会极少的行业缓慢脱碳。从而可让具有更大脱碳空间的行业设定更积极的

目标。 

 

GEVA 则用于低排放或多元化业务活动。在 GEVA 方法中，所用产出单位为毛利。许多拥有多元化业务活

动的公司，其多数活动在气候情景中并无界定的独特转型途径。对于此类公司，编制方法采用缩减碳强度

原则，公司应据此作出减排。此方法与整体经济所要求的比率一致，但来自于各公司独有的基础年排放强

度。 

Trucost 的实体风险数据 

Trucost 的实体风险数据集9便于用户了解公司资产对气候变化实体风险的风险与敏感度。气候建模数据集

和危险模型与公司资产所在地相叠加。对每项资产开展敏感度分析，评估公司经营是否会受各项特定实体

风险的影响，按资产类型进行划分。10 

 

这些气候模型数据集与危险模型是针对各种特定实体风险而设。实体风险按 1 至 100 的评分进行判断。所

涵盖的实体风险包括：野火、寒潮、热浪、水压、海平面上升、洪水和飓风。指数编制方法运用复合实体

风险评分，即全部实体风险指标的平均值，按公司对各项实体风险类型的具体敏感度进行加权。 

 

使用的其他 Trucost 数据。温室气体排放量、排放披露状况、绿棕收入比、化石燃料储量及行业收入。 

 

有关 Trucost 的信息，请参阅此处。 

 
5 O. Krabbe、G.Linthorst、K.Blok、W.Crijns-Graus、D. van Vuuren、N.Höhne、A.C. Pineda，（2015 年），“企业温室气体排放目

标与气候目标的统一”，《自然气候变化》。 
6 J. Randers，（2012 年），“单位增加值温室气体排放量(“GEVA”) — 企业自发气候行动指南”，《能源政策杂志》。 
7 科学碳目标倡议，（2019 年 4 月），《科学碳目标设定手册》，载于 https://sciencebasedtargets.org/wp-

content/uploads/2017/04/SBTi-manual.pdf。 
8 参考欧盟可持续金融技术专家组第 5.7.2.条，（2019 年），《技术专家组关于气候基准及基准 ESG 披露的最终报告》，载于

https://ec.europa.eu/info/files/190930-sustainable-finance-teg-final-report-climate-benchmarks-and-disclosures_en。 
9 采用 2050 年高气候影响力情景。 
10 RLord、S.Bullock、M.Birt（2019 年），“了解资产层面的气候风险：转型与实体风险的相互作用”，

https://www.spglobal.com/marketintelligence/en/documents/sp-trucost-interplay-of-transition-and-physical-risk-report-05a.pdf。 

https://www.marketplace.spglobal.com/en/datasets/trucost-environmental-(46)
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/sciencebasedtargets.org/wp-content/uploads/2017/04/SBTi-manual.pdf___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZmU5Mzo3M2Y2NjM5YTU3Y2I5Njg1NmU0ZGNjMmJlZGVkZjExMjA3NmIyZjdlNDlkNjRjZDg0NWRlZjI3NmYwNTE5OGNkOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/sciencebasedtargets.org/wp-content/uploads/2017/04/SBTi-manual.pdf___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZmU5Mzo3M2Y2NjM5YTU3Y2I5Njg1NmU0ZGNjMmJlZGVkZjExMjA3NmIyZjdlNDlkNjRjZDg0NWRlZjI3NmYwNTE5OGNkOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/ec.europa.eu/info/files/190930-sustainable-finance-teg-final-report-climate-benchmarks-and-disclosures_en___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6OGRkZTo3ZmUyMjQ2MDJhMjJmYWU1MzgwYjlmZDQ2MWQ5MTU0NzFjYTA3NmIyYjM5YmVhODJhMzI1NDBmZDlkYWE5ZTliOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/marketintelligence/en/documents/sp-trucost-interplay-of-transition-and-physical-risk-report-05a.pdf___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6OWUyZDphNGZkMDA1YTQwZWFiZjE3NTBjZTJlNWEzMmQ4ZThiMWZjYWNiOGRhMDJhMDZlNDkxMWMxZDBlNjQ4ZGFhYzM5OnA6VDpO
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科学碳目标倡议 (SBTI) 

科学碳目标倡议倡导设定科学的碳目标，这有助于促进公司在向低碳经济转型中的竞争优势。该倡议是碳

披露项目 (CDP)、世界资源研究所 (WRI)、世界自然基金会 (WWF) 和联合国全球契约组织之间的合作项

目。 

 

如果按照最新气候科学所述，公司所采取的温室气体减排目标符合实现《巴黎协定》目标的必要条件（与

工业化前水平相比，将全球变暖限制在远低于 2℃的水平，并继续努力将变暖限制在 1.5℃），则被视作

“科学”目标。 

 

如果任何 Trucost 数据中有任何财务年度早于定期调整参考日年份五年或以上，则视为未覆盖。11 

 

有关该倡议的更多信息，请参阅 https://sciencebasedtargets.org/。 

合作 

该指数由标普道琼斯指数与中国银行联合设计、开发及所有。该指数由标普道琼斯指数计算与维护，并由

标普道琼斯指数与中国银行发布。 

支持文件 

本编制方法须结合编制方法中引用的支持文件使用，以更详细了解本文所述的政策、程序和计算方法。各

支持文件包含了各相关主题的更详尽描述。本编制方法引用的主要补充文件列表及文件链接如下： 

支持文件 URL 

标普道琼斯指数《股票指数政策与实务编制方法》 股票指数政策与实务编制方法 

标普道琼斯指数《指数计算编制方法》 指数计算编制方法 

标普道琼斯指数《流通量调整编制方法》 流通量调整编制方法 

标普道琼斯指数《全球行业分类标准(GICS)编制方法》 全球行业分类标准(GICS)编制方法 

 

本编制方法由标普道琼斯指数编制，以达到上述衡量本编制方法所涵盖各指数的基础资产表现这一目标。

对本编制方法的任何修改或偏离均由标普道琼斯指数全权判断和酌定，以确保指数继续能够实现其目标。 

 

本编制方法下各指数的基准管理人为标普道琼斯指数荷兰有限公司（S&P DJI Netherlands B.V.）。

 
11 更多详情请参阅附录 C。 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/sciencebasedtargets.org/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZTY3Mjo1NjVmNDRjM2E1YjM3ZTkxMzk2OTMzMDY4NzNlYmYwMDE5MzczYmZlNzUxNzM0MzViZjQxNWRiNmZmZWRjMzcwOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/documents/methodologies/methodology-sp-equity-indices-policies-practices.pdf?force_download=true___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6MjBmMjpkM2I3ZWQxYTZhN2FjZDIzNjk1YTVlNTNiOTgxN2E4Mjg2NTI3NTFlNmJjNzdlZjI4OGQwN2MzZmM5MjgwY2VlOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/documents/methodologies/methodology-index-math.pdf?force_download=true___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6NjM0NDpkZGVjYzMxYzQzMWUzZGRiMDFmMWQ4YzZmZjYyZWQ2MzM1NWU0ZmNjYzg2ZmFmYmU5MTQwMmQ4NmY2OTU3Y2VjOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/documents/index-policies/methodology-sp-float-adjustment.pdf?force_download=true___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6NjM4NDpkNTQ3ZWIyMTIwNGMwODFkODI2MjVjYmMwYzRjYjA4OTg2NDNkNjMxZDlhZDU0MDY4YWQzZTUzYzFmNmQ5MGFkOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/documents/methodologies/methodology-gics.pdf?force_download=true___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZTQ0NDo5MDA3MWFiYTQzNDg4ZjNlZmZiN2FlOWY1NWUzOTBjZDM5YjAwZGM3OGFlOWRhNDA5NTQxYTU4YmU0ZGJhYzdkOnA6VDpO
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入选标准 

指数样本空间 

于每个定期调整参考日，指数样本空间为基础指数的所有成分股。 

入选标准 

碳排放数据覆盖。公司必须拥有 Trucost 提供的温室气体排放数据。12如果任何 Trucost 数据中有任何财务

年度早于定期调整参考日年份五年或以上，则视为未覆盖。 

基于业务活动的剔除 

在每个定期调整参考日，剔除以下公司： 

• 未覆盖的公司 

• 涉足下列特定业务活动的公司，按相关参与程度划分。所有类别均根据收入衡量。 

 

标普全球业务

涉足标准 标普全球业务涉足类别及描述 

标普道琼斯

指数涉足 
水平阈值 

标普道琼斯

指数重大 
所有权阈值 

争议性武器 

定制武器：此标准涵盖涉足制造武器部件的公司。这些部件仅用于生产杀伤人员地

雷、生物和化学武器、激光致盲武器、集束弹药、贫化铀、燃烧武器和核武器，并且

对其功能至关重要。 
>0% ≥25% 

烟草 

生产：此标准涵盖涉足烟草生产的公司。 >0% ≥25% 

相关产品及服务：此标准涵盖为烟草业供应基本烟草产品/服务的公司。 ≥10% 不适用 

零售和经销：此标准涵盖涉足烟草零售和/或经销的公司。 ≥10% 不适用 

 

参与程度是指公司直接涉足该产品业务的程度，而重大所有权是指公司通过持有涉足相关业务的子公司的

一定所有权而间接涉足。 

 

有关标普全球业务涉足筛选数据集的详情，请参阅此处。 

基于 Sustainalytics 全球标准筛选的剔除 

Sustainalytics 的全球标准筛选(GSS)评估公司对利益相关方的影响力，以及公司导致、促成或涉及违反国

际规范与标准的程度。GSS 评估以联合国全球契约组织原则为基准。筛选中亦提供了相关标准的信息，包

括《经济合作与发展组织（经合组织）跨国企业准则》、《联合国工商企业与人权指导原则》及其相关公

约。Sustainalytics 将公司划分为以下三个状态： 

• 不合规。行为不符合联合国全球契约组织原则及其相关标准、公约及条约的公司所属分类。 

• 关注名单。存在违反一项或多项原则的风险，但无法确定或确认在所有方面均不合规的公司所属分

类。 

• 合规。行为符合联合国全球契约组织原则及其相关标准、公约及条约的公司所属分类。 

 

 
12 数据必须包括所有范围 1、范围 2 及范围 3（上游及下游）排放。 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/esg/solutions/portfolio-analytics-business-involvement-analytics___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6YjZmZjpkNzU3MjQ3MGY2ODZlZTQyMWM1OTdhMDI3ZDJiNGE0NGI1OGE2YmIzZjA2ZDYxZDZkZmY4YzZjYjhmMjJkZDljOnA6VDpO
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在每个定期调整参考日，剔除以下公司： 

• 未覆盖的公司 

• 划分为不合规的公司 

 

请参阅 www.sustainalytics.com 了解详情。 

争议监测：媒体与利益相关方分析叠加 

除此之外，标普全球还采用 RepRisk13对指数内部有关公司的 ESG 风险事件及争议活动进行每日过滤、筛

选与分析。 

 

如果发生风险，标普全球会发布一份媒体与利益相关方分析(MSA)，其中包括经济犯罪和腐败、欺诈、非

法商业行为、人权问题、劳工纠纷、工作场所安全、灾难性事故和环境灾难等一系列问题。 

 

指数委员会将审查标普全球 MSA 标注的成分股，评估争议性公司活动对指数构成的潜在影响。如指数委员

会决定剔除问题公司，自后续定期调整期开始，该公司将在至少一个完整日历年度内无资格再次纳入。 

 

关于 RepRisk 的更多信息，请参阅 www.reprisk.com。该服务不被视作直接影响指数构建过程。 

多股份类别 

所有符合入选标准的多股份类别上市股份有资格纳入指数。有关多股份类别处理方法的更多信息，请参阅

标普道琼斯指数的《股票指数政策与实务编制方法》中“多股份类别”一节的“方法 A”。 

 
13 RepRisk（一家 ESG 数据科学公司）结合运用人工智能（AI）、机器学习与人类智慧，系统性解析 23 种语言的公开信息，识别重

大 ESG 风险。RepRisk 每天更新逾 100 种 ESG 风险因素数据，为公司运营、业务关系和投资提供一致、及时和可实际操作的风险

管理和 ESG 整合。 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.sustainalytics.com/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6NDEzZDpmOWE1MGQxMDJlYWZjZGMyMTljZGY0YWVhNzM1N2Y0YTE0NWRkMjlmMWViZWY3NzE2MTdjZGZjZGNiMjMzZDc0OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___http:/www.reprisk.com___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6NTM3NTo0YmQxMWMxYWU5N2IxYTIzZDIxYTY2YzgyYzQ4NzY5NTNiYzliZGExMDBkYTQyZTMxMjRjZGU0M2I5OGE4NDMyOnA6VDpO
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指数构建 

指数选样 

每次定期调整时，选择指数样本空间中的所有合格公司，并执行以下优化约束条件。 

成分股加权 

于每个定期调整参考日，成分股的权重应确保每个成分股(i)的在母指数中的权重（parent weight，基本权

重）与优化后权重之间的平方差值之和，再除以其基本权重的商尽可能小，同时须满足若干约束条件。目

标函数如下： 

最小化 (
1

𝑛
∑ [

(优化后权重
𝑖 

− 基本权重
𝑖
)2

基本权重
𝑖

]    +
1

𝑘
∑ [

(优化后行业板块权重
𝑖 

− 基本行业板块权重
𝑖
)2

基本行业板块权重
𝑖

]

+
1

𝑚
∑ [

(优化后属地权重
𝑖 

− 基本属地权重
𝑖
)2

基本属地权重
𝑖

]) 

有关属地的信息，请浏览标普道琼斯指数《股票指数政策与实务编制方法》。 

优化约束条件 

在每个定期调整参考日进行优化，以力求使指数的上述目标函数最小化，同时满足所有指数成分股的指数

市值占比至少为 0.1%的标准，以及以下转型风险、实体风险、气候机会和指数构建约束的所有适用组合。 

表 1.转型风险约束条件 

约束条件* 指数 数据来源**** 

1.5ºC 气候情景转型路径预算

指数调整 

≤ C 其中：0 ≤ C ≤ [50% × （基础指数 TPBA 的加权平均数）] 

更多详情请参阅附录 B。 
Trucost 

加权平均碳强度(WACI)目标 ≤ 基础 WACI × 70% × 缓冲区** Trucost 

7% 脱碳轨迹 WACI 目标 

≤ 锚定 WACI*** × 
(1−7%)^(𝑞/4) 

1+𝐼𝑛𝑓
 × 缓冲区 

其中： 

q   = 指数锚定日期起定期调整的次数 

Inf = 企业价值（包括现金）(EVIC)自指数锚定日期起的母指数

增长率14 

Trucost 

合格科学碳目标公司权重 ≥120% × 所有合格科学碳目标公司在基础指数中的合计权重 
Trucost/科学

碳目标倡议 

高气候影响行业收入占比 

(HCISRP) 
≥基础指数的 HCISRP Trucost 

不披露碳排放信息公司的权重 ≤ 110% × 在基础指数中的权重 Trucost 

化石燃料储量(FFR) ≥基础指数的 FFR Trucost 

*     约束条件的定义详见下文“约束条件相关定义”。 

**     其中，缓冲区=95% 代表 5% 的余量，以支持目标和实际 WACI 之间的偏移。 

***   于指数锚定日期的指数 WACI。在推出之前，7% 脱碳轨迹 WACI 目标根据指数起始日计算。 

 
14 指数“锚定日期”是用于确定指数脱碳轨迹的参考指数构成和基准碳强度计算的日期。详情请参阅附录 D。 
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****  有关无转型路径调整、行业收入或化石燃料储量的公司处理详情，请参见附录 C。 

表 2.实体风险约束条件 

约束条件 指数 数据来源 

加权平均实体风险得分
(waPR)* 

≤基础指数的 waPR Trucost 

实体风险最大公司权重 

≤ 𝐴𝑖 ∗ 基本权重
𝑖
  

其中： 

𝐴𝑖 = ρ ∗
𝑃𝑅𝑖−100

𝑃𝑅𝑖−10
  

𝑃𝑅𝑖 = 公司的实体风险得分 𝑖 

ρ =
实体风险得分第 95 百分位数 − 10

实体风险得分第 95 百分位数 − 100
 

详情请参阅附录 A。（该约束条件仅适用于具有实体风险的公

司，因此𝐴𝑖 ≤ 4且实体风险得分高于 10） 

Trucost 

 

* 有关无实体风险得分的公司处理详情，请参见附录 C。 

表 3.气候机会约束条件 

约束条件 指数 数据来源 

绿棕收入比(GBR)* ≥基础指数的 FFR Trucost 

 

* 有关无行业收入的公司处理详情，请参见附录 C。 

表 4.指数构建约束条件 

约束条件 指数 

多元化相对公司权重 相比基础指数公司权重±2% 

多元化绝对最大公司权重 ≤ max(5%, 基础指数公司权重) 

流动性最大个股权重 

≤  
假设买卖天数 × 每日参与度 ×  流动性

i
 

名义组合规模 
 

其中： 

假设买卖天数 = 5 

每日参与度     = 10% 

流动性            = 3 个月每日交易额中位数 

名义组合规模 = 10 亿美元 

最低个股权重下限值 
现有成分股：≥0.1%15 

新成分股：≥ max(0.1%, min (0.5%, 0.5 × 基础个股权重)) 

约束条件放宽层级 

如果未能找到优化方案，则优化程序可按下文所列顺序部分放宽各项约束并重复上述操作（如需），直至

找到解决方案为止。每次优化须按指定顺序进一步放宽约束条件，但如果特定约束条件阻碍优化程序找到

解决方案，则指数委员会可修订放宽层级的顺序。 

• 加权平均实体风险得分 

• 不披露碳排放信息公司的权重 

 
15 有关现有成分股的约束条件不适用于指数“锚定日期”的历史定期调整。有关锚定日期的更多信息，请参阅附录 D。 
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• 多元化绝对最大公司权重 

• 多元化相对公司权重 

• 流动性最大个股权重 

• 化石燃料储量 

• 实体风险最大公司权重 

• 绿棕收入比 

• 1.5ºC 气候情景转型路径预算指数调整 

• 合格科学碳目标公司权重 

 

以下约束条件属于硬性约束条件，将不会放宽： 

• 加权平均碳强度 (WACI) 目标 

• 7%脱碳轨迹 WACI 目标 

• 高气候影响行业收入占比 

约束条件相关定义 

1.5ºC 气候情景转型路径预算指数调整 

指数调整16按以下公式计算： 

∑ w𝑖 ×
缩尾处理后 TPBA𝑖

EVIC𝑖

 

其中： 

𝑤𝑖  = 指数中公司𝑖的权重 

缩尾处理后 𝑇𝑃𝐵𝐴𝑖 =  max (基础指数 TPBA 的 2.5 百分位数，TPBA𝑖) 

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑖                    = 公司的企业价值（包括现金）𝑖  
 

各公司 i 的转型路径预算调整 (TPBA) 按使用历史和未来预测值的公司碳预算与排放（已实现或预计）之间

差额的总和计算。如 TPBA 为 0，则符合 1.5ºC 气候情景；如预算低于 0，则优于 1.5ºC 气候情景；如预算

高于 0，则不符合 1.5ºC 气候情景。 

 

该指标采用 Trucost 提供的温室气体排放数据集及 1.5ºC 气候转型路径模型情景数据集进行计算。 

加权平均碳强度(WACI)17 

∑ w𝑖 ×
GHG1𝑖 + GHG2𝑖 + GHG3𝑖

EVIC𝑖

 

其中： 

𝑤𝑖 = 指数中公司𝑖的权重 

 
16 对于 2018 年 11 月以前的历史而言，只有相关时间点可用的已实现温室气体排放数据可用于计算转型路径预算调整（即从 2018 年

12 月起，包括预计温室气体排放）。 
17 在计算中剔除未覆盖全部温室气体排放的公司。 
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𝐺𝐻𝐺1𝑖  = 公司𝑖的范围 1 温室气体排放（按吨二氧化碳当量计） 

𝐺𝐻𝐺2𝑖  = 公司𝑖的范围 2 温室气体排放（按吨二氧化碳当量计） 

𝐺𝐻𝐺3𝑖  = 公司𝑖的范围 3（上游及下游）温室气体排放18（按吨二氧化碳当量计） 

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑖          = 公司的企业价值（包括现金）𝑖 
 

该指标采用 Trucost 提供的温室气体排放数据集计算。 

合格科学碳目标  

合格科学碳目标公司是指公开披露科学碳目标倡议 (SBTI) 之目标的公司，但须符合以下条件： 

1. 该目标公开披露，且与 1.5ºC 情景一致 

2. 设立的目标涵盖所有范围 1、范围 2 及范围 3（上游及下游）排放 

3. 公司充分披露其范围 1、范围 2 及范围 3 排放 

4. 公司须表明过去三年实现同比脱碳 7% 

5. 如计及范围 1、2 及 3（上游及下游）目标，公司目标须为 7%的年化脱碳率（假定公司当前的排放

物构成）。 

 

该指标采用 Trucost 提供的温室气体排放数据集及 1.5ºC 气候转型路径模型情景数据集以及 SBTI 的经批准

公司科学碳目标登记册进行计算。 

高气候影响行业收入占比 (HCISRP) 

∑ 𝑤𝑖 ×
𝐻𝐶𝐼𝑆𝑅𝑖

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑖

∑ 𝑤𝑖 ×
𝑇𝑅𝑖

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑖

 

其中： 

𝑤𝑖  = 指数中公司𝑖 的权重 

𝐻𝐶𝐼𝑆𝑅𝑖  = 公司𝑖 源自高气候影响行业的收入 

𝑇𝑅𝑖 = 公司𝑖 的总收入 

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑖          = 公司的企业价值（包括现金）𝑖 
 

高气候影响行业定义为以下欧洲共同体经济统计分类标准（NACE）行业： 

• 农业、林业和渔业 

• 采矿和采掘 

• 制造 

• 电力、燃气、蒸汽和空调供应 

• 供水；污水、废弃物管理和整改活动 

• 建筑 

• 批发和零售贸易、机动车和摩托车维修 

 
18 对于锚定日期前的历史时期而言，WACI 计算仅采用范围 1 及 2 排放数据。自锚定日期起，采用范围 1、2 及 3 排放数据。 
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• 运输和储存 

• 房地产活动 

 

NACE 行业分类已与 Trucost 行业分类一一对应。该指标采用 Trucost 提供的行业收入数据集计算。 

 

有关高气候影响行业的更多信息，包括将 Trucost 收入行业分类为“高”或“低”气候影响行业的信息，请参
阅 Trucost 气候影响行业分类。 

不披露碳排放信息公司 

不披露碳排放信息公司指经 Trucost 认定未充分披露温室气体排放（以二氧化碳当量计）信息的公司。如

Trucost 认定公司已充分或部分披露其最大温室气体排放范围（按绝对排放计，范围 1 及 2），即达到“已披

露”状态。 

该指标采用 Trucost 提供的温室气体排放披露水平数据集计算。 

化石燃料储量 (FFR) 

∑ w𝑖 ×
化石燃料储量

𝑖

EVIC𝑖

 

其中： 

𝑤𝑖  = 指数中公司𝑖的权重 

化石燃料储量
𝑖

      = 公司𝑖拥有的化石燃料储量中的隐含排放量（吨二氧化碳） 

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑖                   = 公司的企业价值（包括现金）𝑖 
 

该指标采用 Trucost 提供的化石燃料储量数据集计算。 

绿棕收入比(GBR) 

∑ 𝑤𝑖 ×
𝐺𝑅𝑖

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑖

∑ 𝑤𝑖 ×
𝐵𝑅𝑖

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑖

 

其中： 

𝑤𝑖     = 指数中公司𝑖的权重 

𝐺𝑅𝑖     = 公司𝑖 源自绿色行业的收入 

𝐵𝑅𝑖                     = 公司𝑖 源自棕色行业的收入 

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑖                 = 公司的企业价值（包括现金）𝑖 

标普道琼斯指数将绿色行业定义为以下 Trucost 行业： 

• 核能发电 

• 生物质能发电 

• 地热能发电 

• 水力发电 

• 太阳能发电 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spindices.com/documents/additional-material/trucost-climate-impact-sectors-classification.pdf___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ODhlYjplODBjZmUwMjEyYzQyNzRlMzI1N2U3ZjAxZmY0ZGRhMDdjZDUzM2MwYTc5ZjQwOTc4NWRlZmMyYjZkODAxMmY2OnA6VDpO
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• 潮汐能发电 

• 风力发电 

 

标普道琼斯指数将棕色行业定义为以下 Trucost 行业： 

• 煤炭发电 

• 石油发电 

• 天然气发电 

 

该指标采用 Trucost 提供的行业收入数据集进行计算。 

 

详情请参阅此处。 

指数计算 

该指数按所有标普道琼斯指数的股票指数所用的除数法计算。 

 

有关指数计算的更多信息，请参阅标普道琼斯指数的《指数计算编制方法》中“非市值加权指数”一节。 

https://www.marketplace.spglobal.com/en/datasets/trucost-environmental-(46)
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指数维护 

定期调整 

该指数每季度进行一次定期调整，于 3 月、6 月、9 月和 12 月第三个星期五收盘后生效。每次定期调整的

定期调整参考日为上月第三个周五。在定期调整过程中将会更新成分股权重。根据参考日数据计算的权重

使用定期调整生效日前七个交易日的收盘价在指数中实施。 

 

标普道琼斯指数在定期调整结果首次公布之前会尽力监测联合国全球契约组织原则合规情况。如果一家公

司的联合国全球契约组织原则合规状况在定期调整结果公布前的任何时候发生变化，不再符合指数入选标

准，标普道琼斯指数可在定期调整时酌情剔除该公司。 

持续维护 

指数样本空间为基础指数或成分指数的成分股。对指数成分股作出的特定变更，如股本变更、可投资权重

系数(IWF)变更、红利分配及价格调整应遵循基础指数的政策。 

 

有关股本更新、流通量调整及 IWF 的更多信息，请参阅标普道琼斯指数的《股票指数政策与实务编制方

法》及标普道琼斯指数的《流通量调整编制方法》。 

 

将对指数进行持续审查，以反映合并、收购、退市、停牌、分立/分拆或破产等公司事件。对指数成分股的

变更及相关权重的调整将于该等变更及调整生效后立即实施。该等变更一般于实施日期前公告。 

季度更新 

因季度更新而对成分股作出股本及 IWF 变更，将于 3 月、6 月、9 月及 12 月第三个周五收盘后生效。 

新增和剔除 

新增成分股。除分立外，在定期调整期间不纳入新成分股。 

 

分立。分立后形成的公司将在除息日前一天市场收盘时以零价格（不作除数调整）纳入母公司证券作为成

分股的所有指数，并将在至少一天的常规交易（调整除数）后剔除。 

 

剔除。如股票从基础指数中剔除，则亦会同时从该指数中剔除。在两次定期调整间隔期间，如果股票发生

合并、收购、退市、停牌、分立/分拆或破产等公司事件，则可能从指数中剔除。 

 

此外，如果提出了 MSA，则指数委员会可酌情剔除股票。 

公司事件 

有关公司事件的更多信息，请参阅标普道琼斯指数《股票指数政策与实务编制方法》中“非市值加权指数”

一节。 
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计算币种及其他指数收益系列 

该指数采用于悉尼时间下午 4:17 采集的 WMR 所报即期汇率计算，以便在当地时区提供收盘价。 

 

除了本编制方法中详述的指数外，还可提供各指数的其他收益系列版本，包括但不限于币种、货币对冲、

递减、公允价值、反向、杠杆和风险控制版本。如需可用指数的列表，请参阅《标普道琼斯指数编制方法

和监管状态数据库》。 

 

有关各种指数计算的信息，请参阅标普道琼斯指数的《指数计算编制方法》。 

 

有关计算特定类型指数（包括递减、动态对冲、公允价值及风险控制指数）所需的输入数据，请参阅
www.spglobal.com/spdji 上的参数文件。 

基准日和历史数据 

各指数的历史数据、基准日及基值详见下表。 

 

指数 推出日期 指数起始日 基准日 基值 

标普中银香港中国大湾区气候转型指数 
2022 年 

6 月 27 日 

2016 年 
12 月 31 日 

2016 年 
12 月 31 日 

1000 

 
 
 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/governance/methodology-and-regulatory-status/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6N2U2MTpkYjBiMzQwY2IwZDY3YjZhNDljMmQ2MDYxY2E3ODA3ZGUwYzhmYjg0M2VmYjdhZmYxZTI5Mzg3YTBkMWM1NDc1OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/governance/methodology-and-regulatory-status/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6N2U2MTpkYjBiMzQwY2IwZDY3YjZhNDljMmQ2MDYxY2E3ODA3ZGUwYzhmYjg0M2VmYjdhZmYxZTI5Mzg3YTBkMWM1NDc1OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZTcwMzo2M2MxYzczZjZhZjdkMmM2YzNlOTYzODA2NzhiYWM4ODQ4MjgyOWMzNzllZDhlYjFhZGY0ZjY5MjEyOGYzNjg2OnA6VDpO
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指数数据 

计算收益类型 

标普道琼斯指数计算多个收益类型，这些收益类型视乎普通现金红利的处理方法而异。普通现金红利的 

分类由标普道琼斯指数决定。 

• 价格收益 (PR) 指数在计算时不对普通现金红利进行调整。 

• 总收益 (TR) 指数在除息日收盘时将普通现金红利再投资，而不考虑预扣税。 

• 净收益 (NTR) 版本（如有）在扣除适用的预扣税后，于除息日交易结束时将定期现金红利再 

投资。 

 

倘于除息日并无普通现金红利，所有三只指数的每日表现将相同。 

 

有关可用指数的完整列表，请参阅指数每日水平文件（“.SDL”）。 

 

有关普通现金红利和特别现金红利的分类以及计算净收益所使用税率的详情，请参阅标普道琼斯指数 

《股票指数政策与实务编制方法》。 

有关收益类型的计算的更多信息，请参阅标普道琼斯指数的《指数计算编制方法》。 
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指数治理 

指数委员会 

指数委员会负责维护指数。指数委员会定期举行会议。在每次会议上，指数委员会审查可能影响指数成分

股的未决公司事件、对比指数成分股与市场的统计数据、考虑纳入指数的候选公司以及任何重大市场事

件。此外，指数委员会可以修订涉及公司选择、红利处理、股份数量或其他事项规则的指数政策。 

 

标普道琼斯指数视指数调整及相关事宜为潜在的市场影响因素且性质重大。因此，指数委员会所有讨论均

需要保密。 

 

标普道琼斯指数的指数委员会保留在应用编制方法时做出例外处理（如必要）的权利。所有与本文件或补

充文件所列一般规则做出不一致处理的例外情况，标普道琼斯会尽早向客户作出充分通知。 

 

除了日常管理指数及维护指数编制方法外，指数委员会至少在任何 12 个月期间审查编制方法一次，以确保

指数继续达到既定目标，数据和编制方法仍然有效。在有些情况下，标普道琼斯指数亦会向市场发出征

询，寻求外部建议。 

 

有关编制方法的质量保证及内部审查的信息，请参阅标普道琼斯指数《股票指数政策与实务编制方法》。 
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指数政策 

公告 

每日对所有指数成分股进行评估，以获取计算指数水平和收益所需数据。影响日常指数计算的所有事件通

常通过指数公司事件报告(.SDE)提前公布，并每日发送给所有客户。 

 

有关公告的信息，请浏览标普道琼斯指数《股票指数政策与实务编制方法》。 

备考文件 

除公司事件文件(.SDE)外，标普道琼斯指数在每次定期调整期间会提供成分股备考文件。该文件通常在定

期调整日前每日发布，内容包括将于即将到来的定期调整日生效的新增成分股、其相应权重和指数股本。 

 

有关定期调整完整时间表及备考文件交付时间的信息，请浏览 www.spglobal.com/spdji。 

节假日安排 

该指数在整个日历年按日计算。只有在指数成分股上市的所有交易所正式休市或 WMR 没有发布汇率服务

之日，才会停止计算指数。 

 

完整的年度节假日安排载于 www.spglobal.com/spdji。 

定期调整 

指数委员会可能因市场节假与计划定期调整日重合或临近等原因，而更改计划定期调整的日期。任何此类

变更将会尽早公布。 

交易所意外休市 

有关交易所意外休市的信息，请参阅标普道琼斯指数《股票指数政策与实务编制方法》。 

重新计算政策 

有关重新计算政策的信息，请参阅标普道琼斯指数《股票指数政策与实务编制方法》。 

 

有关计算和价格中断、专家判断和数据层次的信息，请参阅标普道琼斯指数《股票指数政策与实务编制方

法》。 

联系方式 

有关指数的任何问题，请联系：index_services@spglobal.com。 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZTcwMzo2M2MxYzczZjZhZjdkMmM2YzNlOTYzODA2NzhiYWM4ODQ4MjgyOWMzNzllZDhlYjFhZGY0ZjY5MjEyOGYzNjg2OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZTcwMzo2M2MxYzczZjZhZjdkMmM2YzNlOTYzODA2NzhiYWM4ODQ4MjgyOWMzNzllZDhlYjFhZGY0ZjY5MjEyOGYzNjg2OnA6VDpO
mailto:index_services@spglobal.com


 
标普道琼斯指数：标普中银香港中国大湾区气候转型指数编制方法 20 

指数发布 

指数水平可通过标普道琼斯指数网站 www.spglobal.com/spdji、主要报价供应商（参见以下代码）、多家

投资类网站以及各类平面及电子媒体查询。 

指数代码 

下表列出了本文件涵盖的主要指数。本文件亦涵盖下列指数可能存在的所有版本。有关本文件所涵盖指数

的完整清单，请参阅《标普道琼斯指数编制方法和监管状态数据库》。 
 

指数（币种） 收益类型 彭博 

标普中银香港中国大湾区气候转型指数（美元） 

价格收益 SPCHGCUP 

总收益 SPCHGCUT 

净收益 SPCHGCUN 

标普中银香港中国大湾区气候转型指数（港元） 

价格收益 SPCHGCHP 

总收益 SPCHGCHT 

净收益 SPCHGCHN 

标普中银香港中国大湾区气候转型指数（离岸人民币） 

价格收益 SPCHGCNP 

总收益 SPCHGCNT 

净收益 SPCHGCNN 

标普中银香港中国大湾区气候转型指数（在岸人民币） 

价格收益 SPCHGCCP 

总收益 SPCHGCCT 

净收益 SPCHGCCN 

指数数据 

每日成分股及指数水平数据可通过订阅取得。 

 

如需了解产品信息，请联系标普道琼斯指数 www.spglobal.com/spdji/en/contact-us。 

网站 

如需了解更多信息，请参阅标普道琼斯指数网站 www.spglobal.com/spdji。 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZTcwMzo2M2MxYzczZjZhZjdkMmM2YzNlOTYzODA2NzhiYWM4ODQ4MjgyOWMzNzllZDhlYjFhZGY0ZjY5MjEyOGYzNjg2OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/governance/methodology-and-regulatory-status/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6N2U2MTpkYjBiMzQwY2IwZDY3YjZhNDljMmQ2MDYxY2E3ODA3ZGUwYzhmYjg0M2VmYjdhZmYxZTI5Mzg3YTBkMWM1NDc1OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/contact-us/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6OWJiMzoyYjk2YWI0N2IyYmE3OWYwOTE0NmU3M2E4NmQ2YTlhYzRhMDE2YzQ3YmRkYTYxZjZlNmU1MDYzMDM0ZGFhZWQ4OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6ZTcwMzo2M2MxYzczZjZhZjdkMmM2YzNlOTYzODA2NzhiYWM4ODQ4MjgyOWMzNzllZDhlYjFhZGY0ZjY5MjEyOGYzNjg2OnA6VDpO
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附录 A 

实体风险最大个股权重约束条件 

该约束条件旨在避免实体风险得分高的公司占比过高。该约束条件根据公司在母指数中的权重按比例 
施加。 

策略权重
𝑖

≤ 𝐴𝑖 ∗ 基本权重
𝑖
 

其中： 

𝐴𝑖 = ρ ∗
实体风险得分

𝑖
−100

实体风险得分
𝑖
−10

, 

及 ρ =
实体风险得分第 95 百分位数−10

实体风险得分第 95 百分位数−100
 

其中实体风险得分第 95 百分位数为大于母指数 95%的实体风险得分值。 

 

该约束条件仅适用于实体风险得分大于 10，因此𝐴𝑖 ≤ 4的公司。 

 

任何实体风险值大于实体风险得分第 95 百分位数的个股权重不得大于其在母指数中的权重(𝐴𝑖 ≤

1)。如实体风险得分为 100，则𝐴𝑖将为零。 

 

例如，假设指数样本空间中股票实体风险值的第 95 百分位数为 40，而一家公司的实体风险得分为 30，并

且在母指数中的权重为 2%，则在该指数中的允许权重上限为 2%*1.75=3.5%。如果该公司的实体风险得分

为 70，则允许的权重上限将为 2%*0.25=0.5%。 

 

下表显示样本空间中股票的第 95 百分位实体风险值为 40 时，各实体风险得分的乘数𝐴的值（精确至小数

点后三位）。 
 

实体风险

得分 

 
 

𝑨 

实体风险

得分 

 
 

𝑨 

实体风险

得分 

 
 

𝑨 

实体风险

得分 

 
 

𝑨 

20 4.000 40 1.000 60 0.400 80 0.143 

21 3.591 41 0.952 61 0.382 81 0.134 

22 3.250 42 0.906 62 0.365 82 0.125 

23 2.962 43 0.864 63 0.349 83 0.116 

24 2.714 44 0.824 64 0.333 84 0.108 

25 2.500 45 0.786 65 0.318 85 0.100 

26 2.313 46 0.750 66 0.304 86 0.092 

27 2.147 47 0.716 67 0.289 87 0.084 

28 2.000 48 0.684 68 0.276 88 0.077 

29 1.868 49 0.654 69 0.263 89 0.070 

30 1.750 50 0.625 70 0.250 90 0.063 

31 1.643 51 0.598 71 0.238 91 0.056 

32 1.545 52 0.571 72 0.226 92 0.049 
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实体风险

得分 

 
 

𝑨 

实体风险

得分 

 
 

𝑨 

实体风险

得分 

 
 

𝑨 

实体风险

得分 

 
 

𝑨 

33 1.457 53 0.547 73 0.214 93 0.042 

34 1.375 54 0.523 74 0.203 94 0.036 

35 1.300 55 0.500 75 0.192 95 0.029 

36 1.231 56 0.478 76 0.182 96 0.023 

37 1.167 57 0.457 77 0.172 97 0.017 

38 1.107 58 0.438 78 0.162 98 0.011 

39 1.052 59 0.418 79 0.152 99 0.006 

      100 0.000 
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附录 B 

1.5ºC 气候情景转型路径预算指数调整约束条件 

对于 1.5ºC 气候情景转型路径预算指数调整约束并非零的指数而言，C的值用作约束条件。 

 

于各定期调整参考日，C 定义为特定基础指数股的转型路径预算调整(TPBA)，19其中 TPBA 低于 C 的 

股票的绝对转型路径预算贡献的总和最接近 TPBA 高于 C的股票的绝对转型路径预算贡献总和的 5%。 

 

下述步骤更详细的说明了C的计算过程： 

1. 将成分股按 TPBA 值升序排列（请参阅表 7）。 

2. 计算样本空间中所有股票的“转型路径预算贡献”，按其 TPBA 乘以其于定期调整参考日在基础指数

中的权重计算。 

3. 计算各股票𝑖 的(𝑆𝑖)，即 TPBA 小于或等于股票𝑖的 TPBA 所有股票的绝对转型路径预算贡献的总和。 

4. 计算各股票i 的(Ti)，即 TPBA 大于股票 i 的所有股票的绝对转型路径预算贡献的总和。 

5. C 的值为指数的 1.5ºC 气候情景转型路径预算指数调整约束条件，定义为
S

i

T
i

比率最接近 5%的 

股票的 TPBA。也可以表述为
S

i

T
i

比率减去 5% (|
S

i

T
i

− 0.05|)的绝对值最小的股票的 TPBA。 

• 若C小于零，则使用零代替。 

• 若C ≥  [50% ×  (基础指数的加权平均 TPBA)]，则 C设为等于[50% × (基础指数的加权平均

TPBA)]。 

 

下表说明了如何计算 C 值的示例。
S

i

T
i

比率的值 0.050575(在倒数第二列中以粗体显示)是最接近 5% 的
S

i

T
i

比率，正如该列中 |
Si

Ti
− 0.05|的值是所有其他值中的最低值。因此，C将被视为等于 10，因为其为转型路径

预算指数调整约束条件。其也大于 0 且小于母指数加权平均值的一半 (40.89 × 50%)。 

 
19 各公司 i 的转型路径预算调整(TPBA)按使用历史和未来预测值的公司碳预算与排放（已实现或预计）之间差额的总和计算。如

TPBA 为 0，则符合 1.5ºC 气候情景；如预算低于 0，则优于 1.5ºC 气候情景；如预算高于 0，则不符合 1.5ºC 气候情景。 
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表 7.转型路径预算调整值计算示例 

股票 

转型路径预

算调整
(TPBA) 

基础指数市

值占比 

转型路径预算贡

献 

绝对转型路径预

算贡献 

 
 

𝑺𝒊 
 

𝑻𝒊 

 
𝑺𝒊

𝑻𝒊

 

 

|
𝑺𝒊

𝑻𝒊

− 𝟎. 𝟎𝟓| 

股票 A -24 3% -0.72 0.72 0.72 43.11 0.016701 0.033299 

股票 B -3 25% -0.75 0.75 1.47 42.36 0.034703 0.015297 

股票 C 4 6% 0.24 0.24 1.71 42.12 0.040598 0.009402 

股票 D 10 4% 0.40 0.40 2.11 41.72 0.050575 0.000575 

股票 E 27 9% 2.43 2.43 4.54 39.29 0.115551 0.065551 

股票 F 55 19% 10.45 10.45 14.99 28.84 0.519764 0.469764 

股票 G 68 21% 14.28 14.28 29.27 14.56 2.010302 1.960302 

股票 H 112 13% 14.56 14.56 43.83 0 无穷大 无穷大 

         
总计  100% 40.89 43.83     
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附录 C 

数据覆盖处理 

对于没有覆盖下述数据点的公司，数值按下表分配： 

 

数据 分配值 

转型路径 指数的 1.5ºC 气候情景转型路径预算指数调整 

实体风险 基础指数的加权平均实体风险得分 

绿棕收入比 0 

化石燃料储量 0 

行业收入 0 
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附录 D 

指数脱碳轨迹锚定日期 

指数“锚定日期”是用于确定指数脱碳轨迹的参考指数构成和基准碳强度计算的日期。在指数“锚定日期”之

前，指数“起始日”用于确定指数的脱碳轨迹。 

 

 

指数 
指数起始日 锚定日期 推出日期 

标普中银香港中国大湾区气候转型指数 
2016 年 

12 月 31 日 

2022 年 
2 月 28 日 

2022 年 
6 月 27 日 

 

如果温室气体排放计算方法有重大变更，则指数的脱碳轨迹将重新锚定。 

 

温室气体强度计算时使用的币种与基准指数的基础资产币种相同。 
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附录 E 

反向数据假设 

在推导实时数据生效日（定义见下文）之前的历史指数成分股时，该指数使用的某些数据点采用了“反向数

据假设”方法。“反向数据假设”方法涉及将指数样本空间中指数成分股可用的最早实际实时数据点应用于该

成分股的所有先前历史实例。 

 

反向数据假设仅影响任何指数回测的假设性历史成分股。实时指数定期调整以及实时数据生效日后指数的

历史定期调整计算仅使用实际实时数据。 

 

有关标普道琼斯指数使用反向数据假设的原则和流程的更多信息，请参阅常见问题解答。 

使用反向数据假设的指定数据集 

对于上文所列指数，历史回测中的反向数据假设仅适用于指定的数据集和相关时间范围（定义见下文）。

对于每个指定的数据集，下文列出的实时数据参考日之前的所有历史定期调整事件均使用了反向数据假

设。 

 

数据提供商 指定数据集 实时数据参考日 实时数据生效日 

Trucost 实体风险 2020 年 2 月 28 日 2020 年 4 月 1 日 

 

实时数据参考日是指仅使用实际实时数据的第一个定期调整参考日。 

 

实时数据生效日是指仅根据每个数据集的实际实时数据确定指数成分股的首日。 

 

Trucost 实体风险覆盖范围（对于基础指数样本空间）： 

 

标普中银香港中国大湾区气候转型指数 

定期调整日 基础指数成分股数 
时间点数据 使用数据假设后 

成分股数 指数市值占比 成分股数 指数市值占比 

2016 306 0 0% 288 94.9% 

2017 309 0 0% 288 94.5% 

2018 310 0 0% 284 94.5% 

2019 308 0 0% 279 94.0% 

2020 311 277 91.8% 不适用 不适用 

 
 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/education/article/faq-esg-back-testing-backward-data-assumption-overview/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6OTA2Njo1NjEzMjNkMTUzZDVhZmI5NjkyM2MzZDA2MGM4M2E1MTQxZmNiNGZjYjA4YzE0NzJkMGE3MmE5NjVhNWEyNGQ1OnA6VDpO
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附录 F 

历史回测规则偏差  

对于 2018 年 11 月以前的历史而言，只有相关时间点可用的已实现温室气体排放数据可用于计算转型路径

预算调整（即从 2018 年 12 月起，包括预计温室气体排放）。 

 

对于锚定日期前的历史时期而言，WACI 计算仅采用范围 1 及 2 排放数据。自锚定日期起，采用范围 1、2

及 3 排放数据。 
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附录 G 

编制方法变更  

自 2022 年 7 月 8 日起，编制方法变更如下： 

 
 生效日 编制方法 

变更 （收盘后） 修订前 修订后 

指数名称 

 

标普中银香港中

国大湾区气候转

型指数 

2025 年 11 月 6

日 

指数名称 

 

标普中银香港中港粤港澳大湾区净零 2050

气候转型指数 

 

指数名称 

 

标普中银香港中国大湾区气候转型指数 

基于业务活动的

剔除： 

 

数据提供商 

2024 年 
6 月 21 日 

Sustainalytics 提供基于业务活动的剔除 
数据。 

标普全球提供基于业务活动的剔除数据。 

入选标准： 

 

碳排放数据覆盖 

2024 年 
3 月 15 日 

- 碳排放数据覆盖：必须拥有 Trucost 提供的

温室气体排放数据。如果任何 Trucost 数据

中有任何财务年度早于定期调整参考日年份

五年或以上，则视为未覆盖。 

定期调整 2023 年 
9 月 18 日 

该指数每季度进行一次定期调整，于 3 月、

6 月、9 月和 12 月最后一个交易日收盘后生

效。各定期调整的定期调整参考日为上月最

后一个交易日。 

指数每季度会进行定期调整，于 3 月、6

月、9 月和 12 月第三个周五收盘后生效。

定期调整参考日为上月第三个周五。 

约束条件放宽 
层级： 

合格科学碳目标

公司权重 

 

2022 年 
12 月 30 日 

此约束条件属于硬性约束条件，将不会 
放宽。 

此约束条件属于软性约束条件，若优化程序

未能得出结果，则可放宽。 

最低个股权重 
下限值 

2022 年 
12 月 30 日 

现有成分股：≥ 0.01% 

新成分股：≥  max (0.01%, min (0.05%, 
0.5 × 基础个股权重)) 

现有成分股：≥ 0.1% 

新成分股：≥  max (0.1%, min (0.5%, 
0.5 × 基础个股权重)) 
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附录 H 

ESG 披露 

关于如何在基准指数编制方法的主要元素中反映环境、社会及治理 (ESG) 因素的说明20 

1. 
基准指数管理人 
名称。 

标普道琼斯指数荷兰有限公司 (S&P DJI Netherlands B.V.) 

2. 
基准指数或基准指

数系列的类型。21 
股票 

3. 

标普道琼斯指数的

基准指数或基准指

数系列名称。 

标普巴黎协议及气候转型(PACT)指数 

4. 

该基准指数或基准

指数系列的编制方

法是否考虑 ESG

因素？ 

是 

5. 

如果对问题（4） 
的回答为“是”，本

文所述指数是否将

ESG 因素考虑 
在内？ 

有关此系列中考虑 ESG 因素的基准指数列表，请参阅《标普道琼斯指数编制方法和监管

状态数据库》。 

6. 
如果对问题（4）的回答为“是”，以下部分列出了遵循本编制方法的 ESG 指数所考虑的 ESG 因素，包括 
《第(EU) 2020/1816 号授权条例》附录 II 中所列的 ESG 因素。 

 ESG 因素22 标普道琼斯指数 ESG 因素 备注 

6.a 

纳入考虑的环境因素列表 

基准指数组合的气候相关实

体风险敞口，用于衡量极端

天气事件对公司运营生产 
或供应链不同阶段的影响

（基于发行人敞口）（自愿 
披露）。 

实体风险约束条件：加权平
均实体风险得分；实体风险
最大个股权重 

成分股加权。有关更多信

息，请参阅编制方法的“指

数构建”部分。 

组合对《欧洲议会及欧盟理

事会第(EC) 1893/2006 号条

例》附录 I 第 A 节至第 H 节

和第 L 节所列行业的敞口大

小，以组合中的合计权重百

分比衡量。 

转型风险约束条件：高气候
影响行业收入占比
(HCISRP) 

成分股加权。有关更多信

息，请参阅编制方法的“指

数构建”部分。 

基准指数的温室气体排放 
强度。 

转型风险约束条件：加权平
均碳强度 (WACI)目标；脱
碳轨迹 WACI 目标 7% 

成分股加权。有关更多信

息，请参阅编制方法的“指

数构建”部分。 

报告温室气体排放量与估计

排放量的比例。 

转型风险约束条件：不披露
碳排放信息公司的权重 

成分股加权。有关更多信

息，请参阅编制方法的“指

数构建”部分。 

 
20 本附录所包含的信息旨在满足《欧洲联盟委员会关于补充<欧洲议会及理事会关于阐明如何在基准指数编制方法中反映环境、社会

及治理因素的最低内容的第（EU）2016/1011 号条例>的第（EU）2020/1817 号授权条例》以及在英国保留的欧盟法律（《基准

（修订和过渡条款）（脱欧）条例 2019》）的要求。 
21 “基准类型”是指“基础资产”的类型，系从《欧洲联盟委员会关于补充<欧洲议会及理事会关于阐明如何在所提供和发布的每个基准指

数的基准指数声明中反映环境、社会及治理因素的第（EU）2016/1011 号条例>的第（EU）2020/1816 号授权条例》附录 II 中的列

表中选择。 
22 “ESG 因子”的定义见《欧洲联盟委员会关于补充<欧洲议会及理事会关于阐明如何在所提供和发布的每个基准指数的基准指数声明

中反映环境、社会及治理因素的第（EU）2016/1011 号条例>的第（EU）2020/1816 号授权条例》附录 II。 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/documents/additional-material/spdji-pact-indices-benchmark-statement.pdf___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6N2RmODo3NDk3YjVlZjFmNWFhOGM0YTgwNDk4ZDlhYWIwMjg3NjMzZjkyNmQ3ODkxYjg4N2Q5ZGI0NDk2ZDk1N2JlZTViOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/governance/regulatory-information/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6MmJiNTowYWViZTMzZjM4ZWZkOTA2N2ZiNTQ3ODRjYjg2OGYxYzhhZWU2ZDRiZWFlNDc0NGI1Yzc4NzU1YmQ5ZjIzNWJjOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/spdji/en/governance/regulatory-information/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6MmJiNTowYWViZTMzZjM4ZWZkOTA2N2ZiNTQ3ODRjYjg2OGYxYzhhZWU2ZDRiZWFlNDc0NGI1Yzc4NzU1YmQ5ZjIzNWJjOnA6VDpO
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关于如何在基准指数编制方法的主要元素中反映环境、社会及治理 (ESG) 因素的说明20 

不适用 转型风险约束条件：化石燃
料储量 

成分股加权。有关更多信

息，请参阅编制方法的“指

数构建”部分。 

不适用 转型风险约束条件：1.5ºC

气候情景转型路径预算指数
调整 

成分股加权。有关更多信

息，请参阅编制方法的“指

数构建”部分。 

不适用 转型风险约束条件：合格科
学碳目标公司权重 

成分股加权。有关更多信

息，请参阅编制方法的“指

数构建”部分。 

不适用 气候机会约束条件：绿棕收
入比 (GBR) 

成分股加权。有关更多信

息，请参阅编制方法的“指

数构建”部分。 

《第 (EU) 2020/1818 号条例》

第 12 条第(2)款：自身或外部
数据提供商根据《欧洲议会及

理事会第 (EU) 2020/852 号条

例》(8) 第 13 条第(2)款，确
定或估计其严重损害该条例第
9 条所述一个或多个环境目标
的公司 

争议性监测：媒体与利益相

关方分析 

剔除。有关更多信息，请

参阅编制方法的“入选标准”

部分。 

6.b 

纳入考虑的社会因素列表。 

使用国际条约和公约、联合

国原则或（如适用）国家法

律来确定“争议性武器” 
范围。 

业务活动：争议性武器 剔除。有关更多信息，请

参阅编制方法的“入选标准”

部分。 

基准指数中争议性武器行业

成分股公司的加权平均占

比。 

 
《第(EU) 2020/1818 号条例》 

第 12 条第 (1) 款第 (a) 项：涉
足争议性武器相关活动的公司 

业务活动：争议性武器 剔除。有关更多信息，请

参阅编制方法的“入选标准”

部分。 

基准指数中烟草行业成分股

公司的加权平均占比。 

 
《第 (EU) 2020/1818 号条例》 

第 12 条第(1)款第 (b) 项：涉
足争议性武器相关活动的公司 

业务活动：烟草 剔除。有关更多信息，请

参阅编制方法的“入选标准”

部分。 

根据国际条约和公约、联合

国原则以及（如适用）国家

法律，存在社会违规的基准

指数成分股数量（绝对数量

以及与所有基准指数成分股

相比的相对数量）。 

 
《第 (EU) 2020/1818 号条例》

第 12 条第(1)款第 (c) 项：基
准指数管理人认定违反联合国
全球契约组织原则或经济合作
与发展组织（经合组织）跨国
企业准则的公司。 

Sustainalytics 全球标准筛

选：联合国全球契约组织原
则不合规公司 

剔除。有关更多信息，请

参阅编制方法的“入选标准”

部分。 

不适用 争议性监测：媒体与利益相

关方分析 

剔除。有关更多信息，请

参阅编制方法的“入选标准”

部分。 

6.c 

纳入考虑的治理因素列表。 

不适用 争议性监测：媒体与利益相

关方分析 

剔除。有关更多信息，请

参阅编制方法的“入选标准”

部分。 

7. 使用的数据及标准。 
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7.a 

数据输入：数据 
来源、数据验证及

质量。 

数据集定义如下： 

- 报告：该数据集中的所有数据均由各公司披露了或为公开数据。 

- 建模：所有数据均使用专有建模流程推导，在数据集创建时仅使用代理。 

- 报告及建模：数据集中的数据为报告数据与建模数据的混合，或由供应商使用报

告数据/专有评分或核算流程中的信息推导而出。 

 

本指数编制方法使用了下列 ESG 数据集。 

数据来源。 数据集。 

S&P Trucost 

Limited（标普全球

下属公司）（外部

数据来源） 

本编制方法使用了 S&P Trucost Limited 提供的多个数据集： 

• 转型路径模型（报告及建模） 

• 实体风险得分数据集（报告及建模） 

• 温室气体排放及排放披露数据集（报告及建模） 

• 绿棕收入比数据集（报告及建模） 

• 化石燃料储量（报告及建模） 

 

关于 Trucost 的更多信息，请参阅 http://www.trucost.com/。 

标普全球 
（外部数据来源） 

媒体与利益相关方分析（报告及建模）——标普全球委托领先的环境、社会和治理风险商

业情报提供商 RepRisk 对指数成分股公司开展争议性过滤、筛选和分析。如果发生风险，

标普全球会发布一份媒体与利益相关方分析(MSA)，其中包括经济犯罪和腐败、欺诈、非

法商业行为、人权问题、劳工纠纷、工作场所安全、灾难性事故和环境灾难等一系列问

题。指数委员会将会审查标普全球 MSA 标注的成分股，以评估争议性公司活动对指数成

分股的潜在影响。如果公司因 MSA 的原因而从指数中剔除，则该公司从随后的定期调整

开始满一个完整的日历年度前无资格重新纳入指数。 

 

有关标普全球媒体与利益相关方分析的更多信息，请参阅载于
https://www.spglobal.com/esg/csa/csa-resources/csa-methodology 的《MSA 编制方法指

南》。 

 
标普全球业务涉足筛选（报告及建模）——该数据集跟踪公司所涉足的业务活动、产品和服

务。标普全球业务涉足筛查会提供投资者所关心领域的详细评估，从生产到运营分销等各个方

面精准分析公司的涉足水平，为基于价值观的投资策略提供信息支持。 

 

有关标普全球业务涉足筛选数据集的详情，请 

参阅 https://www.spglobal.com/esg/solutions/portfolio-analytics-business-involvement-

analytics。 

 

Sustainalytics

（外部数据来源） 
本编制方法使用了全球领先可持续发展研究与分析服务机构 Sustainalytics 提供的下列数

据集： 

• 全球标准筛选（报告及建模） 

 

详情请参阅 www.sustainalytics.com。 

7.b 

数据验证及质量。 数据质量流程涉及定期审查收到的新数据，包括与之前数据进行比较、异常值和错误校验

以及将可以数据上报给数据供应商。标普道琼斯指数还定期与数据合作伙伴和供应商进行

反馈，分享质量方面的任何疑虑，纠正全球数据管理团队在数据验证期间观察到的任何问

题。此外，第三方数据的所有用户都会对指数维护过程中使用的数据自行审查。标普道琼

斯指数使用的许多第三方数据都会比照第二和第三数据来源进行审查，实施交叉对比和验

证。部分更为主题性或特定的数据集可能没有可用于比较的可比数据来源，不过这些数据

集仍会持续进行内部一致性检查和自我比较。 

7.c 

参考标准。 数据来源于 Trucost，使用了下列标准： 

• 范围 1 和 2：GHG Protocol 企业标准。 

• 范围 3（上游及下游）：企业价值链标准，这是 GHG Protocol 针对范围 3 的补

充标准。 

附录最后更新日期: 2025 年 5 月——轻微的文字表述更新 

附录更新： 2024 年 3 月——旨在反映 2024 年 6 月生效的编制方法更新的变更 

2023 年 9 月——增加了第 7c 节。 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___http:/www.trucost.com/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6NWM0ZDo0NTg0M2VjYmMxMmQ0OTdiYzFhZjE5YjlmMGRjY2NlMGZkMWU4ZjNiMjkzNzA3MjdjMzhjZGU1MmUzNWYzZjgxOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/esg/csa/csa-resources/csa-methodology___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6M2RlMzo5MzhmOWYzMjYxMDQwNTNlYjY0Yzk1ZTZiNzNhNmRjNWQyZWJjYjVlYmUyODNmMGE5OGFmZGE4YjJhYzNmZDYzOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/esg/solutions/portfolio-analytics-business-involvement-analytics___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6YjZmZjpkNzU3MjQ3MGY2ODZlZTQyMWM1OTdhMDI3ZDJiNGE0NGI1OGE2YmIzZjA2ZDYxZDZkZmY4YzZjYjhmMjJkZDljOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.spglobal.com/esg/solutions/portfolio-analytics-business-involvement-analytics___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6YjZmZjpkNzU3MjQ3MGY2ODZlZTQyMWM1OTdhMDI3ZDJiNGE0NGI1OGE2YmIzZjA2ZDYxZDZkZmY4YzZjYjhmMjJkZDljOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___https:/www.sustainalytics.com/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6NDEzZDpmOWE1MGQxMDJlYWZjZGMyMTljZGY0YWVhNzM1N2Y0YTE0NWRkMjlmMWViZWY3NzE2MTdjZGZjZGNiMjMzZDc0OnA6VDpO
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免责声明 

表现披露/回测数据 

在适用情况下，标普道琼斯指数及其相关指数关联公司（以下统称为“标普道琼斯指数”）指定了若干日

期，以帮助客户提升透明度。指数起始日是给定指数有计算值（实时或回测）的第一天。基准日是将指数

设置为固定值以进行计算的日期。推出日期是指首次将指数值视为实时的日期：指数推出日期之前任何日

期或时间段的指数值都属于回测性质。标普道琼斯指数将“推出日期”定义为已知指数值已向公众发布的日

期，例如通过公司的公开网站或其向外部提供的数据。对于 2013年5月31日之前推出的道琼斯品牌指数，

“推出日期”（2013 年 5 月 31 日之前称为“引入日期”）定为不允许对指数编制方法进行进一步更改的日期，

但这可能早于该指数的公开发布日期。 

 

请参阅指数编制方法了解关于指数的更多详情，包括定期调整的方法、定期调整的时间、新增及剔除标准

以及所有指数计算）。 

 

指数推出日期前的所有信息均为经过回测的假设性数据，而非实际表现，并且基于指数推出日期生效的指

数编制方法。不过，当为市场异常时期或其他不能反映当前市场环境的时期创建回测历史时，指数编制方

法规则可能会放宽，以捕获足够大的证券范围，进而用于模拟该指数旨在衡量的目标市场或该指数旨在捕

获的策略。例如，可能会降低市值和流动性门槛。此外，对于标普加密货币指数的回测数据还没有考虑分

叉因素。对于标普加密货币前 5 名和前 10 名等权重指数，编制方法没有考虑托管元素；回测历史是基于在

指数推出日期时满足托管元素的指数成分。此外，由于复制指数管理决策的局限性，回测表现中对公司事

件的处理可能与实时指数的处理不同。回测表现反映了指数编制方法的应用和指数成分的选择，基于事后

经验以及对可能正面影响业绩的因素的了解，但不能解释可能影响结果的所有财务风险，可能被认为反映

了幸存者/展望未来的偏见。实际的收益可能与回测收益之间存在显著差异，甚至低于回测收益。过往业绩

并不预示或保证未来表现。 

 

通常，当标普道琼斯指数创建回测的指数数据时，该指数在计算中会使用实际的历史成分股层面数据（例

如，历史价格、市值和公司事件数据）。由于 ESG 投资仍处于发展的早期阶段，用于计算特定 ESG 指数

的某些数据点可能无法在整个回测历史时期内获得。同样的数据可用性问题也可能存在于其他指数中。在

无法获得所有相关历史时期的实际数据的情况下，标普道琼斯指数可能会使用 ESG 数据的“反向数据假设”

（或反向提取）流程来计算回测的历史业绩。“反向数据假设”是一个将指数成分股公司可用的最早实际实时

数据点应用于指数表现中所有先前历史实例的过程。例如，反向数据假设固有地假设目前没有参与特定业

务活动（也称为“产品参与”）的公司在历史上从未参与过，同样地，也假设目前参与特定业务活动的公司

在历史上也参与过。利用反向数据假设，可以将假设的回测扩展到使用实际数据无法进行回测的历史年

份。有关“反向数据假设”的更多资料，请参阅常见问题解答。如果任何指数在回测历史表现中使用了反向

假设，都将在编制方法和指数单张中明确说明。该编制方法将包括一份附录，其中列出使用反向预测数据

的具体数据点和有关时间段的表格。所显示的指数收益并不代表可投资资产/证券的实际交易结果。标普道

琼斯指数负责维护该指数，计算指数水平和所显示或讨论的表现，但不管理实际资产。 

 

指数收益并不反映所支付的任何销售费用，或投资者为购买指数相关证券或旨在跟踪指数表现的投资基金

时可能支付的费用。征收这些费用和收费会导致证券/基金的实际业绩和经回测的业绩低于指数所显示的业

绩。举个简单的例子，如果一笔 10 万美元的投资在 12 个月内获得 10%的收益率（即 1 万美元），并且在

投资期限结束时对该投资加上应计利息收取 1.5%的基于实际资产管理费（即 1,650 美元），那么该年度的

净收益率将为 8.35%（即 8,350 美元）。在三年期间，如果在年底收取 1.5%的年度管理费，假定每年的收

益率为 10%，则累计总收益率为 33.10%，总费用为 5,375 美元，累计净收益率为 27.2%（即 27,200 美

元）。 
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知识产权声明/免责声明 

© 2025 标普道琼斯指数公司。保留所有权利。S&P（标普）、S&P 500（标普 500）、SPX、SPY、标普

500 (The 500™)、US500、US 30、S&P 100（标普 100）、S&P COMPOSITE 1500（标普综合 1500）、

S&P 400（标普 400）、S&P MIDCAP 400（标普中盘 400）、S&P 600（标普 600）、S&P SMALLCAP 

600（标普小盘 600）、S&P GIVI（标普 GIVI）、GLOBAL TITANS（全球泰坦指数）、DIVIDEND 

ARISTOCRATS（红利优选指数）、SELECT SECTOR（精选行业指数）、S&P MAESTRO（标普 

MAESTRO）、S&P PRISM（标普 PRISM）、GICS（全球行业分类标准）、SPIVA（标普指数与主动投

资）、 SPDR 、 INDEXOLOGY 、 iTraxx 、 iBoxx 、 ABX 、 ADBI 、 CDX 、 CMBX 、 MBX 、 MCDX 、

PRIMEX、HHPI 和 SOVX 均为标普全球有限公司（“标普全球”）或其关联公司的商标。DOW JONES（道

琼斯）、DJIA（道琼斯工业指数）、THE DOW（道指）和 DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE（道琼

斯工业平均指数）均为道琼斯商标控股有限责任公司（“道琼斯”）的商标。这些商标连同其他商标已被授

权给标普道琼斯指数有限公司。未经标普道琼斯指数有限公司书面许可，禁止全部或部分重新分发或复

制。在标普道琼斯指数没有必要牌照的司法管辖区，本文件不构成服务要约。除某些定制指数计算服务

外，标普道琼斯指数提供的所有信息均非个性化，并非针对任何个人、实体或群体的需求量身定制。标普

道琼斯指数通过将其指数许可给第三方和提供定制计算服务而获得报酬。指数的过往业绩并不预示或保证

未来表现。 

 

投资者无法直接投资于指数。指数所代表的资产类别可通过基于该指数的可投资工具进行投资。标普道琼

斯指数未发起、认可、出售、推广或管理由第三方提供的任何投资基金或其他投资工具，这些基金或其他

投资工具旨在根据任何指数的表现提供投资收益。标普道琼斯指数不保证基于该指数的投资产品能准确追

踪指数表现或提供正投资收益。标普道琼斯指数并非经修正的《1940年投资公司法》定义的“投资顾问、商

品交易顾问、商品池经营者、经纪交易商、受托人、发起人”，亦非《美国联邦法典》第 15 编第 77k 条第

(a)款所阐述的“专家”，并且标普道琼斯指数对投资于任何此类投资基金或其他投资工具的可取性不作任何

陈述。对任何此类投资基金或其他投资工具的投资决定不应依赖本文件所列的任何陈述。标普道琼斯指数

并非税务顾问。将证券、大宗商品、加密货币或其他资产纳入指数并不代表标普道琼斯指数建议买入、出

售或持有此类证券、大宗商品、加密货币或其他资产，也不应被视为投资建议或交易建议。 

 

这些材料完全根据一般公众可获得的资料和据信可靠的来源编写，仅供参考。未经标普道琼斯指数事先书

面许可，不得以任何形式或任何方式修改、逆向工程、复制或分发这些材料中包含的任何内容（包括指数

数据、评级、信用相关分析和数据、研究、估值、模型、软件或其他应用程序或从其输出的内容）或其任

何部分（“内容”），亦不得将内容存储于任何数据库或检索系统中。内容不得用于任何非法或未经授权的

目的。标普道琼斯指数及其第三方数据提供商和许可方（合称“标普道琼斯指数方”）不保证内容的准确

性、完整性、及时性或可用性。标普道琼斯指数方不对因使用内容而产生的任何错误或遗漏（无论原因为

何）负责。内容按“原样”提供。标普道琼斯指数方排除任何及所有明示或默示的保证，包括但不限于有关

适销性或特定目的或用途的适用性、无错误、软件错误或缺陷、内容的功能将不间断或内容将在任何软件

或硬件配置下运行的任何保证。在任何情况下，标普道琼斯指数方均不对任何一方遭受的与内容使用有关

的任何直接、间接、附带、惩戒性、补偿性、惩罚性、特殊或后果性损害、成本、费用、法律费用或损失

（包括但不限于收入损失或利润损失和机会成本）负责，即使已被告知可能发生此类损害。 

 

信用相关信息和其他分析（包括评级）、研究及估值通常由标普道琼斯指数的许可方和/或关联公司提供，

包括但不限于标普全球市场财智等标普全球下属业务部门。内容中所含任何信用相关信息以及其他相关分

析和陈述均为发表之日的意见，而并非事实陈述。任何意见、分析和评级确认决定均不构成买入、持有或

卖出任何证券或做出任何投资决定的建议，并且不涉及任何证券的适合性。标普道琼斯指数没有义务在内

容发布后以任何形式或格式更新内容。任何投资决策和其他商业决策均不应依赖内容，并且内容不能代替

用户、其管理层、员工、顾问及/或客户的技能、判断和经验。标普道琼斯指数并未担任受托人或投资顾

问。尽管标普道琼斯指数从据信可靠的来源获取信息，但标普道琼斯指数并未对其获得的任何信息进行审

计或独立核实。标普道琼斯指数保留出于监管或其他原因随时调整或终止任何指数的权利。指数可能会因

各种因素（包括超出标普道琼斯指数控制的外部因素）而需要进行重大调整。 
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如果监管机构出于特定监管目的而允许评级机构在一个司法管辖区确认在其他司法管辖区发布的评级，则

标普全球评级保留随时自行决定赋予、撤销或中止上述确认的权利。标普道琼斯指数（包括标普全球评

级）不承担因赋予、撤销或中止确认产生的任何义务，亦不对据称因此遭受的任何损害负责。标普道琼斯

指数有限公司的关联公司（包括标普全球评级）可能针对评级和某些信用相关分析收取报酬，通常由证券

发行人或承销商或债务人支付。标普道琼斯指数有限公司的此类关联公司（包括标普全球评级）保留发布

其意见和分析的权利。标普全球评级提供的公开评级和分析可从其网站 www.standardandpoors.com（免

费）和www.ratingsdirect.com及www.globalcreditportal.com（订阅）获取，并且可能通过其他渠道（包括

标普全球评级的出版 物和第三方分销商） 分发。有关我们评级 费用的更多信息，请 参阅

www.standardandpoors.com/usratingsfees。 

 

标普全球将其各个部门和业务单位的某些活动彼此分开，以保持其各自活动的独立性和客观性。因此，标

普全球的某些部门和业务单位可能掌握其他业务单位无法获得的信息。标普全球已制定相关政策和程序，

以对分析过程中收到的某些非公开信息进行保密。 

 

此外，标普道琼斯指数向许多组织提供广泛的服务或与之相关的服务，包括证券发行人、投资顾问、经纪

交易商、投资银行、其他金融机构和金融中介机构，因此可能会从这些组织收取费用或其他经济利益，包

括他们可能推荐、评级、纳入模型投资组合、评估或以其他方式接触的证券或服务的组织。 

 

部分指数使用全球行业分类标准(GICS®)，该标准由标普全球和 MSCI 开发，是标普全球和 MSCI 的专有财

产和商标。MSCI、标普道琼斯指数或参与制定或编撰任何 GICS 分类的任何其他方均未就此类标准或分类

（或使用其获得的结果）做出任何明示或默示的保证或陈述，所有前述各方特此明确排除与任何此类标准或

分类有关的所有原创性、准确性、完整性、适销性或特定用途适用性保证。在不限制前述任何规定效力的

前提下，在任何情况下，MSCI、标普道琼斯指数或其任何关联公司或参与制定或编撰任何 GICS 分类的任

何第三方均不对任何直接、间接、特殊、惩罚性、后果性或任何其他损害（包括利润损失）承担任何责

任，即使已被告知发生此类损害的可能性亦不例外。 

 

标普道琼斯指数产品受据以提供相关产品的协议条款和条件管辖。必须取得标普道琼斯指数的许可后才能

对使用、基于和/或提及任何标普道琼斯指数及/或指数数据的任何产品或服务进行展示、创建衍生作品和/

或分发。 

ESG 指数免责声明 

标普道琼斯指数提供若干旨在根据（但不限于）特定环境、社会和/或治理(ESG)指标或这些指标的组合来

选择、排除和/或加权指数成分的指数，包括下列指标：环境指标（包括对自然资源的高效利用、废弃物生

产、温室气体排放、对生物多样性的影响等）；社会指标（如不平等及对人力资本的投入）；治理指标

（如良好管理架构、员工关系、员工薪酬、税务合规、尊重人权、反腐败及反贿赂问题等）；特定可持续发

展或价值观相关公司牵涉度指标（例如，制造/分销争议性武器、烟草制品或热煤）或争议监测（包括通过

研究媒体报道来识别牵涉 ESG相关事件的公司）。 

 

标普道琼斯 ESG指数在选择指数成分股及/或确定其权重时，会用到 ESG指标及评分。ESG评分或评级寻

求衡量或评估一家公司或一项资产在环境、社会及企业治理问题方面的表现。 

 

标普道琼斯指数的 ESG 指数所用的 ESG 评分、评级及其他数据直接或间接由第三方提供（请注意，这些

第三方可能是标普全球的独立关联公司或非关联实体），因此标普道琼斯指数的 ESG 指数反映 ESG 因子

的能力取决于相关第三方数据的准确性及可获得性。 

 

https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___http:/www.spindices.com___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6M2I2Yjo1Njk3M2IxMDVlOWEwYmU3MDYxYWFhZjQ2MWYzNWU0OWJlMjYwOTZkN2E0YmE5NGIzNjExYTJjYmYwNDdhMjY3OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___http:/www.ratingsdirect.com/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6MmUwNjowNWI5NWYyZTI4ZDBlNzMyMGQyYzM4OTQxMGU4NDc1MWQ5YTY5M2U1OTM4N2YxOTg5NDZiM2M0M2M1YzgwMTUzOnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___http:/www.globalcreditportal.com/___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6OGRhMDozNmFlMzBiOTZmOWI4OTRkNmNmODRjMjUxMmM5YWI4ZTQzMWY4NGE5NmQxNzFjYThjYjRkNzZlYTExYmQzNTE3OnA6VDpO
https://protect.checkpoint.com/v2/r01/___http:/www.standardandpoors.com/usratingsfees___.YzJ1Omxpb25icmlkZ2U6YzpvOjU1NDM4N2FjYTZjY2QwMmRkMzZmNzdmY2I2ZWZhMjAzOjc6NDYzYTpkYzc1MWJhMjg2OWNlZjdlY2U3YjQyNDI5M2EyYjkzN2VhZGZjZjNkYmZiOThkZTQwZDI5MGU0NjMxMGVkYTVkOnA6VDpO
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ESG 评分、评级及其他数据可能是报告数据（即基于公司披露的数据或与资产有关的公开数据）、建模数

据（即数据是使用专有建模方法得出的，在数据创建过程中完全使用代理）或报告及建模数据（即数据是

报告数据和建模数据的组合，或由数据提供商在内部评分或确定流程中使用报告数据/信息衍生得出）。 

 

ESG 评分、评级及其他数据，不论来自外部及/或内部来源，均乃基于定性及判断性评估，特别是，目前尚

无定义明确的市场标准，且在评估 ESG 因素及考虑因素方面存在多种方法及编制方法。因此，任何 ESG

评分、评级或其他数据都存在固有的主观性和任意性，不同 ESG评分、评级及/或数据来源可能使用不同的

ESG评定或评估方法。关于特定公司、资产或指数的可持续性或影响，不同的人（包括 ESG数据评级或评

分提供者、指数管理者或用户）可能会得出不同结论。 

 

如指数使用直接或间接由第三方提供的 ESG 评分、评级或其他数据，标普道琼斯指数对此类 ESG 评分、

评级或数据的准确性或完整性不承担任何责任。 

 

尚不存在清晰、明确的（法律、监管或其他）统一标准或框架可用来确定“ESG”、“可持续”、“良好治理”、

“无不利环境、社会及/或其他影响”或其他等效标记目标。由于缺乏完善的市场标准，加上使用的方法众

多，因此有必要运用判断。因此，关于“ESG”、“可持续”、“良好治理”、“无不利环境、社会及/或其他影响”

或其他等效标记目标，不同的人对同一投资、产品及 /或策略的分类可能不同。此外，关于什么构成

“ESG”、“可持续”、“良好治理”、“无不利环境、社会及/或其他影响”或其他等效标记目标的法律及/或市场定

位，可能会随着时间的推移而改变，特别是，在发布进一步监管或行业规则及指导及 ESG 可持续金融框架

更加完善之后。 

 

建议标普道琼斯 ESG 指数的潜在用户仔细阅读相关指数编制方法及相关披露，以确定该指数是否适于其潜

在用途或投资目标。 


