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以立投資管理有限公司 

 

處理氣候相關風險 

 

披露聲明 

 
 

真相的情況，是毋庸否定的，但實況卻又太廣太深，無法讓世人看得通透，因此，我們必須透過

想像力和創造力，方能儘量了解。 

 

──金‧史丹利‧羅賓遜 《未來公署》 “The Ministry of the Future” 一書之作者 

 
 

前言 

 

氣候變化是一個全球議題，無分國界。 

 
問題在於人類的各種活動一直釋放出溫室氣體，我們的日常生活許多時亦涉及燃燒化石燃料，釋

放二氧化碳到大氣層，使其變厚，導致全球暖化。 

 
氣候變化並非全球暖化那麼簡單。人類所釋出的二氧化碳當中，約有三份之一被海洋吸收，與海

水產生化學反應後，形成弱酸。 

 
這導致海洋酸化，令海洋的 pH 值降低。 此外，海洋變得更暖，因為它吸收了大量大氣中積聚的

額外熱能。 

 
上述的額外熱能最初會進入海面，並可能為颶風提供更多能量，使風暴來得更猛烈。 酸度及額外

的熱能隨後逐漸潛入深海，對整個生態系統及棲息地構成重大影響。 
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陸地方面，氣候變化正開始改變降水（雨或雪）模式。大氣層的溫度越高，水份含量越多，令部

份地區出現極端降水的情況變得更頻密。 然而，由於暖化及大氣環流出現變化，其他陸地地區亦

正變得更乾旱。 

 

科學家及政治家普遍的共識是人類必須在本世紀中之前迅速減少及停止排放溫室氣體，以避免 

氣候變化為我們帶來某些非常危險的影響。 

 
海平面上漲會淹沒城市並迫使居民遷徙。全球暖化亦增加了害蟲物種對農業的威脅及疾病傳播。 

海洋酸化對珊瑚礁的健康構成威脅，並可能危及依賴它們為生的漁業，各行各業以及許多公司亦

正受到氣候變化所影響。 

 

故此，我們需要攜手，聯成一個環球社群，以應付氣候變化。同時，作為獲香港證券及期貨事務

監察委員會(證監會)發牌的持牌機構，我們須竭力去處理這課題，方法是透過遵守《基金經理操

守準則》以及證監會致持牌社團的通函所載列的相關規定及標準。 

 

投資管理 

 
作為價值型投資者，我們的基金經理的慣常分析手法是以基本分析對投資目標進行研究，以評核

它們是否適合投資，同時亦以基本分析監察現有倉位。 

 
氣候相關風險乃我們的基金經理在投資過程中所留意的眾多風險及考慮因素之一。所以，我們的

基金經理不會作出一些跟他們一貫作風截然不同的行為。 

 
因此，除了慣常地檢視投資目標公司的基本因素及估值外，我們的基金經理在選股時亦會留意有

關公司針對氣候變化所採取的相關措施。假如相關事態發展會嚴重影響目標公司的營運及財務，

基金經理將重新評核目標公司的風險及回報，並評估這會對我們的組合構成甚麼影響。 根據資料

所得，基金經理便可在考慮到潛在的氣候變化風險因素的同時，製定最佳策略去實現投資組合的

目標。對投資界來說，氣候變化的影響是一股不容忽視的力量，隨著時間過去，其對投資回報的

影響越來越明顯，基金經理必須掌握整體政策方向及生態系統的最新發展。 

 
然而，上述有關工作近來已變得沒有那麼困難，因為現時越來越多上市公司須要定期編製 ESG* /

可持續發展報告，以說明其業務和營運可能如何受到氣候變化所影響，以及其公司或會如何為氣

候帶來變化。故此，我們的基金經理應開始相關的工作，有系統地研究投資目標及已為客戶配置

投資的上市公司所編製的 ESG /可持續發展報告，並在過程中識別出可能因氣候變化而出現的重

大實體和轉型風險，整合其重大風險並評估其對投資表現的影響。( * 環境、社會及管治) 

 

上文所指的實體風險，通常被定義為由氣候變化和環境退化（如森林大火、風暴和洪水暴漲）的

物理影響所引致的風險，至於轉型風險，則是由於促使經濟擺脫化石燃料而採取的政策行動所產

生的。 

 

我們的基金經理亦會留意他們的投資目標和/或現有持股是否涉及需要高碳排放和/或能源消耗的

活動/行業，如果涉及，這將如何影響他們的投資管理過程。涉及高碳排放和/或能源消耗的活動/

行業的例子包括採礦、煉油、運輸、化工生產、農業和畜牧業，我們注意到部份資產管理公司會

採取排除風險法及逆向篩選以避免投資於上述行業。我們並不會選用這種方法，至少不會在初期
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採用，並且應該個別地作考量，因為我們相信每間企業都是不儘相同，它們會以不同方式對氣候

構成影響，同時亦會被氣候以不同方式影響。 

 

氣候變化確實令我們的投資管理過程添加了額外的難度，而且我們的基金經理須更添心力去辨識

出哪些公司能適應環境變化、並能順利過渡去新環境從而為組合增值，我們留意到，ESG得分合

理地高的公司一般會面對較少的氣候相關風險或會找到克服有關風險之道(我們對此感到安慰)。 

 
另外，縱使氣候變化是一個挑戰或威脅，它或可為投資者帶來機會──有關機會是雙面的：對已發

展經濟體系來說，是如何在現有的基礎設施上保留能源，而對新興市場來說，是如何在新的商業

建築中融合提升資源效率。我們的基金經理在投資管理過程中會對以上各點予以考慮。 

 
企業管治  

 

在管治架構方面，我們計劃從以下四個不同層面去處理氣候相關風險：  

 

 投資會議（每月）──我們的慣例是，基金經理會在每個月的第一周開會，討論投資想法

並審視個別持股。 展望未來，我們將把有關討論和審視的部分時間花在辨識可能因氣候

變化而出現的重大實體風險和轉型風險，並整合其重大風險以及評估其對投資表現的影

響。 

 

 氣候變化專責小組會議──我們的營運團隊每週二開會討論營運事宜。 自 2022年 12月

起，每月最後一個週二（如該日為公眾假期，則延至下一個工作日）的會議將集中討論及

審議氣候相關風險。 

 

 風險會議（每季）──我們的基金經理和營運團隊會在每個季度末召開一次風險會議。這

將為我們的基金經理和營運團隊提供平台，就我們為客戶管理的基金/投資組合所面對的

氣候相關風險評估進行比較，並在適當的情況下深入研究個別具體持股。 

 

 董事局會議──在應對氣候相關風險上，我們的董事會(目前包括公司的所有董事（「董事

會」）承擔最終責任。而從 2023 年開始，董事會將在每個年末召開會議，評估團隊的付

出是否足夠、審視所採取的政策、考慮投資管理上的任何改動及/或所採取的風險管理流

程、決定是否需要額外的資源（包括外聘顧問及安排員工參加相關的外部課程）以及決定

是否有必要跟客戶及/或準客戶進行額外溝通。 

 
風險管理 

 
如上所述，我們的營運團隊將配合我們基金經理的工作──搜集相關上市公司的資訊(包括它們如

何影響環境及如何受氣候變化所影響)、評估該等資訊、設計範本及/或指標(包括碳排放強度及整

體趨勢)，以協助基金經理留意氣候相關的風險，並在必要時向基金經理發出重大的風險警告。 

 
我們留意到漂綠的現象越來越普及，這是一種推銷手法，不少公司或組織會設法令自己看起來更

熱愛環境或更環保（更自然、更健康、不含化學物質、可回收、減少浪費自然資源…...) ，但在現

實中其活動卻是污染環境。因此，漂綠被認為是濫用或誤導，因為有關公司不當地將自己定位為

比實際情況更環保。部份已經發行綠債的公司，由於擔心一旦違反某些綠色標準須要支付較高的

利息或承受處罰，便可能會利用漂綠來避免高息或處分。於是，打擊漂綠行為的法規和法例迅速

湧現。如有需要，營運團隊將協助基金經理搜集有關法規及法例，以及哪些公司或涉漂綠。 
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氣候變化的已知風險或會為投資組合帶來潛在影響，我們的風險管理團隊會確保有關潛在影響持

續得到評核。團隊會持續監察並管理這些風險。我們或會尋求外部顧問的意見，以取得處理氣候

相關風險所須的專業知識。 

 

披露 

 
我們訂定這份披露聲明，以期讓我們的現有及準客戶/合作夥伴了解我們如何從企業管治、投資管

理以及風險管理各方面作出努力去處理氣候相關的風險。我們將不時向各位作出適當的披露(無論

如何，不少於每年一次)。 

 
我們有責任讓我們的持份者知悉本團隊對氣候變化最新發展有何看法和對策、以及其對本公司架

構、策略與我們所管理的投資組合之影響。如有任何重大變動，本公司會適時於公司網站作出公

佈。 

 
 
 

最後更新日期：2022年 11月 21日 


