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应对数字化
创新

各大监管机构正在努力适应金融领域的科技创新步伐，以确保对新兴
风险进行妥善监管。

科技创新正以空前的速度引发变革。

在上述背景下，新的业务模式不断涌现，同时催生了不同类型的金融服务企业。

监管机构在支持科技创新的同时，也在审视现有监管架构是否足以应对潜在风险。在政府尝试对所有行业的数字化创新
风险进行全方位监管的背景下，企业不仅需要关注财务报表特定领域，还应从更为广泛的角度（例如欧盟《数字服务法
案》和《数字市场 法案》）考虑新监管条例的影响。

鼓励创新

监管沙盒这一创新监管理念允许金融科技初创企业和其他创新企业在监管机构的监督之下，在受控的环境中进
行创新试点。目前，数个欧盟国家已建立监管沙盒。英国政府目前正在实施《Kalifa Review of U.K. Fintech》
中提出的建议，包括：

 由英国金融行为监管局（FCA）建立一个重点关注可持续发展挑战的数字沙盒

 由FCA建立一个强化版监管沙盒，支持寻求规模扩张的金融科技企业

 建立监管“育护机制”，为新取得许可的企业提供更强的监管支撑

英国监管机构还计划推出一个新沙盒，面向正在探索利用新技术（例如分布式账本技术）来实现金融证券结算
方式创新的金融市场基础设施企业。

（Ron Kalifa领导的英国金融科技行业评估报告）1
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https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/policies/digital-services-act-package
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驾驭风险

对于全球大型科技企业进军金融服务行业的现象，监管机构深感忧虑。大型科技企业利用其庞大、稳定的用户
群体优势，可以迅速攫取金融服务市场份额。作为第三方服务（例如云数据存储和数据分析技术）提供商，大
型科技企业或大型综合业务集团与现有金融服务集团之间的相互关联可能产生金融风险。

国际清算银行下设的金融稳定研究所指出，大型科技企业有助于提升市场效率和发展普惠金融，但同时可能对
金融稳定和客户保护构成风险（包括围绕竞争和数据隐私的相关顾虑），监管机构需要找到其中的平衡点。金
融稳定研究所还建议监管机构考虑调整监管方法中基于实体和基于业务的监管规则比重，或者引入针对性的政
策方法，包括加强披露要求。鉴于大型科技集团往往提供跨境服务，全球监管合作至关重要。

在为欧盟委员会的数字金融一揽子计划建言献策过程中，欧洲证券与市场管理局（ESMA）发布了有关数字金
融的证据收集咨询文件 ，正考虑是否将大型科技企业或大型综合业务集团纳入特定监督范围内，并试图衡量金
融企业在提供服务的过程中对第三方（尤其是科技企业）的依赖是否正在打破传统的价值链，引发现有监管架
构未能捕捉的新风险，并带来跨境监管方面的挑战。

以客户为中心

ESMA正在考虑是否需要采取更加全面的措施来监管金融服务平台。这些平台在欧盟成员国或其他国家为不同
金融企业和科技企业的多种金融服务提供推广和接入。欧洲央行监事会成员Elizabeth McCaul就某些顾虑做出了
回应：

“在金融服务的交付中引入科技的行为不能成为监管盲区，更不能导致不公平的竞争环境。目前，大型在线平
台的业务活动已超出了欧盟的边界，因此我们需要从全球角度出发来识别和管理相关风险，从而更好地保护个
人和企业的利益。”

在欧盟范围内提供或使用人工智能（AI）的金融服务企业需要遵守拟议的《人工智能法案》。该法案将为采取
基于风险的适当人工智能监管方法提供统一的规则。拟议的规则包括：

 针对“高风险”人工智能（例如用于评估信用或建立信用评分的人工智能）提出严格的强制性要求

 针对特定类型的人工智能（例如聊天机器人）提出有限的要求

 禁止使用某些人工智能，例如用于部署超出人类意识之外的潜意识技术的系统

欧洲保险和职业养老金管理局在《人工智能治理原则》中阐述了人工智能系统的相称性、公平性和非歧视性、
透明度和可解释性，以及覆盖人工智能系统生命周期的充分的人工监督，并为保险公司提供了有关落地实施的
案例研究。

https://www.bis.org/fsi/fsibriefs12.html
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma-50-164-4518_call_for_evidence_digital_finance.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1623335154975&uri=CELEX%3A52021PC0206
https://www.eiopa.europa.eu/sites/default/files/publications/reports/eiopa-ai-governance-principles-june-2021.pdf
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欧洲保险和职业养老金管理局正就在保险行业中使用区块链和智能合同的风险和益处征询利益相关者的反馈和
意见。这些技术有利于提高流程自动化水平和效率，增强客户体验并提高数据质量，但可能存在以下挑战：技
术的复杂性和高能耗性；隐私和数据保护；以及与传统基础设施和不同区块链之间的集成和互通性。

欧盟委员会正就推出同时面向个人和企业的欧盟数字身份钱包征询各方意见。存储于数字身份档案内的个人信
息有利于企业在履行反洗钱职责时检查客户信息。同时，客户对个人数据拥有控制权，且企业无权要求客户使
用数字身份。

与此同时，监管机构正在复核是否需要修订金融服务广告和营销规则来适应数字化趋势。鉴于现有规则已有近
20年的历史，欧盟委员会就消费者金融服务远程营销规则发布了《意见征询稿》 。在英国，过渡期末的法律变
化意味着社交媒体企业需要确保投资活动的广告或营销不属于金融骗局，而是经由获得FCA许可的企业发布或
批准。对于企业的初始参与热情，FCA感到满意，但同时警告 ，表示将对不合规的企业采取措施。

https://www.eiopa.europa.eu/content/discussion-paper-blockchain-and-smart-contracts-insurance-eiopa-invites-comments-0_en
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_21_2663
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13048-Distance-Marketing-of-Consumer-Financial-Services-Review-of-EU-rules/public-consultation_en
https://www.fca.org.uk/news/speeches/rise-scams-and-threat-legitimate-financial-services-industry
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监管机构正在评估零售金融服务的监管工作，以鼓励零售投资，促进
经济复苏。

评估零售金融服务的运作情况

当前，监管机构对于是通过鼓励加大私人投资力度来促进经济复苏还是持续加强对成本和价值的监管存在不
同意见。

欧盟委员会在于2021年6月发布的有关监测资本市场联盟工作进展的 《员工工作文件》中表示，平均而言，欧盟家庭的
储蓄率处于高水平，但很少家庭直接投资股票和债券市场。新冠疫情以来，欧盟家庭的储蓄水平出现明显提升，证券持
有率也出现温和上涨。其他好转的迹象包括欧盟可转让证券集合投资计划（UCITS）下的个人投资成本呈下降趋势，并
且涌现出一批绿色投资载体和数字化平台。但欧盟委员会认为，以家庭为单位的私人投资水平依旧过低， “漂绿行为”
和加密货币工具价格剧烈波动等新风险可能会长期削弱欧盟家庭的投资意愿。

资本市场联盟的目标之一是提供更加安全的个人储蓄和投资环境。为此，欧盟委员会制定了一系列指标，用于评估资本
市场联盟就此取得的进展。指标包括持有各类投资的家庭比例以及投资总额与所持现金和存款的比重，还包括与权益类
UCITS、绿色债券发行以及众筹产生的信贷和权益相关的持续收费。

欧盟零售投资策略

欧盟正在进行一项意见征集活动，时间截止2021年8月3日，以全面评估欧盟零售分销的市场情况。相关结果将
于2022年初发布，且有可能影响《金融工具市场指令》第2版（MiFID II）的审查，并可能使得产品披露规则迎
来更多修订。欧盟委员会发现，投资者保护条例分散于不同行业的特定法规中，彼此之间存在不一致的情况，
并且重叠的披露要求会导致出现信息过载或遗漏重要信息。投资顾问在提供财务建议时可能偏向于具有激励且
提成更高的产品，导致销售适用性要求的有效性面临质疑。

评估零售市场

https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/210609-capital-markets-union-indicators_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12755-Retail-Investment-Strategy/public-consultation_en
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欧盟委员会还表示，欧盟法规应具有前瞻性，反映数字化和可持续发展方面的变化与趋势，以及日益增长的养
老储蓄需求，并为个人投资者提供：

 足够的保护

 无偏见建议和公正待遇

 提供开放市场以及具有竞争力和成本效益的服务和产品

 透明、可比和易于了解的产品信息

意见征询涉及范围广泛，以供应端（而非需求端）为重点，涉及多项不同规则，包括《金融工具市场指令》第2

版（MiFID II）、UCITS、《保险销售指令》（Insurance Distribution Directive）、有关零售及保险投资产品组
合的关键信息文件（PRIIP KID）和泛欧个人养老金产品。意见征询涉及：为了加强投资者保护，哪些领域亟需
改善；哪些因素打击了零售投资者的积极性或阻碍零售投资者进行投资；市场上可供欧盟零售投资者选择的产
品的特征（例如易于获取、易于理解、可比较和价格具有竞争力）。主题包括：

 披露文件的横向评估

 销售适用性评估以及适当性

 投资者分类

 提高激励提成的透明度及进一步限制

 财务顾问的潜在认证要求和泛欧资质标签

 简单、透明且具有成本效益的产品与“复杂”产品的对比

 保护零售投资者免受投资泡沫的冲击



8

© 2021 毕马威华振会计师事务所(特殊普通合伙) — 中国合伙制会计师事务所,毕马威企业咨询 (中国) 有限公司 — 中国有限责任公司及毕马威会计师事务所 — 香港合伙制事务所，均是与英国私营担保有限公司 — 毕马威国际有限公司相
关联的独立成员所全球性组织中的成员。版权所有，不得转载。

成本、价值和披露

根据ESMA就欧盟零售投资产品成本和绩效发布的第三份年度报告基金零售投资者支付的费用依然比投资机构
平均高出40%，受到积极管理的可转让证券集合投资计划的业绩仍无法抵消这种高额费用的影响。

欧洲保险和职业养老金管理局（EIOPA）目前正就一个用于解决欧盟基金单位挂钩保险市场中存在的货币价值
风险问题的框架征询意见 。EIOPA指出，虽然基金单位挂钩产品可为保单持有人提供重大利益，但某些产品的
成本依旧过高。新冠疫情的影响（低利率环境、市场冲击以及家庭流动资金需求增加的风险）加剧了现有的顾
虑。EIOPA认为，在产品设计、分销和监控流程中始终以客户利益为核心对于解决性价比问题至关重要。

 从产品整体以及各个组成部分来评估产品价值

 产品测试应结合目标市场的特征、目标和需求，评估产品的特性和特征（包括成本和回报概况），
并确保不存在“不当”成本

 针对消费者难以理解的产品应制定更加细分的目标市场和适当的措施

欧盟委员会表示打算批准ESMA对PRIIP KID的拟议修订，以在2022年年中实施，并将UCITS的豁免延长至 2022 

年年中。英国将在评估英国零售金融披露制度之际，通过立法将UCITS的豁免延长五年至2026年。市场预计在
截止日期之前，英国的相关规则可能发生变化，但很可能会与欧盟的新规则和2020年年中的截止日期脱节。与
此同时，英国的封闭式基金需要继续发布当期PRIIP KID。

对客户的责任

作为目前正在开展的欧盟立法审查工作的一部分，欧盟可能会重新审查关于始终以客户的最佳利益行事的一般
性指引。在英国，FCA正就引入一项新的消费者义务进行咨询。新规则包罗万象，将寻求在企业与客户关系的
以下方面取得良好成果：沟通、产品和服务、客户服务以及价格和价值。

作者

Julie Patterson
财富与资产管理
EMA 金融服务监管洞察中心
毕马威英国

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma_50-165-1710_asr_performance_and_costs_of_eu_retail_investment_products.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/content/eiopa-consults-framework-address-value-money-risk-european-unit-linked-market_en
https://www.gov.uk/government/news/announcement-hm-treasury-to-extend-priips-exemption-for-ucits-funds-for-five-years
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随着监管机构积极采取措施应对公共政策方面的压力，上季度在
可持续金融监管方面取得了重大进展。

有关金融服务的企业报告要求和规则范围不断扩大

银行业和保险业监管机构在不断提高他们对气候相关风险的预期，越来越多的司法管辖区正在制定与资产所有人和管理
人相关的规则。

根据欧洲央行最近的公告，欧洲央行在日常工作和制定货币政策过程中日益考虑气候相关风险。

可持续金融新策略

欧盟的可持续金融新策略在实质内容和时间安排上都相当激进，但仍有一些评论家表示力度还远远不够。这些
之前和新近宣布的举措将对发行人、银行、保险企业、资产管理人和信用评级机构产生影响。附件提供了相关
举措的摘要，相关内容概述如下：

为实体经济转型提供资金支持

 为有利于减少温室气体排放的部分经济活动提供资金支持。

 考虑可延长《欧盟可持续金融分类方案》（以下简称《分类方案》）框架期限的方案以认可转型工
作 – 2021年底之前完成报告。

 将其他可持续活动纳入《分类方案》– 在2021年秋季纳入农业和部分能源行业，在2022年6月之前
纳入制造和运输活动以及其他四个环境目标。

可持续金融监管
渐成气候

https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210708_1%7Ef104919225.en.html
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_21_3405
https://ec.europa.eu/finance/docs/law/210704-communication-sustainable-finance-strategy-annex_en.pdf
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 延长可持续金融标准和标签 –《欧洲绿色债券标准》（见下文），将追
加债券标签延长至2022年之前，将其他金融工具标签延迟至2023年之
前，将气候相关指标的审查工作延长至2021年底之前，延长环境、社会
和治理（ESG）标准（无日期）、《可持续金融披露条例》第8条产品
最低标准（无日期）和证券招股说明书披露（2022年内）。

更加包容的可持续金融框架

 赋予零售投资者和中小企业更多可持续金融机会 – 于2022年内开展绿
色抵押和贷款工作，提升财务顾问的专业知识与资质以及为中小企业提
供的相关工具和咨询服务。

 利用数字技术赋予可持续金融的机会 – 与《欧洲数据战略》和《分类方
案》的潜在扩展相联系。

 增加保险覆盖范围，更好地防范气候和环境风险 – 欧洲保险和职业养老
金管理局将继续推进自然灾害统筹管理工作并致力于执行最佳实践，在
2022 年之前举办一次“气候适应力对话”。

 可靠的社会投资 – 于2021年内实施可持续企业治理倡议， 2021年底前
发布有关社会分类法的报告，2022年底前与欧洲监管当局合作制定
《可持续金融披露条例》下的指标。

 绿色预算和风险分担机制。

提高金融行业的适应能力和贡献

 制定充分反映可持续发展风险并鼓励自然资本核算的财务报告准则。

 通过信用评级及评级展望体系系统、透明地捕捉ESG风险 – ESMA将在
2021年第三季度之前完成对信用评级机构披露ESG评级相关指引的实
施情况的评估工作，在2022年第二季度之前完成就信用评级机构的方
法如何纳入ESG因素开展的评估工作；并在2023 年第一季度之前完成
立法工作。

 将可持续性风险纳入银行风险管理系统 – 在《资本要求监管条例》/
《资本要求指令》审查中对银行和监管机构提出新要求，包括内部压力
测试和监督审查与评估作业程序；考虑节能按揭抵押，扩展审慎报告范
围，要求更多银行进行披露；将欧洲银行管理局对可持续风险的专职审
慎处理评估提前至2023年。
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 将可持续性风险纳入保险企业的审慎框架 – 要求出于审慎目的进行气候变化分析，欧洲保险和职业
养老金管理局在2023年之前将完成对可持续风险的专职审慎处理的评估工作，以及第二代保险业清
偿能力监理制度审查中的其它潜在变化。

 监控和解决潜在的系统性风险，以维持长期金融稳定并限制系统性风险 – 在2022年之前完成与生物
多样性丧失和生态系统退化相关的潜在金融风险的方法论框架制定和评估，在2023年底前完成有关
金融稳定面对的气候相关风险的报告，欧洲央行和欧洲监管当局将定期进行压力测试和适应力评估。

 加强基于科学的目标设定以及金融业所承担的工作的披露和监督 – 拟议的《企业可持续发展报告指
令》（见下文），有关自愿承诺的指引。

 澄清投资者的受托责任和管理规则 – 欧洲保险和职业养老金管理局将评估长期最佳利益概念的扩展
情况，在《职业性退休金机构指令》第2版（ IORPD II） 审查之前引入双重重要性概念并澄清审慎
人规则；除了职业性退休金机构指令的变更外，对《金融工具市场指令》第2版、UCITS、《全欧洲
另类投资基金管理人指令》和《保险分销指令》的进一步修订；在2023年之前完成《权益所有者指
令II》审查的相关变更，有关一致行动的指南。

 提高ESG市场研究和评级的可用性、完整性和透明度 – 在2021年第四季度前完成咨询工作，在2023

年第一季度前完成立法提案工作。

 评估应对漂绿（greenwashing）的监管权力。

 制定用于衡量欧盟金融体系进展的稳健监测框架 – 在2023年第一季度前完成具体差距分析，在
2023年6月前完成成员国评估工作，在2023年底前完成综合报告。

 加强监管部门之间在监控工作上的合作。

 成立可持续金融研究论坛。

制定全球目标

 推动国际论坛以及国际可持续金融倡议和准则的制定上的积极合作。

 扩展可持续金融国际平台的工作范围并加强其治理水平 – 于2021年秋季发布关于共同基础分类法
的报告和可持续发展相关的披露。

 支持中、低收入国家的转型，通过专项工具帮助他们获得更多可持续融资机会。
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扩大企业报告范围

国际证监会组织在为可持续发展会计准则委员会提供建议的报告中指出，可持续发展会计准则委员会应当建立
稳健的治理、公认的独立性以及严格的应循程序。国际证监会组织重申提高企业发行人可持续发展报告的一致
性、可比性和可靠性的迫切需要，以满足投资者不断变化的信息需求和市场对可持续相关风险和机遇的定价能
力，从而提高资本配置水平。

可持续发展会计准则委员会和国际证监会组织将重点关注气候变化，并以全球气候相关财务披露工作小组的建
议为基础开展工作。某些司法管辖区可能会在更短期间内采用国内报告要求，并考虑更广泛的ESG因素。

欧盟委员会已采纳欧洲监管当局关于大型金融企业应在其年度报告中披露的与环境可持续发展活动相关的收入
和支出比例的建议。欧盟委员会已发布关于2级规则的常见问题解答 ，并在文中提供了不同关键绩效指标的汇
总表和有关报告期间的澄清。欧盟委员会还提出了《企业可持续发展报告指令》。该指令将涵盖约 49,000 家企
业，并将于：

 2023年1月起适用于所有满足以下三项标准中的两项或以上的（上市或非上市）大型企业：员工人数
超过 250人，营业额为4000万欧元或总资产为2000万欧元。

 2026年1月起适用于所有其他上市企业，并可能也适用于大部分未上市企业。

与此同时，FCA根据全球气候相关财务披露工作小组的建议，提出 将“不遵守则须解释”要求扩展至所有上市
企业（不包括上市投资企业）。

分类法的拓展

欧盟委员会的《分类方案》指南 有助用户检查哪些经济活动已被纳入、它们促成了哪些目标以及必须满足的哪
些标准。该指南还旨在帮助用户将标准集成到业务数据库和其他信息技术系统中。如上所述，欧盟委员会将在
秋季发布涵盖核能和农业的二级规则。 事实表明，这些规则的内容极具争议，争议各方持强烈对立观点。

可持续金融平台正在就扩展《分类方案》范围以涵盖“棕色”活动和制定新的社会分类法进行咨询。当前的
《分类方案》仅包括绝对“绿色”的经济活动，是二元的分类方法。该平台指出了鼓励非绿色活动转型的重要
性，并提出了两个新概念——“显著有害”和“非显著有害”。社会分类法旨在确定有助于推进社会目标的经济
活动。欧盟委员会预计将在2021年底之前提交一份跟进报告。最终结果将是一个强制性的社会分类方法，附加
于上述企业报告要求和企业流程，以及买方的企业和产品层面的披露（见下文），并将构成社会债券标准的基
础。与此同时，业界呼吁采用全球一致的方法来报告社会问题。

英国方面，为将 “漂绿”风险降至最低，新成立的绿色技术咨询小组（GTAG）将监督政府实施绿色《分类方
案》。

https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS608.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/sustainable-finance-taxonomy-article-8-faq_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/news/questions-and-answers-corporate-sustainability-reporting-directive-proposal-2021-apr-21_en
https://www.fca.org.uk/publications/consultation-papers/cp21-18-enhancing-climate-related-disclosures-standard-listed-companies
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/
https://ec.europa.eu/info/publications/210712-sustainable-finance-platform-draft-reports_en
https://www.thecityuk.com/news/irsg-urges-policymakers-to-adopt-global-approach-to-social-principles-and-standards-to-improve-accountability/
https://www.gov.uk/government/news/new-independent-group-to-help-tackle-greenwashing
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资产管理人和所有人

欧盟委员会已致函欧盟议会和欧盟理事会表示，将推迟发布期待已久的《可持续金融信息披露条例》第2级规则，
以便纳入通过《分类方案》第 6 条和第 7 条引入的额外产品披露规则。因此，欧盟委员会建议将实施截止日期
推迟六个月至2022年7月。然而，考虑具体规则涉及的合规工作量，企业应继续按其原定时间安排推进当前项
目。

国际证监会组织参考气候相关财务披露工作小组的建议，正就资产管理中的可持续发展相关预期征询意见。国
际证监会组织的报告重点关注投资者保护问题、技能和专业知识方面的现有差距以及监管方法差异导致的分散
风险。它建议证券监管机构就以下方面设定对资产管理人的监管和监督预期：

 资产管理人的实务、政策、程序和披露

 产品披露

 监督和执法

 术语

 金融知识和投资者引导教育

FCA已提议针对资产和基金管理人、人寿保险企业和养老服务提供商制定与《可持续金融信息披露条例》相符
的企业和产品层面的披露要求。具体披露要求将基于气候相关财务披露工作小组的建议（而不是广泛的ESG因
素），因此无需考虑主要的不利影响。此外，资产管理规模低于50亿英镑的企业将获得披露豁免。

《欧盟绿色债券标准》

欧盟委员会颁布了 《欧盟绿色债券标准》草案，旨在通过回应有关“漂绿”的疑虑和保护市场完整性来确保合
法的环境项目可获得资金支持。《欧盟绿色债券标准》可供所有发行人（私人和主权发行人，以及非欧盟和欧
盟发行人）自愿使用。如前所述，拟议框架提出了以下四项关键要求：

1. 债券的募集资金必须全部分配给符合《分类方案》要求的项目。

2. 通过详细的报告要求，实现债券收益分配方式的完全透明化。

3. 由外部审查员进行检查以确保遵守《欧盟绿色债券标准》，且融资项目符合《分类方案》的要求
（主权发行人享有特定、有限的要求灵活度）。

4. 外部审查员必须在ESMA注册并受其监督，以确保其服务和审查的质量和可靠性（同样地，主权发
行人享有特定的、有限的要求灵活度）。

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD679.pdf
https://www.fca.org.uk/publications/consultation-papers/cp-21-17-climate-related-disclosures-asset-managers-life-insurers-regulated-pensions
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/european-green-bond-standard_en
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风险框架和压力测试

国际保险监理官协会和欧盟可持续保险论坛已向保险监管机构发布了重要建议，以增强他们应对气候相关风险
的工作力度。这些建议涉及涵盖监管审查和报告、公司治理、风险管理、投资和披露的保险核心原则。

欧洲央行和欧洲系统性风险委员会联合发布的报告 显示气候变化对欧盟金融行业的影响呈非均衡分布态势：

 金融稳定性问题集中出现在某些地区、部门和企业。

 各国普遍面临洪灾威胁，某些地区还存在山林火灾、高温和水资源紧张等问题。

 金融市场重新定价导致的转型风险具有跨行业影响，并随各行业排放效率的差异而有所不同。

 及时有序的宏观经济政策可以降低行业（尤其是温室气体排放量最高的行业）的金融稳定风险。

欧洲央行及欧洲系统性风险委员会主席斯蒂娜•拉加德（Christine Lagarde）表示：“这些发现彰显了气候政策
和经济转型的重要性和迫切性，这不仅是为了确保《巴黎协定》目标的实现，还为了降低我们的经济、企业和
生计受到的长期破坏性影响。”

欧洲银行管理局公布了29家银行自发进行的压力测试结果。测试结果表明，想要实现向低碳经济平稳过渡这一
重要目标，银行迫切需要弥补测试数据所显示的差距。初步估计，银行的总绿色资产比率为 7.9%。调查结果还
显示，银行在《分类方案》的应用方面存在显著差异。2021年欧盟压力测试的银行个体数据，将与汇总结果报
告于7月底一起公布。

欧洲央行首个针对全球400万家企业和2,000 家银行的全球范围内的非现场气候压力测试的初步结果表明，未来
30年内，如果不制定进一步的气候政策，极端天气事件将增加企业成本并大幅提升企业的违约概率。最终结果
（预计在夏季发布）将为欧洲央行在2022年对各银行气候压力测试进行的监管工作提供依据。

与此同时，英格兰银行宣布了针对英国大型银行和保险企业制定的2021年气候两年期探索情景之关键要素：

 探索当前业务模式在三个情景下（早期、晚期和不采取行动）受实体风险和转型风险影响的定量分
析和定性问卷调查。

 关注银行账簿中的信用风险，包括对大型企业交易对手进行详细的风险分析，并分析保险企业的投
资资产和保险负债在假设发生瞬时冲击情况下的变化。

 上述练习旨在为企业和监管机构提供学习练习，不会用作资本设置的输入数据。

 企业提交的截止日期为2021年10 月，预计汇总结果不迟于2022年5月发布。

https://www.iaisweb.org/page/supervisory-material/application-papers/file/97146/application-paper-on-the-supervision-of-climate-related-risks-in-the-insurance-sector
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210701%7E8fe34bbe8e.en.html
https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-results-eu-wide-pilot-exercise-climate-risk
https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2021/html/ecb.blog210318%7E3bbc68ffc5.en.html
https://www.bankofengland.co.uk/news/2021/june/key-elements-of-the-2021-biennial-exploratory-scenario-financial-risks-from-climate-change
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监管流程的变化

欧洲保险和职业养老金管理局发布了三份出版物，指引保险行业如何制定可持续金融策略并应对气候变化相关
风险的主要问题：

 根据首个试点视图，保险仅覆盖了欧洲极端天气和气候相关事件所造成损失总额的35%。

 通过提议的方法步骤，将气候变化纳入第二代保险业偿付能力监管制度标准公式的承保风险资本要
求设置中。

 出具关于非寿险承保和定价的报告。

欧洲银行管理局 提出了如何在银行和投资企业的监管和监督框架中考虑ESG因素和风险，并发布一份报告，概
述了ESG因素可能对企业的交易对手或投资资产产生的影响和招致的金融风险。该报告还列举了可用于有效
ESG风险管理的各项指标、尺度和评估方法，并确定了仍需弥补的差距和有待应对的挑战。欧洲银行管理局建
议企业在战略、目标和治理结构中考虑与ESG风险相关的因素，并在风险偏好和内部资本分配过程中将风险作
为金融风险的驱动因素进行管理。

为完善监督审查与评估作业程序，欧洲银行管理局建议将金融机构业务模式适应能力的监管评估时间至少延长
至10年，并建议采用阶段性方法，首先将气候及环境相关因素和风险纳入监管业务模式和内部治理分析的范围，
同时鼓励企业和监管机构制定量化方法以涵盖其他要素。

报告内容应与《资本要求监管条例》《分类条例》和《可持续金融披露条例》下的披露要求共同使用。有关
ESG风险、转型风险和物理风险的最终第三支柱披露要求将于今年晚些时候公布。

即将推出

 《金融工具市场指令》第二版、UCITS、《全欧洲另类投资基金管理人指令》、第二代保险业偿付
能力监管制度、《保险销售指令》有关ESG的最终修订。

 国际证监会组织有关ESG评级和ESG数据提供商的征求意见稿。

作者

Michelle Adcock
银行业审慎监管
EMA 金融服务监管洞察中心
毕马威英国

Julie Patterson
财富与资产管理
EMA 金融服务监管洞察中心
毕马威英国

https://www.eiopa.europa.eu/content/eiopa-further-contributes-sustainable-finance_en
https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-its-report-management-and-supervision-esg-risks-credit-institutions-and-investment
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