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摘要 

證券、期貨、投信投顧三業溫室氣體排放範疇三研究報告 (以下簡稱本報

告)之目的為協助我國證券、期貨、投信投顧三業理解及對應我國綠色金融

2.0 與證券期貨業永續發展轉型執行策略政策之規範。 

本報告自 PCAF (Partnership for Carbon Accounting Financials, PCAF)之歷史

與基本內容進行介紹(詳見章節二)，並詳細介紹七種資產類別財務碳排放量

的計算方法，包括了上市櫃股權和公司債、商業貸款和未上市櫃股權、專

案融資、商業不動產、房屋抵押貸款、機動車輛貸款及主權債。 

評估與揭露來自融資與投資的溫室氣體排放，藉由衡量投融資排放量導入

之步驟，以協助三業設定氣候情境檢視自身氣候風險。同時因應我國證券、

期貨、投信投顧業蓬勃發展之國際業務，也解析 PCAF 官方發布之 2020 與

2021 年現況報告，以及各主要國家(香港、新加坡、美國、法國、英國)之規

範和我國相關規範以作為三業法令遵循之參考。  

本報告另於撰寫時以問卷訪問數間我國證券、期貨、投信投顧業，並以公

開揭露數據做公開資料調查，以理解我國三業目前揭露情形(詳見章節三)，

並於同章節分別給予國際證券、期貨、投信投顧業 PCAF 標竿範例(貝萊德

證券投資信託股份有限公司、韓國新韓金融集團、安聯環球投資)，提供我

國三業作為參考。  

章節伍中詳列本報告參考之文件，以供後續研究之使用，並同時於章節陸

中附錄本報告問卷調查之空白問卷供各證券、期貨、投信投顧業檢視自身

情形之用。 
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壹、 前言 

一、 本報告目的 

本專案目標在於協助貴會參酌碳會計金融聯盟(Partnership for Carbon 

Accounting Financials, PCAF) 2020 年 11 月發布之氣候相關財務揭露

建議」文件之最新資訊，撰寫「證券、期貨、投信投顧三業溫室氣體

排放範疇三研究報告」俾助於我國證券、期貨、投信投顧機構有效落

實執行氣候相關財務揭露。 

各章節詳細目的如下： 

⚫ 探討 PCAF 官方文獻，以利解讀國際上相關 PCAF 相關政策與法

規的制定標準 

⚫ 調研國際上 PCAF 相關政策與法規，協助我國證券、期貨、投信

投顧三業訂立 PCAF 最小限度作法 

⚫ 調研國際上證券、期貨、投信投顧三業 PCAF 最佳實務案例，歸

納三業進階做法； 

⚫ 盤點我國各證券、期貨、投信投顧公司執行 TCFD 現況，以理解

與國際標竿之差距； 

⚫ 撰寫指引，以供證券、期貨、投信投顧三業遵循。 

二、 本報告範疇 

(一) 分析母體 

此份研究報告的分析母體為證券、期貨、投信投顧公會的會員單

位之所屬總機構。 

證券公會總共有 127 家金融單位，包含證券 67 間、票券 8 間、

期貨 8 間、銀行 44 間。 

期貨公會總共有 96 家金融單位，包含期貨 16 間、證券 53 間、

銀行 5 間、投信 9 間、投顧 13 間。 

投信投顧公會總共有 171 家金融單位，包含投信 39 間、投顧 87

間、銀行 28 間、證券 11 間、期貨 6 間。 
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表 1、證券公會成員名單 

證

券 

遠智證券股份有限公司 

銀
行 

法商東方匯理銀行股份有限公司 

基富通證券股份有限公司 
荷蘭商安智銀行股份有限公司台北分
公司 

合作金庫證券股份有限公司 新加坡商大華銀行股份有限公司 

臺銀綜合證券股份有限公司 法商法國興業銀行股份有限公司 

宏遠證券股份有限公司 王道商業銀行股份有限公司 

台灣匯立證券股份有限公司 
德商德意志銀行股份有限公司台北分
公司 

美林證券股份有限公司 板信商業銀行股份有限公司 

台灣摩根士丹利證券股份有限公司 臺灣新光商業銀行股份有限公司 

美商高盛亞洲證券有限公司台北分公
司 

華南商業銀行股份有限公司 

香港商野村國際證券有限公司台北分
公司 

永豐商業銀行股份有限公司 

香港商法國興業證券股份有限公司 凱基商業銀行股份有限公司 

花旗環球證券股份有限公司 元大商業銀行股份有限公司 

新加坡商瑞銀證券股份有限公司 玉山商業銀行股份有限公司 

亞東證券股份有限公司 安泰商業銀行股份有限公司 

大展證券股份有限公司 兆豐國際商業銀行股份有限公司 

富隆證券股份有限公司 澳商澳盛銀行集團股份有限公司 

美好證券股份有限公司 美商摩根大通銀行股份有限公司 

高橋證券股份有限公司 台北富邦商業銀行股份有限公司 

第一金證券股份有限公司 第一商業銀行股份有限公司 

寶盛證券股份有限公司 國泰世華商業銀行股份有限公司 

永興證券股份有限公司 花旗(台灣)商業銀行股份有限公司 

日進證券股份有限公司 滙豐(台灣)商業銀行股份有限公司 

統一綜合證券股份有限公司 
瑞士商瑞士銀行股份有限公司台北分
公司 

盈溢證券股份有限公司 京城商業銀行股份有限公司 

元富證券股份有限公司 華泰商業銀行股份有限公司 

好好證券公司 臺灣銀行股份有限公司 

日茂證券股份有限公司 遠東國際商業銀行股份有限公司 

犇亞證券股份有限公司 陽信商業銀行股份有限公司 

台中銀證券股份有限公司 
美商美國銀行股份有限公司台北分公
司 

中國信託綜合證券股份有限公司 合作金庫商業銀行股份有限公司 

新百王證券股份有限公司 星展(台灣)商業銀行股份有限公司 

光和證券股份有限公司 渣打國際商業銀行股份有限公司 



 

9 

永全證券股份有限公司 高雄銀行股份有限公司 

大昌證券股份有限公司 臺灣土地銀行股份有限公司 

福邦證券股份有限公司 臺灣中小企業銀行股份有限公司 

證

券 

口袋證券股份有限公司 

銀

行 

彰化商業銀行股份有限公司 

德信綜合證券股份有限公司 瑞士商瑞士信貸銀行股份有限公司 

福勝證券股份有限公司 上海商業儲蓄銀行股份有限公司 

兆豐證券股份有限公司 中國信託商業銀行股份有限公司 

致和證券股份有限公司 台新國際商業銀行股份有限公司 

豐農證券股份有限公司 聯邦商業銀行股份有限公司 

石橋證券股份有限公司 法商法國巴黎銀行股份有限公司 

北城證券股份有限公司 全國農業金庫股份有限公司 

國票綜合證券股份有限公司 中華郵政股份有限公司 

台新綜合證券股份有限公司 

期

貨 

凱基期貨股份有限公司 

安泰證券股份有限公司 統一期貨股份有限公司 

摩根大通證券股份有限公司 華南期貨股份有限公司 

康和綜合證券股份有限公司 群益期貨股份有限公司 

京城證券股份有限公司 元大期貨股份有限公司 

中農證券股份有限公司 康和期貨股份有限公司 

新光證券股份有限公司 兆豐期貨股份有限公司 

陽信證券股份有限公司 大昌期貨股份有限公司 

玉山綜合證券股份有限公司 

票

券 

兆豐票券金融股份有限公司 

國泰綜合證券股份有限公司 中華票券金融股份有限公司 

大和國泰證券股份有限公司 國際票券金融股份有限公司 

法銀巴黎證券股份有限公司 萬通票券金融股份有限公司 

香港上海匯豐證券股份有限公司 大中票券金融股份有限公司 

群益金鼎證券股份有限公司 台灣票券金融股份有限公司 

凱基證券股份有限公司 大慶票券金融股份有限公司 

華南永昌綜合證券股份有限公司 合作金庫票券金融股份有限公司 

富邦綜合證券股份有限公司 

元大證券股份有限公司 

永豐金證券股份有限公司 

香港商麥格理資本股份有限公司 

台灣證券分公司 
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表2、期貨公會成員名單 

證

券 

宏遠證券股份有限公司 

銀

行 

臺灣土地銀行股份有限公司 

美林證券股份有限公司 台灣中小企業銀行股份有限公司 

台灣摩根士丹利證券股份有限公司 彰化商業銀行股份有限公司 

瑞士商瑞士信貸銀行股份有限公司 

台北證券分公司 
聯邦商業銀行股份有限公司 

花旗環球證券股份有限公司 中國信託商業銀行股份有限公司 

亞東證券股份有限公司 

期

貨 

國泰期貨股份有限公司 

美好證券股份有限公司 永豐期貨股份有限公司 

第一金證券股份有限公司 凱基期貨股份有限公司 

中國信託綜合證券股份有限公司 國票期貨股份有限公司 

台新綜合證券股份有限公司 日盛期貨股份有限公司 

摩根大通證券股份有限公司 統一期貨股份有限公司 

新光證券股份有限公司 華南期貨股份有限公司 

玉山綜合證券股份有限公司 元富期貨股份有限公司 

群益金鼎證券股份有限公司 群益期貨股份有限公司 

凱基證券股份有限公司 元大期貨股份有限公司 

華南永昌綜合證券股份有限公司 富邦期貨股份有限公司 

富邦綜合證券股份有限公司 康和期貨股份有限公司 

元大證券股份有限公司 兆豐期貨股份有限公司 

永豐金證券股份有限公司 大昌期貨股份有限公司 

合作金庫證券股份有限公司 
美商愛德盟期貨經紀股份有限公司 

台灣分公司 

臺銀綜合證券股份有限公司 澳帝華期貨股份有限公司 

大展證券股份有限公司 

投

信 

復華證券投資信託股份有限公司 

高橋證券股份有限公司 國泰證券投資信託股份有限公司 

寶盛證券股份有限公司 元大證券投資信託股份有限公司 

永興證券股份有限公司 新光證券投資信託股份有限公司 
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日進證券股份有限公司 統一證券投資信託股份有限公司 

證

券 

統一綜合證券股份有限公司 

投

信 

永豐證券投資信託股份有限公司 

盈溢證券股份有限公司 富邦證券投資信託股份有限公司 

元富證券股份有限公司 街口證券投資信託股份有限公司 

日茂證券股份有限公司 中國信託證券投資信託股份有限公司 

犇亞證券股份有限公司 

投

顧 

運達證券投資顧問股份有限公司 

台中銀證券股份有限公司 萬寶證券投資顧問股份有限公司 

新百王證券股份有限公司 啟發證券投資顧問股份有限公司 

光和證券股份有限公司 大華國際證券投資顧問股份有限公司 

永全證券股份有限公司 顧德證券投資顧問股份有限公司 

大昌證券股份有限公司 華信證券投資顧問股份有限公司 

福邦證券股份有限公司 承通證券投資顧問股份有限公司 

口袋證券股份有限公司 永誠國際證券投資顧問股份有限公司 

德信綜合證券股份有限公司 玉山證券投資顧問股份有限公司 

福勝證券股份有限公司 亞洲證券投資顧問股份有限公司 

兆豐證券股份有限公司 倫元證券投資顧問股份有限公司 

致和證券股份有限公司 高欣證券投資顧問股份有限公司 

豐農證券股份有限公司 君安證券投資顧問股份有限公司 

北城證券股份有限公司 

國票綜合證券股份有限公司 

安泰證券股份有限公司 

康和綜合證券股份有限公司 

京城證券股份有限公司 

中農證券股份有限公司 

陽信證券股份有限公司 

國泰綜合證券股份有限公司 

法銀巴黎證券股份有限公司 
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表 3、投信投顧公會成員名單 

投
信 

兆豐國際證券投資信託股份有限公司 

投
顧 

大華國際證券投資顧問股份有限公司 

第一金證券投資信託股份有限公司 品豐大中華證券投資顧問股份有限公司 

匯豐證券投資信託股份有限公司 鉅亨證券投資顧問股份有限公司 

元大證券投資信託股份有限公司 新光證券投資顧問股份有限公司 

景順證券投資信託股份有限公司 廣源證券投資顧問股份有限公司 

瀚亞證券投資信託股份有限公司 安山盛亞證券投資顧問股份有限公司 

保德信證券投資信託股份有限公司 高欣證券投資顧問股份有限公司 

統一證券投資信託股份有限公司 大來國際證券投資顧問股份有限公司 

富邦證券投資信託股份有限公司 富盛證券投資顧問股份有限公司 

摩根證券投資信託股份有限公司 福邦證券投資顧問股份有限公司 

華南永昌證券投資信託股份有限公司 法盛證券投資顧問股份有限公司 

新光證券投資信託股份有限公司 容海國際證券投資顧問股份有限公司 

瑞銀證券投資信託股份有限公司 先進全球證券投資顧問股份有限公司 

群益證券投資信託股份有限公司 桓宇證券投資顧問股份有限公司 

台中銀證券投資信託股份有限公司 信誠環球證券投資顧問股份有限公司 

聯博證券投資信託股份有限公司 百達證券投資顧問股份有限公司 

日盛證券投資信託股份有限公司 丹尼爾證券投資顧問股份有限公司 

柏瑞證券投資信託股份有限公司 核聚證券投資顧問股份有限公司 

復華證券投資信託股份有限公司 駿利亨德森證券投資顧問股份有限公司 

永豐證券投資信託股份有限公司 時間證券投資顧問股份有限公司 

中國信託證券投資信託股份有限公司 中國信託證券投資顧問股份有限公司 

宏利證券投資信託股份有限公司 大慶證券投資顧問股份有限公司 

貝萊德證券投資信託股份有限公司 嘉實證券投資顧問股份有限公司 

野村證券投資信託股份有限公司 大拇哥證券投資顧問股份有限公司 

聯邦證券投資信託股份有限公司 商智證券投資顧問股份有限公司 

鋒裕匯理證券投資信託股份有限公司 德信證券投資顧問股份有限公司 

安聯證券投資信託股份有限公司 機智證券投資顧問股份有限公司 
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國泰證券投資信託股份有限公司 品浩太平洋證券投資顧問股份有限公司 

富達證券投資信託股份有限公司 亞太國際證券投資顧問股份有限公司 

德銀遠東證券投資信託股份有限公司 瑞聯證券投資顧問股份有限公司 

凱基證券投資信託股份有限公司 鴻光證券投資顧問股份有限公司 

施羅德證券投資信託股份有限公司 展新證券投資顧問股份有限公司 

街口證券投資信託股份有限公司 摩爾證券投資顧問股份有限公司 

安本標準證券投資信託股份有限公司 浦惠證券投資顧問股份有限公司 

富蘭克林華美證券投資信託股份有限公司 阿爾發證券投資顧問股份有限公司 

台新證券投資信託股份有限公司 紐約梅隆證券投資顧問股份有限公司 

合作金庫證券投資信託股份有限公司 金玉峰證券投資顧問股份有限公司 

大華銀證券投資信託股份有限公司 高曼證券投資顧問股份有限公司 

路博邁證券投資信託股份有限公司 元鑫證券投資顧問股份有限公司 

投
顧 

日盛證券投資顧問股份有限公司 寶錸證券投資顧問股份有限公司 

富邦證券投資顧問股份有限公司 

銀
行 

永豐商業銀行股份有限公司 

元大證券投資顧問股份有限公司 中國信託商業銀行股份有限公司 

康和證券投資顧問股份有限公司 第一商業銀行股份有限公司 

台新證券投資顧問股份有限公司 臺灣銀行股份有限公司 

鑫圓滿證券投資顧問股份有限公司 台新國際商業銀行股份有限公司 

富蘭克林證券投資顧問股份有限公司 玉山商業銀行股份有限公司 

第一金證券投資顧問股份有限公司 上海商業儲蓄銀行股份有限公司 

萬寶證券投資顧問股份有限公司 台北富邦商業銀行股份有限公司 

華信證券投資顧問股份有限公司 華南商業銀行股份有限公司 

禮正證券投資顧問股份有限公司 凱基商業銀行股份有限公司 

宏遠證券投資顧問股份有限公司 元大商業銀行股份有限公司 

顧德證券投資顧問股份有限公司 高雄銀行股份有限公司 

永豐證券投資顧問股份有限公司 國泰世華商業銀行股份有限公司 

法銀巴黎證券投資顧問股份有限公司 遠東國際商業銀行股份有限公司 

啟發證券投資顧問股份有限公司 臺灣土地銀行股份有限公司 

亞洲證券投資顧問股份有限公司 兆豐國際商業銀行股份有限公司 
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凱基證券投資顧問股份有限公司 法商法國巴黎銀行股份有限公司台北分公司 

安睿宏觀證券投資顧問股份有限公司 滙豐(台灣)商業銀行股份有限公司 

美盛證券投資顧問股份有限公司 日盛國際商業銀行股份有限公司 

統一證券投資顧問股份有限公司 瑞士商瑞士銀行股份有限公司台北分公司 

華冠證券投資顧問股份有限公司 渣打國際商業銀行股份有限公司 

兆豐國際證券投資顧問股份有限公司 德商德意志銀行股份有限公司台北分公司 

亨達證券投資顧問股份有限公司 合作金庫商業銀行股份有限公司 

萬通國際證券投資顧問股份有限公司 星展(台灣)商業銀行股份有限公司 

運達證券投資顧問股份有限公司 彰化商業銀行股份有限公司 

豐銀證券投資顧問股份有限公司 王道商業銀行股份有限公司 

華南證券投資顧問股份有限公司 臺灣新光商業銀行股份有限公司 

大宇國際證券投資顧問股份有限公司 臺灣中小企業銀行股份有限公司 

群益證券投資顧問股份有限公司 

證
券 

國票綜合證券股份有限公司 

大展證券投資顧問股份有限公司 遠智證券股份有限公司 

倫元證券投資顧問股份有限公司 元大證券股份有限公司 

霸菱證券投資顧問股份有限公司 合作金庫證券股份有限公司 

元富證券投資顧問股份有限公司 富邦綜合證券股份有限公司 

大昌證券投資顧問股份有限公司 元富證券股份有限公司 

亞東證券投資顧問股份有限公司 國泰綜合證券股份有限公司 

全球證券投資顧問股份有限公司 永豐金證券股份有限公司 

普羊萬寶證券投資顧問股份有限公司 凱基證券股份有限公司 

鼎燁證券投資顧問股份有限公司 統一綜合證券股份有限公司 

國票證券投資顧問股份有限公司 台中銀證券股份有限公司 

承通證券投資顧問股份有限公司 

期
貨 

凱基期貨股份有限公司 

中租證券投資顧問股份有限公司 國泰期貨股份有限公司 

國泰證券投資顧問股份有限公司 富邦期貨股份有限公司 

玉山證券投資顧問股份有限公司 永豐期貨股份有限公司 

百益證券投資顧問股份有限公司 華南期貨股份有限公司 

君安證券投資顧問股份有限公司 群益期貨股份有限公司 

永誠國際證券投資顧問股份有限公司   
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(二) 國外分析標的 

1. 國家 

針對永續金融制度發展成熟的國家進行分析，本報告分析國家

標的為：香港、美國、英國、新加坡等。 

針對各國家相關之政府計畫、政策及出版物進行介紹與描述，

將各國政府目前範疇三溫室氣體排放相關作為做整理及探討。 

2. 國際三業標竿 

針對國際三業範疇三溫室氣體揭露標竿案例進行解析，本次所

選之銀行皆為 PCAF 官方網站中公認之國際標竿，包括貝萊

德、新韓集團、安聯環球投資。 

三、 評估流程及發現 

(一) 使用之文獻與技術文件 

The Global GHG Accounting & Reporting Standard For The 

Financial Industry  

(二) 評估流程與發現 

本次經由問卷調查與公開資料進行分析，並與國際證券、期貨、

投信投顧業範疇三溫室氣體排放揭露標竿案例進行比較，以探尋

我國三業可進一步改善的方向。 

本次評估發現，我國金控體系下之證券、投信投顧及期貨業於範

疇三溫室氣體排放之計算與揭露較非金控體系之三業更早開始，

部分金控於 PCAF 準則公布後便開始進行核算，並依資產類別進

行揭露。非金控體系之三業依據目前觀察結果，則還尚未見到獨

立於報告書揭露之情形，建議未來可依照 PCAF 準則及指引盤點

公司之投融資組合、計算財務碳排放量並進一步參照本報告所分

析之國際標竿案例，於永續報告書或是 TCFD 報告書中進行範疇

三溫室氣體排放之資料揭露。 
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貳、 溫室氣體排放範疇三揭露建議簡介 

一、 溫室氣體排放範疇三類別簡介 

(一) 範疇三類別 1~14 說明1 

表 4、範疇三類別 1~14 類 

上/下游 類別 項目 說明 

上游 

1  購買的產品與服務 

公司在報告年度內購買或獲得的產品與服

務的生產和運輸，未包括在類別 2 - 8 中的

部份 

2  資本財 
公司在報告年度內購買或取得的資本財的

生產和運輸 

3 
 燃料與能源相關活動 

(不包含於範疇一、二內) 

公司在報告年度內購買或取得的燃料和能

源的開採、生產和運輸，尚未計入範疇一和

範疇二的部份 

4  上游的運輸與配送 

• 公司在報告年度內購買的產品在公司的

第一階供應商與其自身業務之間的運輸

和配送（使用非由公司擁有或控制的車

輛和設施中） 

• 公司在報告年度購買的運輸和配送服

務，包括進貨物流、出貨物流（例如銷售

的產品），以及公司自有設施之間的運輸

和配送（於非由公司擁有或控制的車輛

與設施間發生之運輸和配送） 

5 營運過程產生的廢棄物 

公司在報告年度內於營運中產生的廢棄物

的處置和處理(於非公司擁有或控制的設施

中) 

6  商務旅行 
報告年度內員工業務相關的交通活動(使用

非公司擁有或運營的車輛) 

7  員工通勤 
報告年度內員工於家中和工作地點之間的

交通(使用非公司擁有或運營的車輛) 

 
1
 Greenhouse Gas Protocol, (n.d.) Corporate Value Chain (Scope 3) Accounting and Reporting Standard 

P.54. Retrieved from Corporate-Value-Chain-Accounting-Reporing-Standard-EReader_041613_0.pdf 

(ghgprotocol.org) 

https://ghgprotocol.org/sites/default/files/standards/Corporate-Value-Chain-Accounting-Reporing-Standard-EReader_041613_0.pdf
https://ghgprotocol.org/sites/default/files/standards/Corporate-Value-Chain-Accounting-Reporing-Standard-EReader_041613_0.pdf
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8  上游資產租賃 

公司(承租人)於報告年度內租賃且不包括在

範疇一和範疇二內的資產的經營情況——

由承租人報告 

下游 

9  下游的運輸與配送 

公司在報告年度銷售的產品在公司的運營

和最終消費者之間的運輸和分銷(如果不由

報告公司支付)，包括零售和存儲(不由公司

擁有或控制的車輛和設施 ) 

10 銷售產品與服務的加工 
下游公司(如製造商)在報告年度銷售的中間

產品的加工 

11 銷售產品與服務的使用 
公司在報告年度內銷售的商品和服務的最

終用途 

12 
銷售產品與服務的生命終期

處理 

公司於報告年度內，其銷售的產品於使用壽

命結束時的廢棄物處理 

13  下游資產租賃 

公司(出租人)持有並在報告年度出租給其他

實體之資產的營運，且不包含範疇一和範疇

二排放——此部分由出租人報告 

14 加盟 

報告年度的加盟經營之經營情況，且不包含

範疇一和範疇二排放——此部分由加盟授

權人報告 

15 投資 

報告年度內不包含在範圍一或範圍二內的

投資(包括股權與債權投資，以及專案融資)

的經營情況 

(二) 範疇三類別 15 說明2 

類別 15 關乎公司當年之投資相關，且未被納入範疇一或範疇二

的範疇三排放。類別 15 適用於投資者(即以營利為目的進行投資

之公司)以及提供金融服務的公司。由於提供資本與資金為公司

提供的服務，故投資被歸納為價值鏈之下游。 

類別 15 主要是為私人金融機構(如，商業銀行)設計，但也適用於

公營金融機構(如，多邊開發銀行、輸出信用專業機構(Export 

Credit Agency,ECA)等)及其他不被納入範疇一或範疇二的投資。 

 
2
 Greenhouse Gas Protocol, (n.d.) Corporate Value Chain (Scope 3) Accounting and Reporting Standard 

P.54. Retrieved from Corporate-Value-Chain-Accounting-Reporing-Standard-EReader_041613_0.pdf 

(ghgprotocol.org) 

https://ghgprotocol.org/sites/default/files/standards/Corporate-Value-Chain-Accounting-Reporing-Standard-EReader_041613_0.pdf
https://ghgprotocol.org/sites/default/files/standards/Corporate-Value-Chain-Accounting-Reporing-Standard-EReader_041613_0.pdf
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投資也有可能被納入公司的範疇一或範疇二的盤查範圍裡，這取

決於公司如何定義其企業邊界。舉例來說，採股權比例法(equity 

share approach)的公司會包含標的範疇一與範疇二中股權投資的

排放。採用控制法(control approach)的公司則只認列屬於公司範

疇一與範疇二控制邊界下的排放，前述兩範疇之外的排放，則歸

屬範疇三。報告公司因投資而產生的範疇三排放，則為投資對象

的範疇一與範疇二排放。 

為利於溫室氣體盤查，範疇三排放計算之技術指引3將金融投資

分為四大類： 

⚫ 股權投資 

⚫ 債權投資 

⚫ 專案融資 

⚫ 管理投資與客戶服務 

下方表 5 與表 6 針對不同金融投資類型提供溫室氣體核算準

則。表 5 提供了包含在該類別最低範疇的投資類型。；表 6 則

列出除了表 5 之外，公司可以選擇性揭露的投資類型。 

源自投資的排放應依比例分配給報告公司。由於投資組合是動態

的，在報導年度內存在許多不確定性，公司宜選定一個固定的時

間點(如報告年度的 12 月 31 日)，或以報告期間的代表性平均值

作為計算的標準。 

  

 
3 Greenhouse Gas Protocol, Carbon Trust Team & WRI, (2013). Technical Guidance for Calculating 

Scope 3 Emissions: Supplement to the Corporate Value Chain (Scope 3) Accounting & Reporting Standard 

(version 1.0). Retrieved from Scope3_Calculation_Guidance_0.pdf (ghgprotocol.org) 

https://ghgprotocol.org/sites/default/files/standards/Scope3_Calculation_Guidance_0.pdf
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表 5、投資排放的核算(必須揭露) 

金融

投資/

服務 

描述 溫室氣體核算方式(要求) 

股權

投資 

報告公司運用本身資本與資產負債

表進行的股權投資，包含： 

⚫ 對子公司(或集團公司)的股權投

資，報告公司擁有財務控制權(通

常而言超過 50%以上的所有權)。 

⚫ 對附屬公司或關聯公司的股權

投資，報告公司對其具重大影

響，但沒有財務控制權(通常為

20%-50%的所有權)。 

⚫ 對合資公司的股權投資，其合夥

人擁有共同的財務控制權。 

⚫ 報告公司運用自身的資本與資

產負債表進行的股權投資，報告

公司對排放主體既無財務控制

權，也無重大影響力(且通常擁有

少於 20%的所有權)。 

提供金融服務的公司應採用股權比

例法核算股權投資的範疇一與範疇

二的排放，以獲得具代表性的範疇

一和範疇二排放清冊。 

若公司採用營運控制法或財務控制

法，且對投資對象沒有控制權，則將

報告年度發生的股權投資的範疇一

和範疇二的排放按比例計入範疇三

類別 15 (投資)。 

若沒被包含在報告公司範疇一或範

疇二排放清冊：則將報告年度內發

生的股權投資之範疇一與範疇二排

放依比例納入當年的範疇三類別 15

碳排放量。公司可以自行訂定重大

性(如，低於 1%股權)，低於該重大

性的公司則可以排除在清冊，然而

必須說明相關理由並揭露。 

債權

投資

(已知

資金

用途) 

報告公司投資組合裡持有的公司

債，包含已知資金用途的公司債務

工具(如債券或轉換前的可轉換公司

債)或商業貸款(即資金用途將運用

於特定專案，如建造特定之發電廠)。 

在投資期間的每一年，公司應將報

告年度內發生的相關專案之範疇一

與範疇二排放依比例計入範疇三類

別 15(投資)。除此之外，若報告公司

是專案的初始發起人或貸款人，則

報告公司也需要核算申報年度融資

的相關專案預期生命週期的範疇一

與範疇二排放，並將這些排放量與

範疇三分開報告。 

專案

融資 

報告公司作為股權投資者(發起人)

或債權投資者 (融資方 )對專案 (例

如，基礎設施和工業專案)  提供長

期融資。 
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以下是對表 5 中部份關鍵名詞進行補充說明。 

⚫ 「依比例」計算之排放應根據投資者佔被投資對象之股權比

例分配到投資者的排放量中。已知資金用途之專案融資與債

權投資的排放比例則是以投資者佔計畫總成本(總股權加總

債務)為計算比例分配給投資者。公司可另外報告其他指標，

如被投資對象的總排放量、投資者於投資對象的資本佔比等。 

⚫ 「範疇一與範疇二」排放包括投資對象或專案的直接排放(範

疇一)，以及投資對象或專案之所消耗的能源所產生之間接排

放(範疇二)。符合條件的情況下，報告公司應核算投資對象或

專案的範疇三排放。舉例來說，若金融機構對燈泡廠商提供

股權或債權融資，則金融機構需要說明燈泡廠商的範疇一與

範疇二排放(即製造期間的直接排放和製造期間消耗之電力

的間接排放)。同時，當範疇三的排放量與其他排放源相比具

重大性或具有顯著相關性，金融機構應核算燈泡生產商的範

疇三排放(例如，消費者使用廠商販售的燈泡所產生的範疇三

排放)。 

⚫ 「相關專案」包括：溫室氣體密集產業(如發電業)、超過特定

排放門檻的專案(由公司或產業制定)，或符合公司或產業制

定的其他標準的專案。公司應核算報告公司投資的溫室氣體

排放專案的排放量，無論交易中是否涉及任何金融中介機構。 

⚫ 融資專案應於第一年就針對預期生命週期碳排放量進行報

告。若專案的預期生命週期未定，公司可以報告可能的區間

(如，燃煤電廠之壽命落在 30 至 60 年間)。公司亦應報在預測

預期排放時使用的假設。若專案融資數年才執行一次，專案

排放可能會有很大的波動。公司應報告用於估計預期生命週

期總排放量的假設。如果專案融資每隔幾年才發生一次，那

麼專案融資所產生的排放可能每年都會有很大的波動。公司

應在公開報告中提供適當的背景資訊(如，點出特殊專案融資

或非經常性專案融資)。 
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表 6、投資排放盤查(非強制) 

金融投資/

服務 
描述 

溫室氣體盤查方式 

(非強制) 

債 權 投 資

( 資金用途

未知) 

公司投資組合裡，未註明所

得款項運用的一般公司用途

債權(如債券與借款)。 

公司可能將投資對象的

範疇一與範疇二排放納

入當年的範疇三類別

15 碳排放量申報。 

投資管理與

客戶服務 

由公司(運用客戶資本)為客

戶管理的投資，或為客戶提

供之服務，包括： 

⚫ 投資與資產管理(股權或

固定收益基金) 

⚫ 為客戶贊助或發行股權或

債務資本 

⚫ 對有併購與採購，或其他

顧問服務之客戶，提供財

顧服務 

公司可能需要將投資管

理與客戶服務之排放納

入範疇三類別 15 碳排

放量。 

其他投資或

金融服務 

上述沒提及的其他投資、金

融合約，或其他金融服務

(如，退休基金、退休帳戶、

證券化產品、保險合約、信用

保證、財務擔保、輸出信用保

險、信用違約交換等) 

公司可選擇將其他投資

之排放納入範疇三類別

15 碳排放量計算。 

註: 保險公司的保費應被視為保險公司的資本，故由保費進行的

股權投資必須進行報告(儘管公司可以為股權投資設立一個

門檻不必納入盤查範圍)。保險合約的排放亦無須納入。 
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二、 PCAF 背景及歷史簡介 

(一) PCAF 整體簡介 

1. 金融機構的角色 

現行國家與國際政策下，全球溫度將在 2100 年較工業化前的

水準上升 2.1℃ 至 3.9℃。考量長遠利益，我們急需短期內採

取行動，將全球暖化控制在 1.5°C 的範圍內 (相較於工業化前

的水準)。各行各業都需要進行減碳，並在 2050 年之前達到淨

零排放。金融機構可以透過資金的引導支持減碳行動，協助將

升溫維持升溫攝氏 1.5°C 情境。 

金融業必須意識到自身減碳行動的必要性，以及減碳行動所需

的速度，並為自身的行動背書，以達到改變所有產業的資金流

與資金信號的目標。金融業首先需要更加瞭解投資組合的氣候

風險與貸款、投資相關的溫室氣體排放量(或氣候影響)，為達

此目的，衡量財務碳排放量是至關重要的。金融機構知道貸款

和投資的碳排放量，將有利於識別和管理風險、引導支持減碳

目標、採取行動以減緩投資組合對氣候的影響，並揭露其進展

過程。當金融機構掌握了這些資訊，即可激發內部討論和利害

關係人的參與，以檢視有助於降低財務碳排放量的具體行動。 

2. 與巴黎協定保持一致 

PCAF 與溫室氣體排放量核算在報告、風險與機會管理以及使

資金流向與巴黎協定保持一致 

以往，金融機構使用不同的方法以及不同的計算方法學來衡量

財務碳排放量，並選擇不同的報導指標，導致產業對於氣候影

響的評估不一致。缺乏標準化限制了金融業的透明度、可比較

性以及課責性。 

為解決前述問題，來自五大洲的銀行、投資人以及基金經理人

合作建立了碳會計金融聯盟(PCAF)。這一個由產業主導的倡議

正在北美洲、拉丁美洲、歐洲、非洲以及亞太地區快速擴張，

並致力於核算和揭露投資組合的溫室氣體絕對排放量 (財務

碳排放量)。PCAF 旨在規範金融機構核算、揭露財務碳排放量

的方式，並增加承諾核算與揭露財務碳排放量之金融機構的數

量。 
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對於想要改善其氣候報告的金融機構來說，衡量財務碳排放量

至關重要。核算並公開報告財務碳排放量可以幫助金融機構以

及利害關係人瞭解機構的貸款與投資活動對氣候的影響。 

此外，財務碳排放量為辨別和管理氣候相關轉型風險與機會提

供有用的資訊。財務碳排放量可作一個指標，舉例來說，金融

機構對其投資組合進行壓力測試，以應對可能對特定活動(例

如:碳定價)之可行性造成重大的影響的氣候政策。 

這些資訊有助於發展風險管理策略以及辨別有利於風險管理

的商業機會，同時也利於低碳經濟轉型。 

財務碳排放量的核算在確保銀行放款與投資的投資組合與巴

黎協定目標維持一致性的過程中扮演極其重要的角色。此過程

可分為五個非線性階段： 

⚫ 核算財務分攤碳排放 

⚫ 揭露財務分攤碳排放 

⚫ 訂定科學基礎碳目標(SBTs) 

⚫ 設計達成目標的策略 

⚫ 確切執行已達成目標 

同時，金融機構也會核算財務碳排放量，以評估其基礎減量目

標的進度。 

3. 與其他金融業氣候倡議的關係 

現今已經有許多金融機構適用的氣候倡議，包括高階管理層承

諾、情境分析、目標設定，以及具體的氣候行動與報告。並由

高階管理層(C-suite executives)背書的管理層承諾與政策驅動

金融機構應對氣候變遷。核算財務碳排放量為情境分析與目標

設置提供基準年的排放量、為氣候行動及報告提供所需的資訊

(圖 1)。 
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圖 1、財務碳排放量為其他倡議之根基 

資料來源：安永團隊彙整 

許多氣候倡議在各自的領域(前所述：高階管理層承諾、情境分

析等)皆有特定的目標受眾，以及其所關注的焦點。 

PCAF 聚焦於核算財務碳排放量，以協助其他倡議提供給金融

機構的工作和服務。創造加乘效應是 PCAF 的核心業務，並以

促成下列倡議的合作： 

⚫ 聯合國環境署金融倡議(UNEP FI)「責任銀行原則」(Principles 

for Responsible Banking, PRB)與「氣候行動共同承諾」

(Collective Commitment to Climate Action) 

⚫ 聯合國淨零資產擁有者聯盟 

⚫ 氣候相關財務揭露 (Task Force on Climate-related Financial 

Disclosures, TCFD) 

⚫ 金融機構科學基礎減量目標倡議(SBTi-FIs) 

⚫ 落基山研究所(RMI)「氣候適應金融中心」 

⚫ 碳揭露計畫(CDP) 

⚫ 歐盟永續金融技術專家小組(EU TEG) 
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圖 2、氣候倡議整理 

資料來源：安永團隊彙整 

4. 金融機構溫室氣體排放核算標準化 

這份文件是適用金融產業的「全球溫室氣體核算與報告標準」

(後稱「此標準」)的初版。此標準的目的在於提供金融機構一

套透明、一致且與溫室氣體盤查議定書「企業價值鏈(範疇三)

會計及報導標準」相容的方法學，協助金融機構核算並回報放

款與投資產生的碳排放量。 

全球溫室氣體核算與報告標準是由 PCAF 全球核心團隊制定，

團隊成員來自不同地區、不同規模之銀行與投資者所組成，其

成員包含 ABN AMRO、Access Bank、Amalgamated Bank、Banco 

Pichincha 、 Bank of America 、 Boston Common Asset 

Management、Crédit Coopératif 及其子公司 Ecofi、FirstRand 

Ltd.、FMO、KCB、Landsbankinn、Morgan Stanley、Produbanco、

Robeco、Triodos Bank，與 Vision Banco. 



 

26 

2019 年 10 月底，PCAF 核心團隊透過選擇一套對全球銀行、

資產擁有者與管理者較為熟悉的資產類別，啟動團隊的運作。

前述資產類別是「全球溫室氣體核算與報告標準」初版的重點，

2021 年，規模逐漸擴張的 PCAF 核心團隊繼續開發範疇三類別

15(投資)的方法學，這些方法和指引現已被納入第二版財務性碳排

放標準，且預計隨著此標準與 PCAF 發展，將逐漸添加更多的

資產類別與案例研究。目前而言，第二版財務性碳排放標準包含

下列資產類別： 

⚫ 上市櫃股權與公司債 

⚫ 商業貸款與非上市櫃股權 

⚫ 專案融資 

⚫ 商業不動產 

⚫ 房屋抵押貸款 

⚫ 機動車輛貸款 

⚫ 主權債 

在此標準的發展過程中(2019 年 10 月至 2020 年 11 月)，PCAF

廣邀民間參與，針對 PCAF 方法學討論並提供意見。在 2021

年 11 月和 12 月期間，PCAF 邀請金融機構、政策制定者、資

料供應商、顧問，以及非政府組織進行了公眾諮詢，以徵詢對

第二版財務性碳排放標準中所增加的方法的回饋。 

透過目標性的網路討論會，有 200 多個利害關係人參與並有 50

多個利害關係人向此標準提出直接回饋。 

5. 建構於溫室氣體盤查議定書的基礎上 

為金融產業設計的「全球溫室氣體核算與報告標準」建立在「溫

室氣體盤查議定書企業核算與報告標準」、「企業價值鏈(範疇

三)會計及報導標準」，與「範疇三溫室氣體排放量的技術指

引」等企業報告標準的基礎上。確切來說，此標準補充了「溫

室氣體盤查議定書企業價值鏈(範疇三)會計及報導標準」，為

每個資產類別提供額外的詳盡指引。 
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此標準經「溫室氣體盤查議定書」審核，且符合「企業價值鏈

(範疇三)會計及報導標準」為第 15 類投資活動提出的要求。 

除揭露此標準下範疇三類別 15 碳排放量，金融機構也應根據

溫室氣體盤查議定書的標準核算並和報告其範疇一與範疇二

的排放，以及其他與範疇三排放相關類別。 

6. 預期使用者 

「全球溫室氣體會計與報告標準」的主要預期使用者為希望能

核算並報告其投融資活動相關的溫室氣體排放的金融機構，包

括： 

⚫ 商業銀行 

⚫ 投資銀行 

⚫ 開發銀行 

⚫ 資產擁有者/管理者(共同基金、退休基金、封閉式基金

(CEF)、投資信託) 

⚫ 保險公司 

(二) PCAF 歷史沿革 

PCAF 緣起於 2015 年巴黎氣候峰會，在 ASN 的率領之下，荷蘭

14 間金融機構組成了 PCAF，呼籲金融機構負起低碳經濟轉型的

責任，並指出應從測量與揭露自身貸款與投資的溫室氣體排放開

始。 

自此，越來越多荷蘭金融機構加入發展開源(open-source)方法學，

並將其應用於計算貸款與投資組合中，不同類別資產的溫室氣體

排放。 

PCAF 在 2018 年擴張至北美，共有 12 家金融機構使用 PCAF 方

法學計算溫室氣體排放。到了 2019 年 3 月，28 家全球價值銀行

聯盟(GABV)成員決定使用 PCAF 方法學。 

其他地區的金融機構也對透明且調和化(harmonised standards)的

溫室氣體評估標準展現興趣，ABN AMRO、Amalgamated Bank、

ASN Bank、Global Alliance for Banking on Values (GABV)與
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Triodos Bank 決定將此地區倡議拓展成為全球倡議，並在 2020 年

針對金融機構發布全球溫室氣體盤查與報告標準(Global GHG 

Accounting and Reportrin Standard for the Financial Industry)。 

三、 PCAF 於各國的發展檢視 

(一) 國外對三業之範疇三溫室氣體揭露規範現行要求 

由於國際間對於氣候變遷相關資訊的揭露要求越趨嚴謹，國內可

藉由研究國外政府機關現行政策規範了解國際發展的趨勢，並設

定相對應的揭露與管理方針。以下挑選國際間範疇三溫室氣體揭

露規範相對較為成熟的四個國家：香港、新加坡、美國及英國進

行分析：
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表 7、國外三業現行的範疇三溫室氣體揭露相關法規與政策 

國家/地區 政策名稱 發布機構 規範對象 揭露頻率 揭露位置 強制程度 過渡期 

香港 《基金經理操守準則》 證券及期貨事務監

察委員會(證監會) 

管理集體投資計劃的

基金管理公司 

每年 以書面方式作出充分

的資料揭露，並透過

電子或其他方法 (例

如公司網站 )與基金

投資者通訊等揭露 

非強制性 (a) 給予大型基金管理公司 

12 個月的過渡期去遵守

基本規定及  15 個月的

過渡期去遵守進階標準；

及  

(b) 其他基金管理公司  15 

個月的過渡期去遵守基

本規定。 

新加坡 《加強永續報告書及董

事會多元化揭露主規則

修訂》、《從基礎的 ESG

核心指標作為起始》 

新加坡交易所 上市公司 每年 以書面方式於永續報

告書內揭露 

非強制性 針對範疇三溫溫室氣體碳排

放量目前尚採鼓勵揭露形

式，尚未更新強制揭露的時

程 

美國 《為投資者提供與氣候

相關揭露的增強和標準

化》 

美國證券交易委員

會 

註冊於美國證券交易

委員會之上市公司 

每年 以書面方式於永續報

告書內揭露 

尚非強制性 美國證券交易委員會(SEC)

預計將在 2023 年 4 月份發

布重大公告，預計將是其氣

候資訊揭露露規則的發布。 

英國 《為資產管理者、人壽保

險業以及受 FCA 規範的

退休金提供者改善氣候

相關揭露》 

英國金融行為監理

總署 

資產管理公司、人壽

保 險 業 者 以 及 受 

FCA 監管的退休基金

提供者 

每年 商品或投資組合層

面：於公司網站公開

TCFD 報告或應要求

向某些符合條件的機

構客戶提出 

具強制性 此項政策已於 2022 年 1 月 1

日生效，而有關範疇三溫室

氣體排放的第一個揭露截止

日期則為 2024 年 6 月 30 日。 
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1. 香港 

(1) 《基金經理操守準則》4 

香港的證券及期貨事務監察委員會(證監會)透過修

訂《基金經理操守準則》，規定管理集體投資計劃的

基金管理公司必須在其投資及風險管理流程中考慮

氣候相關風險，並對於該資訊作出適當的揭露。其中

要求大型基金管理公司需採取合理步驟，盤點基金的

相關投資所涉及的範疇一及範疇二溫室氣體排放量

的投資組合碳足跡，鼓勵大型基金管理公司針對其範

圍三溫室氣體排放量(若可取得有關數據)作出相應

資訊揭露。並提到大型基金管理公司在計算投資組合

碳足跡時可參考《PCAF 標準》。 

此份準則證監會設有過渡期如下：  

i. 給予大型基金管理公司 12 個月的過渡期去遵守

基本規定(即至 2022 年 8 月 20 日)及 15 個月的

過渡期去遵守進階標準(即至2022年11月 20日)；

及 

ii. 給予其他基金管理公司 15 個月的過渡期去遵守

基本規定(即至 2022 年 11 月 20 日)。 

有關基本規定及進階標準的揭露必須在所載明的過

渡期後作出，惟有關投資組合碳足跡的揭露，則必須

於基金下一個財政年度結束後公開揭露。 

至於揭露方式及頻率，準則內也有提及應透過不同途

徑，如網站、通訊或報告，向投資者作出適當的揭露，

並確保能讓基金投資者注意到相關資料。且至少每年

檢視揭露內容，在認為適當的情況下更新揭露之內

容，並於可行的時間內盡快將任何重大更改告知基金

投資者。 

 
4
 證券及期貨事務監察委員會(2021)。《致持牌法團的通函──基金經理對氣候相關風險

的管理及披露》取自：

https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/super

vision/doc?refNo=21EC31 

https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/supervision/doc?refNo=21EC31
https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/circular/intermediaries/supervision/doc?refNo=21EC31
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2. 新加坡5 

(1) 《上市規則修訂─強化永續報告規章以及董事會多
元化揭露》67 

新加坡交易所(SGX)發布了此項針對永續報告書揭
露的規定，提到需包含 TCFD 框架及需要 TCFD 建
議揭露的內容，其中於指標與目標的框架中提到於合
適的情況下須遵照國際認可的方法學(如，溫室氣體
議定書)揭露範疇三排放量或是碳排放強度。 

(2) 《從基礎的 ESG 核心指標作為起始》8 

新加坡交易所(SGX)彙整了核心 ESG 指標列表，其中
包含了 27 項核心 ESG 指標。新交所雖然沒有對永續
報告書的框架制定任何規定，但它鼓勵上市公司根據
核心 ESG 指標進行報告揭露，以提高數據的可比較
性和一致性。其中的一項環境指標便提到於合適的情
況下須遵照國際認可的方法學(如，溫室氣體議定書)

揭露範疇三排放量或是碳排放強度。 

另外，PCAF 亦在考慮於 PCAF 亞太地區的架構下新
增 PCAF 新加坡及中國9。 

 
5 SGX, (2021), Sustainability Reporting. Retrieved from Sustainability Reporting - Singapore 

Exchange (SGX) 
6 SGX, (2021), 711A. Retrieved from 711A | Rulebook (sgx.com)  
7  SGX, (2021), Enhancements to Sustainability Reporting Regime And Board Diversity 

Disclosures Amendments To Mainboard Rules. Retrieved from Mainboard Rules - Enhancements 

to Sustainability Reporting Regime and Board Diversity Disclosures (sgx.com) 
8 SGX, (2021), Starting with a Common Set of Core ESG Metrics. Retrieved from SGX Core 

ESG Metrics_Dec 2021.pdf 
9  PCAF, (2021), Enabling financial institutions to assess and disclose financed emissions. 

Retrieved from Carbon Accounting for Financial Institutions (cdp.net) 

https://www.sgx.com/regulation/sustainability-reporting
https://www.sgx.com/regulation/sustainability-reporting
http://rulebook.sgx.com/rulebook/711a
https://rulebook.sgx.com/sites/default/files/net_file_store/Mainboard_Rules_-_Enhancements_to_Sustainability_Reporting_Regime_and_Board_Diversity_Disclosures_1_January_2022.pdf
https://rulebook.sgx.com/sites/default/files/net_file_store/Mainboard_Rules_-_Enhancements_to_Sustainability_Reporting_Regime_and_Board_Diversity_Disclosures_1_January_2022.pdf
https://api2.sgx.com/sites/default/files/2021-12/SGX%20Core%20ESG%20Metrics_Dec%202021.pdf
https://api2.sgx.com/sites/default/files/2021-12/SGX%20Core%20ESG%20Metrics_Dec%202021.pdf
https://cdn.cdp.net/cdp-production/comfy/cms/files/files/000/004/824/original/4_PCAF__Enabling_financial_institutions_to_assess_and_disclose_financed_emissions_1.pdf
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圖 3、PCAF 區域與國家合作組織圖 

資料來源：PCAF, (2021), Enabling financial institutions to assess and disclose financed emissions. 

3. 美國 

《為投資者提供與氣候相關揭露的增強和標準化》10 

根據此項草案，揭露財務碳排放量對於金融機構可能將

成為一項政策要求。美國證券交易委員會要求金融機構

比照其他行業類別，若範疇三碳排放量具重大性，則需

公開揭露並描述計算碳排放量所使用的方法學。其中，

金融業的範疇三碳排放量揭露可能包括向其提供債務或

股權融資的公司的碳排放量(“財務碳排放量”)。 

政策中提到，目前政府並不會強制規定必須使用特定方

法學計算財務碳排放量，金融業可使用任何合適的方法

學來計算範疇三的碳排放量。但也提及 PCAF 準則提供

 
10  SEC, (2022), The Enhancement and Standardization of Climate-Related Disclosures for 

Investors. Retrieved from Proposed rule: The Enhancement and Standardization of Climate-

Related Disclosures for Investors (sec.gov) 

https://www.sec.gov/rules/proposed/2022/33-11042.pdf
https://www.sec.gov/rules/proposed/2022/33-11042.pdf
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了一種補充溫室氣體盤查議定書並協助金融機構計算其

財務碳放量的方法。內文同時介紹到 PCAF 方法學目前

涵蓋七個資產類別：上市櫃股權及公司債、商業貸款與

未上市櫃股權、專案融資、商業不動產、房屋抵押貸款、

機動車輛貸款及主權債。 

美國證券交易委員會(SEC)預計將在 2023 年 4 月份發布

重大公告，預計將是其氣候資訊揭露露規則的發布。目

前部分金融機構已開始著手相關盤點計畫，以利達成美

國證券交易委員會之要求標準。 

4. 英國 

《為資產管理者、人壽保險業以及受 FCA 規範的退休金

業者改善與氣候相關揭露》11 

此項政策的實行將直接影響資產管理公司、人壽保險業

者以及受 FCA (Financial Conduct Authority, 英國金融行

為監理總署) 監管的退休基金提供者。 

透過多次的公開意見徵詢，FCA 收到了許多關於範疇三
溫室氣體排放計算的資料蒐集上的困難以及方法學尚未
成熟的意見。FCA 也於政策中回應，他們理解目前實務
上計算確實會遇到諸多挑戰，因此 FCA 決定繼續維持目
前的時間規劃，於 2024 年起開始強制進行範疇三的碳排
放量揭露，保留約兩年的時間彈性以待有更成熟的方法
學及更齊全的資料供公司計算及進一步揭露，期待未來
資訊揭露能更具一致性及可比較性。 

政策的 2.3.9 R (1)項提到，公司需於 TCFD 報告中揭露
其使用的氣候相關指標，其中一項指標即包含範疇三溫
室氣體排放。 

此項政策已於 2022 年 1 月 1 日生效，而有關範疇三溫室
氣體排放的第一個揭露截止日期則為 2024年 6 月 30 日。 

 

 
11
 FCA, (2021), Enhancing climate-related disclosures by asset managers, life insurers and FCA-

regulated pension providers. Retrieved from https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps21-

24.pdf 

https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps21-24.pdf
https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps21-24.pdf
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(二) 各資產類別計算方法學解析 

1. 計算財務碳排放量之方法學 

此章節主要敘述七種資產類別的財務碳排放量的計算方
法。 

每種資產類別都有個別的章節，並涵蓋以下內容的方法
學指南： 

(1) 資產類別定義 

(2) 涵蓋的碳排放範疇 

(3) 碳排放分配 

(4) 計算財務碳排放量的公式 

(5) 所需數據 

(6) 其他考量因素 

(7) 限制 

每種資產類別方法都涵蓋計算絕對排放量的指引。計算
避免碳排放量的指引僅於專案融資方法中提供。計算碳
排放移除量的方法，包括碳封存之相關指引仍在議定之
中，將在後續版本中發布。 

這是 PCAF 所涵蓋的資產類別的初步清單。在 PCAF 參
與者和用戶的指導下，該倡議將隨著時間的推移更新這
些方法學並增加新的方法學。制定一個準確的、可比較
的、可行的、基礎廣泛的且涵蓋眾多資產類別的標準將
是一個迭代的過程。 

如何選擇正確的資產分類方法 

如何衡量財務碳排放量可能因提供給債務人或被投資公

司的融資類型以及對資金流的瞭解而有所不同。金融機

構應使用圖 4 和之後的指引來選擇適當的資產分類方

法。 

圖 4 旨在幫助金融機構選擇適當的資產分類方法來盤

查財務碳排放量。此流程圖應從左到右閱讀，每一欄代

表金融機構在做出最終確定適當的資產類別方法前要做

出的選擇。 

從表的最左邊開始，金融機構應選擇所提供資金的類型
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和來源。選擇包括: 

(1) 企業金融 corporate finance：提供給企業的融資，

如上市櫃股權、公司債券、商業貸款和非公開發行公

司的權益投資(即非上市股權)。 

(2) 專案融資 project finance：主要依靠專案的現金流

償還的專案提供融資，如能源、電力、工業、基礎設

施和農業專案。 

(3) 消費金融 consumer finance：提供給個人和家庭消

費者的融資，如房屋抵押貸款和機動車輛貸款。 

「跟隨著資金的走向」是金融資產溫室氣體盤查的關鍵

原則。應盡可能追蹤資金的流向，以瞭解和解釋貸款與

投資對氣候的影響。表 8 涉及對借款人或被投資人如何

使用資金以及融資所用於的活動的瞭解程度。「收益用

途」欄位是溫室氣體盤查議定書企業價值鏈(範疇三)會

計及報導標準所定義的專有名詞，區分已知和未知資金

用途的投資和貸款。已知資金用途是指用於特定(企業或

消費者)的投資和貸款(即金融機構知道資金用於什麼活

動)，而未知資金用途是指一般(企業或消費者)的投資和

貸款(即金融機構並不知道這筆錢確切用於什麼活動，而

這些資金用於一般用途貸款)。這些專有名詞將在以下子

章節中交互使用。 

關於標有「資金用途」的欄位，金融機構應根據是否持

有有關債務人或被投資公司如何使用所提供資金的資訊

來選擇「已知」或「未知」。如果資金用途是「未知」，

則下一列「活動產業」中的選項將默認為「全部」。如

果資金用途是「已知」，金融機構將被要求選擇提供貸

款或投資的特定活動產業。 

貸款和投資可用於投融資各種產業的不同產品和活動。

如商業不動產(commercial real estate, CRE)、房屋抵押貸

款和機動車輛貸款的方法所述，計算這些產業財務碳排

放量的具體方法可能不同。所有其他產業的財務碳排放

量方法相同(參考圖 4 中的「不動產及機動車輛以外」)。
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如果金融機構要求 PCAF 為其他產業(例如：航運或航空

金融商品)制定額外的盤查規則和指引，這種情況可能會

隨著時間的推移而改變。 

至目前為止，透過採用表 8 中的指引，金融機構應該知

道適當的資產分類方法以估算其投資組合的財務碳排放

量。 

目前，每種資產分類方法僅涵蓋金融機構在會計年度末

資產負債表上的金融商品。這代表只有當金融機構在會

計年末的資產負債表上有未償還餘額時，才會考慮循環

貸款、透支貸款和信用狀等產品的財務碳排放量。以類

似的方式，短期持有資產和以交易目的之資產目前不包

括在標準中。有關此類金融產品指引仍在議定之中，將

在後續版本中發布。 

該準則僅對上述六種資產類別提供指引。表 8 定義這些

資產類別，包括相關資產類別所涵蓋的金融商品資訊以

及在文件中可以找到具體指引的位置。 

該標準並未就每種金融產品的財務碳排放量計算方法提

供明確指引，包括：私募基金、綠色債券、證券化貸款、

指數股票型基金(ETF)、衍生性金融商品(例如期貨、選擇

權、交換)、首次公開募股(IPO)承銷等。有關此類金融產

品指引仍在議定之中，將在後續版本中發布。 

表 8、資產類別列表 

資產類別 定義 細部指引 

上市櫃股票及

公司債 

資產類別包含在市場上交易並在金融機構資產負

債表上所有用於一般用途的上市櫃公司債券及所

有上市櫃股權(即在溫室氣體盤查議定書所定義

之未知資金用途)。 

子章節(ii) 

商 業 貸 款 及 

非上市櫃公司

股權 

此資產類別包含商業貸款和非公開發行公司的股

權投資，也被稱為未上市櫃股權。 

商業貸款包含所有借款與一般公司用途之信用貸

款(即，溫室氣體議定書所定義下，屬「未知資金

用途」)，其貸款對象包含公司、非營利組織，及

其他組織結構。 

未上市櫃股權包含所有一般公司用途的股權投資

子章節(iii) 
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(亦即，由溫室氣體盤查議定書，屬「未知資金用

途」)，其適用對象包含公司、非營利，及任何不

在市場交易，但有出現在金融機構資產負債表上

的組織。 

專案融資 此資產類別包含在金融機構資產負債表上的特定

目的(即溫室氣體盤查議定書所定義的已知資金

用途)的提供給專案的股權及債務。此類融資被指

定用於特定的單一活動或一系列活動，例如：天然

氣火力發電廠、風力發電、太陽能專案或能源效率

專案的建設與營運。 

子章節(iv) 

商業不動產 此資產類別包括資產負債表內用於特定企業之貸

款，即商業不動產(CRE)之購買與再融資，以及

CRE 於資產負債表內之投資。前述定義說明這些

不動產用於商業目的，如零售、飯店、辦公空間、

工業，或集合住宅出租。綜上所述，不動產擁有者

或投資者將不動產出租給租戶，並以此獲利。 

子章節(v) 

房屋抵押貸款 此資產類別包括資產負債表內用於特定消費目的

之貸款，即購買和再融資住宅不動產，包括個人住

宅和具有少量單元的集合住宅。此定義意味該不

動產僅用於住宅用途，而不用於購買該不動產以

外的任何用途。 

子章節(vi) 

機動車輛貸

款 

此資產類別是用於為特定(企業或消費者)目的(即

溫室氣體盤查議定書所定義的已知資金用途)提

供一輛或多輛12汽車融資之資產負債表內貸款和

信貸額度。 

子章節(vii) 

主權債 此資產類別包括以本國或外國貨幣發行的各種期

限的主權債券和主權貸款。主權貸款和債券都會

導致資金轉移到該國，這反過來又產生了一個債

務義務，由借款國償還。 

子章節(viii) 

 

 
12
 一筆貸款可能用於購買多輛車輛或車隊。在任何情況下，都應該使用本章介紹的方法。 
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圖 4、選擇計算財務碳排放量方法學指引 

資料來源：安永團隊彙整 

2. 各資產類別計算方法學 

(1) 上市櫃股權及公司債券 

i. 資產類別定義 

資產類別包含在市場上交易並在金融機構資產負債

表上所有用於一般用途的上市櫃公司債券及所有上

市櫃股權13(即在溫室氣體盤查議定書所定義之未知

資金用途)。  

其中包含: 

⚫ 用於一般用途的所有公司債 

 
13
 上市櫃股權是指在股票交易所或其他證券交易所進行交易的股權。 
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⚫ 普通股 

⚫ 特別股 

對於包含上市櫃股權和債券的間接投資(例如:基金

投資)，只要可以獲得關於個人持股的資訊，方法是相

同的。 

綠色債券、主權債券及衍生性金融商品(例如:期貨、

選擇權、交換)不屬於該資產類別，同樣適用於空頭

(Short positions)及多頭(Long positions)持有部位承銷

的特殊情況(例如 IPO 承銷)，有關此類金融產品指引

仍在議定之中，將在後續版本中發布。 

對非公開發行公司的股權投資不包含在此資產類別

係因交易並非處於市場之中，有關非公開發行公司股

權投資的情況，請參考商業貸款和未上市櫃股權資產

類別。 

ii. 涵蓋的碳排放範疇 

金融機構應報告債務人和被投資公司在所有產業之

範疇一及範疇二的絕對排放量。 

對於需要報告範疇三碳排放量的產業，PCAF 採取分

階段的方式，要求依據公司主要營業項目(公司收入

來源)對貸款及投資公司進行範疇三的報告。對於需

要報告範疇三的產業，金融機構應單獨揭露範疇三的

絕對排放量，包含所涵蓋的具體產業，單獨報告應完

全透明，並同時說明增加到債務人及被投資公司範疇

一和二排放量潛在的重複計算問題。 

PCAF 表示，到目前為止，範疇三資料的可比性、範

圍、透明度及可靠性仍然因為產業及資料來源而有所

差異，PCAF 要求隨著時間的推移對選定產業進行範

疇三報告，旨在通過提高資料的可使用性和品質來使

範疇三排放報告更加普遍。 
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若金融機構因資料的可使用性或不確定性導致無法

報告要求的範疇三排放量，則應提出相關說明。目前

PCAF 尚未要求所有產業報告範疇三的排放情形，金

融機構應遵循溫室氣體盤查議定書企業價值鏈(範疇

三)會計及報導標準並僅在相關聯時考量範疇三之排

放量。 

PCAF 的產業清單與歐盟永續金融技術專家小組(EU 

TEG)定義的範疇三排放的分階段方法一致，該方法

已包含在歐洲議會和理事會的補充條例  (EU) 

2016/1011 第 5 條中，其被視為是氣候轉型指標

(Climate Transition Benchmarks)、巴黎協定目標(Paris-

Aligned Benchmark)最低標準。 

在實務上，這意味著金融機構應從 2021 年開始將石

油、天然氣和採礦業的範疇三排放納入報告，預計

2024 年會有更多產業被列入表 9。至 2024 年，PCAF 

將監控並及評估各產業的資料可取得性與其影響力，

並對報告要求提供額外指引。 

PCAF 提供了一個行業清單詳盡說明了需要報告債

務人及被投資公司範疇三排放的情況(請詳表 9) 

表 9、歐盟永續金融專家小組要求回報範疇三排放之產業 

分階段實施段年度 可能增添的 NACE L214產業 

2021 年以後出版的

報告 

至少包含能源(石油&天然氣)與礦業 

(NACE L2: 05-09, 19, 20) 

2023 年以後出版的

報告 

至少包含運輸、建造、建築、材料，與工業活動 

(NACE L2: 10-18, 21-33, 41-43, 49-53, 81) 

2025 年以後出版的

報告 
所有產業 

 
14
 NACE 是歐盟行業標準分類的縮寫。NACE 行業代碼與聯合國 ISIC(REV.4)之代碼相同。

非歐盟金融機構若有需要可以參考 ISIC 分類法。 
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iii. 碳排放分配 

作為一個基本的分配原則，金融機構佔被投資公司年

度碳排放量的一部分，由該機構的未償還餘額(分子)

與被投資公司的企業價值(分母)之間的比率決定。這

個比率稱為分配比例15。 

(i). 未償還餘額(分子):主要是上市櫃公司股權或公

司債的實際持有之部位。因此，流通在外的上市櫃

公司股權的價值是根據其市場價值(即市場價格乘

以股份數量)來定義的，流通在外的公司債券的價

值是根據債務人欠貸款人的債務的帳面價值來定

義的。金融機構應使用歷年制或會計年末的持有之

部位，前提是該方法得到清楚的溝通和使用的一致

性。 

(ii) 企業價值(分母):對於上市櫃公司即為包含現金

的企業價值，而對於非公開發行公司的債券，因為

沒有可參考股權的市場價值，企業價值為權益16與

債務總額17的總和，這兩個金額皆可在公司的資產

負債表上面取得18。 

  

 
15

 原則上，分配比例的計算只適用於有具體投資財務資料的上市櫃股權和公司債券。對於

無法取得資料的上市櫃股權和公司債券，無法計算分配比例，但仍可根據區域和產業的平

均財務資料和未償還餘額對分配進行粗略估計。這一點將在下文計算財務碳排放量的公式

和所需數據中詳細說明。下文將詳細說明(見方法 3b 和方法 3c)。 
16
 如果公司資產負債表中顯示公司權益為負值(這可能發生在保留盈餘為負，且同時高於

專案資產負債表中其他權益科目的情況下，這可能發生在新創公司營運的頭幾年)，金融機

構應將權益設置為 0；這意味著所有碳排放量僅分配於債務，而沒有碳排放量分配於權益。

對於表現良好(即保留盈餘高)的公司，金融機構將更多的碳排放分配於權益提供者；對於

那些表現不佳的公司(即累積虧損高)，金融機構將更多的碳排放分配於債務提供者。這符

合上市公司的分配比例原理，其中 EVIC 的權益部分(即市值)也隱含地反映了保留盈餘和

累積虧損(例如，如果保留盈餘增加，股價和市值通常也會增加)。。 
17
 債務總額包括資產負債表上之流動債務與長期債務。 

18
 若基於某些原因(如，對部分公司資訊難以取得)而無法自客戶的資產負債表取得其股權

/債務總額，則允許金融機構使用資產負債表的總價值(即權益與負債總額，等於客戶的總

資產)。 
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上市櫃公司： 

分配比例
𝑐

=
未償還餘額

𝑐

包含現金的企業價值 (𝐸𝑉𝐼𝐶)𝑐

 

非公開發行公司的債券： 

分配比例
𝑐

=
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

 

(c 為債務人或被投資公司) 

EVIC:會計年度末普通股市值、會計年度末特別股市

值以及債務總額19和少數股權的帳面價值之加總。企

業價值未扣除現金或約當現金係避免產生企業價值

為負值的可能性20。 

PCAF 選擇將 EVIC 的定義與以下機構提出之定義保

持一致： 

(i). 歐盟永續金融技術專家組(EU TEG)發布之氣候

轉型指標(Climate Transition Benchmarks)、巴黎協

定目標(Paris-Aligned Benchmark)及 ESG 揭露目標

(Benchmarks ESG Disclosure)手冊。21 

(ii). 歐洲議會 2016/1011 補充條例、歐盟氣候轉型指

標及歐盟巴黎協定目標提到應該使用 EVIC 來確

定溫室氣體密集度。 

下文將進一步說明了在上市櫃公司股權和公司債券

使用 EVIC 作為分配比例的原因 

 
19
 在 EVIC 定義中，歐盟永續金融技術專家組(EU TEG)提到"總債務的帳面價值"，包括公

司資產負債表上所列的所有債務。這與一些債務帳面價值的會計定義不同，後者不包括一

些要素，如無息債務(請詳下方註腳說明)。 
20 此段為歐盟 TEG 提供的 EVIC 的標準定義，PCAF 決定與此定義保持一致，以確保市場

指標的最大一致性，這也使數據提供者能夠以一致的方式收集數據。遵循歐盟永續金融技

術專家組(氣候轉型指標 P16 建議根據聯合國(1992 年)的預防原則進行企業溫室氣體數據

估算：如果有疑問，請站在地球的一邊而不是公司的一邊)，遵循此 EVIC 計算的預防方法，

若數據有缺漏的部分，金融機構可以決定排除 EVIC 的要素(例如，少數股權或債務帳面價

值的某些要素)，這將導致 EVIC 略為降低，而對目前持有之部位之財務碳排放量相對增

加。 
21 (EU Technical Expert Group on Sustainable Finance, 2019)。 
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將 EVIC 作為分配比例分母的理由 

PCAF 在所有資產類別中應用相同的一般分配原則，即

便實際公式和基礎(金融)資料來源可能因資產類別而

異。該原則規定，所有資產類別的分配比例是通過確定

金融機構目前持有之部位佔金融機構所投資的公司、專

案、財產等的股權和債務總額的分配比例來計算的。應

用這一原則意味著，對於上市公司的分配，需要定義一

個包含上市櫃公司股權和債務的指標。 

PCAF 選擇 EVIC 作為上市股票和公司債券的分配指標，

主要是以下五方面的原因。 

⚫ 根據 PCAF 分配原則和其他資產類別包括股權和債

務，確保與類似資產類別(例如商業貸款)保持一致。 

⚫ EVIC 為金融機構衡量公司總價值的常用指標，由於

EU TEG 和相關目標的採用，預計將獲得更多主導地

位。 

⚫ EVIC 基於公司資料(股權市場價值和債務帳面價值)，

金融機構和資料供應供商通常可以獲得這些資料。 

⚫ EVIC 包括股權的市場評價，這是金融機構確定公司所

有權的最常用方法。 

⚫ EVIC 避免因包含現金(並非像一般企業價值定義中那

樣扣除現金)而導致企業價值為負的問題，以及將被投

資公司 100%以上的排放分配於金融機構的問題。 

下面的案例強調了 EVIC 如何通過不扣除現金來確保

100%分配於公司排放。 

 企業價值 分配於股權 分配於債務 合計 

企業價值不包含現金 

(標準) 

50+50-20=80 50/80=63% 50/80=63% >100% 

企業價值包含現金 50+50=100 50/100=50% 50/100=50% 100% 



 

44 

例外情況 

如果金融機構僅從風險角度投資於股權並進行溫室氣體

核算，則碳排放量也可以分配於公司的總市值(公司流通

股的市值)。但請注意，該標準旨在標準化和統一金融機

構的溫室氣體核算，並且明顯傾向使用 EVIC。為實現從

市值到使用 EVIC 的平滑轉換，使用總市值的例外情況

將保持最長 3 年(截至 2023 年)。 

iv. 計算財務碳排放量的公式 

公司投資的財務碳排放量是通過將分配比例乘以相應債

務人或被投資公司的排放量來計算的。上市櫃股權和公

司債的投資組合財務碳排放量計算如下：22 

財務碳排放量 = ∑分配比例
𝑐
 𝑋 公司碳排放量

𝑐
𝑐

 

(c 為債務人或被投資公司) 

分配比例代表特定公司的佔比，於非公開發行公司，即

未償還餘額佔股權與債務總額的比例；於上市櫃公司則

代表 EVIC。 

上市櫃公司: 

財務碳排放量 = ∑ (
未償還餘額

𝑐
 

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐
𝑋 公司碳排放量

𝑐
)

∞

𝑐

 

非公開發行公司的債券: 

財務碳排放量 = ∑ (
未償還餘額

𝑐
 

股權 + 債務總額
𝑐

𝑋 公司碳排放量
𝑐
)

∞

𝑐

 

 
22
 如果一個金融機構向一個較大規模公司的子公司貸款或投資，如果金融機構擁有該子

公司的資產負債表資訊，則應根據"跟隨著資金的走向"的原則，在子公司層級進行核

算。如果沒有子公司的資產負債表，金融機構應根據金融機構有追索權的公司的總資產

負債表來計算歸屬因子，以便償還貸款。 
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上市櫃公司股票和公司債券的財務碳排放量可以根據債
務人和被投資公司特定財務和排放資料的可用性以不同
方式計算。總體而言，PCAF 根據所使用的排放資料區分
了三種不同的方法來計算上市櫃公司股票和債券的財務
碳排放量 

⚫ 方法一：公司報告的碳排放量 

經驗證23的或未經驗證24的碳排放量，直接從債務人或
被投資公司收集(例如，永續報告書)或透過經第三方
驗證的資料提供者(例如，CDP)收集，然後使用分配比
例分配給金融機構。 

⚫ 方法二：基於實體活動的排放 

碳排放量由金融機構根據從債務人或被投資公司收集
的主要實體活動資料(例如，以百萬瓦時(MWh)為單位
計算使用的天然氣)或生產資料(例如，以公噸為單位
計算生產之鋼鐵)計算，然後使用分配比例分配給金融
機構。碳排放量資料應使用適當且被驗證的計算方法
學或工具進行計算，並使用基於可靠獨立機構發布或
核准之實體活動排放係數(例如，tCO2e/MWh 時或
tCO2e/鋼鐵)。 

⚫ 方法三：基於經濟活動的排放 

碳排放量由金融機構根據從債務人或被投資公司收集
的經濟活動資料 (例如， tCO2e/百萬新台幣營收或
tCO2e/百萬新台幣資產)計算，然後使用分配比例分配
給金融機構。排放資料應使用官方統計資料或公認的
環境延長投入產出法(EEIO)進行計算，該法提供了依
經濟活動顯示特定區域或產業的平均排放係數。(例
如，tCO2e/百萬新台幣營收或 tCO2e/百萬新台幣資
產)25。 

 
23 碳排放量報告依據溫室氣體盤查議定書計算並經第三方驗證單位驗證。 
24 碳排放量報告依據溫室氣體盤查議定書計算但未經第三方驗證單位驗證，未經過驗證的

碳排放量報告可由外部機構或借款人或由被投資公司自行計算。 
25 以公司層級的實際數據為基礎，推斷至投資組合層級進行抽樣測試(sampling tests)，可

以幫助測試基於統計或環境延長投入產出法(EEIO)計算之精確性。若金融機構在特定產業

或地區有很強的影響力或特定知識，也可以用於優化特定產業或地區的數據。國家機構、
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v. 所需數據 

PCAF 依據所使用的排放資料區分了三種計算上市櫃股

票和公司債券財務碳排放量的選項： 

⚫ 方法一：公司報告的碳排放量 

⚫ 方法二：基於實體活動的排放 

⚫ 方法三：基於經濟活動的排放 

方法一和方法二基於債務人或被投資公司或第三方資料

提供者提供的特定公司報告的碳排放量或主要物理活動

資料，而方法三則基於特定地區或產業的平均碳排放量

或從公開資料(例如來自其他第三方供應商的資料26)取

得之財務資料來源。 

從資料品質的角度來看，方法一和方法二優於方法三—

它們為金融機構提供更準確的碳排放量結果。由於資料

限制，金融機構可能對的或財務資料來源，某些公司使

用方法一或方法二，而對其他公司使用方法三，如第 6

章所述，混用的數據品質應反映在平均資料品質得分中。 

表 10 概述了每一個方法和子方法(如果適用)的資料品

質得分，可用於計算上市櫃股權和公司債的財務碳排放

量。 

表 10、上市櫃股權和公司債數據品質計分表概述27 

(分數 1 最佳的資料品質；分數 5=最差的資料品質) 

資料 

品質 
類別 財務碳排放量 使用各方法的時機 

1 分 方法一 
公司報告的碳排

放量 
1a 

已知目前持有之部位與 EVIC，利用企業經

外部驗證的碳排放量資訊進行計算。 

 
地區數據提供者，或地區的統計機構可以提供金融機構以及各地區投資公司尋找地區性相

關財務資訊和碳排放數據。 
26 方法一與方法二於 PCAF 荷蘭團隊發布之報告書中稱之為「方法一：個別公司法」，

方法三被稱為「方法二：產業/地區平均近似法」(PCAF, 2019)。 
27 對於非公開發行的債券，EVIC 被定義為對應公司的股權和債務總額。 
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資料 

品質 
類別 財務碳排放量 使用各方法的時機 

2 分 

1b 
已知目前持有之部位與 EVIC，利用企業未

經外部驗證的碳排放量資訊進行計算。 

方法二 
基於實體活動的

碳排放量 

2a28
 

已知目前持有之部位與 EVIC，企業碳排放

量資訊未知。利用公司能源消耗的主要活動

資訊與供應商特定碳排放係數29進行碳排放

量計算。並包含任何製程碳排放量。 

3 分 2b 

已知目前持有之部位與 EVIC，企業碳排放

量資訊未知。利用公司生產的主要活動資訊

與供應商特定碳排放係數進行碳排放量計

算。 

4 分 

方法三 
基於經濟活動的

碳排放量 

3a 

已知未償還餘額，以及股權和債務之總和。

已知該產業別每單位收入 30的碳排放係數

(例如，此產業別的 tCO2e/百萬新台幣營收)。 

5 分 

3b 

已知未償還餘額。已知該產業每單位資產的

碳排放係數(例如，此產業別的 tCO2e/百萬新

台幣資產)。 

3c 

已知未償還餘額。已知該產業每單位收入的

碳排放係數(例如，此產業別的 tCO2e/百萬新

台幣營收)與資金周轉率。 

 

附表 1 提供了數據品質計分表的詳細摘要，包括資

料需求和計算財務碳排放量的公式。表 10 中，所列

的三個方法的資料都可以來自不同的資料源 

(i) 公司官方文件 

如果可行，PCAF 建議使用公司出具的排放資料，因

為這些資料完全函蓋了官方文件和環境報告中所揭

露公司產生排放的活動。資料應使用最新的可用資

料，並註明資料來源、報導期間或發布日期。使用此

資料與方法一相符。 

 
28 方法 2a 的品質分數僅可能/適用於範疇一和範疇二排放，因為範疇三排放無法透過此選

項進行估算。然而，其他方法可用於估算範疇三排放。 
29
 各個主要活動數據的特定供應商碳排放係數(例如，來自電力供應商)始終優於非供應商

特定碳排放係數。 
30
 如果收入不被認為是估算某個產業的公司碳排放量合適財務指標，可以使用其他合適的

財務指標作為替代。如果使用替代指標，選擇該替代指標的理由應透明，其數據品質得分

不會受到影響。 
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(ii) 資料供應商(方法一) 

對於方法一(公司報告的碳排放量)，PCAF 建議直接

從借款人或被投資公司(例如公司永續報告書)或第

三方收集排放量資料供應商，例如 CDP、Bloomberg、

MSCI、Sustainalytics、S&P/Trucost 和 ISS ESG。資

料供應商通常會提供範疇一和範疇二的排放資料。

PCAF 鼓勵使用最新的可用資料並標示資料來源、報

導期間或發布日期。 

資料供應商通過 CDP 等標準化框架或透過公司自己

在官方文件和環境報告中的揭露來收集公司自己報

告的排放資料。他們通常有自己的方法學來估計/計

算公司的排放量，特別是在沒有報告這些資料的情況

下。在這種情況下，假設使用的方法符合溫室氣體盤

查議定書，計算出的排放量將符合方法二或三。金融

機構應要求資料供應商保持透明並揭露他們使用的

計算方法，同時確認與溫室氣體盤查議定書一致。這

將使金融機構能夠對資料使用適當的分數。PCAF 並

鼓勵資料供應商將 PCAF 評分方法用於他們自己的

資料，使資料供應商得以將資料品質分數提供給客

戶。 

PCAF 建議使用標準化 CDP 框架的資料供應商，並

建議資料供應商根據表 1031中的評分等級對揭露資

料品質評分。考量不同供應商對範疇一和範疇二碳排

放量之變動性，PCAF 建議對所有股票和債券使用同

一資料供應商。 

(iii) 估計模型(方法二和方法三) 

並非所有公司都在其官方文件中或通過資料供應商

揭露其排放資料。新興市場的報告將落後於已開發市

場。為了最大幅度的擴大排放資料的覆蓋範圍，剩餘

缺漏的資料通常都以估計值來填補。 

 
31 有關 CDP 的更多資訊，請參考：https://www.cdp.net/en 
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如果沒有可用的資料，可以使用與主要營業活動排放

一致的估算模型。基於生產模型的排放係數(每項物

理活動的排放強度)優於基於收入模型的排放係數

(每收入的排放強度)，因為前者對匯率或商品價格波

動不太敏感。與方法三一致的生產基礎模型的排放係

數對於公用事業、材料、能源和工業等碳密集型行業

特別有用。與方法三一致的收入基礎的模型(基於強

度或環境延長投入產出模型)優勢在於需要較少來自

金融機構提供的詳細資料。 

對使用方法二者(基於實體活動的排放)，若公司所提

供之資料可以完整覆蓋其所有製造排放的活動，

PCAF 建議使用實際能源消耗(例如，以百萬瓦時

(MWh)為單位計算使用的天然氣或生產資料(例如，

以公噸為單位計算生產之鋼鐵)計算。碳排放係數應

基於可靠獨立機構發布或核准之適當且被驗證的計

算方法學或工具。搜尋排放係數的資料來源有：

ecoinvent 資料庫32(https://ecoinvent.org/)、Defra33(請

詳英國政府官方網站《溫室氣體報告換算係數

2019 》 )、聯合國政府間氣候變化專門委員會
34(IPCC) 、GEMIS35(全球排放系統整合模型) 和聯合

國糧食及農業組織36(FAO)。資料應使用最近一期的，

並提供資料出處、報告期間或出版日期。 

至於方法三(基於經濟活動的排放)，PCAF 建議使用

官方統計數據，或提供地區、產業平均排放係數之

EEIO (表示方式為 tCO2e/百萬新台幣營收或 CO2e/百

萬新台幣資產)。金融機構在使用碳排放係數時，應盡

可能保持其與主要業務之一致性。舉例來說，商業貸

款給稻米農家時，金融機構應使用產業特定的平均排

 
32
 有關 ecoinvent 的更多資訊，請參考：https://www.ecoinvent.org/ 

33
 有關 Defra 的更多資訊，請參考：

https://www.gov.uk/government/publications/greenhouse-gas-reporting-conedition-factors-2019 
34
 有關 IPCC 的更多資訊，請參考：https://www.ipcc-nggip.iges.or.jp/EFDB/find_ef.php 

35
 有關 GEMIS 的更多資訊，請參考：http://iinas.org/gemis-download.html 

36
 有關 FAO 的更多資訊，請參考：http://www.fao.org/partnerships/leap/database/ghg-

crops/en 

https://www.ecoinvent.org/
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放係數，而不是使用一般農業產業排放係數。可取得

此類排放係數的 EEIO 資料庫有 EXIOBASE37，國際

貿易分析模型 (GTAP)38，或世界投入產出資料庫

(WIOD)39。 

PCAF 的網路資料庫為方法二和三提供了大量碳排

放係數資料，此資料庫可以成為金融機構初期估算財

務碳排放量的助力。 

PCAF 預期多數上市櫃股票和公司債券之財務碳排

放量可以透過公司報告的碳排放量(方法一)、實體活

動資料(方法二)，或經濟活動資料(方法三)得出。然，

但是如果上述方法都無法使用或開發了新方法，

PCAF 允許使用其他方法學計算財務碳排放量。金融

機構在使用上述三種方法之外的情況下，應解釋使用

替代方法的原因。 

vi. 限制 

(i) 市場價格波動 

當使用 EVIC 作為分母時，管理的資產會因市場價格

的波動而產生變化。在此波動的影響下，金融機構可

將相對財務碳排放量(也被稱作為排放強度)減少一

定百分比的目標，使其成為一個變動目標。金融機構

使用管理下的標準化資產可能有助於克服這一問題，

因為價格在特定期間保持不變。例如，歐盟 TEG 和

歐盟對基準的監管要求對EVIC的變化上套用通貨膨

脹修正。 

但是對市場價格波動進行修正會嚴重的影響結果，並

在修正不一致時嚴重降低不同金融機構之間的可比

性。此外，理論上可以在其他變數(如匯率、通貨膨

脹、新興市場等)進行修正，進而進一步降低可比較

性。因此，PCAF 要求所有金融機構至少報告其未修

 
37
 有關 EXIOBASE 的更多資訊，請參考：https://www.exiobase.eu 

38
 有關 GTAP 的更多資訊，請參考：https://www.gtap.agecon.purdue.edu 

39
 有關 WIOD 的更多資訊，請參考：http://www.wiod.org 
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正的絕對排放量。而金融機構可以選擇將調整過後的

資料分開報告。如果金融機構決定進行套用修正，應

公開所作之調整。未來，PCAF 還將調查與資助金融

機構財務碳排放量相關的問題與挑戰，並描述投資者

所使用之指標。 

(ii) 機構的識別碼 

對於大型的上市櫃股票和公司債券投資組合，應有各

機構的識別碼整合來自不同來源的資訊。這些識別碼

舉例說明如下:證券交易所每日官方牌價股票號碼

(SEDOL)、國際證券識別碼(ISIN)、統一證券識別程

序委員會編號(CUSIP)和彭博股票代碼。對於大型投

資組合，當兩家公司合併時，匹配外部資料來源將是

一項挑戰；機構的識別碼將立即調整，而碳資料的提

供者可能僅每年更新一次此類資料。 

(iii) 不良影響 

將發行人的絕對排放量分配於其權益和債務總額部

分可能會產生不良影響。雖然通常可以通過鼓勵發行

人減少其絕對排放量(分子)來降低排放量，但推薦的

計算方法意味著可以通過增加分母(發行人的權益和

債務部位)來實現相似之效果。 

(2) 商業貸款及未上市櫃股權 

i. 資產類別定義 

此 PCAF 資產類別由：商業貸款，與非公開發行公司

(即未上市櫃公司)的股權投資組成。 

(i) 商業貸款 

商業貸款包含所有用於一般公司用途之貸款和信用

貸款(即，溫室氣體盤查議定書定義下，屬「未知資金

用途」)，其貸款對象包含公司、非營利組織，及其他
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組織結構40。這些機構不在市場上交易，並在金融機

構的資產負債表上出現41。循環貸款產品(Revolving 

credit facilities)、透支貸款，以及以房地產抵押之商業

借款(如 CRE(商業不動產)擔保之信用貸款也包含在

此類別之內。任何未出現在資產負債表上的貸款與信

用額度則被排除在外。 

循環貸款產品、過渡性貸款，與信用狀等常見金融產

品中，唯有在金融機構資產負債表上仍未清償的貸款

屬於此資產類別42。 

有特定用途商業貸款的財務碳排放量並未被包含在

這個類別裡，係歸屬於專案融資的資產類別(詳見 vi

專案融資子章節)。商業不動產或機動車輛的商業貸

款亦有各自的類別，分別歸屬商業不動產(CRE) (詳

見 v 子章節)與機動車輛貸款(詳見 vii 子章節)43。 

(ii) 未上市櫃股權 

未上市櫃股權包含所有一般公司用途的股權投資(亦

即，由溫室氣體盤查議定書，屬「未知資金用途」)，

其適用對象包含公司、非營利，及任何不在市場交易，

但有出現在金融機構資產負債表上的組織。未上市櫃

股權在此標準也被稱作對非公開發行公司的股權投

資(即，金融機構持有該公司的股份)。 

私募股權指的是投資基金，並不包含在此資產類別，

有關此類金融產品指引仍在議定之中，將在後續版本

中發布。 

 
40
 亦包含政府擁有之企業(即，提供市政能源、公共運輸等服務之國營事業)，對政府的貸

款(即政府貸款)，將在後續版本中發布。 
41
本章節中使用"公司 "一詞作為此處提及之機構(包含非營利)之統稱，但可以指任何類型

的機構。 
42
 有關此類金融產品指引仍在議定之中，將在後續版本中發布。該指引將進一步闡述如何

核算此類金融產品的重大年際波動，而在只考慮金融機構的年底資產負債表時，可能無法

適當地反映這種波動。目前而言，金融機構應揭露財務年末發生的任何重大增減，因為這

類改變對商業貸款之財務碳排放量有重大影響。 
43
 金融機構仍可以使用”商業貸款”的資產類別下報告其用於特定目的之商業貸款(即，

已知資金用途)的財務碳排放量，若這是金融機構常使用或偏好的名稱。 
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ii. 涵蓋的碳排放範疇 

金融機構應揭露債務人和被投資公司在所有產業之

範疇一及範疇二的絕對排放量。 

對於需要揭露範疇三碳排放量的產業，PCAF 採取分

階段的方式，要求依據公司主要營業項目(公司收入

來源)對貸款及投資公司進行範疇三的揭露。對於需

要揭露範疇三的產業，金融機構應單獨揭露範疇三的

絕對排放量，包含所涵蓋的具體產業，單獨揭露報告

應完全透明，並同時說明增加到債務人及被投資公司

範疇一和二排放量潛在的重複計算問題。 

PCAF 表示，到目前為止，範疇三數據的可比性、範

圍、透明度及可靠性仍然因為產業及數據來源而有所

差異，PCAF 要求隨著時間的推移對選定產業進行範

疇三報告，旨在通過提高數據的可使用性和品質來使

範疇三排放報告更加普及。 

若由於數據的可使用性或不確定性導致無法揭露要

求的範疇三碳排放量，金融機構應提出相關說明。目

前 PCAF 尚未要求所有產業績揭露範疇三的排放情

形，金融機構應遵循溫室氣體盤查議定書企業價值鏈

(範疇三)會計及報導標準並僅在相關聯時考量範疇

三之排放量。 

PCAF 的產業清單與歐盟永續金融技術專家小組(EU 

TEG)定義的範疇三排放的分階段方法一致，該方法

已包含在歐洲議會和理事會的補充條例  (EU) 

2016/1011 第 5 條中，其被視為是氣候轉型指標

(Climate Transition Benchmarks)、巴黎協定目標(Paris-

Aligned Benchmark)最低標準。 

在實務上，這意味著金融機構應從 2021 年開始將石

油、天然氣和採礦業的範疇三排放納入報告，預計

2024 年會有更多產業被列入表 11。至 2024 年，PCAF 
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將監控並及評估各產業的數據可取得性與其影響力，

並對揭露要求提供額外指引。 

表 11、歐盟永續金融專家小組要求回報範疇三排放

之產業 

分階段實施段年度 可能增添的業 NACE L244產業 

2021 年以後出版的報告 

至少包含能源(石油&天然氣)與礦業 

(NACE L2: 05-09, 19, 20) 

2023 年以後出版的報告 
至少包含運輸、建造、建築、材料，與工業活動 

(NACE L2: 10-18, 21-33, 41-43, 49-53, 81) 

2025 年以後出版的報告 所有產業 

iii. 碳排放分配 

基本的分配原則之一，金融機構佔債務人與被投資公

司之年排放量的比例，取決於該機構的未償還餘額

(分子)與被投資公司企業價值(分母)之間的比率。這

個比率稱為分配比例45。  

(i). 未償還餘額(分子)：實際未償還貸款餘額。 

a. 以商業貸款為例，未償還餘額定義為貸款人須歸

還債權人的餘額(已支付金額減去償還金額)。它

將每年進行調整以反映正確地暴險 ，最終在貸

款期限結束時(即完全償還時)的分配下降為 0。 

b. 以未上市櫃股權(即，對非公開發行公司進行之

股權投資)為例，未償還餘額的數值是金融機構

 
44
 NACE 是歐盟行業標準分類的縮寫。NACE 行業代碼與聯合國 ISIC(REV.4)之代碼相同。

非歐盟金融機構若有需要可以參考 ISIC 分類法。 
45
 原則上，分配比例僅適用於可取得公司特定之財務資訊的商業貸款與未上市櫃股權。對

於無法獲得此類資訊的商業貸款與未上市櫃股權，則無法計算分配比例，但仍可以根據區

域和產業特定的平均財務資訊和未償還餘額進行估算。這在接下來的「計算財務碳排放量

的公式」和「所需數據」部分有更詳細的解釋(見方法 3b 和方法 3c)。 
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所持有該公司的股權之未償還餘額。計算方式為

將金融機構所持有各被投資公司之股權相對占

比46，乘以被投資公司資產負債表上之總股權。

金融機構可選擇使用曆年制或會計年度末之未

償還餘額計算，使用的前提是該制度已充分溝通

且不被任意變更。 

(ii). 公司價值(分母) : 

a. 對非公開發行公司進行商業貸款與股權投資的

情況下，其公司價值應取自資產負債表上公司股

權47與債務48之總額。 

b. 對上市櫃公司提供商業貸款的情況下，則取該客

戶包含現金的企業價值(EVIC)49。 

對非公開發行公司進行商業貸款與股權投資： 

分配比例
𝑐

=
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝐶

 

對未上市櫃股權，未償還餘額之計算方式為： 

金融機構持有之股數
𝑐

總股數
𝑐

× 股權
𝐶
 

對上市櫃公司提供商業貸款： 

 
46
 金融機構在相應被投資公司之股權占比是用金融機構在相應被投資公司持有之股權，除

以被投資公司之總股權計算得出。 
47

 如果公司資產負債表中顯示公司權益為負值(這可能發生在保留盈餘為負，且同時高於

專案資產負債表中其他權益科目的情況下，這可能發生在新創公司營運的頭幾年)，金融機

構應將權益設置為 0；這意味著所有碳排放量僅分配於債務，而沒有碳排放量分配於權益。

對於表現良好(即保留盈餘高)的公司，金融機構將更多的碳排放分配於權益提供者；對於

那些表現不佳的公司(即累積虧損高)，金融機構將更多的碳排放分配於債務提供者。這符

合上市公司的分配比例原理，其中 EVIC 的權益部分(即市值)也隱含地反映了保留盈餘和

累積虧損(例如，如果保留盈餘增加，股價和市值通常也會增加)。 
48
 債務總額包括資產負債表上之流動債務與長期債務。 

49
 若基於某些原因(如，對部分公司資訊難以取得)而無法自客戶的資產負債表取得其股權

/債務總額，則允許金融機構使用資產負債表的總價值(即權益與負債總額，等於客戶的總

資產)。 
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分配比例
𝐶

=
未償還餘額

𝑐

包含現金的企業價值(𝐸𝑉𝐼𝐶)𝐶

 

(c=債務人或被投資公司) 

EVIC:會計年度末普通股市值、會計年度末特別股

市值以及總債務和少數股權的帳面價值之加總。企

業價值未扣除現金或約當現金係避免產生企業價值

為負值的可能性50。 

PCAF 選擇將 EVIC 的定義與以下機構提出之定義保

持一致： 

(i). 歐盟永續金融技術專家小組(EU TEG)發布之氣

候轉型指標(Climate Transition Benchmarks)、巴黎

協定目標(Paris-Aligned Benchmark)及 ESG 揭露目

標(Benchmarks’ ESG Disclosure)手冊。 

(ii). 歐洲議會 2016/1011 補充條例、歐盟氣候轉型指

標及歐盟巴黎協定目標提到應該使用EVIC來確定

溫室氣體密集度。 

關於使用 EVIC 作為上市櫃公司分配的說明，在上市

櫃公司與公司債券的資產類別有解釋。 

  

 
50
 此段為歐盟 TEG 提供的 EVIC 的標準定義，PCAF 決定與此定義保持一致，以確保市場

指標的最大一致性，這也使數據提供者能夠以一致的方式收集數據。遵循歐盟永續金融技

術專家組(氣候轉型指標 P16 建議根據聯合國(1992 年)的預防原則進行企業溫室氣體數據

估算：如果有疑問，請站在地球的一邊而不是公司的一邊)，遵循此 EVIC 計算的預防方法，

若數據有缺漏的部分，金融機構可以決定排除 EVIC 的要素(例如，少數股權或債務帳面價

值的某些要素)，這將導致 EVIC 略為降低，而對目前持有之部位之財務碳排放量相對增

加。 
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iv. 計算財務碳排放量的公式 

商業貸款與未上市櫃股權的財務碳排放量，是透過將

分配比例乘以債務人或被投資公司的碳排放量，並將

這些碳排放量加總得出51。 

財務排放量 = ∑分配比例
𝑐

× 公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

(c=債務人或被投資公司) 

分配比例代表特定公司的占比，於非公開發行公司，

即未償還餘額占股權與債務總額的比例；於上市櫃公

司則代表 EVIC。 

以非公開發行公司之商業貸款與股權投資為例： 

財務排放量 = ∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

以上市櫃公司之商業貸款為例： 

財務排放量 = ∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

(c=債務人或被投資公司) 

商業貸款與未上市櫃股權的財務碳排放量可以根據

債務人和被投資公司特定財務和排放數據的可用性

以不同方式計算。總體而言，PCAF 根據所使用的排

放數據區分了三種不同的方法來計算商業貸款與未

上市櫃股權的財務碳排放量 

  

 
51
 如果一個金融機構向一個較大公司的子公司貸款或投資，其分配應根據"跟隨著資金的

走向"的原則在子公司層級進行核算。如果金融機構擁有該子公司的資產負債表資訊，則

應根據"跟隨著資金的走向"的原則，在子公司層級進行核算。如果沒有子公司的資產負債

表，金融機構應根據金融機構有追索權的公司的總資產負債表來計算分配比例，以便償還

貸款。 



 

58 

方法一： 公司報告的碳排放量 

經外部驗證52的或未外部經驗證53的碳排放量，直接

從債務人或被投資公司收集(例如，永續報告書)或透

過經第三方驗證的資料提供者(例如，CDP)收集，然

後使用分配比例分配給金融機構。 

方法二： 基於實體活動的碳排放量 

碳排放量由金融機構根據從債務人或被投資公司收

集的主要實體活動數據(例如，以百萬瓦時(MWh)為

單位計算使用的天然氣)或生產數據(例如，以公噸為

單位計算生產之鋼鐵)計算，然後使用分配比例分配

給金融機構。碳排放量數據應使用適當且被驗證的計

算方法學或工具進行計算，並使用基於可靠獨立機構

發布或核准之實體活動排放係數(例如，tCO2e/MWh

或 tCO2e/鋼鐵)。 

方法三： 基於經濟活動的碳排放量 

碳排放量由金融機構根據從債務人或被投資公司收

集的經濟活動數據(例如，tCO2e/百萬新台幣營收或

tCO2e/百萬新台幣資產)計算，然後使用分配比例分配

給金融機構。排放數據應使用官方統計數據或公認的

環境延長投入產出法(EEIO)進行計算，該法提供了依

經濟活動顯示特定區域或產業的平均排放係數。(例

如，tCO2e/百萬新台幣營收或 tCO2e/百萬新台幣資

產)54。 

 
52
 碳排放量報告依據溫室氣體盤查議定書計算並經第三方驗證單位驗證。 

53
 碳排放量報告依據溫室氣體盤查議定書計算但未經第三方驗證單位驗證，未經過驗證的

碳排放量報告可由外部機構或借款人或由被投資公司自行計算。 
54
 以公司層級的實際數據為基礎，推斷至投資組合層級進行抽樣測試(sampling tests)，

可以幫助測試基於統計或環境延長投入產出法(EEIO)計算之精確性。若金融機構在特定產

業或地區有很強的影響力或特定知識，也可以用於優化特定產業或地區的數據。國家機構、

地區數據提供者，或地區的統計機構可以提供金融機構以及各地區投資公司尋找地區性相

關財務資訊和碳排放數據。 
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v. 所需數據  

PCAF 依據所使用的排放數據區分了三種計算商業

貸款與未上市櫃股權財務碳排放量的選項： 

⚫ 方法一：公司報告的碳排放量 

⚫ 方法二：基於實體活動的排放 

⚫ 方法三：基於經濟活動的排放 

方法一和二基於債務人或被投資公司或第三方數據

提供者提供的特定公司報告的碳排放量或主要物理

活動數據，而方法二則基於使用公共數據的地區或產

業特定平均碳排放量或財務數據來源，例如來自其他

第三方供應商的數據55。 

從數據品質的角度來看，方法一和二優於方法三—它

們為金融機構提供更準確的碳排放量結果。由於數據

限制，金融機構可能對某些公司使用方法一或方法

二，而對其他公司使用方法三，如子章節 viii 所述，

混用的數據品質應反映在平均數據品質得分中。  

 
55 方法一與方法二於 PCAF 荷蘭團隊發布之報告書中稱之為「方法一：個別公司法」，方

法三被稱為「方法二：產業/地區平均近似法」(PCAF, 2019)。 
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表 12 概述了每個的方法和子方法(如果適用)的數據

品質得分，可用於計算商業貸款與未上市櫃股權的財

務碳排放量。 
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表 12、商業貸款與未上市櫃股權數據品質計分表概

述56 

(分數 1 =最佳的數據品質；分數 5 =最差的數據品質) 

數據 

品質 
類別 財務碳排放量 使用各方法的時機 

1 分 

方法一 
公司報告的碳

排放量 

1a 

已知未償還餘額，以及股權和債務之總

和，利用公司經外部驗證的碳排放量數據

進行計算。 

2 分 

1b 

已知未償還餘額，以及股權和債務之總

和，利用公司未經外部驗證的碳排放量數

據進行計算。 

方法二 
基於實體活動

的碳排放量 

2a57
 

已知未償還餘額，以及股權和債務之總

和，公司碳排放量資訊未知。利用公司能

源消耗的主要實體活動數據與特定供應

商碳排放係數58進行碳排放量計算。並包

含任何製程碳排放量。 

3 分 2b 

已知未償還餘額，以及股權和債務之總

和，企業碳排放量資訊未知。利用公司生

產的主要實體活動數據與特定碳排放係

數進行碳排放量計算。 

4 分 

方法三 
基於經濟活動

的碳排放量 

3a 

已知未償還餘額，以及股權和債務之總

和。已知該產業別每單位收入59的碳排放

係數(例如，此產業別每新台幣百萬元營

收所產生的 tCO2e)。 

5 分 

3b 

已知未償還餘額。已知該產業每單位資產

的碳排放係數(例如，此產業別的 tCO2e/

百萬新台幣資產)。 

3c 

已知未償還餘額。已知該產業每單位收入

的碳排放係數(例如，此產業別的 tCO2e/

百萬新台幣營收)與資產周轉率。 

 
56 對於非公開發行的債券，EVIC 被定義為相應公司的股權和債務總額。 
57 方法 2a 的品質分數僅可能/適用於範疇一和範疇二排放，因為範疇三排放無法透過此選

項進行估算。然而，其他方法可用於估算範疇三排放。 
58
 各個主要活動數據的特定供應商碳排放係數(例如，來自電力供應商)始終優於非供應商

特定碳排放係數。 
59
 如果收入不被認為是估算某個產業的公司碳排放量合適財務指標，可以使用其他合適的

財務指標作為替代。如果使用替代指標，選擇該替代指標的理由應透明，其數據品質得分

不會受到影響。。 



 

62 

(i) 數據供應商(方法一) 

PCAF 建議直接從債務人或被投資公司(例如公司永

續報告書)或第三方收集碳排放量數據供應商，例如

CDP、Bloomberg、MSCI、Sustainalytics、S&P/Trucost

和 ISS ESG。數據供應商通常會提供範疇一和二的碳

排放量數據。PCAF 鼓勵使用最新的可用數據，並標

示數據來源、報導期間或發布日期。 

數據供應商通過 CDP 等標準化框架或透過公司自己

在官方文件和環境報告中的揭露來收集公司自己報

告的碳排放量數據。他們通常有自己的方法學來估計

/計算公司的碳排放量，特別是在沒有報告這些數據

的情況下。在這種情況下，假設使用的方法符合溫室

氣體盤查議定書，計算出的碳排放量將符合方法二或

方法三所需。金融機構應要求數據供應商保持透明並

揭露他們使用的計算方法，同時確認與溫室氣體盤查

議定書一致。這將使金融機構能夠對數據使用適當的

分數。PCAF 並鼓勵數據供應商將 PCAF 評分方法用

於他們自己的數據，使數據供應商得以將數據品質分

數提供給客戶。  

PCAF 建議使用標準化 CDP 框架的數據供應商，並

建議數據供應商根據上表 12 中的評分等級對揭露

數據品質評分。考量不同供應商對範疇一和範疇二碳

排放量之變動性，PCAF 建議使用同一個數據供應

商。 
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(ii) 估計模型(方法二和三)  

並非所有公司都在官方文件中或透過數據供應商揭

露其排放數據。新興市場的報告將落後於已開發市

場。為了最大幅度的擴大排放數據的覆蓋範圍，剩餘

缺漏的數據通常都以估計值來填補。 

對使用方法二者(基於實體活動的排放)，若公司所提

供之數據可以完整覆蓋其所有生產排放的活動，

PCAF 建議使用實際能源消耗(例如，以百萬瓦時

(MWh)為單位計算使用的天然氣或生產數據(例如，

以公噸為單位計算生產之鋼鐵)計算。碳排放係數應

基於可靠獨立機構發布或核准之適當且被驗證的計

算方法學或工具。搜尋排放係數的數據來源有：

ecoinvent 數據庫 (https://ecoinvent.org/)、Defra(請詳

英國政府官方網站《溫室氣體報告換算係數 2019 》)、

聯合國政府間氣候變化專門委員會 (IPCC) 、

GEMIS(全球排放系統整合模型) 和聯合國糧食及農

業組織(FAO)。應使用最近期的數據，並提供數據出

處、報告期間或出版日期。 

至於方法三(基於經濟活動的排放)，PCAF 建議使用

官方統計數據，或提供地區、產業平均排放係數之

EEIO(表示方式為 tCO2e/百萬新台幣營收或 tCO2e/百

萬新台幣資產)。金融機構在使用碳排放係數時，應盡

可能保持其與主要業務60之一致性。舉例來說，商業

貸款給稻米農家時，金融機構應使用產業特定的平均

排放係數，而不是使用一般農業產業排放係數。可取

得此類排放係數的 EEIO 數據庫有 EXIOBASE，國際

貿易分析模型 (GTAP)，或世界投入產出數據庫

(WIOD)。 

PCAF 的網路數據庫為方法二和三提供大量的碳排

放係數數據，此數據庫可以成為金融機構初期估算財

務碳排放量的助力。 

 
60
 對集團企業而言，若可取得相關數據(如，收入拆分)，則可以預估特定經濟活動的財務

碳排放；若無法取得，則以主要創造收入的經濟活動為主。 
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PCAF 預期多數商業貸款與未上市櫃股權之財務碳

排放量可以透過公司報告的排放量(方法一)、實體活

動數據(方法二)，或經濟活動數據(方法三)得出。然，

但是如果上述方法都無法使用或開發了新方法，

PCAF 允許使用其他方法學計算財務碳排放量。金融

機構在使用上述三方法之外的情況下，應解釋使用替

代方法的原因。 

vi. 限制 

(i) 方法三本質過於攏統 

方法三的其中一個限制就是其本質過於攏統，以及其

在使用地區、產業特定的排放與財務數據平均值之時

所需設置的假定條件。由於方法三的數據多是基於假

設以及地區、產業平均值衍伸的估值，方法三的計算

相對不穩健，且比使用債務人或被投資公司特定數據

的計算更具不確定性。除此之外，統計數據或特定地

區的EEIO需隨金融機構使用的產業類別分類標準調

整，由於 EEIO 無法逐一對應地區特定的產業，恐出

現財務碳排放高估或低估之情形。 

(ii) 盤查不一致 

在盤查債務人或被投資公司特定的排放數據(可能包

含範疇一、範疇二，或範疇三排放)，或地區、產業特

定的平均排放數據(通常包含範疇一與範疇二)時，可

能出現盤查不一致的情形。其中一個減緩不一致的方

式，若金融機機構相較投資組合有足夠的債務人或被

投資公司特定數據，使用此數據可以提高地區、特定

產業的平均數據準確度。舉例來說，若紡織業貸款組

合中的多數債務人可提供特定排放數據，這些數據的

平均值可以取代產業平均排放數據，應用在沒有提供

確切排放數據的債務人上。 
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(iii) 排放的時間點 

前述三個方法的另一個限制是源自於年末未償還餘

額。對於包含向高季節變動與時間波動較大的產業提

供貸款與股權投資的投資組合，使用年末未償還餘額

恐怕無法反映非年末季節內發生變動的活動。同理，

使用不同會計年度的金融機構之間可比性也較低，為

解決此問題，建議金融機構溫室氣體盤查以月平均餘

額為數據，而非年末餘額。然而，若金融機構決定以

月為單位計算碳排放量，將需要分別回報相關數據，

同時也須公開所使用之方法學與假設，如此將增加金

融機構的負擔。 

(iv) 市場價格波動  

當使用 EVIC 作為分母時，管理的資產會因市場價格

的波動而產生變化。在此波動的影響下，金融機構可

將相對財務碳排放量(也被稱作為排放強度)減少一

定百分比的目標，使其成為一個變動目標。金融機構

使用管理下的標準化資產可能有助於克服這一問題，

因為價格在特定期間保持不變。例如，歐盟 TEG 和

歐盟對基準的監管要求對EVIC的變化上套用通貨膨

脹修正。 

但是對市場價格波動進行修正會嚴重的影響結果，並

在修正不一致時嚴重降低不同金融機構之間的可比

性。此外，理論上可以在其他變數(如匯率、通貨膨

脹、新興市場等)進行修正，進而進一步降低可比較

性。因此，PCAF 要求所有金融機構至少報告其未修

正的絕對排放量。而金融機構可以選擇將調整過後的

數據分開報告。如果金融機構決定進行套用修正，應

公開所作之調整。未來，PCAF 還將調查與資助金融

機構財務碳排放量相關的問題與挑戰，並描述投資者

所使用之指標。 
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(3) 專案融資 

i. 資產類別定義 

此資產類別包含在金融機構資產負債表上的特定目

的(即溫室氣體盤查議定書所定義的已知資金用途)

的專案融資股權和債務。此類融資被指定用於特定的

單一活動或一系列活動，例如：天然氣火力發電廠、

風力發電、太陽能專案或能源效率專案的建設與營

運。為了計算碳排放量，只涵蓋專案融資的(圍欄內

( ring-fenced))活動。在專案融資之外但在被機構之內

之現有活動相關的碳排放量和財務資訊則不列入考

慮。 

ii. 涵蓋的碳排放範疇 

金融機構應報告專案範疇一和範疇二的絕對排放量。

若涉及範疇三，也應將其包含在內61。可報告相關避

免和移除的碳排放量，但必須與絕對排放量分開報

告。 

iii. 碳排放分配 

依分配的基礎原則，金融機構使用未償還金額(分子)

與專案融資股權和債務的總和(分母)的比率來計算

專案融資一部分的碳排放量。此係數被稱為分配比例
62。 

分配比例
𝑝

=
未償還餘額

𝑝

股權 + 債務總額
𝑝

 

 

61
 與範疇三排放相關的專案範例包含但不限於核能發電廠、水力發電廠、基礎建設專案(機

場、高速公路)、石油與天然氣探勘。 
62
 原則上，分配比例僅適用於可取得特定專案之財務資訊的專案融資。對於無法獲得此類

資訊的專案融資，則無法計算分配比例，但仍可以根據區域和產業特定的平均財務資訊和

未償還餘額進行估算。這在接下來的「計算財務碳排放量的公式」和「所需數據」部分有

更詳細的解釋(見方法 3b 和方法 3c)。 
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股權之未償還餘額的計算方式如下： 

金融機構持有之股數
𝑝

總股數
𝑝

× 股權
𝑝
 

(p=專案) 

分子的「未償還餘額」是指單一融資者提供的債務或

股權金額。債務方面，未償還餘額被定義為借款人欠

債權人的債務價值(意即支付的債務減去任何還款)。

股權方面，未償還債務是金融機構在專案中持有股權

的未償還價值。計算方法為，根據資產負債表，金融

機構在專案中的相對份額63乘以此專案的股權。擔保

品在被轉換成債務之前，並不屬於任何分配。金融機

構應使用歷年或會計年度末的未償還餘額，只要該方

法可完整表達並且具一致性。 

在專案初期，分母中的股權64和債務65的總和是專案

可用的總融資金額。接下來的幾年裡，預計專案將每

年報導其財務狀況，包含資產負債表資訊 (意即專案

內的股權與債務總額) 66。分母中的股權和債務總額

價值則可用來計算分配比例。 

圖 5 描述分配規則，起初專案大部分的碳排放量或

避免的碳排放量都分配於債務，但隨著債務的償還，

碳排放量逐漸分配因於股權提供者。 

 
63 金融機構在相應專案中的占比，是用金融機構在相應專案中持有之股權除以被投資方之

總股權計算得出。 
64 如果專案資產負債表中顯示公司權益為負值(這可能發生在保留盈餘為負，且同時高於

專案資產負債表中其他權益科目的情況下)，金融機構應將總權益設置為 0；這意味著所有

碳排放量僅分配於債務，而沒有碳排放量分配於股權投資。對於表現良好(即保留盈餘高)

的專案，金融機構將更多的碳排放分配於權益提供者； 對於那些表現不佳的專案(即累積

虧損高)，金融機構將更多的碳排放分配於債務提供者。這符合上市公司的分配因素原理，

其中 EVIC 的權益部分(即市值)也隱含地反映了保留盈餘和累積虧損(例如，如果保留盈餘

增加，股價和市值通常也會增加)。 
65 債務總額包括資產負債表上之流動債務與長期債務。 
66 若基於某些原因(如，對部分專案資訊難以取得)而無法自專案的資產負債表取得其股權

/債務總額，則允許金融機構使用資產負債表的總價值(即權益與負債總額，等於專案的總

資產)。 
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圖 5、股權/債務因子隨時間推進之變化 

資料來源：安永團隊彙整 

iv. 計算財務碳排放量的公式 

單一專案的財務碳排放量是以分配比例乘以相應專

案的碳排放量計算。多個專案的財務碳排放量總和使

用以下公式計算： 

財務碳排放量 = ∑分配比例
𝑝

× 專案碳排放量
𝑝

𝑝

 

(p=專案) 

在此資產類別中，總和代表金融機構投資組合中的所

有專案，而分配比例代表一個特定專案的比率–即未

償還金額與股權和債務總額的比率： 

財務碳排放量 = ∑
未償還餘額

𝑝

股權 + 債務總額
𝑝

× 專案碳排放量
𝑝

𝑝

 

(p=專案) 

總體而言，PCAF 區分三種不同的方法來計算碳排放

量，這取決於專案相關數據的可行性： 

⚫ 方法一：特定專案報告的碳排放量，即直接或間

接透過第三方組織從專案中收集的經外部驗證67

或未經外部驗證68的碳排放量。 

 
67 這是指根據溫室氣體盤查議定書核算報告的碳排放量並由第三方驗證。 
68 這是指根據溫室氣體盤查議定書核算報告的碳排放量，未經第三方驗證。未經驗證的報

告碳排放量可由外部組織、借款人或被投資方自行計算。 
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⚫ 方法二：基於實體活動的碳排放量，即根據從專

案中收集到的主要實體活動數據(例如：消耗的燃

料或生產電的百萬瓦時(MWh))來估計碳排放量。

此碳排放量數據應以適當的計算方法學或工具估

計，並且使用可信任的獨立機構例如國際能源署

(IEA)驗證或發布過的碳排放係數。 

⚫ 方法三：基於經濟活動的碳排放量，即根據從專

案中收集到的經濟活動數據(例如營收或資產)來

估計排放量。此碳排放量數據應以官方統計數據

或採用 EEIO 估計，以此表達特定區域或特定產

業經濟活動的平均碳排放係數(例如營收或資產

的 tCO2e/新台幣百萬元)69。 

v. 所需數據 

在專案融資交易的盡職調查與監測過程中，專案相關

數據的可取得性和品質通常都很好。特定專案報告的

碳排放量(方法一)在品質和一致性方面排名最高，但

有時可能無法取得。基於實體活動的碳排放量(方法

二)，例如產生的百萬瓦時(MWh)，通常可以從前一年

的數據得到或估計(例如再生能源的估計)70。品質最

低的數據適用於沒有基於實體活動的數據，只有財務

數據的情況下(方法三)。 

表 13 中的數據品質計分表建議使用於專案融資。只

要透明地且公開揭露數據品質表，金融機構可以根據

專案類型來細分或進一步引用此數據品質表。 

 
69 以公司層級的實際數據為基礎，推斷至投資組合層級進行抽樣測試(sampling tests)，可

以幫助測試基於統計或環境延長投入產出法(EEIO)計算之精確性。若金融機構在特定產業

或地區有很強的影響力或特定知識，也可以用於優化特定產業或地區的數據。國家機構、

地區數據提供者，或地區的統計機構可以提供金融機構以及各地區投資公司尋找地區性相

關財務資訊和碳排放數據。 
70 關於再生能源專案，通常會由專家根據對歷史資源數據(風、輻射、水流等)的分析來計

算產量預測百分位。P50 值是預測的年產量，在給定的年份內有 50%的機率超過該值。P90

的預測值是在給定的年份內(一年 P90)或以十年內平均(十年 P90)，有 90 %的機率超過該

預測值。PCAF 建議使用 P50 預測產量。 
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表 13、專案融資數據品質計分表概述 

(分數 1 =最佳的數據品質；分數 5 =最差的數據品質) 

數據 

品質 
類別 財務碳排放量 使用各方法的時機 

1 分 

方法一 
特定專案報告

的碳排放量 

1a 

已知專案未償還餘額和專案股權及債

務總和。可得到公司經外部驗證的碳排

放量。 

2 分 

1b 

已知專案未償還餘額和專案股權及債

務總和。可得公司未經外部驗證的碳排

放量。 

方法二 
基於實體活動

的碳排放量 

2a71 

已知專案未償還餘額和專案股權及債

務總和。未知專案的碳排放量。以專案

能源消耗的主要實體活動數據和針對

此主要數據的特定碳排放係數72計算碳

排放量。並包含任何製程碳排放量。 

3 分 2b 

已知專案未償還餘額以及專案股權及

債務總和。未知專案的碳排放量。以專

案生產的主要實體活動數據和針對此

主要數據的碳排放係數計算碳排放量。 

4 分 

方法三 
基於經濟活動

的碳排放量 

3a 

已知專案未償還餘額、專案的股權及債

務總和、專案營收73。已知此產業或其

他相似專案的每單位營收碳排放係數。 

5 分 

3b 

已知專案未償還餘額。已知此產業或其

他相似專案的每單位資產或經濟活動

碳排放係數。 

3c 

已知專案未償還餘額。已知此產業或其

他相似專案的每單位營收的碳排放係

數以及資產周轉率。 

附表 3 提供了數據品質計分表的詳細摘要，包括數

據需求和計算財務碳排放量的公式。 

 
71 方法 2a 的品質分數僅可能/適用於範疇一和範疇二排放，因為範疇三排放無法透過此選

項進行估算。然而，其他方法可用於估算範疇三排放。。 
72 來自特定供應商的碳排放係數(例如來自電力供應商)始終優於非供應商特定碳排放係

數。 
73 如果收入不被認為是估算某個產業的公司碳排放量合適財務指標，可以使用其他合適的

財務指標作為替代。如果使用替代指標，選擇該替代指標的理由應透明，其數據品質得分

不會受到影響。 
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PCAF 預計大部分專案的財務碳排放量可以透過任

一方法得出。 

vi. 避免碳排放量 

與再生能源專案相關的避免碳排放量是專案融資相

較於無專案情況下(基線排放量)減少的排放量。避免

碳排放量是根據「專案融資的溫室氣體議定書」計算，

獨立於根據「企業會計的溫室氣體議定書」的絕對排

放量計算。 

在固定的時間點、按照財務報導週期，計算金融機構

的再生能源專案組合的年避免碳排放量是一個複雜

的過程。這些專案在報導期間內的年度能源之生產量

(估計值)必須與同一期間每個國家的能源組合進行

比較。在此比較中，假設(在報導期間內)再生能源之

生產量可能避免對某些化石燃料發電廠的需求。 

能源組合和相關電網的碳排放係數可透過許多方法

和假設得出，如下表所示。 

表 14、各種電力組合的碳排放係數 

方法 專案組合的類型 碳排放係數的描述 

一 營業利益74 

根據在最易受到此專案影響的國家或地

區的現存化石燃料發電廠的碳排放係數

(即在電力系統的經濟調度中，具有最高

變動營運成本的發電廠的發電量)。 

二 
交易的化石燃料組

合 

根據一個國家或地區所有化石燃料電力

(包括或不包括核電)交易(即生產和進口

減去出口)碳排放量的碳排放係數。 

三 
生產的化石燃料組

合 

根據一個國家或地區生產的所有化石燃

料電力(包括或不包括核電)碳排放量的

碳排放係數。 

四 平均電力組合 

根據一個國家或地區生產的所有電力

(化石燃料以及非化石燃料)碳排放量的

碳排放係數。 

 
74 營業利益是聯合國氣候變遷綱要公約(UNFCCC)清潔發展機制下針對再生能源併網發

電的一個術語，代表營運受專案最大影響(減少)的現有發電廠。 
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在國家和國際層級上，有各種公開的數據來源，並且

提供數據以計算這些碳排放係數(例如:國際能源總

署(IEA)、美國國家環境保護局(EPA)、歐洲環境署

(EEA))。 

PCAF 傾向於使用營業利益碳排放係數來核算再生

能源投資組合在報導期間內的避免碳排放量。國際金

融機構(IFI)統一溫室氣體核算標準和方法，並使用

IFI 溫室氣體核算技術工作組75公布的方法為各國計

算營業利益的碳排放係數。 

若無法取得營業利益，金融機構可使用交易的化石燃

料組合、生產的化石燃料組合或(最後手段)平均電力

組合。原則上，PCAF 建議按照 IFI 的方法排除核能，

但由於大多數的數據來源將核能納入化石燃料組合，

因此也允許將核能納入其中。 

vii. 碳排放移除 

碳排放移除可與專案融資有關。碳封存(排放清除的

一種形式)屬於碳匯的一部分。PCAF 的參與者正在制

定更詳細的關於碳封存與移除的盤查指南，將在後續

版本中發布。 

viii. 生命週期的碳排放量 

會計年度間發生的投資組合碳排放量核算並未考慮

生命週期的碳排放量，因為這些碳排放發生在會計年

度之前或之後。舉例來說，關於風電廠未來處置碳排

放量並未被報告於現行會計年度。 

儘管如此，此原則對於建築專案來說是有問題的。例

如，以天然氣發電廠而言，施工的碳排放量將在施工

階段核算，營運的碳排放量則在營運階段核算。然而，

若貸款在開始營運後不久就被償還，該投資的投資組

合碳排放量將只反映天然氣電廠生命週期總碳排放

量的一小部分。 

 
75

 (IFI, 2020) 。 
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由於發電廠通常是由第三方(建築公司)與專案開發

商簽約建造，建造和購買貨物和服務的碳排放量通常

於專案開發商的範疇三報告。這些範疇三的碳排放量

通常不大，不足以報告，或者是無法取得，在此情況

之下，將不報告任何碳排放量。當這些範疇三的碳排

放量產生關連時，則必須報告。 

為解決上述問題，金融機構若為初始發起人或貸款

人，應評估報導年度內，融資專案的預計使用期的範

疇一和範疇二的總碳排放量。這些碳排放量應於簽訂

合約的年份被單獨報告。若一金融機構是上述例子中

天然氣發電廠的初始貸款人，其應於簽訂合約的年度

根據預期的負載率、發電廠的預期生命週期和所使用

的氣體的預期碳含量，報導專案生命週期中範疇一和

範疇二的碳排放量。 

ix. 投資組合與(年化)生命週期的碳排放量 

許 多 開 發 銀 行 一 直 致 力 於 在 國 際 金 融 機 構

(International financial institutions, IFI)的框架下統一

新專案的溫室氣體核算76。這些金融機構制定了一種

方法學來計算會計年度內新簽署的特定專案合約的

預期碳排放量77。在 IFI 方法學中避免碳排放量是使

用排放因子來評估的，其中包含了未來電網的綠化。

這些避免碳排放量是按年計算的，並以債務/股權的

原始價值報告。 

不同於 IFI 方法學，PCAF 投資組合的碳排放量盤查

計算涉及與金融機構資產負債表相關的年度碳排放

量，並使用基於國家或地區的現存化石燃料發電廠碳

排放係數(營業利益)，這些發電廠的營運是受到此專

案最多影響(減少)的。 

 
76  (UNFCCC, 2015). 更多資訊： https://unfccc.int/climate-action/sectoral-engagement/ifis-

harmonization-of-standards-for-ghg-accounting。 
77 碳排放係數可於以下網址取得：https://unfccc.int/climate-action/sectoral-engagement/ifis-

harmonization-of-standards-for-ghg-accounting/ifi-twg-list-of-methodologies。 



 

74 

PCAF 認為投資組合的和(年化)生命週期的溫室氣體

核算是互補的。與全球碳預算相比，投資組合的溫室

氣體核算更適用於目標設定。而(年化)生命週期的溫

室氣體盤查可用於反映營運期間產生的碳排放量或

避免碳排放量。投資組合的溫室氣體盤查更適合於引

導投資組合層面的策略發展，而(年化)生命週期的溫

室氣體核算可用於投資層面的決策(例如，避免有碳

鎖定的投資)。 

(4) 商業不動產 

i. 資產類別定義 

此資產類別包括資產負債表內用於特定企業之貸款，

即商業不動產(CRE)之購買與再融資，以及 CRE 於資

產負債表內之投資。前述定義說明這些不動產用於商

業目的，如零售、飯店、辦公空間、工業，或集合住

宅出租。綜上所述，不動產擁有者或投資者將不動產

出租給租戶，並以此獲利。 

資產擁有者之 CRE 投資也算在此類別。這些投資的

情況包含資產擁有者以合資、聯合營運，或共同持有

等完全或部分擁有不動產所有權之情況。 

在股票市場的 CRE 投資亦被歸類為上市櫃股權。在

此情況下，金融機構應使用上市櫃股權的方法學(請

詳子章節 ii)。 

若屬於一般公司用途(即在溫室氣體盤查議定書的定

義屬於未知資金用途的類別)，由商業不動產為其他

目的擔保的貸款以及提供給 CRE 公司的無擔保貸款

歸類為商業貸款(請詳子章節 iii) 。 

用於建造與修繕之 CRE 貸款為選擇性揭露。不動產

建造通常是由建案開發商簽約之第三方建築公司負

責，建築物建造期間之碳排放量，通常在建案開發商

的範疇三排放下報告。除非建案開發商有揭露建造時

之碳排放量，否則由債務人盤查建造或裝修貸款之財

務碳排放量是不切實際的。 
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ii. 涵蓋的碳排放範疇 

對於已興建完成之不動產，金融機構應涵蓋不動產融

資在其營運期間能源使用之範疇一與範疇二的絕對

排放量(能源使用包含住戶與公共設施的能耗)。 

建築物建造與修繕之財務碳排放量為選擇性揭露。在

測量相關碳排放量時，金融機構應遵循溫室氣體盤查

議定書78。若建案開發商會盤查與揭露建造期間之碳

排放量，金融機構應將建造期間相關的財務碳排放量

也納入計算。若建案開發商不盤查，亦不揭露建造期

間之碳排放量，則金融機構應鼓勵建設公司進行相關

碳排放量之盤查與揭露。 

縱使目前尚未要求揭露建築物財務碳排放量，PCAF

表示建築物融資──尤其是建築實體碳排放量──十

分重要，且不應被忽視。PCAF 會持續監測指引的發

展79，當方法學相對穩健，且有可用以盤查建築物實

體碳排放量的數據時，PCAF 即可將這類碳排放量加

入計算範疇內。 

iii. 碳排放分配 

在計算財務碳排放量的時候，分配比例等於計算不動

產的溫室氣體排放量時的未償還餘額與不動產原始

價值的比率。 

分配比例
𝑏

=
未償還餘額

𝑏

不動產之原始價值
𝑏

 

(b=建築物) 

 
78 ENCORD, 2012。 
79  例如，WBCSD (世界企業永續發展委員會 , World Business Council for Sustainable 

Development)正致力於擬定房屋建造的實體碳排放量之計算方法學，並與一個由房地產開

發商、建材生產商、建築公司和技術顧問組成的工作小組定義一種理論方法。此方法學的

關鍵是使用生命週期評估來獲得每平方公尺建築物的平均實體碳排放量(average values of 

embedded carbon)，這將根據氣候區和建築類型而有所不同。 
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對於提供貸款者而言，分子是未償還貸款餘額80，而

對投資人而言，分子為未償還投資餘額。前述兩種情

況下，未償還餘額是金融機構資產負債表上的貸款或

投資金額。 

當無法獲得不動產原始價值時，金融機構應使用可取

得的最新不動產價值，並在往後年度的溫室氣體盤查

(GHG accounting)中調整並確定該價值(即分母保持

不變)81。不動產價值應包含土地價值、房產價值，以

及任何建築物改良之價值。若變更CRE貸款之時(如，

增貸、續貸、再融資，或展延)為貸款增添了新的價

值，則須將不動產的原始價值更新為變更當下的價

值。 

當資產擁有者投資 CRE 時，他們可能提供全部資金，

也可能以合資、聯合營運，或共同持有的方式，以提

供部分資金的方式與其他資產擁有者擁有部分不動

產所有權。當 CRE 完全由資產擁有者持有，該建築

物之碳排放量 100%歸屬於該資產擁有者。當 CRE 由

多位資產擁有者共同出資時，則其分配依照其所持有

之比例。 

iv. 計算財務碳排放量的公式 

CRE 貸款或投資的財務碳排放量之計算是由分配比

例乘以該建築物的碳排放量。因此，其財務碳排放量

公式如下： 

財務碳排放量 = ∑分配比例
𝑏

× 建築物碳排放量
𝑏

𝑏

 

(b=建築物) 

 
80
 對於提供貸款者，分子的未償還餘額係指借款人欠債權人的債務價值(即支付的債務減

去還款金額)。此金額每年會更新，以反映出正確的風險暴險，並在最後貸款清償之時歸

零。 
81
 原始房屋價值的可取得性因國家/地區而異。在某些國家/地區，金融機構可以輕鬆地從

其數據中檢索原始房屋價值，並且通常不會將其更新為當下的房屋價值。在其他國家，主

管機關則會要求金融機構逐年更新房產價值。 
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建築物的碳排放量以建築物的能耗計算，且不同能源

皆有其特定的碳排放係數。建築物的總能耗包含住戶

的能源使用。 

財務碳排放量 = ∑
未償還餘額

𝑏

建築物之原始價值
𝑏

× 能源消耗
𝑏,𝑒

× 碳排放係數
𝑒

𝑏.𝑒

 

(b=建築物，e=能源類別) 

v. 所需數據 

建築物的實際能耗是最理想的數據來源，但可能無法

被廣泛使用。在沒有抄表數據的情況下，可以基於建

築物的特性與公開數據估算能源使用量。 

有眾多來源與商業數據庫提供依類別(如，能源標章、

建築物類型，以及樓地板面積)提供不同的能耗數據。

若將這些數據套用到大量不動產融資上，則可得出一

個合理的碳排放量近似值。同理，若情況允許，應針

對不同的能源類別，使用特定供應商的碳排放係數
82。若無法取得，則可採用平均碳排放係數83。PCAF

的碳排放係數數據庫84提供不同地理區域中不同建

築物類別、樓地板面積，以及建築物數量之碳排放係

數。 

為優化建築物能源使用的估算，金融機構應基於建築

物的特性蒐集相關數據(如，依據建物大小、建物用

途、氣候帶，以及建造年份)。以下數據階層依優先順

序排序： 

  

 
82 就電力係數而言，特定供應商的碳排放係數等同市場基準(market-based)碳排放係數。 
83 就電力係數而言，平均碳排放係數(即，非特定供應商碳排放係數)，等同地區基準

(location-based) 碳排放係數。 
84
 需要有簽署 PCAF 的公司帳號才能登入 PCAF 資料庫。 
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表 15、商業不動產數據品質計分表概述 

(分數 1 =最佳的數據品質；分數 5 =最差的數據品質) 

數據 

品質 

方法 財務碳排放量 使用各方法的時機 

1 分 

方法一 建築物實際碳排放量 

1a 

可取得有關實際建築物能源消

耗的原始數據 (例如 :抄表數

據)。 

使用實際建築物能源消耗和特

定能源的供應商特定碳排放係

數85計算碳排放量。 

2 分 1b 

可取得有關實際建築能源消耗

的原始數據(例如:抄表數據)。 

使用實際建築物能源消耗和特

定能源的平均碳排放係數計算

碳排放量。 

33 分 

方法二 
根據樓地板面積估算

之建築物碳排放量 

2a 

可取得樓地板面積以及根據官

方建築能效標示估算的單位面

積建築物能源消耗。 

使用估算的建築物能源消耗和

特定能源的平均碳排放係數計

算碳排放量。 

4 分 2b 

可取得樓地板面積以及根據建

築物類型和特定位置的統計數

據估算的單位面積建築物能源

消耗。 

使用估算的建築物能源消耗和

特定能源的平均碳排放係數計

算碳排放量。 

5 分 方法三 
根據建築物數量估算

之建築物碳排放量 
3a 

可取得建築物數量以及根據建

築類型和特定地點的統計數據

估算的每單位建築物能源消

耗。 

使用估算的建築物能源消耗和

特定能源的平均碳排放係數計

算碳排放量。 

 
85
 供應商特定碳排放係數是能源供應商(例如公用事業機構)向其客戶提供的排放係數，反

映其提供的能源(例如電力、天然氣等)相關的碳排放量。平均排放係數代表在規定邊界(例

如，國家或地方)內發生的能源平均碳排放量。 
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vi. 其他考量因素 

(i) 電網碳排放係數 

能耗可以透過碳排放係數被轉換成二氧化碳當量。在

將建築能耗轉換成碳排放量時，應確保使用的碳排放

係數符合建築物內能耗的類型(如，電力、天然氣、燃

料油、蒸氣)，這些係數應考量不同類型的能耗。 

(ii) 建築物特性 

若無法取得實際數據，可以考量不同建築物的特性，

使用平均能耗與碳排放量數據作為替代方案。許多國

家透過公開調查，提供建築物類別與特定地區的平均

能耗統計數據，包含樓地板面積、建物用途、地區、

樓層數，以及建造年份等。其他國家調查可能提供不

同產業、不同地區之排放量、能源與最終用途的表格。 

情況允許的話，應使用建築物所在地的區域電網數

據。若無法取得前述數據，亦可使用國家層級的電網

數據。 

vii. 限制 

(i) 特定國家的假設 

許多國家缺少通用的建築能源標章，金融機構可能難

以取得債務人測量的能源消耗數據。實際資訊的受限

迫使金融機構只能對建築的能源使用進行估算。金融

機構可能已發現在現有的投資組合所使用的數據可

能需要透過平均數值計算。在核貸前或投資前能蒐集

額外的建築物相關數據，將可以改善未來對能源使用

的估測。有些地方政府已經開始蒐集建築能源數據，

這可能對一些金融機構有幫助。 

根據每一個國家的數據可取得性及標準，可能需要針

對特定國家進行相關調整以便進行相關計算。各國對

建築物能源效率分類系統存在差異性，因此需要使用

因地制宜的方式使計算能有最佳的準確性。 
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(ii) 不動產價值 

PCAF 要求金融機構使用不動產的原始價值，因為
CRE 貸款或投資是基於不動產的原始價值發放，使
用原始價值的未償還餘額，可以提供估計專案貸款與
投資的所占的比率之一致性。即便如此，PCAF 理解
不動產原始價值的可取得性因地區之不同而有莫大
的差異。部分國家的金融機構可以輕易從其數據中檢
索不動產的原始價值，但不會年年更新數據。其他國
家的金融機構則可能因應主管機關要求，每年更新不
動產價值。 

計算的時候應考量這些差異，盡可能確保計算的一致
性。若金融機構無法取得房地產的原始價值，則應使
用可取得的最新數據，並為未來幾年的溫室氣體盤查
調整此價值(即，讓分母自溫室氣體盤查第一年就保
持一致)。 

不動產價值應包含土地價值、房產價值，以及任何建
築物改良之價值。 

(5) 房屋抵押貸款 

i. 資產類別定義 

此資產類別包括資產負債表內用於特定消費目的之
貸款，即購買和再融資住宅不動產，包括個人住宅和
具有少量單元的集合住宅。此定義意味該不動產僅用
於住宅用途，而不用於購買該不動產以外的任何用
途。 

如果貸款用於房屋抵押貸款再融資，並且該貸款是由
原始房屋抵押貸款提供者提供，則新貸款將取代原始
房屋抵押貸款。如果再融資是由原始房屋抵押貸款提
供者以外的機構進行的，則新貸款和相關建築物的碳
排放量將分配於為提供房屋抵押貸款再融資的機構。 

本方法學不包含房屋淨值貸款(HELs)和房屋淨值信
用貸款額度(HELOCs)，因為這些產品通常是用於一
般消費目的之消費貸款(屬於溫室氣體盤查議定書定
義的未知資金用途的類別)。86 

 
86
 若消費貸款之用途為購買機動車輛(motor vehicles)，金融機構則應採用資產類別為機動

車輛貸款(motor vehicle loans)的方法學(詳見子章節 vii)。 
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由於屋主並不直接承擔房屋建造的碳排放量，此時尚

不需包含建造或翻新房屋的房屋抵押貸款。由於房屋

通常由與屋主簽約的第三方(例如房屋建築商)建造

或翻新，因此建造房屋的碳排放量通常於第三方建造

建築物的階段分攤。87 

儘管如此，PCAF 承認建築物建造階段的碳排放量，

尤其是建築物隱含的溫室氣體排放量相當重要且不

應被忽視。PCAF 建議金融機構可於盡職調查過程中

尋找機會去影響房主做出低碳選擇。PCAF 將繼續監

測該主題的方法學發展88，當有可靠的方法學和數據

來衡量建築物的實體碳排放量(embodied emissions)

時，PCAF 將可以擴大其資產類別覆蓋範圍以涵蓋這

些碳排放量。 

ii. 涵蓋的碳排放範疇 

金融機構的碳排放範疇應涵蓋與透過房屋抵押貸款

融資的房屋的能源使用相關的範疇一及範疇二的絕

對排放量(能源使用包括房屋居住者所消耗的能源)。

例如，若房屋抵押貸款是用於購買附有公共設施的集

合住宅，則應涵蓋整個不動產的範疇一及範疇二的絕

對排放量；若房屋抵押貸款是用於購買單一的公寓或

房屋(apartment or house)，則應涵蓋與公寓或房屋相

關的範疇一及範疇二的絕對排放量。 

iii. 碳排放分配 

在計算財務碳排放量時，主要採用貸款價值法將建築

物的年度碳排放量分配於房屋抵押貸款提供者。因

此，分配比例等於計算溫室氣體排放量時的未償還餘

額與不動產原始價值的比率。 

 
87
 理論上，這些排放將被納入屋主的範疇三，但實際上屋主不報告排放，因此由金融機構

盤查建造或裝修貸款之財務碳排放量是不切實際的。 
88
 例如，WBCSD (世界企業永續發展委員會 , World Business Council for Sustainable 

Development)正致力於擬定房屋建造的實體碳排放量之計算方法學，並與一個由房地產開

發商、建材生產商、建築公司和技術顧問組成的工作小組定義一種理論方法。此方法學的

關鍵是使用生命週期評估來獲得每平方公尺建築物的平均實體碳排放量(average values of 

embedded carbon)，這將根據氣候區和建築類型而有所不同。 
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分配比例
𝑏

=
未償還餘額

𝑏

建築物原始價值
𝑏

 

(b=建築物) 

當無法獲得不動產原始價值時，金融機構應使用可取

得的最新不動產價值，並在往後年度的溫室氣體盤查

中調整並確定該價值(即分母保持不變)。89 

此分配方式假設屋主也需分攤建築物的碳排放量的

所有權。 

iv. 計算財務碳排放量的公式 

房屋抵押貸款的財務碳排放量是透過將分配比例乘

以建築物碳排放量計算而成，因此，財務碳排放量之

計算公式如下： 

財務碳排放量 = ∑分配比例
𝑏

𝑏

× 建築物碳排放量
𝑏
 

(b=建築物) 

建築物的碳排放量計算為建築物能源消耗和每種能

源消耗的特定碳排放係數的乘積。建築物的總能源使

用量包括建築物居住者消耗的能源。請見以下公式： 

財務碳排放量 = ∑
未償還餘額

𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 能源消耗
𝑏,𝑒

× 碳排放係數
𝑒
 

(b=建築物；e=能源) 

  

 
89
 原始房屋價值的數據可取得性因國家/地區而異。在某些國家/地區，金融機構可以輕鬆

地從其數據中檢索原始房屋價值，並且通常不會將其更新為當下的房屋價值。在其他國家，

主管機關則會要求金融機構逐年更新房產價值。 
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v. 所需數據 

在許多國家，關於房屋能源消耗的數據的可取得性仍

然有限；而在部分國家，由於建築環境的政策法規(如

引入建築物能源效率驗證和能源標籤)有顯著的改

善，這些國家的可取得數據通常是以匿名方式透過對

幾個同性質家計單位的數據進行平均。通常，建築物

的能源數據可透過能源標籤、家計單位或產業類型以

及房屋類型獲得。若將這些數據應用於房屋抵押貸款

的碳排放量計算，則可以獲得合理的碳排放量的近似

值。 

隨著金融機構擁有越來越多可用的數據源，預期未來

將能逐步向上提高數據階層；然而在許多國家中，較

易取得的數據目前仍介於下方數據品質計分表中的

4 到 5 分之間。 

部分金融機構可能不會收集有關房屋規模的資訊，在

這種情況下，可以使用建築物和地理區域的平均能耗

數據。金融機構應使用可取得的最高品質數據並定期

評估新的數據來源。 

若情況允許，應針對不同的能源類別，使用特定供應

商的碳排放係數90；若無法取得，則可採用平均碳排

放係數91。PCAF 為許多區域提供一個依建築物類型、

樓地板面積和建築物數量分類的網路碳排放係數數

據庫92(例如，獨立式住宅和集合住宅)。 

以下數據階層依優先順序排序： 

  

 
90 就電力係數而言，特定供應商的碳排放係數等同市場基準(market-based)碳排放係數。。 
91 就電力係數而言，平均碳排放係數(即，非特定供應商碳排放係數)，等同地區基準

(location-based)碳排放係數。 
92 需要有簽署 PCAF 的公司帳號才能登入 PCAF 資料庫。 
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表 16、房屋抵押貸款數據品質計分表概述 

(分數 1 =最佳的數據品質；分數 5 =最差的數據品質) 

數據 

品質 
方法 財務碳排放量 使用各方法的時機 

1 分 

方法一 
建築物實際碳

排放量 

1a 

可取得有關實際建築物能源消耗的原始

數據(例如:抄表數據)。 

使用實際建築物能源消耗和特定能源的

供應商特定碳排放係數
93
計算碳排放量。 

2 分 1b 

可取得有關實際建築能源消耗的原始數

據(例如:抄表數據)。 

使用實際建築物能源消耗和特定能源的

平均碳排放係數計算碳排放量。 

3 分 

方法二 

根據樓地板面

積估算之建築

物碳排放量 

2a 

可取得樓地板面積以及根據官方建築能

效標示估算的單位面積建築物能源消耗。 

使用估算的建築物能源消耗和特定能源

的平均碳排放係數計算碳排放量。 

4 分 2b 

可取得樓地板面積以及根據建築物類型

和特定位置的統計數據估算的單位面積

建築物能源消耗。 

使用估算的建築物能源消耗和特定能源

的平均碳排放係數計算碳排放量。 

5 分 方法三 

根據建築物數

量估算之建築

物碳排放量 

3a 

可取得建築物數量以及根據建築類型和

特定地點的統計數據估算的每單位建築

物能源消耗。 

使用估算的建築物能源消耗和特定能源

的平均碳排放係數計算碳排放量。 

附表 5 提供了數據品質計分表的詳細摘要，包括數

據需求和計算財務碳排放量的公式。 

 
93
 供應商特定碳排放係數是能源供應商(例如公用事業機構)向其客戶提供的排放係數，反

映其提供的能源(例如電力、天然氣等)相關的碳排放量。平均排放係數代表在規定邊界(例

如，國家或地方)內發生的能源平均碳排放量。 
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若數據可取得，金融機構應使用實際的住宅能源消耗

數據。如果所選的數據來源未提供實際碳排放量數

據，則可使用供應商特定碳排放係數或平均碳排放係

數將家戶消耗的能源(例如，天然氣、電力、取暖用

油、木材)轉換為二氧化碳當量(有些僅能獲得能源使

用數據，有些則可直接取得二氧化碳排放量數據)。在

上述數據收集期間，金融機構可以開始收集住宅的建

築面積數據(不僅是地理位置和建築物類型)和能源

標籤(若有的話)，以更準確地蒐集房屋抵押貸款的碳

排放量。 

vi. 其他考量因素 

(i) 能源消耗數據的取得 

實際能源消耗數據(特定房屋抵押貸款組合的情況)

是數據使用的首選，因為在計算上會比使用平均能源

消耗更準確。在一些政府於氣候行動方面已建立明確

合作夥伴關係的市場中，金融機構或許可嘗試於政策

層級上直接從電網業者獲取實際數據。 

隨著時間的推移，幾乎所有電網的碳排放量都正在降

低，從而使得房屋抵押貸款的碳排放量也逐漸減少。

在數據可取得的情況下，應使用依據建築物所在地的

區域電網混合排放量數據；若無法取得，則應使用國

家級的電網混合排放量數據。若無法取得實際能源消

耗數據，金融機構則應開始收集建築物規模、地理位

置和建築物類型等數據，以更準確地計算房屋抵押貸

款的相關碳排放量。 

在使用實際能源消耗數據的情況下，有可能會無法區

分是否所有能源消耗僅使用於家庭用電，例如也可能

同時使用於電動車(EV)充電。如果可能的話，可以進

一步拆解實際能源消耗數據，以區分家庭用電和車輛

充電用電。 
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(ii) 資產負債表外之房屋抵押貸款和子公司 

本方法學的範疇為資產負債表內的房屋抵押貸款，不

包括資產負債表外房屋抵押貸款。但若資產負債表外

房屋抵押貸款具關聯性及重大性，則可另行揭露資產

負債表外房屋抵押貸款。 

(iii) 私人抵押貸款和企業抵押貸款之區分 

私人或企業抵押貸款之間無區別。 

(iv) 改善房屋的能源性能 

分配比例的計算法假設屋主必須分攤建築物的碳排

放量。在房屋抵押貸款的存續期間，金融機構有機會

與屋主合作，藉由提供額外的金融服務，鼓勵屋主降

低房屋的碳排放量。上述提到的金融服務主要用於提

高建築物的能源性能(像是目前全球市場上一些現有

的產品如綠色抵押貸款、低碳抵押貸款或節能抵押貸

款等)。 

vi. 限制 

(i) 計算結果取決於數據品質 

基於隱私原因，部分數據通常較難以取得，因此必須

做出許多假設來計算房屋抵押貸款的碳排放量。儘管

計算方法差別不大，但使用不同的數據來源可能會產

生不同的結果—例如，從原先使用的平均能源消耗數

據改為使用電網業者的實際能源消耗數據時便會得

出不同的計算結果。 

(ii) 特定國家的假設 

根據每一個國家/地區的數據可取得性及標準，可能

需要針對特定國家/地區進行相關調整以便進行相關

計算。由於各國的房屋能源效率分類系統存在差異

性，因此需要使用因地制宜的方式使計算能有最佳的

準確性。 
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(6) 機動車輛貸款 

i. 資產類別定義 

此資產類別是用於為特定(企業或消費者)目的(即溫
室氣體盤查議定書所定義的已知資金用途)提供一輛
或多輛94汽車融資之資產負債表內貸款和信貸額度。 

金融機構將為不同的車輛類型提供資金，並且對融資
的機動車輛類型使用不同的內部定義和類別。例如，
一家金融機構的投資組合可能主要是客車和摩托車，
而另一家金融機構可能擁有很大一部分是巴士和重
型卡車。 

方法學沒有規定屬於該資產類別的特定車輛類型列
表；相反的，它讓金融機構可以自行決定和定義將哪
些車輛類型納入其財務碳排放量清單。每一個金融機
構都有責任定義其財務碳排放量清單中包含的車輛
類型，並要提出明確且透明的解釋說明為何將特定車
輛類型排除在溫室氣體的核算之外。 

下表舉例說明了可能屬於機動車輛貸款資產類別的
車輛類型——僅列舉但不以列舉者為限。 

• 客車 

• 摩托車 

• 輕型營業用卡車(例如貨車) 

• 中/重型營業用卡車 

• 露營車 

• 巴士 

• 雪地摩托車/越野型沙灘車(ATV) 

• 船，包括船外機95 

• 黃色設備(例如:用於採礦和建築的土方車輛) 

上述不是一個詳盡的清單，因為也可能包含其他車輛
類型。 

 
94
 一筆貸款可能用於購買多輛車輛或車隊。在任何情況下，都應該使用本章介紹的方法。 

95
 根據某些金融機構的投資組合，區分車輛和該車輛的推進系統可能是合適的。在這種情

況下，可以將該方法應用於整個車輛，也可以單獨應用於推進系統。這方面的一個例子是

在其投資組合中擁有船隻的金融機構。在這種情況下，通常有船舶貸款和船外機貸款。 
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金融機構通常透過個人授信或法人授信為機動車輛

提供融資貸款。機動車輛個人授信包括為個人購買機

動車而申請之融資貸款，而機動車輛法人授信通常包

括為企業提供機動車車隊融資96。 

ii. 涵蓋的碳排放範疇 

金融機構應計算並出具年度被融資車輛的範疇一和

範疇二的碳排放報告： 

• 範疇一：車輛燃料燃燒的直接碳排放量 

• 範疇二：電動汽車(油電混合車和電動車)消耗其電

力產生的間接碳排放量 

範疇三不需要包含與車輛生產、向買方運送交付車輛

或車輛退役相關的碳排放量；這些碳排放量很難取

得，而且通常被認為相對不重大。但是，如果金融機

構基於任何原因需要對新車的生產碳排放量(例如:

隱含碳排放量)進行核算，則應按以下方式揭露碳排

放量： 

• 在最初的融資年度，金融機構應在範疇三碳排放下

一次性報告相應車輛的生產排放，而在相應年度的營

運排放應在範疇一或二碳排放下報告。 

• 在接下來的融資年度，金融機構不得報告相應車輛

的任何生產碳排放量；只應報告範疇一或二碳排放下

的營運碳排放量。 

針對範疇三碳排放的方法僅適用於新車，不適用於二

手車。 

  

 
96
車隊一詞不一定僅指多輛車輛——它也可以指單個商務車輛。 
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iii. 碳排放分配 

作為一個基本的分配原則，金融機構使用未償還餘額

(分子)與擔保品總價值(分母)之間的比率來計算債務

人年度機動車輛一部分的碳排放量。這個比率稱為分

配比例。 

(i). 未償還餘額(分子):係實際未償還的機動車輛貸款

金額，定義為債務人欠債權人的債務價值。它將每

年進行調整以反映正確地暴險，最終在貸款期限結

束時(即完全償還時)的分配下降為零。金融機構應

使用曆年制或會計年度末的未償還餘額，使用的前

提是該制度已充分溝通且不被任意變更。 

(ii). 擔保品總價值(分母):這是機動車輛在一開始的總

價值，係申請貸款時之機動車輛之金額(即申請貸

款時之權益加上債務)。 

分配比例
𝑣

=
未償還餘額

𝑣

擔保品的原始價值𝑣
 

(v 為車輛或車隊) 

如果機動車輛擔保品的總價值(即分母)未知，金融機

構應採取保守的方法，其排放量將完全歸屬於金融機

構(100%的分配比例)，一旦償還了機動車輛貸款，與

該貸款相關的財務碳排放量即歸零。 

iv. 計算財務碳排放量的公式 

機動車輛貸款的財務碳排放量是透過將分配比例乘

以機動車輛的碳排放量來計算。機動車輛貸款的財務

碳排放量計算如下： 

財務碳排放量 = ∑ (分配比例
𝑣

 𝑋 機動車輛溫室氣體排放量
𝑣

)

∞

𝑣

 

(v 為車輛或車隊) 
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原則上，碳排放量可以通過將車輛行駛距離(km)乘以

車輛的燃料效率(例如，使用公升數(柴油)，kWh/km)

和車輛的特定燃料類型之碳排放係數(例如，kg CO2e/

使用公升數(柴油)，kg CO2e/kWh)。機動車輛貸款的

財務碳排放量計算如下： 

財務碳排放量 = ∑ (
未償還餘額𝑐

擔保品的原始價值𝑣
𝑋 機動車溫室氣體排放量

𝑣
)

∞

𝑣

 

財務碳排放量 = ∑ (
未償還餘額

𝑐

擔保品的原始價值
𝑐

𝑋 車輛行駛距離
𝑣

𝑋車輛燃料效率
𝑣.𝑓

𝑋碳排放係數
𝑓

)

∞

𝑣.𝑓

 

(v 為車輛或車隊, f 為燃料類型) 

機動車輛貸款的財務碳排放量可以透過不同方式計

算，主要取決於數據的可用性。總體而言，PCAF 根

據所使用的數據區分了三種不同的機動車輛貸款的

方法。97 

方法一： 實際車輛特定碳排放量98，相關數據係直

接從債務人取得，碳排放量是根據實際車

輛油耗或已知車輛的實際里程數計算。 

方法一 a： 車輛碳排放量基於實際車輛油耗之原始

數據計算。 

方法一 b： 車輛碳排放量主要是根據已知車輛品牌

和型號99的車輛能效和燃料類型(柴油或

電力)以及實際車輛里程數的數據去計

算。 

 
97 對於所有方法，分配比例的計算方式相同；唯一改變的是車輛排放的計算方式。 
98 對於向消費者提供的機動車輛貸款，這種方法似乎相當不切實際，因為消費者不太可能

向金融機構報告他們的實際油耗或里程數。然而，對於企業的機動車輛貸款(特別是為公司

擁有的員工汽車融資)，公司通常會收集有關實際燃料消耗或行駛距離的資訊，以及可以與

金融機構共享此類資訊。 
99 車輛品牌和型號是指製造車輛的公司名稱和車輛的產品名稱。例如，Toyota Prius.。 
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方法二： 估計特定車輛碳排放量，碳排放量是根據

已知車輛品牌和型號的估計車輛里程數

和以及官方統計之數據去計算。 

方法二 a： 車輛碳排放量主要是根據已知車輛品牌

和型號的車輛能效和燃料類型(柴油或電

力)以及根據當地統計數據100得出的估計

車輛里程數進行計算。 

方法二 b： 車輛碳排放量主要是根據已知車輛品牌

和型號的車輛能效和燃料類型(柴油或電

力)以及根據區域統計數據101得出的估計

車輛里程數進行計算。 

方法三： 估計非特定車輛碳排放量，碳排放量是根

據官方蒐集及統計之非特定車輛的估計

車輛里程數計算。 

方法三 a： 車輛碳排放量主要是根據已知車輛類型
102(品牌和型號未知)的車輛能效和燃料

類型(柴油或電力)以及根據當地或區域

統計數據得出的估計車輛里程數進行計

算。 

方法三 b： 車輛碳排放量主要根據平均車輛類型(品

牌和型號未知)103的車輛能效和燃料類型

(柴油或電力)以及根據當地或區域統計

數據得出的估計車輛里程數進行計算。 

  

 
100
 地方統計數據是指省/州或小城市的統計數據。 

101
 區域統計數據是指大城市或地區性的統計數據。 

102
 車輛類型是指整體車輛類別，例如客車、公共汽車或輕型營業卡車。 

103
 如果無法知道車輛類型，則可以假設為平均車輛。 
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v. 所需數據 

PCAF 根據所使用的數據區分了三個方法和六個子

方法來計算機動車輛貸款的財務碳排放量。儘管方法

1b、方法 2a 和方法 2b 均基於已知的車輛能效和特定

燃料類型，但方法 1b 用於車輛里程數的數據品質高

於方法 2a，方法 2a 的品質優於方法 2b。依此結果來

看，雖然在計算財務碳排放量時有多種選擇，但這些

方法的結果品質並不相同。基於上述原因，PCAF 對

數據品質較高的結果給出較高的分數，對數據品質較

低的結果給出較低的分數(分數 1 = 最高的數據品

質；分數 5 =最低的數據品質)。如果金融機構使用混

合方法來計算借款人的碳排放量(例如，實際里程數

和車輛類型已知，而車輛品牌和型號未知，這意味著

方法 1b 和方法 3a 是混合的)，應假定該債務人使用

分數較低的方法(即方法 3a 中的分數 4)。 

表 17 提供了可用於計算機動車輛貸款的財務碳排

放量每一個所述的方法和子方法(如果適用)的數據

品質得分。 
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表 17、機動車輛貸款數據品質計分表概述 

(分數 1 =最佳的數據品質；分數 5 =最差的數據品質) 

數據 

品質 
方法 財務碳排放量 使用各方法的時機 

1 分 

方法一 

實際車輛

特定碳排

放量 

1a 

車輛或車隊的未償還金額和擔保品總價值

是已知的，且可取得有關實際車輛油耗的原

始數據，碳排放量是使用實際燃料消耗和特

定燃料類型碳排放係數計算的。 

2 分 

1b 

車輛或車隊的未償還金額和擔保品總價值

是已知的，車輛能效和燃料類型(柴油和/或

電力)可從已知的車輛廠牌和型號中獲得，

且可獲得有關實際車輛里程數的原始數據，

碳排放量是使用估計的燃料消耗和特定燃

料類型的碳排放係數計算的。 

方法二 

估計特定

車輛碳排

放量 

2a104
 

車輛或車隊的未償還金額和擔保品總價值

是已知的，車輛能效和燃料類型(柴油和/或

電力)可從已知的車輛廠牌和型號中獲得，

車輛里程數係根據當地統計數據進行估算，

碳排放量是使用估計的燃料消耗和特定燃

料類型的碳排放係數計算的。 

3 分 2b 

車輛或車隊的未償還金額和擔保品總價值

是已知的，車輛能效和燃料類型(柴油和/或

電力)可從已知的車輛廠牌和型號中獲得，

車輛里程數係根據區域統計數據進行估算。

碳排放量是使用估計的燃料消耗和特定燃

料類型的碳排放係數計算的。 

4 分 

方法三 

估計非特

定車輛碳

排放量 

3a 

車輛或車隊未償還金額和擔保品總價值是

已知的，車輛能效和燃料類型(柴油和/或電

力)係根據已知車輛類型 (車輛廠牌和型號

未知)進行估算，車輛里程數係根據當地或

區域統計數據進行估算，碳排放量是使用估

計的燃料消耗和特定燃料類型的碳排放係

數計算的。 

5 分 3b 

車輛或車隊未償還金額和擔保品總價值是

已知的。車輛能效和燃料類型(柴油和/或電

力)係根據平均車輛類型(車輛廠牌和型號

未知)進行估算，車輛里程數係根據當地或

區域統計數據進行估算，碳排放量是使用估

計的燃料消耗和特定燃料類型的碳排放係

數計算的。 

附表 6 提供了數據品質計分表的詳細摘要，包括數
據需求和計算財務碳排放量的公式。表 17 中，三個
方法的數據都可以來自不同的數據源。 

 
104
 方法 2a 的品質評分僅可能/適用於範疇一和範疇二排放，因為範疇三排放無法透過此

選項進行計算。 然而，其他選項可用於估算範疇三排放。 
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三個方法的數據都可以來自不同的數據源。每個車輛

品牌和型號的車輛能效和燃料類型數據可以來自官

方統計數據源，例如美國國家環境保護局的聯邦測試

程序(EPA federal test procedure)105 的和歐洲環境署

(EEA)的世界統一輕型車輛的測試程序(WLTP)106。這

兩個數據源都提供詳盡的以車輛廠牌和型號的分類

的車輛能效和燃料數據。方法 1b、方法 2a 和方法 2b

需要此類數據。如果金融機構不知道車輛廠牌和型號

(方法三)，則可以使用國際潔淨運輸理事會(ICCT)的

運輸路線圖107或經濟合作暨發展組織的國際運輸論

壇(ITF OECD)108的數據。 

如果金融機構不知道實際里程數，則可以根據 ICCT

運輸路線圖或 ITF OECD 等數據源估算車輛里程數

數據。某些當地的統計數據源提供了特定地理位置的

車輛里程數。對於美國和加拿大，州級或省級每年里

程數可以從 carinsurance.com109和加拿大能源效率局
110搜尋。 

 
105
 美國國家環境保護局的聯邦測試程序是一系列駕駛循環測試，用於測量乘用車的尾氣

排放和燃料效率。由於這些測試用於驗證在美國銷售的汽車是否符合 EPA 監管標準，因此

它們的結果反映了美國客車的道路性能。超過 4,000 種品牌和型號的結果可在

fueleconomy.gov 上找到公開數據，並提供以.csv 之格式進行下載。 
106 WLTP 是一個世界統一輕型車輛的測試程序，用於確定客車的尾氣排放和燃油效率。

它由聯合國歐洲經濟委員會開發，以取代舊的歐洲駕駛週期測試規範(NEDC)作為歐洲車

輛驗證程序。 NEDC 被證明是有缺陷的，這些測試是在試驗室而不在路上，福斯集團汽

車舞弊事件因而產生。WLTP 旨在糾正這一點。WLTP 最終版本於 2015 年發布。因此，

即使它會及時成為真正的國際標準，但目前僅在歐盟使用，其結果僅反映在歐盟境內銷售

的汽車的性能。這些結果可由 EEA 網站 https://www.eea.europa.eu/data-and-maps/data/co2-

cars-emission-20 取得最新的公開數據，並提供以.csv 之格式進行下載。 
107 ICCT 的運輸路線圖已成為所有主要交通運輸環境績效數據的全球參考自 2012 年以來

的模式、燃料類型和車輛技術。在過去十年內，ICCT 已將其路線圖模型擴展到 11 個最大

的汽車市場(澳洲、歐盟、巴西、加拿大、中國、印度、日本、墨西哥、韓國、俄羅斯和美

國)和五個聚合區域(非洲、其他亞太地區、其他歐洲、其他拉丁美洲和中東)。該模型的最

新結果(2017 年)可在 ICCT 網站上以 .xlsx 格式下載：https://theicct.org/transportation-

roadmap#about。 
108 OECD iLibrary 維護著一個由 ITF 蒐集關於其成員國的貨運(海運、空運和陸運)和交通

(汽車、鐵路和空運)運輸統計數據庫 

https://www.oecd-ilibrary.org/transport/data/itf-transport-statistics_trsprt-data-en 
109 有關 carinsurance.com 的更多資訊，請參考：

https://www.carinsurance.com/Articles/average-miles-driven-per-year-by-state.aspx 
110 有關 Canadian Office of Energy Efficiency 的更多資訊，請參考：

http://oee.nrcan.gc.ca/publications/statistics/cvs08/appendix-1.cfm?graph=6&attr=0 
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PCAF的網路數據庫111提供了各地區的每種車輛類型

(例如客車)和每種車輛的型號(例如:VW Polo)的碳排

放係數。這些機動車輛碳排放係數大多基於上述來源 

PCAF 預期機動車輛貸款財務碳排放量可以通過實

際車輛特定排放(方法一)、估計車輛特定排放(方法

二)或估計車輛非特定排放(方法三)得出。但是如果上

述方法都無法使用或開發了新方法，PCAF 允許使用

替代方法來計算碳排放量。如果未使用上述方法，金

融機構應解釋使用替代方法的原因。 

vi. 限制 

(i) 數據的可用性 

有關車輛實際里程數的數據可能不易取得。如果無法

獲得實際數據，PCAF 建議使用當地或地區(縣、市、

省、國家或地區)的車輛里程數的平均值。 

PCAF 建議金融機構收集實際的車輛廠牌和型號，以

確認準確的車輛能效和燃料類型。如果金融機構不追

蹤車輛廠牌和型號，PCAF 建議金融機構回推到一般

車輛類型(例如，客車、摩托車、輕型營業用卡車、中

/重型營業用卡車、巴士)或平均車輛能效和燃料類型

作為最後的方式(車輛能效由相應地區的加權平均車

輛能效確定)。 

(ii) 混合動力車輛 

對於混合動力車輛，每種燃料的使用百分比(例如，汽

油與電力)可能是未知的。如果知道車輛品牌和型號，

PCAF 建議根據使用來自國家機構或車輛製造商的

資訊假設對應混合動力車輛的拆分其平均使用量。如

果此類資訊不可行，PCAF 建議應用特定區域資訊拆

分其平均使用量，或者(如果這也不可行)保守假設，

即內燃機(例如汽油)被 100%使用。 

 
111
 需要有簽署 PCAF 的公司帳號才能登入 PCAF 資料庫。 
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(iii) 電網估計 

我們無法知道金融機構投資組合每輛車輛的確切電

力來源數據(例如，債務人從哪裡獲取電力？債務人

是從灰電還是綠電取得?)。在可行範圍內，應使用債

務人所在地之當地或區域電網最常見的混合排放係

數。如果不可行，則應使用金融機構分行之本地或區

域電網最常見的混合排放係數(即發放貸款的金融機

構所在地)。若仍不可行，則應使用國家級電網混合碳

排放量數據。 

(7) 主權債 

i. 資產類別定義 

此資產類別包括以本國或外國貨幣發行之所有期限
的主權債券和主權貸款。主權貸款和債券都會導致資
金轉移到發行國，因而產生了由借款國要償還的債務
義務。 

主權債通常由中央政府或財政部發行。金融機構對中
央銀行的暴險通常包括現金、外匯和衍生品（附買回
協議）交易。這種中央銀行的暴險不在本會計準則的
範圍內。然而，在部分國家，中央銀行也會代表主權
國家發行債務。在這些情況下，其所代表的主權國家
應分配碳排放量給中央銀行。 

將此方法推廣延伸到地方主權或市政層級是極有挑
戰性的，因為可獲得的數據非常有限，且這些非中央
層 級 單 位 不 直 接 受 國 際 溫 室 氣 體 盤 查 標 準
(international GHG emissions inventory standards)約
束，例如《聯合國氣候變遷綱要公約》（UNFCCC）。
因此，非中央層級單位並非明確地屬於主權債這一資
產類別之中。 

在涉及到覆蓋超國家組織時，必須了解這些超國家組
織的性質首先是政治聯盟，其資產負債表代表其成員
的資產負債表的總和。技術上，將超國家組織所排放
的溫室氣體匯總為其成員的排放量總和是可行的。實
務上，這樣的做法會導致重複計算排放量。然而，以
匯總角度取得之資訊，對於與各別組織成員接洽具有
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其實用性。 

ii. 涵蓋的碳排放範疇 

金融機構應報告主權債借款人的絕對範疇一，並應根
據下列提出的範疇定義報告範疇二和範疇三。 

 

範疇定義 

《溫室氣體盤查議定書》對範疇一、範疇二、範疇三
排放的定義最初是為企業排放分類而制定的。除了企
業碳排放量，《溫室氣體盤查議定書》還發布了以全
球社區尺度的溫室氣體盤查（例如：《城市層級會計
與報告標準》），該準則將範疇定義轉換為城市層級。
PCAF 試圖將此方法應用於主權債。 

下表是 PCAF 對主權債的範疇定義。理想情況下，金
融機構在其報告中應遵循此分類方式。 

表 18、PCAF 範疇的主權債定義 

範疇一 範疇二 範疇三 

位於國家境內來源的

國內溫室氣體排放 

這與《聯合國氣候變

遷綱要公約》

（UNFCCC）對國內

領土排放的定義一

致，其中包括出口商

品或服務的排放。 

國家使用從另一地區

進口的電力、熱能、

蒸汽和/或冷卻而產

生的溫室氣體排放 

因在國家境内進行的

活動而產生的非能源

進口溫室氣體排放 

 

根據這種方法，主權被視為國家層級的領域，其直接
（範疇一）的溫室氣體排放分配於在其領土範圍內產
生的排放。與城市的排放分類類似，範疇二的排放是
指分配於從國外進口的電力、蒸汽、熱能和冷卻等所
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購買的排放。最後，範疇三的排放與所有其他（非能
源）從國外進口的商品或服務相關，且前述進口是因
為在國家領土內進行的活動所致。 

這個分類可以說明主權國家在其境內和境外產生排
放責任的整體觀點。具體方法可以參考以下幾點： 

－《聯合國氣候變遷綱要公約》（UNFCCC）國家排
放清單定義的生產排放（範疇一）。 

－歐盟《永續金融規範》（ Sustainable Finance 

Disclosure Regulation, SFDR）要求其主權國家提供排
放活動的整體觀點（範疇一+二+三）。 

因此，根據 PCAF 的範疇定義，其計算方法為：消費
排放=範疇一+二+三-出口排放。 

 

PCAF 提出的範疇一定義與生產排放的定義一致。生
產排放是分配於國內生產的排放，包括國內消費和出
口。這定義遵循 UNFCCC 用於年度國家層級盤查的
領土排放方法，通常會被主權國家用在其「國家自主
貢獻」（NDCs）之中。 

 

根據 UNFCCC，排放應包括指定的重點部門和類別
（能源、生產流程和產品使用、農業、林業、其他土
地使用和廢棄物）的溫室氣體排放。然而，鑒於數據
的顯著不確定性，排放數據提供者和氣候專家對土地
利用、土地利用變化和林業（LULUCF）排放的核算
有不同的看法。此外，LULUCF 排放可能會扭曲造成
全球暖化的重點部門（能源、生產流程）之整體趨勢。 

 

由於各國在減排目標中對土地利用、土地利用變化和
林業（LULUCF）排放的處理方式不同，投資人對土
地利用和林業排放在抵換上可能有不同看法，金融機
構應報告範疇一包括和不包括 LULUCF 的排放。 

表 19、包括和不包括 LULUCF 的國家生產排放示例 
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國家 包括 LULUCF 在内

的生產排放（千噸

CO2eq，2018 年） 

不包括 LULUCF 的

生產排放（千噸

CO2eq，2018 年） 

荷蘭 191,029.65 186,394.47 

加拿大 736,886.99 728,475.89 

芬蘭 48.071,9 56,281.8 

奧地利 73,500.8 78,627.6 

資料來源：https://di.unfccc.int/ghg_profile_annex1 

 

雖然目前生產排放通常是考量主權溫室氣體排放的
關鍵指標，但 PCAF 也建議金融機構須更全面地追蹤
各國的溫室氣體排放，並報告消費排放情況。 

 

消費排放反映了主權排放的需求面，並考慮了消費模
式和貿易效應。這個指標提供了更全面檢視主權國溫
室氣體排放的觀點，並解決了因產品和服務移轉至消
費國才被消耗，而產生的碳洩漏問題。這在一個更宏
觀的主權排放責任觀點下，也是一個重要的衡量標
準。當主權單位專注於生產排放的溫室氣體減排目標
時，其消費排放可能會呈現不同的趨勢，如下示例。 
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圖 6、生產型與消費型二氧化碳排放，瑞士，Our World in Data，2021 年。112 

 

儘管目前消費排放沒有被納入 UNFCCC 巴黎協定的
範疇和清冊，但金融機構仍可以利用這一指標對一個
國家的溫室氣體排放進行更全面的評估，並用於和該
國進行接洽時使用。金融機構也可以利用消費排放與
UNFCCC 接洽，以擴大國家的責任範圍。 

 

然而，鑒於以下情況，PCAF 承認這一指標的可用程
度目前存在其侷限性： 

⚫ 難以準確分配供應價值鏈上的排放量 

⚫ 涉及投入產出模型時，可能因數據提供者的不同而有

所不同 

⚫ 數據可用性的時差（與生產排放相比，大約會延遲兩

年） 

⚫ 實務上，通常只有二氧化碳排放量是可取得的 

iii. 碳排放分配 

 
112
 https://ourworldindata.org/grapher/production-vs-consumption-co2-

missions?country=~CHE。 
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PCAF 要求使用以下方法計算主權債的分配比例。 

分配比例=
主權債的暴險 (USD)  

按購買力平價調整的 GDP (international USD)
X 主權債碳排放量 (tCO₂e)  

理論依據： 

根據財務碳排放標準的邏輯，金融機構的碳排放部分
應與其在借款人總價值中的暴險占比成正比。PCAF

的另一個關鍵原則是「跟著錢走」，亦即，應該盡可
能地追蹤金流，以瞭解和核算金流在實體經濟中的氣
候影響。 

對於上市公司來說，總價值是以包含現金的企業價值
（EVIC）來衡量的。將此邏輯套用至國家層級更具挑
戰性，因為國家股權並沒有適當的計算方式，僅剩下
未償還債務作為分配比例的分母。然而，使用債務作
為主權排放之分配有其限制。其不準確的原因為主權
國家很少以債務籌措資金，通常主要以稅收來進行融
資。因此，只使用未償還的國家債務（且未衡量股權）
作為分配比例的分母，使得該方法高度依賴國家政府
的債務情況。 

 

下表 20 即驗證前述論述。新加坡和香港的範疇一排
放（此處不包括 LULUCF，來源：EDGAR）具有相
當的可比性，也擁有類似的 GDP 水準。 

然而，相較於新加坡，香港的未償債務水準較低。香
港相對於新加坡的未償債務較低，這使得一個假想投
資人（在兩個實體的主權債務中都有 100 萬美元的投
資）在香港的溫室氣體排放量比新加坡大得多。 

這個例子的分配比例計算如下： 
主權債的暴險 (𝑈𝑆𝐷)  

國家的債務金額 (𝑈𝑆𝐷)
𝑋 範疇一碳排放量 (𝑡𝐶𝑂₂𝑒)  
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表 20、分配比例受債務影響之示例 

國家 
範疇一碳排放量

(tCO2e) 

債務金額($ 

Millions USD) 

暴險 

($ Millions 

USD) 

債務方法

(tCO2e) 

新加坡 61,451,586 312,935 1 196 

香港 42,654,105 159 1 268,264 

如上釋例所示，將碳排放分配於政府債務可能會對投
資組合調整產生不妥當的誘因。 

這些影響也存在於企業排放核算中，金融機構的排放
很大程度上取決於對應企業的企業價值（EVIC）。然
而，對投資組合調整的影響通常沒有那麼明顯，因為
企業的 EVIC 指標包括對股權的衡量（不是將所有的
排放分配於債務），而且與主權國家相比，企業的存
在數量遠大於國家。 

鑒於上述問題，本方法學採用了另一種主權債務排放
分配的方法，以便與實體經濟影響建立連結。此替代
方法使用採用購買力平價（PPP）調整的 GDP（即以
國家產值作為”國家價值”的替代），通過購買力平價
係數調整，以優化實際經濟規模以及依國家 GDP 進
行之排放分配之間的可比性（詳見下文排放強度部分
示例）。 

財務碳排放量=
主權債的暴險 (USD)  

按購買力平價計算的 GDP (international USD)
X 範疇一碳排放量 (tCO₂e) 
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表 21、基於國家債務以及基於購買力平價調整之 GDP 的分配比例間的比較 

國家 
碳排放量

(tCO2e) 

債務金額 

($Millions 

USD) 

按購買力平

價 調 整 的

GDP 

($Millions 

USD) 

暴險 

($Millions 

USD) 

債務方法

(tCO2e) 

按 購 買 力

平 價 調 整

的 GDP 方

法(tCO2e) 

新加坡 61,451,586 312,935 579,762 1 196 106 

香港 42,654,105 159 469,182 1 268,264 91 

 

以購買力平價調整後的 GDP 作為衡量的經濟規模的
基礎，可以更適當的衡量國家投資組合的財務碳排放
量。 

下表進一步舉例說明了兩種分配比例的差異。將排放
量與經濟規模和生產產出（按購買力平價調整的
GDP）連結之排名較為公平。如，美國和日本是世界
上排放量最大的兩個國家，可能因其相對較大的未償
債務，而在採用債務分配比例時，取得較有利的排名。 

 

表 22、國家債務法以及購買力平價調整 GDP 法之間的排名比較示例 

國家 

絕對生

產排放

Mt 

CO2e 

政府公債毛

額 (百萬美

元) 

按購買力平

價 調 整 的

GDP ( 百 萬

元) 

依生產排

放/債務之

排序 

依生產排

放 /按購買

力平價調整

的 GDP 之

排序 

中國 11.535 7.905.659 23.487.798 2 1 

澳洲 433 573.961 1.324.171 6 2 

加拿大 585 1.528.280 1.898.870 8 3 
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國家 

絕對生

產排放

Mt 

CO2e 

政府公債毛

額 (百萬美

元) 

按購買力平

價 調 整 的

GDP ( 百 萬

元) 

依生產排

放/債務之

排序 

依生產排

放 /按購買

力平價調整

的 GDP 之

排序 

南韓 652 667.605 2.209.424 5 4 

印度 2.597 1.980.623 9.560.220 3 5 

美國 5.107 22.869.681 21.433.226 15 6 

日本 1.154 12.071.286 5.345.808 25 7 

泰國 275 225.431 1.342.165 4 8 

印尼 626 327.789 3.338.144 1 9 

墨西哥 485 686.599 2.608.650 7 10 

比利時 104 530.794 628.371 16 11 

芬蘭 43 161.257 285.024 12 12 

荷蘭 156 472.075 1.031.484 9 13 

德國 703 2.198.292 4.644.166 10 14 

巴西 478 1.662.405 3.229.055 11 15 

奧地利 72 316.751 520.804 13 16 

西班牙 259 1.337.221 1.988.355 17 17 

葡萄牙 48 285.248 378.124 18 18 

義大利 332 2.673.312 2.677.118 23 19 

英國 365 2.423.556 3.240.511 20 20 

法國 315 2.693.686 3.320.559 24 21 

新加坡 53 406.936 579.763 22 22 

愛爾蘭 37 242.618 430.334 19 23 

瑞典 45 197.622 565.62 14 24 

瑞士 39 277.619 602.641 21 25 

 

按照按購買力平價調整的 GDP 計算分配比例並不是
完美的衡量指準，因為按購買力平價調整的 GDP 較
大的國家佔有優勢。例如，以泰國與西班牙相比：兩
國的排放水平相當，但西班牙的 GDP 較大，致使其
排名更有利。與採用債務計算之分配比例相比，泰國
使用按購買力平價調整的 GDP 排名會更加有利。 
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上面的例子說明了生產排放的分配問題。然而，相同
的邏輯也適用於消費排放的分配比例──惟絕對排
放量將考慮對應主權國家的國內和進口排放源，因這
些排放源最終為該主權國家的 GDP 做出了貢獻。 

PCAF 了解金融機構的投資與主權國家的 GDP 之間
並非為 1：1 的關係，相比之下，與金融機構購買主
權國家未償還債務份額的關係更為直接。然而，實務
經驗顯示，主權債務和排放之間的相互關係有限，反
觀國家的產出及其產生的排放關聯性更高。此外，金
融機構的資金通常會刺激經濟增長，從而刺激 GDP，
間接影響生產過程，以及生產過程所產生之排放。 

因此，金融機構應使用按購買力平價調整的 GDP 來
分配主權債務排放。 

iv. 計算財務碳排放量的公式 

主權債務的財務碳排放是通過將分配比例乘以相應
主權借款人的排放量來計算。 

財務碳排放量= ∑ (分配比例
S
 X主權債碳排放量

S
)

S

 

(s=主權借款人) 

分配比例: 

財務碳排放量= ∑ (
未償還餘額

S
 

PPP-adjusted GDP (international USD)
S

X 主權債碳排放量
s
)

S

 

(s=主權借款人) 

排放強度 

在 PCAF 主權債務工作小組的作業過程中，為統一和
比較主權生產和消費產生之溫室氣體排放強度，分別
定義了以下強度指標。 
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- 對於主權國家的生產：生產排放/購買力平價調整
𝐺𝐷P。 

- 對於消費排放強度：消費排放/人均規模。 

 

對於生產排放強度的比較，因為一個國家的生產和工
業過程產生的排放與該國的產出（GDP）之間存在聯
繫，在分母中使用 GDP 指標比較直觀。購買力平價
調整𝐺𝐷P 通過減去匯率影響，可以更好的比較經濟和
產出的實際規模。如此調整對受匯率影響較強的國家
尤其重要，可以使各國的比較更加公平，如下表所示 

（2019 年數據）。 

 

表 23、名目 GDP 與購買力平價調整 GDP 之間的差異示例 

國家 名目 GDP(百萬美元) 
按購買力平價調整的 GDP 

($ Millions Int’l) 

中國 14,279,937 23,487,798 

美國 21,433,226 21,433,226 

印度 2,868,929 9,560,220 

日本 5,081,770 5,345,808 

德國 3,861,124 4,644,166 

印尼 1,119,191 3,338,144 

法國 2,715,518 3,320,559 

 

在比較生產排放強度時，購買力平價調整減輕了對生
產和排放集中國家的不利影響。 
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表 24、名目 GDP 和購買力平價調整 GDP 除以生產排放強度之間的差異示例 

國家 

絕 對 生 產

排放量 Mt 

CO2e 

名目 GDP 

(百萬美元) 

按 購 買 力

平 價 調 整

的 GDP 

($ Millions 

Int’l) 

 (生產排放/ 

名 目

GDP)*1,000 

(生產排放 /

按購買力平

價 調 整 的

GDP)*1,000 

中國 11,535 14,279,937 23,487,798 0.81 0.49 

美國 5,107 21,433,226 21,433,226 0.24 0.24 

印度 2,597 2,868,929 9,560,220 0.91 0.27 

日本 1,154 5,081,770 5,345,808 0.23 0.22 

德國 703 3,861,124 4,644,166 0.18 0.15 

印尼 626 1,119,191 3,338,144 0.56 0.19 

法國 315 2,715,518 3,320,559 0.12 0.09 

資料來源：Edgar, 2019. 密集度 KPIs 乘以 1000 以便
比較。 

 

對於消費排放，PCAF 建議使用人均規模進行標準
化。消費排放反映了經濟的需求面，因此人均規模的
標準化相當合理。根據上述論點，PCAF 建議使用消
費排放強度作為額外指標，以獲得對國家溫室氣體排
放的綜合評估。 

下表顯示出部分國家的消費排放往往高於生產排放，
但差異並不顯著（如印度），這意味著對生產排放有
明顯貢獻的國家可能同樣是高消費國家。 

因此 PCAF 建議，在比較、監測和與主權國家交流
時，應同時考慮生產和消費強度指標。 
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表 25、主權債不同排放強度指標示例 

國家 
絕對生產排放

MtCO2e 

絕對消費排放

MtCO2e 

依生產排放 /

按購買力平價

調整的 GDP

之排名 

依消費排放 /人

均規模之排名 

中國 11,535 8,960 1 5 

美國 5,107 5,767 3 1 

印度 2,597 2,355 2 7 

日本 1,154 1,312 4 2 

德國 703 862 6 3 

印尼 626 591 5 6 

法國 315 442 7 4 

 

PCAF 建議金融機構檢視所有指標至少 5 年的歷史數

據，以更好地瞭解主權國家的總體排放趨勢和潛在規

律（例如，生產與消費排放之間的差異）。 

v. 所需數據 

PCAF 已確定了核算主權債務排放所需的以下數據，

並提供了一個按數據類別分類的公開數據來源清單，

該清單包含最新和最全面的數據覆蓋範圍。然而，此

清單並非完整資料，金融機構可能更偏好使用其他數

據提供者。且不論使用哪種數據，PCAF 建議數據的

使用與該類別的定義保持一致，並對先前提到的數據

細節多加留意（例如，溫室氣體排放與二氧化碳排放

之間的區別，是否將土地利用變化（LULUCF）排放

納入一個國家的生產排放中）。 
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表 26、所需數據和潛在來源概覽 

數據 

類別 

敘述 數據來源 範疇 限制 

範疇一-絕

對排放 

國內排放

(UNFCCC)  

包 含

LULUCF /  

排 除

LULUCF 

UNFCC | Annex I countries 

and Non-Annex I countries  

(https://di.unfccc.int) 

範 疇 為

全 球 各

國 GHG 

與 二 氧

化 碳 當

量排放 

不包含下列非 Annex 1 國家數據：安道

爾、赤道幾內亞、利比亞、塞拉利昂、 

索馬里 

World | Total including 

LUCF | Greenhouse Gas 

(GHG) Emissions | Climate 

Watch  

(climatewatchdata.org) 

全 球 二

氧 化 碳

排 放 資

料 

僅有二氧化碳 

溫室氣體資料為 2018 年資料 

EDGAR - The Emissions 

Database for Global 

Atmospheric Research   

(europa.eu) 

全 球 溫

室 氣 體

排 放 資

料 

資料逾時 4 年(1970-2018 年 GHG 資料) 

出口財貨

與服務之

排放 

OECD – Carbon dioxide 

emissions embodied in 

international trade (2021 

ed.)  

(https://stats.oecd.org) 

全 球 二

氧 化 碳

排 放 資

料 

僅有二氧化碳 

非 Annex 1 國家非即時最新數據(有延

遲) 

範疇二-絕

對排放 

進口電力、

蒸氣，以及

冷卻 

OECD – Carbon dioxide 

emissions embodied in 

international trade (2021 

ed.)  

(https://stats.oecd.org) 

全 球 二

氧 化 碳

排放 

僅有二氧化碳 

產業代碼：D35  

電力、天然氣、蒸氣，以及空調屬廣義

範疇二 

資料逾時 4年(1970-2018年二氧化碳資

料) 

無特定國家資料(如：古巴、埃及、賽拉

利昂) 

範疇三-絕

對排放 

非能源進

口 

OECD – Carbon dioxide 

emissions embodied in 

international trade (2021 

ed.)  

(https://stats.oecd.org) 

全 球 二

氧 化 碳

排放 

僅有二氧化碳 

產業代碼：D35  

電力、天然氣、蒸氣，以及空調屬廣義

範疇二 

資料逾時 4年(1970-2018年二氧化碳資

料) 

無特定國家資料(如：古巴、埃及、賽拉

利昂) 

購買力平

價 調 整

GDP 

購買力平

價 調 整

GDP 

GDP, PPP (current 

international $) | Data  

(worldbank.org) 

全 球

2020 年

資料 

無特定國家資料(如：古巴、厄立特里

亞、摩納哥) 

名 目

GDP、人

口 

標準總體

經濟指標 

World Bank/International  

Monetary Fund (IMF)      

(worldbank.org), 

(www.imf.org) 

全 球

2020 年

資料 

 

https://di.unfccc.int/
https://di.unfccc.int/
climatewatchdata.org
climatewatchdata.org
climatewatchdata.org
climatewatchdata.org
europa.eu
europa.eu
europa.eu
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IO_GHG_2021
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.PP.CD
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.PP.CD
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與其他資產類別類似，PCAF 也為主權債務區分了三

種計算財務碳排放量的方式。 

⚫ 方法一：國家報告的碳排放量 

⚫ 方法二：基於實體活動的排放 

⚫ 方法三：基於經濟活動的排放 

下表概述了每個可用於計算主權債務的財務碳排放

量的方法和子方法(如果適用)之數據品質得分。 

數據 

品質 

方法 財務碳排放量 使用各方法的時機 

1 分 

方法一 國家報告的碳排放量 

1a 

由國家向《聯合國氣候變化綱

要公約》報告且經外部驗證的

國家溫室氣體排放量 

2 分 1b 
未經外部驗證的國家溫室氣體

排放量 

33 分 方法二 基於實體活動的排放 2a 

國家報告的溫室氣體排放量未

知。使用國家主要實體活動的

能源消耗數據（國內產生和進

口），配合該和該主要實體活動

的排放係數計算 

4 分 方法三 基於經濟活動的排放 3a 

國家報告的溫室氣體排放量未

知。使用國家各產業之生產營

收數據，和該營收數據特定的

排放係數進行計算 

5 分 方法三 
 

3b 

使用代理(proxy)溫室氣體排放

量來估算該國的溫室氣體排放

量。取相似氣候(地區)、經濟

(GDP)情況的國家之溫室氣體

排放數據。 

附表 7 提供了數據品質計分表的詳細摘要，包括資

料需求和計算財務碳排放量的公式。 

vi. 限制 

(i). 排放範疇 
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此方法學嘗試模擬企業和城市使用的方法學，對主權

國家的範疇一、範疇二、範疇三排放進行分類，但無

法完全套用。 

(ii). 重複計算 

重複計算發生在兩個層面： 

a. 因為計算國家領域層級之碳排放量，導致重複計

算非國家領域（如企業）的碳排放量。 

這對擁有多個資產類別之投資組合的金融機構來說

將是一個挑戰。然而，在金融機構的溫室氣體排放報

告中出現重複計算不一定是大問題，只要不同資產類

別的排放量清楚且明確的分開報告即可。計算不同資

產類別的貸款和投資相關之所有排放，可確保在進行

貸款或投資決策時，有進行妥適考量。 

b. 在計算範疇外的排放時，因計算其他主權國家的

排放而導致重複計算。 

這個問題與企業排放的問題並沒有區別，應該以相同

方式處理，即在計算範疇一之外的排放時接受重複計

算。 

(iii). 分配比例 

PCAF 承認按購買力平價調整的 GDP 作為分配比例

有其限制：它是一個流動指標，且投資和 GDP 之間

的關係不是 1：1。然而，如上所述，不分原因驗證此

分配比例的可用性。 

其他的分配因素可能還會出現，PCAF 已經準備好審

查這些因素。例如，總資本存量（IMF）113──對經

濟中固定資本形成總額的指標──也已經簡要審查。

總資本存量的概念類似於企業的總資本和 EVIC。雖

然是一個合理的論述，但該指標有多種侷限性。最重

 
113
  國際貨幣基金組織（IMF）在一份名為“Making Public Investment More Efficient”的報告

中，提供的一個附錄，該附錄說明了估計公共、私人和 PPP 資本存量的方法。 
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要的是，這不是一個可以即用指標，而是須根據 IMF

的方法學計算得出，過程涉及到相關假設、還有部分

投資來源被排除，以及數據可取得性的限制。PCAF

目前不建議使用此指標。 

3. 財務碳排放量揭露建議及要求 

金融機構為管理金融與名譽風險及維持與《巴黎協定》

目標的一致，需要揭露貸款與投資的溫室氣體排放，以

確保透明度與課責性。PCAF 並沒有建立一個新的框架，

而是制定了這些報告要求和建議，以補充現有的框架，

例如 TCFD、GRI、SASB、GAAP，以及 IFRS 等，PCAF

遵守並建立在溫室氣體盤查議定書企業價值鏈(範疇三)

會計及報導標準所規定的報告要求之上。 

所有承諾使用 PCAF 標準的金融機構須在揭露財務碳排

放量的時候達滿足特定要求，然而，金融機構有選擇盤

查或揭露財務碳排放量之範疇的彈性。舉例來說，金融

機構可以選擇揭露特定資產類別，或資產類別下的特定

產業之溫室氣體排放。前述彈性空間大多是源自於數據

可取得性與數據品質的限制。PCAF 理解有許多資產類

別的數據難以取得，將導致金融機構無法完全揭露其所

持有的 100%的投資組合。即便如此，金融機構仍應公開

其揭露範疇，並解釋任何未揭露的原因。 

財務碳排放量的揭露是最低門檻，金融機構可以比

PCAF 所設置的標準進一步加強揭露。任何沒有遵循或

達成的要求，都需要一一解釋。報告的最低標準在此段

落以"必須"表達。遇到沒被強制揭露，但期能成為"最佳

實務"的揭露標準，則以"應"表示。 

(1) 以營運或財務控制整併方法揭露範疇三排放 

PCAF 中的資產類別法適用於計算範疇三類別 15 碳排放

量。根據溫室氣體議定書企業價值鏈(範疇三)會計及報

導標準114，金融機構在盤查範疇一、範疇二，與範疇三

 
114

 WRI and WBCSD, 2011 
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排放時，有三種方法可以使用，即：權益、營運控制，

以及財務控制。發布 PCAF 報告時，金融機構必須使用

營運控制法或財務控制法，如此，所有財務碳排放量皆

必須計入範疇三類別 15 碳排放量之揭露。 

(2) 報告/揭露要求與建議 

• 原則：金融機構的溫室氣體盤查與報告必須符合以下

原則: 相關性、完整性、一致性、透明，以及準確。 

• 目的：金融機構的報告應符合特定企業目標。舉例來

說，為了辨識與管理氣候相關轉型風險，或為了達成

特定碳排放量減量目標。 

• 頻率：金融機構至少每年必須揭露一次碳排放量資訊，

且時間必須與財務會計期間相同。金融機構必須確保

其所選擇的時間點可以代表當年度的碳排放量。若在

報告(前/後)有影響報告產出的重大改變，則必須透明

揭露。 

• 重新計算與重大性門檻：金融機構必須依據溫室氣體

盤查議定書企業價值鏈(範疇三)會計及報導標準(第

104頁115)，制定一個重新計算基準年排放量的政策，並

清楚交代任何要進行重新計算的準則與情況。，以確

保報告的溫室氣體排放數據隨時間推移的一致性、可

比性，以及相關性。作為政策的一部分，政策應陳述

任何應用在決定是否重新計算歷史排放量的之重大性

門檻116。 

• 報告形式：金融機構必須在公開報告書中(如，年報/半

年報、網站文章，或其他金融機構認為合適的公開來

源)揭露財務碳排放量資訊。 

• 過往表現：在與企業目標相關且適當之時，金融機構

 
115
 WRI and WBCSD, 2011 

116
 溫室氣體議定書中定義:重大性門檻是一定義在數據、盤查邊界、方法學，或其他任何

相關條件之重大變化的量化與/或質化條件。 
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應揭露多個可比較階段(例如:年份)之財務碳排放量。 

(3) 涵蓋範圍 

• 金融機構必須揭露所有前述各子章節所提及的產業117

或資產類別的絕對排放量，如有無法如實揭露之處，

則必須提供解釋。可能造成無法如實揭露的情況如下： 

• 數據可取得性：金融機構無法取得所需數據。 

• 規模：預期於金融機構之總財務碳排放量中活動占比

太小。 

• 方法學：沒有全球方法學量化特定財務碳排放量(如，

未被涵蓋在PCAF中的資產類別) 

• 金融機構必須揭露其貸款和投資總額在前述六種資產

類別的財務碳排放量的占比(如，金融機構按資產類別

劃分的未償還餘額和投資總額，並註明任何限制和排

除) 

(4) 溫室氣體與單位 

• 金融機構核算財務碳排放量必須涵蓋京都議定書中列

出之七種溫室氣體，若前述這些氣體在價值鏈中排放，

聯合國氣候變遷綱要公約(UNFCCC)也規定將其納入

國家盤查清冊。這些氣體是二氧化碳 (CO2)、甲烷

(CH4)、氧化亞氮(N2O)、氫氟碳化物(HFCs)、全氟碳化

物(PFCs)及六氟化硫(SF6)以及三氟化氮(NF3)。 

• 前述七種氣體必須使用IPCC公布之100年全球暖化潛

勢值轉換成二氧化碳當量—可以是溫室氣體盤查議定

書的AR5或IPCC公布最新的評估報告。 

• 金融機構必須以公噸二氧化碳當量(tCO2e)或其他合適

的單位，如千噸(ktCO2e)、百萬噸(mtCO2e)來表達其財

務碳排放量。當某些特定溫室氣體(如，甲烷)排放具重

大性與關聯性，則金融機構應考慮單獨揭露這些碳排

 
117
 金融機構可以選擇以產業為單位揭露，而非資產類別。 
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放量。 

• 價值鏈中產生的生物二氧化碳(biogenic)不應被記入

任何範疇內，但必須在公開報告書中獨立揭露。 

(5) 絕對排放量 

• 金融機構必須揭露貸款與投資的絕對排放量(範疇一+

範疇二)。如與金融機構之企業目標相符，則貸款與投

資的範疇一與範疇二碳排放量應單獨報告。 

• 除揭露PCAF涵蓋的範疇三類別15排放量，金融機構還

應根據溫室氣體盤查議定書企業價值鏈(範疇三)會計

及報導標準核算並報告其範疇一、範疇二，與任何相

關之範疇三排放類別。 

• 在前述相關方法學要求之情況下，金融機構必須單獨

揭露其貸款與投資的絕對範疇三排放量，包括其所涉

及的具體產業。若由於數據的可取得性或不確定性而

無法提供範疇三資訊的情況，金融機構必須解釋其原

因。 

• 金融機構必須在資產類別或產業層級拆分並揭露絕對

排放量資訊(如能源、電力、水泥、鋼鐵、汽車等碳密

集度最高的產業)。 

• 金融機構作為特定專案的初始發起人或放款人時，應

評估並回報專案於報告年度內融資生命期範疇一與範

疇二絕對排放量。 
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(6) 報告絕對排放量時的重複計算 

應盡可能避免重複計算—發生在溫室氣體排放在一個或

多個機構的財務碳排放量被多次計算時。當金融機構投

資同一價值鏈中的利害關係人時，貸款和投資排放會因

範疇之不同而出現重複計算118。此類型之重複計算無法

避免，但可以透過單獨報告貸款和投資的範疇一、範疇

二，以及範疇三排放，提高資訊透明度。除此之外，重

複計算可能在下列五個層面： 

⚫ 金融機構之間 

⚫ 為同一主體或活動聯合融資時 

⚫ 同一金融機構之間的交易 

⚫ 橫跨不同資產類別 

⚫ 同一資產類別內 

PCAF 理解無法完全避免重複計算溫室氣體排放的情

況，但應將其降到最低。透過統一使用 PCAF 定義的適

當分配規則，可以避免聯合融資機構之間及金融機構同

一資產類別內交易之重複計算。 

使用正確的分配方法，可以最大限度地減少金融機構之

間碳排放量的重複計算。同樣使用 PCAF 方法學的金融

機構面臨相同的重複計算影響，因此不會有一家金融機

構比另一家承受更大負擔的問題。 

  

 
118
 一家公司的範疇一排放可以是客戶的上游範疇二或範疇三排放。舉例來說，提供能源的

公用事業之範疇一排放最終會成為使用能源之公司的範圍二。如果前述兩家公司從同一金

融機構獲得資金，這些排放量將在金融機構清冊中被重複計算。 
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(7) 避免和移除的碳排放量119 

⚫ 除了絕對排放量，金融機構： 

- 在有適當的方法學時，應報告與其貸款和投資相關
的碳移除量。 

- 可報告其再生能源專案避免碳排放量 

⚫ 如果金融機構選擇揭露避免和移除的碳排放量，必須
將絕對避免和移除碳排放量與金融機構的範疇一、範
疇二和範疇三盤查清冊單獨揭露。 

碳排放強度 

⚫ 如果經濟排放強度與其企業目標相關，金融機構應揭
露相關數據。 

⚫ 經濟排放強度必須在投資組合、資產類別或產業層級
以每百萬新台幣或美元投資或貸款的公噸二氧化碳當
量表示：tCO2e/M NT$或 tCO2e/M US$。 

⚫ 當與其企業目標相關時，金融機構應考慮使用產業特
定經濟活動揭露各產業的物理排放強度(如，房地產使
用 tCO2e/m2，電力公司使用 tCO2e/MWh，鋼鐵公司使
用 tCO2e/噸鋼產量)。 

(8) 財務碳排放量指標與可比性 

以絕對值(即，絕對排放量)衡量財務碳排放量，可提供金
融機構為與《巴黎協定》保持一致之氣候行動所需的基
準。當銀行和投資者要對公司、產業，或投資組合訂定
基準，或相互比較時，就需先進行標準化。因金融機構
在規模、產品組合、產業和地區的暴險等方面存在潛在
差異，投資組合層級的絕對排放量不是一個適合拿來比
較或衡量金融機構表現的好工具。為了具有可比較性與
基準，需將絕對排放量轉化為排放強度指標(每特定單位
的碳排放量)120。 

 
119
 移除排放量可能是指以樹木封存二氧化碳，或從大氣中移除並以固態或液態儲存二氧

化碳的專案或技術。 
120
 PCAF 內容未涵蓋金融機構的實際績效標竿或目標設定。前述評估，已有其他建立在 PCAF

之會計要求上，且另外發展出方法學的倡議(例如，SBTi 或氣候適應金融中心)。 
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市場上存在廣泛的強度指標，而每個指標都有自己的優

點。下表 27 列出常見的衡量指標： 

表 27、常見之排放強度指標 

指標 目的 敘述 

絕對排放 為了解貸款和投資的氣候影

響，並為氣候行動設定基準 

資產類別或投資組合的總溫室

氣體排放量 

經濟排放強度 為了解不同投資組合(或投資組

合特定部位)在每個貨幣單位上

的排放強度如何相互比較 

絕對排放量除以貸款與投資金

額，表示方法為 tCO2e/ M NT$

投資金額 

物理排放強度 為了解投資組合(或投資組合特

定部位)在每單位產出的總碳排

放量的效率 

絕對排放量除以產出，表示方

式為 tCO2e/MWh、tCO2e/噸產品

產量 

加權平均 

碳強度 

(WACI) 

為了解對碳密集型公司之暴險 投資組合對碳密集型公司之暴

險，表示方式為 tCO2e/ M NT$

公司營收 

(9) 數據與數據品質 

⚫ 金融機構必須使用其可獲得的最新數據。PCAF 理解

財務報告和取得所需之排放數據(如，排放係數，或債

務人與被投資公司的排放數據)，通常存在時間差。在

這些情況下，可允許使用不同年份的數據。 

⚫ 金融機構應闡明計算排放量的數據類型和來源，包括

活動數據、假設、排放係數和所有相關的發布日期。

並應敘明其資訊以提供一定的透明度。 

⚫ 金融機構應根據公告所報告的排放數據品質加權分數 

(outstanding amout of data quality)，若無法達成，則應

另外解釋緣由。 

⚫ 如果金融機構有報告範疇三排放，則其加權數據品質

分數必須與範疇一和範疇二分開報告。 

⚫ 應將第 5 章中各種資產類別提供之數據階層表作為揭

露數據品質的指引。金融機構應解釋評估數據品質的

方式，並註明會隨著時間持續精進。 
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隨著時間的推移，在情況允許之下，應至少將數據接受

有限確信驗證。金融機構應揭露數據是否經外部驗證以

及其驗證的程度。 

(三) 國外標竿案例揭露範例 

1. 貝萊德 (Black Rock)121 

貝萊德於 2022 年 1 月公布 2021 TCFD 報告，並指出資

產管理公司面臨的關鍵議題是如何協助客戶掌握淨零轉

型所帶來的相關機會，並協助客戶管理投資組合的相關

氣候風險。 

由於溫室氣體盤查議定書(Greenhouse Gas Protocol)根據

範疇三類別 15 “投資”，將資產所有者與資產管理者區

分，並要求資產所有者報告與其投資相關的碳排放量，

而資產管理者可選擇是否為其外部客戶管理的資產進行

相關的碳排放量報告。但此情形可能導致範疇三類別 15

之重複計算。 

若要準確計算投資組合中與氣候相關的指標需要高品質

的數據，包括相關被投資公司的溫室氣體排放數據。許

多公司正在核算和公開揭露其碳排放量，這將有利於投

資者有效計算與氣候相關的投資組合指標所需的高品質

數據類型。然而，許多公司還沒有開始核算相關數據，

若為了等到有相關數據可使用而延後核算及報告，將阻

礙對利害關係人提供數據，因此貝萊德於必要時使用估

計的數據，然而使用估計數據會降低指標的可靠性，因

為估計的排放量可能無法準確反映任何特定公司的實際

碳排放量。 

貝萊德試圖透過 MSCI 提供的數據以及自身已有的數據

進行計算，並將投融資組合碳排放量計算的數據品質控

制於 2 到 3 分之間。隨著時間的推移，越來越多的主管

機關和自願性的氣候相關報告可能會增加報告數據的可

取得性並逐漸改善數據品質。 

 
121
 Black Rock, (2021), 2021 TCFD report. Retrieved from 

https://www.blackrock.com/corporate/literature/continuous-disclosure-and-important-

information/tcfd-report-2021-blkinc.pdf 



 

120 

計算絕對排放量的挑戰是取得與持股數據之碳排放量數

據，通常碳排放量的數據區間與該數據納入 MSCI 數據

庫的時點會有時間差，為了盡可能減輕影響，報告使用

了不同的日期:(i)核算每一發行人揭露的日期("持股價值

基準日")；以及(ii)第三方數據提供者提供最新可用排放

量數據的日期("排放量基準日")。而持股基準日是每一報

告年度的 12 月 31 日；排放量基準日則是下一年度的 9

月 30 日，如下圖所示。 

 

圖 7、企業溫室氣體排放 

資料來源：Black Rock, (2021), 2021 TCFD report 

在揭露方面，貝萊德範疇三類別 15 的報告排放量範圍僅

限於貝萊德的種子投資組合和共同投資中的公司證券

(上市櫃股票、公司債券和相關衍生性金融商品)，數據覆
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蓋率約占貝萊德種子投資和聯合投資組合的 61%。 

 

圖 8、企業溫室氣體排放 

資料來源：Black Rock, (2021), 2021 TCFD report 

貝萊德使用 PCAF 方法學對其管理資產下部分業務(房地產和

企業證券資產)進行核算，核算之資產約佔其管理資產的

65%，2019 年排放了 344.3 百萬公噸溫室氣體，2020 年排放

了 330.7 百萬公噸。 
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圖 9、貝萊德管理資產下的溫室氣體排放情況 

資料來源：Black Rock, (2021), 2021 TCFD report 

2. 新韓集團 (ShinHan Group) 

新韓集團根據 SBTi 方法學，於 2021 年開始建構公司內

部的財務碳排放量管理與監控系統，並依照 PCAF 方法

學分類、計算 PCAF 所列出的六項資產類別。下圖 10 為

新韓集團計算財務碳排放量之流程。 
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圖 10、新韓集團財務碳排放量計算流程 

資料來源：Shinhan Group, (2021), Shinhan Financial Group TCFD report 

在取得計算所需的數據與財務資訊後，新韓集團依照

PCAF 方法學計算其數據品質以及各資產類別的碳排放

強度。新韓集團透過計算財務碳排放量，輔以暴險程度

以及碳密集程度，辨識其高風險產業。檢視新貸款與新

投資項目的時候，也會透過使用投資、貸款標的的財務

資訊以及碳排放量數據計算自身的財務碳排放量。 

如圖 11 所示，新韓集團於 2021 年發布之 ESG 報告書

上，遵照 PCAF 方法學以及資產類別揭露其於 2020 年之

財務碳排放量以及碳排放強度，其中即包含 PCAF 所羅

列之六種資產類別(上市櫃股權及公司債券、商業貸款及

未上市櫃股權、專案融資、商業不動產、房屋抵押貸款，

以及機動車輛貸款)。財務碳排放量共計 3,925 萬公噸二
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氧化碳當量，平均排放強度則為 22.7公噸二氧化碳當量。 

其中，以專案融資之排放強度最大(見圖 12)，主要原因

為其多為非再生能源之電廠專案，因此排放強度高達

66.3 公噸二氧化碳當量；後依序為商業貸款(31.6 公噸二

氧化碳當量)、上市櫃股權與公司債(17.3 公噸二氧化碳

當量)、機動車輛貸款(8.3 公噸二氧化碳當量)、商業不動

產(4.8 公噸二氧化碳當量)，以及房屋抵押貸款(0.5 公噸

二氧化碳當量)。 

絕對排放量則以商業貸款及未上市櫃股權的 3,153 萬公

噸二氧化碳當量為大宗，後依序為上市櫃股權及公司債

券(513 萬公噸二氧化碳當量)、專案融資(164 萬公噸二氧

化碳當量)、商業不動產(68 萬公噸二氧化碳當量)、機動

車輛貸款(15 萬公噸二氧化碳當量)，以及房屋抵押貸款

(13 萬公噸二氧化碳當量)。 

 

圖 11、新韓集團以 PCAF 計算之財務碳排放122 

 
122
 其中第二列項目應為”business loan & unlisted equity”。 
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資料來源：Shinhan Group, (2021), Shinhan Financial Group TCFD report 

 

圖 12、新韓集團 PCAF 資產排放強度 

資料來源：Shinhan Group, (2021), Shinhan Financial Group TCFD report 

新韓集團使用 PCAF 方法學計算財務碳排放量後，亦為其投

融資組合之碳排放量設置至 2050 年的總體及依產業劃分的

減量目標如下圖 13 與圖 14。 
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圖 13、新韓集團截至 2050 年之各產業減量目標 

資料來源：Shinhan Group, (2021), Shinhan Financial Group TCFD report 
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圖 14、新韓集團財務碳排放減量目標 

資料來源：Shinhan Group, (2021), Shinhan Financial Group TCFD report 

3. 安聯環球投資 (Allianz Global Investors)123 

安聯環球投資在年度責任投資原則(PRI)報告中說明淨
零碳排資產管理者相關活動，也為在 2050 年或更早達成
淨零碳排目標之資產比重設定階段性的目標，並每五年

 
123
 資料來源：安聯環球投資 2021 年 TCFD 報告 
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針對階段性目標進行檢視，直至管理之資產 100%達成淨
零碳排。 

為了達成淨零碳排的目標，並讓利害關係人清楚了解其

投資標的之氣候概況，安聯環球投資盤點其投融資的財

務碳排放量，分別揭露了上市股票、公司債，所使用的

指標包括絕對排放量、投資組合碳排放強度、加權平均

碳強度等，並同時揭露其計算的投資標的佔資產管理規

模之比重。另也額外盤點了綠色資產的投資部位金額。 

 

圖 15、與投資有關之指標及數據 

資料來源：安聯環球投資 2021 年 TCFD 報告 

除揭露投融資組合之碳排放量外，亦根據絕對貢獻來源

之大小揭露前五大絕對貢獻來源之公司財務碳排放量及

投資組合權重如下圖 16。 
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圖 16、前五大絕對貢獻來源 

資料來源：安聯環球投資 2021 年 TCFD 報告 

 

參、 台灣三業現況分析 

一、 台灣三業之公開揭露分析 

(一) 台灣三業於範疇三溫室氣體排放資訊揭露分析 

經觀察發現，目前台灣三業於範疇三溫室氣體排放資訊的

揭露上大多為金控以集團層級合併揭露子公司之投融資組

合碳排放量，以下分別整理三家金控以集團層級合併揭露

子公司(證券、期貨、投信投顧)財務碳排放的資訊。 

1. 中國信託金控 (包含證券子公司) 

中國信託金控(以下簡稱中信金控)於 2020 年簽署加入

PCAF，並於 2021 年氣候風險評估報告書中，以 2021 年

6 月作為基準，依循 PCAF 準則所規範之金融資產類別

及其方法學進行碳盤查。盤查範圍涵蓋投資(上市櫃及未

上市櫃股權)和公司債、法人授信、電廠專案融資以及房

貸。其中盤查範疇即包含子公司中國信託證券。 

中信金控除了揭露集團投融資組合碳排放量外，亦對各
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產業及業務類別碳足跡進行揭露，詳細情況如下圖 176： 

 

圖 17、集團各類別(產業或業務別)碳足跡 

資料來源：2021 氣候風險評估報告書 

同時，也針對各個資產類別揭露個別的碳排放量及碳強

度，以下為 2021 年氣候風險評估報告書揭露內容： 

(1) 投資(上市櫃及未上市櫃股權(listed equity & unlisted 

equity) 和公司債 (corporate bonds)) 

2021 年 6 月集團投資組合碳排放為 12,023,667 公噸

二氧化碳當量 (tCO2e)，平均數據品質為 1.6 分，碳

足跡為 8.93 tCO2e/每新台幣百萬元投融資餘額 

(TWD MM)。投資組合財務碳排放量及碳足跡如下圖 

18 與圖 19： 

 

圖 18、集團投資組合財務碳排放量 

資料來源：2021 氣候風險評估報告書
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圖 19、集團投資組合財務碳排放量及碳足跡 

資料來源：2021 氣候風險評估報告書 

(2) 法人授信 

中信金控依風險重大性原則，於 2020 年優先針對中

信銀行高碳排產業授信部位導入碳盤查機制，2021

年則擴及到中信銀行法人全產業授信資產。 

2021 年 6 月銀行法人授信資產組合碳排放為

5,611,034 公噸二氧化碳當量 (tCO2e)，平均數據品質

為 3.5 分，其中電力供應業為主要排放源、其次為水

泥業及化石燃料開採業。 
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圖 20、銀行法人授信資產組合財務碳排放量 

資料來源：2021 氣候風險評估報告書 
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圖 21、銀行法人授信財務碳排放量及碳足跡 

資料來源：2021 氣候風險評估報告書 

 

 

(3) 電廠融資專案 

2021 年中信金控與 PCAF 合作，以 2020 年 12 月部

位為基準，選定電廠專案融資優先進行碳盤查，包括

再生能源及非再生能源類型案件。 

對於非再生能源發電之案件，逐案計算其所產生的年

度碳排放量；對於以再生能源發電(如太陽能、風電

等)的案件，則逐案計算年度的避免碳排放量。 

2020 年集團專案融資部位共約新台幣 45 億；其中，

非再生能源發電廠(包括天然氣及燃煤)的專案融資，

評估後財務碳排放量為 264,958 公噸二氧化碳當量

(tCO2e)，平均數據品質為 1.3 分，而再生能源發電案

件則避免了 24,586 公噸二氧化碳當量之排放(與國內

傳統火力發電所產生的碳排放相比較)。 
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參考科學基礎碳目標 (Science Based Targets,簡稱 

SBT)之建議方法與碳密度指標(每千度電所產生的公

噸二氧化碳當量)，2020 年中信金控電廠專案融資組

合的排放強度為 0.41 tCO2e/ MWh。 

 

圖 22、電廠專案融資組合財務碳排放 

資料來源：2021 氣候風險評估報告書 

 

 

圖 23、電廠專案融資組合財務碳密度 

資料來源：2021 氣候風險評估報告書 

 

另外，除了揭露碳排放量外，中信金控也更進一步將

計算結果連結至投融資政策，依計算結果調整策略。

報告書中提到：「計算結果顯示非再生能源專案融資

及電力供應業為主要排放源、其次為石化業及水泥

業，這些產業為未來實際面臨轉型風險壓力較大的產
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業，各子公司投融資單位將透過貸前及投前評估時，

加強了解其客戶及投資對象的轉型計劃，並進行議

合。」 

 

圖 24、集團投融資組合碳排放量(各資產類別)  

資料來源：2021 氣候風險評估報告書 

 

 

圖 25、集團投融資組合碳排放量(各產業別、業務別)  

資料來源：2021 氣候風險評估報告書 

 

2. 元大金控 (包含證券、期貨、投信、投顧子公司) 

元大集團認為金融業的投資活動是推動產業低碳轉型的
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關鍵  影響力，因此其集團首要任務是盤查與揭露類別

5.4 投融資活動相關的溫室氣體排放情形。為了完善投融

資資產溫室氣體盤查方法學，參考了碳會計金融聯盟

(Partnership for Carbon Accounting Financials, PCAF)之指

南工具《金融業全球溫室氣體盤查和報告準則》(The 

Global GHG Accounting and Reporting Standard for the 

Financial Industry)以及 TCFD 揭露建議，2020 年起完成

類別 5.4 投融資資產之溫室氣體排放盤查，盤查範疇包

括火力發電業專案融資、商用不動產貸款、上市公司股

債投資、企業長期貸款等。 

其中，報告書的範疇即包含子公司元大證券、元大投信、

元大期貨、元大投顧等。同時並揭露計算的範疇涵蓋總

投融資組合的比率。 

 

圖 26、集團投融資組合溫室氣體排放量 

資料來源：元大金控 2021 年 TCFD 報告書 

 

元大集團為進一步追蹤投融資組合對於氣候變遷造成的

影響，該集團針對 11 個高碳排產業進行獨立投融資溫室

氣體排放分析，該 11 個產業於 2020 年分別占本集團整

體投資與貸款組合之總碳排放量的 72%與 62%，2021 年

則分別為 77%與 69%。 
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該集團為回應並滿足各界利害關係人對於金融業引導經
濟轉型至低碳之期待，該集團於 2019 年為基準，依據
PCAF 及 TCFD 之建議方法，啟動集團長期貸款與長期
股債投資組合之碳排放量及碳排密集度計算。 

 

圖 27、投融資溫室氣體絕對排放量與密集度 

資料來源：元大金控 2021 年 TCFD 報告書 

除揭露投融資溫室氣體絕對排放量與密集度，該集團亦
針對 11 個高碳排產業進行獨立投融資溫室氣體排放分
析，並以此分析結果為依據，檢視投融資組合內為較高
碳排之對象，進行加強議合外，也預計將溫室氣體排放
密集度納入未來投融資決策參考因子中。 

 

圖 28、2020 及 2021 年元大集團整體及高碳排產業別上市公司

股債之長期投資組合碳排密集度 

資料來源：元大金控 2021 年 TCFD 報告書 
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圖 29、2020 及 2021 年元大集團整體及高碳排產業別上市公

司股債之長期貸款組合碳排密集度 

資料來源：元大金控 2021 年 TCFD 報告書 

 

3. 新光金控124(包含證券子公司) 

新光金控於 2021 年始以 PCAF 方法學盤點範疇三類別

15 之溫室氣體排放。盤查範疇包含新光人壽、新光銀行

及元富證券，資產則涵蓋投資 (上市櫃股權、公司債、金

融債) 和融資(企業授信及電廠專案融資)。 

 

圖 30、新光金控投融資部位碳盤查涵蓋比例 

資料來源：新光金控 2021 年永續報告書 

因新光金控的產業特性所致，其盤查結果中顯示出債券

 
124
 新光金控(2021)。新光金控永續報告書。取自

https://csr.skfh.com.tw/zh/report/annual/2021_report.pdf 

https://csr.skfh.com.tw/zh/report/annual/2021_report.pdf
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投資類別之財務碳排放量最高，碳足跡數據則以企業授

信與電廠專案融資最高。 

 

圖 31、新光金控投融資組合碳排放量(資產類別)  

資料來源：新光金控 2021 年永續報告書 

 

 

圖 32、新光金控投融資組合碳排放亮(產業類別)  

資料來源：新光金控 2021 年永續報告書 

 

A. 新光人壽125 

新光人壽以 PCAF 為原則，揭露其投資上市櫃、公司

債，以及長期借款之財務碳排放量，排除 PCAF 尚未

提供明確計算方式的資產，公開其截至 2021 年 9 月

 
125
 新光人壽，(2021)，2021永續報告書。取自 2021SKLCSReport.pdf 

https://csr.skl.com.tw/sklife_csr_resource/leap_do/csr_report/2021SKLCSReport.pdf#page=25
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之財務碳排放量，並規劃持續監督與管理上市櫃公司

股票、債券，以及法人授信之投融資組合碳排放。 

 

圖 33、新光人壽截至 2021 年 9 月之財務碳排放量 

資料來源：新光人壽 2021 年永續報告書 

 

圖 34、新光人壽指標說明 

資料來源：新光人壽 2021 年永續報告書 

 

另，新光人壽亦遵循 PCAF 規則，以 2020 年與 2021

年 12 月之盤查資料為基準，揭露其投資再生能源發
電廠之避免碳排放量，2020 年之二氧化碳排放量為
2,036 噸，2021 年則為 6,074 噸，如下圖 35 所示。 
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圖 35、新光人壽專案電廠之避免碳排放量 

資料來源：新光人壽 2021 年永續報告 

二、 與其他國家之三業比較及差距分析 

(一) 各國簽署 PCAF 之三業揭露現況 

自 PCAF 於 2019 年正式成立並於其後發布投融資組合碳
排放計算的方法學以來，各國的金融機構不但陸續簽署加
入 PCAF，部分金融機構更進一步運用 PCAF 方法學計算
自身機構的投融資組合財務碳排放量，並公開進行揭露。 

PCAF 也於官網公開目前已簽署 PCAF 或揭露財務碳排放
量的公司名單。以下以官網最新公布資料為準，選出與國
內三業類別最相近的金融機構：投資銀行、資產管理者及
擁有者，並依照洲別及國家整理出目前簽署及揭露之情形。 

初步分析目前簽署 PCAF 的投資銀行共有 8 間，其中以歐
洲地區的 3 間最多，而亞太地區目前則只有日本的兩間已
簽署；資產管理者及擁有者則共有 44 間已簽署，其中以歐
洲地區的 17 間最多，其次為北美地區的 12 間，亞太地區
則可看到南韓已有 3 間機構已簽署。 

若進一步觀察投融資組合碳排放量揭露情形，投資銀行目
前僅有 3 間，分別為南非的 Investec、巴西的 XP Inc.以及
美國的 Citi，目前並未見亞太地區有投資銀行揭露；而資產
管理者及擁有者則共有 21 間已揭露，其中以歐洲地區的 12

間最多，亞太地區日本則有 3 間已進行揭露。 

表 28、各國投資銀行 PCAF 揭露與承諾情形126 

狀態 地區 總公司 公司名稱 

揭露 
非  洲 南  非 Investec 

拉丁美洲 巴  西 XP Inc. 

 
126
 PCAF, (n.d.), Financial institutions taking action. Retrieved from 

https://carbonaccountingfinancials.com/financial-institutions-taking-action 

https://carbonaccountingfinancials.com/financial-institutions-taking-action
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狀態 地區 總公司 公司名稱 

北 美 洲 美  國 Citi 

簽署 

非  洲 奈及利亞 Platform Capital 

亞太地區 日  本 
Daiwa Securities Group Inc., Nomura 

Holdings, Inc. 

歐  洲 

義 大 利 
Mediobanca- Banca di Credito Finanziario 

S.p.A. 

荷  蘭 Invest - NL 

英  國 Investec plc 

拉丁美洲 巴 拿 馬 
Corporacion Interamericana para el 

Financiamiento de Infrastructura (CIFI) 

北 美 洲 美  國 Morgan Stanley 

表 29、各國資產管理者及擁有者 PCAF 揭露與承諾情形127 

狀態 地區 總公司 公司名稱 

揭露 

亞太地區 日  本 

Nissay Asset Management Corporation, 

Nomura Asset Management Co., Ltd., 

Sumitomo Life Insurance Company 

歐  洲 芬  蘭 Varma Mutual Pension Insurance Company 

歐  洲 

荷  蘭 

Achmea Investment Management, 

ACTIAM, APG, MN, Robeco, Stichting 

Pensioenfonds Metaal en Techniek (PMT), 

Stichting Pensioenfonds van de Metalektro 

(PME), Van Lanschot Kempen, 

瑞  士 Bank Julius Baer & Co. Ltd. 

英  國 
Asper Investment Management, Evenlode 

Investment 

北 美 洲 

加 拿 大 AIMCo 

美  國 

BlackRock, Boston Common Asset 

Management, EIG Global Energy Partners, 

Pacific Investment Management Company 

LLC 

簽署 亞太地區 

澳  洲 
IFM Investors Pty Ltd, Metrics Credit 

Partners Pty Ltd 

香  港 Grand Alliance Asset Management Ltd 

日  本 Asset Management One Co., Ltd. 

 
127
 Ibid. 
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狀態 地區 總公司 公司名稱 

南  韓 

Hanwha Asset Management, Kiwoom 

Asset Management, Mirae Asset Global 

Investments 

新 加 坡 Seraya Partners 

歐洲 

奧 地 利 fair-finance Vorsorgekasse 

克羅埃西亞 VentureXchange 

德  國 ESG Portfolio Management 

荷  蘭 NN Investment Partners, Prosus 

挪  威 KLP 

羅馬尼亞 Invoice Cash IFN SA 

瑞  士 Capital Dynamics 

英  國 

Aviva Investors Real Assets, BC Partners, 

Cardano, Foresight Group, Hg, International 

Business of Federated Hermes, Legal & 

General Investment Management Real 

Assets, Mitsubishi HC Capital UK PLC, 

Triple Point LLP 

拉丁美洲 

阿 根 廷 Sumatoria para una nueva economia 

玻利維亞 Capital+SAFI 

巴  西 
Claritas Investimentos, JGP, Neo 

Investimentos 

哥倫比亞 
Porvenir AFP, SURA Investment 

Management 

北 美 洲 

加 拿 大 

Axium Infrastructure Inc., IGM Financial, 

Investment Management Corporation of 

Ontario (IMCO) 

美  國 

Angel Oaks Capital Advisors, LCC, 

Breckinridge Capital Advisors, 

Breckinridge Capital Advisors, Harding 

Loevner LP, Oaktree Capital Management, 

L.P., PennantPark, Raise Green, Inc., SLC 

Fixed Income, Terra Alpha Investments 

LLC, Berkshire Partners LLC 

(二) 與台灣三業現況比較 

先前的章節分別整理了國內外的投資銀行、資產所有者及

資產擁有者簽署加入 PCAF 以及揭露投融資組合碳排放量
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的情形。以國外的情形看來，雖然大多數還是由集團層級

揭露整個集團的財務碳排放量，但仍有部分投資銀行、投

信投顧業者有以子公司層級揭露財務碳排放量及碳強度等

資訊。 

而國內三業則尚未有證券、投信投顧或是期貨業者本身簽

署加入 PCAF 或是獨立揭露投融資組合碳排放量。目前觀

察到的情形多為金控以集團層級簽署加入 PCAF、或是合

併揭露子公司之投融資組合碳排放量，例如：中信金控於

2021年起發布氣候風險評估報告書並揭露投融資組合的財

務碳排放量，並載明計算範疇包含子公司中信證券；新光

金控則於 2021 年度永續報告書中首度以集團層級計算並

揭露投融資組合的財務碳排放量，其範疇即包含子公司元

富證券之財務碳排放量。元大金控報告書的撰寫範疇有包

含證券、期貨、投信投顧等子公司，且於範疇三溫室氣體

碳排放揭露表格中提及計算範圍為集團層級，則應為涵蓋

上述子公司之財務碳排放量。 

由於 PCAF 尚未針對期貨此資產類別公布正式的計算方法

學，目前國內外皆未見期貨公司揭露期貨的財務碳排放量，

此部分有待未來方法學發展成熟後進一步進行計算及揭

露。 

三、 預計導入之影響 

(一) 與科學基礎減量目標倡議(SBTi)之連結 

1. 使金融機構的資金流動符合巴黎協定 

部分金融機構承諾設立 SBT(Science Based Targets,科學

基礎減量目標)，至 2050 年將其投融資組合轉型為溫室

氣體淨零排放(例如，淨零資產擁有者聯盟)，並將其投融

資組合與《巴黎協定》的目標保持一致(例如，銀行對氣

候行動的集體承諾)。 

巴黎協定簽署實施後，若要訂定使全球升溫控制在工業

革命前的 2℃以下的目標，企業需要擬定更具企圖心的

減量目標。因此國際組織推動科學基礎減量目標(SBT)，
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以期成為企業減量目標的標準。 

PCAF 中提出的資產類別方法學與 SBTi 設定 SBT 的框

架一致。對於金融機構來說，範疇三類別十五之財務碳

排放量為其碳排量之大宗，因此核算財務碳排放量將有

助於公司訂定科學基礎減碳目標。 

2. 國內外企業推動趨勢 
 

 

圖 36、國內外企業推動 SBT 趨勢 

資料來源：安永團隊彙編 

 

3. 範疇三投融資組合減碳方法學 

範疇三 

簡要 

說明 
公司在價值鏈中所產生的間接溫室氣體排放(不包含範疇二) 

設定 

SBTi 

目標 

若範疇三排放量占範疇一+二+三的 40%以上，則需將 67%的
範疇三排放量設定減量目標，金融業須強制設定範疇三類別
15 (投融資組合)減量目標 

金融機構範疇三減碳方法學： 

⚫ 產業去碳化法(SDA)：挑選特定資產類別中特定產業進
行減碳 

⚫ SBT 投融資組合涵蓋法(PC)：要求特定資產類別特定百
分比進行 SBT 目標設定 

⚫ 氣溫評級法(TR)：依照 SBTi 之投融資組合溫度換算進
行減碳目標設定 

(1) 產業去碳化法 (Sectoral Decarbonization Approach, 
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SDA) 

針對特定高碳排放產業(如鋼鐵、水泥或發電等產業)

以物理排放強度(如每度電產出碳排放減少Ｘ％)進

行減碳規劃及相關目標計算。 

SDA 考量了相關產業的發展及產業特性進行減碳目

標的設定，以 IEA 公布之產業淨零碳排放路徑對照

SDA 技術文件，先行盤點投資組合中相關產業之資

產集中度並進行短中期減碳路徑規劃。 

溫室氣體核算是 SDA 過程的基本步驟， SBTi 的所

有資產類別都與 PCAF 的四個資產類別一致。 

 

   圖 37、SDA 溫室氣體核算步驟 

資料來源：安永團隊彙整 

 

(2) SBT 投融資組合涵蓋法 (SBT Portfolio Coverage 

Approach, PC) 

以投融資組合中有多少家企業設定 SBT 目標來評估

可能之減碳路徑及相關目標之計算，並可依照下列方

式建立管理投/融資對象流程: 

依據設定之溫室氣體減量目標，訂立投/融資組合比

例，如：2030 年符合 2 度情境下投/融資組合比例與

現存之差異 
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訂立投/融資對象溫室氣體減量相關之議合政策 

建立產業相應之 KPI，應考量減量目標、時間維度、

評估進度及影響之方法 

(3) 氣溫評級法(Temperature Rating Approach, TR) 

依據 CDP & WWF 所開發之 Temperature Rating 

Methodology 計算各產業之升溫潛勢並評估計算降至

攝氏 1.5°C 目標。其目的是將碳排目標轉化為一個直

觀的溫度指標。 

 

   圖 38、氣溫評級法 

資料來源：安永團隊彙整 

 

通過核算投融資碳排放量，金融機構可以用於設定未

來的减排路徑 



 

148 

 

  圖 39、PCAF 方法學 

資料來源：安永團隊彙整 

4. 依資產類別劃分之投融資組合目標設定方法 

資產類別 方法 敘述 潛在的目標產出範例 

不動產 
產業去

碳化法 

對非住宅建築的

強度和總溫室氣

體排放量設定基

於物理排放強度

目標 

金融機構 A 承諾到

2030 年，以 2018 年

為基準年的基礎上，

將其不動產投資組合

的溫室氣體排放量每

平 方 公 尺 減 少

_____%。 

房屋抵押

貸款 

產業去

碳化法 

基於物理排放強

度目標是為住宅

建築的強度和總

溫室氣體排放量

設定的。 

金融機構 A 承諾到

2030年將其房屋抵押

貸款組合的溫室氣體

排放量，以 2018 年為

基準年的基礎上上，

每 平 方 公 尺 減 少

____%。 

發電業專

案融資 

產業去

碳化法 

基於物理排放強

度目標是針對發

電專案的強度和

總溫室氣體排放

金融機構 A 承諾，到

2030 年，其發電業專

案融資組合的溫室氣

體排放量，以 2018 年

為基準年的基礎上，
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量設定的。 每千瓦小時(kWh)減

少____%。 

金融工具

(股票、債

券、貸款) 

產業去

碳化法 

基於物理排放強

度目標在組合內

的產業層面上為

以下產業設定：發

電業、水泥業、紙

漿和造紙業、運輸

業、鋼鐵和建築

業。 

金融機構 A 承諾，到

2030 年，在其企業貸

款組合中，以 2018 年

為基準年的基礎上，

每噸水泥的溫室氣體

排放量減少 X%。 

SBT 投

融資組

合涵蓋

法 

金融機構承諾讓

其部分投融資組

合設定自身的經

SBTi 核准的 SBT，

進而使金融機構

在 2040 年前實現

100%的投資組合

覆蓋率的線性路

徑(以一致性的排

放或貨幣形式)。 

投資公司 A 承諾，到

2025 年，其資產類別

/產業中 30%的股票

投資組合按總資產計

算將含有 SBT。 

氣溫評

級法 

這種方法使金融

機構能夠確定其

投資組合的當前

溫度等級，並採取

行動，通過與投資

組合公司的接觸，

使其投資組合符

合具雄心壯志的

長期溫度目標。 

投資公司 A 承諾將其

資產類別或產業內的

範疇一+範疇二投資

組合溫度得分從2018

年 的 2.6℃ 調 整 到

2025 年的 1.75℃。投

資公司並承諾將其資

產類別或產業內的範

疇一+範疇二+範疇三

投資組合溫度得分從

2018 年的 3.1℃調整

到 2025 年的 2℃。 
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5. 建議 

金融機構除了盤點自身營運面之範疇一及範疇二溫室氣

體排放量外，應著重計算與管理投資活動之排放(範疇三

類別 15)，並設定營運面及投資面之減碳目標，透過放貸

及投資業務將資本導向永續科技及低碳相關活動，協助

推動全球低碳轉型，同時降低自身投資風險。 
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肆、 結論 

隨著永續議題關注熱度不斷升高，社會大眾越來越了解到金融

機構在全球氣候危機中扮演了相當關鍵的角色，透過量化金融

機構投融資活動所產生的溫室氣體排放量，將協助金融機構掌

握其氣候相關暴險情形。因此，這將拓展金融機構評估其投資

組合風險的方式，並可能影響未來的投融資決策。 

資料品質是金融機構計算其財務碳排放量所面臨之限制及困難

之處，因為特定公司或投資標的之相關數據通常不容易取得。

主要產生的原因包括： 

⚫ 許多公司尚未報導其溫室氣體排放量； 

⚫ 公司的財務數據若為非公發公司通常為非公開資訊； 

⚫ 無一致或合適資料庫評估工具 

由於獲取公司、資產或投資特定數據的相關限制，許多金融機

構目前依賴產業數據和排放係數來估算其投資組合在報告年度

的碳排放量。這限制了就財務碳排放量做出特定決策的能力，

儘管金融機構可以從中瞭解哪些產業或資產類別的排放密集度

更高，其仍會導致金融業機構對投融資公司的碳排放量不易掌

握。 

此外，大多數的產業排放係數多為全球尺度，並非針對特定國

家，這使得特定國家由於其產業特性以及再生能源使用情形，

影響計算上的準確性。因此，使用全球排放係數可能會扭曲計

算出的財務碳排放量。 

2023 年起，各國政府開始要求公司必須強制揭露其碳排放量資

訊，因此對報告指標的審查將顯著增加，公司也可尋求外部審

查或驗證等方式確保其資料可信度。而隨著揭露的公司數量增

加，金融機構取得資料品質也會隨之提升。 
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我國證券、期貨、投信三業目前在範疇三財務碳排放量計算大

多在發展階段，建議主管機關未來揭露方式可參考 2022 年 3 月

8 日發布的證券期貨業永續發展轉型執行策略，針對不同資本

額及資產管理規模業者，採取分階段的監理方式，以利各業者

可根據其規模及資源遵循主管機關的要求與期待。  

本報告建議政策制定者及我國證券、期貨、投信三業考量以下

未來的推動方向，期能彙整公私部門資源，共同設計、跨領域

協力合作與共享資源、接軌國際： 

1. 持續舉辦說明會議，並與我國證券、期貨、投信三業的治理

單位持續溝通，協助瞭解其自身及財務碳排放情形，並依據盤

查結果擬訂減碳策略；  

2. 科學數據及產業間的數據需要仰賴國家與學術單位提供相關

數據。例如，金管會透過《綠色金融行動方案 3.0》的措施整合

及優化氣候變遷及 ESG 相關資訊，以利金融業運用，藉由透過

建置 ESG 資訊平台、氣候變遷相關資料庫及永續金融網站彙整

相關資訊和規範。 

本報告制定溫室氣體排放範疇三指引時，將 PCAF 官方文獻的

主要條文及其核心概念列為指引「應」遵循之項目；將國際標

竿案例的分析所歸納出之進階作為列為指引「宜」循序漸進推

動之項目；將國際標竿案例中，所得出具有推動政策發展、數

據引用及管理實務等列為指引「得」參考之藍圖。 

本報告期許指引的「應」遵循之項目即成為我國證券、期貨、

投信三業進行財務碳排放量核算的最小限度作法。而完整遵循

指引的「應」「宜」「得」，即代表已執行較完整的財務碳排

放量核算程序。 
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陸、 附錄 

附錄一、 中英對照表 

英文 中文 

Absolute emissions 絕對排放量 

Asset Class 資產類別 

Attribution factor 分配比例 

Avoided emissions 避免的碳排放量 

Biogenic carbon dioxide (CO2) emissions 
生物二氧化碳排放量

(bsi) 

Borrower 債務人 

Business loan 企業貸款 

Climate impact 氣候影響 

Climate risk 氣候風險 

CO2-equivalent (CO2e) 二氧化碳當量 

Combined margin 合併邊際碳排放係數 

Commercial real estate (CRE) 商業不動產 

Consolidation approach 合併法 

Consumer finance 消費金融 

Corporate debt 公司債務 

Debt 負債 

Direct emissions 直接碳排放量 

Double counting 重複計算 

Embodied emissions in buildings 實體碳排放量 

Emission intensity metric 碳排放強度指標 

Emission removal 碳排放移除 

Emission scopes 碳排放量範疇 

Enterprise Value Including Cash (EVIC) 包含現金的企業價值 

Environmentally extended input-output 

(EEIO) data 

環境延長投入產出資

料 

Equity 股權/權益 

EXIOBASE EXIOBASE 是一個
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英文 中文 

基於技術-經濟模型

的全球投入產出模型

資料庫 

Federal Test Procedure 聯邦測驗程序 

Financed emissions 財務碳排放量 

Financial institutions 金融機構 

Greenhouse gas (GHG) emissions 溫室氣體排放量 

GHG accounting 溫室氣體核算 

GHG accounting of financial portfolios 
投融資組合溫室氣體

核算 

GHG Protocol 溫室氣體議定書 

Global Trade Analysis Project (GTAP) 

database 
國際貿易分析模型 

Home equity line of credit (HELOC) 
房屋淨值信用貸款額

度 

Home equity loan (HEL) 房屋淨值貸款 

Indirect emissions 間接碳排放量 

Investment 投資 

Investee company or investee 

project 
被投資公司/專案 

Known use of proceeds 已知所得款項之用途 

Listed equity and corporate 

bonds 
上市櫃股票及公司債 

Mortgage 房屋抵押貸款 

Motor vehicle loan 機動車輛貸款 

Outstanding amount 未償還餘額 

Paris Agreement 巴黎協定 

Project finance 專案融資 

Scenario analysis 情境分析 

Science-based reduction targets (SBTs) 科學基礎減量目標 

Scope 1 emissions 範疇一 
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英文 中文 

Scope 2 emissions 範疇二 

Scope 3 emissions 範疇三 

Scope 3 category 15 

(investments) emissions 

範疇三第 15 類投融

資組合碳排放 

Sequestered emissions 
碳封存量/封存的碳

排放量 

Total balance sheet value 資產總額 

Unknown use of proceeds 未知所得款項之用途 

Unlisted equity 非上市股權 

Vehicle make 車輛製造商 

Vehicle model 車輛型號 

World Input-Output Database 

(WIOD) 
世界投入產出資料庫 

World Harmonized Light- 

duty Vehicles Test Procedure (WLTP) 
全球輕型車測試規範 



 

160 

附錄二、 各資產類別的詳細數據品質得分表 

(一) 上市櫃股權和公司債–數據需求和計算財務碳排放量的公式 

附表 1、上市櫃股權和公司債數據品質計分表詳細摘要128 

方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 1a 

公司未償還餘額 

上 市 櫃 公

司 :EVIC, 非

公開發行公

司的債券：股

權+債務總額 

根據《溫室氣體盤查議定書》規

定且經外部驗證的公司溫室氣

體排放數據 

上市櫃公司 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 經外部驗證的公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

非公開發行公司的債券 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 經外部驗證的公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

1 分 

方法 1b 

根據《溫室氣體盤查議定書》規

定但未經外部驗證的公司溫室

氣體排放數據 

上市櫃公司 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 未經外部驗證的公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

非公開發行公司的債券 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 未經外部驗證的公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

2 分 

 
128
 c=債務人或被投資公司 s =產業 
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方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 2a129 

公司能源消耗

的主要實體活

動數據 (MWh/

電力 ) 加上製

程排放 

公司能源消耗的

主要實體活動數

據 (MWh/ 電力 )

加上製程排放130 

上市櫃公司 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 能源消耗131
𝑐

× 排放係數
𝑐

 

非公開發行公司的債券 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 能源消耗132
𝑐

× 排放係數
𝑐

 

方法 2b 

公司生產的主

要實體活動數

據 (生產每噸

稻米) 

公司生產的主要

實體活動數據

(生產每噸稻米) 

上市櫃公司 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 產品
𝑐

× 排放係數
𝑐

 

非公開發行公司的債券 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 產品
𝑐

× 排放係數
𝑐

 

3 分 

 
129
 方法 2a 的品質分數僅可能/適用於範疇一和範疇二排放，因為範疇三排放無法透過此選項進行估算。然而，其他方法可用於估算範疇三排放。

 

130
 各個主要活動數據的供應商特定碳排放係數(例如，來自電力供應商)始終優於非供應商特定碳排放係數。 

131
 如果使用該方法，在乘以分配比例之前，必須將製程碳排放量納入能源消耗排放量之計算。 

132
 如果使用該方法，在乘以分配比例之前，必須將製程碳排放量納入能源消耗排放量之計算。. 
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方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 3a 

上 市 櫃 公

司 :EVIC, 非

公開發行公

司的債券：股

權+債務總額 

產業每單位溫

室氣體排放量 

產業的每單位營

收133 

上市櫃公司 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 營收
𝑐

×
溫室氣體排放量

𝑠

營收
𝑠𝑐

 

非公開發行公司的債券 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 營收
𝑐

×
溫室氣體排放量

𝑠

營收
𝑠𝑐

 

4 分 

公司營收 

方法 3b N/A 
產業每單位溫

室氣體排放量 

產業的每單位資

產 

上市櫃公司和非公開發行公司的債券 

∑未償還餘額
𝑐

×
溫室氣體排放量

𝑠

資產
𝑠𝑐

 

5 分 

方法 3c 
產業資產周

轉率 

產業每單位溫

室氣體排放量 

產業的每單位營

收 

上市櫃公司和非公開發行公司的債券 

∑未償還餘額
𝑝

× 資產周轉率
𝑠

×
溫室氣體排放量

𝑠

營收
𝑠𝑝

 

  

 
133 如果收入不被認為是估算某個產業的公司碳排放量合適財務指標，可以使用其他合適的財務指標作為替代。如果使用替代指標，選擇該替代指標的理由

應透明，其數據品質得分不會受到影響。 
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(二) 商業貸款及未上市櫃股權–數據需求和計算財務碳排放量的公式 

附表 2、商業貸款及未上市櫃股權貸款數據品質計分表詳細摘要134 

方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 1a 

公司未償還

餘額 

商業貸款及未

上市櫃股權:股

權+債務總額 ,

上市公司的商

業貸款: EVIC 

根據《溫室氣體盤查議定書》

規定且經外部驗證的公司溫

室氣體排放數據 

非公開發行公司的商業貸款和股權投資 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 經外部驗證的公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

上市公司的商業貸款 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 經外部驗證的公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

1 分 

方法 1b 

根據《溫室氣體盤查議定書》

規定但未經外部驗證的公司

溫室氣體排放數據 

非公開發行公司的商業貸款和股權投資 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 未經外部驗證的公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

上市公司的商業貸款 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 未經外部驗證的公司碳排放量
𝑐

𝑐

 

2 分 

 
134 c=債務人或被投資公司 s =產業 
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方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 2a135 

公司能源消耗

的主要實體活

動數據(MWh/

電力 )加上製

程排放 

主要數據來

自特定供應

商碳排放係

數(特定能源

的 排 放 係

数)136 

非公開發行公司的商業貸款和股權投資 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 能源消耗137
𝑐

× 排放係數
𝑐

 

上市公司的商業貸款 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 能源消耗138
𝑐

× 排放係數
𝑐

 

方法 2b 

公司生產的主

要實體活動數

據 (生產每噸

稻米) 

主要數據的

碳排放係數

(每噸稻米的

排放係数) 

非公開發行公司的商業貸款和股權投資 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 產品
𝑐

× 排放係數
𝑐

 

上市公司的商業貸款 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 產品
𝑐

× 排放係數
𝑐

 

3 分 

 
135 方法 2a 的品質分數僅可能/適用於範疇一和範疇二排放，因為範疇三排放無法透過此選項進行估算。然而，其他方法可用於估算範疇三排放。 

136 各個主要活動數據的供應商特定碳排放係數(例如，來自電力供應商)始終優於非供應商特定碳排放係數。 
137
 如果使用該方法，在乘以分配比例之前，必須將製程碳排放量納入能源消耗排放量之計算。 

138
 如果使用該方法，在乘以分配比例之前，必須將製程碳排放量納入能源消耗排放量之計算。 
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方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 3a 

商業貸款及未

上市櫃股權：股

權+債務總額 ,

上市公司的商

業貸款：EVIC 

產業每單位溫

室氣體排放量 

產業的每單

位營收139 

非公開發行公司的商業貸款和股權投資 

∑
未償還餘額

𝑐

股權 + 債務總額
𝑐

× 營收
𝑐

×
溫室氣體排放量

𝑠

營收
𝑠𝑐

 

上市公司的商業貸款 

∑
未償還餘額

𝑐

𝐸𝑉𝐼𝐶𝑐

× 營收
𝑐

×
溫室氣體排放量

𝑠

營收
𝑠𝑐

 

4 分 

公司營收 

方法 3b N/A 
產業每單位溫

室氣體排放量 

產業的每單

位資產 
∑未償還餘額

𝑐
×
溫室氣體排放量

𝑠

資產
𝑠𝑐

 

5 分 

方法 3c 
產業資產周轉

率 

產業每單位溫

室氣體排放量 

產業的每單

位營收 
∑未償還餘額

𝑐
× 資產周轉率

𝑠
×
溫室氣體排放量

𝑠

營收
𝑠𝑐

 

 
139 如果收入不被認為是估算某個產業的公司碳排放量合適財務指標，可以使用其他合適的財務指標作為替代。如果使用替代指標，選擇該替代指標的理由

應透明，其數據品質得分不會受到影響。 
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(三) 專案融資貸款–數據需求和計算財務碳排放量的公式 

附表 3、專案融資貸款數據品質計分表詳細摘要140 

方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 1a 

專案未償還餘

額 

專案的總股

權 +債務總

額 

根據《溫室氣體盤查議定書》

規定且經外部驗證的專案溫

室氣體排放數據 

∑
未償還餘額

𝑝

股權 + 債務總額
𝑝

× 經外部驗證的專案碳排放量
𝑝

𝑝

 1 分 

方法 1b 

根據《溫室氣體盤查議定書》

規定但未經外部驗證的專案

溫室氣體排放數據 

∑
未償還餘額

𝑝

股權 + 債務總額
𝑝

× 未經外部驗證的專案碳排放量
𝑝

𝑝

 

2 分 

方法 2a141 

專案能源消耗

的主要實體活

動數據(MWh/

電力 )加上製

程排放 

主要數據來自

特定供應商碳

排放係數 (特

定能源的排放

係数)142 

∑
未償還餘額

𝑝

股權 + 債務總額
𝑝

× 能源消耗143
𝑝

× 排放係數
𝑝

 

 
140 c=債務人或被投資公司 s =產業 

141 方法2a的品質分數僅可能/適用於範疇一和範疇二排放，因為範疇三排放無法透過此選項進行估算。然而，其他方法可用於估算範疇三排放。 

142 各個主要活動數據的供應商特定碳排放係數(例如，來自電力供應商)始終優於非供應商特定碳排放係數。 
143
 如果使用該方法，在乘以分配比例之前，必須將製程碳排放量納入能源消耗排放量之計算。 
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方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 2b 

專案生產的主要

實體活動數據(生

產每噸稻米) 

主要數據

的碳排放

係數 ( 每

噸稻米的

排 放 係

数) 

∑
未償還餘額

𝑝

股權 + 債務總額
𝑝

× 產品
𝑝

× 排放係數
𝑝

 3 分 

方法 3a 

專案的股權

+債務總額 
產業每單位溫室

氣體排放量 

產業的每

單位營收

144 

∑
未償還餘額

𝑝

股權 + 債務總額
𝑝

× 營收
𝑝

×
溫室氣體排放量

𝑠

營收
𝑠𝑝

 4 分 

專案營收 

方法 3b N/A 
產業每單位溫室

氣體排放量 

產業的每

單位資產 

∑未償還餘額
𝑝

×
溫室氣體排放量

𝑠

資產
𝑠𝑝

 

5 分 

方法 3c 
產業資產周

轉率 

產業每單位溫室

氣體排放量 

產業的每

單位營收 

∑未償還餘額
𝑝

× 資產周轉率
𝑠

×
溫室氣體排放量

𝑠

營收
𝑠𝑝

 

  

 
144 如果收入不被認為是估算某個產業的公司碳排放量合適財務指標，可以使用其他合適的財務指標作為替代。如果使用替代指標，選擇該替代指標的理由

應透明，其數據品質得分不會受到影響。 
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(四) 商業不動產貸款–數據需求和計算財務碳排放量的公式 

附表 4、商業不動產貸款數據品質計分表詳細摘要145 

方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 1a 

未償還餘額及 

建築物原始價值 

供應商特定

碳排放係數 

可取得有關實際建築物能源

消耗的原始數據 

∑
未償還餘額

𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 實際能源消耗
𝑏,𝑒

× 供應商特定碳排放係數
𝑒
 

1 分 

方法 1b 

特定能源的

平均碳排放

係數 

可取得有關實際建築能源消

耗的原始數據 

∑
未償還餘額

𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 實際能源消耗
𝑏,𝑒

× 平均碳排放係數
𝑒
 

2 分 

方法 2a 

可取得樓地板面積以及根據

官方建築能效標示估算的單

位面積建築物能源消耗 

∑
未償還餘額

𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 從能效標示估算的能源消耗
𝑏,𝑒

× 樓地板面積
𝑏

× 平均碳排放係數
𝑒
 

3 分 

方法 2b 

可取得樓地板面積以及根據

建築物類型和特定位置的統

計數據估計的單位面積建築

物能源消耗 

∑
未償還餘額

𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 從統計數據估算的能源消耗
𝑏,𝑒

× 樓地板面積
𝑏

× 平均碳排放係數
𝑒
 

4 分 

 
145 b=建築物；e=能源 
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方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 3 

可取得建築物數量以及根據建

築類型和特定地點的統計數據

估算的每單位建築物能源消耗 

∑
未償還餘額

𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 從統計數據估算的能源消耗
𝑏,𝑒

× 建築物數量
𝑏

× 平均碳排放係數
𝑒
 

5 分 
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(五) 房屋抵押貸款–數據需求和計算財務碳排放量的公式 

附表 5、房屋抵押貸款數據品質計分表詳細摘要146 

方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 1a 

未償還餘額及

建築物原始價

值 

供應商特定

碳排放係數 

可取得有關實際建築物能

源消耗的原始數據 

∑
未償還餘額

𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 實際能源消耗
𝑏,𝑒

× 供應商特定碳排放係數
𝑒
 

1 分 

方法 1b 

特定能源的

平均碳排放

係數 

可取得有關實際建築物能

源消耗的原始數據 
∑

未償還餘額
𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 實際能源消耗
𝑏,𝑒

× 平均碳排放係數
𝑒
 2 分 

方法 2a 

可取得樓地板面積以及根據

官方建築能效標示估算的單

位面積建築物能源消耗 

∑
未償還餘額

𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 從能效標示估算的能源消耗
𝑏,𝑒

× 樓地板面積
𝑏

× 平均碳排放係數
𝑒
 

3 分 

方法 2b 

可取得樓地板面積以及根

據建築物類型和特定位置

的統計數據估計的單位面

積建築物能源消耗 

∑
未償還餘額

𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 從統計數據估算的能源消耗
𝑏,𝑒

× 樓地板面積
𝑏

× 平均碳排放係數
𝑒
 

4 分 

方法 3 

可取得建築物數量以及根

據建築類型和特定地點的
∑

未償還餘額
𝑏

不動產原始價值
𝑏𝑏,𝑒

× 從統計數據估算的能源消耗
𝑏,𝑒

× 建築物數量
𝑏

× 平均碳排放係數
𝑒
 

5 分 

 
146 b=建築物；e=能源 
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方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

統計數據估算的每單位建

築物能源消耗   
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(六) 機動車輛貸款–數據需求和計算財務碳排放量的公式 

附表 6、機動車輛貸款數據品質計分表詳細摘要147 

方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 1a 

未償還餘額和

車輛或車隊擔

保品原始價值 

特定燃料類

型的148碳排放

係數 

可取得有關實際車輛油

耗的原始數據 ∑ (
未償還餘額

𝑣

擔保品的原始價值
𝑣

𝑋車輛燃料消耗
𝑣

𝑋碳排放係數
𝑓

)

𝑣.𝑓

 

1 分 

方法 1b 

車輛能效和燃料類型(柴

油和/或電力)可從已知的

車輛廠牌和型號中獲得，

且可獲得有關實際車輛里

程數的原始數據 

∑ (
未償還餘額

𝑣

擔保品的原始價值
𝑣

𝑋 車輛行駛距離
𝑣

𝑋車輛燃料效率
𝑣.𝑓

𝑋碳排放係數
𝑓

)

𝑣.𝑓

 

方法 2a 

車輛能效和燃料類型(柴

油和/或電力)可從已知的

車輛廠牌和型號中獲得，

車輛里程數係根據地方統

計數據進行估算 

∑ (
未償還餘額

𝑣

擔保品的原始價值
𝑣

𝑋 車輛行駛距離
𝑙
𝑋車輛燃料效率

𝑣.𝑓
𝑋碳排放係數

𝑓
)

𝑣.𝑓

 2 分 

 
147 v=車輛或車隊，已知該車輛的廠牌和型號，t=車輛或車隊，已知車輛類型，a=假定的平均車輛或車隊，l=當地估計里程數，r=區域估計里程數，s=當

地或區域估計里程數，f=燃料類型(在電動車輛或混合動力車輛的情況下，燃料類型也可以指電力) 
148 各個主要活動數據的供應商特定碳排放係數(例如，來自電力供應商)始終優於非供應商特定碳排放係數。 
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方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 2b 

車輛能效和燃料類型(柴

油和/或電力)可從已知的

車輛廠牌和型號中獲得，

車輛里程數係根據區域統

計數據進行估算 

∑ (
未償還餘額

𝑣

擔保品的原始價值
𝑣

𝑋 車輛行駛距離
𝑟
𝑋車輛燃料效率

𝑣.𝑓
𝑋碳排放係數

𝑓
)

𝑣.𝑓

 3 分 

方法 3a 

車輛能效和燃料類型(柴

油和/或電力)係根據已知

車輛類型(車輛廠牌和型

號未知)進行估算，車輛里

程數係根據地方或區域統

計數據進行估算 

∑ (
未償還餘額

𝑣

擔保品的原始價值
𝑣

𝑋 車輛行駛距離
𝑠
𝑋車輛燃料效率

𝑡.𝑓
𝑋碳排放係數

𝑓
)

𝑡.𝑓

 

4 分 

方法 3b 

車輛能效和燃料類型(柴

油和/或電力)係根據平均

車輛類型(車輛廠牌和型

號未知)進行估算，車輛里

程數係根據地方或區域統

計數據進行估算 

∑ (
未償還餘額

𝑣

擔保品的原始價值
𝑣

𝑋 車輛行駛距離
𝑠
𝑋車輛燃料效率

𝑎.𝑓
𝑋碳排放係數

𝑓
)

𝑎.𝑓

 

5 分 
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(七) 主權債–數據需求和計算財務碳排放量的公式 

附表 7、主權債數據品質計分表詳細摘要 

方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 1a 

對主權國家的

未償還餘額

（貸款或債

券）。 

按購買力平

價調整的

GDP (PPP -

adjusted  

Gross 

Domestic  

Product 

(GDP) 

由國家向《聯合國氣候變

化綱要公約》報告的經外

部驗證的國家溫室氣體

排放量 

∑ (
未償還餘額

𝑐

按購買力平價調整的𝐺𝐷𝑃𝑐

𝑋 經外部驗證的國家碳排放量
𝑐
)

𝑐

 1 分 

方法 1b 

未經外部驗證的國家溫室

氣體排放量 ∑ (
未償還餘額

𝑐

按購買力平價調整的𝐺𝐷𝑃𝑐

𝑋 未經外部驗證的國家碳排放量
𝑐
)

𝑐

 2 分 

方法 2a 

國家能源消

耗 ( 國内產

生和進口）

的主要實體

活 動 數 據

(MWh/ 電

力 ) 加上製

程排放 

主要數據來

自特定供應

商碳排放係

數 ( 特定能

源的排放係

數) 

∑ (
未償還餘額

𝑐

按購買力平價調整的𝐺𝐷𝑃𝑐

𝑋 能源消耗
𝑐
𝑋碳排放係數 )

𝑐

 3 分 
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方法 

敘述 數據品質 

分配 排放因子 財務碳排放量 
最佳到最差 

財務資訊 排放數據 公式 

方法 3a 

 產業每單

位營收溫

室氣體排 

放量 

產業的每

單位營收

149 
∑ (

未償還餘額
𝑐

按購買力平價調整的𝐺𝐷𝑃𝑐

𝑋 營收
𝑠.𝑐

𝑋
溫室氣體排放量

𝑠.𝑐

營收
𝑠.𝑐

)

𝑐

 4 分 

方法 3b 

代理

(Proxy)國

家之按購

買力平價

調整的

GDP 每單

位溫室氣

體排放量 

按購買力

平價調整

的 GDP 

∑ (
未償還餘額

𝑐

按購買力平價調整的𝐺𝐷𝑃𝑐

𝑋 營收
𝑐
𝑋
溫室氣體排放量

𝑝𝑟𝑜𝑥𝑦

營收
𝑝𝑟𝑜𝑥𝑦

)

𝑐

 5 分 

 

 

 
149
 如果收入不被認為是估計某個產業的公司碳排放量的合適財務指標，可以使用其他合適的財務指標作為替代。如果使用的是替代指標、選擇該替代指標的理

由應透明。數據品質分數將不會受到影響。 
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附錄三、期中報告及期末報告審查意見之提問或建議 

項次 期中報告審查意見之提問或建議 安永顧問回應 

一 礙於多數減碳資訊尚難充分取得，針對

範疇三之財務碳排放量統計核算資訊揭

露，建議所有條文改以『宜』或『得』

方式，由各家券商依自身適合狀況處

理。 

不建議，『應』是計算

資訊，目前計算資訊應

都有對應的服務供應商

可以取得或可以以人工

蒐集溫室氣體排放之資

訊進行計算。 

二 明確定義在公司(entity)層面vs.產品層面

揭露要求 

有關公司層面之揭露，

建議可考量揭露資產負

債表表內項目可能承受

之氣候相關機會與風

險；有關產品層面之揭

露，建議可參考研究報

告中標竿案例針對其管

理之資產之相關揭露。 
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三 指引第四章核算邊界：5. 此為規定上市

櫃公司? 基金、全委客戶資產是否需要

核算? 

核算邊界乙項)依金管會

證券投信業永續發展轉

型執行策略之具體措施

(#26)揭露碳盤查相關資

訊乙項之規劃時程附

表，碳盤查範圍為公司+

基金，碳查證僅公司適

用。 

本條係指證券期貨永續

發展轉型執行策略所規

範之業者。根據GHG 

Protocol核算邊界定義，

managed investments and 

client services 屬於金融

業者可選擇揭露之投資

類型，故AUM應屬於範

疇三之範疇；然而本研

究蒐研各國強制揭露規

範及揭露實務，未有發
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現將投融資碳排放與

AUM合併揭露之案例。 

 

項次 期末報告審查意見之提問或建議 安永顧問回應 

一 溫室氣體與單位 

金融機構核算財務碳排放量必須涵蓋京

都議定書中列出之七種溫室氣體，若前

述這些氣體在價值鏈中排放，聯合國氣

候變遷綱要公約(UNFCCC) 也規 定將 

其納 入國家盤查清冊。這些氣體是二氧

化碳(CO2)、甲烷(CH4)、氧化亞氮

(N2O)、氫氟碳化物(HFCs)、全氟碳化物

(PFCs)及六氟化硫(SF6)以及三氟化氮

(NF3)。 

現行盤查技術、投資標的公司揭露尚無

法全面包含七種溫室氣體(二氧化碳

此點為援用PCAF相關文

字(PCAF Second edition 

P125)，此段係聯合國氣

候變化綱要公約機制

下，京都議定書所必須

涵蓋之溫室氣體，原文

是使用shall ，故翻譯為

必須 
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(CO2)、甲烷(CH4)、氧化亞氮(N2O)、

氫氟碳化物（HFCs)、全氟碳化物(PFCs)

及六氟化硫(SF6)以及三氟化氮(NF3) 及

其他經中央主管機關公告者。若以「必

須」在目前有執行上之困難。 

二 指引第二章 適用對象 

中華民國證券投資信託暨顧問商業同業

公會、證券商業同業公會、期貨業商業

同業公會成員。 

適用對象應依金管會所規定之公司類型

(是否為上市櫃及資本額大小)辦理，並

非所有公會成員。 

同意委員意見，後續揭

露係按照主管機關律定

之時程辦理。 

三 指引10.2. 若隸屬母公司之子公司或海外

營業據點得併入母公司排放範疇合併揭

露。 

依證券期貨業永續發展轉型執行策略，

證券商須揭露碳盤查相關資訊，並依據

感謝主管機關長官提

醒，因集團揭露證券商

揭露時程與上市櫃集團

母公司時程同步，其子

公司或海外營業據點在
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資本規模、業務發展、個體/合併等條

件，採循序漸進方式規劃推動。隸屬上

市櫃集團之證券商揭露時程與上市櫃集

團母公司時程同步。 

相關數據提供應配合相

關揭露時程 

 

 
 


