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要点 

― 受地方政府和金融机构绿色债券发行量减少的影响，2024 年以来境内绿色债券发行量同比

降幅显著，而中资企业境外绿色债券发行趋势向好。 

― 工商企业绿色债券发行状况良好，综合性集团和金属冶炼行业企业发行量同比快速增长，而

城投企业绿债发行受政策影响有从境内转向境外的趋势。 

― 国有大行境内绿色债券发行需求大幅下降，但省级/省会级商业银行发行需求有所增长；与此

同时，绿色贷款规模保持快速增长态势。 

2024 年以来绿色债券 1发行量同比降幅显著，主要受地方政府和

金融机构绿色债券发行规模减少影响，但工商企业类绿色债券发

行量同比大幅增长 

2024 年以来，全国新增地方政府债券发行速度相对放缓，1-7 月共计发行新增债券 2.15 万亿元，同

比下降 28%，其中专项债券发行 1.77 万亿元，同比下降 29%。受新增债券发行下降的影响，地方

政府绿色债券的发行规模出现了断崖式下降，见图 1。 

商业银行在 2024 年以发行二级资本债和永续债为主，金融债的发行规模降幅显著。在净息差持续收

窄、债券融资成本持续走低、资产荒等背景下，商业银行发行二级资本债券和永续债的积极性提高

（2024 年 1-8 月发行量同比增长 183%）。与此同时，金融债券的发行量同比下降约 31%，因此绿

色债券的发行量同比降幅显著。 

工商企业绿色债券发行规模独树一帜地大幅增长。由于市场化发电及天然气、综合性集团、金属冶炼

等行业内企业对低碳转型、设备升级改造、偿还前期绿色项目债务需求的增长，2024 年前 8 个月， 
工商企业绿色债券发行量达到了 1,849 亿元，同比增长近 75%。 

 
1 本文绿色债券的判定标准来源于 Wind. 
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图1  

 

境外绿色债券的发行趋势与境内不尽相同，2024 年呈现出较好的增长态势。商业银行延续了 2023
年以来境外绿债快速增长的势头，发行主体仍以国有四大行和股份制银行为主。工商企业方面，由于

城投企业对绿债的需求增长，2024 年 1-8 月发行量达 118 亿美元，已远超去年全年发行量，较去年

同期增加约 110 亿美元。 

图2  
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注：1.金融机构债包括发行商业银行债和其他金融机构债。2.发行人数量不包括资产证券化产品发起人。

资料来源：Wind，标普信评整理。

版权©2024标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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近年来绿色债券的发行人结构有所变化 

2024 年首次发行绿色债券的发行人数量较前两年呈减少趋势，但信用质量

整体较好 

首次发行绿色债券的发行人数量在 2022 年达到峰值后逐年下降，特别是工商企业发行人降幅明显。

在工商企业中，市场化发电及天然气、交通基础设施、综合性集团等行业的新增发行人数量降幅较

大。 

图3  

 

首次发行绿色债券的发行人在潜在信用质量上整体表现较好，这主要是因为各行业的头部企业占据了

主导地位，特别是央企和省级国有企业数量占比较高。 

图4  
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资料来源：Wind，标普信评整理。
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2024 年境内绿债市场上，综合性集团、金属冶炼企业、省级商业银行和非

银金融机构的绿债发行规模占比显著提升，而城投企业和全国性商业银行的

绿债发行规模及占比有所下降 

一直以来，市场化发电及天然气、交通基础设施和城投企业都是绿色债券的主要发行方。近两年，这

三类企业的绿色债券发行规模占工商企业绿色债券发行总量的 60%左右（2021 年这一比例甚至达到

了 80%左右）。但从 2024 年发行情况看，综合性集团和金属冶炼行业企业的绿色债券发行规模增

速较快，分别占到工商企业绿色债券发行总量的 14%和 10%。尽管如此，市场化发电及天然气、交

通基础设施企业仍然是发行的主力军，而城投企业受融资限制政策影响，发行规模显著下降。 

图5  

 

国有四大行以及全国股份制商业银行在 2022 年和 2023 年发行了大量绿色债券以支持绿色项目。

2024 年则主要是省级/省会级商业银行的绿色债券发行量同比增速较快。例如江苏银行、重庆银行、

贵阳银行、广西银行等均发行了超过 30 亿元的绿色债券。另外，非银金融机构，特别是金融租赁公

司的增长势头强劲，发行规模同比增幅超过 50%。 
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资料来源：Wind，标普信评整理。
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图6  

 

2024 年新发绿色债券以偿还债务为主，企业或更多依赖银行贷

款进行项目投资 

2024 年新发行的绿色债券募集资金主要用于置换到期债券和偿还有息债务，而用于投资项目建设的

资金占比略有下降。 

图7  
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版权©2024标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。

http://www.spgchinaratings.cn/


工商企业绿债发行逆势上扬，商业银行绿贷增幅亮眼 2024 年 9 月 19 日 

标普信用评级（中国）有限公司 www.spgchinaratings.cn 6 

虽然绿色金融债发行量缩减，但金融机构的绿色贷款持续增长，

五大行承担了绝对主力角色，产业绿色升级是主要贷款使用方向 

虽然 2024 年金融机构发行的绿色债券总量显著下降，但金融机构贷款中绿色贷款仍持续高速增长。

根据中国人民银行披露的金融机构贷款投向数据，截至 2024 年 6 月末，金融机构本外币绿色贷款余

额为 34.76 万亿元，同比增长 28.5%，增速比各项贷款高 20.2 个百分点。 

图8  

 

在支持绿色产业发展的过程中，商业银行发挥着核心作用。中国银行、工商银行、交通银行、农业银

行和建设银行在 2021 年至 2024 年 8 月期间，共计发行了 2,750 亿元的绿色债券，且主要集中在

2022 年和 2023 年发行。从全国金融机构发放的绿色贷款来看，上述五大行也是最主要的贷款发放

机构。 

图9  
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金融机构贷款主要投向基础设施绿色升级、清洁能源和节能环保产业，特别是电力、热力、燃气及水

生产和供应等细分行业。 

图10  
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标普信评可能从其评级和特定分析活动中获得报酬，报酬一般由证券发行人或承销人或者债务人支付。标普信评保留发布其意见和分析的权利。标普信评的公开评级和分析公布

在其网站上 www.spgchinaratings.cn 并且可以通过其他方式发布，包括但不限于标普信评出版物和第三方转销商。 

http://www.spgchinaratings.cn/
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