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匈牙利《2021年绿色债券综合报告》外部审查 

2022 年 12 月 13 日 

国际气候研究中心绿色等级已审查了匈牙利的《2021 年绿色债券综合报告》（以下简称“报

告”）。我们根据匈牙利的绿色债券框架（2020 年 5 月，以下简称“框架”）标准和影响指标审

查分配情况，以确保相关性和透明度。 

我们认为，报告中考虑的分配与框架一致，并且报告总体上使用了相关且透明的指标。此外，

我们认为报告符合国际资本市场协会手册——《影响报告统一框架》（2022 年 6月）1中所包

含的核心原则和建议，尽管在某些情况下可以包含关于按比例计算影响的更多信息。 

项目分配 

匈牙利在框架下共发行了五只绿色债券。尽管以不同货币发行，但根据报告，发行总额为

7,134.8 亿福林（20.3668 亿欧元）。2021 年，匈牙利在框架下发行了两只绿色债券（以下简称

“2021 年债券”）。第一只债券发行总额为 1,000.78 亿福林，第二只债券发行总额为 10 亿人民

币（根据报告，分别为 2.773 亿欧元和 1.392 亿欧元）。 

在分配方面，报告涉及 2021 年债券的分配情况。2021 年债券的收益已分配给 2019 年和 2020

年预算年度中匈牙利认为符合条件的绿色支出（即符合框架所载标准）的投资项目。在分配

方面，国际气候研究中心绿色等级认为报告与框架一致；有关更多审查详情，请参阅附录 1。 

在我们的《第二方意见书》中，匈牙利的框架总体上被评为“中绿”，然而其收益可用于所有绿

色等级2的支出。《第二方意见书》指出，匈牙利预计大约 90%的收益将分配给清洁交通项目

类别。根据报告和匈牙利提供的分配明细，情况确实如此，在 2021 年债券收益中，约 89.5%

的收益被分配给了清洁交通项目。 

图 1 按绿色等级列出了 2021 年债券的分配情况3。大部分收益已被分配给浅绿-深绿清洁交通

项目类别，其中大部分可能分配给中绿和深绿项目，用于偿付铁路网络的运营费用和铁路客

运的未收回成本，并对铁路网络和基于铁路的公共交通进行投资。深绿分配与适应性和可再

生能源项目有关，浅绿-中绿分配与能源效率和废弃物与水资源管理项目有关，中绿投资与土

地利用和自然生物资源项目有关。 

                                                 

1 国际资本市场协会手册 
2 匈牙利——《第二方意见书》 
3 请注意，在不正确的项目类别下报告了一些支出。例如，一些能源效率措施在可归类于可再生能源项目类别的项目下获

得融资，反之亦然，或者一些电动汽车在可归类于能源效率项目类别的项目下获得融资。我们认为，报告在这些方面是透

明的，而且这些并不重要。 

https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2022-updates/Harmonised-Framework-for-Impact-Reporting-Green-Bonds_June-2022-280622.pdf
https://pub.cicero.oslo.no/ciceroxmlui/bitstream/handle/11250/2720294/CICERO_Green_Hungary_SPO_25May2020.pdf
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图 1：按《第二方意见书》绿色等级划分的 2021 年债券分配。颜色等级基于发布时的评估，

且不反映事后项目核实情况。 

影响指标 

报告涵盖 2021 年债券在 2019、2020 和 2021 预算年度产生的影响。影响按项目逐一列出，每

个项目至少适用一个指标（在某些情况下，唯一的指标是获得资金的项目数量和定性描述）。

匈牙利已确认，已按比例计算影响，以确保它们不会反映早期的绿色债券或其他来源的融资

（如欧盟资金）。 

在影响方面，国际气候研究中心绿色等级认为报告总体上是透明的，并通过定性描述和案例

研究对相关的定量影响进行了补充；有关更多审查详情，请参阅附录 1。 

条款 

国际气候研究中心绿色等级根据匈牙利提供的文件以及在与匈牙利的电话会议和电子邮件通

信中收集的信息，对匈牙利的报告进行了审查。匈牙利全权负责提供准确的信息。可持续财

务报告的所有财务方面，包括债券的财务业绩和债券中任何投资的价值，均不在我们的审查

范围之内，腐败和滥用资金等一般管理问题也不在我们的审查范围之内。国际气候研究中心

绿色等级不核实、亦不证明获融资项目的存续，且不核实、亦不证明项目的气候效应。我们

的目标在于评估债券在多大程度上符合匈牙利 2020 年绿色债券框架中制定的分配和报告标

准。本次审查旨在向匈牙利、投资者和其他感兴趣的利益相关方提供信息，并根据提供给我

们的信息进行审查。如果估算、调查结果、意见或结论有误，则国际气候研究中心绿色等级

不承担任何责任。我们的审查不遵循核实或保证标准，因此我们无法保证所提供的信息不包

含重大偏差。 

按《第二方意见书》绿色等级划分的项目

深绿 

中绿 

浅绿-中绿 

浅绿-深绿 
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附录 1——审查详情 

类别 描述 根据框架标准审查 影响指标 指标相关性 透明度考虑因素 

可再

生能

源 

• 用于建

筑可再生能

源的补贴贷

款 

• 用于提

高住宅建筑

能源效率和

使用可再生

能源的补贴

贷款 

未发现偏差 

• 用于提高能源效率的贷

款不一定与使用可再生能

源有关，例如安装热泵，

并且可能不符合分配给该

项目类别的深绿色彩等

级。不过，这些项目可能

属于框架中的能源效率项

目类别。 

• 年发电量（兆瓦

时） 

• 总装机容量（兆

瓦） 

• 温室气体减排量

（吨二氧化碳当量） 

• 受益人数 

✓ 指标具有相关性，且发

电量、容量和减排量被列为

国际资本市场协会手册——

《影响报告统一框架》的核

心指标。 

✓ 报告中包含了一些与方法有

关的信息，涉及该项目类别减

排量。 

✓ 匈牙利已确认，建筑性能的

变化是通过比较投资前和投资

后编制的能源证书来衡量的。 

能源

效率 

• 能源效

率津贴计划 

• 用于改

善能源效率

的免税补贴 

• 农业投

资支出 

未发现偏差 

• 大部分收益都分配给

了免税补贴。没有具体的

能源效率门槛来确定是否

符合获得免税补贴的资

格。免税补贴还可以包括

可再生能源和清洁交通的

要素，例如购买电动汽

车。 

• 虽然所有部门都需要

改善能源效率，但畜牧业

是典型的高排放行业，因

此在2050年以后需要降低

肉类消费量。 

• 总节能量（兆瓦

时） 

• 可再生能源总产量 

• 温室气体减排量

（吨二氧化碳当量） 

• 受益人数 

• 改善数量 

✓ 指标具有相关性，且节

能量和减排量被列为国际资

本市场协会手册——《影响

报告统一框架》的核心指

标。 

✓ 关于如何计算节能量，可以

纳入更多信息。 

✓ 匈牙利告诉我们，使用免税

补贴的公司必须对投资前和投

资后的能源消耗情况进行独立

的能源审计——正是这些数字

构成了这些分配的影响计算。 

✓ 请注意，该项目类别具有不

同的节能计算方法。报告在这

些偏差方面总体上是透明的。 

✓ 特别乐意接受对受益人报告

的该项目类别下的农业投资数

据进行验证。 
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土地

利用

与自

然生

物资

源 

• 自然保

护和生物多

样性 

• 教育与

提高认识 

• 可持续

农业 

• 修复、

环境项目 

未发现偏差 

• 大部分收益被分配给

可持续农业以及自然保护

和生物多样性。 

• 匈牙利已确认，没有

将任何收益用于肉类生产

或购买牲畜。 

• 受扶持项目数量 

• 受众人数 

✓ 国际资本市场协会手册

——《影响报告统一框架》

指出，对于自然生物资源和

土地利用项目，“提供定性

信息......似乎特别具有相关

性。”为此，令人欣慰的

是，匈牙利纳入了对项目的

定性描述和案例研究。 

✓ 仅针对一个项目（包含在案

例研究中）提供定量影响——

考虑到项目类别的广泛性，在

可行的情况下，更多的定量报

告将派上用场。 

废弃

物与

水资

源管

理 

• 国家供

水设施重建

基金 

• 用于废

弃物分类和

能源再利用

的补助金 

 

• 扶持废

物管理任务 

• 监测、

修复、农业

高效用水 

未发现偏差 

• 该框架不包括将废弃

物转化为能源的项目，并

且匈牙利已确认没有将收

益分配给此类项目。 

• 虽然对供水设施的一

般投资会对环境产生积极

影响（减少渗漏、更好地

处理废弃物等），但《绿色

债券原则》强调，投资本

身必须是可持续的。报告

可就此提供更多信息。 

• 接入饮用水系统的

家庭 

• 接入污水处理系统

的家庭 

• 每公里饮用水系统

对应的污水系统长度 

• 受扶持项目数量 

✓ 国际资本市场协会手册

——《影响报告统一框架》

将改善供水基础设施和改善

卫生环境视为“其他可持续

性指标”。 

✓ 在废弃物分类及监测及修复

的补助金方面，报告指出，获

融资项目完成后会产生影响。

同时，匈牙利可以考虑提供事

前影响/预期影响。 

✓ 鉴于匈牙利供水设施“滚动

发展计划”的时间跨度较长（15

年），预期或目标成果将提高透

明度。 

清洁

交通 

• 用于偿

付铁路网络

的运营费用 

未发现偏差 

• 在轨道车辆方面，已

购买电气火车、有轨电

车、双模电动动车组和城

际列车。 

• 客运里程数和客运

量 

• 经重建或经升级的

铁路、地铁或有轨电车

线路总长度（公里） 

✓ 指标具有相关性，并作

为核心指标或“其他可持续

性指标”纳入国际资本市场

协会手册——《影响报告统

一框架》。 

✓ 在衡量从汽车到铁路的交通

方式转换所促进的减排量方

面，报告涵盖了有关方法和假

设的详细信息，例如从使用汽

车转向使用铁路的乘客。 
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• 用于偿

付铁路客运

的未收回成

本 

• 铁路运

输现代化 

• 铁路线

路电气化 

• 轨道车

辆开发  

• 环保型

车辆的免税

政策 

• 城市公

共交通现代

化 

• 据匈牙利称，获融资

的列车式有轨电车车辆在

有轨电车线路段使用电

力，但在列车线路段运行

时则使用柴油动力。因

此，我们注意到与《第二

方意见书》稍有不一致的

内容，即匈牙利确认不会

为柴油铁路基础设施提供

资金。以化石燃料为动力

的公共交通通常更容易受

到气候风险的影响。同

时，我们承认公共交通的

气候效益，以及零尾气排

放车辆并非在所有情况下

都可行或可用。此外，匈

牙利还告诉我们，对该项

目的分配占2021年债券的

0.017%。 

• 该项目类别下的运营

支出不包括与化石燃料相

关的要素。  

• 环保车辆包括混合动

力车辆。尽管符合框架要

求，但混合动力是一种过

渡技术，而不是2050年未

来的一部分。 

• 经升级的主要铁路

基础设施数目 

• 电气化铁路总长度

（公里） 

• 温室气体减排量

（吨二氧化碳当量） 

• 已部署的环保列

车、车厢和车辆数量 

✓ 根据匈牙利的计算，在2019

年和2020年，可分配给绿色债

券的减排量中有12%被分配给

了符合条件的绿色支出。报告

详细说明了这一推论。 

✓ 在衡量向“环保车辆”转换

所促进的减排量方面，报告涵

盖了有关方法和假设的详细信

息。这必然不同于向铁路的交

通方式转换，且应注意对影响

可比性的影响。 
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• 压缩天然气（CNG）

公交车已获得融资。 

适应

性 

• 为执行

《水框架指

令》建立监

测站 

• 促进可

持续性的水

资源管理项

目进展 

• 匈牙利

气象局 

未发现偏差 

• 一些化石燃料设备可

获得融资，例如提高可计

量性的船舶。 

• 除了适应性效益外，

报告还指出，莫雄多瑙河

的恢复还带来了生态/生物

多样性效益。 

• 项目数量 ✓ 国际资本市场协会手册

——《影响报告统一框架》

指出，对于自然生物资源和

土地利用项目，“提供定性

信息......具有相关性”。 

✓ 项目描述中还包括其他

描述性影响。这些信息因项

目而异，具体取决于项目的

目标，但看起来都具有相关

性。 

✓ 报告正文载有定性和描述性

影响以及预期影响——这是令

人欣慰的。还提供了案例研

究。 

✓ 令人欣慰的是，在某些情况

下报告了定性和社会影响（共

同效益）。 

✓ 在某些情况下，定量证据将

大有裨益。例如，关于其对“古

德拉瓦河计划中的蓄水和土地

利用变更规划”的投资，匈牙利

指出，“该系统为该地区提供了

有效的蓄水和水补给”。在可行

的情况下，定量信息可以帮助

了解这些陈述的来龙去脉。 

 


