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六项原则序言
作为机构投资者，我们有义务为受益人的长期最佳利益行事。从受托人角度看，我们认为环境、社会和公司治理（ESG）
问题会影响力投资组合的绩效，且不同公司、部门、地区、资产类别在不同时间受到的影响各异。我们也认识到，应用
负责任投资原则可以促进投资者与更广泛的社会目标保持一致。因此，在符合受托人责任的情况下，我们作出如下承诺：

六项原则

将ESG问题纳入投资分析和决策过程；1
成为积极的所有者，将ESG问题
纳入所有权政策和实践；2
寻求被投资实体对ESG相关问
题进行合理披露；3
推动投资业广泛采纳并贯彻落实
负责任投资原则；4
齐心协力提高负责任投资原则
的实施效果；5
报告负责任投资原则的实施情
况和进展。6

本文件所含信息仅供参考，不构成投资、法律、税务或其他建议，亦不构成投资决策或其他决策的依据。本文件作者和出版部门不就法律、经济、投资或其他专业问题和服务提供建议。PRI Association
不对本文件可能提及的网站和信息资源的内容负责。PRI Association提供网站访问链接或者信息资源的，不构成对其中信息的认可。PRI Association不对任何错误或缺漏负责，不对根据本文件所含信
息作出的决策及采取的行动负责，亦不对由此等决策或行动引起或造成的任何损失、损害负责。本文件中所有信息均“按原样”提供，不对该等信息的完整性、准确性、及时性或通过该等信息推导所
得结果作任何保证，亦不提供任何明示或默示担保。

PRI Association撰写内容
对于PRI Association撰写的内容，除非另有明确说明，其中观点、建议、结果、解释和结论仅来自PRI Association，不一定代表任何撰稿人或任何负责任投资原则签署方的（个体或整体）立场。对于
本文件提及的任何其他机构，不应推断其认可或同意本文件列出的任何结论。本文件引用的公司案例，绝不构成PRI Association或负责任投资原则签署方对此类公司的认可。我们竭力确保信息出自最
新可靠来源，但统计数据、法律、规则和法规不断变化，可能导致信息延迟、缺漏或不准确。

第三方撰写内容
外部撰稿人对其提供的任何内容的准确性负责。外部撰稿人提供的任何内容中所表达的观点，仅代表其本人观点，除列为作者的外部撰稿人之外，PRI Association或任何负责任投资原则签署方均未予
认可，亦不一定符合PRI Association或任何负责任投资原则签署方的观点。

PRI免责声明

PRI的使命
我们认为，兼具经济效率和可持续性的全球金融体系对于长期价值创造不可或缺。这样的一种金融体系下将会回馈长期
的、负责任的投资，并惠及整个环境和社会。
PRI鼓励各方采纳并合作贯彻负责任投资原则，完善公司治理、诚信和问责机制，并通过扫除市场运作、结构和监管方面
面临的障碍，建立起可持续的全球金融体系。
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去年，我牵头推进“变化世界中的PRI”签署方意见征询
活动，了解PRI在日新月异的时代如何才能最好地服务金
融业。

负责任投资已经从小众走向主流，但同时投资者也面临着
诸多挑战，包括某些市场反ESG情绪增长、新监管标准的
制定和颁布受阻、市场动荡和地缘政治问题。

与此同时，市场参与者——尤其是资产所有者和投资管理
人——在开展投资时，迫切需要应对气候危机、尊重人
权、阻止并扭转生物多样性丧失，以及促进实现联合国可
持续发展目标。

征询结果表明，大多数签署方认为，负责任投资未来包
括管理ESG风险、识别可持续发展结果并采取行动。但同
时，相当一部分签署方表示，其机构的负责任投资将仅专
注于管理ESG风险一个维度。

无论签署方采取哪种方法，负责任投资的根本基础是签
署方的受托人责任。而制定负责任投资政策，阐明受托
人责任，正式确立投资理念和策略，是应对可持续性风
险和保障长期财务目标的关键。

本指南经过更新，介绍了负责任投资政策的制定方法，我
们可以看到，起草或完善负责任投资政策文件（或系列
文件），没有普适的方法，正如负责任投资也没有标准方
法。

无论机构是否制定有涵盖负责任投资相关政策要素——从
资产配置到尽责管理，从利益冲突到公开报告——的全套
政策，我们相信本指南都能针对政策应发挥的作用，提供
行动见解，尤其是在与受益人和客户沟通以及为整个机构
提供行动框架方面。

感谢签署方参与研讨会，为本指南提供信息，并协助制定
本重要工具。为应对人类面临的不断变化、与日俱增的挑
战，签署方比以往任何时候更迫切需要制定具有雄心的负
责任投资政策，并付诸行动。

前言

David Atkin  
CEO, Principles for Responsible Investment 

https://www.unpri.org/about-us/governance/formal-consultations
https://www.unpri.org/about-us/governance/formal-consultations
http://征询结果
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负责任投资政策为机构在资产配置、投资决策、履行尽责
管理以及报告活动方面提供行动指导，确保行动的一致性
和长期性。

投资者通过负责任投资政策，概述其行动及背后原因——
比如，投资者如何看待环境、社会和治理（ESG）风险和
机遇，如何看待系统层面的可持续性问题，或者如何理解
与ESG纳入或积极所有权相关的受托人责任。

客户和受益人的要求不断增加，监管在发展，ESG问题的
财务重要性日益为人所知，现实世界结果也逐渐受到关
注。这些因素共同推动负责任投资实践近年来的迅速发
展，从小众迈向主流。

执行摘要

因此，投资管理人和资产所有者的负责任投资政策也在不
断进步和更新，以反映新实践和新关注点。负责任投资政
策文件，已经从简单的声明，发展为复杂的多页文档和包
含大量细节的网站。

本指南重点介绍投资者在起草或更新负责任投资政策前应
考虑的因素，负责任投资政策可以包含哪些内容，以及在
实践中如何报告、监督和审查负责任投资政策。

本指南借鉴了之前发布的指南、报告框架以及PRI签署方
的相关最低要求，并酌情纳入了先进实践示例，供读者用
作制定自身政策文件的依据。

制定和更新负责任投资政策

报告

 ■ 目的、结构和范围
 ■ 投资理念和策略
 ■ 治理、资源和利益相关者支持
 ■ 同行评审

监
督

和
审

查

 ■ 简介
 ■ 定义
 ■ 投资指引和目标
 ■ ESG纳入
 ■ 尽责管理
 ■ 立场声明

起草前

 ■ 频率
 ■ 对象
 ■ 定量和定性
 ■ 透明度
 ■ 监管考量

 ■ 实施
 ■ 与目标的一致性
 ■ 扩展要求
 ■ 对策略的影响
 ■ 问责

政
策

内
容

http://报告框架
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/minimum-requirements-for-investor-membership/315.article
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起草前考虑因素
在制定（或更新）负责任投资政策之前，资产所有者和投
资管理人应当考虑：

 ■ 政策目的和受众；
 ■ 政策结构和范围；
 ■ 相关的可持续金融法规；
 ■ 政策如何适应和体现机构的受托人责任、投资策略和

理念；
 ■ 起草、批准和实施政策所需的资源和利益相关者支持。

机构还应确定，其是否制定有关于股票借贷、利益冲突等
运营问题的政策，该等政策如何与负责任投资政策并存，
或由负责任投资政策合并（或取代）。

投资者日益认识到，长期财务回报在很大程度上取决于环
境和社会系统的可行性，因此，投资者应考虑系统层面不
可分散的可持续性问题，如人权和气候变化。

然后，投资者应考虑如何根据其受托人责任，利用其影响
力制定风险缓解策略，从而使其投资和尽责管理活动能够
应对系统性风险，期间确保投资理念、策略和政策文件能
够从总体上反映采取的方法。最后，开展同行评审有助于
与先进实践保持一致。

政策内容 
资产所有者和投资管理人可以选择在投资政策中纳入许多
内容，内容的详细程度不尽相同，具体取决于其负责任投
资经验水平、委托管理要求，以及投资政策是一份全面文
件，还是对其他政策和声明的补充。

简介可以提供政策制定的背景、治理、目的、范围，以及
支撑政策的理念、目标和利益相关者、客户或受益人需
求。该部分还可以阐明机构对人权和气候变化等核心ESG
问题的立场、ESG问题之间的相互作用，以及机构计划如
何为创建可持续的金融体系做出贡献。

投资指引和目标部分可用来概括说明机构如何将ESG因素
纳入投资流程，包括其制定的任何具体目标以及为实现目
标需要采取哪些行动。

投资者可以选择更详细地介绍其ESG纳入方法，如筛
选、ESG整合或主题投资。

投资者还应在负责任投资政策中介绍其如何履行尽责管
理，包括尽责管理如何促进负责任投资目标和理念，及其
追求的可持续发展结果。有的机构选择单独制定一份文
件，介绍尽责管理或者参与（engagement）等具体的尽
责管理活动。

报告
PRI要求签署方每年报告其活动及其在遵守原则方面的进
展情况，向客户和/或受益人提供透明度则视为行业最佳
实践。

因此，资产所有者和投资管理人可以在负责任投资政策中重
点介绍其报告工作，这样做有助于确保其对实施负责任投资
政策负责。

监督和审查
机构的负责任投资政策需要定期全面监督，以评估政策有
效性，并识别出存在不足的领域。机构应每年审查其政
策，政策如需更新，则应再次按照“起草负责任投资政策
前需要考虑哪些因素”进行更新，尤其要注意涉及政策实
施的“治理”相关内容。

https://www.unpri.org/about-us/what-are-the-principles-for-responsible-investment
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我们衷心感谢下列机构在制定本指南过程中提出的见解和反馈意见：

 ■ Aema Groupe
 ■ 安联（Allianz）
 ■ 怡安（Aon）
 ■ Brummer & Partners
 ■ 企业责任资源中心（Business & Human Rights Resource Centre）
 ■ CAAT Pension Plan
 ■ Care Super
 ■ 中国太平洋保险（China Pacific Insurance）
 ■ Indefi
 ■ 洛杉矶雇员退休协会（Los Angeles County Employees Retirement Association）
 ■ 日本生命保险（Nippon Life Insurance）
 ■ 挪威政府全球养老基金（Norwegian Government Pension Fund Global）
 ■ 耆卫（Old Mutual）
 ■ Pensionfund Metalektro 
 ■ Porvenir
 ■ Sura Afore Mexico
 ■ UAW Retiree Medical Benefits Trust
 ■ United Church Funds
 ■ 多伦多大学资产管理公司（University of Toronto Asset Management Corporation）

致谢
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本技术指南旨在帮助资产所有者和投资管理人起草、修订
负责任投资政策。

本技术指南的内容基于案头研究、网络研讨会、对签署方
负责任投资政策的分析以及与签署方咨询委员会的讨论。

本技术指南以之前发布的政策指南为基础，如《如何制定
投资策略》和《负责任投资简介：政策、结构和流程》。

图1：资产所有者负责任投资政策

关于本指南

本技术指南相关章节，列出了对应的2023年PRI报告框架
模块，读者在起草负责任投资政策以及通过同行透明度报
告分析同行政策时，可进行参考。其中，政策、治理和战
略模块与制定负责任投资政策最为相关——附录详细列出
了该模块指标覆盖的内容。

 ■ 确定策略
 ■ 起草政策
 ■ 制定战略资产配

置方法

 ■ 制定委托管理ESG
要求

 ■ 制定需求建议书
（RFP）搜寻管
理人

 ■ 管理人初选名单
 ■ 管理人决选名单
 ■ 深入尽职调查

 ■ 将ESG要求纳入法
律文件

 ■ 示范合同样本

 ■ 确定最低限度的
报告披露

 ■ 考虑针对特定资
产类别的报告

模块 2
委托管理要求和征求

建议书

模块 1
策略、政策和战略资

产配置

模块 3
管理人遴选

模块 4
管理人委任

模块 5
管理人监督

https://www.unpri.org/principles-to-practice/transforming-responsible-investment-ri-policies-into-action/11405.article
https://www.unpri.org/asset-owner-resources/asset-owner-strategy-guide-how-to-craft-an-investment-strategy/402.article
https://www.unpri.org/asset-owner-resources/asset-owner-strategy-guide-how-to-craft-an-investment-strategy/402.article
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-policy-structure-and-process/4917.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
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图2：投资管理人负责任投资政策

负责任投资政策和理念

模块 1

治理

模块 2

投资流程

模块 3 模块 5

监督和报告

模块 4

尽责管理
 ■ 对被投公司
 ■ 对其他利益相关者

 ■ SDG结果
 ■ 结果投资、塑造和报告

结果

监督
 ■ ESG与财务风险敞

口和限制
 ■ 收益与风险归因

分析

报告
 ■ 财务结果
 ■ 收益与风险归因
 ■ 非财务结果
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不断演变的负责任投资政策和实践

本节简要回顾了负责任投资政策和实践的驱动因素、
演变过程以及PRI对签署方制定负责任投资政策的最
低要求。

近年来，负责任投资政策迅速演变，从阐述投资者承诺和
股票投票方法的简单声明，发展为复杂的多页文档和包含
大量细节的网站，内容涵盖环境、社会和治理（ESG）纳
入、披露以及定性和定量目标设定。

这一演变过程，反映出负责任投资从小众发展为主流，
公司和行业在各种压力之下，被迫将以前的外部化成本
内部化。

图3：负责任投资政策和实践不断演变的驱动因素

 

  

重要性：
越来越多的人认识
到，ESG因素会影
响风险和收益

可持续发展结果：
投资者和利益相关
者日益关注投资决
策如何带来现实世
界结果

监管：
监管机构发布更多指
南，说明考虑ESG因
素是投资者受托人责
任的一部分

客户需求：
受益人和客户日益
要求提升资金投向
透明度
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在本技术指南中，我们从负责任投资政策中摘取了相关示例，图4和图5列出了其中一部分。

图4：资产所有者负责任投资政策示例

 ■ BNDESPAR
 ■ Previ
 ■ Grupo Sura

 ■ 加州教师退休系统（California State 
Teachers’ Retirement System）

 ■ OPTrust
 ■ 安大略省教师退休金计划（Ontario 

Teachers’ Pension Plan）
 ■ 多伦多大学资产管理（University of 

Toronto Asset Management）
 ■ 加州公务员退休基金（California 

Public Employees Retirement 
Service）

 ■ 洛杉矶雇员退休协会（Los Angeles 
County Employees Retirement 
Association）

北美  ■ P+
 ■ 瑞典第四国民养老基金（AP4）
 ■ PGB Pensioendiensten
 ■ 大曼彻斯特养老基金（Greater 

Manchester Pension Fund）
 ■ Brunel Pension Partnership
 ■ 国家就业储蓄信托（National 

Employment Savings Trust）
 ■ Church of England Pensions Board
 ■ 瑞士再保险公司（SwissRe）
 ■ London CIV

欧洲

 ■ 日本第一生
命保险公司
（Dai-ichi Life 
Insurance 
Company）

 ■ 日本政府养老
金投资基金
（GPIF）

 ■ 住友生命
（Sumitomo 
Life）

 ■ 韩国国家投资
公司（Korea 
Investment 
Corporation）

亚洲

拉丁美洲

 ■ 南非政府雇员养老
基金（Government 
Employees 
Pension Fund of 
South Africa）

 ■ 耆卫（Old 
Mutual）

 ■ Eskom Pension & 
Provident

欧洲

 ■ 建筑工会养老基金（CBUS 
Superannuation Fund）

 ■ Commonwealth 
Superannuation Corporation

 ■ Vision Super
 ■ 新西兰超级基金（New Zealand 

Super Fund）
 ■ Telstra Super
 ■ Suncorp Group

亚洲

https://ri.bndes.gov.br/en/sustainability/policies-and-commitments/
https://www.previ.com.br/portal-previ/investimentos-da-previ/politicas-de-investimento/
https://www.gruposura.com/wp-content/uploads/2019/02/grupo-sura-responsible-investment-policy-2018.pdf
https://www.optrust.com/investments/2016fsr-responsible-investing.asp
https://www.optrust.com/investments/2016fsr-responsible-investing.asp
https://www.optrust.com/investments/2016fsr-responsible-investing.asp
https://www.otpp.com/content/dam/otpp/documents/reports/OTPP_Responsible_Investing_Guidelines_2022.pdf
https://www.otpp.com/content/dam/otpp/documents/reports/OTPP_Responsible_Investing_Guidelines_2022.pdf
https://www.utam.utoronto.ca/investing/responsible-investing/utam-responsible-investing-policy/
https://www.utam.utoronto.ca/investing/responsible-investing/utam-responsible-investing-policy/
https://www.calpers.ca.gov/page/investments/sustainable-investments-program/esg-integration
https://www.calpers.ca.gov/page/investments/sustainable-investments-program/esg-integration
https://www.calpers.ca.gov/page/investments/sustainable-investments-program/esg-integration
https://www.lacera.com/sites/default/files/assets/documents/general/IPS-080822.pdf
https://www.lacera.com/sites/default/files/assets/documents/general/IPS-080822.pdf
https://www.lacera.com/sites/default/files/assets/documents/general/IPS-080822.pdf
https://www.pplus.dk/en/investments/responsible-investments/policy-for-responsible-investments
https://www.ap4.se/globalassets/dokument/policyer/sustainability-policy-2023.pdf
https://www.pensioenfondspgb.nl/globalassets/pdfs/duurzaamheid/pgb-mvb-beleid_v1_eng.pdf
https://www.gmpf.org.uk/getmedia/4e93a839-acf8-449e-bed3-531ced1e7c78/Responsible-investment-policy.pdf
https://www.gmpf.org.uk/getmedia/4e93a839-acf8-449e-bed3-531ced1e7c78/Responsible-investment-policy.pdf
https://www.brunelpensionpartnership.org/responsible-investment/responsible-investment-policy/
https://www.nestpensions.org.uk/schemeweb/nest/nestcorporation/investment-approach/responsible-investment.html
https://www.nestpensions.org.uk/schemeweb/nest/nestcorporation/investment-approach/responsible-investment.html
https://www.churchofengland.org/about/leadership-and-governance/church-england-pensions-board/pensions-board-investments-0
https://www.swissre.com/our-business/managing-our-assets/responsible-investing-in-practice.html#:~:text=Swiss%20Re's%20Responsible%20Investing%20strategy,Enhancement%20is%20the%20most%20meaningful.
https://londonciv.org.uk/block/download/6397/file
https://www.dai-ichi-life.co.jp/english/dsr/investment/ri-report.html
https://www.dai-ichi-life.co.jp/english/dsr/investment/ri-report.html
https://www.dai-ichi-life.co.jp/english/dsr/investment/ri-report.html
https://www.dai-ichi-life.co.jp/english/dsr/investment/ri-report.html
https://www.dai-ichi-life.co.jp/english/dsr/investment/ri-report.html
https://www.gpif.go.jp/en/investment/esg/
https://www.gpif.go.jp/en/investment/esg/
https://www.gpif.go.jp/en/investment/esg/
https://www.sumitomolife.co.jp/english/assetmanagement/file/Basic Principles.pdf
https://www.sumitomolife.co.jp/english/assetmanagement/file/Basic Principles.pdf
https://www.sumitomolife.co.jp/english/assetmanagement/file/Basic Principles.pdf
C://Users/tom.attwooll/Downloads/KIC_Sustainable_Investment_Report_2022_EN.pdf
C://Users/tom.attwooll/Downloads/KIC_Sustainable_Investment_Report_2022_EN.pdf
C://Users/tom.attwooll/Downloads/KIC_Sustainable_Investment_Report_2022_EN.pdf
C://Users/tom.attwooll/Downloads/KIC_Sustainable_Investment_Report_2022_EN.pdf
https://www.gepf.co.za/wp-content/uploads/2019/08/Responsible_Investing_Policy_20170921.pdf
https://www.gepf.co.za/wp-content/uploads/2019/08/Responsible_Investing_Policy_20170921.pdf
https://www.gepf.co.za/wp-content/uploads/2019/08/Responsible_Investing_Policy_20170921.pdf
https://www.gepf.co.za/wp-content/uploads/2019/08/Responsible_Investing_Policy_20170921.pdf
https://www.gepf.co.za/wp-content/uploads/2019/08/Responsible_Investing_Policy_20170921.pdf
https://www.oldmutualinvest.com/institutional/responsible-investing/
https://www.oldmutualinvest.com/institutional/responsible-investing/
https://www.eppf.co.za/uploads/eppf_resources/EPPF_ESG_Policy.pdf
https://www.eppf.co.za/uploads/eppf_resources/EPPF_ESG_Policy.pdf
https://www.cbussuper.com.au/content/dam/cbus/files/governance/policies/Responsible-Investment-Policy-Summary.pdf
https://www.cbussuper.com.au/content/dam/cbus/files/governance/policies/Responsible-Investment-Policy-Summary.pdf
https://www.csc.gov.au/members/investment/how-we-invest/investment-quality-and-sustainability
https://www.csc.gov.au/members/investment/how-we-invest/investment-quality-and-sustainability
https://www.visionsuper.com.au/invest/esg/our-esg-policy/#:~:text=Vision%20Super%20is%20a%20signatory,value%20creation%20in%20which%20they
https://nzsuperfund.nz/how-we-invest/sustainable-finance/
https://nzsuperfund.nz/how-we-invest/sustainable-finance/
https://www.telstrasuper.com.au/-/media/telstrasuper/files/governance/governance-and-disclosure/sustainable-investment-policy.ashx?rev=4cff19a01eda4fce85922d340116fb9b#:~:text=TelstraSuper%20considers%20superannuation%20to%20be,long%20term%20returns%20at%20risk.
https://www.suncorpgroup.com.au/uploads/Responsible-Investment-Policy.pdf
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图5：投资管理人负责任投资政策示例

PRI资源

投资者可以通过负责任投资政策数据库，搜索1500多家资产所
有者和投资管理人提供的政策示例，并审阅或调整其内容。

 ■ FAMA Investimentos
 ■ Itaú Asset 

Management
 ■ Sura Investment 

Management
 ■ Ainda, Energia & 

Infraestructura
 ■ Moneda Asset 

Management
 ■ Bradesco Asset 

Management
 ■ Bancolombia

拉丁美洲

 ■ StepStone Group
 ■ Conning
 ■ 威灵顿管理公司（Wellington 

Management Company）
 ■ Axiom Investors
 ■ 世邦魏理仕环球投资（CBRE Global 

Investors）
 ■ 品浩（PIMCO）
 ■ 波士顿共同资产管理（Boston Common 

Asset Management）

北美
 ■ 顾资银行（Coutts & Company）
 ■ Trinetra Investment Management
 ■ CAM Alternatives
 ■ 昆布鲁克基础设施合伙公司

（Quinbrook Infrastructure 
Partners

 ■ Sarasin & Partners
 ■ Mirova
 ■ La Financiere de l’Echiquier
 ■ Actis
 ■ 木星资产管理（Jupiter Asset 

Management）

欧洲

 ■ 南方东英资产管理
公司（CSOP Asset 
Management）

 ■ 野村资产管理（Nomura 
Asset Management）

 ■ 北极星资本集团（Polaris 
Capital Group）

 ■ 彬元资本（Bin Yuan 
Capital）

 ■ Arisaig Partners (Asia)
 ■ Asset Management 

One
 ■ 三井住友信托资产

管理（Sumitomo 
Mitsui Trust Asset 
Management）

亚洲

 ■ Ethical Partners Funds 
Management

 ■ Bell Asset Management
 ■ WaveStone Capital
 ■ Dexus
 ■ 联实（Lendlease）
 ■ New Forests
 ■ Adamantem Capital

大洋洲

 ■ Alexander Forbes Investments
 ■ Aeon Investment Management
 ■ Futuregrowth Asset 

Management
 ■ 加冕基金公司（Coronation 

Fund Managers）
 ■ Imara Holdings
 ■ Absa Asset Management
 ■ Leapfrog Investments

非洲

https://www.unpri.org/investment-tools/asset-owner-resources/strategy-policy-and-strategic-asset-allocation#database
https://www.famainvestimentos.com.br/wp-content/uploads/2022/11/Public_Transparency_Report_FAMA-Investimentos_2021.pdf
https://www.itau.com.br/download-file/v2/d/42787847-4cf6-4461-94a5-40ed237dca33/8abcfddd-6245-87ea-5705-9552a0739a01?origin=2
https://www.itau.com.br/download-file/v2/d/42787847-4cf6-4461-94a5-40ed237dca33/8abcfddd-6245-87ea-5705-9552a0739a01?origin=2
https://im.sura-am.com/sites/default/files/2021-12/sustainable-investment-policy.pdf
https://im.sura-am.com/sites/default/files/2021-12/sustainable-investment-policy.pdf
https://aindaei.com/en/esg/#pir
https://aindaei.com/en/esg/#pir
https://www.moneda.cl/en/esg-policy#:~:text=We%20incorporate%20ESG%20factors%20in,pro%EF%AC%81tability%20over%20the%20long%20run.
https://www.moneda.cl/en/esg-policy#:~:text=We%20incorporate%20ESG%20factors%20in,pro%EF%AC%81tability%20over%20the%20long%20run.
https://www.bradescoasset.com.br/bram/static_files/assets/pdf/artigos/Handbook_on_responsible_investment_(en-GB).pdf
https://www.bradescoasset.com.br/bram/static_files/assets/pdf/artigos/Handbook_on_responsible_investment_(en-GB).pdf
https://www.banktrack.org/download/responsible_investment_policy_13
https://www.stepstonegroup.com/wp-content/uploads/2022/10/StepStone-Responsible-Investment-Policy-October-2022.pdf
https://www.conning.com/about-us/insights/ri-policy
https://www.wellington.com/en-gb/institutional/sustainability/stewardship-and-esg-integration
https://www.wellington.com/en-gb/institutional/sustainability/stewardship-and-esg-integration
https://axiominvestors.com/responsible-investing/
https://www.cbreim.com/-/media/project/cbre/bussectors/cbreim/home/about-us/sustainability/cbreim-global-esg-policy.pdf
https://www.cbreim.com/-/media/project/cbre/bussectors/cbreim/home/about-us/sustainability/cbreim-global-esg-policy.pdf
https://www.pimco.co.uk/en-gb/our-firm/policy-statements
https://bostoncommonasset.com/wp-content/uploads/2022/10/Boston-Common-ESG-Guidelines.pdf
https://bostoncommonasset.com/wp-content/uploads/2022/10/Boston-Common-ESG-Guidelines.pdf
https://www.coutts.com/content/dam/rbs-coutts/coutts-com/Files/responsible-investing/Responsible Investing Policy.pdf
https://www.trinetra-im.com/_files/ugd/d71d7b_52c1189066464606923e35d04c16ad43.pdf
https://www.cam-alternatives.com/wp-content/uploads/2021/05/ESG-Guideline_CAM_Alternatives_en.pdf
https://www.quinbrook.com/wp-content/uploads/2021/06/4a.-Quinbrook_RI_ESG_Policy_March_2021_clean.pdf
https://www.quinbrook.com/wp-content/uploads/2021/06/4a.-Quinbrook_RI_ESG_Policy_March_2021_clean.pdf
https://www.quinbrook.com/wp-content/uploads/2021/06/4a.-Quinbrook_RI_ESG_Policy_March_2021_clean.pdf
https://sarasinandpartners.com/wp-content/uploads/2020/09/Our-framework-for-implementing-responsible-stewardship-1.pdf
https://www.mirova.com/sites/default/files/2023-01/our-approach-to-esg-assessment_2023.pdf
https://www.lfde.com/en-int/responsible-investment/our-convictions/
https://www.act.is/wp-content/uploads/2022/03/a00-008021-sustainability-policy-2021_final-1.pdf
C://Users/tom.attwooll/Downloads/jupiter-stewardship-policy.pdf
C://Users/tom.attwooll/Downloads/jupiter-stewardship-policy.pdf
https://www.csopasset.com/assets/pdf/esg/esg-responsible-en.pdf
https://www.csopasset.com/assets/pdf/esg/esg-responsible-en.pdf
https://www.csopasset.com/assets/pdf/esg/esg-responsible-en.pdf
https://www.nomura-asset.co.uk/download/NAM_UK_Stewardship_Code_2022.pdf
https://www.nomura-asset.co.uk/download/NAM_UK_Stewardship_Code_2022.pdf
https://www.polaris-cg.com/us/features/esg.html
https://www.polaris-cg.com/us/features/esg.html
https://www.binyuancapital.com/x
https://www.binyuancapital.com/x
https://arisaig.com/about-us/responsibility/
http://www.am-one.co.jp/pdf/english/97/221118_AMOne_newsrelease1_E.pdf
http://www.am-one.co.jp/pdf/english/97/221118_AMOne_newsrelease1_E.pdf
https://uk.sumitrust-am.com/responsible-investment/esg-our-approach
https://uk.sumitrust-am.com/responsible-investment/esg-our-approach
https://uk.sumitrust-am.com/responsible-investment/esg-our-approach
https://uk.sumitrust-am.com/responsible-investment/esg-our-approach
https://assets.website-files.com/5b4d31c5e11a78887f0228fd/647e41f9a911313b19ef1ad2_Responsible Investment Policy June 2023.pdf
https://assets.website-files.com/5b4d31c5e11a78887f0228fd/647e41f9a911313b19ef1ad2_Responsible Investment Policy June 2023.pdf
https://www.bellasset.com.au/about-us/how-we-manage-global-equities#:~:text=ESG%20Philosophy&text=We%20employ%20a%20disciplined%20investment,in%20all%20of%20our%20portfolios.
https://www.wavestonecapital.com.au/how-we-invest/esg/
https://www.dexus.com/-/media/project/dexus/dexuscom/2-investor-centre/ampc-documents/policies/infrastructure-esg-policy-guidelines_march23.pdf
https://www.lendlease.com/au/sustainability/our-approach/
https://newforests.com/wp-content/uploads/2022/07/Responsible-Investment-Policy.pdf
https://adamantem.com.au/wp-content/uploads/2022/08/Adamantem-Responsibility-Investing-and-Impact-Investing-Policy-2022.pdf
https://www.alexanderforbesinvestments.co.za/about-us/who-we-are/responsible-investing#:~:text=Alexander%20Forbes%20Investments%20views%20responsible%20investing%20as%20an,of%20an%20environmental%2C%20social%20and%20governance%20%28ESG%29%20nature.
https://www.aeonim.co.za/wp-content/uploads/2018/05/Aeon-IM-Social-Responsibility-Policy.pdf
https://www.futuregrowth.co.za/what-we-do/responsible-investing
https://www.futuregrowth.co.za/what-we-do/responsible-investing
https://www.coronation.com/globalassets/repository/legal/coronation-esg-policy-may2020.pdf
https://www.coronation.com/globalassets/repository/legal/coronation-esg-policy-may2020.pdf
https://www.imara.com/data/uploads/pdfs/imara-asset-management-esg-policy.pdf
https://www.absa.africa/wp-content/uploads/2022/08/sustainability-policy.pdf
http://leapfroginvest.com/wp-content/uploads/2022/09/UNPRI-Responsible-Investment-Code.pdf
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最低要求与不断演变的实践
PRI对签署方的最低要求，是列出机构对负责任投资或ESG
因素所采取的总体方法——可以纳入主要投资政策，也可
以制定单独的文件，如报告框架所示。
 
负责任投资政策中列出的方法必须:

 ■ 适用于机构至少50%的资产管理规模。 

负责任投资必须：

 ■ 至少由一人(内部或外部)执行;
 ■ 至少由一名高层人员或一个高层职能部门 (如董事会或

理事会、执行层员工、投资委员会或部门主管》监督。

作为PRI成员，签署方在加入后第一年的宽限期结束后，
每年需根据原则报告其负责任投资活动。

下面我们重点介绍资产所有者和投资管理人签署方在2021
年报告周期内披露的部分政策实践。其中一些政策实践已经
达到先进水平，且后续可能有所演变，另一些则尚需改进。

透明度
 ■ 近85%的投资管理人公开其负责任投资的总体方法，

相比之下，90%的资产所有者公开其负责任投资的总
体方法。

 ■ 约三分之二的资产所有者公开其投资排除标准，但只
有三分之一的资产所有者公布了特定资产类别的ESG
纳入指南或内部报告和验证方法。

 ■ 超过70%的投资管理人选择不在负责任投资政策中披
露其如何处理利益冲突。

PRI资源
 ■ PRI内部数据：投资管理人实践
 ■ PRI内部数据：资产所有者行动
 ■ 政策、治理和战略模块报告指南
 ■ 负责任投资入门指南

尽责管理
 ■ 约70%的投资管理人表示制定有尽责管理政策，其中

一半以上的政策包含核心要素，如主要目标、如何优
先考虑ESG因素，以及如何将ESG因素与参与议题联系
起来。近70%的资产所有者在公开政策文件中阐述了
尽责管理方法。

遴选、委任和监督
 ■ 近三分之一的资产所有者未要求投资管理人针对大部

分在管资产遵循其负责任投资策略。
 ■ 在遴选管理人时，资产所有者最常根据负责任投资标

准评估管理人的整体方法和政策。
 ■ 虽然大多数资产所有者都会评估潜在和现有的管理人

如何执行尽责管理政策，但对具体尽责管理行动实施
监督的情况却不常见。

可持续发展结果
 ■ 仅逾三分之一的投资管理人和资产所有者公布了可持

续发展结果政策。

https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/minimum-requirements-for-investor-membership/315.article
https://www.unpri.org/about-us/what-are-the-principles-for-responsible-investment
https://www.unpri.org/asset-owner-resources/inside-pri-data-investment-manager-practices/11142.article#Policies
https://www.unpri.org/asset-owner-resources/inside-pri-data-asset-owner-action/10114.article#Policies
https://dwtyzx6upklss.cloudfront.net/Uploads/j/i/o/02_pgs_january_2023_888138.pdf
https://www.unpri.org/investment-tools/introductory-guides-to-responsible-investment
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起草或更新政策前需要考虑哪些因素

在制定负责任投资政策之前，资产所有者和投资管理人应
当考虑：

 ■ 政策目的和受众；
 ■ 政策结构和范围；
 ■ 相关的可持续金融法规；
 ■ 政策如何适应和体现机构的受托人责任、投资策略和

理念；
 ■ 起草、批准和实施政策所需的资源和利益相关者支持。

 
投资政策的目的、结构和范围
投资政策的核心是为机构在（负责任的）投资决策、资产
配置、履行尽责管理以及报告活动方面提供指导。投资政
策还可以：

 ■ 作为与外部和内部利益相关者讨论机构ESG立场的起
点（例如，负责任投资是否用于管理风险、释放新机
遇、考量现实世界结果并采取行动，或者综合用于前
述目的）；

 ■ 明确受托人责任——机构如何理解其对客户和/或受益
人的受托人责任；

 ■ 说明如何应对系统层面风险——机构的法律义务和投
资目标是否涉及系统层面风险，如果涉及，如何降低
风险。

 ■ 指导第三方管理人或顾问代表客户运用某些负责任投
资标准（如适用）。

本节概述了资产所有者和投资管理人在制定或更新负
责任投资政策前应考虑的因素。

“需要强调的是，Brunel这样做的目
的是加强管理风险，创造可持续的长
期回报……负责任投资是Brunel履行
受托人责任的核心。”
Brunel Pension Partnership负责任投资政策声明（2020年）

投资者可以选择制定一份全面的政策文件，将ESG纳入和
尽责管理方法与广大投资考虑因素结合起来，也可以制定
一份单独的政策文件（或多份文件），概述负责任投资方
法（或特定ESG问题）。投资者应考虑政策文件的受众，
以及是否需要据此调整文件内容。

无论采用哪种结构，投资者都需要明确负责任投资政策的
范围——即政策适用于所有在管资产，还是部分在管资
产，如果是后者，则如何确定具体适用资产，是按内部/
外部管理、地理区域、资产类别还是证券类型确定。负责
任投资政策各不相同，体现出整个行业所采取的方法十分
多样。

投资者应确定负责任投资政策有助于实现哪些定性和定量目
标（如多元、公平、包容、生物多样性、人权、气候）。

在某些司法管辖区，投资者可能面临法律和监管披露要求
或者受托人责任1，对其政策和之后的负责任投资活动具有
引导作用。

投资者如有意制定较为详细的政策，则可以考虑对被投公
司层面的信息披露提出要求，如国际可持续发展准则理事
会（ISSB）和全球报告倡议（GRI）的信息披露要求。

PRI报告框架相关模块
 ■ 高层领导声明（SLS）
 ■ 机构概况（OO）
 ■ 政策、治理和战略（PGS）
 ■ 管理人遴选、委任和监督（SAM）
 ■ 可持续发展结果（SO）

https://www.brunelpensionpartnership.org/responsible-investment/responsible-investment-policy/?_gl=1*18l2d06*_up*MQ..*_ga*NTA2ODU1OTMyLjE2ODY2NDc0ODg.*_ga_LG0VY5275G*MTY4NjY0NzQ4Ny4xLjAuMTY4NjY0NzQ4Ny4wLjAuMA..
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
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示例

表明投资理念
 ■ 除了针对具体问题或实践的政策外，瑞典北欧联合银

行（Nordea）还在其2023年负责任投资政策中概述
了政策目的、范围和结构：“我们认为，在负责任的
前提下提供回报是我们应承担的受托人责任”。

 ■ 挪威央行投资管理公司（Norges Bank Investment 
Management）在其政策中，介绍了其基金的宗旨如
何与经济、环境和社会可持续发展相联系，然后阐述
了其如何与被投公司合作、如何对市场/行业施加影
响、如何应对气候和环境问题，及其道德准则和排除
标准。

PRI资源
 ■ PRI法规数据库
 ■ 负责任投资简介
 ■ 21世纪受托人责任
 ■ 了解受益人的可持续性偏好并与之保持一致

1 例如，《可持续金融信息披露条例》（SFDR）、气候相关财务披露工作组（TCFD）建议、自然相关财务披露工作组、尽责管理守则或《二十国集团/经合组织公司治理原则》。

https://www.nordea.com/en/sustainability/policies-sector-guidelines
https://www.nbim.no/en/responsible-investment/
https://www.unpri.org/policy/regulation-database
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/what-is-responsible-investment/4780.article
https://www.unpri.org/fiduciary-duty/fiduciary-duty-in-the-21st-century-final-report/4998.article
https://www.unpri.org/strategy-policy-and-strategic-asset-allocation/understanding-and-aligning-with-beneficiaries-sustainability-preferences/7497.article
https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/disclosures/sustainability-related-disclosure-financial-services-sector_en
https://www.fsb-tcfd.org/recommendations/
https://tnfd.global/
https://www.oecd.org/corporate/principles-corporate-governance/
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负责任投资新手指南
如果机构的总体投资理念和策略、法定目的和使命等
要素，尚未正式确定并形成文件，则组织应考虑在起
草负责任投资政策之前，先行确定这些要素。

这可能需要进行SWOT分析，确定当前和未来的投资
雄心、现行投资和所有权实践与流程、目标、指标和
绩效衡量标准、资源和技能组合，以及利益相关者、
客户和受益人偏好。SWOT分析可以与重要性分析同
时进行。

如果内部资源或经验有限，则机构可与外部咨询师/
投资顾问合作，从而发现原本无法讨论到的考虑因
素。PRI也为初涉负责任投资的机构提供了一些其他
资源（见下文）。

追求可持续发展结果
根据PRI为实现可持续性影响而投资的法律框架探
讨，在某些司法管辖区，如果投资者考虑（并减轻）
由气候变化、生物多样性丧失或社会不稳定等可持续
性问题引发的不可分散的系统层面风险，有助于实现
其法定目的，则投资者有义务采取相应行动。大多数
情况下，投资者的法定目的是实现财务目标。其他情
况下，投资者可以在追求财务目标的同时，追求可持
续性目标。

在PRI正式发起的“变化世界中的PRI”意见征询活动
中2，近三分之二的签署方认为，其机构未来的负责
任投资方法将同时包括管理ESG风险和识别可持续发
展结果并采取行动。由于客户、广大社会公众和监管
机构的要求提高，人们日益认识到投资者在应对全球
可持续性挑战方面有着关键作用，并要求投资者积极
发挥作用。

投资理念和策略
机构的负责任投资政策应反映其总体投资理念和策略，
以及其法定目的、使命和利益相关者/受益人的利益（如
适用）。

投资管理人和资产所有者在起草负责任投资政策之前，应
考虑上述因素，这些因素在未来可能如何演变，以及政策
应包含哪些内容才能助其实现。

机构还应确定，其是否制定有关于股票借贷、举报、反贿
赂和反洗钱等经营问题的政策，该等政策需要与负责任投
资政策并存，或由负责任投资政策合并（或取代）。

机构还应考虑利益冲突问题，如因竞争性商业利益而产生
的利益冲突，这可能会限制机构实施负责任投资的方式。
务必重点介绍可能出现利益冲突的领域，以及如何管理利
益冲突。

最后，投资者如果有意解决特定ESG问题（如人权、生物
多样性和气候变化），或有意通过其投资和尽责管理活动
促成更广泛的可持续发展结果，也可以考虑其投资理念和
策略能否提供支持、如何提供支持，以及如何在其政策文
件中全面体现这一支持。

负责任投资政策应包含哪些内容对此进行了更详细的探讨。

2 “变化世界中的PRI”签署方意见征询分两个阶段进行，第一阶段为2022年9月至11月，以研讨会和签署方大会形式进行签署方对话，第二阶段是2022年12月至2023年1月的在线调查。回复率针
对的是对在线调查做出回复的1487家签署方。如需了解更多信息，参见正式意见征询。

https://www.unpri.org/policy/a-legal-framework-for-impact
https://www.unpri.org/policy/a-legal-framework-for-impact
https://dwtyzx6upklss.cloudfront.net/Uploads/q/w/o/pri_in_a_changing_world_board_report_29032023_683142.pdf
https://www.unpri.org/about-us/governance/formal-consultations
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示例

解决可持续性问题 

 ■ 瑞士再保险公司（SwissRe）在2022年ESG风险
框架中强调，公司采用了双重重要性概念，既考
虑了公司对可持续性问题的影响，也考虑了公司
作为保险人如何受到可持续性问题的影响。“将
可持续性风险纳入风险管理框架，意味着充分了
解可持续性问题的重要性。”

 ■ Suncorp在2023年负责任投资政策中，承诺对
公司经营所在社区和社会产生积极影响。“我们
致力于实现联合国可持续发展目标，据此识别出
特定的环境和社会结果为目标，对【......】上市
和非上市资产开展投资，实现积极影响。”潜在
投资包括绿色债券和社会影响力债券以及可再生
能源基础设施。

“南非政府雇员养老基金的承诺基于
以下理念：

 ■ 健全的环境管理是经济可持续增长
和发展的重要组成部分——是公司
可持续性的基本要素；

 ■ 社会财务收益与私人财务收益失衡
的情况不可持续，要打造可持续的
市场体系，二者必须一致；

 ■ 加强治理可以降低公司彻底失败的
风险，最终提高长期收益。”

南非政府雇员养老基金（GEPF）负责任投资政策（2017年）

“尊重地球【……】的背后，是认识
到人类以及人类所处的金融市场，并
未充分重视自然界目前提供的所有服
务和资源。这导致了一系列环境问
题，不仅对经济稳定和未来的金融收
益构成了重大风险，也对全球生态系
统的生存构成了重大风险。” 
英格兰教堂委员会负责任投资政策（2022年）

PRI资源
 ■ 如何制定投资策略
 ■ 负责任投资简介
 ■ 负责任投资简介：政策、结构和流程
 ■ 将负责任投资政策付诸行动

https://www.swissre.com/sustainability/risk-management/policies.html
https://www.swissre.com/sustainability/risk-management/policies.html
https://www.suncorpgroup.com.au/corporate-responsibility/reports
https://www.gepf.co.za/wp-content/uploads/2019/08/Responsible_Investing_Policy_20170921.pdf
https://www.churchofengland.org/about/leadership-and-governance/church-commissioners-england/how-we-are-governed/publications
https://www.unpri.org/asset-owner-resources/asset-owner-strategy-guide-how-to-craft-an-investment-strategy/402.article
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/what-is-responsible-investment/4780.article
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-policy-structure-and-process/4917.article
https://www.unpri.org/principles-to-practice/transforming-responsible-investment-ri-policies-into-action/11405.article
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治理、资源和利益相关者支持
负责任投资政策只有在有效的治理结构支持下，才能成为
规范机构如何实施其战略和理念的有效工具。

投资者应考虑机构内部由谁负责批准和实施负责任投资政
策，由谁负责实现机构承诺，是否有适当的辅助制度，以
及是否需要对相关员工开展负责任投资培训。

在机构内部，以下角色可负责政策的监督、日常执行和
管理：

 ■ 理事会/董事会：负责提供战略发展，监督政策，并审
查政策是否有助于实现目标。

 ■ 投资委员会：负责监督政策的执行和实施。
 ■ 首席执行官：负责政策审批；监督政策执行。
 ■ 首席投资官：负责在整条投资链中制定和实施负责任

投资。
 ■ 首席财务官/首席风险官：负责在相关投资组合中执行

风险管理和衡量ESG风险。
 ■ 投资团队：负责将政策执行到各个投资决策。
 ■ ESG和尽责管理专家与委员会：负责就ESG问题和包

含ESG因素的投资方法提供具体意见，并审查投资流
程的各个阶段。

 ■ 合规团队：负责确保实践和流程符合机构标准以及相
关的负责任投资法规。

务必说明各团队或个人所发挥的职能、相互之间如何交流以
及决策过程。此外，其他一些职能部门将负责宣传政策的活
动和结果，并确保相关材料明确、公正、没有误导性。

投资者的先进实践，是设定与政策实施相关的关键绩效指
标（KPI），并决定由谁负责实现KPI，以及KPI是否与薪
酬挂钩。例如，设定与“主要不利影响”挂钩的KPI，或与
基金积极贡献挂钩的KPI，此类KPI考虑到《可持续金融信
息披露条例》项下的可持续性风险，其中一些风险是条例
强制要求考虑的风险。

示例

实施负责任投资 

南方东英资产管理公司（CSOP Asset Management）
的负责任投资政策，有一章重点阐述了如何开展负责
任投资政策和实践。该章介绍了投资委员会、研究部
门和股权部门的职责，其他部门如何合作实施负责任
投资政策，如何评估负责任投资业绩，以及如何开展
能力建设，以确保内部充分理解负责任投资政策，具
体手段包括专业培训、主题专家和基金经理讨论以及
利用第三方ESG数据、评级和研究。

https://www.csopasset.com/en/about/overview
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示例

管理人遴选标准 

瑞典北欧联合银行在人寿与养老金负责任投资政策
中，概述了用于评估潜在管理人的ESG能力和实践
的标准。具体标准包括ESG理念和整合、内部ESG研
究、ESG和可持续性政策、目标和承诺、专用ESG资
源和报告能力、投票和参与实践。北欧联合银行根据
以上标准对管理人进行评级，只选择符合特定资产类
别评级要求的管理人。

资产所有者如果与第三方管理人或服务提供商合作实施部
分或全部负责任投资活动，则应考虑以下事项，确保落实
有效的治理安排：

 ■ 委托管理要求：如何制定和达成委托管理要求，使其
与资产所有者自身政策、受益人利益和长期目标保持
一致。《国际公司治理网络委托管理协议模板指南》
包含样本条款。

 ■ 管理人遴选：选择管理人的标准（如利益/理念一致
性、费用结构、ESG专业知识、治理结构）。

 ■ ESG要求：要求管理人制定负责任投资政策，或者遵守
资产所有者的政策，要求管理人证明其ESG纳入能力，
或者要求管理人促进负责任投资（如通过加入PRI）。

 ■ 风险与合规：外部管理人/服务提供商为落实负责任投
资政策和目标，在风险管理和合规方面承担的作用和
责任。

 ■ 监督：资产所有者将如何监督外部管理人/服务提供
商，并对其开展参与，确保其达到资产所有者的要求。

在起草政策之前，先行确定实施政策所需的资源，可以确
保机构有时间进行必要的调整。

有效起草和实施负责任投资政策，还需要利益相关者的支
持。这包括高管、董事和投资员工等内部利益相关者，以
及受益人、客户和服务提供商等外部利益相关者。

对于资产所有者来说，了解受益人的ESG偏好和可持续性
偏好越来越重要，这在PRI相关报告中已经有所探讨。在适
当且符合受托人责任的情况下，资产所有者应将受益人偏
好纳入其负责任投资政策中。

投资管理人也应考虑其政策如何与客户的利益和目标保持
一致。

此外，资产所有者可以审查外部管理人的政策和PRI报告，
并使用尽职调查问卷和下列技术指南，来确保利益一致和
政策目标的实现。

PRI资源
 ■ PRI学院课程
 ■ 政策、治理和战略模块报告指南
 ■ 资产所有者尽职调查问卷
 ■ 了解受益人的可持续性偏好并与之保持一致
 ■ 负责任投资简介：遴选、委任和监督投资管理人
 ■ 资产所有者遴选、委任和监督投资管理人技术

指南
 ■ 股票ESG整合：技术指南

外部资源
 ■ CFA协会ESG投资证书
 ■ 国际公司治理网络与全球投资者促进可持续发展

联盟委托管理协议模板指南

https://www.nordea.com/en/sustainability/policies-sector-guidelines
https://www.icgn.org/icgn-gisd-alliance-model-mandate-guidance
https://www.unpri.org/strategy-policy-and-strategic-asset-allocation/understanding-and-aligning-with-beneficiaries-sustainability-preferences/7497.article
https://priacademy.org/
https://dwtyzx6upklss.cloudfront.net/Uploads/j/i/o/02_pgs_january_2023_888138.pdf
https://www.unpri.org/investment-tools/asset-owner-resources/asset-owner-ddqs
https://www.unpri.org/strategy-policy-and-strategic-asset-allocation/understanding-and-aligning-with-beneficiaries-sustainability-preferences/7497.article
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-selecting-appointing-and-monitoring-investment-managers/7093.article
https://www.unpri.org/manager-selection/asset-owner-guide-investment-manager-selection/6573.article
https://www.unpri.org/manager-appointment/asset-owner-guide-investment-manager-appointment/6574.article
https://www.unpri.org/manager-monitoring/asset-owner-guide-investment-manager-monitoring/6575.article
https://www.unpri.org/listed-equity/esg-integration-in-listed-equity-a-technical-guide/11273.article
https://www.cfainstitute.org/en/programs/esg-investing
https://www.icgn.org/icgn-gisd-alliance-model-mandate-guidance
https://www.icgn.org/icgn-gisd-alliance-model-mandate-guidance
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开展同行评审
在准备制定政策期间，了解同行的做法有助于与先进实践
保持一致。投资者可以权衡各种方法的利弊：

 ■ 与同行相比，（拟议的）政策结构如何？
 ■ 同行如何让利益相关者参与政策设计——例如，同行

如何考虑和采纳受益人和客户的偏好？
 ■ 同行在投资和尽责管理决策中如何定义、识别、评估

和考虑ESG风险或机遇？
 ■ 同行在投资和尽责管理活动中为取得现实世界结果做

了哪些工作？

投资者可根据PRI报告框架中政策、战略和治理模块（见
附录）的指标回复，了解自身政策涉及的领域，并审查同
行和外部管理人的方法。投资者还可以参考“不断演变的
负责任投资政策和实践”部分（图4和图5）列举的政策示
例，并可通过PRI网站和数据门户访问签署方同行公开的
《透明报告》。

https://dwtyzx6upklss.cloudfront.net/Uploads/j/i/o/02_pgs_january_2023_888138.pdf
https://www.unpri.org/signatories/reporting-and-assessment
https://www.unpri.org/signatories/reporting-and-assessment/public-signatory-reports
https://ctp.unpri.org/dataportalv2
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政策应包含哪些内容

本节详细介绍资产所有者和投资管理人可以在其负责
任投资政策文件中，纳入哪些主要内容，包括示例。

PRI报告框架相关模块 

政策、治理和战略（PGS）
管理人遴选、委任和监督（SAM）
资产类别模块
可持续发展结果（SO）

资产所有者和投资管理人可以选择在投资政策中纳入许多
内容，内容的详细程度不尽相同，具体取决于其负责任投
资经验水平，投资政策是一份全面文件、还是对其他政策
和声明的补充，以及其他因素。

投资政策可以简明扼要、总括性强，而流程、验证和保
证、可持续性问题战略等辅助内容，则在单独的文件中详
细说明，可以更频繁地进行更新。

实践方面更先进的投资者，其政策和流程声明可能会在说
明投资决策或尽责管理总体方法的基础上，更详细地介绍
如何跟踪和评估特定议题相关的活动和结果。

下面举例说明负责任投资政策的各个部分，及其可以包含
的内容。

简介
政策简介部分应说明机构制定政策的动机，以及支撑政策
的理念、目标和利益相关者、客户或受益人需求，还应说
明政策的适用范围，以及政策不适用的任何投资产品/策
略/业务。

简介可以介绍政策制定的背景信息（见起草政策前需要考
虑哪些因素），以及哪些人参与了政策的编写和设计。例
如，如果政策由工作组制定，则简介可以介绍工作组的目
标和成员。

简介还应明确政策是属于更广泛的投资政策，还是一份单
独的文件，以及机构是否有与政策相关的任何其他指引、
声明或战略——例如，关于气候变化、人权、生物多样性
或多元、公平、包容等问题，或尽责管理等具体实践的指
引、声明或战略。

PRI报告框架PGS模块中有关于上述要素的章节。签署方的
良好做法是，在负责任投资政策和指引中明确上述问题的
处理方法，必要时单独提供详细文件，并酌情明确文件之
间的联系。

机构还可以概述其将如何遵守和监督负责任投资政策——
确定由谁负责政策执行和保证，政策多久审查一次，以及
如何处理潜在违规行为。这些问题也可以在专门的章节中
介绍（见监督和审查）。

https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article


DEVELOPING AND UPDATING A RESPONSIBLE INVESTMENT POLICY

22

人权承诺
《联合国工商企业与人权指导原则》（UNGPs）要
求机构投资者履行尊重人权的三项责任，其中第一项
是政策承诺：

“投资者应制定尊重人权的政策承诺，经最高层批准
后由全机构贯彻落实，为投资决策、尽责管理和政策
对话提供信息。”

政策承诺到位后，可以实施相关的尽职调查、风险缓
解、利益相关者（如被投公司、民间团体、非政府组
织、原住民、当地社区、供应商和工人）参与以及补
救过程和程序：

“投资者应管理实际和潜在的负面人权结果，并在其
投资决策过程中予以体现，包括投资组合构建、证券
筛选和配置，及/或外部管理人/基金和其他服务提供
商遴选、委任和监督过程。

投资者应保证受其投资决策影响的人士能够获得补
救，或向其提供补救途径。对于投资者通过被投公司
直接造成的结果，投资者应确保被投公司为受影响人
士提供补救途径。”

机构在制定负责任投资政策时，应考虑人权承诺，阐
明其方法和治理工作，并在全部投资活动中履行其责
任。各国政府也在积极倡导人权，并将政府对投资者
的要求纳入法律法规。

《投资者人权政策承诺：概述》强调，与《联合国工
商企业与人权指导原则》高度统一的政策承诺应： 

 ■ 经企业最高层批准；
 ■ 以内部和/或外部专业知识为信息依据；
 ■ 整合到治理框架、管理体系、投资理念、【其

他】政策和战略之中，为投资决策、被投公司尽
责管理和政策对话提供信息；

 ■ 公开发布并向所有相关方传达。

报告还提供了人权政策数据库，供读者参考。

示例

Next Energy Capital发布了独立的人权立场声明。
该声明介绍了人权在其可持续发展框架中的作用、
总体原则，以及如何在整个投资过程和运营中贯彻
总体原则。“我们认为，引领清洁能源转型和实现
净零排放目标，与可持续发展、扶贫和减少不平等
息息相关。”

https://www.ohchr.org/documents/publications/guidingprinciplesbusinesshr_en.pdf
https://www.unpri.org/human-rights/investor-human-rights-policy-commitments-an-overview/10501.article
https://www.unpri.org/human-rights/investor-human-rights-policy-commitments-an-overview/10501.article
https://www.nextenergycapital.com/sustainability/sustainable-investing/
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生物多样性承诺
2022年底，《联合国生物多样性公约》第十五次缔
约方大会通过《昆明-蒙特利尔全球生物多样性框
架》，旨在于2030年之前阻止和扭转生物多样性丧
失。《框架》呼吁政府和社会资本流动，应与该使命
保持一致，明确了机构投资者有责任将生物多样性因
素纳入其负责任投资政策。
与《全球生物多样性框架》高度一致的政策承诺可包
含或涉及以下内容：

 ■ 定义和标准：与行业标准/先进实践相一致的关
键定义（如《问责框架倡议》的毁林定义，自然
相关财务披露工作组的自然相关风险定义）；

 ■ 范围：如涵盖导致生物多样性丧失的哪些驱动因
素或行业，减少/消除毁林和其他自然土地转换
的专门承诺，避免对生物多样性保护区或关键区
域产生负面影响；

 ■ 评估：如何评估、监督和披露整个投资组织的生
物多样性或自然依赖性、影响和风险；

 ■ 利益相关者：认识到原住民和当地社区是土地和
自然的主要保护者，并坚持自由、事先和知情同
意原则；

 ■ 资本配置：如何加大投资扭转生物多样性丧
失，使用哪种类型的气候融资（如基于自然的
解决方案）；

 ■ 尽责管理：如何利用协作等有效战略，来影响被
投公司、政策制定者和其他金融参与者。

示例

Impax资产管理公司制定了专门的自然、生物多样
性和毁林政策，概述了如何在投资中管理自然相关风
险，对被投公司和发行人开展参与时有何目标，以及
如何就自然主题实施政策倡导。

“励正投资管理要求被投公司了解其
面临或促成的生物多样性风险和机
遇，并就相关问题提供信息披露，因
此发挥着至关重要的作用。此外，作
为直接投资资产的所有者和管理人，
我们认识到自己有责任保护和加强生
物多样性。”
励正投资管理公司（Legal & General Investment Management）
生物多样性政策（2021年）

https://www.cbd.int/gbf/
https://www.cbd.int/gbf/
http://自然相关财务披露工作组
http://自然相关财务披露工作组
https://impaxam.com/investment-philosophy/environmental-social-and-governance-risk-management/
https://impaxam.com/investment-philosophy/environmental-social-and-governance-risk-management/
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气候承诺
投资者直接或间接面临着与气候变化相关的政策、法
律、技术、市场和声誉转型风险，以及短期和长期实
体物理风险。同时，与资源效率、能源服务和韧性相
关的产品和服务，也会带来气候相关机遇，投资者可
以从中获益。气候相关风险和机遇，可能会影响投资
者和被投公司的收入、支出、资产负债、资本和融
资。《负责任投资简介：资产所有者气候变化指南》
以及本节末尾的资源，可以提供相关初步信息。

为与TCFD建议保持一致，投资者应说明其评估气候
相关风险和机遇的方法，以及如何将气候相关风险和
机遇纳入其治理流程、战略、风险管理（包括通过情
景分析实施的风险管理），以及所使用的相关指标和
目标。投资者还应考虑随着时间的推移可能出现的、
会对机构产生重大财务影响的具体气候相关问题。

负责任投资政策中的气候承诺可以涵盖以下内容：

 ■ 理事会或监督委员会设定的气候目标
 ■ 气候承诺和活动如何减少现实世界排放量
 ■ 受益人或客户要求
 ■ 与气候雄心和政策相一致的倡议或框架
 ■ 监管环境的影响
 ■ 公正转型对投资决策的影响
 ■ 温室气体排放数据的披露情况，包括披露频率

示例

安联（Allianz）在其ESG整合框架和环境指引中都提
到了气候变化，并制定了单独的气候变化战略。安联
就某些高排放行业发表了立场声明，加入了净零资产
所有者联盟（Net Zero Asset Owner Alliance），
其可持续发展报告也与TCFD建议一致。

“气候危机是地球面临的最大威胁。
我们力所能及能为客户、业务、股东
和未来做的，就是立即采取行动。

2021年3月，我们宣布了严格的气候
目标：

 ■ 到2040年成为净零排放公司
 ■ 到2025年实现【资产碳强度】降

低25%，到2030年降低60%
 ■ 到2030年实现净零运营和净零供

应链。”

英杰华投资（Aviva Investors）气候转型计划（2021年）

https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-climate-change-for-asset-owners/5981.article
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-climate-metrics/10130.article
https://www.allianz.com/content/dam/onemarketing/azcom/Allianz_com/responsibility/documents/Allianz_ESG_Integration_Framework.pdf
https://www.allianz.com/content/dam/onemarketing/azcom/Allianz_com/sustainability/documents/Group_Environmental_Guideline_April_2021.pdf
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/
https://www.aviva.com/sustainability/climate/
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PRI资源
 ■ 政策、治理和战略模块报告指南
 ■ 负责任投资简介：尽责管理
 ■ 投资者人权政策承诺：概述
 ■ 气候风险：投资者资源指南
 ■ 负责任投资简介：资产所有者气候变化指南
 ■ 投资者为何以及如何在人权方面采取行动
 ■ 如何识别人权风险：尽职调查实践指南
 ■ 私人市场投资者的人权尽职调查：技术指南
 ■ 将气候变化纳入私人市场
 ■ 可持续发展结果资源
 ■ 气候数据和净零：弥合投资者数据需求鸿沟
 ■ PRI其他气候变化资源

外部资源
 ■ 投资可再生能源推动公正转型：投资者实践指南
 ■ ICAPS指南和期望阶梯
 ■ TCFD指标和目标

http://■	Policy, governance and strategy module reporting guidance
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-stewardship/7228.article
https://www.unpri.org/human-rights/investor-human-rights-policy-commitments-an-overview/10501.article
https://www.unpri.org/climate-change/climate-risk-an-investor-resource-guide/9329.article
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-climate-change-for-asset-owners/5981.article
https://www.unpri.org/human-rights/why-and-how-investors-should-act-on-human-rights/6636.article
https://www.unpri.org/human-rights/how-to-identify-human-rights-risks-a-practical-guide-in-due-diligence/11457.article
https://www.unpri.org/download?ac=18682
https://www.unpri.org/climate-change-for-private-markets/incorporating-climate-change-in-private-markets-an-investor-resource-guide/10177.article
https://www.unpri.org/sustainability-issues/sustainability-outcomes
https://www.unpri.org/driving-meaningful-data/climate-data-and-net-zero-closing-the-gap-on-investors-data-needs/11698.article#Executive_summary
https://www.unpri.org/sustainability-issues/climate-change
https://www.business-humanrights.org/en/from-us/briefings/investing-in-renewable-energy-to-power-a-just-transition-a-practical-guide-for-investors/
https://www.unepfi.org/industries/investment/investor-agenda-partners-publish-updated-investor-climate-action-plans-expectation-ladder/#:~:text=The%20ICAPs%20Expectations%20Ladder%20is,the%20latest%20science%20and%20guidance.
https://www.tcfdhub.org/metrics-and-targets/
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定义
政策该部分可以包含文件中使用的一些关键术语和缩略语
的定义，如：

 ■ 负责任投资
 ■ 投资目标
 ■ ESG因素
 ■ 尽责管理
 ■ 可持续发展结果

投资指引和目标
该部分应列出机构的核心投资指引和目标，以及机构如何
将ESG因素纳入其中。该部分可以概述机构的具体目标（
例如，减少投资组合的碳足迹或生物多样性足迹、实施《
联合国工商企业与人权指导原则》、为可持续发展目标做
出贡献），以及为实现目标需要采取的措施。

如果机构力求实现可持续发展结果和/或解决系统性可持
续性问题，则可以通过投资指引说明背后理由——包括监
管驱动因素，以及这与投资理念、策略和目标的关系和贡
献（见投资理念和策略）。

PRI资源
 ■ 报告框架术语表

投资管理人和资产所有者可以考虑纳入以下内容：

 ■ 利益冲突指引。在各个基金、资产类别和团队激励结
构的投资决策和尽责管理活动中，如何识别、管理和
监督利益冲突。

 ■ 第三方管理人/服务提供商指引。此类指引可以规定资
产所有者对第三方投资管理人或投资顾问的负责任投
资期望或要求，或其遴选、委任或监督流程，例如在
投资管理协议中加入ESG条款，或使用负责任投资尽
职调查问卷。

 ■ 被投公司的最低ESG标准。此类标准的细节内容不一
而足，既有总括性声明，也有被投公司应遵守的详细
要求，如环境管理标准ISO14001或人权框架。此类标
准还可以包括被投公司应如何对供应商和供应链开展
尽职调查。

 ■ 资产类别指引。此类指引可以重点说明负责任投资方法
对于不同资产类别有何差异，或者如果负责任投资总体
方法较为宽泛，则说明政策适用于哪些资产类别。

示例

对不同资产类别的预期

StepStone集团的负责任投资政策涵盖全球所有资产
类别和策略。该私募市场管理人制定了一系列指引来
调整投资方法，针对其直接投资和通过外部投资管
理人投资的每类资产，均设立了专门的负责任投资工
作组。

https://sdgs.un.org/goals
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/reporting-framework-glossary/6937.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/reporting-framework-glossary/6937.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/reporting-framework-glossary/6937.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/reporting-framework-glossary/6937.article
https://www.unpri.org/investment-tools/asset-owner-resources/asset-owner-ddqs
https://www.unpri.org/investment-tools/asset-owner-resources/asset-owner-ddqs
https://www.iso.org/iso-14001-environmental-management.html
https://www.stepstonegroup.com/wp-content/uploads/2022/10/StepStone-Responsible-Investment-Policy-October-2022.pdf
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PRI资源
 ■ 资产所有者技术指南：投资管理人遴选、委任和

监督
 ■ 资产所有者尽职调查问卷
 ■ 国际公司治理网络--全球投资者促进可持续发展

联盟授权范本指南
 ■ 投资顾问与ESG：资产所有者指南
 ■ 将ESG问题纳入战略资产配置框架：讨论稿
 ■ 战略资产配置启示
 ■ 特定资产类别资源
 ■ 可持续发展结果资源
 ■ 为实现可持续性影响而投资的法律框架探讨

外部资源
 ■ 国际公司治理网络与全球投资者促进可持续发展

联盟委托管理协议模板指南

 ■ 资产配置指引。此类指引可以概述机构采用的资产配
置方法、资产配置决策如何有助于实现投资目标，以
及ESG因素如何有助于实现投资目标——例如，特定
资产配置目标是否有助于实现现实世界结果，以及如
何实现现实世界结果。

 ■ 风险管理指引。此类指引可以描述机构的总体风险理
念和承受能力，尤其是市场风险（如流动性、法律、
政治、监管风险）、交易对手风险和ESG风险。例
如，资产配置或投资组合构建如何反映风险预算，或
者如何识别、衡量和应对重大ESG风险。

 ■ 情景分析。用于说明如何利用情景分析和/或特定ESG
因素或趋势（如气候相关风险、生物多样性丧失、人
口结构变化）建模，来计算投资组合的风险状况及其
可能对收益产生的影响。

 ■ 对冲和衍生工具。用于说明是否使用衍生工具，如何
使用衍生工具（如多头还是空头），为何使用衍生工
具（如反映ESG问题立场、提高市场效率、实施风险
管理），允许使用哪些衍生工具，具体资产类别的理
想对冲比率（如适用），以及ESG因素与估值之间的
联系。

 ■ 杠杆指引。用于说明机构使用杠杆的方法，包括每类
资产或策略允许的最高杠杆水平，以及如何进行衡量
和监督。

 ■ 资金管理指引。在适用情况下，此类指引可以概述
ESG因素如何为抵押品或现金管理流程提供依据。

 ■ 收益目标。可以确定制定投资组合或资产类别收益目
标时如何考虑ESG因素，衡量投资组合或基金业绩的
基准，以及相关跟踪误差。

 ■ 投资/交易风格指引。此类指引可以描述投资组合或基
金可能采用的不同投资或交易方法/策略（如主动或被
动；基本面或技术面；价值型或成长型；市值；量化
或自主）、投资期限、内部管理资产与外部管理资产
的比例（如适用）等要素，以及ESG因素对这些要素
的影响。

示例

对次级投资管理人开展参与

Brummer & Partners在《Brummer多策略负责任
投资政策》中重点介绍了对次级投资管理人开展的参
与活动，包括在投资决策中考虑ESG因素和可持续发
展目标。投资限制包括对涉及动力煤的公司进行多头
限制，避免投资违反国际人权、劳工权利、环境和反
腐败准则的公司，但空头不做限制，因为存在ESG问
题的公司可能是典型的做空对象。

https://www.unpri.org/manager-selection/asset-owner-guide-investment-manager-selection/6573.article
https://www.unpri.org/manager-appointment/asset-owner-guide-investment-manager-appointment/6574.article
https://www.unpri.org/manager-monitoring/asset-owner-guide-investment-manager-monitoring/6575.article
https://www.unpri.org/investment-tools/asset-owner-resources/asset-owner-ddqs
https://www.unpri.org/asset-owner-resources/investment-consultants-and-esg-an-asset-owner-guide/4577.article
https://www.unpri.org/asset-owner-resources/investment-consultants-and-esg-an-asset-owner-guide/4577.article
https://www.unpri.org/embedding-esg-issues-into-strategic-asset-allocation-frameworks-discussion-paper/4815.article
https://www.unpri.org/inevitable-policy-response-archive/implications-for-strategic-asset-allocation/5191.article
https://www.unpri.org/investment-tools
https://www.unpri.org/sustainability-issues/sustainability-outcomes
https://www.unpri.org/policy/a-legal-framework-for-impact/4519.article
mailto:https://www.unpri.org/policy/a-legal-framework-for-impact/4519.article?subject=
https://www.icgn.org/icgn-gisd-alliance-model-mandate-guidance
https://www.icgn.org/icgn-gisd-alliance-model-mandate-guidance
https://www.brummer.se/globalassets/document/swedish/other/hallbarhet/responsible-investment-policy_bms.pdf
https://www.brummer.se/globalassets/document/swedish/other/hallbarhet/responsible-investment-policy_bms.pdf
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ESG纳入
该部分应概述机构在投资过程中采用的ESG纳入方法，如图6所示。

图6：

无论机构选择采用哪种ESG纳入方法（或组合方法），都
应以机构总体的负责任投资策略和理念为依据，总体策略
和理念则应事先在投资政策中介绍。此外，机构还应考虑
ESG纳入方法与尽责管理的相互作用。

在讨论机构采用的ESG纳入方法时，机构可以考虑以下
信息：

 ■ 范围——方法适用于所有资产类别和投资，还是部分
资产类别和投资，如何确定适用范围，比如，按地理
区域、证券、产品确定。

 ■ 客户或受益人偏好——客户或受益人偏好是否为采用
何种方法提供决策依据；如何提供。

 ■ 目标——已采用方法如何促进实现政策中提及的较宽
泛目标，或者是否与任何具体目标或结果相关联，比
如，是否有助于实现联合国可持续发展目标。

 ■ 监督——如何衡量、跟踪、报告和审计已采用方法的
结果、争议、绩效或可持续发展结果。

筛选法运用筛选标准对证券、发行
人、行业或其他金融工具进行筛
选，决定是否投资。

筛选标准包括投资者偏好、特定投
资指标等，可以在投资过程中制
定，或者反映客户或基金委托管理
要求。

筛选分为正面筛选、基于规范的筛
选以及负面筛选。

ESG 整合法在投资分析和决策中考
虑ESG问题，更好地管理风险、提
高回报率。

主题投资法寻找新能源、循环经济
转型等长期 ESG 趋势带来的投资
机会。这意味着选择相关基金、指
数等主题产品，或者围绕长期趋势
构建投资组合。
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示例

筛选

Active Super养老基金在2023年可持续与负责任投
资政策中，概述了其投资限制，包括不投资存在以下
情况的公司： 

 ■ 通过有争议的武器或烟草相关活动获得任何收入；
 ■ 10%及以上的收入来自军备、赌博、古树砍伐或

铀矿开采/核活动；
 ■ 33.3%及以上的收入来自高碳敏感性活动；
 ■ 表现出高ESG风险，且风险管理不善。
 ■ 上述投资限制方法适用于国内和国际股票。

该养老基金还指出，其将在可能的情况下，致力于将
上述投资限制纳入投资管理协议，并将其用于其他资
产类别，如固定收益和非上市资产。

示例

识别争议

Sura投资管理公司（Sura Investment 
Management）在2021年可持续投资政策中，概述了
其评估ESG争议的方法，这属于其投资决策和积极所
有权的一部分，同时列举了16个例子，用于说明ESG事
件或有争议的行业和经济活动可能引发的争议。

示例

ESG整合

Trinetra投资管理公司在2023年负责任投资和ESG
政策中，详细说明了如何将可持续性和ESG因素纳入
整个决策流程，包括研究、证券选择、参与、升级和投
票。“ESG【是】风险调整回报和确定头寸大小的决定
性因素。”

示例

主题投资

荷宝（Robeco）的2022年可持续发展政策，包括三个
主题章节——气候变化、人权与多元、生物多样性与
棕榈油，介绍了其如何通过承诺、整合、治理和积极所
有权处理这些主题事项。荷宝一系列的可持续影响战
略也纳入了这些主题，以有助于实现联合国可持续发
展目标的投资为目标。

PRI资源
 ■ 特定资产类别资源
 ■ 股票投资ESG整合技术指南
 ■ 负责任投资简介
 ■ 负责任投资简介：筛选
 ■ SDG结果投资：五步框架
 ■ 如何识别人权风险：尽职调查实践指南

外部资源
 ■ 全球影响力投资网络资源
 ■ 影响力管理平台

https://www.activesuper.com.au/invest-responsibly/responsible-investment/latest-reports-and-policies/
https://www.activesuper.com.au/invest-responsibly/responsible-investment/latest-reports-and-policies/
https://im.sura-am.com/es/nosotros/inversion-sostenible
https://www.trinetra-im.com/responsible-investing
https://www.trinetra-im.com/responsible-investing
https://www.robeco.com/en-uk/sustainable-investing
https://www.unpri.org/investment-tools
https://www.unpri.org/listed-equity/esg-integration-in-listed-equity-a-technical-guide/11273.article
https://www.unpri.org/introductory-guidhttps:/www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/what-is-responsible-investment/4780.articlees-to-responsible-investment/what-is-responsible-investment/4780.article
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-screening/5834.article
https://www.unpri.org/sustainable-development-goals/investing-with-sdg-outcomes-a-five-part-framework/5895.article
https://www.unpri.org/human-rights/how-to-identify-human-rights-risks-a-practical-guide-in-due-diligence/11457.article
https://thegiin.org/research-and-opinions/
https://impactmanagementplatform.org/
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尽责管理
该部分3应概述机构的尽责管理（又称积极所有权）方法，
以及尽责管理如何有助于实现机构总体的负责任投资目标
和理念，包括机构追求的任何可持续发展结果。投资管理
人和资产所有者可以在此部分纳入下列内容： 

 ■ 组织必须遵守的尽责管理守则或指引
 ■ 尽责管理目标
 ■ 机构资源和工作的优先次序
 ■ 对接受参与的被投公司或管理人的ESG期望
 ■ 尽责管理活动的资产类别指引
 ■ 尽责管理活动所针对的系统性风险和系统层面风险
 ■ 尽责管理活动与投资决策之间的联系
 ■ 尽责管理活动的结果，如何衡量结果，并向客户、受

益人或其他利益相关者报告结果

尽责管理方法还可以包含下列要素： 

 ■ （代理）投票指引。此类指引可以说明机构如何利用
其投票权（如适用），是否制定投票政策和/或公开宣
布投票意向和理由，以及如何记录和监督投票活动。

 ■ 双边参与指引。此类指引可以包括机构如何识别a）目
标被投公司，以及b）参与活动中应优先考虑的ESG风
险和机遇；机构使用的具体参与方法，以及这些方法
如何反映机构影响力和专业知识（例如，机构是否是
股东、债券持有人或占据董事会席位）；升级和撤资
方法，以及如何应用这些方法。

 ■ 协作参与指引。此类指引可以说明何时开展协作参
与，以及协作参与如何促进实现总体的投资或尽责管
理目标。指引还可以重点介绍机构已经参加的协作参
与案例，如气候行动100+、前进或气候变化协作主权
参与。

 ■ 公共政策参与指引。此类指引可以概述机构参与公共
政策和监管机构对话的方式，以及机构开展参与的公
共政策领域（例如，可持续性主题或系统性风险；报
告和披露框架）。指引还可以介绍对被投公司、第三
方管理人或行业协会的公共政策参与要求。

 ■ 第三方管理人/服务提供商参与指引。此类指引可以详
细说明如何利用服务提供商或第三方投资管理人（如
适用）来执行尽责管理活动。其中可以包括需要遵守
的任何投票和参与标准/框架，关于预期信息披露程度
和频率的信息，以及如何监督相关第三方或对其开展
参与。

“投票和参与是我们开展【负责任投
资】活动的基石。我们认真对待法定
投票权，并根据公开披露的目标和政
策立场行使投票权。我们通过投资，
向被投公司和广大市场传达我们作为
股东的观点态度。”
大曼彻斯特养老基金（Greater Manchester Pension Fund）负责任
投资政策

3 某些投资者可能会选择制定单独的尽责管理政策。上述指南可以用于为此类单独政策提供信息，或用于总结政策文件中详述的尽责管理方法。

https://www.climateaction100.org/
https://www.unpri.org/investment-tools/stewardship/advance
https://www.unpri.org/collaborative-engagements/collaborative-sovereign-engagement-on-climate-change/10525.article
https://www.unpri.org/collaborative-engagements/collaborative-sovereign-engagement-on-climate-change/10525.article


A TECHNICAL GUIDE  | 2023

31

示例

尽责管理和倡导政策 

波士顿共同资产管理（Boston Common Asset 
Management）制定了一份独立政策，介绍其尽责
管理方法，该方法专注于三大“战略支柱”，以及治
理、可持续发展目标一致性和特别专题因素。政策详
细介绍了公司如何通过持续对话、代理投票、股东提
案和公共政策倡导等方式，对被投公司开展参与。此
外，政策文件也介绍了其协作倡议方法，及其如何报
告参与活动和其他尽责管理活动。

PRI资源
 ■ 让投票发挥作用：基于原则的股东决议投票
 ■ 讨论撤资：投资股票追求可持续发展结果的方法
 ■ 提交有影响力的股东决议指南
 ■ 评估管理人的可持续性尽责管理
 ■ 可持续金融政策参与手册
 ■ 针对具体问题的尽责管理资源
 ■ 协作平台

https://bostoncommonasset.com/philosophy/
https://www.unpri.org/stewardship/making-voting-count-principle-based-voting-on-shareholder-resolutions/7311.article
https://www.unpri.org/stewardship/discussing-divestment-developing-an-approach-when-pursuing-sustainability-outcomes-in-listed-equities/9594.article
https://www.unpri.org/filing-shareholder-proposals/a-guide-to-filing-impactful-shareholder-resolutions/10995.article
https://www.unpri.org/active-ownership-20/evaluating-managers-stewardship-for-sustainability/11697.article
https://www.unpri.org/policy/policy-engagement-handbook
https://www.unpri.org/investment-tools/stewardship/issue-specific-stewardship-guides
https://collaborate.unpri.org/
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立场声明
如果资产所有者或投资管理人对某一ESG问题持有自己的
立场，或者做出遵守某一可持续发展倡议或框架的全机构
承诺，则可以选择用专门章节介绍。这可以取代或补充政
策简介或独立文件中关于相关问题的总体声明。

该部分可以包含投资组合净零排放转型承诺，从而与《巴
黎协定》保持一致，或者遵守《经合组织跨国企业准则》
、《联合国全球契约》、《全球生物多样性框架》或《联
合国工商企业与人权指导原则》。如果立场或承诺存在例
外情况，也应加以说明。

示例

 ■ 建筑工会养老基金（Construction and 
Building Unions Superannuation Fund）在
负责任投资政策中提到其气候变化立场声明，声
明旨在指导其在投资过程中纳入气候变化因素。
该声明已获理事会批准，按需进行审查。“我们
认为气候变化为基金的投资带来了【……】投资
风险和机遇，并反映了倡导有序转向气候韧性经
济的必要性。”

 ■ 大曼彻斯特养老基金在负责任投资政策中，概述
了其对若干ESG主题的核心立场。这些主题包括
气候变化、毁林和水资源等其他环境问题、用工
标准和人权、公司治理和税收。

PRI资源
 ■ 投资者人权政策承诺：概述
 ■ 负责任投资简介：资产所有者气候变化指南
 ■ 投资者为何以及如何在人权方面采取行动

外部资源
 ■ 全球生物多样性框架：对投资者的影响

https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement
https://unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement
https://www.oecd.org/corporate/mne/
https://unglobalcompact.org/
https://www.cbd.int/article/cop15-final-text-kunming-montreal-gbf-221222
https://www.ohchr.org/documents/publications/guidingprinciplesbusinesshr_en.pdf
https://www.ohchr.org/documents/publications/guidingprinciplesbusinesshr_en.pdf
https://www.cbussuper.com.au/content/dam/cbus/files/governance/policies/Climate-Change-Position-Statement.pdf
https://www.cbussuper.com.au/about-us/sustainability
https://www.gmpf.org.uk/about/how-does-gmpf-invest
https://www.unpri.org/human-rights/investor-human-rights-policy-commitments-an-overview/10501.article
https://www.unpri.org/introductory-guides-to-responsible-investment/an-introduction-to-responsible-investment-climate-change-for-asset-owners/5981.article
https://www.unpri.org/human-rights/why-and-how-investors-should-act-on-human-rights/6636.article
https://www.unepfi.org/industries/investment/new-guidance-on-what-the-kunming-montreal-global-biodiversity-framework-means-for-responsible-investors/
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政策该部分应概述机构向利益相关者（包括客户、受益人、
受托人和监管机构）报告其负责任投资活动的方法。这样做
有助于确保投资者对其负责任投资政策的实施负责。

资产所有者和投资管理人可以考虑在该部分介绍：

 ■ 报告方法。机构将在哪个层面进行报告（见图7），机
构、基金和被投公司报告之间的关系，其将提供哪些
ESG信息，尽责管理活动和结果相关信息的分享全面
度如何，分享频率如何，报告格式如何，报告将向哪
些群体提供，以及针对不同利益相关者的报告是否会
有所不同。

 ■ 绩效指引。衡量负责任投资活动影响力的关键绩效指
标，或者实现政策所列具体目标的关键绩效指标。

 ■ 内部审查流程。董事会、（负责任）投资委员会或合
规团队，将制定哪些审查、核实和审计流程，以确保
实现报告目标。

 ■ 外部审查流程。负责任投资活动是否由第三方验证，
如果是，说明第三方验证达到的鉴证水平、审查范围
和局限性，以及审查是否使用特定标准（如碳信托或
ISO 14064-1）。

示例

报告和监督

伦敦交通局养老基金（Transport for London 
Pension Fund）在2022年《投资原则声明》中，承
诺定期审查其ESG指标，包括气候变化指标。审查结
果将作为管理人讨论的依据。该养老基金还承诺每年
监督和报告其碳足迹，发布投资可持续性报告，并
通过新闻服务、年度报告和报表、年度审查及其网站
ESG页面等渠道，与受益人就ESG事宜进行沟通。

报告

本节概述负责任投资政策可以包含的报告实践。

报告框架相关模块

政策、治理和战略（PGS）
管理人遴选、委任和监督（SAM）
可持续发展结果（SO）
信心建立措施（CBMS）

 ■ 监管要求。机构须遵守的任何透明度/监管报告要求（
如TCFD建议、《可持续金融信息披露条例》、尽责管
理守则）。

 ■ 第三方报告指引。资产所有者对投资管理人的报告要
求，以及二者对被投公司、外部参与和代理投票提供
商或第三方数据提供商的报告要求，包括内容、主次
和及时性。其中一些要求可能是监管要求，可能列于
合同文件，也可能受参与活动影响。国际可持续发
展准则理事会于2023年6月发布的《国际财务报告准
则》S1和S2披露要求，就是公司可持续性相关财务信
息披露标准的例子。

透明度：签署方要求和良好实践示例

PRI要求签署方每年报告其活动及其在遵守原则方面
的进展情况，向客户和/或受益人提供透明度则视为
良好实践。公开年度可持续发展报告的情况也越来越
普遍。

“受托人力求在透明度和信息披露方面发挥领导作用，并将通过基金网站和年
度报告，向所有利益相关者报告其负责任投资活动、进展和结果。这包括与基
金的ESG监管合规义务、代理投票、排除标准和气候变化相关的信息。”
建筑工会养老基金（Construction and Building Unions Superannuation Fund）负责任投资政策（2023年）

https://tfl.gov.uk/pensions/fund-management/investment-management-and-principles#on-this-page-0
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.ifrs.org/issued-standards/ifrs-sustainability-standards-navigator/ifrs-s1-general-requirements.html/content/dam/ifrs/publications/html-standards-issb/english/2023/issued/issbs1/
https://www.ifrs.org/issued-standards/ifrs-sustainability-standards-navigator/ifrs-s1-general-requirements.html/content/dam/ifrs/publications/html-standards-issb/english/2023/issued/issbs1/
https://www.ifrs.org/issued-standards/ifrs-sustainability-standards-navigator/ifrs-s2-climate-related-disclosures.html/content/dam/ifrs/publications/html-standards-issb/english/2023/issued/issbs2/
https://www.unpri.org/about-us/what-are-the-principles-for-responsible-investment
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图7：投资者不同层面报告示例

资产所有者和投资管理人要在政策中做出报告承诺并遵守
监管要求，就需要从被投公司获得数据。

自愿性的公司披露要求，如《国际财务报告准则》S1和
S2标准，有可能在某些司法管辖区成为强制性要求；澳
大利亚、加拿大、日本、香港、马来西亚、新西兰、尼日
利亚、新加坡和英国，均表示正在考虑将自愿性要求强制
化。这些分别是与可持续性相关的一般财务信息和与气候
相关的披露要求。

欧盟成员国拟于2023年通过《欧洲可持续发展标准征求意
见稿》，其中涉及《企业可持续发展报告指令》所涵盖的
问题，将有助于投资者满足《可持续金融信息披露条例》
的要求，而美国证券交易委员会则提出了气候相关强制性
披露规则。

上述标准和法律一旦敲定并实施，将极大地扩展被投公司
信息披露的范围和细致度，帮助投资者做出知情决策，进
而遵守自身报告要求。如需了解更多详细信息，请参见
PRI（2023）了解负责任投资者的数据需求：PRI投资者数
据需求框架。

机构层面
PRI报告框架——PRI签署方必须每
年报告其负责任投资活动

全球报告倡议（GRI）标准，包括金
融服务G4行业披露——可持续发展
报告的全球标准

气候相关财务披露工作组
（TCFD）——气候变化非财务信息
转化为财务指标的框架

投资层面
可持续性会计准则委员会
（SASB）行业标准——按行业定
义重大ESG问题

GRI标准和G4行业披露 IRIS的ESG和影响指标目录

基金层面
全球房地产可持续性标准（GRESB）评估房地产的
ESG绩效并制定基准

欧盟《可持续经济活动分类方案》为投资者提供关于
经济活动是否可持续的定义

PRI资源
 ■ 法规数据库
 ■ 了解负责任投资者的数据需求
 ■ 气候数据和净零：弥合投资者数据需求鸿沟
 ■ 资产所有者指南：投资管理人监督
 ■ PRI数据门户网站

https://www.ifrs.org/issued-standards/ifrs-sustainability-standards-navigator/ifrs-s1-general-requirements.html/content/dam/ifrs/publications/html-standards-issb/english/2023/issued/issbs1/
https://www.ifrs.org/issued-standards/ifrs-sustainability-standards-navigator/ifrs-s2-climate-related-disclosures.html/content/dam/ifrs/publications/html-standards-issb/english/2023/issued/issbs2/
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13765-European-sustainability-reporting-standards-first-set_en
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13765-European-sustainability-reporting-standards-first-set_en
https://www.sec.gov/rules/proposed/2022/33-11042.pdf
https://www.unpri.org/driving-meaningful-data/understanding-the-data-needs-of-responsible-investors-the-pris-investor-data-needs-framework/11431.article
https://www.unpri.org/driving-meaningful-data/understanding-the-data-needs-of-responsible-investors-the-pris-investor-data-needs-framework/11431.article
https://www.unpri.org/policy/regulation-database
https://www.unpri.org/driving-meaningful-data/understanding-the-data-needs-of-responsible-investors-the-pris-investor-data-needs-framework/11431.article
https://www.unpri.org/driving-meaningful-data/climate-data-and-net-zero-closing-the-gap-on-investors-data-needs/11698.article#Executive_summary
https://www.unpri.org/manager-monitoring/asset-owner-guide-investment-manager-monitoring/6575.article
https://ctp.unpri.org/dataportalv2
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监督和审查

本节概述政策的监督和审查过程。

报告框架相关模块

政策、治理和战略（PGS）
管理人遴选、委任和监督（SAM）
资产类别模块
可持续发展结果（SO）
信心建立措施（CBMS）

机构的负责任投资政策需要定期全面监督，以评估政策有
效性，并识别出存在不足的领域。政策如需更新，机构应
再次按照“起草负责任投资政策前需要考虑哪些因素”进
行更新，尤其要注意涉及政策实施的“治理”相关内容。

明确的审查流程应能回答以下问题：

理念和策略
 ■ 负责任投资政策（及相关指南）是否反映了机构当前

的投资理念和总体投资策略？
 ■ 是否有任何内部/外部因素要求机构改变其负责任投资

方式，例如客户或受益人的偏好变化？

实施
 ■ 政策的实施情况如何？是否实现政策目标和指标？是

否需要进一步开发具体的投资实践？
 ■ 实施负责任投资政策，对收益、风险和投资策略的其

他要素有何影响？

与利益相关者合作
 ■ 外部管理人或服务提供者是否与机构的政策、利益和

目标保持一致，是否需要进一步对话、监督和参与？
 ■ 是否应视其他影响或活动（如近期研究、加入倡议或

同行活动）审查或修订政策？

投资策略
 ■ 负责任投资政策（及任何相关指南）是否充分覆盖了

机构的资产类别和产品组合？机构是否已将投资产品/
投资组合扩展到政策尚未涵盖的领域？具体投资策略
对负责任投资总体目标有何助益或妨碍？

监管框架

是否存在机构必须遵守、但政策尚未涵盖的监管或法律新
要求？
 

有效问责
不断演变的负责任投资政策和实践部分曾强调，董事会应
负责确保政策监督和问责。为有效落实政策，董事会需要
及时获得相关信息，评估政策的实施情况，并做出战略和
运营决策。

根据先进实践，负责任投资应进入董事会会议议程，让相
关投资人员（如首席投资官、投资管理人、ESG负责人）
有机会汇报最重要的ESG问题，解释如何将这些问题纳入
投资流程，并报告进展情况。

鼓励资产所有者和投资管理人，为相关部门（如董事会或
理事会、投资委员会）审查负责任投资政策设定期限要
求，最好每年一次。

这样做可以让内部和外部利益相关者随时了解相关的ESG
趋势和行业发展，以及这些趋势和发展会如何影响机构的
投资活动，从而决定是否应对相关政策做出相应调整。

https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
https://www.unpri.org/reporting-and-assessment/investor-reporting-framework/5373.article
http://
http://
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“昆布鲁克承诺成为负责任投资者【……】，负责任投资是一个持续的过程，
需要我们不断改进和完善投资程序、报告和影响力核查/鉴定工作。我们主要以
TCFD建议为指导。

【我们】就加强ESG政策、举措、产品和服务，对客户和利益相关者开展参与，
并不时就与昆布鲁克公司和投资委托相关的ESG问题，征求其反馈意见。”
昆布鲁克基础设施合伙公司（QUINBROOK INFRASTRUCTURE PARTNERS）负责任投资与环境、社会和治理政策（2023年）

https://www.quinbrook.com/esg-and-impact/
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附录：
报告框架指标
下表列出了本指南概述的负责任投资政策各要素与报告框架指标的对应情况。

领域 指标

机构总体策略和承诺 高层领导声明（SLS）

负责任投资政策要素 PGS 1, PGS 2, PGS 3, PGS 4, PGS 5, PGS 6, PGS 7

负责任投资政策覆盖范围 PGS 8, PGS 9, PGS 10, PGS 10.1

角色和职责 PGS 11, PGS 11.1, PGS, 11.2, PGS 13, PGS 14, PGS 15

外部报告和披露 PGS 16, PGS 17, PGS 18, PGS 19

资本配置 PGS 20. PGS 21

尽责管理：总体策略
PGS 22, PGS 23, PGS 24, PGS 24.1, PGS 25, PGS 26, 
PGS
27, PGS 28

尽责管理：（代理）投票 PGS 29, PGS 30, PGS 31, PGS 32, PGS 33, PGS 33.1, 
PGS 34, PGS 35

尽责管理：升级 PGS 36, PGS 37, PGS 38

尽责管理：与政策制定者沟通交流 PGS 39, PGS 39.1, PGS 39.2

气候变化 PGS 41, PGS 41.1, PGS 42, PGS 43, PGS 44, PGS 45, 
PGS 46

可持续发展结果 PGS 47, PGS 47.1, PGS 47.2, PGS 48, PGS 48.1

人权 PGS 49, PGS 49.1, PGS 49.2, PGS 50

https://www.unpri.org/signatories/reporting-and-assessment
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PRI是与联合国环境署金融倡议和联合国全球契约协作的
投资者倡议。

联合国全球契约

联合国全球契约号召世界各地的企业在运营和战略中履行人权、劳工标准、环
境和反腐败领域的十项公认原则，并采取行动支持联合国可持续发展目标的实
现和问题的解决。联合国全球契约旨在为负责任的企业实践的开发、实施和披
露提供领导力平台。联合国全球契约于2000年启动，是全球最大规模的企业可
持续发展倡议。迄今为止，来自160多个国家的8,800多家企业和4,000家非企
业机构已加入该契约，此外还包括80多个全球契约地方网络。

如需了解更多信息，请访问：www.unglobalcompact.org 

联合国环境署金融倡议（UNEP FI）

UNEP FI是联合国环境署（UNEP）和全球金融部门之间的一项特殊的合作计
划。UNEP FI与200多家金融机构密切合作，这些机构都是UNEP FI可持续发展
声明的签署机构，此外，UNEP FI还与一系列的伙伴展开合作，致力于发展和促
进可持续发展与财务业绩之间的联系。通过对等网络、研究和培训，UNEP FI在
各级金融机构的运营过程中识别、促进和实施最好的环境和可持续发展实践。

如需了解更多信息，请访问：www.unepfi.org 

负责任投资原则（PRI）

PRI与全球签署方共同合作，贯彻执行负责任投资六项原则。PRI的宗旨是了解
环境、社会和公司治理（ESG）问题对投资的影响，并支持签署方将ESG问题纳
入投资和所有权决策。PRI为签署方以及签署方经营所在的金融市场和经济体谋
求长远利益，最终惠及整个环境和社会。

负责任投资六项原则立意高远，提出一整套可行方案，将ESG问题纳入投资实
践，供投资者自愿遵守。六项原则由投资者制定、为投资者所用。签署方实施
六项原则，有助于建立更加可持续的全球金融体系。

如需了解更多信息，请访问：www.unpri.org 


