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前言（Mark Gough, Natural Capital 
Coalition; Marie Morice NCFA; and 
Angelique Laskewitz, VBDO）
如果我告訴您，我們可以提供對您的資產組合重要、增進競爭優勢而且對社會跟環境也都有好處的資

訊，我們很確定，您會很有興趣想要知道這些事。 

您可能也會感到疑惑，過去為什麼沒有獲得這些重要的資訊。

當我們在做決定時，大多數時候我們與自然世界（或自然資本）的關係並不明顯；但那些我們貸放、

投資、以及為他們提供風險管理的企業，卻又依賴著大自然，並且對自然資本造成影響。人們愈來愈

認知到這些影響和依賴，在企業界中領先的公司也開始評估自然資本，以了解他們的風險、發現機會

並做出更明智的決策。

金融機構也開始意識到，他們所接觸到的資訊來源，以及他們的銀行業務、投資、與保險等活動對自

然資本的間接影響和依賴，存在著差距。

在這些領域有很棒的範例以及愈來愈多的倡議，包括責任投資原則，環境、社會與治理指標和指數，

以及永續發展目標。

自然資本方法提供了清楚的架構，強化了這些倡議，確保非財務資訊對於金融決策制定者是有意義、

強而有力、而且適切其要的。它建立在既有的流程上，並且鼓勵從影響到依賴、從衡量到評價、從存

量到流量、從個別議題到系統性的方法等更廣泛的討論。它能幫助我們平衡短期目標與長期的韌性。

自然資本議定書為企業編製了全球認可且標準化的架構。這份議定書的補充文件，意在將金融與自然

資本用一樣的方式連結，在這個重要議題上，創造跨越商業、政府、公民社會與金融業的共同語言。

我們很幸運地有很多人投入於此，不只限於金融業，還有對金融體系有影響力的人士與推動金融發

展運作的人。這份補充文件是透過諮詢和議合許多不同利害關係人所共同合作發展出來的，以制訂

一個被廣泛接受、有強健科學基礎並且實用的指引。

希望這份補充文件能夠啟發更多討論與對話，開啟不同的看法，並引領成更多的創新。在這個階段，

它還只是一份文件；儘管其中有很多這個領域的專家看法，但還需要被進一步實踐，並就本文件所寫

的內容閱讀、應用、測試、並且提升它，然後與人分享您的經驗，讓我們可以繼續一起學習。

Mark Gough
Executive Director, 
Natural Capital Coalition

Marie Morice
Director, Natural Capital
Finance Alliance

Angelique Laskewitz
General Director,
Association of Investors for
Sustainable Development
(VBDO).

資本聯盟是一個獨特、多方利害關係人合作的全球組織，結合領先的倡議與組織，協調、制訂出自

然資本方法。

自然資本金融聯盟（The Natural Capital Finance Alliance，NCFA）是聯合國環境規劃署金融

倡議（UN Environment Programme Finance Initiative，UNEP-FI）、全球樹冠層（Global 

Canopy）、以及金融業的合作聯盟，致力於將自然資本考量整合納入金融決策中。

荷蘭永續發展投資人協會（VBDO）代表了一群私人與機構成員，他們認為所投資的公司是否對

社會有負責任至關重要。
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連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

介紹

釋例 0.1 自然資本議定書
此議定書是一個標準化的架構，為企業提供辨識、衡量與評價他們對自然資本直接與間接（正面與

負面）的影響和依賴。

它是為了協助產出企業內部經理做決策時所需之可信、可靠又可行的資訊而設計的。 

www.naturalcapitalcoalition.org/protocol

您會發現參考自然資本議定書以及自然資本中心提供的輔助性資訊，以了解更多背景、方法學細節與

攸關自然資本更深入的思維，可能會得到更多助益。

介紹

金融機構充分地意識到，永續發展、或是「環境、社會、治理」（ESG）議題可能會對他們的銀行

業務、投資、和保險的結果帶來風險。這些機構也愈來愈能看出主動考量ESG因素所帶來的機會。

即使如此，要採取行動仍然可能是複雜且具挑戰性的。

將大自然視為一種資本進行考量與評估，提供了一種系統性的方法來提升金融機構辨識及管理與自

然資本相關的風險和機會。這個方法奠基於既有的ESG實務中，而且能藉著協助產生可信、可靠又

可行的資訊，幫助決策者將承諾轉化為具體的行動。

文件結構 
本文件是基於自然資本議定書的架構，為企業編寫的標準決策流程，包含了四個階段：「為何要

做」、「要做什麼」、「如何做」以及「下一步該做什麼」。這份奠基於自然資本議定書的文件提

供了針對特定產業的指引，讓議定書更適用於金融機構，也更貼近實務。

在本文件中的每個階段都會先問特定的問題，並且提供如何回答的指引。在每個階段結束時，也會

有一份典型的產出清單。（請參閱圖0.1）
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建立架構階段幫助

您建立為何要進行

自然資本評估的基

礎

界定範疇階段幫助

您界定要將哪些內

容納入評估

衡量與評價階段指

引您如何衡量與評

價自然資本

應用階段協助您理

解您的結果，藉此

找出下一步行動

• 舉出一個商業案例，

說明為何進行自然資

本評估對您的機構是

具攸關性的

• 了解自然資本評估對

您的機構有益的相關

知識

• 自然資本的潛在分析

類型，以及如何使用

這些結果 

• 具體的評估目標

• 各方同意的目標對象

• 界定的範疇包括：

– 評估的整體焦點內容

– 所聚焦的影響及／或

依賴內容

–  價值觀點為何

– 邊界

– 重大關注的事項為何

•

•

• 了解與您的機構相關

的自然資本的變化與

趨勢

• 針對相關的自然資本

進行全面性評估-相

關的成本及效益、無

論是否可以用質性、

量化及／或貨幣化

• 完 整 記 錄 主 要 的 假

設、資料來源及使用

的方法

  指標清單 

 每一項指標的資料。

對於沒有資料的指

標，計畫如何說明、

處理 資料落差

• 釐清注意事項、假設跟

不確定性

• 確證及／或查證流程與

結果

• 擬定對內、對外溝通的

主要訊息

• 您將採行之一致同意的

行動

目
的

產
出

應用
下一步

該做什麼？

衡量
與評價
如何做？

範疇
要做什麼？

架構
為何要做？

圖 0.1 
本文件各階段的主要問題與產出
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涵蓋的金融活動
本文件涵蓋了金融業的銀行、投資與保險業務，並特別關注以下活動：

• 銀行業務： 專案融資、企業貸款、以及承銷

• 投資：橫跨多種資產類別的投資（例如：證券、公司債、主權國家債券、不動產、私募股權、基

礎建設），積極所有權投資（議合）、以及影響力投資

• 保險：企業承保與再保險、保險公司投資項目中的投資管理活動

本文件提供金融機構一個架構，針對他們所支持的實體與資產組合，評估對自然資本的影響與依

賴。這些影響與依賴，代表金融機構在這些方面與自然資本的間接關係。如果您是想要尋求辨識、

衡量與評價您的機構與自然資本的直接影響及／或依賴（例如：辦公室設備、差旅、能源使用），

您應該使用自然資本議定書，而非本文件。

目標對象
本文件的主要對象是在金融機構中的ESG分析師、環境經理人、責任投資經理人、盡職調查專家、

風險管理經理人、分析師與資產組合經理人。

自然資本思維在進行策略性的決策時，提供關鍵資訊，扮演重要的角色。因此，讓整個金融機構都

參與其中，至關重要。
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建立架構階段可協助您確定為何要進行自然資本評估。

架構階段介紹諸如自然資本、生態系服務、以及對自然資本的影響與依賴等概念。這個階段

也解釋了這些概念如何對金融業帶來風險與機會，以及為何自然資本方法能夠協助辨識與管

理它們。

階段 內容

01 建立架構階段 1.1 什麼是自然資本？ 

1.2 金融業與自然資本的關係

1.3 與自然資本相關的風險與機會

1.4 自然資本評估的功能為何？

1.5 採取行動

1.6 產出結果

1.7 案例研究

建立架構階段
為何要做？

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

建立架構階段
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連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

建立架構階段

01
1.1 什麼是自然資本

自然資本是可再生與不可再生的自然資源之存量（例如：植物、動物、空氣、水、土壤、礦

物），結合產生對人類有利益的流量。這些利益就是我們通常所知的生態系服務或是非生物服

務（請見左側詞彙表）

自然資本支撐著我們的社會、經濟與機構，也調節了讓人類能夠生存的環境條件。

我們用資本這個詞作為比喻，自然資本並不像金融資本是可替代的資產，它反而是描述我們與

大自然的關係、以及衡量與評價大自然角色的一種方式，這樣我們才能將它納入決策流程中。

價值
對企業與社會的益處

流量
生態系服務與非生物服務

生物多樣性

存量
自然資本

圖 1.1 
自然資本的存量、流量與價值（Natural Capital Coalition 2016a）

金融機構常透過特定的議題來看待環境，例如水、廢棄物、生物多樣性、森林跟氣候變遷。常

有一種錯誤的觀念，以為自然資本只關心生物多樣性，但事實上，自然資本包括了所有這些環

境的議題，而且將它們放在一起看待，包括氣候變遷。

儘管如此，生物多樣性對於自然資本的健康與穩定至關重要，因為它提供了韌性以抵禦如洪水

與乾旱等衝擊，也支持了碳、氮、水循環和土壤形成的基本過程。因此，生物多樣性既是自然

資本的一部分，也支持著自然資本提供的服務。

自然資本思維讓金融機構能更深入地了解所有環境議題間的相互連結與取捨。自然資本的概念

拓展了對話的內容，囊括了對自然的依賴與影響，也考慮了衡量與評價。了解對自然資本的依

賴與影響的價值，有助於金融決策制定者了解這些議題對所屬機構的重要性，從而做出更明智

的決策。這也能讓該機構在財務報酬的可靠性與韌性，以及相關的自然資本風險與機會方面，

有更深入的了解。

建立架構
階段

 詞彙表 

自然資本：

可再生和不可再生的自然資源之存量
（例如植物、動物、空氣、水、土
壤、礦物）聯合對人類產生之利益的
流量（Natural Capital Coalition 

2016a）。

生態系：

由植物、動物、微生物和非生物環境
相互作用所產生一定機能的動態複合
體，例如沙漠、珊瑚礁、濕地和雨林
（千禧年生態系評估（MA 

2005a））。生態系是自然資本的一

部分。

生態系服務：

最被廣泛使用的生態系服務定義源自
千禧年生態系評估（MA 2005a）：
「人類從生態系中得到的利益」。 千
禧年生態系評估將生態系服務之功能
分為以下四種類型：

•  供給：自然界產出的物質（例如海

鮮、水、纖維、遺傳物質）。 

•  調節：透過生態系調節過程獲得自

然界產出的間接利益（例如透過碳

封存減緩氣候變遷、透過濕地過濾
水源、透過植被防止與保持水土不

受風暴潮的侵蝕、透過昆蟲授粉農

作物）。

•  文化：自然界產出的非物質利益

（例如精神、美學、休閒和其它利

益）。

•  支持：支持其他生態系服務的基礎

生態過程（例如養分循環、初級生

產、土壤生成）。

非生物服務：
基礎地質作用帶來的利益（例如礦物、

金屬、石油和天然氣的供應，以及地

熱、風力、潮汐以及季節變化）。

生物多樣性：
所有源自於陸地、海洋與其他水域生態

系，以及其所構成生態複合體之生物的

變異性，包括物種內、物種間與生態系

的多樣性（聯合國 1992）。
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1.2  金融業與自然資本的關係 

金融機構透過他們的銀行業務、投資、資產管理、以及保險活動，支持各種實體存在（包括公部門

與私人組織、專案計畫、活動、資產、財務工具等）。而這些實體直接或間接地與自然資本相互影

響。這些交互作用有的是透過自然提供的生產要素（原物料、水、能源），有的是透過依賴大自然

提供的服務（調節服務，例如授粉；支援服務，例如養分循環；或是文化服務，例如娛樂）。我們

可以用概念模型（圖1.2）來說明這些相互作用。

 包括政府與人類

金融業

實體

圖 1.2 
自然資本與金融業的概念模型

金融業所服務的各種實體既影響、也依賴著自然資本。這些影響與依賴為這些實體（例如藉由營運

生產要素、受管制之排放、營運許可）及社會（例如透過景觀的娛樂用途、正面或負面的健康影

響、物種的消失或保護）帶來成本與效益。反過來，這些成本與效益也會創造風險與潛在機會，這

些風險與潛在機會透過銀行業務、保險產品及公司債券、股票和衍生性金融商品等轉移到金融業。 

以銀行借錢給農企業為例。這個農企業可以採取行動降低土壤流失（正面影響），帶來更好的投資

報酬（效益），因此強化了這個企業償債的能力。這也改善銀行資產組合的信用品質（降低風險）。

在釋例1.3中，有更進一步關於軟性商品與自然資本風險的範例。

就如在概念模型中所呈現的，金融業也跟社會相互影響與依賴，包括政府與人類。社會為金融業提

供了生存所必要的基礎條件，也就是社會對營運的認同感，金融業則用提供支持與服務（像是消費

金融業務）回應社會。政府扮演了重要的角色，創造經濟穩定所需的條件，像是制定法規與透過創

造市場誘因來導引金融活動，這也能刺激自然與社會資本融入市場決策中。政府也有可能透過市場

扭曲而影響金融決策，請見釋例1.1。這些社會面與制定政策的要素很重要，但是他們不在本文件的

範圍之內，本文件主要聚焦在為實體活動提供的金融服務。 

影響與依賴

社會

成本效益 成本效益

 風險／機會

 風險／機會
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釋例 1.1  市場失靈跟扭曲：聚焦於外部性跟補貼 

重大的市場失靈常常跟外部性直接相關。外部性是指某些個體或活動所產生的成本或效益影響了別

的個體，但其實對方並沒有選擇要承受這些成本或效益。

市場失靈包括：

• 不完全競爭（例如：壟斷所帶來的、集中的市場力量）。

• 市場缺失（例如，國防、教育、公共衛生與健康等公共財，或是沒有產權的情況）。

• 市場扭曲（亦即，政府干預市場，包括為了處理市場失靈及／或改善資源公平分配）。市場扭

曲還包括以下政策：

− 稅賦：可以用來改變行為和提高收入（例如，對污染課稅有助於克服負面外部性的問題）。 

− 補貼：這是典型用來增加某些特定商品生產的方法（例如，支持特定穀類的農業生產），或是幫

 助降低消費者的成本（例如，燃油）。

− 價格控制：這些方法可用於像是公共事業等獨占的狀況（例如，供水業者）。

− 國有化：這涉及將以獲利為目的獨占事業轉為國有化的組織，以改善社會福利的結果。

雖然稅賦跟補貼通常是出於善意，卻常帶來意料之外的後果，產生傷害環境的活動（例如，單一農業

種植、自然棲地破壞或是過度捕撈）。在這些情況下，它們被指稱為「不正當」的補貼，比商品本身

帶給自然資本的損害更大。 

在衡量與評價階段，要評估對社會的影響時，應該排除稅賦或補貼的價格，因為它們是「轉移支付」

而不是使用資源的實際成本。
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1.3 與自然資本相關的風險與機會 

許多與自然資本相關的風險和機會跟金融機構息息相關。它們可以整合成如表1.1的五大類別。

表 1.1：
金融業與自然資本相關之風險與機會的範例

類別 與自然資本相關之風險的範例 與自然資本風險相關之機會的範例

營運面

跟實體相關的活動、支出

和流程等

− 因為降雨和洪水型態改變而增加的保險理賠。

− 穀物收成不佳導致農業商品價格升高，使得相

關企業的成本增加，帶來較高的違約風險。

− 生態系服務的成本增加（例如，付出更高的成

本以抽取更深的地下水）導致企業的價值降低。

− 成立新的共同基金，投資在為自然資本問題

（例如，從廢棄物提煉生質能、生物多樣性 

保存銀行）提供創新解決方案的公司。

− 增加為綠色基礎設施（例如，自然洪水管理

 解決方案）發行的債券。 

法律和規範面

跟影響金融業與實體活動

相關的法律、政策、規定

− 由於水處理和排放的要求改變，提高了企業成

本，而增加了違約的風險。

− 難以取得計畫許可跟執照而造成延誤，導致要

提前註銷資產。

− 破壞自然環境或危及生計的活動帶來的高訴訟

風險，導致重估並下調資產價值。

− 土地使用變化的限制、農藥使用的限制、廢棄

物產生等原因，帶來擱置資產風險。

− 增加銷售承保自然資本相關法律風險的責任 

保險與其他保險。

− 確保在投資決策中明確地考慮與自然資本相 

關的監理風險，而降低擱置資產風險。 

− 在為投資人盡受託責任時，更即時地為遵守

當前與未來可能更嚴格的規定做好準備。

市場面

金融服務相關的金流與

供應 

− 由於自然資本相關風險的不確定性，而找不到

共同融資者及／或投資人。

− 由於該實體所生產的商品被視為對環境有負面

影響，而被消費者抵制，帶來投資損失。

− 因為基金的環境績效表現不佳（例如，若基金

蒙受自然資本價值相關的減損）而失去客戶。

− 有更多投資需求在對環境有正面績效表現的

企業基金。

− 被投資的對象因為能夠進入新市場和開發新 

產品滿足綠色消費者需求，而提高財務績效。

− 從新的、崛起的環境市場與產品（例如，碳

抵消、出售剩餘水權、棲地信貸、再生能源

或電動車）開發出新的營收來源。 

聲譽面 

跟利害關係人間的信任與

關係相關

− 因為支持對自然資本有負面影響的計畫或活動

（例如，雨林砍伐、過度捕撈）導致負面的新

聞報導，結果聲譽受損。 

− 因為客戶認為金融機構在決策時沒有適當地考

慮自然資本，而流失客戶。

− 支持強化自然資本的活動（例如，改善或恢

復生態系），而改善聲譽。 

− 因為支持創新的活動，而帶來正面的媒體報 

導。（例如，提高能源效率、循環經濟活動）

− 透過永續／ESG分析而改善評等。

社會面

與機構和實體之外、更廣
泛的社會間的關係和結果

相關

− 所支持的計畫影響當地社區成員接觸、取得自

然資本或相關的生態系服務（例如，設立化學

工廠導致含水層污染）導致當地社區抗議，造

成該地市場的損害。

− 確保金融部門支持的活動對當地社區有利，而

重估並上調資產價值（例如，管理濕地讓人們

更能到此休憩、改善所管理的集水區的水

質）。

您可以參照ACCA, Fauna & Flora International, and KPMG 2012; CISL 2015; UNEP FI 2008; VBDO 

and CREM 2016，獲得更多參考範例。



10

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

建立架構階段

氣候相關財務揭露工作小組（FSB-TCFD 2017）對氣候相關風險與機會的分類，跟表1.1的分類法

非常類似。氣候相關財務揭露（TCFD）考量兩種風險：（i）實體風險，類似表1.1中的營運風險；

（ii）轉型風險，包含表中的其他風險類別。TCFD也特地指出科技風險，此處沒有提到科技風險，

因為它被視為含跨其他剩餘類別的橫貫式風險。本文件與一般的自然資本方法皆考量自然資本對金

融機構與社會更普遍的價值，因此它包含了一個特定的類別，即社會風險，在TCFD中沒有將它分

開來看。

TCFD將韌性視為一種機會的來源，這跟表1.1中的營運面機會一致。其他形式的機會（資源效率、

能源來源、以及產品和服務）被含括在上述的營運、法律和規範、市場或聲譽面的機會中。

釋例1.2跟1.3討論了有關自然資本的風險和機會的其他考量，包括主權信用風險的攸關性（釋例

1.2），以及特定行業的觀點（釋例1.3）。

釋例 1.2  自然資本與主權信用風險和債券市場的相關性 

流通在外的政府債權超過45兆美元（國際清算銀行2016年）（這是在制訂本文件時正確的數字），

這是全球經濟中最大的資產類別之一。而且政府也負責管理、要善盡義務經管龐大的國家自然資本

存量。由於各國得依賴自然資本的韌性和生產力來維持經濟，他們管理自然資本的方法可能會影響

金融市場對國家風險和政府債務價格的看法。

愈來愈多銀行與投資人體認到，需要更廣泛地了解債券市場的新興風險。再生或非再生的自然資源

都對每個國家的經濟至關重要。不過，當人們在確定公共財政的有效性時，迄今仍未特別充分地考

慮從自然資源而來的風險。

主權信用環境風險（The Environment Risk in Sovereign Credit ，ERISC）倡議（UNEP FI 

2016）已經發展出將自然資源與環境風險量化的指標和方法，以便能將這些風險（例如氣候變遷

可能如何影響食物生產與經濟指標）納入主權信用風險評估中。

ERISC的一項研究發現，如果能夠量化與考慮環境風險，在接受評估的78個國家中，有8個會被降

低至少一個等級的主權風險評等。其中，有16個國家會被調降三個或更多的評級。這些情況提供了

一些早期跡象，讓我們看到自然資本會影響信用評等，並因而影響政府透過國際資本市場融資的成

本。

主要的信用評等機構報告也已經支持了這些說法。例如，穆迪已經製作了一份圖解資訊「氣候變遷

與主權信用風險」（Moody’s 2016），強調了實體氣候相關因素與主權債務評等之間的連結，並透

過這個角度找出高風險與低風險的國家。



11

釋例 1.3  軟性商品與自然資本風險：來自森林生態系的案例 

棕櫚油、大豆跟牛肉，都是有價值的軟性商品的例子，透過森林生態系遭受退化而產生重大的影響

（例如，透過非法採伐）（敬請知悉，很多軟性商品都會影響生態系，例如，海鮮就是從海洋生態

系中取得。這個釋例僅提供一個案例）。支持軟性商品生產價值鏈（藉著提供債務、股權和其他形

式的資本或交易）的金融機構，可能會因此導致自然資本的退化，而曝露於相關的風險，例如報酬

率降低或與當地社區發生衝突。

金融機構，尤其是那些資產組合含有大量依賴森林生態系、或對森林系統有直接或間接影響的行業

的金融業者，需要知道這種風險可能會影響金融業務與交易。例如，從貸款的角度，森林生態系的

損害可能會透過減少清潔的供水、天然瘟疫與疾病的控制或授粉，而影響到城市與農業的運作。這

可能會因此妨礙農業客戶的償債能力，從而傷害資產組合的信用品質。在投資方面，它可能會影響

評價；在保險面，這可能會影響曝險狀況。銀行、交易員跟投資經理人會因為放款、或投資在從事

生產、貿易或銷售非永續軟性商品的公司，而擁有相當程度的間接自然資本足跡。在保險方面，涉

及非法活動則可能帶來承保的損失，或者，生態系服務的變化可能會改變農作物保險的條件。

目前仍難以計算資產組合對具有大量森林足跡的實體單位或活動的曝險情況，及／或缺乏水資源或

森林砍伐影響等議題的風險價值。不過，制訂軟性商品政策，能提供銀行與投資人一種方法，藉著

管理對可能有高度砍伐森林影響的資產之貸放或投資，更妥適地管理這些風險。圖1.3介紹了一個軟

性商品（以森林產品為例）如何跟金融機構風險連結。

客戶可能無法償債 如果市場環境改變，資產可能

會變成擱置資產
軟性商品供應鏈內的

風險可能會影響標準

的財務指標（例如，

營收、資產評價或成

本），這將進一步影

響客戶的信用價值、

債務的市場價值，或

被投資公司的股權。

軟性商品供應鏈包含

不同的實體，對於森

林有直接或間接的影

響。

金融機構風險 

軟性商品

供應鏈風險

軟性商品

供應鏈 

營運面

資源稀缺、生物多

樣性喪失以及生態

系退化，導致生產

力與韌性降低

法律和規範面

環境破壞與法令遵

循準備不足 

法律和規範面

在活動中未能管理

環境和社會風險，

而帶來法律責任

市場面

社會偏好改變導致

消費變化

聲譽面

公司可能會因為參

與軟性商品價值鏈，

而被社會運動攻擊

森林 消費者

不良放款 資產價值 營收/獲利

由於營收跟獲利受到影響，市場

價值可能會惡化

零售業生產者 交易者 加工商

圖 1.3 
軟性商品與自然資本風險（取自NCFA及UNEP 2015）
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1.4 自然資本評估的功能 

很多金融業的倡議都關注、強調了環境議題，包括： 

• 赤道原則（The Equator Principles）

• 聯合國支持的責任投資原則（Principles for Responsible Investment）

• 國際金融公司績效標準 （FC Performance Standards，IFC 2012）

• 銀行業環境倡議（Banking Environment Initiative）

• 聯合國環境規劃署金融倡議（UNEP Finance Initiative）

• 聯合國環境規劃署-金融倡議之永續保險原則（UNEP-FI’s Principles for Sustainable Insurance）

• 聯合國永續金融體系設計環境調查（UN Environment Inquiry into the Design of a Sustainable
Financial System）

• 荷蘭永續發展投資人協會（VBDO）

• 自然資本金融聯盟（The Natural Capital Finance Alliance）

很多金融機構已經發展出、且正在使用永續／ESG的工具與方法，協助銀行從業人員、保險公司、和

投資人評估哪些環境風險可能會影響一家公司的營收和成本，以及公司如何管理這些風險。有些金融

業也可能會觀察這些公司如何管理自然資本相關的議題，例如能源使用、廢棄物、污染、氣候變遷的

影響、生物多樣性、以及自然資源的使用。

自然風險方法的運用，奠基在已經被採用的ESG和風險倡議，且還提供了更多的好處，如表1.2所述。

表 1.2：
自然資本方法的額外價值 

領域 既有方法 自然資本方法提供的其他價值

影響與依賴性 聚焦於影響

聚焦對自然資本的影響，而不是對自然資本的依賴。

跟影響有關、更深入的議題，如水排放、廢棄物與

碳，需要共同努力開發工具。 

影響與依賴性

自然資本方法很重要地納入了對自然資本的依賴等考

量（例如，纖維、礦物、海鮮、授粉、氣候調節、水
調節、風），以提供有關風險與機會更全面的觀點。

評價

範疇

聚焦於衡量

很多金融機構已經有效地在衡量其銀行、投資與保險
業務的環境面向。這傾向聚焦在量化衡量作為產出的

投入要素（水、礦物等），或商業活動的非商品產出

（氣體排放、廢水排放等）等面向的自然資本。

有限的議題

環境評估傾向於聚焦在相對有限的自然資本議題（例
如，相對很少關注到的調節服務與文化價值）。

聚焦於評價 

在對社會的價值、以及對企業和金融機構的價值方
面，自然資本方法有助於理解這些投入和產出對自然

資本的依賴和影響間的關係。這種從衡量延伸到評價
的進展，在了解有多少風險、曝險程度和機會、以及

提供資訊協助進行決策等方面，至關重要。

更廣泛的議題

連結性 獨立性 

環境議題往往被視為一系列獨立的議題（例如，氣候
變遷常被分析與被視為個別的水、生物多樣性、或公

共健康議題）。結果就常忽略這些議題間的關係（例

如，稀缺性、多重用途和取捨）。

能夠考量更廣泛對自然資本產生影響的驅動力跟對自
然資本的依賴性，包括那些會因情境而異的因素涵蓋

更多層面的調節服務與文化價值。從這個更廣泛的範
圍，讓使用者有更好的資訊來辨識什麼是最重要的。 

相互關聯的系統 

能夠將自然資本視為一整組相互關聯的議題，考慮彼
此的取捨與淨部位之後的情況。
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本文件奠基於自然資本議定書已經完成的工作。自然資本議定書的目的，是幫助企業以及其他實體與

計畫等能了解他們對自然資本的影響與依賴。本文件讓金融機構能夠將議定書的架構應用在自己的決

策上。

圖1.4說明自然資本的評估流程如何像一個連續事件，讓實體（例如，企業）跟金融機構在其中沿著相

同的軌跡行進。實體機構或活動根據自己對自然資本的影響與依賴性衡量、評價、進行決策跟制定策

略。金融機構可以透過實體機構或活動公開的永續報導內容、對調查或評等的回應或是直接請求取得

這些資訊。這樣可以讓金融機構建立自己對於所支持的實體和資產組合的了解，以便自行選擇是否要

接著衡量、評價、進行決策、制定策略與揭露。

決策

揭露方法，例如，

氣候相關揭露小組的指

引、氣候揭露標準委員

會、CDP、溫室氣體盤

查議定書

策略方法，例如，

氣候協議、責任投資原

則、聯合國永續發展目

標、赤道原則

衡量方法，例如，

溫室氣體盤查議定書、ESG 

整合流程

實體

金融機構

評價

評價技術依所想要溝通的決

策內容而異，但可能包括價

值轉移和特徵定價

圖 1.4 
整合自然資本資訊的流程

策
略

評
價

衡
量

揭
露
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連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

建立架構階段

跨分析類型的彈性

自然資本分析可能雷同於以下五種類型之一（請見表1.3）。您可以選擇其中的分析方法或加以組合。

例如，如果您希望展現與被投資公司的積極議合，可以從分析整體資產組合的價值開始，然後用這些

結果跟利害相關人（例如，被投資公司）議合，最後再對大眾溝通您的發現與結果。

表 1.3：
自然資本分析的類型

評估風險與機會 金融服務提供者透過他們議合、參與的實體（例如，企業、活動、資產等等），直接暴露（包括

正面與負面）在自然資本的機會與風險中。改善對自然資本影響與依賴性的了解、衡量與評價，

能夠幫助金融業有更好的資訊進行決策，從而獲得更好的報酬。

比較各種選擇 評估自然資本能提供資訊以比較各種選擇，有助於評估並在期待的獲利能力與曝險間取得平衡。

自然資本評估提供了可行又可靠的訊息，以便比較自然資本的風險與機會，了解其中的取捨。

讓利害關係人參與 金融業在驅動改變上扮演了重要的角色。金融機構可以用自然資本評估來與利害關係人（像是被

投資者、供應商、客戶以及大眾）議合，邀請他們參與，鼓勵大家更關注與認識自然資本。

估計總價值及／或淨影響 自然資本評估能提供有關個體與資產組合總價值／淨影響等可執行的資訊。對社會的總價值可以

用來視作金融活動長期的社會價值。這也可以用來評估資產組合內容帶來的風險價值。

對內或對外溝通 自然資本評估用系統性、全面性、全球接受的架構來產出和組織資訊。這可以用來強化對內和對

外的透明溝通。

1.5 採取行動 

1. 找出現在或未來可能有哪些自然資本相關的風險與機會。表1.1中的範例可能會有幫助。

2. 用表1.2的範例，考慮自然資本方法可能如何幫助您強調潛在的風險跟機會。

3. 在表1.3的自然資本分析類型中，思考在您的金融機構中，哪一種會最有利。

1.6 產出結果 

在完成建立架構階段後，您將有以下產出：

• 了解在決策中考慮自然資本資訊的商業實例。

• 了解自然資本評估如何為您帶來益處。

• 自然資本的潛在分析類型，以及如何使用它們的結果。 
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1.7 案例研究

這些案例是用來說明，您可以如何使用從這個階段得到的資訊，來協助進行決策。

表 1.4：
建立架構階段案例研究

眾客銀行

（Bank for @ll）

三重資本（Triple Capital）

資產管理公司

資本保險公司

（Capital Insurance）

情境 眾客銀行簽署赤道原則。這家銀行的

專案融資團隊正在審核一個客戶對大

型天然氣計畫的融資申請案。這個計

畫包括： 

−  一個天然氣採集場

−  天然氣管線（400公里）

−  陸上的天然氣液化廠 

陸上的天然氣液化廠靠近一個聯合國

教科文組織的世界遺產海洋遺址。銀

行擔心這個計畫會影響生物多樣性，

以及聯合國教科文組織委員會是否因

此接受或否決這個計畫。作為赤道原

則的簽署方，這家銀行無法承擔投資

一個聯合國教科文組織否定的計畫所

帶來的聲譽風險。

三重資本簽署責任投資原則，長

期承諾會在投資中考慮環境、社

會與治理等議題，也會與它所投

資的公司和其他資產持續議合。

三重資本正在探索，是否自然資

本評估能夠幫助它更加了解與管

理跟自然資本相關的風險及機

會，也幫助它回應對自然資本

特別有興趣的客戶。

資本保險公司提供轄下很多客戶營業

中斷保險。這項保險商品不斷補償客

戶因為洪水或其他極端氣候事件的損

失，其中很多是氣候變遷的結果。　

資本保險公司定期評估天氣和洪水相

關的風險，作為其盡職調查流程標準

做法的一部分。現在，它想試著了解

公司在資產組合層級是否充分考慮它

在氣候變遷相關風險的曝險程度，以

及它可以如何改善評估這些風險的流

程。　

與極端氣候事件的增加相關，資本保

險公司也想要探索它的資產組合對自

然防洪的依賴程度，以及這些依賴的

價值。

了解自然資本的
商業實例

此銀行將進行評估，確定這個計畫的

淨影響，並且會在決定是否提供資金

給這個計畫、以及採取哪些減緩措施

以符合聯合國教科文組織的期待時，

將這個評估的資料納入考量，以讓銀

行繼續進行投資。 

基金經理人主要會藉著評估在

新興市場上市股票的股權資產

組合，以便確認風險與機會。

這家保險公司將會評估，氣候變遷將

如何影響洪水風險的狀況，以及未來

可能要對所承保的公司支付多少潛在

金額。它也會特別去看資產組合中，

自然防洪設施的商業價值。

自然資本如何為
您帶來益處

對銀行的主要好處是，能獲得有用、

可行的資訊，了解該計畫的可行性與

該鄰近聯合國教科文組織海洋遺址的

相關風險。他們希望這個資訊能有助

設計減緩措施，並因此使該計畫成為

有吸引力又合乎法令規範的投資。

改善風險管理（例如，藉著強化

納入／排除、加碼／減碼等作

法），也加強參與和投票。

這家保險公司將能辨識區域和不同產

業的曝險狀況，改善保險的訂價。根

據所依賴的天然防洪設施的價值，這

家公司也可能會採取預防措施，以限

制未來的風險。

可以如何運用
這個結果？

眾客銀行想要了解該計畫對生物多樣

性和減緩方案的風險跟影響，以及評

估該計畫所造成的影響能否被聯合國

教科文組織委員會、以及銀行本身作

為赤道原則簽署人的身分所接受。

如果探索性的評估有用，三重資

本會用進一步的評估，作為投資

決策與資產組合風險管理流程的

參考資訊。評估也將有引導性的

效用，幫助找到參與的機會。

資本保險公司想要了解氣候變遷作為

資產組合的風險有多重要，以讓人們

知道是否在盡職調查與決策過程中多

關注這類的系統性風險，特別是在防

洪管理方面。
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界定範疇階段協助您界定，評估過程中應該納入哪些內容。

在此階段，您將界定目標，並且確認自然資本評估結果的受眾群體。界定範疇階段也將引領

您透過一系列相關聯的決定，來確定您的評估範疇，包括評估的重點和邊界。界定範疇是一

個反覆進行的過程，使決策無論在界定範疇的過程與評估階段的後期，都能隨著時間的推移

而更完善。 

階段 內容

2.3 界定範疇

2.4 採取行動

2.5 產出結果 

2.6 案例研究

界定範疇階段
要做什麼？

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

界定範疇階段

02 界定範疇階段 2.1 決定目標

2.2 辨認目標對象
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02
2.1 決定目標

一旦您決定要進行自然資本評估，並界定分析類型之後，就需要制定一個特定的目標。表2.1列出了一

些目標範例，並依不同的分析類型將這些目標進行分組。 

如果這是您首次進行自然資本評估，請考慮從一個較小、或是較易於管理的目標開始，以幫助自己先

熟悉流程。例如，從您已經有一些資料或是內部經驗的議題來著手。 

表 2.1：
不同分析類型的目標範例

分析類型 目標範例

評估風險與機會

比較選項

利害關係人參與 

估計整體價值及／

或淨影響

內部或外部溝通

− 評估在不同區域的經濟部門自然資本相關風險，以便人們得知未來的資產組合風險。

− 評估自然資本相關新產品的市場潛力（例如，和永續觀光連結的投資產品、或是和永續海岸線保護

相關的產品）。 

− 分析資產組合在不同情境下的績效表現（例如，不同的低碳轉型路徑）。 

− 比較不同的投資機會（例如，兩種對生態系服務依賴性不同的農業發展，像是穀物授粉或是水安全）。 

− 評估乾旱地區製造設備的資產組合對水的依賴性，目的在於和最易受影響的公司合作，幫助降低依

賴性。

− 跟銀行的農民客戶群合作，幫助他們改善對自然資本變化的調適能力，並將此反映在他們的風險評

級上。

− 將新採礦計畫在生物多樣性與森林砍伐相關的影響量化成財務影響，作為該計畫更廣泛的風險評

估、或對客戶盡職調查過程的一部分。 

− 評估不同乾旱情境對資產組合的影響。

− 成立一個對自然資本（包括水、碳與生物多樣性）有正面淨影響的投資基金。

− 確保整個金融機構對自然資本有正面的淨影響。

− 建立組織內部對自然資本的理解與知識，使組織內的主要決策者了解未來營收、成本和成功對自然

資本的依賴程度。

− 蒐集資產組合對自然資本的影響和依賴程度等資訊，以便向投資人與利害關係人報告。 

界定範疇
階段
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2.2 辨認目標對象

辨認進行自然資本評估的目標對象並建立共識，是一件很重要的事。因為這有助於將評估重點聚焦

在所需的資訊類型以及適當的信賴程度上。目標對象有可能只是委託這項工作的人，但這通常涉及

到更廣泛的一個或多個群體。

表 2.2：
目標對象案例

內部的目標對象可能包括： 外部的目標對象可能包括：

− 董事會的董事

− 資深管理團隊（例如，執行長、投資長、風控長）

− 信用委員會

− 資產組合經理

− 客戶經理

− 風險管理團隊

− 投資、信用或保險分析師

− ESG團隊

− 溝通團隊

− 員工

− 股東或投資人

− 存款戶

− 公民社會組織（例如，非政府組織、勞工工會）

− 能為組織財務帶來利益的實體或計畫

− ESG研究與評等機構 

− 政府或金融業主管機關

− 機構客戶、零售客戶或退休金成員

− 當地社區與受到實體或資產組合所影響或依賴的其他單位

辨認目標對象不同於選擇議合的利害關係人團體，跟利害關係人議合的目的是為了告知相關流程（作

為一種投入），而非將其視為產出的目標對象；當然，這兩種群體有可能重複。

辨認目標對象時，您應該考慮：

• 所需的時間。例如，若要以自然資本評估的結果作為董事會層級決策的參考資訊，規劃時就要把達

成必要信心水準與正確度所需要的時間納入考量。

• 需要查證與確證的等級。例如，當決定要把評估結果等資訊知會主管機關時，就可能需要一個查證

的流程，確保資訊無誤。

• 產出的細節程度與格式。例如，當要將結果知會當地社區跟非政府組織時，資料來源與假設的透明

度將有助於建立信任。

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

界定範疇階段
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2.3 界定範疇

當在界定範疇時，您應該考慮多重面向。這些層面相互關聯，而且您在一個面向的決策，也會影響

到其他面向。因此，定義範圍是個反覆進行與趨近的過程，您可能會一邊進行、一邊重新審視，調

整多次後才能達成：

• 評估的重點是個別公司、實體或活動，還是資產組合？

• 評估的重點在於對自然資本的影響及／或依賴性？

• 是從哪個面向來看待價值（企業及／或社會價值）？

• 評估範圍的邊界是什麼（例如，空間／地理、時間、基線、情境）？

• 哪些事情具有重大性（顯著的）？ 

2.3.1 決定評估的重點

評估的重點是指您要納入自然資本評估的活動，明確地指出這些重點，能幫助您更妥善地界定評估

流程以及所需的資源。

自然資本評估可以從個體或是資產組合這兩種層級來進行。

• 個體是指透過銀行業務、投資跟保險等活動支持其運作的單一組織（公營或私人）、計畫、或活

動，或是個別的資產。這些例子可能包括：

− 一家上市公司

− 一檔政府債券

− 一個礦場、工廠或農場

• 資產組合是指您的金融機構所持有或有所關聯、包含多個實體的集合。這包括您完整的資產組合及

／或一小組資產類別子集或地區的小群體。因此，在資產組合層級所進行的評估可能是指、但不限

於以下例子： 

− 在一個投資基金中的一群公司

− 在一個特定地理區域的放款內容

− 在某個特定產業內被保險的資產組合

− 一家金融機構所管理的所有實體資產組合

重要的是要體認到，即使有些風險在個體層級看起來不太重要，當它們組合成一個群體時，就可能變

成很顯著、很重要的風險。例如，即使這些風險在個體層級並未被界定為重大的風險，金融機構可能

會發現，它們在某個特定地區、產業或市場跟水或生物多樣性相關的總合曝險很可觀。同樣地，在某

些組合中，水或是生物多樣性的風險聚集在一起時並沒有對自然資本有很重大的影響或依賴性，但是

在一個產業或地理上的特定資產群組中，卻可能是高風險的考慮要素。

您選定的評估重點隱含在進行評估時所需要的資源，尤其是在知識、資料、時間與技能等方面。此

時，通常需要考量以下事項：

• 聚焦在個體時，需要有關該特定實體及其活動背景的深入知識，通常所評估的計畫或實體的經理

人可以提供相關資料。

• 聚焦在資產組合時，需要對自然資本以及相關產業與地域的多樣性有全面的理解，也會需要該資

產組合的產業與地域等組成的詳細知識。開發和管理這些大型資料庫，可能會需要更多的時間。
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2.3.2  決定評估的重點在影響及／或依賴性 

當要評估個體或資產組合時，要決定是否要包括對自然資本的影響、依賴性、或兩者皆要，以及一

個初步的影響和依賴清單（用以決定之後哪些項目對分析具有重要性），這取決於評估的目標。

• 影響：您可能希望界定、衡量與評價該實體／資產組合的自然資本影響，因為它們可以為您帶來

直接和間接的風險及／或機會。這些影響可能會對該實體／資產組合、或社會帶來不同的後

果。其中，對實體／資產組合帶來的後果可能包括：法規的變化導致被投資公司的成本、收入或

資產價值變動，而進一步影響公司的評價、保險費、股利或融資成本；而對社會帶來後果的影

響，則可能包括建水壩導致有些人流離失所，或是修復礦場後帶給當地社區休憩的正面價值。

• 依賴性：您可能會想要界定、衡量與評價該實體／資產組合的自然資本依賴度，以便評估對自然

資本的依賴會如何影響財務可行性。例如，您可以評估資產組合在特定地區對水資源稀缺的曝

險程度，或是可能受到授粉媒介大量流失影響的食物供應鏈對自然資本的依賴度。法規及／或財

政措施（例如，稅、補貼）改變而帶來的成本（或效益），如取消補貼後導致更高的投入成本，

也是自然資本評估要考慮的要素。

了解影響驅動因子、影響途徑與依賴途徑的基本觀念，有助您決定要將自然資本評估的重點放在

影響、依賴性、還是兩者皆要。這些概念對很多機構都是新的，但對於了解自然資本法所能帶來的

額外效益是絕對必要的。

影響驅動因子是指接受您財務支援的實體用於生產投入或產出的可衡量自然資源數量。影響驅動因

子常以量化單位表示（例如，公斤、立方公尺、公頃），而且是大多數ESG分析的標準指標。影響

驅動因子跟對自然資本的影響是不一樣的。本文件常出現的對自然資本的影響或影響性，是影響驅

動因子造成自然資本數量或本質改變的結果，因此，單個影響驅動因子可能會跟多種影響有關。

釋例2.1進一步說明了這些觀念。

影響途徑描述的是影響驅動因子如何造成自然資本的變動，以及最終如何影響不同的利害關係人。

這種做法是標準ESG分析的延伸。影響途徑是數個倡議和組織在界定以科學為基礎的自然資本邊界

或目標時採用的概念，它也可以用在定義永續的情境（像是低碳轉型情境）。

依賴途徑跟依賴性有相同的目的、用途，而且依賴路徑的概念也是標準ESG分析的延伸，它讓使用

者能夠了解、追蹤他們對自然資本的依賴性所帶來的結果。

 詞彙表 

影響驅動因子：

於本文件中，影響驅動因子指的是用於

生產過程中可量化的自然資源之投入量

（例如用於建造的沙子和砂石的體積），

或企業活動中非屬產品的產出量，例如

從製程設備排放至大氣中的氮氧化物

（NOx）公斤數。

影響途徑：  
影響途徑描述特定影響驅動因子（某一

特定活動造成的結果）如何引起自然資

本的變化，以及這些變化如何影響不同

的利害關係人。

依賴途徑：  
依賴途徑顯示特定企業活動如何仰賴自

然資本的某些特定屬性。這能辨識出可

見的、或潛在的自然資本變化如何影響

從事這些商業活動的成本及／或效益。

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

界定範疇階段
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釋例 2.1 影響與依賴途徑
影響途徑 

圖2.1說明您所資助的實體如何產生對自然資本相關的影響。圖中所示的是空氣污染的影響途徑，

這是一種典型的工業「非商品」產出，常出現在包含製造業的資產組合內。在這個例子中，您所

支持的實體是製造工業化學品的企業，在它的生產過程中會排放某些污染物質（影響驅動因子）。

這些污染物質導致空氣品質下降（自然資本的變化），可能會對不同人群帶來顯著的影響，例如

影響當地社區的健康（影響性）。這些影響以及自然資本的變化，會反過來造成資助這個化學廠

的金融機構在聲譽上與監理面的風險，可能會導致人們質疑金融機構的投資抉擇以及盡職調查是

否完善。

在化學工廠（實體）的企業活

動所產生的空氣排放為影響驅

動因子

該實體面臨聲譽和監理風險。

您作為金融機構，也會受到和

該實體及投資組合當中其他實

體相同的批評。

金融業

在此情況下，自然資本變化

導致的影響性為健康問題

在此情況下，影響驅動因子導致的

自然資本變化為降低空氣品質

圖 2.1
影響途徑中的通用步驟（資料來源：Natural Capital Coalition 2016a）
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依賴途徑 

您可能也需要了解，您投融資的實體／資產組合對自然資本的依賴度，以及隨之而來的風險與機會。

圖2.2以一家咖啡生產商為例，透過咖啡作物的授粉對自然資本的依賴性來說明依賴途徑。在這個

情況下，野生授粉媒介的減少（由於森林砍伐），導致這家咖啡生產商的產量降低及／或成本增

加，因此被迫仰賴商業授粉服務。這接著對廠商造成諸如產量或報酬損失的衝擊，也增加了該公

司與支持它的金融機構的風險。借鏡這個經驗，提供支持的金融機構可能會更重視它的農業投資

標的如何展現對授粉媒介的積極管理，認為會主動管理自然資本的實體、企業或計畫會更具有韌

性，因此是更受偏好的投資機會。

咖啡生產商（實體）的企業活動

倚賴咖啡作物的授粉

自然資本的變化影響企業依

賴性，因而引進授粉服務

自然資本的變化導致蜜蜂族

群衰退，因為：

– 企業本身，如過度使用殺

蟲劑

– 大自然的改變，如極端天

氣事件

– 人為引起的改變，包括其它

企業的活動，如棲地改變

授粉

從事投資的金融機構將擁有永續

授粉管理解方的實體視為市場機

會。您會開始在您的投資評估中

詢問這類資訊

金融業

圖 2.2 
依賴途徑中的通用步驟（資料來源：Natural Capital Coalition 2016a）

在界定範疇時，您會需要在您所支持的實體／資產組合中，找出影響驅動因子與影響性。分析您所

支持的主要產業或活動，會是一個好的起始點。

例如，如果您知道您的實體／資產組合中包括食品與飲料製造商，您應該了解這個產業的影響驅動

因子。這些因子包括農業化學品的使用、陸域生態系的土地利用，以及對空氣的排放內容。您也會

需要知道相關的依賴性，像是水資源的耗用、授粉與生物多樣性。如果您的實體／資產組合包括時

尚品牌，您應該考慮的影響驅動因子如：服裝的濕版洗印、加工過程使用的化學藥劑跟水，以及生

產衣服時產生的固體廢棄物，並且了解生產過程時使用的原材料（作物纖維、動物皮、礦石）以及

銷售階段的能源需求（Natural Capital Coalition 2016b and c）等依賴性。

如果要依產業來分析，您可以利用自然資本議定書的產業指南，以及已經比對好、不同產業活動對

照主要影響驅動因子及依賴性的研究（ACCA,Fauna&FloraInternational,andKPMG2012,

Trucost2013,UNEPFI2008）。這些參考資料能幫助您找出正在評估的實體或資產組合的潛在

影響驅動因子與依賴性。

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

界定範疇階段
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表 2.3：
需要考量的影響驅動因子範例

企業的投入或產出 影響驅動因子類別 具體、可衡量的影響驅動因子的範例

 （註：這些並非詳盡無遺的）

投入 用水 地下水消耗量、地表水消耗量等。

陸域生態系的使用 轉為單一農業種植或人造林等自然棲地的面積。

淡水生態系的使用 提供如淨化水質、魚類產卵等生態系服務之濕地、池塘、湖泊、溪流、

河流或泥炭地的所需面積；使用河流、湖泊來建設如橋樑、水壩及防洪

堤岸等基礎設施的所需面積。

海洋生態系的使用 按類別劃分的水產養殖面積、按類別劃分的海底採礦面積。被沿海工程

或建築破壞的珊瑚面積。

其它資源的使用

產出 溫室氣體排放

礦物的開採量、按物種劃分的野生魚類獵捕量、按物種劃分的野生哺乳

類獵捕量等。

二氧化碳(CO2)、甲烷(CH4)、一氧化二氮(N2O)、六氟化硫(SF6)、氫

氟碳化物(HFCS)和全氟化物(PFCS)等的量。

非溫室氣體的空氣污染物 細懸浮微粒(PM2.5)和粗懸浮微粒(PM10)、揮發性有機物(VOCS)、氮氧

化物(NO和NO2，通常以NOX表示)、二氧化硫(SO2)、一氧化碳(CO)

等的量。

水污染物 排放到水體中的營養物質（如硝酸鹽和磷酸鹽）或其它物質（如重金屬

和化學物質）的量。

土壤污染物 在一定的期間內排放及殘留於土壤中之廢棄物的量。

固體廢棄物 按類別劃分（即一般、有害和放射性）、按特定材料成分劃分（如鉛、

塑膠）或按處置方法劃分（如掩埋、焚燒、回收、專門處理）之廢棄物

的量。

干擾 噪音的分貝和持續時間、光的流明和持續時間等現場影響。

註：氣候變遷是自然資本的變化，溫室氣體排放是其影響驅動因子。氣候變遷的影響是人們感受到

的後果（無論是從社會、實體或是金融機構的角度）。

表 2.4：
需要考量的依賴性範例

企業投入 依賴性類別 具體的依賴性項目

消耗性投入 能源 太陽能、風能、水力、地熱、生質燃料、化石

燃料

水 淡水（地下、地表或雨水）或海水

養分 人類或動物的食物
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企業投入 依賴性類別 具體的依賴性項目

原料 

非消耗性投入 物理環境的調節

木質纖維、軟性商品、遺傳資源、金屬、礦物、

其他植物和動物原料

調洪減災、水質調節

生物環境的調節 農作物病蟲害防治、授粉

廢棄物和排放的調節 廢棄物同化作用、噪音和沙塵調節

體驗 以大自然為基礎的休閒、觀光

知識 自然界的資訊（如仿生學）

精神／道德價值 健康受益於綠地，福祉受益於聖地和景觀

如果您正在進行資產組合層級的評估，首先請確定在您的資產組合中的所有實體發生的所有主要影

響驅動因子和依賴性。在章節 2.3.5中，您會將此列表細化為最重大且因此需要評估的內容。 

2.3.3 選定價值觀點 

在您的評估中，有個關鍵的步驟是決定要從誰的觀點來考慮價值。請記得，價值的概念取決於誰是

自然資本的成本或效益的接收者。所以您所決定的角度，很可能會得到不同的估計價值。例如，當

地社區可能比企業更重視娛樂的價值。從更廣的角度來看，您可以將評估的重點放在對企業的價

值，無論是特定實體或資產組合中的一群企業（我們稱之為企業價值）、對社會的價值（我們稱其

為社會價值）、或是兩者的結合。

• 企業價值觀點用於評估影響及／或依賴性對您正在評價的實體或資產組合的財務影響。財務影響

包含有形成本（例如，資源或原材料的採購成本，或是防治污染措施的成本）跟無形成本（像是

供應中斷、延遲取得核准、或是負面聲譽影響所造成的損失）。

• 社會價值觀點用於評估您所評價的實體或資產組合的影響驅動因子導致自然資本變動，而帶給社

會的成本與效益。這些成本與效益通常不是從現行市場系統的交易買賣而來，也就是大家所知的

外部性（亦即，直接造成影響的企業沒有承擔後果，但卻對其他利害關係人，無論是個人還是其

他企業造成衝擊）。在考慮聯合國永續發展目標（SDGs）之間的關係時，社會價值觀點可能會

特別有趣。例如，工廠的化學污染可能對當地社區的健康有負面影響。運用社會價值觀點了解這

些健康影響的社會價值，可以顯示第12項永續發展目標（責任消費與生產）可能會影響第3項永

續發展目標（健康與福祉）。

• 當您希望了解正在評價的實體或資產組合全面的影響和依賴性時，可以使用兩種（企業跟社會）

價值兼具的觀點。許多企業對社會造成的影響，有可能隨著時間推移而被內化，這也會影響企業

的獲利。

表 2.4：（續）
需要考量的依賴性範例

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

界定範疇階段
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釋例 2.2 其他用於價值觀點的名詞 
關於自然資本成本與效益的價值觀點，有很多常用名詞，包括：

• 財務／非財務價值：這些名詞常用來區別能被財務（或貨幣化）評估跟描述、與難以被財務評價

的商業成本。例如，廢棄物處理成本可以用財務條件來評價，但是生物多樣性就是非財務面的，

因為它很難用財務（貨幣化）的條件來量化。在此，很重要的一點是要強調，「非財務」並不是

關於規模或重要性的評論。

• 外部性：外部性是指某些個體或活動所產生的成本或效益影響了別的個體，但其實受影響的個體

並沒有選擇要蒙受這些成本或效益。當某個行動的結果影響到該行動者（在此是指實體或資產組

合裡的一群企業）以外的人時，就會產生外部性。而這些行為人既沒有得到補償也沒有被懲罰。

外部性可以是正面的（例如，修復河流帶來的美學效益）或負面的（例如，工業空氣污染對大眾

的健康傷害）。

• 經濟（社會）／福利價值：經濟價值是指商品或服務為個人或實體提供的效益或滿意度。從消費

的觀點來看，這是一種主觀的感覺，但可以用「願意支付」的貨幣單位來衡量。有些環境面的商

品和服務沒有交易的市場，所以這些商品和服務的福利價值直接等於人們願意為他們支付的價

格。消費者剩餘（Consumer surplus）代表人們對於所消費的每單位商品或服務願意付的價格

跟實際付的價格間的差異。生產者剩餘（Producer surplus）是指供應者為所提供的商品或服

務實際收取跟願意收取的最低價之間的差額。經濟福利是經濟交易帶給社會的總效益，包括消費

者剩餘跟生產者剩餘。而消費者剩餘也代表這些交易所產生的額外社會價值。

• 私有／公共價值：私有價值是指討論中的個體或資產組合的影響及／或依賴性在財務上的意義；

這包括有形的成本（例如，購買資源的成本或預防措施的成本）和無形成本（例如，供應中斷或

延遲取得核准導致的成本）。公共價值是指討論中的實體或資產組合的影響驅動因子導致的自然

資本變化給社會帶來的成本和效益；這些成本和效益可能無法透過現行的市場機制完全產生，未

產生的部分稱為外部性。

即使金融機構沒有認知到自己造成的成本和效益，而且將它們視為非財務、無形或公共的成本或效

益，人們已逐漸意識到，隨著時間的推移，這些成本會被內化。了解這些成本和效益，能使金融機

構全盤了解它們所採取的行動，做出更穩健的決策。

當您選擇價值觀點時，也要考慮會影響相關規劃的因素：

• 資料需求：財務資料（亦即企業成本與效益的資料）通常比進行社會評價所需的資料容易取得。

• 時間需求：社會評價可能比較複雜，會影響進行評價所需的時間。

• 技能：您可能會發現您能取得企業價值相關的資訊，但考慮對社會的價值時，可能需要用外部的評

價服務。
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2.3.4 界定邊界及／或情境 

a) 空間邊界

建立空間邊界意味決定評估要考量的地理區域。這取決於各種因素，包括決定的組織的關注焦點及

所選擇的價值觀點。

對於實體層級的評估，您需要在每種影響中納入「潛在的影響區域」（亦即，每個影響可能牽涉的

全部區域）。這可能涉及以下考量因素：

• 例如，由於生態連鎖、野生動物遷徙及其它地景層面的因素，對生物多樣性和生態系服務的影響

可能遠遠超出專案當前的周邊地區。在這個情況下，為了得到最好的資訊，您應該將目標放在運

用可得的資源，盡您所能地評估最有意義的邊界。

• 例如，應在集水區層級評估水污染及相關水文議題，並適切考量上游、下游和缺水的相關議題。

• 若評估空氣品質議題，應考量因風向和擴散作用而可能受影響的特定區域和地形。

在資產組合層級的評估方面，可能需要考慮多種邊界（空間、時間、政治等）。例如，可以考慮：

• 最直接的影響與依賴性（例如，資產組合使用或影響的土地數量）

• 集水區或區域性的影響（例如，耗水量、排水量）

• 整體國家的影響（例如，所造成的廢棄物總量）

• 全球的影響（例如，溫室氣體排放）

價值觀點也會影響空間上的邊界。從企業價值觀點進行評估時，空間上的邊界通常比用在社會價值

觀點上的邊界有所限制。例如，在評估企業開採大量地下水的社會影響時，地理範圍應該包含整個

流域，以便完全反映可能影響到的人口所承受的成本跟效益；相比之下，從企業價值觀點進行的評

估，可能僅限於工廠層級的空間邊界。

受評估的價值鏈對於設定空間邊界有重要的意義。例如，評估可能會包括一家公司在自己工廠內的

活動，或也可能包括上游（供應鏈）及／或下游（使用其產品）的活動。將上游納入其中，隱含了

擴大邊界以涵蓋供應商所處的區域和他們的影響及／或依賴性；同樣地，將下游納入其中，意味著

要涵蓋使用商品或服務所影響到的區域。這種考慮對金融機構特別重要，因為您可能同時支持了供

水的上游污染者跟下游依賴者。

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

界定範疇階段
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b) 時間邊界／時間範圍

找出時間邊界是指確定評估的合適時間範圍（亦即，要評估或比較多少天、幾個月、或多少

年的影響及／或依賴性）。設定合適的時間邊界讓您得以納入隨著時間的影響與依賴性之價

值變動。例如，監理架構可能會隨著時間日趨嚴格，且可能涉及更高的罰款金額，這就會讓

某些議題變得更重要、影響幅度也更顯著。以下是在選擇時間邊界時的相關問題之範

例：

• 評估是否應涵蓋過去、現在及／或未來的影響與依賴性？

• 最適切的時間基線為何以及何時？是否應考慮自然資本相對於一些起初的「原始」狀態

的相對變化，或是當投資公司實行有效控制時狀態的相對變化？

• 評估應該涵蓋什麼時期？例如評估可能會受限於僅能產出特定時間點之「概要情況

（snapshot）」的情形；另一方面，評估可能涵蓋特定的財務年度或整個預期的專案期程。

雖然應該依照自然資本評估的目標來回答這些問題，不過下面的建議可能會有幫助：

• 時間邊界應該反映出責任跟背景因素（例如，財會或監理架構）。舉例來說，就一項計畫

而言，如果營運商可能要對過去的績效或影響、或對計畫終了後的修復負責，那麼評估的

時間邊界就應該要包含這幾段時間。同樣地，如果計畫會被某些背景因素影響，例如法規

或補貼，那麼評估就應該要考慮相關依賴，以及也許會發生可能變化的持續時間。

• 時間邊界應該跟融資的時間範圍一致。例如，您如果要用發行債券的方式提供對方資金，

可能會希望評估債券存續期間的影響和依賴性。同樣地，如果您提供一段確定時間（例如

一年）的洪水險，這可能就是一個合適的保險期間選項。不過要注意的是，聲譽風險跟責

任風險會影響到的時段，可能會超過融資的時間範圍。

• 邊界的選擇可能與使用科學基礎來定義未來情境的特定政治協議相關，像是符合降溫攝氏

二度的情境而定的減排量。

• 時間邊界也可能跟報告的週期一致，無論是在評估涵蓋的時期，還是評估的頻率（例如，

若該計畫、資產組合或組織有年報的要求，那麼自然資本評估就應該跟這樣的報告週期一

致）。

而且，這對有長期（甚至跨世代的）受益人的金融機構特別重要。
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c) 基線

基線為用來比較自然資本變化的起點或基準。基線的類型會依據評估的性質而選擇。範例包括：

• 基於歷史資料，在過去一段特定時間範圍內的趨勢。例如，資產組合中實體的用水量趨勢，或這個

資產組合對於像是洪水的曝險狀況。這可能會受限於資料的可得性。

• 自然資本在某個時間點的可能狀況，像是某項計畫得到金融機構財務協助前的自然資本狀況。舉例

而言，當在評估採礦或基礎設施的計畫時，可能就有必要考慮將自然資本在開發前的基線，和開發

後的變化進行對照，並且考量如果沒有進行該開發計畫，自然資本在同一段時間內可能會如何演變。

• 某特定自然資本影響或依賴性在整體產業面或整體經濟面的平均水準（亦即產業基準）。

當選擇基線時，考慮以下因素會很有幫助：

• 這個基線是否能跟財務報表及／或策略時間範圍一致？這將有助於將這些數據與資訊整合至決策考

量中。

• 這些基線的結果能否互相比較、或是跟類似的實體或資產組合（無論內部或外部）的基準相對照？

這將能提供我們對相對表現有更多的的洞見。

• 其他類似的評估還有提供過哪些基線嗎？這有助於找到可用的資料來源和方法學。

d) 其他情境與替代方案

金融業的主事者常要回答「如果……會怎麼樣？」的問題，這是決策的一部份。例如，他們可能會考

慮諸如以下的問題：

• 「如果實行了新的法規會怎麼樣？」

• 「如果用水的成本有重大的改變會怎麼樣？」

• 「某個特定區域的旱災會對我的資產組合會帶來什麼影響？」

• 「如果公眾意見有戲劇性的轉變會怎麼樣？」

• 「我們可以如何協助形塑更永續的未來？如果我們對所有的資產組合採用更高的永續標準，對自然

資本有什麼正面的影響？」

這些問題無論是在關注個體、或是關注資產組合時，都同等重要。充分考慮與自然資本相關的各種情

境，對於辨別和降低風險來說很關鍵。考慮這些情境也能更積極主動地邀集金融業人士參與整體經濟

轉型的實現，並且導引銀行業務、投資與保險的決策轉向能夠為自然資本帶來正面影響的活動。

金融業的研究和決策流程設計中，通常會問這些類型的問題，並且測試不同的情境。他們也會用不同

的方式來檢視這些問題：

• 透過開發不同情境的描述或假設（例如，支撐不同的未來或場景的故事情節）。

• 透過修改財務模型中的項目（例如，假設某個特定自然資源的成本倍增）。

• 透過改變發生機率（例如，調高某些特定情境發生的可能性）。

• 透過改變折現率（例如，給未來的影響更高的權重）。您也可以在釋例4.2中參考社會面的折現率。 

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

界定範疇階段
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2.3.5 進行重大性評估

a)  界定標準

「重大性」一詞通常是指某一個議題在財務上的重要性。以本文件而言，「重大」有更廣的意涵，是

指對自然資本的影響或依賴性有可能會改變正在進行的決策。因此，這包括可能沒有直接財務影響的

自然資本影響與依賴性。為了釐清，本文件在具體討論自然資本影響或依賴性在財務上的重要、顯著

程度時，用「財務重大性（financial materiality）」或「財務上重大（financially material）」來

表示。

有很多方法可以用來排定重大議題的優先順序，您可以參考自然資本議定書工具中的例子

（www.naturalcapitaltoolkit.org）。本文件中，並沒有指定使用某個特別的方法來評估重大性，

而是強調進行透明的系統性評估的重要。大多數的組織都有透過他們的風險、治理、財務、或策略等

部門，使用過至少一種方法的經驗。請盡可能地使用您的組織已經建立的方法，視需要來調整、納入

自然資本。要記得，辨識與評估重大議題的流程是一個反覆進行的過程，而且可能會依您在自然資本

評估中的發現而改變。

辨識重大影響與依賴性的標準，會依您的自然資本評估目標，而有不同的定義和架構。例如：

• 假如您的目標是要辨識與評估一個新採礦計畫對生物多樣性和水資源相關影響的財務結果，就可以

根據整個計畫的整體經濟面來建構標準（亦即，包括減緩措施在內的相關成本和效益，相對於整體

計畫的成本和報酬有多顯著）。

• 如果目標是評估資產組合對某個特定自然資源的影響與依賴性，標準就可以用影響與依賴性的絕對

規模來表達（例如耗水量、排水量），或是影響的相對規模（例如取自一條河流一年流量的比例），

或是相對於某個選定基線的變化。

• 如果目標是評估自然資本影響或依賴性對聲譽的影響，標準就可以用不同自然資本的影響與依賴性

對公司聲譽的正面或負面影響規模來表達。

• 如果目標是評估新的自然資本相關產品的潛力（例如，跟永續林業作法連結的投資產品、為綠色基

礎設施提供債券），就可以用產品的可能銷量來訂標準。

詞彙表

重大性：

於自然資本議定書及本文件中，對自然資

本的影響或依賴性是否具重大性，取決於

其價值（用來作為決策的資訊之一）經考

量後是否有可能改變決策（改編自 

OECD 2015 and IIRC 2013）。
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b) 評估重大性

您現在可以依照選出來的重大性標準，評估已經找出來的影響驅動因子及／或依賴性的重大性。

在決定重大性時，您應該評估找到的影響和依賴性是否會、以及如何影響您正在評價的個體或資產

組合。在這個過程中，您可能需要考慮在表1.1中所提到、在評估開始時確定的風險跟機會。

對於實體的評估，這些風險或機會可能會用以下方式呈現：

• 經營成本的上升，像是因為法規變動導致保險費用上升或是製造成本增加，因此利潤減少。

• 新商業機會，像是開發出對生態友善的商品，以降低對自然資本的影響。

• 資本投資要求的變化，像是盡量減少對環境的衝擊或是保護資產免於未來風險。

• 有新的投資資金來源，像是影響力投資人或是綠色債券的發行。

• 資產「擱置」導致資產評價下滑，像是不再有水源的礦場。

• 由於運輸中斷或難以取得原材料，導致該單位無法提供客戶商品或服務，以致銷售下滑。

• 對品牌或聲譽正、負面的影響，包括營運的許可執照。

這些在實體層級的風險與機會，可能會影響銀行業務、保險、投資、或其他服務的可行性。它們

可能會影響取得這些服務的成本，或者即使能夠取得這些服務，也會影響相關條件。 

在資產組合的層級，與自然資本相關的影響與依賴性的綜合影響可能包括：

• 由於對自然資本的依賴進而改變了資產組合的風險狀況，像是農業公司對授粉的依賴性，而導致

風險提高。

• 由於自然資本相關的事件，改變了資產組合的預期報酬，像是乾旱（實體風險）或規範改變（政

策與法律風險）。

• 整體產業的資產評價變化（例如，水力發電廠的資產價值可能會依賴當地的降雨變化；礦業的資

產價值則會因污染或溫室氣體排放的監理變化跟著改變）。

• 新的投資機會，像是再生能源、電動車、能源效率、新科技。

在評估重大性時，請留意以下重要環節：

• 您可能要評估財務與非財務影響。例如，有些利害關係人，如當地社區，可能會比較擔心對自然

資本的影響，但是一些設施的經理人可能會比較擔心對直接成本的影響。

• 要留意時間範圍的變化，也會改變影響與依賴性的價值。例如，監理架構可能會變得更嚴格，或

隨著時間而變化。

• 對自然資本的影響與依賴性可能會從個體層級、也會從資產組合層級影響金融業的組織。很重要

的是，要能識別有哪些風險跟機會在實體層級很重大，在資產組合中卻不那麼有影響力，反之亦

然。

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

界定範疇階段
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2.4 採取行動

1.  決定您的目標；您在自然資本評估中，想要嘗試回答哪些特定問題。您可以在表2.1找到參考範例。

2. 決定您的目標對象；您打算讓誰得到您的評估結果。章節2.2提供您更多細節。

3. 決定評估的重點，是希望著重在個體、還是資產組合（無論是整個資產組合，還是其中的一個子

集）。關於這個決定，章節2.3.1有更多詳細的說明。

4. 決定您要著重在影響及／或依賴性；關於這個決定，章節2.3.1有更多詳細的說明。表2.3跟2.4將

影響與依賴性分別有更詳細的分類供您參考。

5. 決定您的價值觀點；要評估對企業的價值及／或社會的價值。關於這個決定，章節2.3.3有更多

詳細的說明。

6. 界定邊界及／或情境。章節2.3.4提供了更詳細的各種考慮要素。

7. 定義重大性評估的標準並進行評估。雖然章節2.3.5更詳細地介紹了如何在自然資本中運用重大

性的概念，您也可能得以用既有方法中的幾個方向進行。

2.5 產出結果 

在完成界定範疇階段後，您應該會有以下產出：

• 清楚的評估目標

• 各方同意的目標對象

• 界定的範疇包括：

− 整體的評估重點（實體或資產組合）

− 聚焦於影響及／或依賴性

− 價值觀點（對企業及／或或社會的價值）

− 邊界（空間、時間、基線） 及／或情境

− 哪些項目具有重大性（顯著且重要） 
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2.6 案例研究 

表 2.5：
界定範疇階段案例研究：

眾客銀行 三重資本資產管理公司 資本保險公司

情境 眾客銀行簽署了赤道原則。這家

銀行的專案融資團隊正在審核一

個客戶對大型天然氣計畫的融資

申請案。這個計畫包括： 

− 一個天然氣採集場

− 天然氣管線（400公里）

− 陸上的天然氣液化廠

陸上的天然氣液化廠靠近一個聯

合國教科文組織的世界遺產海洋

遺址。銀行擔心這個計畫會影響

生物多樣性，以及聯合國教科文

組織委員會是否因此接受或否決

這個計畫。作為赤道原則的簽署

方，這家銀行無法承擔投資一個

聯合國教科文組織否定的計畫所

帶來的聲譽風險。

三重資本簽署了責任投資原則，

長期承諾會在投資與各種資產中

考慮環境、社會與治理等議題，

也會與它所投資的公司和其他實

體持續議合。

三重資本正在探索，是否自然資

本評估能夠幫助它更加了解與管

理跟自然資本相關的風險及機

會，也幫助它回應對自然資本特

別有興趣的客戶。

資本保險公司提供轄下很多客戶

營業中斷保險。這項保險商品不

斷補償客戶因為洪水或其他極端

氣候事件的損失，其中很多是氣

候變遷的結果。

資本保險公司定期評估天氣和洪

水相關的風險，作為其盡職調查

流程標準做法的一部分。現在，

它想試著了解公司在資產組合層

級是否充分考慮它在氣候變遷相

關風險的曝險程度，以及它可以

如何改善評估這些風險的流程。

與極端氣候事件的增加相關，資

本保險公司也想要探索它的資產

組合對自然防洪的依賴程度，以

及這些依賴的價值。

您的評估目標是什麼？ 確保銀行了解這個案子的生物多

樣性相關影響之價值（亦即，社

會成本與得以用貨幣形式表示的

減緩跟補償成本），並將這個價

值納入是否提供資金給這個案子

的決策考量。

評估自然資本的影響與依賴性是

否會影響投資組合的風險和報酬

狀況，以便找出管理風險跟機會

的策略，並且跟被投資的實體有

更好的議合。

決定資本保險公司是否需要調整

其盡職調查的程序，以因應如氣

候變遷等系統性風險；以及是否

在其資產組合中，更關注自然防

洪之管理。

評估的重點是什麼？ 實體層級：天然氣計畫。 資產組合層級：三重資本為一家

大型退休基金所管理的新興市場

上市股票投資組合。

資產組合層級：其客戶在特定高

度易受氣候變遷影響的國家所營

運的生產廠址製造基地。

目標對象是誰？ 董事會　與資深管理階層 投資長

股票投資組合經理人與分析師

退休基金

盡職調查與核保主管

這個評估是否涵蓋影響

及／或依賴性？

影響 影響與依賴性 依賴性

哪一個價值觀點？ 企業與社會 企業與社會 只有企業

自然資本評估的基線為

何？

不進行此開發計畫的狀況。 目前與歷史（過去三年）上特定

退休基金資產組合的影響與依賴

性。

在最可能的情況下，當前客戶、

商品或資產組合，對氣候相關事

件的曝險狀況。

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

界定範疇階段
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在評估中會考慮什麼情境 該計畫建設的狀況。計畫的發起

人解釋到並沒有可行的替代地

點。

所有的減緩措施都會被納入考慮

對於排放／廢棄物與依賴、消耗

自然資本的價格：(a)低價、(b)

現行價格、(c)高價

考量三種洪水風險的情境。

空間或地理邊界是什麼？ 分析特定國家的範圍。

時間邊界是什麼？

開採的地點、天然氣管行經的廊

道、以及液化廠周邊半徑40公

里內，包括可能受到影響的聯合

國教科文組織世界遺產的部分。

計畫存續期間（25年）。

盡可能考慮概略的影響和依賴，

以及流域、區域、國家和全球的

影響。

最近三年可得的歷史資料與數

據。

有兩個時間範圍：1-2年（標準

的保險契約存續期間）／30-50

年（做為策略考量）。

哪些具有重大性？ 影響：

− 對保護地區的潛在傷害 

− 棲地破碎化

− 對受威脅物種的潛在影響

影響：

− 溫室氣體排放

− 用水

− 排水

− 廢棄物

依賴性：

− 能源

− 水

依賴性：

− 自然防洪

表 2.5：（續）
界定範疇階段案例研究

眾客銀行 三重資本資產管理公司 資本保險公司
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衡量與評價階段帶領您了解如何衡量與評價自然資本

此階段會提供您有關自然資本的指標、變化和趨勢等指引。此階段提供您一種邏輯的處理過

程，以評價這些變化所帶來的結果，讓您得以了解它們的相對重要性、自身價值或是可利用

性。您的評價工作涉及到的範圍與深度，部分將取決於您希望將這個評價的結果作為什麼樣

決策類型的參考資訊。

階段 內容

03 衡量與評價階段 3.1 衡量影響驅動因子及／或依賴性

3.2 衡量自然資本的變化與趨勢

3.3 進行評價

3.4 採取行動

3.5 產出結果

3.6 案例研究

衡量與評價階段
如何做？

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

衡量與評價階段
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認識「評價」

許多金融機構已經衡量過他們的銀行業務、投資與保險活動在環境面向的狀況。這類衡量傾向聚焦

於投入在生產的自然資源（水、礦物等）數量，或是商業活動的非產品產出（氣體排放、廢水排放

等）。這些資料是制訂完善決策的重要元素。

但是在當中所欠缺，而自然資本方法所提供的，是了解這些投入和產出對於社會價值、企業價值與

金融機構在影響與依賴性方面的意義。自然資本評價為我們提供了更多背景資訊得以了解這一切。

從衡量到評價的這個進程，對於了解風險、曝險的程度與機會扮演了關鍵角色，讓我們得以做出更

明智的決策。

評價某一事物，代表要了解它的相對重要性、自身價值或是可利用性。評價可以用貨幣化的形式，

也可以有量化跟質性的方式來表達。質性評價的一個例子是，簡單地描述該事物的重要性，像是陳

述表達它具有高價值或中等價值。評價是自然資本評估重要的一部分，有助於了解企業和社會與大

自然關係的重要性。

很重要的一點是，評價的「價值」不同於定價的「價格」。價格是在市場交易中，人們為商品或服

務所付出的金額，但價值可能比較主觀。

有些自然資本資源與服務有市場價格，像是木材、魚、用水，但其他如乾淨的空氣與自然防洪往往

就沒有價格。在很多情況下，甚至木材、魚、用水也可能沒有價格，或者價格低於他們的價值。在

自然資本沒有價格或低價的情況下，仍然可以為個人或機構提供很高的價值。　

這一章的目的，是提供金融機構一個標準化的方法，在自然資本價值以及對社會、企業與金融機構

相關的影響與依賴性方面，獲得正確且能據以採取可行作法的資訊。

您如何從衡量過渡到評價階段，取決於您的自然資本評估目標。例如，如果您的目標是比較兩個潛

在的融資專案，那就可能需要整理與比較每個專案的特定地點之相關數據資料點；而對於全球性資

產組合的風險與機會評估，就比較可能會包括一些常用的估計資料，因為可得的數據資料可能不太

精細。衡量與評價的流程也會依您是在評估單一的專案或資產、公司、或是資產組合（無論是小子

集或資產組合的全部）而不同。這個階段會討論您應該留意的重要考量。 

在界定範疇階段，您已經找出了可能有重大性的影響及／或依賴性。現在您可以透過以下三個步驟

衡量與評價這些項目：

1. 衡量影響驅動因子及／或依賴性。

2. 衡量自然資本的變化與趨勢。

3. 為影響及／或依賴性進行評價。

 詞彙表 

價值（名詞）

某事物的重要性、自身價值或可利用性。

經濟價值：

某事物對於人類的重要性、自身價值或

可利用性，包含所有相關市場或非市場

的價值。以更專業的術語來說，經濟價

值指的是在既定供給下，商品或服務的

個人偏好總和。經濟價值通常以商品或

服務的供給邊際／增額改變來表達，並

以貨幣作為衡量標準（如：$／單位）。

市場價值：

某事物在特定市場被購買或販售的總額。

價格：

對某事物預期、要求或特定給付之總金

額（通常要有市場需求）。
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連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

衡量與評價階段

在您展開衡量與評價階段前的說明事項

在為這個階段做準備時，特別重要的是，要考量任何規劃中會有的需求，包括是否能取得現有的資

料、工具、特定且已經發表的文獻，並且考慮內部資源的量能。

• 關於工具的注意事項：在自然資本議定書工具（naturalcapitaltoolkit.org）平台上，您可以找

到相關的指引、模型工具、數據集和其他有用的資源來進行以這個架構為基礎的自然資本評估。

我們會在網路上不斷地更新這些資源，讓它們更貼近使用者的需求。這個工具平台還有篩選功

能，讓包括金融業在內的不同經濟領域使用者辨識並找到合適的相關工具。

• 關於內部量能的說明：您可以決定要自己進行衡量與評價，或是委託第三方（例如，資料數據服

務供應商或顧問業）來做這件事。做這個決策時要考慮的因素包括，您的內部資源量能是否能夠

進行不同的評價方法、具有所需的技術（例如，以質性、量化、或貨幣化的方式來表達對企業或

社會的影響）、相關資料的可取得性以及任何資料要求。例如，銀行或保險公司可能得以充分地

獲得它們資助公司的生產數據，而且有能力、也願意自行彙總這些資料以進行評估；但如果他們

的機構內部沒有環境經濟面的專業能力，就可能會尋求外部供應商來幫助他們進行貨幣化的

評價。

以下提供您自行進行衡量和評價的指引，您也可以用它來跟第三方供應商議合，確保他們的作法與

成果符合您的要求。自然資本議定書提供了更多與衡量及評價相關的詳細資料及範例。
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3.1 衡量影響驅動因子及／或依賴性

本節將探討如何衡量實體和資產組合層級評估的重大影響驅動因子及／或依賴性。

3.1.1  找出活動的影響驅動因子及／或依賴性

第一個任務，是要考慮有哪些關鍵活動跟您的實體層級或資產組合層級的評估相關。這個步驟以及

其餘的評估內容要進行到多麼詳細的程度，取決於您的範疇與目標。 

以實體層級的評估為例，圖3.1為生產塑膠產品找到了影響驅動因子與依賴性。這個圖顯示了供應鏈

中的三個高階活動（亦即，生產、加工和製造），也指出了相關的投入、產出與依賴性。

產出
如一般廢棄物、空氣
汙染、廢水排放

自然資本影響驅動
因子

自然資本依賴性

如淡水、土地、防洪、氣候控制、廢棄物同化

原料生產
如原油開採

原料加工
如精煉與裂解、聚合

製造
如押出成型

自然資本影響驅動
因子 

投入

如淡水、土地利用

圖 3.1 
與塑膠杯生產有關之影響驅動因子與依賴性流程圖（Natural Capital 
Coalition 2016a）
一個資產組合層級的評估，可能會囊括不同產業的多個實體；您可能會因此決定只著重在該資產

組合中受到最高風險／最大影響的實體，更深入地進行這個任務。或者，也可以使用「環境延伸

投入產出法」（Environmentally Extended Input-Output，EEIO）來有效地辨識所有跟這

些實體有關、可能的主要活動、影響驅動因子與依賴性（EEIO將一個經濟體中不同部門的環境

影響數據和傳統的投入–產出表進行整合。投入產出表以數量或價值的形式，表達了不同部門間

的交易總合）。

03衡量與評價
階段
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連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

衡量與評價階段

3.1.2  選擇衡量影響驅動因子及／或依賴性的指標 

針對範疇內的每個重大影響驅動因子及／或依賴性，您需要決定要衡量什麼（指標），以及所需的

資料類型。指標的衡量可以用質性或量化的。對於質性的衡量，可以考慮使用諸如由大到小、由高

到低、從嚴重到輕微、或是基本、過剩等衡量尺度並界定這些標準。

對於量化的衡量，表3.1和3.2舉例說明了一些可能的指標。

表 3.1：
不同影響驅動因子的量化指標範例

商業投入或產出 影響驅動因子的類別  量化指標的範例

投入 用水 已消耗水量（立方公尺）

陸域生態系之利用 將天然森林轉為農地的面積（公頃）

淡水生態系之利用 使用或依賴其服務的濕地面積（公頃）

海洋生態系之利用 各類水產養殖面積

其他資源使用 取用的礦物噸數（公噸）、各類野生哺乳動物

捕獲數量

產出 溫室氣體排放 二氧化碳當量噸數（CO2e）

非溫室氣體空氣污染物 排放到空氣中的懸浮微粒（PM2.5）（公噸）

水污染物 排放到地表水中的硝酸鹽跟磷酸鹽（公斤）數

土壤污染物 流入土壤中的氯化農藥（公斤）數

固體廢棄物 產生（或避免）的有害固體廢棄物（公噸）數

干擾  超過正常水準的噪音（分貝）

資料來源：Natural Capital Coalition 2016a
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表 3.2：
不同依賴性的量化指標範例 

商業投入 依賴性類別 量化指標範例

消耗性的 能源 能源（度）

水 水 （地下水、地表水或海水）（立方公尺）

營養 能源消耗（焦耳）

原料 

非消耗性的 物理環境的調節

木材（公噸或立方公尺）

生態環境的調節 事件的風險程度（如洪水頻率）、抵抗疾病的恢復能力

廢棄物與排放的調節 河流可吸納污染物的量（克數／公里）

知識 基於科學知識，特定物種對生態系恢復能力的重要性（如

某種服務停止的閾值）

福祉和精神／道德價值 受益於綠地或使用重要精神場所的人數

資料來源：Natural Capital Coalition 2016a

您需要悉心考慮，以為您的每個重大影響驅動因子及／或依賴性選擇正確的指標，因為他們可能會

長期被用來追蹤一項投資的環境影響績效，或是被拿來跟整個資產組合或其他的投資比較。為了促

成標準化並能隨著時間的推移讓不同的實體相互比較，在選定指標前，您的分析應該考慮同儕和標

準制定者的審閱建議。自然資本中心可以為審閱新興行業的標準提供一個起始點。

3.1.3  界定您將如何衡量影響驅動因子及／或依賴性

現在，您需要決定以質性或量化方式衡量影響驅動因子及／或依賴性的資料來源，有兩種取得可用

資料的潛在來源，包括：

• 初級資料：專為正在進行之評估所收集的資料。

• 次級資料：為其他目的或不同評估所收集和發佈的資料。

表3.3舉例說明在評估個體和資產組合時的初級資料和次級資料可能來源。

雖然初級資料能提供更精確的結果，但是收集資料的過程可能要投入大量的心力和專業技能。初級

資料也只有在收集到的時間跟地點當下，具有可靠的正確性。因此，基於時間與實際考量，很可能

大多數金融機構會綜合使用初級與次級資料。根據評估的目標，可能需要採用各種初級與次級資料

組合來為決策提供參考資訊。在自然資本協議中，還有更多關於這個步驟的詳細訊息，特別是關於

次級資料和中間指標的運用。

提供淨水的棲地面積（公頃）、植被的淨水的能力（立

方公尺／天）
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表 3.3：
初級與次級資料來源之範例

個體評估

專案 資產 資產組合

初級資料

次級資料

為了特定用途的實地調查資料。

例如，這可能作為環境或社會影

響評估的一部分，可以由專案經

理提供結果。

由該資產（例如，企業年報、永

續報告書、申報給主管機關的法

定文件、或是CDP碳揭露報告）

提供的公開資訊。

為了回應金融機構特定詢問而私

下提供的資訊。

接下來，您應該找出任何關鍵的資料落差與數據缺口並且決定是否要補足這些落差，以及這些落差該

如何和由誰補足。您可能會認為考量時間跟成本，要補足這些缺口並不切實際，但有必要承認並且記

錄這些落差，以便在應用階段能夠確證或查證結果。適當地運用您的專業判斷，依照情境所需，清楚

地說明您所做的任何假設。

3.1.4 收集資料數據

如果您是進行實體層級的評估，您將會需要收集該實體所有活動的所有重大影響及／或依賴性的資料。

如果您是進行資產組合層級的評估，就要對您能夠有效收集與解讀的資料數量採取務實的做法。把重

點放在找出能完成您的自然資本評估並提供決策依據所需要的數據，而不是為了收集資料而收集。

註：對於實體跟資產組合層級的評估，很重要的是，不要在這個階段就彙整您的影響驅動因子或依賴

性的測量結果，這會妨礙您在下一節理解情境變數。

例如，如果您是對一個國際農業生產商進行實體層級的評估，您就該意識到，若您彙整各農業產地的

土壤污染物測量資料，將會無法得知導致這些影響值的相關背景與情境。又例如，每個地點跟水源的

接近程度，可能會顯著地改變相關的影響數值。在進行章節4.1的統整前，請盡量讓這些測量結果單

獨分離，不要彙整在一起。

有關其他資料收集的指引，請參見《自然資本議定書》的章節5.2.4。

從第三方獲得的既有資訊，像是

研究機構、非政府組織、顧問、

信用評等機構。

從第三方研究和資料數據供應商

獲得的既有資訊，像是ESG服務

供應商跟信用評等機構。這也可

能包括預估的數據資料。

內部分析師整理的資訊（例

如，財務風險資料、整合的

ESG資料）。

從第三方資料供應商，如

Bloomberg，取得的既有

資訊。

如果您知道該資產組合內包

含的產業，可以選擇用「環

境延伸投入產出法」

（Environmentally 

Extended Input-

Output，EEIO）的表格資

料來估計平均值。EEIO總結

一個經濟體中主要部門間的

交易與往來，並整合環境影

響的相關資訊。
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3.2 衡量自然資本的變化與趨勢

現在您已經衡量了您的指標清單上的影響驅動因子及／或依賴性，接下來您將需要了解這些測量

內容的脈絡，考慮他們會如何影響自然資本的變化，或受自然資本變化的影響。例如，一個專案

的用水狀況跟當地水資源供應量趨勢間的關係；一家漁業公司對海洋環境的依賴度，跟魚類需求

量以及供應量變化趨勢的關聯。

您可能也需要了解，自然資本跟相關生態系服務的外部因素與趨勢，可能會如何隨著時間而改變

影響驅動因子跟依賴性的成本與效益（例如，當地工業使得環境酸化，影響生態系的健康，可能

造成未來林業產品的供給惡化）。這些趨勢可能會導致新的立法、價格上揚或對商業活動的限

制，結果影響您投資的價值，或是保險賠付與信用評等被調降的可能。

自然資本的趨勢可能會影響組織的財務回報，無論這些趨勢是由與您利益相關的實體所引起，或

是因為其他來源所影響（例如，來自立法或是您沒有投資但在上游用水的其他公司）。因此，也

要考慮會造成自然資本變化的所有潛在相關與重要因素。 

3.2.1  辨識與影響驅動因子及／或依賴性相關的自然資本變化

這個步驟要考慮您已經衡量的影響驅動因子與依賴性可能導致的自然資本變化。這與您正在評估

的實體或資產組合是否直接（例如，該實體的用水狀況影響水質或水源供應）、或間接（例如，透

過供應商的溫室氣體排放）影響自然資本等情況有關。

如果有以下情況，您可以略過這個步驟：

• 對該實體／資產組合的影響（或後果）與自然資本相關的社會影響幅度無關（例如，很多法規或

是稅賦並不是基於您的影響之公共價值而定）；或

• 或有其他研究或分析工具可用以估計影響驅動因子與自然資本變化的關聯（例如，很多已出版的

生命週期評估LCA數據已經隱含了自然資本的變化）；或

• 或對社會的影響並不會影響這些活動所依賴的自然資本（例如廢水排放可能導致人類健康風險，

但不一定會影響淡水的供應）。
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表 3.4：
不同影響驅動因子的自然資本變化範例

影響驅動因子類別 指標範例 該影響驅動因子導致自然資本變化之範例

用水 已消耗水量（立方公尺） 對其他使用者供水的變化

陸域生態系的使用 轉變為牧場的林地面積（公頃） 野生動物族群、用材林與非用材林產之存量以及侵蝕控制的

變化

海洋生態系的使用 被清除的紅樹林生態系面積（公頃） 漁獲存量與生態系服務的變化（例如防止風暴潮）

淡水生態系的使用

排放至大氣中的懸浮微粒量

（PM2.5）（公噸）

各種資本存量與生態系服務的變化（例如，野生動物、碳封

存、防洪）

非溫室氣體的空氣污染物 PM2.5濃度的變化，霧霾的頻率／嚴重性的變化

水污染物 排放至地表水的砷（公斤） 砷濃度的變化和魚類豐富度的變化

固體廢棄物 非有害廢棄物量（公頓） 請參照燃燒產生的溫室與非溫室氣體空氣污染物

資料來源：Natural Capital Coalition 2016a

3.2.2  界定與外部因素相關的自然資本變化 

除了找出跟您的評估有關的企業活動所帶來的影響與依賴性相關之自然資本變化，還有很重要的一

點是，要考慮另有哪些其他影響可能會改變相同的自然資本。各式各樣的外部因素可能會產生相當

大的影響，並且可能改變您的評估結果。

a) 考慮您暴露在這些變化中的情況

您要先找出可能會大幅改變自然資本狀態的外部因素。這些因素可能會直接或間接和您所評估的實

體或資產組合影響程度相關，包括對社會及／或自然資本依賴性的影響。

• 影響（私人或公共）：找出已經在影響、或可能改變您的自然資本影響的外部力量。例如，一個

地區灌溉農業的發展可能意味著，由於供需情況的改變，該實體或資產組合在當地的用水量變得

更重要。

• 依賴性：找出已經在影響、或可能改變您的自然資本依賴的外部力量。例如，如果附近的森林退

化，就可能降低您的實體或資產組合從森林得到防火和防洪的效益。同樣地，為同一森林資源建

立額外的防護措施，可能會提升生態系服務。

b) 考慮變化的來源

可能會造成自然資本變化的外部因素包括自然力和人類活動。了解這些變化的來源（例如，在氣候

變遷的案例下，可以根據國際組織提供的溫度變化攝氏二度及／或能源轉型的不同情境，進行情境

分析），能夠幫助您根據這些來源的影響，來評估任何可能隨之發生的波動。這對於考量業務的依

賴性與影響很重要。這些因素可以描述如下：

• 大自然的變化：所有的環境、棲地與物種皆是處於動態變化的狀態。例如，河川流向的改變是由

河流的侵蝕與沉積作用所造成；某些物種的族群大小變動劇烈是因為掠食者與獵物交互作用的循

環而導致，或因嚴峻的氣候條件影響死亡率。

因建造水壩而淹沒的山谷面積

（公頃）
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• 人類活動引發的改變：很多生態系的變化是人類活動引發的壓力所造成（例如，土地利用改變、

增加用水、污染、氣候變遷）。其他企業、政府機構和個人活動所帶來的影響驅動因子，也可能

會影響自然資本，並可能會對您的財務活動或資產組合造成顯著影響。氣候變遷就是一種典型由

人類活動（透過排放溫室氣體）引起的變化，有可能會影響、加速自然資本的其他變化或使自然

資本變得更不穩定，這通常也會使得這些變化更難以預測，規模也更劇烈。有一些變化可能會改

變自然資本的狀態，讓它超過臨界點而引爆更大的變化，或是進入不穩定的運作區間（例如，物

種滅絕率、生化循環流動、磷和氮循環）。目前世界正試圖藉著導入國際公約來減緩這些人類

活動引起的變化（例如Sustainable Development Goals，SDGs、Aichi Targets of the

Convention on Biological Diversity，CBD、UNFCCC Paris Agreement等）。

界定出可能會影響自然資本狀態的外部因素，以及確認與這些因素相關的趨勢，將有助於了解您的

新興風險與機會。當自然資本的變化是非線性、累積型、或是接近臨界值或地球限度（planetary 

boundaries）時，了解外部因素的趨勢尤為重要。

c) 考慮變化發生的可能性

另一個評估自然資本變化的重要考量是，納入變化發生的可能性。例如，當您在評估一個特定集水

區的用水需求變化時，您需要考慮這個需求是否會改變（例如，新的工業發展）、這個需求改變的

可能性有多大（例如，這個工業開發繼續進行的可能性），以及這個需求變化如預期發生的可能性

（例如，有哪些開發選項，跟每個選項相關的用水需求情境可能是什麼）。另一個例子則是跟氣候

變遷有關：雖然氣候變遷的後果廣泛（例如，在溫度變化、降雨型態變化、海平面變化等面向）廣

為人知，但仍有許多不確定性。例如，將帶來影響的確切規模、這些影響會如何在特定地點顯現以

及這些影響發生的時間。

在自然資本議定書中，還有列舉其他的考量。

3.2.3 衡量自然資本變化與趨勢 

當要衡量自然資本變化時，很重要的一點是，要同時考慮如何衡量自然資本的變化，以及改變發生

的可能性。您可以用幾種不同的方法來完成這兩項任務： 

a) 衡量自然資本的變化

為了幫助您選擇合適的方法來估計自然資本的變化，您可以參考表3.5，並且考量以下要素：

• 需要進行到多詳細。

• 當要運用其他情況下的估計，轉換到您的案例使用時，是否需要特定地點的資料，或是使用關鍵

假設來確證的可能性。

• 地理範圍。

• 當地／某情境下的資料可得性。

• 運用不同方法所需的技術背景。

• 時間、預算、或其他資源是否可得。
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表 3.5：
衡量與估算自然資本變化的方法範例

自然資本變化 直接量測法 建立模型法 建立模型法-更詳細的方法

氣候變遷 IPCC發布幾種可應用於企業評估的情境，用以鑑別當前和預測

的全球或區域氣候變遷情況。

客製化的模型也可考慮，取決於涉及的時間及成本。

土地覆蓋

空氣、水、土壤中污染物的
濃度變化

不適用–當前排放量可被測

量，可用於模擬未來變化。

缺水情況的變化

洪水情況的變化

侵蝕情況的變化

魚類存量的變化

或許可從土壤、降雨數據、人

類居住地與基礎設施等預測土

地覆蓋的情況變化之可能性。

遙測資料可用於衡量與模擬土

地覆蓋相關的各種變數（例如

碳儲存、初級生產力、水循

環）。

b) 評估變化發生的可能性

將風險或是改變發生的可能性加以量化，也會很有幫助。在理想情況下，要依機率加權計算您的估

值，也就是將可能性（機率）乘以變化的程度。

某些技術有助於達成這一點，包括以機率為根據的分析（例如，用多元迴歸來評估自變數，以及蒙

地卡羅分析）、多準則決策分析，和專家的見解（詳見自然資本議定書）。

設穿越線評估植被及其他物種

之密度、年齡及／或物種分布。

直接量測水、空氣或土壤的品

質。

直接量測可再生淡水的儲存量。

直接量測表土的流失與當地水

道的沉積。

依捕獲量或生態調查法直接量

測（變量取決於物種和地理位

置）。

直接量測洪水發生頻率以及水

災損害的變化。

生命週期影響分析（LCIA）

相關文獻提供「特性因數

（characterization 

Factors）」，用以描述由於

排放或資源利用（「基本流量」

與「廢棄物流量」）而導致的

自然資本變化。這些因數只能

作為潛在變化的一般觀點，很

少考量當地環境或社經條件，

如優養化或酸化的可能性。

不同的地理尺度的水情壓力指

數可用於估算用水增加或減少

後的變化。

根據歷史事件進行風險評估。

依公開因子對特定類型的土

壤、氣候和土地管理技巧等進

行估算。

輸入通用數據的基礎族群動態

模型。

各種本質宿命模式（fate 

model，描述釋放到大氣中污

染物的宿命模型）可根據化學

品的化學性質和生物物理條

件，分析特定污染物在不同介

質的持久性和移動性。多數與

空氣和水相關的方法使用擴散

模式。對於排放至土壤的情

況，首先需要估算污染物於土

壤、空氣和水之間傳輸的途

徑。

水文模型（hydrological 

models）能提供水循環過程

的簡化樣貌，用以估算改變這

些過程的平衡將會如何影響

系統中不同部分水資源的可及

性。

水文模型可依景觀和氣候預測

的物理特徵，用於計算風險因

子。

處理模型（process models）

可同時考量景觀的當地物理

特徵、導致侵蝕的水文與氣

候系統，以及擬人化的驅動

與回饋。

依存量的初級資料、現存的壓

力以及族群恢復統計數據等建

構更詳細的族群動態模型。
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3.2.4 評估資產組合時的特別考量

評估資產組合時，有一些要特別考慮的事情。在整合所有的衡量結果前，您應該考慮這些影響或依

賴性是否是處於特定環境下的情形（亦即，在降雨相對豐富的地區所提取的一公升水，跟從容易乾

旱的地方或旱區所提取的一公升水，會帶來不同的後果）。您應該在統整前，將當地背景因素的影

響納入您的分析（例如，透過使用水資源稀缺等因素），也許可以在您的分析中，給予這些因背景

而異的事物一個排名或權重。

管理資產組合的經理應該也要在使用彙整的數據時多加留意。一般而言，這類的數字會被拿來跟比

較基準相對照，以獲得對於績效的初步見解（亦即，對此關注的機構會試圖將曝險狀況降到比較基

準之下）。不過很重要的是，要記得彙整之後的數值可能會掩蓋風險與機會的性質與發生的可能性

等細節。如果有個實體在一個比較基準相對負面的地區或部門，帶來一個小規模、但是正面的影

響，那這就是一個明顯更大的成就，而且實質上的意義也比把這個影響放在彙整後的比較基礎上較

量時來得大。這就是為什麼必須把不同環境下的狀況拆開來、分別考慮的原因。

當在進行資產組合層級的評估時，若要像進行個體評估時一樣收集直接且詳細的衡量內容通常不太

實際。特別是對於大型、國際性的資產組合，要了解當地變化與趨勢的所有要素，將會耗費大量資

源，而且在很多案子中也還無法在透明又有系統性的情況下取得所需要的資料。如果是這種情況，

很可能資產組合層級的評估就會傾向用由上而下，而不是由下而上的方式進行。查看資產組合的地

理分布或集中度將有助於找出潛在的「熱點」，或是受自然資本影響或依賴度較大的領域，例如水

資源或是森林砍伐。您也可以依管轄權進行評估，例如，在考慮資產組合的排放法規改變的風險

時。您還可以依資產組合的產業別來評估，以彰顯曝險最大的產業及其子產業，供未來進一步的調

查。

地理面的考量

如果您了解影響驅動因素／依賴性在您的資產組合的發生位置，您就可以交叉參考、引用這些地方

的地理自然資本變化和趨勢，例如：

• 海平面上升的趨勢：您的資產組合是否有大量製造廠房面臨海平面上升的風險？這些面臨風險的

活動有多重要，例如，它們是可以移動的（如辦公室）或是無法移動的（如在一定緯度的農場、

或是核電站）？

• 水資源稀缺的趨勢：跟水相關的影響驅動因子及／或依賴性是您的資產組合很重要的一部份嗎

（例如，若您對製造活動提供資金）？在這個情況下，您可以將這些活動的地理位置與水資源短

缺繪製工具進行交叉比對（詳參自然資本議定書工具），看看這些活動是否現在或將來可能面臨

風險。

• 當地氣候的變化：您的資產組合內的任何主要生產活動是否暴露在季節性氣溫波動或聖嬰現象的

風險中？

• 當地生態系的變化：您的資產組合中有沒有任何活動位於保護區內？這些地區的生物多樣性與生

態系功能可能如何被外來種入侵影響？您的金融活動是否仰賴生物多樣性或系統功能？

產業面的考量

有些改變可能會發生在整體產業面，例如； 

• 法規：您的資產組合中有沒有活動可能會受制於愈來愈多的規範（例如，農業的農藥控制法規）？

請考量您的資產組合中的產業趨勢。

• 資源稀缺性：您的資產組合是否仰賴某些特定的資源，而這些資源容易受自然資本存量的數量

及／或品質和其分佈改變所影響？
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3.3 進行評價

下一步驟將根據影響驅動因子、依賴性以及在此過程中衡量到的自然資本相關變化，幫助您辨識並

評估因您的投融資活動而衍生之不同類型的財務與社會成本和效益的價值。

3.3.1  界定影響及／或依賴性造成的結果

對於評估提出來的每一項影響和依賴性，您都需要界定其潛在成本和效益所造成的結果。依照您的

範疇與目標，這將會包括以下一項或多項所帶來的成本和效益：

企業影響的結果。這些包括自然資本相關的變化所導致的直接與間接的成本和效益。直接成本可能

包括新增或上揚的價格以及使用資源或造成損害的稅賦。間接成本可能包括聲譽的影響或是失去營

運的許可。這些間接的企業成本常常跟企業帶給社會的影響相關（請參照下方的「社會影響的結

果」）。如果公司積極地提供或維護一項資源（例如，讓它的農業供應商參與更多永續水資源管理

的做法，從而改善下游水質），或是修復棲地（例如，如果有與提供棲地相關的功效），其造成的

影響就可能也會帶給公司效益。

社會影響的結果。跟您的實體或資產組合相關的自然資本影響可能也會影響社會。這包括帶給個人、

社區、和組織無法完全從既有市場取得的成本及／或效益（亦即，產生外部性）。空氣排放就是一

個例子，像是導致當地人們健康問題、甚至早逝的懸浮微粒（例如，PM10）。成本可能包括住院

費用、生活品質降低、以及勞工的生產力流失。另外一個可能是，資產組合中的實體或企業可能會

帶來效益與節省成本（例如，如果他們生產的商品帶來額外的社會利益，且價值超過人們所付的商

品價格）。

企業依賴性的結果。也許對金融業最直接相關的就是企業對自然資本依賴性的變化所帶來的結果。

這包括直接使用水和木材等資源（亦即，各種物品、貨物），以及水過濾、自然防洪與侵蝕控制等

自然資本所提供的服務之變化所相關的成本與效益。成本可能包括價格上揚、缺乏資源而導致的生

產力降低、資產擱置，以及尋找替代供應或要建構替代服務（例如，人造防洪設備）的成本。 

3.3.2  判定成本與效益的相對重要性

評估上述步驟所界定出來的成本及／或效益的相對重要性，可能有助於決定要選哪些項目繼續進行

貨幣化價值的評價。實際上這就是質性評估的初始步驟。例如，如果一個實體或是企業資產組合會

使用大量的水，結果評估中可能就會指出其他取水用途、釣魚、休憩娛樂用途、人類健康、對鄰近

房地產價格的影響以及對野生動物影響等相關成本。也有可能這些跟水相關的影響中，有些結果沒

那麼重大或可以忽略，不值得耗費心力進一步評估。
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3.3.3 選擇合適的評價技術

對於界定出來的每一項重大成本及／或收益，您將需要依據您是否要用量化、質性、或是貨幣化的

方式評估其價值，來選擇合適的評價技術。現成可用的自然資本評價技術很多，您可以在此查看它

們的一般描述，在表3.6中則有在實體和資產組合層級使用的重點評價技術與案例。

註：附錄1中的表格有評價技術的案例研究。該表格指出了不同的評價技術運用以說明每種技術的

進行過程、要求、產出、優點與侷限。

• 質性評價是用描述性、非數值的形式表達，來界定成本及／或效益的潛在規模。您可能在重大性

評估（章節2.3.5）中就已經做出一定程度的評估，但您可以再進一步地進行此評估。在這個階

段的技術可能涉及徵求利害關係人的意見及／或專家的判斷，包括：

− 意見調查，特別是使用開放式的問卷。

− 小組討論。

− 相對評價，相互比較並描述所有影響（成本和效益）的價值，例如用高、中、低價值來表達。

透過質性評估技術收集到的資訊可以用來界定資產組合中的熱點以便進一步調查，或依產業或地理

區域對自然資本機會進行初步評估。

很多金融業的從業人員可能已經熟悉質性評估的技術，因為他們經常在風險評級過程中使用。

• 量化評價是找出數值型的資料來做為指標，以便更能了解影響和依賴性的規模或相對重要性。這

些技術使用數字評分和估計，可能包括某些加權和能促進相互比較的形式。這些訊息可以透過

不同的方法統整和收集，包括：

− 結構性調查，這是基於可以進行統計分析的一組封閉式問卷調查。

− 指標，任何所想要的參數（例如，在您的保險資產組合中，面臨洪水風險的房屋數量；有貸款支

− 多準則分析，藉著使用給分或權重的方法，通常以不同單位衡量的參數，得以在一樣的尺度下衡量。

這些技術所產出及提供的訊息，能夠用來進行初步的風險與機會評估，或依據重大性進行投資選擇

評估。

很多ESG方法已經提供了一些量化評價，本文件中的指引希望夠拓展它的用途，也能用來了解對社

會以及對金融機構的價值。

• 貨幣化評價技術將成本及／或效益，轉化成單一通用的貨幣、金錢價值。這讓它們更容易彙整跟

比較。這類技術可以分為五種主要的方法類型：市場基礎法、成本基礎法、顯示性偏好法、敘述

性偏好法以及價值轉移。

(i)  市場基礎法用來評價在市場中交易的自然資本貨物和服務（例如木材、水、碳排放許可或污染

許可）。這個類別包括：

a.  市場及金融價格，這是指在市場上實際觀察到的價格。減緩成本（為了避免、降低或修復影響

與依賴性的程度或密集度而發生的成本）也包含在這一項中（例如處理水的成本）。

b.  生產函數法，估計自然資本的變化如何影響市場上的貨物和服務的產出，有時會使用實證模型

（例如，水資源減少對作物產量的影響，或是砍伐紅樹林對魚群種類、數量和漁獲的影響）。

持的活動所威脅的物種數量）。
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(ii) 成本基礎法是用來估計不直接在市場上交易的自然資本貨品或服務的價值。這些商品或服務的

價值可以透過評估其替代品或服務的成本，或是評估發生的相關成本來估算。這個類別包括：

a. 重置成本法，估計用人造替代品（產品、基礎建設、或科技）來取代自然資本貨物與服務的成本。

例如，用人造防洪設施取代自然防洪，或用化學替代方法取代天然的蟲害控制。

b. 損害成本法，估計由於自然資本退化或如洪水等天然災害導致的（健康、財產或基礎設施等）價

值流失。當自然資本改善時，這也可以被反過來使用（例如，恢復棲地帶來的自然防洪效益等於

避免可能損害的成本）。 

(iii) 顯示性偏好法是基於觀察消費者在現有市場中，選擇交易的其他貨品與服務而來。透過他們的

行為，每個人顯示出他們對自然資本服務的偏好。這個類別包含：

a. 特徵價格法，衡量環境因素如何影響特定貨品的市場價格（例如，噪音或綠地面積會影響房地產

價格）。

b. 旅行成本法，以衡量為了休憩娛樂而造訪自然資產所產生的旅行成本與時間，來得出自然空間的

價值。

(iv)  敘述性偏好法是基於個人被直接詢問時透過問卷表達的資訊來推斷價值。這個類別包括：

a. 條件評估法，是透過詢問個人對自然資本相關的非市場交易商品或服務之特定變化，所願意支付

的最高價格（或接受補償的意願），來推論生態系的價值。

b. 選擇試驗是向所有受訪者呈現具不同特性（亦即，各種屬性或程度，如距離、存在的物種數或自

然資本的其他面向）的替代商品／選項，以及不同的價格。要求受訪者選擇他們喜歡的選項，以

推斷自然資本相關的非市場商品或服務的價值。

(v) 價值轉移（或也稱為「效益轉移」）是指在某種情境下使用上述任一技術來計算貨幣價值後，將

該方式應用在另一個類似的情況下，是金融部門常見的使用方法。

相較於其他技術，價值轉移能夠降低所需的時間與資源，而且是初級評價的實用替代方法。不過，

價值轉移的確有其侷限，尤其是在其所能提供的精確度方面：

• 原始評估中的技術性錯誤會被轉移到您目前的評估，而且產生錯誤的結果。

• 在特定情境下的價值，其空間（從一個特定的地點）和時間（從評估的那一刻起）兩個面向都被

轉移到下一個情境。

人們認為價值轉移對首次篩選是有用的，對金融業也可能有用，特別是意在產出對曝險的高層次評

估（例如，在資產組合層級），而非產出討論中的影響或依賴性的精確貨幣化評價時。但對於大規

模的專案，初級評價則可能是人們更偏好的方法。

要有信心地使用價值轉移，需要大量的專業和使用經驗，也要了解何時合適跟不合適。

價值轉移可以用幾種方式來進行：

• 一個既有專案的單位價值（平均數或中位數）轉移（例如，歐盟估計空氣污染對健康和環境的外部

成本，可以用來當作指引，以估計一個歐盟工廠的影響）。

• 轉移一個調整後的單位價值，以考慮一些情境因素。例如，一個北美對空氣污染外部成本的估計，

在進行經濟因素（如平均收入或購買力平價等差異）調整後，可用在世界的不同地區。
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• 使用價值函數是指運用多次評價的結果，來開發出一個函數或模型，以估計所要評估的專案中，

類似的影響驅動因子或依賴性的價值。例如，當要估計失去一片濕地的價值時，可以從其他地方

進行的許多濕地評價中，探查價值與主要變數間的關係，像是濕地的類型、濕地的大小、失去的

濕地面積，以及受到影響的利害關係人的關鍵社會經濟特徵。

您需要以下條件，才能有信心地進行價值轉移（改編自eftec 2010）：

• 根據對先前研究的仔細回顧，經濟價值對自然資本的影響及／或依賴性的可靠預估。

• 在欲評估的地區，對於考量中自然資本的影響驅動因子及／或依賴性之變動進行完整的描述。

• 了解經濟價值如何隨原研究地區對自然資本的影響驅動因子及／或依賴性的變動而產生改變（例

如，對自然資本的影響程度及／或依賴性與承擔邊際變動的意願之間的關係）。

• 了解哪些環境因素會以何種程度決定經濟價值（例如受自然資本變化影響的個體數量、他們對自

然資本的使用、他們的社會經濟特徵（例如收入、年齡、性別及教育程度） ，以及替代商品或服

務的取得性與價格。

您可以在很多地方找到價值轉移研究的資料庫，包括歐盟的效益表（European Commission’s 

Benefits Table ，BeTa）、環境評估參考清單（Environmental Valuation Reference 

Inventory ，EVRI）、生態系和生物多樣性經濟（The Economics of Ecosystems and 

Biodiversity ，TEEB）評估資料手冊（Valuation Database Manual）。生態系服務模型工具的

重大進步與可及性，也是很有用的價值轉移替代方法。關於資料庫的更多詳情，可以參考自然資本

工具跟自然資本中心的資料。

表 3.6：
針對不同重點，運用評價技術的案例成果

實體（案例） 資產組合（案例）

質性 − 由於公共政策的變化，自然基礎設施專案投資

回報顯著增加。 

− 您所投資的公司採用循環經濟策略，大幅降低

了廢棄物管理成本。

量化 − 您所投資的一家公司造成特定地區森林砍伐的

百分比。 

− 藉由資助大型礦場恢復棲地的計畫，支持受威

脅的物種數目。

貨幣化 − 向您的銀行申請資金的大型城市開發案對生物

多樣性影響的貨幣化價值。 

− 由於船隊轉為使用雙層船殼，降低了一家跨國

石油運輸投資公司的潛在責任成本。

− 由於水資源日漸短缺，您位於缺水地區的農業

企業資產組合面臨高違約風險。 

− 您的石油跟天然氣資產組合中度暴露於因為海

上意外漏油，而造成潛在補償和補救成本的風

險。 

− 每年因為您的資產組合導致森林砍伐而流失的

原始林面積公頃數。 

− 基於包括水、溫室氣體排放、生物多樣性影響

等多準則分析，所得出您的資產組合內每個產

業的環境風險分數。 

− 您的銀行的再生能源綠色債券計畫，為空氣品

質帶來正面影響的貨幣價值。 

− 由於進口授粉服務，您的農業企業資產組合營

運成本增加。 
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衡量與評價階段

當您選擇評價技術時，您也應該考慮：

• 您打算如何使用您的結果（例如，您需要質性估計做為您的資產組合在產業層級的初步篩選嗎？或

是您需要貨幣化的評價以了解投資及／或信用風險）。

• 資源、時間和可用的技術（例如，調查會比價值轉移更密集、更耗費資源）。

• 影響與依賴性是否對您的企業具有重大性（例如，若有重大風險或機會，可能會值得您進行初級資

料評價法）。

• 評價技術的侷限與優點（例如，價值轉移可能不是特別精確，願付價格調查可能是最有效能確定精

確的非市場效益，像是娛樂跟景觀價值）。

• 當地／某情境下的考慮（例如，在關注受威脅或具有重要精神價值上重要的物種價值時，用貨幣化

評估就可能不合適）。

註：在進行評價時，強烈建議您請專家提供意見，因為可以使用的各種不同技術範圍廣泛，而且有很

多因素會影響可行性、適當性、以及各個結果的可靠性。

3.3.4 要自行承接或是委託外部進行評價

a) 一般考量

根據您的目標，加上您已經收集的資訊，以及選擇的評價技術，您現在可以決定您要自己進行或是

委託外部進行您所選定要評估的相關評價作業。

註：由於若要有信心地運用自然資本評價技術通常需要相當程度的訓練和實務經驗，所以此架構則

不提供這些技術的應用和執行細節。不過，您可以在自然資本議定書的表7.1和附錄B找到每一種技術

更進一步的指引。

b) 從資產組合的層級考量

當您要在資產組合層級彙整所有數值及價值時需要特別小心。因為在衡量自然資本的變化時，您會需

要考量所有相關的地理、產業、和社會背景，而不能假設在資產組合內的所有資產組合都有同質性，

可以將資料直接轉移。這在以下情況中，尤為重要：

• 使用價值轉移，而且不想從不合適或不合宜的背景中轉移價值。

• 試圖從不同的來源／研究彙整價值。

對於資產組合層級的評估，參考本文件的章節3.2「衡量自然資本的變化與趨勢」，並且列出您的重

大影響及／或依賴性發生的環境，會很有幫助。這樣可以確保您使用了能夠代表每一種情境的合宜評

價技術／價值轉移估計值。這樣最後的彙整將更能說明您的資產組合的特徵。其他還要考慮的因素可

能包括：

• 基線：確認要彙整的初級／轉移數值使用類似的時間範圍、基線、以及您自己的研究假設。

• 人口統計相關的考量：確保您在將過去研究的社會與人口統計樣本轉移到您的資產組合研究之前，

有先檢查過這些樣本。例如，在人口較少的地區，污染傷害造成的社會價值可能比較低，所以在資

產組合研究中，用歐洲的空氣污染數值轉移到非洲農村且沒有進行適當的調整，可能並不合宜。

• 社會—經濟面的考量：您可能在轉移數值到您的評估之前，需要先調整數值。例如，您自己的評估

與原始評估中的當地購買力是否一致？ 
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3.4 採取行動

• 對照您的活動與影響驅動因子或依賴性。章節3.1.1提供了有用的參考類型與方法。

• 選擇您將用來衡量您評估的影響驅動因子及／或依賴性的指標，以及您將使用的資料來源。章

節3.1.2以及3.1.3提供了指標和資料來源的指引。

• 使用章節3.1.4的指引要點收集您的資料。

• 衡量自然資本的變化和趨勢，包括跟您的影響驅動因子及／或影響性有關的變化和趨勢（章節

3.2.1），以及外部因素相關的變化與趨勢（章節3.2.2）。請在章節3.2.3查看如何進行衡量。

• 找出您的影響驅動因子及／或依賴性中，產生最重大的影響的項目（章節3.3.1與3.3.2），以及

最合適能完成您的目標的評價技術，以準備進行評價。章節3.3.3提供了選擇評價技術的一些考量。

• 使用章節3.3.4中的指引要點，決定是否自己承接或是委外進行評價。

3.5 產出結果

在完成衡量與評價階段後，您應該有以下產出：

• 指標清單。

• 每一個指標的數據資料。如果無法取得數據資料，制定解決數據落差的計畫。

• 充分了解自然資本的變化與趨勢。

• 對於自然資本相關的成本與效益有全面的評價，無論是用質性、量化、還是貨幣化的方式。

• 完整記錄主要假設、資料來源以及使用的方法。
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衡量與評價階段

3.6 案例研究

表 3.7：
衡量與評價階段的案例研究

眾客銀行  三重資本資產管理公司 資本保險公司

情境

您將使用什麼指標來衡量影

響驅動因子及／或依賴性？

眾客銀行簽署了赤道原則。這

家銀行的專案融資團隊正在審

核一個客戶對大型天然氣計畫

的融資申請案。這個計畫包括：

− 一個天然氣採集場

− 天然氣管線（400公里）

− 陸上的天然氣液化廠

陸上的天然氣液化廠靠近一個

聯合國教科文組織的世界遺產

海洋遺址。銀行擔心這個計畫

會影響生物多樣性，以及聯合

國教科文組織委員會是否因此

接受或否決這個計畫。作為赤

道原則的簽署方，這家銀行無

法承擔投資一個聯合國教科文

組織否定的計畫所帶來的聲譽

風險。

影響：

− 棲地破碎化：該專案計畫或

配套的基礎設施穿越或影響

的生態廊道數目（例如，管

線、道路）。 

− 對受威脅物種的潛在影響：

受威脅物種的潛在數目變化

（受影響的個體數目，任何

物種低於關鍵臨界值的界

定，例如最低繁殖數量）。 

− 流失的沿岸棲地面積（紅樹

林跟海草）。 

三重資本簽署了責任投資原則，

長期承諾會在投資與各種資產

中考慮環境、社會與治理等議

題，也會與它所投資的公司和

其他實體持續議合。

三重資本正在探索，是否自然

資本評估能夠幫助它更加了解

與管理跟自然資本相關的風險

及機會，也幫助它回應對自然

資本特別有興趣的客戶。

影響：

− 溫室氣體排放：二氧化碳當

量噸數。 

− 用水：從淡水儲備中提取的

淡水立方公尺數（地表水跟

地下水含水層）。

− 排水：流入地表水的氨噸數。 

− 廢棄物：產生的危險和非危

險廢棄物噸數。

依賴性：

− 能源：該資產組合內的企業

所使用的所有能源總量（千

兆焦耳）。 

− 水：從淡水儲備（河流跟地

下水含水層）中提取的淡水

量（立方公尺數）。

資本保險公司提供轄下很多客

戶營業中斷保險。這項保險商

品不斷補償客戶因為洪水或其

他極端氣候事件的損失，其中

很多是氣候變遷的結果。

資本保險公司定期評估天氣和

洪水相關的風險，作為其盡職

調查流程標準做法的一部分。

現在，它想試著了解公司在資

產組合層級是否充分考慮它在

氣候變遷相關風險的曝險程

度，以及它可以如何改善評估

這些風險的流程。

與極端氣候事件的增加相關，

資本保險公司也想要探索它的

資產組合對於自然防洪的依賴

程度，以及這些依賴的價值。

依賴性：

− 自然防洪與保護：提供這類

功能的棲地公頃數。

影響：

− 洪水發生的機率（可能性）

與發生時的嚴重程度。

您將如何收集所需的資料？ − 在開發商的協助下，由執行

環境評估的環境顧問進行現

場調查收集與資料分析。

− 研究ESG的供應商從他們既

 有的資料庫和其他公開可得

的資料（例如，從公司的報

告中）提供數據。

− 資本保險公司的盡職調查團

隊進行建模與影響評估。他

們將從公共氣象辦公室取得

建模與影響的數據和資料。 

− 對受保護地區的潛在傷害：

世界遺產位址可能受影響區

域的公頃數。
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哪些自然資本和趨勢的變

化與您的評估相關？

影響：

− 對保護區的潛在傷害：損失

多少公頃的高保育價值地

區 。

− 棲地破碎化：邊緣／表面積

比例的增加，棲地被切割區

塊隔離的變化。 

− 對受威脅物種的潛在影響：

物種密度的變化與高保育價

值地區面積的損失。 

− 紅樹林與海草：被管道和液

化場足跡破壞的區域。

影響：

− 溫室氣體排放：大氣中二氧

化碳當量濃度的增加。

− 用水：可用水的變化。 

− 排水：酸鹼值的變化，物種

組成的變化。 

− 廢棄物：焚燒所導致的空氣

污染物與溫室氣體濃度增

加。

依賴性：

−  能源：可用能源的變化。

− 水：可用水的變化。

依賴性：

− 因開發而導致提供天然防洪

功能的棲地喪失。

− 氣候變遷導致海平面與洪水

 型態的變化。 

攸關自然資本相關的成本

和效益之完整評價結果

− 透過預估減緩和補償措施成

本來評價財務成本（例如，

自然資本的改變、營運成本

的改變）。 

− 透過價值轉移來評價生物多

樣性與生態系服務受損的公

共（社會）成本。 

− 在空氣、水與廢棄物排放以

及消耗的依賴性分別處於低

價、當前價格、高價的情境

下，該資產組合的影響與依

賴性相關的財務價值（以美

元計）。 

− 該資產組合的影響與依賴性

相關的社會價值（以美元

計）。例如，與溫室氣體排

放、空氣排放、用水與排

水，以及產生與處理廢棄物

相關的社會成本 。

− 在不同的氣候變遷情境下，

對受保企業造成的財務損失

估計值（美元）。 

− 在不同的氣候變遷情境下，

與洪水相關的財務賠付估計

值（美元），以及目前跟預

期的賠付模式有何不同。 

主要的假設、資料來源和

使用的方法

− 主要假設：受影響物種群類

與數目以及棲地修復的恢復

率、棲地修復成本、從其他

研究轉移來的棲地影響之生

物多樣性價值。

− 資料來源：現場生態調查、

修復棲地與物種恢復率及修

復成本的文獻、環境評估參

考清單（EVRI）。 

− 使用方法:：財務成本的市場

價格和以及價值轉移而來的

 社會價值。 

− 主要假設：所使用的（排放

／排放物和原料）價格情境

以及外部損害評估因子。 

− 資料來源：ESG研究供應商

的資料庫和公司的永續報告

 書。 

− 使用方法：財務成本的市場

價格和以及價值轉移而來的

社會成本價值。 

− 主要假設：提供防洪功能的

棲地覆蓋變化、全球排放趨

勢、以及預測的洪水事件發

生頻率和嚴重程度。 

− 資料：聯合國政府間氣候變

遷專門委員會報告（IPCC

2000）、公共氣象辦公室

報告。 

− 使用方法：損害成本。 

表 3.7：（續）
衡量與評價階段的案例研究

眾客銀行 三重資本資產管理公司 資本保險公司
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應用階段幫助您解讀您的評估結果，並且確認下一步行動。

此階段提供指引，帶領您如何確證並查證您的評估與結果，以及您將採取哪些行動來應用這

些結果，並整合到現有的工作流程中。

階段 內容

04 應用階段
4.2 確證及／或查證所發現的結果

4.3 發布結果與採取行動 

4.4 採取行動

4.5 產出結果 

4.6 案例研究 

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

應用階段

4.1  整理校對結果

應用階段
下一步該做什麼？
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04
4.1 整理校對結果 

在您開始解讀結果之前，首先需要根據您的評估與目標，用合適的方法將衡量與評價階段得到的

資料、數據、指標和其他資訊彙整。這可能會用到某些分析的方法，例如，成本效益分析、環境

損益評估（EP&L）或貢獻總額（參見A4S2015）。您可以在自然資本工具的網站上

（www.naturalcapitaltoolkit.org），參閱應用階段的工具和方法的線上目錄。如果您的評估是為

協助評估「總影響」或「淨價值」的應用，或者是用財務淨現值（NPVs）來比較不同的選擇方案，

您可能需要將您衡量到的不同數值加總。無論採用哪種方法，您需要弄清楚哪些可以加在一起、哪

些不能加在一起，以免重複計算（詳見釋例4.1）。 

釋例 4.1. 重複計算 

當您在彙總數值時，請記得避免重複計算。例如，如果評估的目的是要確定該專案對社會的總淨影

響，在評估氣候變遷的影響時，您會需要以碳的社會成本來考慮溫室氣體排放造成的損害。接著，

您將需要刪除已經內部化的成本，例如，二氧化碳排放許可的成本，以避免重複計算。

釋例 4.2. 社會折現率

當您在評估財務成本或效益時，使用您的金融機構的正常財務折現率是適當的，例如，用以評估該

專案的標準「臨界點報酬率」或是加權平均資金成本（WACC），以現值表示未來的成本或收益。

不過，如果目標是要評估社會成本或效益，所使用的折現率就必須反映所有受影響的利害關係人偏

好現在消費還是未來消費間的平衡。這稱為社會折現率（SDR）。

社會折現率依情況而不同，但幾乎總是比企業使用的財務折現率低，主要是因為社會折現率試圖反

映未來世代與當今世代的福祉。典型的社會折現率在2－5％，不過在某些情況下會更高、更低或甚

至負折現率也是合理的。當人們對於使用何種折現率較合適有爭議時，常常會使用多個折現率來檢

測結果和結論的敏感度。

應用階段 
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釋例 4.3. 敏感度分析

不可避免地，自然資本評估中，會有一些估計、近似值跟假設。為瞭解您評估結果的信賴水準，您

應該檢測假設或關鍵變數的變化會如何影響您的評估結果。這讓您得以檢測在一系列不同的情況下

或是輸入不同的數據時，您的結果是否依然不變，這就可能反映出不同程度的信賴水準。例如，這

可能得以讓您找出「轉換值」，或是可能「翻轉」特定參數的數值（亦即，使結果由正轉負）。敏

感度分析也可以讓您辨識出，是否您的結果特別依賴於某個特定的變數或假設（例如，把所有關鍵

假設的數值都改變1%，來測試彈性，找出那些特別敏感的變數或假設）。

以下是一些可能的敏感度分析範例：

• 您所使用的二氧化碳排放許可為您帶來的平均價值是每噸30美元，但您可以用一噸5美元到一噸

70美元範圍內的數字來測試您的結果，辨識您的碳影響對碳的估計價格有多敏感。

• 如果您用7%的折現率且獲得正值的獲利結果，您可能會想試著找出使該專案變得無利可圖的折

現率是多少。

• 根據專案所使用的技術之效率，您已經假設您正評估的這個專案將被允許每年從水庫中提

取1000萬公升的水。但是科技或是法規的變化可能意味著這個數字可能會變得更低或更高。

如果每年可提取的水的公升數是500萬公升或是1500萬公升，會有什麼影響呢？

• 如果您使用該專案未來三年的數據進行淨現值分析，但不知道該計畫將為時多久，若使用5、7或

10年作為時間範圍的參考，會有什麼影響？

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

應用階段
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4.2 確證及／或查證發現的結果 

在進行自然資本評估時，總會需要某些預估或是使用近似值。您在使用與呈現數字時，應該要避免

過度精確（false precision），而且要確保對內跟對外都清楚地溝通其中的不確定性（或可能的數

值範圍）。

不同型態的檢查需要不同程度的努力（例如，系統性或隨機的、程序稽核、外部確證），因此您需

要決定您的評估需要何種程度的確證及／或查證，以及想要的可信度。

4.2.1 確證和查證的重點

確證跟查證可能包含評估流程或評估結果，或兩者都要進行。確證和查證的審慎程度，將依目標溝

通對象的期待以及對數據與結果的信心而不同。

以下提供了常見問題的例子，供您在內部或外部確證與查證結果時參考。

表 4.1：
確證與查證的問題範例

確證與查證的層面 問題範例

相關性 −評估結果是否切中評估目標？

−評估的範疇界定是否適當？範疇是否囊括所有對（a）金融機構、（b）利害關係人攸

關的自然資本影響與依賴性？ 

− 空間與時間邊界的基線選擇是否適當？

嚴謹性 − 考慮可使用之時間與資源，資料是否與實體或資產組合相關且盡可能詳盡？ 

− 資料及其來源是否可靠（包括使用的代理指標、平均數、及／或直接量測的資料）？ 

− 對於資料的不確定性是否提供質性及量化的資訊？ 

可複製性

− 所有假設是否合理且適當？

− 考量了哪些科學與估算的不確定性？

− 評估過程的文件紀錄是否允當且透明（包括範疇界定、衡量與評價）？ 

− 蒐集與計算資料的文件紀錄是否允當且透明？ 

− 評估結果及其企業應用的文件紀錄是否允當且透明？ 

一致性 − 評估過程所選的範疇是否一致？

− 空間與時間邊界的基線應用是否一致？

− 使用的假設是否一致？

− 從不同來源收集的資料是否適當地彙整？是否在必要的時候使用一致的方法？

 詞彙表 

查證： 

納入專家審查的獨立程序，用以確認評

估的相關文件是否完備與正確，以及是

否忠實表達其過程與結果。「查證」一

詞可與「稽核／審計」或「保證／確

信」等詞交替使用。

確證： 

確認評估品質的內部或外部程序，包括

技術的可信度、重要假設的適切性以及

評估結果的效力。這個過程或多或少為

正式，且經常仰賴自我評估。

− 有無執行敏感度分析，以及測試了多少獨立變數或假設？
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完整的審查結果應包含一段對於評估過程與評估結果之信賴水準的聲明，以及任何所用之假設與仍

存在的不確定性之限制條款。聲明的信賴水準可採用質性表示（例如使用「非常低」至「非常高」

的級距）。審查中也可強調所採取的措施，以提升對評估結果的信心。接著須決定是否採行任何建

議的方法，而當中可能涉及回顧您的評估。

4.2.2 提供未來評估參考 

在完成一項自然資本評估時，很重要的一點是，要回想和檢討整個過程，以及從確證和查證過程中

所學到的內容，做為未來評估的參考資訊，並且找出可以改進之處。

例如，您的查證過程可能只能對結果提供有限的可信度。如果這是因為您的結果所立基的注意事項

及／或假設所致，您可以詢問是否有額外的資訊會減少不確定性，並且強化您的結論、讓它更穩

健。您可以決定用新的資料重新評估，來改善評估的結果，以便讓結果能夠成為幫助您決策的

可靠依據。另一個例子可能是，雖然您有信心可以依據您的結果繼續往下進行，但您發現其它的

利害關係人可能需要更多的訊息才能信服評估跟結果的可信度，您可能會因此決定報告並且明確地

討論關鍵假設的影響，藉此提供利害關係人有關流程穩健性的更多理解。

一般的規則是，如果結果存在不確定性（例如，因為缺乏資料），但您無法回頭重新審視評估（例

如，因為資源上的限制），那麼您就應該在決策時採取謹慎的預防措施。如果根據自然資本評估的

結果所做的決定可能超過重要的生態限制與閾值時，這一點尤為重要。在這樣的情況下您可能要延

後決定，直到您適當地加強了您的評估，像是提出更強有力的科學證據或是專家的意見。

釋例 4.4 對於未來評估的建議

請試著回答以下問題，做為您檢視的部分內容：

• 評估的結果是否有助您依據您的目標進行決策？例如，這個評估有沒有提供正確的訊息跟指標，

以整合到您的財務決策中？

• 為了完成評估，耗費了多少時間、資金跟其他資源？這個資源使用方式是否合乎成本效益原則？

有沒有可能用更便宜、更快、或更好的方式來完成這個評估？

• 是否根據不同的利害關係人界定出主要的落差、限制、優勢或劣勢？

• 評估結果對於與外部利害關係人關係之影響為何？

• 是否蒐集到不在原目標中但仍可提供有用觀點的額外資訊？

• 整體而言，這個評估是否值得？有適時地派上用場嗎？

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

應用階段
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4.3 發布結果與採取行動

4.3.1  提供內部決策制定者所需的資訊作為決策參考 

為了讓評估結果能有效地提供資訊協助決策，您需要以合適的格式提供相關單位所需的訊息。這些

訊息可能包括評估過程、結果、或假設、不確定、或限制。

請盡可能地用您的組織內現有的流程來分享這些訊息。例如，您可以在現有的董事會報告文件、公

司風險流程或責任投資更新中，加入這些內容。

釋例4.5用一些公司跟金融機構的實例說明，他們如何以自然資本評估的結果制定決策，管理他們的

自然資本風險和機會。

釋例 4.5  以自然資本評估制定企業決策之實例 

時裝公司

時尚業的價值鏈幾乎在採購跟製造的每個階段都面臨自然資本的風險跟機會。因此，自然資本評估

是時尚業很有用的一項工具。有些品牌已經試驗使用環境損益法（E P&L），為整個企業的營運跟

供應鏈中使用的自然資本訂出價值。

這個做法讓品牌能夠界定風險最大的領域，透過跟供應商合作開發更有效率、影響更小的原材料替

代品供應，聚焦於降低這些領域的影響。這為部分供應鏈帶來了大量的成本節省，例如，透過減少

用水量。

飲料公司

在2015年，一家飲料公司進行了全球、工廠層級的水資源風險評估，同時從業務層面（製造設備）

跟社會層面（當地社區跟集水區）審視風險。評估的結果有助於強化該公司的水資源管理策略。

改善過後的水資源管理和作法使得這家公司能夠維持其水中和狀態，也就是公司承諾會補回用於生

產飲料的用水量。 

化學公司

一家化學公司決定要評估生態系服務提供的企業價值。他們的試驗計畫著重在一項需要升級的廢水

處理設施，成本是4000萬美元。這項評估將此方案跟建造濕地以過濾廢水相比較，結論是濕地計

畫為較佳選項，因為它便宜得多（150萬美元）而且可以更快實行，並且提供消除藻華的有益周邊

效用。該公司估計，迄今該計畫共已節省了超過2.8億美元。
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水務管理單位

2016年時，一個供水跟下水道管理局發行了2500萬美元的環境影響債券，為其綠色基礎建設提供

資金，以管理暴雨徑流。這個債券有獨特的「按效益付費」結構，如果該基礎建設的效能低於預期

（徑流減少量低於18.6%），投資人就要付款給該水務管理機構；如果效能表現優於預期（徑流減

少超過41.3%），水務管理機構就付款給投資人。

退休基金

一個國家的退休基金同意，從2015年到2020年減少其資產組合中因為用水帶來的負面影響，目標

幅度為比其基準比較點減少20%，以此為其責任投資策略的一部分。它也訂下目標要將資產組合

的25%投資在潔淨科技和其他永續發展機會，包括水跟廢棄物處理、永續農業與森林。這個基金注

意到，這樣的策略如何讓他們發現機會，將資金分配給那些兼具經濟與社會價值的投資。

您可以在資本聯盟跟自然資本中心（naturalcapitalcoalition.org/hub）找到更多這一類的詳細

研究。

4.3.2 在實體與資產組合層級進行決策 

參與決策過程的人必須能獲得充分的背景資訊，以便了解評估過程與結果，並且對這些內容有信心。

這些訊息可能包括評估的目標、遵循的流程，以及所獲得的結果的品質與可靠性。

金融機構可能想要進行的決策類型包括（Ceres 2015、NCFA 2015、NCFA and UNEP 2015、 

Trucost 2012、 UNEP FI 2008，2013、VBDO及CREM 2016）：

• 排除資產組合中某些對自然資本有負面影響的特定投資或產業，或是加入有貢獻、能強化自然資

本的特定投資或產業（例如，減少接觸水資源壓力地區，增加與生態系服務相關的商業機會接

觸，除去對自然資本有重大影響的產業）。

• 依據投資標的之自然資本風險或機會，優先支持某一項投資甚於其他投資。

• 依據各產業的自然資本風險或機會，優先支持某些特定的產業甚於其他產業。

• 鼓勵公司或其他實體採取行動以降低特定影響、減少特定依賴性，或利用保育自然資本帶來的金

融業務機會。

• 選擇或推薦能夠獲得財務支持或投資的特定地點（例如，專案融資）、特定實體或活動。

• 設定、實施跟監控與自然資本影響或依賴性相關的資產組合或特定資產的目標。

• 在決策過程中明確考慮跟自然資本相關的外部性（例如，透過納入「影子」碳價或水價）。

• 找出提供金融服務或影響力投資的新機會。例如，可能有機會發行綠色債券，成立影響力投資基

金，發展新的保險商品，或是對具有自然資本正面（直接或間接）影響的部分提供投融資，包括

地景規模管理或可以證明有正面影響的生產方法。

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

應用階段
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4.3.3 將產出轉化為政策

如果您還沒有關於自然資本的政策，您可以用從您的自然資本評估中收集到的知識與資訊，做為參

考，制訂專門的自然資本政策、主權風險策略、或是明確地將自然資本整合入您的組織策略中。如

果您已經有了自然資本政策，您應該根據自然資本評估中的發現與結果，來審視該政策。

不同的組織不可避免地會採用不同的方法來發展與實行相關政策，無論那是專門的政策還是整體組

織策略和論述中的一部分（例如，投資理念、責任投資政策、環境政策）。

有關組織在自然資本方面的承諾，建議至少包括以下項目（NCFA and UNEP 2015、VBDO and 

CREM 2016）：

• 為組織的活動界定一個企圖或願景，例如，「在所有的決策中都會明確地考慮自然資本相關的風

險與機會」，或是「致力將我們對自然資本的負面影響降到最低，並且會對自然資本帶來正面的

淨影響」。

• 解釋將如何實行該政策（例如，在投資決策、風險評估流程、積極所有權投資、承銷、貸款中）。

• 明確地分配落實政策與監督政策的責任。

• 將衡量、評價、與報告組織的自然資本影響與依賴性納入組織的承諾中。

4.3.4 界定自然資本評估的後續行動

您或許也決定要進行另一次自然資本評估或是延伸目前的評估內容。自然資本評估可以激發新的思

維，思考您在財務上支援的活動、專案與公司如何與自然環境相關聯。例如，一項評估可能會指

出，在您的資產組合中有您尚未知情、關於生態系服務依賴性的重大風險，或是透露先前未能識別

的風險或機會。在極端的情況下，一項自然資本評估有可能從根本上就挑戰或支持您既有的商業模

式（例如，您可能決定不要提供資金支援某些特定的產業、或是在某些國家或地區的活動，或者，

您可能會決定增加對特定產業的財務支援程度）。表4.2提供了一些更進一步評估的想法。

表 4.2： 
延伸未來評估的範例

如果您已經考慮了…… 您可以再多考慮……？

個體 資產組合

自然資本相關的風險（例如，不穩定的水源供應） 自然資本相關的機會（例如，新產品或新市場）

質性或量化評價 貨幣化的評價

一個場址 比較幾個場址

一項產品（例如，一檔特定的股權基金） 一系列不同的產品（例如，其他的股權基金、固定收益基金）

一個地理區域（例如，在特定流域的財產貸款） 其他地理區域（例如，在特定國家的財產貸款）

某一種特定的影響（例如，水資源消耗） 其他自然資本影響（例如，生物多樣性影響）
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如果您已經考慮了…… 您可以再多考慮……？

一種特定的依賴性（例如，洪水相關的法規） 對其他自然資本的依賴性（例如，授粉服務）

自然資本影響 自然資本依賴性

對您的組織的價值 對社會的價值

供內部利害關係人使用的衡量方法或工具 供其他利害關係人（例如，客戶、公民社會或組織）使用

的衡量方法或工具

在其他需要自然資本的訊息以持續進行決策的情況下，也應該考慮定期監測與評估的計畫。. 

4.3.5 溝通與揭露 

以清楚與透明的方法分享有關您的自然資本評估以及以此做出的決定，能夠幫助強化內部與外部的

關係，為未來的評估構建前例，協助其他進行自然資本評估的利害關係人取得資訊，並且將自然資

本整合入您的營運方式中。金融機構也可以做出公開承諾，例如，加入自然資本金融聯盟並簽署自

然資本宣言或是商業與生物多樣性坎昆承諾。

您可能想要與之分享評估結果和相關決策的利害關係人可能包括（改編自ACCA, Fauna & Flora 

International, and KPMG 2012）：

• 客戶

− 銀行：存款戶與借款人

− 保險：保單持有人

− 資產經理人：機構資產所有人及／或個人投資人

• 公民社會。分享自然資本評估的結果，可以做為與公民社會對話的起點

• 股東或所有人

• 監理者。自然資本評估的結果可能有助於滿足更廣泛的社會與環境報告要求。

• 同產業的同儕或相關產業的倡議

由於自然資本評估還是個相對新穎的概念，分享評估的結果有助於激發其他金融機構也進行他們自

己的自然資本評估，從而在產業內進一步推動相關的對話。

表 4.2：（續）

延伸未來評估的範例

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

應用階段
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4.4 採取行動

1.  整理校對您從衡量與評價階段的結果。章節4.1描述了您如何依照收集到的資訊類型而使用不同

的方法。

2.  確證及／或查證您的發現。章節4.2描述了您可能如何依最終的應用與溝通的目標對象而使用不

同的方法。

3.  依需要分享您的結果，無論是在內部或外部。章節4.3提供了一些指引要點。

4.  採取行動。探索與執行如何用您的結果為所屬的金融機構提供更好的決策參考（請參照章節4.3.1

與4.3.2提供的範例與建議）。

5.  記錄您的反思與學習，以便您可以調整或提供未來您所選擇的任何評估參考（章節4.2.2與4.3.3

有更多指引）。

4.5 產出結果 

完成應用階段後，您應該有以下產出：

• 闡明自然資本評估的注意事項、假設跟不確定性，以及您的自然資本評估結果的影響

• 確證及／或查證流程和結果

• 對內與對外溝通的主要訊息

• 您將採取之一致同意的行動
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4.6 案例研究 

表 4.3： 
應用階段的案例研究

眾客銀行 三重資本資產管理公司 資本保險公司

情境 眾客銀行簽署了赤道原則。這家

銀行的專案融資團隊正在審核一

個客戶對大型天然氣計畫的融資

申請案。這個計畫包括： 

− 一個天然氣採集場

− 天然氣管線（400公里）

− 陸上的天然氣液化廠

陸上的天然氣液化廠靠近一個聯

合國教科文組織的世界遺產海洋

遺址。銀行擔心這個計畫會影響

生物多樣性，以及聯合國教科文

組織委員會是否因此接受或否決

這個計畫。作為赤道原則的簽署

方，這家銀行無法承擔投資一個

聯合國教科文組織否定的計畫所

帶來的聲譽風險。

三重資本簽署了責任投資原則，

長期承諾會在投資與各種資產中

考慮環境、社會與治理等議題，

也會與它所投資的公司和其他實

體持續議合。

三重資本正在探索，是否自然資

本評估能夠幫助它更加了解與管

理跟自然資本相關的風險及機

會，也幫助它回應對自然資本特

別有興趣的客戶。

資本保險公司提供轄下很多客戶

營業中斷保險。這項保險商品不

斷補償客戶因為洪水或其他極端

氣候事件的損失，其中很多是氣

候變遷的結果。

資本保險公司定期評估天氣和洪

水相關的風險，作為其盡職調查

流程標準做法的一部分。現在，

它想試著了解公司在資產組合層

級是否充分考慮它在氣候變遷相

關風險的曝險程度，以及它可以

如何改善評估這些風險的流程。

與極端氣候事件的增加相關，資

本保險公司也想要探索它的資產

組合對自然防洪的依賴程度，以

及這些依賴的價值。

注意事項、假設與不確

定性

在敏感度分析中考慮類似的生態

系服務之平均、最小與最大值。

使用價格跟損壞因素的損益平衡

點來界定關鍵影響和依賴性。改

變這些假設來測試，是否更高／

更低的損益平衡點或不同的假設

會帶來截然不同的結果。

在敏感度分析中測試調高與降低

洪水事件發生的機率（加／減

10%）和全球排放的趨勢。

確證／查證 外部查證過程確認了資料來源、

方法學、以及假設都「合乎目

的」，但是在進行有關評估結果

更廣泛的溝通時，也需要更妥適

地溝通這些外部查證的內容。

內部的確證流程，建議專案團隊

完整地記錄評估中所使用的資料

來源和所做的假設。

涉及內部稽核與保險核保團隊的

內部確證流程確定分析的穩健

度。

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件

應用階段
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對內與對外溝通的主要

訊息

自然資本評估確認，只要採取適

當的減緩措施，該專案就能夠進

行，並且只會對聯合國教科文組

織世界遺產遺址的生物多樣性產

生有限、可接受的影響。

眾客銀行的自然資本評估團隊通

知該實體（礦業公司）的高階管

理層有關為了提供資金，而預期

需要採取的減緩措施。

自然資本評估確認了這類評估有

可能為投資決策帶來價值，並且

排出優先議合的公司順序。

然而，自然資本評估的成本仍然

很高。若要降低這些成本，需要

ESG研究與資料供應商擴大他

們能提供的產品內容。

資本保險公司強化了對天氣相關

風險與機會的分析，因此能使保

險公司做出更好的核保決策。機

構尤其需要更定期地監測其對防

洪的依賴程度。

一致同意採取的行動 眾客銀行決定，若要提供資金給

該公司，該公司必須滿足減緩措

施的條件。

眾客銀行決定將自然資本作為其

專案盡職調查中的明確重點，對

於高影響專案的環境影響評估，

將納入完整的自然資本評估，特

別是對環境敏感、或是高保育價

值的地區。

眾客銀行成立了內部工作小組，

發展一套正式的政策（以及衡量

架構），對於造成生物多樣性淨

損失的專案將不予投資。

三重資本使用自然資本評估的結

果來決定議合的公司的優先順

序。它首先聚焦於在自然資本相

關風險中有重大曝險的公司，目

的是鼓勵這些公司能確保他們有

強健的自然資本管理系統和程

序。

自然資本評估已經找出投資機

會，透別是在生態系服務的領

域。三重資本正使用這些洞察來

辨識出在這些投資主題中有潛在

受益人的公司。它將接著對這些

公司進行更詳細的投資分析，目

的是在其投資資產組合中增加二

或三家公司。

根據自然資本評估的結果，資本

保險公司已經設計、並開始實行

一項策略，以降低它對某些容易

發生洪水地區的曝險。

資本保險公司將開發出一套篩選

工具，讓它能依照客戶的產業跟

所在地，評估客戶的風險。雖然

不是正式的目標，但是資本保險

公司希望在接下來的10年，將洪

水風險的曝險程度降低20%。

資本保險公司也得以及時對那些

能夠證明有在積極管理跟保護其

所依賴的天然防洪設備的實體，

提供優先的服務。

表 4.3： （續）
應用階段的案例研究

眾客銀行 三重資本資產管理公司 資本保險公司
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H
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En
er
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質性評價

專家意見 18

相對評價 11 2 2, 111, 
13

量化評價

指標 18

多準則分析 32 8 8  8

貨幣化評價

市場價格 10  16  17

生產變動 16 73 2 2 2 2

損害成本 1, 2, 
16 2 14 55

重置成本 4

特徵價格 6

旅行成本 15

條件評估 14 15 

選擇試驗 12 12 12 12

價值轉移 96  167 168 169 97 97 1610 2 & 97 2 97 97 97 1611

1

2

3

4

5

6

7

8

9

請參見表3.2。

在社會跟環境指數部分，考量的五個指標之一是二氧化碳排放。

請參考第五節的應用與範例。

請參見附錄C（附錄C4特別說明了經濟上的評價）。

請參見第九節的損害與效益說明。 

第三章有好幾個例子，用價值轉移來估計不同生態系服務的重要性。

在初級評價研究中所使用的技術是：市場價格、生產變動、損害成本以及條件評估。

在初級評價研究中所使用的技術是：市場價格跟損害成本。

在初級評價研究中所使用的技術是：損害成本跟條件評估。

在初級評價研究中所使用的技術是：市場價格、生產變動、損害成本、重置成本、特徵價格、旅行成本、條件評估以及選擇試驗。

在初級評價研究中所使用的技術是：市場價格、生產變動、損害成本、特徵價格以及條件評估。 

10

11

5 附錄1：評價技術範例
附錄1說明了應用不同評價技術來評價不同的生態系、生態系服務、產業或國家範圍的自然資本議題等範例，也試著找更廣泛金融業

可能有興趣、或由金融機構（例如世界銀行）所產出的文獻，儘管有些文獻並不是以金融為重點。

連結金融與自然資本：自然資本議定書補充文件
附錄1
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Qualitative valuation
Expert opinion 18

Relative valuation 11 2 2, 111, 
13

Quantitative valuation
Indicators 18

Multi-criteria analysis 32 8 8  8

Monetary valuation

Market prices 10  16  17

Change in production 16 73 2 2 2 2

Damage costs 1, 2,
16 2 14 55

Replacement cost 4

Hedonic pricing 6

Travel cost 15

Contingent valuation 14 15 

Choice experiment 12 12 12 12

Value transfer 96  167 168 169 97 97 1610 2 & 97 2 97 97 97 1611

1 See Table 3.2

2 Within the Social and Environmental Index section, one of the five indicators considered is CO2 emissions.

3 See Section 5 on Applications and Examples.

4 See Appendix C (the economic valuation is particularly described in Appendix C4).

5 See Section 9 on Damages and Benefits.

6 Chapter three has several examples of value transfer to estimate the importance of different ecosystem services.

7 Techniques used in the primary valuation studies are: market price, change in production, damage cost and contingent valuation.

8 Techniques used in the primary valuation studies are: market price and damage cost.

9 Techniques used in the primary valuation studies are: damage cost and contingent valuation.

10 Techniques used in the primary valuation studies are: market prices, change in production, damage cost, replacement cost, hedonic pricing, travel cost,
contingent valuation, choice experiment.

11 Techniques used in the primary valuation studies are: market prices, change in production, damage cost, hedonic pricing and contingent valuation.
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非生物服務

生物多樣性

依賴途徑

經濟價值

生態系服務

基礎地質作用帶來的利益（例如礦物、金屬、石油和天然氣的供應，以及地熱、風力、潮汐

以及季節變化）。

所有源自於陸地、海洋與其他水域生態系，以及其所構成生態複合體之生物的變異性，包括

物種內、物種間與生態系的多樣性（聯合國 1992）。

依賴途徑顯示特定企業活動如何仰賴自然資本的某些特定屬性。這能辨識出可見的、或潛在

的自然資本變化如何影響從事這些商業活動的成本及／或效益。。

某事物對於人類的重要性、自身價值或可利用性，包含所有相關市場或非市場的價值。以更

專業的術語來說，經濟價值指的是在既定供給下，商品或服務的個人偏好總和。經濟價值通

常以商品或服務的供給邊際／增額改變來表達，並以貨幣作為衡量標準（如：$ ／單位）。

最被廣泛使用的生態系服務定義源自千禧年生態系評估（MA 2005a）：「人類從生態系中

得到的利益」。 千禧年生態系評估將生態系服務之功能分為以下四種類型：

實體

影響驅動因子

影響途徑

市場價值

重大性

自然資本

自然資本議定書

組合

價格

價值（名詞）

查證

確證

−  供給：自然界產出的物質（例如海鮮、水、纖維、遺傳物質）。

−  調節：透過生態系調節過程獲得自然界產出的間接利益（例如透過碳封存減緩氣候變遷、 

透過濕地過濾水源、透過植被防止與保持水土不受風暴潮的侵蝕、透過昆蟲授粉農作物）。 

−  文化：自然界產出的非物質利益（例如精神、美學、休閒和其它利益）。 

−  支持：支持其他生態系服務的基礎生態過程（例如養分循環、初級生產、土壤生成）。 

是指透過銀行業務、投資跟保險等活動支持其運作的單一組織（公營或私人）、計畫、或活

動，或是個別的資產。

於本文件中，影響驅動因子指的是用於生產過程中可量化的自然資源之投入量（例如用於建

造的沙子和砂石的體積），或企業活動中非屬產品的產出量，例如從製程設備排放至大氣中

的氮氧化物（NOx）公斤數。

影響途徑描述特定影響驅動因子（某一特定活動造成的結果）如何引起自然資本的變化，以

及這些變化如何影響不同的利害關係人。

某事物在特定市場被購買或販售的總額。

於本自然資本議定書及本文件中，對自然資本的影響或依賴性是否具重大性，取決於其價值

（用來作為決策的資訊之一）經考量後是否有可能改變決策（改編自 OECD 2015 and IIRC 

2013）。

可再生和不可再生的自然資源之存量（例如植物、動物、空氣、水、土壤、礦物）結合產生

對人類有利益的流量（改編自Atkinson and Pearce 1995; Jansson et al. 1994）。

用以鑑別、衡量與評價自然資本的直接與間接（包含正面和負面）影響及／或對於自然資本

之依賴性的標準化架構。http://naturalcapitalcoalition.org/protocol/

是指您的金融機構所持有或支持、包含多個實體的集合。這包括您完整的資產組合及／或一

小組資產類別子集或地區的小群體。

對某事物預期、要求或特定給付之總金額（通常要有市場需求）。

某事物的重要性、自身價值或可利用性。

納入專家審查的獨立程序，用以確認評估的相關文件是否完備與正確，以及是否忠實表達

其過程與結果。「查證」一詞可與「稽核／審計」或「保證／確信」等詞交替使用。

確認評估品質的內部或外部程序，包括技術的可信度、重要假設的適切性以及評估結果的

效力。這個過程或多或少為正式，且經常仰賴自我評估。

詞彙表
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圖  2.2

圖  3.1

本文件各階段的主要問題與產出

自然資本的存量、流量與價值

自然資本與金融業的概念模型

軟性商品與自然資本風險

整合自然資本資訊的流程

影響途徑中的通用步驟

依賴路徑中的通用步驟

與塑膠杯生產有關之影響驅動因子與依賴性流程圖

表清單

表 0.1

表 1.1

表 1.2

表 1.3

表 1.4

表 2.1

表 2.2

表 2.3

表 2.4

表 2.5

表 3.1
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表 3.7

表 4.1

表 4.2

表 4.3

本文件各階段的主要問題回答與產出

金融業與自然資本相關之風險與機會的範例

自然風險方法提供的更多價值

自然資本分析的類型

建立架構階段案例研究

不同分析類型的目標範例

目標對象案例

需要考量的影響驅動因子範例

需要考量的依賴性範例

界定範疇階段案例研究

不同影響驅動因子的量化指標範例

不同依賴性的量化指標範例

初級與次級資料來源之範例

不同影響驅動因子的自然資本變化範例

衡量與估算自然資本變化的方法範例

針對不同重點，運用評估技術的案例成果

衡量與評價階段的案例研究

確證與查證的問題範例

延伸未來評估的範例

應用階段的案例研究
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釋例清單
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釋例 4.1
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釋例 4.4

釋例 4.5

自然資本議定書

市場失靈跟扭曲：聚焦於外部性跟補貼

自然資本與主權信用風險和債券市場的相關性

軟性商品與自然資本風險：來自森林生態系的案例

影響與依賴途徑

其他用於價值觀點的名詞

重複計算

社會折現率

敏感度分析

對於未來評估的建議

以自然資本評估制定企業決策之實例
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