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发展为最终目标，打造中国版的 ESG 评级体系，并

通过大力推广 ESG 评级。

首先，应构建具有中国特色的 ESG 评级指标体

系。以高质量发展为终极目标的中国版 ESG 评级指

标体系构建，不仅要考虑与国际评级机构的可对比，

更要考虑能体现中国经济发展阶段、企业成长环境、

数据获取可能性与评级的可操作性，以及政府、社

会与公众对企业发展的特定要求。比如环境方面，

既要体现“绿水青山就是金山银山”，也要考虑当前

中国以煤炭石油为主的能源结构特征 ；社会责任方

面，既要考虑对国家与员工的贡献，也要将参与治

贫扶贫纳入评级范畴 ；公司治理方面，既要考虑规

范董事会建设，也要体现将党组织纳入公司治理的

新要求。此外，基于企业数据基础不扎实的客观现实，

中国版 ESG 评级体系的指标设置不宜过多，西方知

名评级机构共同关注且适合中国国情的指标可以保

留，同时适当添加能体现中国特色、突出高质量发

展要求的指标。既要保证评级指标科学，又要确保

评级操作可行，并且适当体现行业差异性，使得企

业能够以 ESG 评级为导向来追求高质量发展。

其次，应形成独具特色的中国版 ESG 评级推广

机制。要充分发挥 ESG 评级对企业高质量发展的推

动作用，必须高度重视并切实抓好 ESG 评级的推广

应用。ESG 评级的推广应用，一方面需要以企业数

据披露为支撑，另一方面需要以评级结果的现实应

用为引导。西方发达国家企业 ESG 数据披露，既有

自愿披露也有强制披露，中国当前阶段适宜采取强

制披露与自愿披露相结合的方式 ：一方面可以由证

监会或交易所发布 ESG 信息披露指引，要求上市公

司全面披露 ESG 信息 ；另一方面可以通过 ESG 评

级结果的应用，推动更多非上市企业自愿披露 ESG

信息，比如将 ESG 评级结果应用于国有企业负责人

考核、世界一流企业建设评价、企业绿色债券发行

申请与审核、企业信用评级等。同时，要大力支持

国内评级机构建设，尤其是要引导国内 ESG 评级机

构在竞争中协同发展，如共建共享 ESG 评级数据资

源，合力打造具有全球影响力、公信力的中国评级

机构。

社会责任是最初产生于 1920 年代、一个世纪的问

题（1923 年英国学者 Oliver Sheldon 提出企业社会

责任的概念）；环境和可持续发展则是相对较新近、

半个世纪的问题（1972 年罗马俱乐部发表《增长

的极限》报告）。 

ESG 评级的前身是公司治理评估、企业社会

责任评估和企业环境报告。公司治理评估兴起于

1990 年代开始的现代公司治理运动，一开始就与

资本市场关系密切。由于美国机构投资者的全球

投资，美国机构股东服务公司、投资者责任研究中

心、美国加州公务员养老基金等成为公司治理评估

发挥实效需“风物长宜放眼量”
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ESG评级，有利于推动企业在环境、社会和治理上的改善，但是这些问题的有效解决，相关规
则的落实和相关标准的提高，还是需要通过强制性的法律手段来解决

ESG 评级，是公司治理、社会责任和环境保护

三种思想的合一。把三个方面的良好做法指标放在

一起进行评估，得出一个综合性的指数本身不难，

但要让这个指数能够真正有用并不容易。这既有这

三种思想之间内在关系上的理论与逻辑问题，也有

这种综合性指数在资本市场投资选择、产品市场消

费选择中的实践有效性问题。

从源流上看，ESG 的公司治理、社会责任（利

害相关者）和环境（可持续发展）三种思想中，公

司治理是 1860 年代现代公司制度诞生时就有、一

个半世纪的问题（1862 年英国公司法颁布）；公司
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公司的股东需要真实的财务数据，催生了现代会计

和外部审计机构。资本市场的发展，公司股票和债

券发行的增多以及投资市场的社会化，催生了投资

银行（股票价值评估）、信用评级（债券评级）机

构和金融数据提供商（股票指数）。近几十年的经

济全球化，形成了空前庞大的全球供应链和全球资

本市场，由此使公司治理、公司伦理、产品责任和

劳工问题等都跟环境保护一样，成为全球性的问题。

ESG 评级正是因应全球市场发展、投资者需求而提

供的一种金融数据服务。

理论上，关于公司目标的股东价值、社会责任

及利益相关者之争并没有取得一致意见。环境问题

则如同产品责任问题一样，有强制性的法律标准和

市场竞争中的企业标准，以及企业自愿行动，还有

一个全球性公共产品问题。把所有这些不同层面、

不同性质甚至有些是相互冲突的问题放在一个篮子

里，可以引起人们的更多关注和重视，但如何能使

其对相关问题的解决有较大实际作用，还值得深入

思考和研究。

现实经济和社会的发展肯定不是完全按照某种

理论，或某种各方一致的共识达成的，而是在矛盾、

冲突和协调之中，由各种力量相互作用的演进过程。

当环境、社会、治理等引起全球（特别是投资者和

消费者）关注的时候，公司即使是为了自身企业和

股东利益，也要把这些要素纳入到企业决策和行为

之中。到目前为止，就 ESG 评级在改善全球环境、

社会和治理问题上的实际作用来看，还主要是靠负

责任、追求可持续发展的投资者把这一评级纳入投

资考量，以及一些有这种价值取向的消费者的消费

选择。问题是，通过 ESG 评级信息的引导，投资

者和消费者的选择，是否已经或者何时能够，使那

些在环境、社会和治理方面表现优秀的公司能够在

融资成本、市场销售上占有优势，并足以补偿其为

此所额外付出的成本？

残酷的现实是，一些与伦理基金和社会责任投

资者的投资选择相反的“邪恶基金”，专门投资那

些“不道德”或“缺乏社会责任”的行业进行投资，

并且比一般指数基金收益更好。消费者的记忆时间

也很短，曝出丑闻、受到消费者抵制的企业，销售

可能一时受到影响，但是过不了多久就恢复正常了。

ESG 评级，有利于推动企业在环境、社会和治理上

的改善，但是这些问题的有效解决，相关规则的落

实和相关标准的提高，还是需要通过强制性的法律

手段来解决。
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的主要推动者。企业社会责任、环境责任运动也

兴起于 1990 年代，主要推动者包括民间机构和国

际组织，联合国、经合组织、国际劳工组织、国际

标准化组织等是重要推动力量。2010 年代，主要

是在证券交易所的推动下，公司治理评级、社会责

任评估和企业环境报告逐渐融合，ESG 评级成为

资本市场和投资选择中的一种重要工具。全球知名

的 ESG 报告和评级提供商包括 ：彭博 ESG 数据服

务，道琼斯可持续发展指数，汤森路透 ESG 研究

数据，MSCI 的 ESG 产品，美国机构股东服务公司

的 ESG 评估等。宣称把 ESG 指数纳入投资考量的

著名资产管理公司包括 ：贝莱德、先锋集团、富达

投资、摩根大通、保诚金融等。

ESG 评级提供者众多，具体评级方法、指标和

权重选择上有所不同，但大同小异，都把公司治理、

社会责任和环境责任放在一起，各自选取一些指标，

通过统计和计量手段形成一个综合性评价。比较有

代表性、影响也比较大的 MSCI 的 ESG 评价，选

取了环境 4 个（气候变化、自然资源、污染和废物、

环境机会），社会 4 个（人力资本、产品责任、利

益相关者、社会机会）和治理 2 个（公司治理、公

司行为），共 10 个二级指标，37 个三级指标。这

些指标涵盖范围非常广。除环境的范畴比较清晰外，

社会和治理的范畴比较宽泛。

在一定意义上，ESG 评级，是现代资本市场发

展和自然及社会环境变化，特别是全球变暖、全球

供应链和全球资本流动的结果。以有限责任和董事

会为基石的现代公司制度发展中，股权分散，远离


