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上市公司 ESG制度体系建设架构成形

ESG行业生态
可望步入健康轨道

解读三大交易所发布的消

息，专家称，《指引》是 A股上市
公司可持续发展报告披露的强

制性和底线要求，而《指南》则旨

在帮助上市公司准确理解《指

引》内容，按照《指引》要求编制

可持续发展报告，以规范上市公

司可持续发展信息披露，从而推

动提高上市公司质量。

“此次发布的《指南》，是此

前发布的《指引》的‘教科书’式

指引手册。”中信证券研究部发

布的报告如此表示。针对如何开

展双重重要性评估分析、四要素

披露框架和应对气候变化议题，

《指南》给予了必要的细化指导，

内容既包括披露要点提示和示

例，也涵盖了重要概念解释、主

要实施步骤、相关参考索引等。

一方面《指南》明确表示将系统

化地推动 ESG制度体系建设，旗
帜鲜明地强调了监管机构对

ESG理念的倡导态度，另一方面
极其细致地回应了上市公司对

ESG 披露和治理工作的普遍困
惑，极大提升了企业层面 ESG理
念的可执行性，降低企业的披露

成本。

中信证券认为，在政策新规

要求下，此前被诟病的 ESG报告
指标披露率差、报喜不报忧、指

标口径不一致等问题将得到显

著解决，极大增强企业 ESG信息
的一致性与可比性。

兴业碳金融研究院高级研

究员吴艳阳表示，《指南》的发

布，有效填补了此前《指引》发布

后的政策“留白”，积极回应了市

场对于《指引》的关注和期待，为

上市公司提供了更细化、更人性

化的操作说明，也能更好地引导

投资者理解上市公司 ESG 披露
信息并纳入投资分析和决策。A
股 ESG披露规则化玉成形，组成
了以《指引》为“考纲”、《指南》为

“教科书”、中国上市公司协会

《可持续发展报告工作指南》为

“教辅材料”的完整体系。

“本次发布的《指南》连同后

续的系列主题文件，与《指引》一

起将组成当前中国上市公司的

ESG披露规则体系，有助于厘清
相关概念，减少分歧、以正视

听———既降低了上市公司学习

成本，也是对第三方 ESG服务市
场的进一步规范和引导，有助于

优秀的企业和机构脱颖而出，重

塑投资者对于优质企业的价值

判断逻辑，从根本上遏制 ESG披
露‘假大空’，对于塑造健康的

ESG行业生态具有重要意义。”
吴艳阳表示。

强制披露与自愿披露
和乐共舞

国际上，ESG理念的演变经
历了多个阶段，最早可追溯到 18
世纪的“伦理投资”。2004年，联
合国全球契约组织首次提出

ESG概念。经过二十年发展，如
今 ESG 已从一个新兴理念逐渐
深入到经济社会的方方面面。

2024年，也被业内称为我国
ESG强制披露元年。今年 4月，国
务院出台《关于加强监管防范风

险推动资本市场高质量发展的若

干意见》提出，“要健全上市公司

可持续信息披露制度”。5月，沪深
北三大交易所发布的《上市公司

自律监管指引———可持续发展报

告（试行）》正式施行。《指引》系统

规范了上市公司可持

续发展报告相关披露

工作，要求重要指数成

分股公司，以及境内外

同时上市的 450 余家
公司强制披露可持续

发展报告。同时，还鼓

励其他上市公司自愿披露。

最新数据显示，截至今年 9
月底，超过 2200家上市公司披露
2023 年度可持续发展报告或社
会责任报告，家数再创新高，近

三年披露家数年均增长 20%左
右。发布相关报告的上市公司

中，超过 40%的公司已建立 ESG
治理架构、搭建 ESG制度体系，
筑牢可持续发展根基；超过 60%
公司识别并披露了重要性议题

分析过程；超过 70%的公司组织
利益相关方以调研、座谈和问卷

等方式参与相关工作。

记者在调研中发现，国内不

少资产所有者和资产管理者，如

全国社保基金、各大养老基金及

大型公募基金等，都在加大对

ESG的重视和研究。在选择投资
标的时，不仅关注其财务绩效，

同时还关注其社会责任的履行，

推动投研流程与责任投资的深

度融合，并逐步增加其投资组合

中的 ESG相关资产比重。
专家表示，有别于基于宏观

经济、中观行业、微观财务数据

等传统要素框架，ESG提供了新
视角，拓宽了新视野，带来了新

启发。无论是在负面剔除、避险

排雷方面，还是正向筛选、推动

上市公司治理改善、支持高质量

发展等领域，ESG理念都在逐步
付诸实践并做出积极贡献。长期

来看，ESG策略在 A股市场能够
带来超额收益，在促进企业可持

续发展过程中创造价值。

下一步，应当坚持 ESG的强
制披露和自愿披露相结合，进一

步引导和规范国内 ESG 信披标
准建设，立足我国国情和发展阶

段，加快构建具有中国特色 ESG
评价体系。

ESG护航中国企业
融入全球经济

“在探究 ESG价值共创的复
杂旅途中，我们正站在一个关键

的十字路口。”中欧国际工商学

院市场营销学教授、ESG研究领
域主任王雅瑾表示。一方面，全

球化浪潮带来了前所未有的挑

战，这些挑战横跨国界，涉及信

息披露的标准化、供应链的复杂

性以及透明度的提升等。另一方

面，这些挑战背后也隐藏着共享

的未来。ESG价值共创是一个动
态发展的过程，既充满挑战，也

充满机遇。

王雅瑾称，不同国家和地区

对于 ESG报告的要求各不相同，
导致全球企业在进行 ESG 报告
时面临标准不一致的问题。由于

标准的多样性，企业的 ESG披露
数据难以与其他企业进行直接

比较，这对投资者和其他利益相

关方的决策构成了挑战，也给拥

有全球业务的公司带来了额外

的复杂工作。企业需要努力确保

其报告与全球标准保持一致，这

就要求在系统、流程、控制和治

理方面付出诸多努力。面对全球

化挑战，企业需提高信息披露透

明度，并强化跨地区合作，推动

全球 ESG价值创造。
值得注意的是，近年来越来

越多的中国企业选择“出海”进

行国际化扩展，以寻求新的市场

空间。中金公司研究团队认为，

和之前简单地依托于产品出口

不同的是，本轮中国企业出海目

的从“产品”出海转变为“产业”

出海，逐渐向更加成熟的跨国经

营和全球化发展转变。“由于国

际社会对可持续发展的重视，以

及各利益相关方对企业 ESG 的
期待不断提高，中国企业在出海

过程中必须高度重视相关议题，

采取有效的措施和国际评价体

系对接，借助 ESG 战略，平衡各
利益相关方的诉求，才能更好地

管理运营风险、抓住机遇。”中金

公司研究团队表示。

颐信科技董事长黄劲则认

为，在重大项目实施和经营管理

过程中，我国企业海外机构应主

动适应所在国家、地区 ESG规范
要求，强化 ESG 治理、实践和信
息披露。如此，不仅可以提升企

业自身的国际市场竞争力，同时

还有利于海外业务的风险管控

和海外资产的安全保护。而且，

把我国海外投资项目对所在国

的积极作用跟 ESG 理念紧密联
系起来，还可以减少甚至避免被

别有用心者以不实之词污名化

的风险。

渊据叶经济参考报曳冤

作为塑造品牌形象的野软实力冶和践行长期主义的野硬准则冶袁我国上市公司 ESG评价体
系建设正在跑出加速度遥 近日袁上海证券交易所尧深圳证券交易所和北京证券交易所

同步发布叶上市公司自律监管指南要要要可持续发展报告编制渊征求意见稿冤曳渊以下简称叶指南曳冤袁
这是继叶上市公司自律监管指引要要要可持续发展报告渊试行冤曳渊以下简称叶指引曳冤正式施行以来袁
我国 ESG发展的又一重大里程碑遥

在接受记者采访时袁多家券商基金等头部机构及专家学者尧研究人士表示袁此次叶指南曳的发
布袁 是对我国本土上市公司 ESG披露体系的重要完善袁 标志着国内 ESG制度体系建设初步成
形遥 伴随着 ESG实践的发展与规范袁不仅可以为企业带来新的增长机会和竞争优势袁同时还可
以护航中国企业更好地融入全球经济袁以及有效增益我国海外资产的安全保护遥


