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ESG（即从环境、社会、治理三大维度观察与

评价企业）是近十几年来金融市场逐渐兴起的

重要投资理念和相关企业行动指引。从国际来

看，2020年以来，受新冠肺炎疫情、俄乌冲突、全

球经济下行等因素的影响，世界各国面临更加

严峻的挑战，未来企业需要承担更多环境责任

与社会责任，ESG正成为全球金融市场共同的

主题。从国内来看，随着中国经济进入高质量

发展新阶段，尤其在“双碳”目标、共同富裕等国

家战略日益凸显的背景之下，ESG越来越受到

各方关注和重视。

由此，证券时报作为资本市场主流财经

媒体，积极履行社会责任，将中国上市公司价

值评选体系中原“中国上市公司社会责任奖”

转型升级为“中国上市公司 ESG 百强”评选,
以评促改，以评促优，推动上市公司贯彻新发

展理念，落实高质量发展要求，实现自身可持

续发展。

证券时报 ESG 评价体系由旗下智库中国

资本市场研究院自主研发，秉承科学、客观、公

正的原则，从环境、社会、治理三个维度出发，

设置 14个二级指标、43个三级指标及 100多个

四级指标，采用专业的量化评分体系，对 A 股

公司的ESG表现进行综合评估。在此基础上，

主办方结合客观评分、自荐得分、投票得分三

项得分，以及专家评审会意见，确定 ESG 百强

入选公司。

中国上市公司价值评选首届ESG百强（下

面简称“ESG百强公司”）主要呈现以下特征：一

是环境、社会、治理三个维度的平均分均高于沪

深 300；二是ESG信披数质双优，2021年ESG报

告、可持续发展报告或社会责任报告（以下合称

ESG报告）披露率达 91%，关键指标披露相对较

全，且均通过自荐报告或ESG报告展示其相关

实践；三是市场表现优秀，近三年平均涨幅均明

显高于沪深300指数。

ESG信披：报告数质双优

截至8月末，A股公司有1469家披露了ESG
报告，占A股公司数量的比例达 30.8%，披露率

创历史新高。作为A股头部企业的代表，沪深

300的ESG报告披露率由 2017年的 57%逐步上

升至2021年的90.3%，披露意识显著增强。

ESG 百强公司 2021 年 ESG 报告披露率达

91%，显著高于A股整体水平，略高于沪深 300
的ESG报告披露率。拉长时间来看，连续三年、

五年披露ESG报告的ESG百强公司占比分别达

约 74%、60%，反映出多数ESG百强公司早已积

极践行ESG发展理念，重视环境保护、社会责任

和公司治理，将主营业务发展与ESG实践有机

结合，通过出具ESG报告向资本市场传递可持

续发展理念。

具体来看，中国中铁、中国铁建等企业已连

续 14年披露ESG报告，积累了丰富的ESG信披

经验。

例如，中国中铁将提升ESG表现作为推动

高质量发展的关键途径，强化各治理主体ESG
管理责任，自上而下推动公司内部ESG体系建

设。一是提高强制性披露内容完整性，按强制

披露和不遵守就解释的原则，结合建筑企业特

点编制了《ESG报告重点改进内容一览表》，细

化了 30多项具体要求并分解至各业务管理系

统。二是突出披露内容的重要性原则，依据利

益相关方反馈和国内外ESG领域热点议题，进

一步提升管治等方面的披露透明度，大幅增加

制度建设等方面内容。三是进一步提升披露的

一致性，大幅增加定量信息和数据对比，并附以

大量案例支撑。此外，公司积极开展ESG信披

的实践经验和理论研究，2022年4月，作为主要

起草单位编制的《企业ESG披露指南》团体标准

在京发布，填补了我国企业ESG披露标准领域

的空白。

据中国资本市场研究院统计，约九成 ESG
百强公司在本届上市公司价值评选过程中递交

了自荐报告，其中90.9%的企业已制定或计划制

定ESG相关战略目标。如稳健医疗提出坚定不

移地走可持续发展之路，计划比国家定出的碳

达峰和碳中和时间表分别提前3年和10年。格

林美近年来通过资源循环利用、使用清洁能源、

推广清洁生产等方式推动“双碳”战略的落地实

施，计划2030年实现碳中和。

ESG百强公司关键指标披露相对较全，且

均通过自荐报告或 ESG 报告展示了其相关实

践。目前，A股公司的环境类数据主要由企业自

愿披露，文字居多，缺乏定量信息，披露率相对

较低。如，A股温室气体排放总量、能源总耗量

密度等关键指标的披露率均不足10%。

相比之下，ESG百强公司环境类关键指标

披露相对较全，温室气体排放总量、能源总耗量

密度2个指标的披露率均达40%，且均通过自荐

报告或ESG报告披露了其在环境维度的的数据

或案例。

例如，晶科科技通过为社会源源不断地输

送清洁能源，来应对全球资源紧缺和缓解气候

变化，公司从第一个光伏电站并网，已累积生产

210亿度清洁电力，减少 1750万吨碳排放，相当

于植树82万棵。

永新股份则通过VOCs(挥发性有机物)治理

设施处理废气实现达标排放，达标排放浓度远低

于行业排放标准；通过新材料研发及项目投建，

与客户合作开发了单一材质塑料软包装产品，极

大提升了塑料包装的回收再利用价值，为降低白

色污染作出积极贡献。

E(环境):表现全面领先沪深300

证券时报ESG评价体系的环境维度主要评

估上市公司经营活动对环境造成的影响，及其

因环境违法而面临的风险，下设资源利用、气候

变化、环境管理以及环境风险四个二级指标。

其中，气候变化平均得分最高，为 7.07分，在供

应链气候风险等级细分指标上表现优秀。

供应链气候风险等级指标值介于 1至 4之

间。该指标根据上市公司在各地的采购金额及

相应区域气候灾害情况，综合计算出气候灾害

对其供应链的影响，指标值越低，上市公司供应

链面临的气候变化风险越高。ESG百强公司供

应链气候风险等级均值为3.75，指标平均分较A
股整体高出超四成。

ESG百强公司在环境四个子维度的平均分

全部领先沪深300，在环境总维度的平均分较沪

深300高出0.89分。其中，环境管理分项平均分

为 5.45分，较沪深 300高出 0.59分，优势最为显

著，代表性指标包括温室气体排放总量、污染物

排放下降率、环保投入额、环境管理体系认证等

指标，不少ESG百强公司在环境管理实践方面

取得了明显成效。

例如，中集集团披露的报告显示，2021年公

司VOCs排放强度同比下降41.03%，污水排放强

度同比下降 41.01%，其他污染物排放强度也基

本实现较大幅度下降，旗下有 13家企业通过了

能源管理体系的认证。

杭钢股份提供的信息显示，全资子公司宁

波钢铁 2021年不断挖掘节能降耗潜力，持续推

进环保精细化管理，各项污染物排放均处于受

控状态，颗粒物、二氧化硫、氨氮排放较 2020年

分别下降26.7%、34.2%、23.8%。

九州通在自荐材料中称，作为医药流通企

业，温室气体排放主要来源于物流运输中汽车

燃烧的汽油及产生的尾气，节油管理一直是其

重点工作之一。公司通过制定明确的业务指引

以及采取系列节油措施，2021年实现百公里油

耗下降6%。

S(社会）：供应链稳定性强

证券时报ESG评价体系的社会维度主要评

估上市公司对利益相关方承担的社会责任情

况，及其因违反安全生产、劳动法等法律法规面

临的风险，下设员工、客户、产品、供应链、公益

及社会风险六个二级指标。其中，客户、公益及

社会风险三个分项平均得分相对较高，均在4分

以上。

在客户分项方面，代表性指标为市场占有

率，ESG百强公司在该细分指标的平均分较A股

整体高出13%，产品市场份额相对较高，具有一

定的竞争力。

公益分项下设对外捐赠金额、帮助建档立

卡贫困人口脱贫数、员工参与公益活动时长等

指标，主要反映企业对社区责任的履责情况，塔

牌集团、新华文轩等企业得分居前。

例如，塔牌集团 2021年持续巩固对口帮扶

的蕉岭县文福镇和新铺镇新农村建设工作，因

地制宜支持地方科教卫生、社区建设等社会公

益事业，充分利用企业用工需求，为当地困难家

庭人员提供工作岗位，减少建档立卡困难户劳

动力经济负担。2021年公司在巩固拓展脱贫攻

坚成果、助力推进乡村振兴工作中，捐款捐物合

计金额3868.7万元。

社会风险分项下设安全生产处罚金额占营

收比重、安全事件平均影响程度等指标。ESG
百强公司在该分项上的均分为6分，略高于沪深

300，在六个分项中得分最高，反映出其较少发

生安全生产事故，面临的社会风险较小。

ESG百强公司在员工、供应链2个分项上的

平均分也高于沪深300，在社会总维度的平均分

较沪深300高出0.24分。

员工分项下设薪酬、培训时长、员工满意

度、健康与安全等多个指标，主要反映企业对员

工责任的履责情况。ESG百强公司在该分项的

平均分较沪深300高出约7%，中铁工业、国电南

瑞等企业得分居前。

如，中铁工业2021年进一步完善薪酬体系，

确保员工收入增长与企业经济效益增长相适

应，实现员工人均收入增长 13.7%；公司全面实

施关爱员工工程，大力推动普惠服务，开展冬送

温暖、夏送清凉慰问项目，合计金额达 870.7万

元，为公司全体职工发放节日物资1049.3万元；

公司加大培训服务力度，全年共举办培训班260
期，培训1.3万人次。

供应链分项下设前五大供应商占比、前五

大客户占比、是否有供应商ESG评估政策等指

标，ESG百强公司在上述三个细分指标的平均

分分别较沪深 300 高出 2%、3.5%和 4%，反映

ESG百强公司的供应链更稳定，在识别供应商

可能存在的ESG风险表现得更为积极。

G（治理）：财务信披质量高

证券时报 ESG 评价体系的治理维度主

要评估上市公司的治理机制、治理绩效等

公司治理情况，及其因违反信息披露办法、

公司法等法律法规而面临的风险，下设治

理结构、股东责任、财务行为与规范以及治

理风险四个二级指标。其中，财务行为与

规范、治理风险两个分项平均得分较高，均

在 6 分以上。

财务行为与规范分项下设财报审计意见类

别、信息披露等级、是否有独立审计委员会等指

标。ESG百强公司2021年年报审计意见均为标

准无保留意见，信息披露等级均在B级以上，近

六成企业具有独立审计委员会，在财务行为与

规范分项的平均分较A股整体高出约两成，显

示出其在信息披露方面的治理绩效水平较高，

中工国际、中油资本等企业得分居前。

例如，入选ESG百强的中工国际在深交所

2022年7月发布的2021年度信息披露考核结果

中，考评结果为A，自2010年以来连续第12年获

得最高评级。

在治理风险分项方面，ESG百强公司2021年

均未发生较严重交易所的处罚事件，在该分项的

均分略高于沪深300，面临的治理风险较小。

ESG百强公司在治理结构分项的平均分高

出沪深 300约 0.1分，在治理总维度的平均分略

高于沪深300。
治理结构是影响企业绩效的重要因素之

一，良好的治理结构能够有效提高企业经营业

绩，增强企业核心竞争力，实现企业的可持续发

展，包含董事会规模、独董人数、管理层薪酬对

比公司平均薪酬等代表性指标，长江电力、国电

南瑞等企业在该分项的得分居前。

如，长江电力2021年不断完善董事会构成，

补选 2 位董事，选聘引进长电国际外部董事 1
人；建立新能源业务发展激励机制，落实公司高

级管理人员薪酬差异化分配要求，按照年度经

营业绩考核结果兑现高级管理人员薪酬。2021
年公司董事会有15名董事，独立董事5人，分别

较沪深 300相应指标中位数多出 6人和 2人，管

理层薪酬与公司平均薪酬的比值仅为沪深 300
的0.38倍。

市场表现：连续三年获超额收益

2018年，PRI（负责任投资原则）针对美国市

场发布的第一份“ESG和Alpha”研究报告指出，

使用ESG因素对发达市场和美国市场的股票或

债券进行排名的投资策略能够产生超额收益。

2020年，PRI专门针对中国市场开展了此项

研究并发布《中国市场的ESG与Alpha》报告，指

出尽管中国目前累积的ESG数据的深度和时间

跨度不如发达市场，但根据MSCI ESG数据进行

定量分析，同时结合对本地和国际投资者案例

的深入研究表明，ESG同样是超额收益的来源。

对ESG百强公司近三年来的股票收益率进

行统计，发现 ESG 百强公司 2020 年、2021 年、

2022年（截至8月末）的平均涨幅明显高于沪深

300指数。

与此同时，不少 ESG百强公司已成为 ESG
投资基金重仓股。2022年基金中报数据显示，

共有26家ESG百强公司现身ESG投资基金前十

大重仓股。

从持仓基金数量来看，长江电力、比亚迪颇

受基金青睐，持仓的ESG投资基金数量均超 20
只；持仓海康威视、伊利股份的ESG投资基金数

量也均超10只。

从持仓市值来看，比亚迪为ESG投资基金

第一重仓股，持股市值达 24.3亿元，保利发展、

海康威视持股市值也均超10亿元。

从持股变动来看，ESG投资基金新进深信

服、双良节能、中国中铁等7股，其中深信服持股

市值最高，达 5.1亿元；增持中国船舶、海尔智

家、保利发展等11股，其中中国船舶增持数量最

多，增仓约1104万股。

透视“中国上市公司价值评选”首批ESG获奖上市公司——

三大特征凸显 ESG百强成可持续发展“领头雁”
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