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ESG 整合文献综述与展望

江璐

摘要：近年来，ESG整合已成为资产管理行业的重要趋势，反映了全球对可持续发展的

日益关注。尽管学术界对ESG理念有深入研究，也有部分文献关注ESG，但对ESG整合各

环节的系统梳理与分析仍较缺乏。本文将以ESG整合为核心，从概念、方法和现状等角

度进行详细分析，希望填补这一研究领域的空白。
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引言

ESG投资理念在全球范围内逐渐

成为主流，特别是在中国，随着双碳

目标的提出和绿色金融理念的深入，

ESG 投资迎来了新的发展机遇（殷子

涵 & 王艺熹, 2022）。然而，相比

于发达国家，中国在整合 ESG 因素进

行投资这一领域仍缺乏经验，相应的

ESG 投资基金产品也较为匮乏（刘嘉

雪, 2020）。为促进中国 ESG 投资领

域发展，本文将对 ESG 整合相关内容

进行梳理、整合和分析。

中国作为全球最大的发展中国

家，其在可持续发展和环境保护方面

面临着巨大的挑战和机遇。2020 年 9

月 22 日，在第七十五届联合国大会

一般性辩论上，中国首次提出了“双

碳”目标。近年来，中国致力于实现

碳达峰和碳中和，推动经济向绿色低

碳方向转型。在这一背景下，ESG 投

资作为一种整合环境、社会和治理因

素的投资理念，被认为是实现可持续

发展目标的有效途径。

然而，尽管 ESG 投资在中国市场

备受关注，但相比于发达国家，中国

在 ESG 投资领域的发展仍相对滞后。

中国的 ESG 投资基金产品相对匮乏，

投资者对 ESG 整合的认识和实践也

有待提升。因此，有必要对中国 ESG

投资领域进行深入研究和探讨，以推

动其发展和应用。

本文旨在梳理、整合和分析中国

ESG 投资领域的相关内容，包括 ESG

整合的概念和方法、中国 ESG 投资市

场的现状和发展趋势，以及如何促进

中国 ESG 投资的发展。通过对中国

ESG 投资领域的系统梳理和分析，有

望为投资者、机构和政府部门提供更

深入的理解和指导，推动中国 ESG 投
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资领域的健康发展，实现可持续投资

和经济增长的目标。

一、ESG 整合的概念界定

ESG 整合（ESG integrate）是

指投资者将 E（Environmental），S

（Social）和 G（Governance）因素

纳入投资策略中。在投资组合层面，

ESG整合的最终目标是将自上而下的

分析和基础的 ESG 分析相结合，以更

全面地了解投资组合构建和管理层

面的 ESG 风险和敞口，这要求将 ESG

因素考虑到最高层面的资产配置决

策、投资组合对非财务因素的敞口、

风险管理措施和绩效归因。根据 PRI

数据显示，越来越多的投资者将 ESG

因素纳入投资决策分析和投资组合

构建当中，因此资本市场对上市公司

ESG 报告信息披露、数据质量和透明

度等要求不断加强。这一趋势主要有

四个驱动因素：（1）客户要求。随

着全球环境治理面临越来越大的挑

战，国际组织和各国政府越来越关注

企业绩效对 ESG 层面的影响。根据

CFA 机构的研究，千禧一代逐渐成为

社会经济发展的主要驱动力，且千禧

一代因生存环境的改变更加注重公

司业绩对环境和社会的影响。因此公

司若想吸引 ESG 投资，则必须符合社

会发展趋势，满足客户有关 ESG 因素

的相关要求。（2）监管。虽然 ESG

报告的需求不断加强，国际上对公司

ESG报告的监管方式从“遵从或解释”

转变为“遵从且解释”，但是由于区

域性及行业差异性的存在，尚未拥有

普适各行业的 ESG 报告模板，导致有

关 ESG 监管难以实施。但是随着欧盟

颁布的《企业可持续性发展报告指令》

（ Corporate sustainability

reporting directive, CSRD）的施

行，越来越多的监管指引将 ESG 因素

纳入投资者的受托责任当中。（3）

可持续性结果。投资者和其他利益相

关方对研究投资决策会带来何种影

响的兴趣日益浓厚，这种兴趣也让中

国的学术界掀起了一场以 ESG 为核

心的实证研究的热潮。（4）重要性。

伴随着大量的实证研究表明，ESG 因

素会影响风险和收益。谢红军和吕雪

通过对不同东道国 ESG 表现和上市

公司对外投资的可能性和规模进行

实证研究，结果表明 ESG 评级优势可

以从内部降低企业跨境投资的资本

成本，缓解融资约束(谢红军 & 吕雪,

2022)。该实证研究作为较早证实 ESG

优势对其国际直接投资的积极影响，

一经发表便受到了广大学者和投资

者的关注。

二、ESG 整合的方法和模型

不同的资产配置方法对 ESG 整

合的程度有重要影响，根据资产配置
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效应理论，资产配置方法被分为战略

性资产配置方法和动态资产配置方

法。战略性资产配置方法是基于多个

经济周期，需要长期考虑财务和非财

务方面的 ESG 影响来构建资产配置

的一种方法，而动态资产配置是在初

始资产配置组合的技术上，为了在更

短的时间间隔内，使用传统因素不断

重新评估和调整配置组合以维护原

始的目标组合。由于动态资产配置方

法在更短时间间隔内不断地重新平

衡可能最终会降低 ESG 整合在动态

资产配置中的价值。与此同时，投资

者在投资组合中将会面临不同程度

的风险，尤其是在跨越数十年的时间

段内，战略性资产配置对于识别和衡

量这些风险在不同资产类型和策略

类型中的位置尤其重要。根据资产再

分配的程度，投资者需要在短期配置

和长期配置之间做出选择，例如，减

少投资组合在能源领域高碳密集型

投资的集中度将减少长期过渡风险

的暴露。然而，除非资本被重新部署

到具有类似收益特性的其他行业，否

则这一选择反过来可能会降低投资

组合的收益率，因为能源行业通常与

高于市场的现金流和股息收入相关

（谢冰钰 & 俞俏萍, 2023）。

（ 一 ） 均 值 - 方 法 优 化 模 型

（ Mean-variance optimization,

MVO）

均值方差模型是由哈里·马科维

茨（H. M.Markowitz）在 1952 年提

出的风险投资模型。该模型导致了有

效边界的构建，代表了最大预期回报

水平产生最小标准偏差（作为风险代

表）的资产组合。但是均值方差模型

对基线假设高度敏感，因此投资者采

用该模型进行 ESG 整合时应当充分

了解因 ESG 考虑而修改的任何假设。

其次此模型高度依赖于历史数据，目

前 ESG 数据披露体系尚未完善，数据

样本数量严重不足，且因 ESG 评级还

需规范化，数据之间差异性大，可比

性程度较低。在肥尾风险和市场大幅

度波动的情况下，波动率并不适用于

作为风险的衡量指标。采用均值方法

模型开展 ESG 整合业务结果可能有

两种情况：（1）ESG 问题可能会影

响资产和子资产类别的预期回报、波

动性和相关性的假设。（2）ESG 问

题还可能扩大区域和资产类别组合，

并增加新的子资产类别，以与追求积

极的社会经济影响保持一致。为保障

投资组合的 ESG 水平，一些研究者将

其极大化后的投资组合 ESG 水平作

为一重目标重新构建多目标投资组

合，并由此推导出三维情况下的有效

前 沿 最 优 曲 面 （ Utz, Wimmer,
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Hirschberger, & Steuer, 2014）。

而多目标模型在实际求解时比较困

难，各目标之间通过决策变量相互制

约，致使加权目标函数的拓扑结构十

分复杂，且各目标加权值的分配带有

较大的主观性，徐风敏等学者在此基

础上构建了投资者 ESG 效用的投资

组合模型并通过实证检验得出该模

型实现了对风险、收益和绿色可持续

的有效权衡，能有效促进投资行业的

高质量发展（徐凤敏, 景奎, & 李雪

鹏, 2023）。

均值方差方法需要对每个资产

类型的资产回报进行估算，这使得模

型非常敏感以及依赖输入，导致该模

型在实践中难以实施。相比较之下，

Black-Litterman改进后的资产配置

模型（BLM）适配性更高。BLM 模型

是由全球均衡市场作为支撑，不需要

对每个资产类型的回报进行估算，可

以更好地适应如定价气候风险等邻

域，是最有前景的方法之一。

（二）要素风险分配（Factor risk

allocation）

要素风险框架旨在根据风险来

源建立多样化的投资组合，通常包括

基本面风险以及市场风险等因素。因

为从自上而下的角度对宏观经济与

ESG 问题的联系更难精准量化，因此

研究者在使用要素风险分配法进行

ESG整合时通常使用资产和部门级别

的分析自下而上地建立市场风险因

素。在考虑 ESG 因素后，研究者可能

需要更改基准因素风险假设，其提供

给了建立新的 ESG 相关风险因素的

可能性，以提高多样化，特别是跨市

场风险因素。一部分学者在传统打分

法的基础上融入 ESG 因子（陈佳禾,

2023），还有一部分学者利用 DCF 模

型对 ESG 因子进行等级划分（王荷扉,

2022），虽然模型构建的细节上存在

差异，但实证检验都得出高 ESG 评级

的公司的资本成本都低于低 ESG 评

级的公司，且高 ESG 评级的公司股票

的超额收益率也会高于低 ESG 评级

的公司。

（ 三 ） 总 投 资 组 合 分 析 （ Total

portfolio analysis, TPA）

总投资组合分析与要素风险分

配类似，但是总投资组合分析允许在

策略制定过程和投资目标调整之间

进行更密切的审查和相互作用。根据

商定的风险预算，资产分配是根据预

期风险敞口进行的，与传统的均值方

差方法一样，较少受到资产类别的限

制。该方法比较适用于对 ESG 整合，

但需要对未来预期的预测和定量分

析之间的相互作用，对整合人员的专

业性要求较高，只有专业知识充足才

能对未来风险做出明智的判断。总投
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资组合分析强调风险预算和在预算

范围内对机会的资本分配，这将提供

更大的灵活性，以及在情景分析中捕

捉潜在的利益相关者，同时也包括

ESG 相关问题。该方法在金融分析行

业使用比较多，但是由于目前国际组

织和各国政府对 ESG 报告质量审核

尚未完善，因其高专业素质的要求，

使用此方法进行 ESG 整合的研究较

少。

（四）动态资产配置（Dynamic asset

allocation, DAA）

动态资产配置是根据资本市场

环境及经济条件对资产配置状态进

行动态调整，从而增加投资组合价值

的积极战略。该方法由风险承受能力

的变化驱动，通常是由相对于投资者

目标或接近投资期限的累积业绩引

起的，可以有效反映不同时间范围内

基线假设的变化。由于需要动态再平

衡，使用动态资产配置时可能需要引

入额外的估计误差源。

（五）负债驱动资产分配（Liability

driven asset allocation, LDI）

负债驱动资产分配方法本质上

是 一 种 基 于 因 子 的 模 型

（factor-based model），将资产和

负债的风险因子进行匹配，建立关于

因子的模型。该模型旨在寻找由基金

负债驱动的最有效的资产类别组合，

同时关注资产的回报、负债的价值变

化，以及资产和负债如何相互作用以

确定整体投资组合价值。但是负债驱

动资产分配方法与均值方差模型一

样，受到对基线假设高度敏感的限制。

一些 ESG 问题可能会对通货膨胀产

生潜在影响，并由此改变负债假设。

这类方法在实务中主要用于保险行

业的资产配置策略中，保险行业相比

于其他金融子类别行业更加考虑负

债成本要求、财务稳健性要求、偿付

能力要求和资金运用监管约束等（段

国圣 & 马得原, 2023）。由此针对

考虑 ESG 因素保险行业，以此方法进

行 ESG 整合是否会有更高的适配性

还需要其他学者开展相关实证研究。

（ 六 ） 体 制 转 换 模 型 （ Regime

switching models）

体制转换模型模拟了由于法规、

政策和其他长期变化而导致的金融

变量的突然和持有变化，捕捉肥尾、

偏度和时变相关性。体制转换模型与

考虑 ESG 问题相关，在 ESG 问题中，

预计随着时间的推移会发生突然转

变，其更多地基于前瞻性数据，而不

是历史数据，有效地规避了 ESG 历史

数据不足的难题。但是由于该方法有

可能捕捉到投资环境的巨大变化，因

此尚未被投资从业者广泛使用。
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总体而言，ESG 整合方法具有较

好的多样性。但是受到 ESG 数据不足、

数据质量不高和评级标准不一致等

因 素 的 限 制 （ Berg, Koelbel, &

Rigobon, 2022; 张博辉 & 苑志宏,

2022），可供投资从业者实操使用的

方法较少，为提升 ESG 整合的质量和

可比性，国际组织和各国政府应当尽

快完善 ESG 评级体系、提高 ESG 信息

的透明度和数据的质量。

此外，不同投资策略的背景，ESG

整合的侧重点也不一样。自主性 ESG

投资策略通常采用基础投资组合方

法，以过程为导向，更加关注投资组

合内部的深度，通过持有少量但更集

中的资产来体现。定量投资策略是基

于规则进行 ESG 整合的，使用财务和

/或非财务因素的统计应用来驱动证

券选择，以因素为导向，寻求降低与

自主性积极管理相关的较高成本，更

加关注广度，使用更大的投资组合来

针对风险和经过波动调整的回报。

三、ESG 整合现状分析

ESG整合在资产管理行业的应用

最早源自 2017 年的一场研究，该研

究提出将 ESG 整合到股权投资组合

中的蓝图并强调了 ESG 信息对投资

者潜在回报和风险的影响（Bender,

Bridges, He, Lester, & Sun, 2018）。

直到 2019 年，有部分国外学者使用

MSCI 的 ESG 数据库，将全球投资分

为欧洲、北美和亚太三个区域，并通

过标准化统一行业的所有股票的 ESG

评分来最小化行业偏差，旨在尝试识

别 ESG 评分与股票表现和风险指标

之 间 的 关 系 （ Bruder & Cheikh,

2019）。该研究发现，在欧洲和北美，

治理得分可以显著提高投资组合的

表现，但是亚太市场对 ESG 评分不敏

感。为提高 ESG 整合以及投资的效率，

Mike Chen and George Mussalli

提出了一种新颖的量化框架，以 ESG

因子为基础考虑投资者的 ESG 偏好

指导的投资组合构建框架，该方法因

其灵活性、相关性和动态性受到部分

学 者 的 关 注 （ Chen & Mussalli,

2020）。由于 ESG 评价体系尚不完善，

财务和 ESG 之间关系不连续性，相关

学者指出 ESG 问题的模糊性、ESG 数

据量化和聚合容易掩盖其重要性，致

使难以以聚合或分散形式对 ESG 数

据 进 行 货 币 化 评 估 的 问 题

（Young-Ferris & Roberts, 2021）。

ESG整合因各国和地区在经济发

展水平、文化背景、法律法规以及市

场成熟度等差异表现出显著差异性

和复杂性。在中国，尽管 ESG 理念已

受到广泛关注，例如香港联合交易所

和证监会已将 ESG 纳入投资考量，但

是中国尚未出台一套完整的 ESG 标

准体系用于指导相关企业的 ESG 信
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息披露。这导致近年来中国越来越多

的上市公司虽然主动公开披露 ESG

表现，但其 ESG 方面的负面信息频出，

显示出 ESG 管理和风险防范水平亟

待提升（董江春, 孙维章, & 陈智,

2022）。此外，由于产生 ESG 理念的

西方国家所实行的经济制度与经济

发展模式与中国存在差异，需要对

ESG 理论体系及指标体系进行改造，

建设具有中国特色的 ESG 理论及指

标体系（张岩佳, 2023）。在欧洲，

欧盟（EU）通过制定严格的 ESG 标准，

对公司披露要求、资产管理部门的分

类法、供应链尽职调查等提出要求，

旨在 提高全 球范围内 的 ESG 标准

（Redondo Alamillos & de Mariz,

2022）。亚太地区也在积极推进 ESG

发展，经合组织（OECD）发布的报告

分析了亚太地区 ESG 投资现状，并提

出了增加数据透明度、完善评级方法、

增强业绩归因等方面的建议（杨菲,

2022）。从全球视角来看，ESG 价值

理念已经被联合国全球契约组织明

确提出，并在世界范围内形成了共识

（张岩佳, 2023）。然而，由于各国

在经济发展模式、法律法规以及市场

成熟度等方面的差异，ESG 整合的实

施情况和效果呈现出多样性。例如，

研究表明，企业的社会责任和环境责

任可能会带来财务上的回报，尽管这

种正面关联的程度会受到 CSP 和 CFP

的操作化方式的影响（Orlitzky, &

Schmidt et al, 2003）。

由于不同投资类别的特性，投资

从业者对不同资产进行 ESG 整合的

具体要求不同、整合程度不同，因此

本文将分为固定收益类和股票类进

行分析梳理。

固定收益类资产通常是指债券

或其他债务工具，能为投资者提供固

定或可预测的收入，具有极高的稳定

性，属于低风险低收益类投资资产。

近年来，相对于上市公司发行的股票，

固定收益类资产的 ESG 整合频次有

了极大程度的提高，然而在子资产类

别之间仍存在显著性差异，主要的子

资产类别包括公司债、ESG 债券、绿

色证券化和主权债。在固定收益投资

领域，ESG 的应用仍处于初步阶段，

已有研究基于中债估值中心的 ESG

评价体系对全市场近 5000 家公募信

用债发行主体进行统计分析，为推动

ESG在国内债券市场等固定收益投资

领域的应用提供了借鉴参考（王超群,

张超, & 曹敬晨, 2020）。此外，根

据 ESG 评价体系与传统信用评价体

系的比较分析，ESG 评价体系能够弥

补传统信用评级对债券违约预警上

的不足，为国际传统信用评级荣誉

ESG 指标的趋势提供了理论支持（刘

璐 & 吁文涛, 2021）。有学者指出
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ESG评级与债券信用利差之间存在显

著的负相关关系，这意味着企业的

ESG 评级越高，其债券融资成本越低

（沙宇菲, 2023），投资者和市场已

经开始将企业 ESG 表现作为评估其

信用风险的一个重要维度。并且 ESG

因子还能有效预警信用债违约风险。

ESG评级越高的企业债券违约概率越

低，且在传统预警模型中加入 ESG 因

子后，模型的敏感性、特异性及预测

准确率都有所提升（张晓娟, 2023）。

随着以 ESG 为核心的实证研究

的开展，越来越多的证据表明采用

ESG 整合方法对 ESG 企业表现进行评

级，能使 ESG 评级与企业 ESG 表现更

加契合，该行为在一定程度上提高了

ESG 评级的有效性，从而能有效解释

企业绩效差异。伴随着企业 ESG 表现

与企业财务绩效显著正相关等研究

结果的发表（陶彦霖, 2023），公司

债券的 ESG 整合得到了进一步扩大。

随着人工智能、机器学习等金融科技

的发展，ESG 投资提质增效层面将会

加速发展，未来在 ESG 信息获取、信

息驱动 ESG评级及 ESG投资策略等多

个环节将有更大的发展机遇（赵美华,

葛杨, & 盛建忠, 2020）。为助力我

国 ESG 固定收益市场发展，市场可继

续丰富激励措施、完善基础产品和服

务，完善市场监管政策（王海波 & 万

筱越, 2023），同时政府可通过政策

引导 ESG 投资发展，制定 ESG 披露标

准，推动 ESG 基金产品开发（王凯 &

李婷婷, 2022）。

近年来，将 ESG 因子加入到多因

子选股模型中，已成为提高选股能力

的重要手段。例如，一项研究通过结

合碳达峰、碳中和理念，构建了包含

市盈率、净利润增速等 7 个因子的多

因子选股模型，旨在实现基金资产的

长期稳定增值（刘嘉宾, 2023）。另

一项研究则基于 ESG因子和 Z评分法

对策略进行优化，验证了 ESG 因子在

多因子选股模型中的有效性（吴妍,

2022）。随着全球气温普遍上升和各

国遏制碳排放的新政策，考虑与碳相

关的风险变得日益重要。一项研究基

于碳转型风险视角，构建了棕色—绿

色多空投资组合，并引入棕绿因子来

探究其效果，为证券投资实践提供了

理 论 贡 献 和 实 践 意 义 （ 崔 泠 梦 ,

2023）。Smart Beta 策略作为一种

被动投资策略，通过优化权重和增加

特定因子上的暴露度来获得投资收

益。一些研究通过使用 ESG 评分数据

筛选沪深 300 指数成分股，并采用

Smart Beta 策略来确定股票权重，

形成了 ESG 投资 ETF 产品，旨在满足

投资者对 ESG 产品的投资需求（朱晓

宇, 2022）。公募基金在 ESG 投资策

略创新及本土化实践方面加大力度，

持续布局主题产品，部分基金近 3 年
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跑出收益率超 100%的优异业绩（余

世鹏, 2022）。ESG 漂绿是指企业虽

然声称自己符合 ESG 标准，但实际上

并未达到这些标准的行为。一项研究

发现，ESG 漂绿能够促进企业价值增

值，但基金持股可以有效抑制这种正

向影响，从而弱化漂绿行为的外部影

响（江凯, 2024）。

ESG整合在不同国家和地区的实

施情况和效果受到经济发展水平、文

化背景、法律法规以及市场成熟度等

因素的影响。虽然全球范围内对 ESG

的关注度在不断提高，但在具体的实

施过程中仍然面临着标准差异大、与

财务报告标准协调度低等问题（董江

春, 孙维章, & 陈智, 2022）。因此，

国际社会需要共同努力，采用“求同

存异”的原则，推动 ESG 标准的趋同，

以促进全球可持续发展的目标实现。

四、研究结论与未来展望

（一）研究结论

1. ESG 整合面临的挑战和障碍

ESG整合在私募股权公司应用频

次较高，其整合过程中主要面临缺乏

标准化框架、资源不足、短期信号与

长期目标之间的冲突、信息不对称和

利益冲突等。私募股权公司，尤其是

风险投资（VC）领域，因缺乏标准化

ESG 评估框架和资源不足而导致 ESG

整 合 受 限 （ Lange & Ghotbedini

Banadaki, 2023）。ESG 投资理念的

核心是长期收益，但是资产管理者在

ESG整合过程中可能会受到来自客户

短期收益的影响，从而形成客户短期

信号与长期目标之间的冲突（Mooij,

2017）。此外，国际上对 ESG 的定义

和评价标准存在较大差异，致使 ESG

标准与传统财务报告标准之间缺乏

有效的协调和整合，该现象不仅增加

了企业披露 ESG 信息的复杂性，也使

得投资者在分析和比较企业绩效时

面临困难（董江春, 孙维章, & 陈智,

2022; Jacobs & Levy, 2022）。目

前市场上 ESG 信息披露质量参差不

齐 且 缺 乏 足 够 的 透 明 度 （ Chen,

2024），而市场对于高质量 ESG 信息

的需求不足，致使上市公司对 ESG 信

息披露的意愿不强（余蓁茜, 2023）。

尽管 ESG 理念在全球范围内得到了

快速发展，但是在技术和方法论上仍

然发展缓慢，尚未形成一套完整且有

效的 ESG 整合模型（Denisov, 2023）。

2. 建立统一的 ESG 信息披露标准

ESG 整合的程度和效果受限于

ESG 信息的有用性和可比性，为保障

ESG 整合的有序发展，政府和市场应

当综合考虑理论实践、实践操作、国

际经验以及监管框架等方面，建立统

一的 ESG 信息披露标准。首先，应当
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建立一套完善的、统一的 ESG 评价标

准和评价程序，确保所有上市公司在

披露 ESG 信息标准化，包括明确董事、

高管与中介机构在 ESG 信息披露中

的义务责任（白牧蓉 & 张嘉鑫 ,

2022）。其次，我国应学习和借鉴国

际经验，如 IFRS Foundation Project

on the development of

international standards for the

disclosure of information on

sustainable development（Zenkina,

2023），并立足于我国的国情和市场

进行本土化（孟凡军 & 李佳欣 ,

2023）。在制定和实施 ESG 信息披露

标准时，应加强与利益相关者的沟通

与协作（Zaid & Issa, 2023），有

学者通过收集和分析不同利益相关

者的观点和需求指出充分理解利益

相关者的需求后，制定的标准更加全

面及有效。目前国际上大部分国家和

机构对 ESG 信息披露的要求正处于

“explain or comply”向“explain

and comply”转变。为提高 ESG 信息

披露质量和一致性，我国应逐步推动

企业从自愿披露向强制披露转变（孟

凡军 & 李佳欣, 2023）。在数字经

济时代，随着大数据分析、人工智能、

机器学习等前沿技术的推广，应当充

分利用数字技术和平台，提高 ESG 信

息披露的效率和质量。企业通过在线

平台发布 ESG 报告，相关机构及投资

者可以利用大数据和人工智能技术

对 ESG 数据进行整合、清洗、梳理和

分析，以降低相关投资成本和风险，

提高投资效率。

3. 提升新一代信息技术的应用

随着互联网、大数据、云计算等

新一代信息技术的推广，在 ESG 整合

和信息披露标准化建设中，可以利用

新一代信息技术提高 ESG 数据质量

和透明度，通过人工智能和金融科技

（FinTech）技术，可以有效解决企

业自我报告存在的 ESG 信息偏差问

题以及由于年度化、回顾性报告导致

的 ESG 评级分歧问题（Macpherson,

Gasperini, & Bosco, 2022）。此外，

基于现有的金融科技模型，有学者提

出一个旨在解决当前 ESG 数据挑战

（包括数据治理问题）的可持续性数

据基础设施框架，以降低 ESG 披露合

规的成本，确保数据的全面性和准确

性（Duran & Tierney, 2023）。同

时，通过物联网获取企业的实时碳排

放信息，并利用区块链技术对每个企

业的碳排放情况进行实时保存和跟

踪，可以有效避免虚假信息披露，为

产业升级改革提供真实的数据支持

（ 曾 建 光 , 邹 玉 涵 , & 尤 澜 涛 ,

2021）。企业积极披露 ESG 信息可以

通过加大技术创新驱动数字化转型，

缓解融资约束，从而促进企业的数字
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化转型（尉昊 & 赵甜甜, 2022）。

最后，企业和相关机构可通过实施工

业 4.0 技术（物联网（IoT）、人工

智能（AI）、区块链和大数据），可

以实现 ESG 数据的实时获取、验证、

预测和透明度（Saxena, & Singh et

al, 2022）。

（二）未来展望

1. 加强监管与标准

随着全球对可持续发展关注度

的提升，预计将有更多的国家和地区

制定严格的 ESG 相关法规和标准。这

些规定将要求企业不仅要披露其 ESG

相关活动和成果，还需要按照国际或

国内标准进行规范操作，比如欧盟的

绿色税务系统和可持续金融规则。并

且中国国内虽然对 ESG 评价体系的

建设已经开展，但是统一化标准和监

管依旧有所欠缺，为此政府和市场应

当相互配合制定更加严格的监管机

制以及标准。与此同时，随着投资者

对 ESG 表现的重视持续增长，资本将

更多流向那些在环境保护、社会责任

和高标准治理方面表现优异的企业。

未来，ESG 因素将成为评估企业价值

和风险的核心因素，投资决策将更多

考虑企业的长期可持续性。因此，综

合报告，尤其是将财务与非财务性能

（包括 ESG 表现）结合的报告，将成

为企业通信的标准。这种报告方式能

够为各利益相关者，包括投资者、消

费者和政策制定者，提供一个更全面

的企业表现视角。

2. 高新技术的应用

随着数据分析和人工智能技术

的不断进步，这些技术将在企业管理

ESG 数据、优化资源分配和提高透明

度方面发挥越来越重要的作用。通过

大数据分析，企业可以更精确地监测

和评估其环境影响，为实现可持续发

展目标提供更有力的支持。同时，人

工智能技术可以帮助企业更有效地

管理社会责任项目，确保资源得到最

佳利用并评估项目的影响和效果。这

些技术的应用不仅可以提高企业在

ESG 领域的绩效，还可以帮助企业更

好地应对日益复杂和变化的市场环

境。通过数据分析和人工智能技术，

企业可以更快速地识别和解决潜在

的 ESG 风险，降低经营风险并保护企

业的声誉和价值。此外，这些技术还

可以帮助企业更好地与利益相关者

进行沟通和互动，建立更加透明和信

任的关系，增强企业的社会责任形象。
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