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ESG评级与监管存在的问题及解决路径研究
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摘要:聚焦中国ESG评级与监管的现实状况,探寻其中存在的问题及成因,并给出具体的解决路径。研究发现,当

前中国ESG评级与监管主要存在四方面问题,即评级机构快速无序增长、评级结果存在显著分歧、相关标准难以得

到国际认可及评级与监管约束机制缺失。这些问题主要源于标准体系建设滞后、系统化评级与监管架构缺位、法规

与技术基础设施支撑不足及市场认知仍处于早期阶段四个主要原因。针对上述问题与成因,提出通过建立基础统

一、特色互补的ESG评级基准,构建多元协同、全流程覆盖的评级与监管框架,形成坚实的技术支撑与制度保障机

制,推动多层次、本土化的ESG理念传播体系的建设四条路径,以期为中国ESG评级与监管体系的完善提供参考。
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  环境、社会和治理(ESG)体现了企业、行业乃至

全社会对可持续发展目标的深刻共识与迫切追求。
其核心理念与党的二十大报告中频繁强调的“双
碳”目标、绿色低碳转型、共同富裕、节能环保等一

系列重大战略决策高度契合。在当前构建新发展

格局的背景下,ESG不仅作为评估企业非财务绩

效的关键工具,更是贯彻落实“双碳”目标、推动经

济高质量发展的重要微观路径。然而,当前企业

的ESG实践呈现参差不齐的态势:既有企业积极

投入ESG治理与披露,将其融入长期发展战略;也
有企业借ESG之名进行概念炒作,导致“漂绿”现
象屡见不鲜;还有企业因担心过度曝光可能带来

的关注与压力,选择保持“绿色沉默”;更有甚者刻

意回避绿色转型进程,缺乏应有的透明度与行动

力度。
中国ESG实践中出现的上述乱象,与缺乏统

一、可行、科学的ESG评级与监管密切相关。随着

中国居民财富积累不断提升,可持续发展意识的逐

步增强,市场对企业ESG表现的信息需求显著增

长。然而,由于基础数据质量不高、披露标准尚未

统一、评价体系不够健全等现实因素,ESG评级与

监管的本土化建设仍面临诸多障碍[1]。在此背景

下,系统梳理当前ESG评级与监管中存在的主要问

题,深入剖析其成因,并提出符合中国现实的本土

化构建路径,构成了本文研究的核心内容。

1 国内ESG评级与监管现状

1.1 既有ESG评级机构众多且标准多样

目前,针对中国企业的ESG评级机构众多。如

表1所示,国内机构既有来自纯营利性机构的华证

公司、Wind、商道融绿、中诚信绿金、妙盈科技等,也
有具有政府或监管背景的平台,如中债估值中心、
深圳证券信息有限公司等,还有具有学术独立性和

公益属性的中央财经大学绿色金融国际研究院;针
对中 国 企 业 评 级 的 国 外 机 构 主 要 来 自 彭 博 社

(Bloomberg)、明晟(MSCI)、晨星(Sustainalytics)、
标普全球(S&PGlobal)、富时罗素(FTSERussell)
等国外主流的评级公司。绝大多数评级机构的评

分依赖于企业的公开披露信息,如公司财报、ESG
报告、社会责任报告等,并辅以新闻媒体、非政府组

织报告及政府监管数据等第三方信息,部分机构

(S&PGlobal)为保证数据来源更加真实与可靠,会
直接邀请企业完成《企业可持续发展评估》问卷调

研,并与企业进行沟通、核对。国内主要评级机构

的评级对象主要面向 A股上市公司以及部分非上

市公司,只有中诚信绿金、中债金融估值中心主要

面向发债主体,国际主流评级机构则主要面向全球

的上市公司。
机构评级标准呈多样化 特 征。国 内 外 主 流
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ESG评级机构在构建指标体系时,主要借鉴了全球

报告 倡 议 组 织 的《可 持 续 发 展 报 告 标 准》(GRI
Standards)、国际可持续准则理事会的《国际财务报

告可持续发展披露准则》(SustainabilityDisclosure
Standards)等核心国际标准。同时,欧盟可持续发

展报告标准 (ESRS)和中国的《可持续发展报告指

引》作为重要的区域/国家性规范,也被国内机构广

泛参照。评级机构将环境(E)、社会(S)、治理(G)作
为三大支柱,每个支柱下细分数个核心的维度,每
个维度下面又由几十个甚至上百个具体指标构建

而成。尽管结构较为相似,但各大机构对三大支柱

及内部各维度的重视程度不同,在指标设置和权重

赋予上存有差异,导致评级各有特点。如表1所示,
华证和 Wind公司的ESG评级面向社会大众,具有

普适性和广泛性;商道融绿深耕ESG统计咨询业

务,注重ESG相关风险诊断并可出具深度咨询报

告,适合追求ESG深度管理的企业;妙盈科技更加

关注未上市的中小型企业,注重使用前沿技术评估

供应链风险;中诚信绿金和中债估值中心重点分析

发债主体的财务稳健性和偿债能力,适合债券市场

参与者借鉴与参考。对于国外评级机构而言,多数

面向 投 资 者,与 投 资 指 数 的 相 关 性 较 强。其 中

Bloomberg与其他评级机构的区别在于,其主要评

价企业ESG信息披露的质量,而非企业ESG表现

情况。在结果呈现方式上,部分机构评级结果仅以

分数 呈 现 (Bloomberg、S&P Global、FTSE Rus-
sell),大多数则试行分数制+等级制(各项打分之后

给出对应的等级)。

1.2 ESG信息披露监管格局已初步形成

目前国内关于企业ESG信息披露的监管,已经

形成了以中国证监会为顶层指导,上海、深圳、北京

三大证券交易所为具体规则制定者和一线监管主

体,其他相关部委在其管辖范围内协同推动的多层

次监管格局①。其中,中国证券交易监管委员会统

一部署,指导沪深北交易所制定并同步发布《上市

公司可持续发展报告指引》,对披露主体、披露时

间、披露议题、定量数据和利益相关方回应做出总

体要求。在中国证监会指导下,沪深北三家交易所

先后发布《上市公司可持续发展报告指南》,结合上

市公司重点难点问题和现阶段实践,提供示范文

本,详细阐述披露要求。国家金融监督管理总局、
国务院国有资产监督管理委员会、生态环境部等相

关部门发布的指导意见,要求企业建立健全ESG体

系,公开相关信息。

表1 ESG评级机构的基本情况

评级机构 主要评级对象 评级特点 结果呈现方式

国内评级

机构

商道融绿
A股 上 市 公 司 + 少 数 非 上 市

公司

及时、准确地捕捉到中国企业特

有的ESG风险事件

华证公司、Wind公司 A股上市公司 全面性、直观性

妙盈科技
A股、港股、美股中概股+国内

大量未上市的重要企业

使用前沿科技关注供应链风险

与“黑天鹅”事件

中诚信绿金、中债金

融估值中心

中国债券发行主体+上市公司

(侧重发债主体)
重点分析财务稳健性和偿债能

力,注重公司风险

深圳证券信息有限

公司

A股 公 司+港 股 通 内 的 内 地

企业

具有官方强制力,评级直接捆绑

指数调整

中央财经大学绿色

金融国际研究院

A股及港股上市公司+中国信

用债发债主体(包括非上市 企

业)+区域、行业ESG发展指数

保持学术独立性和公益性,立足

本土、对标国际

等级 制 (A+~D)+支 持 性

分数

分数制+等级制 (AAA~C)
分数制+等级制 (AAA~D)+
动态风险信号

中诚信:AAA~C九档等级制

中债 赋 分 制:每 个 指 标 1~
10分

AAA~D十档等级制

分数 制 (0~100)+ 等 级 制

(AAA~C)

国际主流

评级机构

Bloomberg

MSCI

S&PGlobal

FTSERussell

Sustainalytics

全球上市公司

专门衡量公司ESG信息透明度

与披露广度
赋分制(1~100)

用于投资产品的说明书、ESG基

金筛选和报告
AAA—CCC七档等级制

评级依据来源于邀请企业完成

的《企业可持续发展评估》问卷
赋分制(0~100)

透明度高、所有资料均公开可查 赋分制(0~5)
侧重ESG风险及其带来的财务

损失

风险分数(0~100+)+五级风

险等级
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①香港证券交易所在业务运营和规则制定上受到香港证监会的法定监管与指引。



2 ESG评级与监管存在的问题
尽管参与机构众多、背景多元,监管也已初具

格局,然而当前的ESG评级与监管远未形成一个协

同、高效、权威的系统体系。主要体现在评级机构

快速无序增长、评级结果存在显著分歧、相关标准

难以得到国际认可、评级与监管约束机制缺失四个

方面。

2.1 评级机构快速无序增长

当前,中国ESG评级与监管领域呈现出机构数

量快速增长的表象,参与主体类型多元,涵盖市场

化机构、具有政府或监管背景的平台以及国际主流

评级公司。然而,机构数量的扩张并未推动形成规

范、高效的行业生态。由于缺乏统一的顶层制度设

计与准入标准,市场陷入“多而散、杂而乱”的无序

局面。各类机构所提供的产品与服务同质化严重,
在方法论构建、数据来源和评价框架方面存在大量

低水平重复,尚未基于自身资源禀赋形成分工明

确、优势互补的专业化发展格局。这一混乱局面不

仅导致企业缺乏可靠、统一的参考标准,从而削弱

了其深化ESG实践的内在动力;也使得投资者在面

对众多差异显著的评级结果时,难以做出准确、可
持续的投资决策;同时,监管者也因缺乏公认、透明

的评估依据,无法开展有效的监督与引导。此外,
部分机构未能恪守客观、中立的第三方立场,尤其

是一些以营利为导向的评级机构,其收入来源依赖

于被评级企业支付的评级费用或数据服务采购②。
这种“谁付费、谁被评”的商业模式,本质上构成潜

在的利益冲突,极易诱发评级过程中的道德风险,
从而导致ESG评级沦为金钱游戏,造成评价结果失

真、可靠性下降,严重动摇市场各方对评级体系的

信任基础。长此以往,ESG评级的公正性、独立性

将会不断被侵蚀,最终阻碍ESG理念在中国的扎实

落地与健康发展。

2.2 评级结果存在显著分歧

由于各评级机构的服务对象与关注重点不同,
其在核心议题选择、指标权重设定、数据来源构成

及方法论设计等方面均存在明显差异,致使对同一

企业的ESG评级结果往往出现较大分歧,形成普遍

的“评级分歧”现象。目前,尚未有任何一家或少数

几家机构的评级结果被市场广泛接受并作为“基
准”。这种局面使得投资者、监管机构等决策主体

在参考ESG评级时难以达成共识,进而引发一系列

负面影响。研究表明,评级分歧不仅会显著抑制企

业绿色技术创新[2]、增加企业避税倾向[3]、降低供应

链稳定性[4],还会加剧市场信息不对称,导致企业信

用评级虚高[5],并推高权益资本成本[6]等。因此,现
行多标准并存的ESG评级体系,不仅未能有效发挥

对企业非财务行为的监督约束作用,反而因结果缺

乏一致性和可比性,削弱了ESG评估的整体公信

力,也为从宏观层面系统监测和评估企业ESG表现

与风险带来了认知与实践上的双重障碍。

2.3 相关标准难以得到国际认可

国际ESG指标体系和运行机制不能完全适用

于中国的市场环境[7]。国内ESG评级在与国际标

准接轨方面主要面临两大挑战:一方面,评级标准

体系存在结构性差异。国际主流评级机构(如 MS-
CI、Sustainalytics)的评估框架植根于其所在国家或

地区的价值观与监管逻辑,其议题设置(如强调“人
权”“社区关系”等)与中国以发展为导向、注重“脱
贫攻坚”“乡村振兴”等本土化议题的评价重点存在

固有分歧。这种评价逻辑的根本差异,导致国内

ESG评级难以融入国际话语体系。即便企业在国

内标准下表现优异,其ESG价值也往往难以被国际

评级模型准确识别与衡量,从而限制其在国际市场

上的ESG声誉积累。另一方面,国内评级所依赖的

数据基础整体薄弱。当前,国内评级过程高度依赖

企业自行发布的社会责任报告或ESG报告,而此类

报告普遍存在定性描述偏多、定量数据不足、选择

性披露突出及缺乏强制性第三方审计等问题,导致

数据的规范性、完整性与可靠性参差不齐。相比之

下,国际评级机构与投资者更倾向于采纳可量化、
可追溯、可验证的高质量数据。国内数据基础的不

足,直接制约了ESG评级结果的国际影响力与认

可度。

2.4 评级与监管的约束机制缺失

评级与监管的约束机制缺失主要体现在两方

面:一方面,评级与监管频率较低。多数机构的

ESG评级周期以年度为主,少数可达到月度更新,
但极少能够实现以日为单位的动态监测。低频评

估机制难以及时捕捉企业ESG表现的连续变化,严
重滞后于其实践推进的动态进程。直接导致信息

更新迟缓,利益相关方无法及时掌握企业真实的

ESG绩效,削弱了ESG信息在投资与决策中的参

考价值。另外,评级更新缓慢也难以为企业提供持
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②只有 Wind公司自2021年面向全市场发布时明确了“使用人付费,不面向企业提供ESG相关咨询服务”的原则。



续的行为引导与改进激励。尤其值得警惕的是,当
一项优秀的ESG实践需经历较长周期才能体现在

评级中时,将显著削弱企业持续投入的动力,甚至

诱发短视行为,最终损害ESG建设的长期价值。另

一方面,监管与惩戒机制缺位。尽管中国已陆续出

台《上市公司信息披露管理办法》《可持续发展报告

信息披露指引》等文件,初步构建了ESG信息披露

的制度框架,但在强制约束与惩戒机制方面仍存在

明显短板。根据政策执行程度,ESG信息披露可以

分为自愿性披露和强制性披露[8]。目前,除了部分

重污染行业企业被强制要求披露环境信息,大多数

企业仍采取自愿披露方式。此类非强制性安排赋

予企业在披露内容上较大的自主权,普遍带来选择

性披露问题,严重影响信息的真实性、完整性与可

比性。更为关键的是,中国尚未出台专门法律法规

对ESG领域的“漂绿”“绿色沉默”等机会主义行为

进行明确界定与系统惩处。现有处罚措施力度有

限,具体表现为罚款金额偏低、缺乏配套追责机制、
对企业声誉影响微弱等。偏低的违规成本难以形

成有效震慑,客观上纵容了不良行为,最终阻碍

ESG生态的健康发展与公信力构建。

3 国内 ESG 评级与监管存在问题的原因

探析

3.1 标准体系建设滞后

中国尚未建立国家层面统一、权威的ESG统计

与评级标准体系,这是导致当前评级结果分歧显

著、可比性不足的根本原因。在缺乏强制性国家标

准的情况下,各机构在数据定义、统计口径、计量方

法及披露频率等方面做法不一,造成底层数据来源

混杂、质量参差不齐。这种标准缺失不仅使得企业

在面对国内外合规要求时承担额外成本与不确定

性,也导致投资者在参考不同ESG评级时难以形成

有效判断,进而影响ESG投资的市场信心与实践

效果。

3.2 系统化评级与监管架构缺位

中国尚未构建起系统化、协同化的ESG评级与

监管整体架构,是国内ESG评级与监管存在问题的

结构性原因。当前各类统计主体与监测机构间缺

乏统一协调机制,数据采集、核验、整合与发布等环

节相互割裂,未能形成闭环管理的统计链条。跨部

门、跨地区的数据共享机制尚未建立,导致ESG数

据呈现碎片化与孤岛化特征,无法实现高效汇聚与

综合利用。此外,中国基于ESG的审计鉴证等更是

处于初创和实践探索阶段[9]。由于缺乏对ESG评

级与监管过程进行独立再监督的机制,数据的真实

性、完整性与客观性缺乏第三方权威核验,不仅加

剧了“漂绿”风险,也从根本上削弱了ESG评级体系

的公信力———未经审计的ESG数据,其市场定价与

投资参考价值始终难以获得广泛认可。

3.3 法规与技术基础设施支撑不足

法规与技术基础设施支撑不足是国内ESG评

级与监管存在问题的保障性原因。在法规保障方

面,尽管相关部门已出台多项ESG披露指引,但立

法层级普遍较低,尚未在《中华人民共和国证券法》
《中华人民共和国公司法》等上位法中确立ESG信

息披露的强制性法律地位。现有规范多属于软性

约束,缺乏法律威慑力与惩戒刚性,导致“漂绿”“漂
棕”“绿色沉默”等行为屡禁不止,甚至有蔓延之势。
在技术支撑方面,中国ESG评级与监管仍依赖传统

数据处理方式,区块链、物联网、大数据等现代信息

技术在ESG数据追踪、核验与整合中的应用尚不充

分,制约了统计效率与数据可信度的提升。

3.4 市场认知仍处于初级阶段

市场各方认知仍处于初级阶段,对ESG理念的

理解深度与执行能力也存在不足,是国内ESG评级

与监管存在问题的观念性原因。一方面,部分企业

尚未将ESG内化为发展战略,披露动机多出于合规

或声誉管理,缺乏实质性投入;另一方面,投资者对

ESG价值的识别与应用能力仍在培育之中,难以形

成有效的市场需求牵引;此外,消费者对ESG实践

的关注度也较低,未能形成来自终端市场的持续性

压力,这使得企业改善ESG表现的紧迫感和外驱力

相对有限。与此同时,具备ESG与数据统计复合背

景的专业人才稀缺,也制约了评级方法创新与数据

治理水平的提升。
综上所述,为系统破解当前ESG评级与监管面

临的困境,有必要加快建设兼具中国特色与国际可

比性的ESG评级与监管治理体系,完善标准设计、
数据架构、法规保障与技术支撑,并推动市场能力

建设与国际对接,从而全面提升中国ESG实践的公

信力与国际影响力。

4 中国ESG评级与监管治理的改进路径

4.1 建立基础统一、特色互补的ESG评级基准

构建基础统一、特色互补的ESG评级基准,为
市场提供清晰、可靠的评级原则与实施依据。在统

一基准的基础上,鼓励评级机构围绕特定行业、区
域或议题开展差异化竞争,依托自身研究积累与数

据优势开发特色评级产品,形成“基础统一、特色互
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补”的良性生态。同时,积极推进国内标准与国际

主流框架(如ISSB、GRI等)的对接与互认,将“双
碳”目标、乡村振兴等中国特色议题合理映射为国

际可理解的指标表述,增强中国ESG体系的国际认

可与话语适配能力。

4.2 构建多元协同、全流程覆盖的评级与监管框架

ESG评级与监管框架的设计应满足以下要求:
一是多元协同。强化顶层设计,明确政府、评级机

构、行业协会、企业及公众等各方角色与责任,构建

“政策引导—市场驱动—社会参与”的多层次协同

治理机制。二是全流程覆盖。建立覆盖ESG数据

采集、核算、披露、核查与反馈的全链条管理机制,
增强数据的可追溯性、连续性和可验证性。三是精

准化监测。推动建立分行业、分阶段的细分标准体

系,实现对不同企业ESG表现的精准评估,并将评

估结果与融资条件、市场准入等资源配置工具挂

钩,形成市场化、导向明确的激励约束机制。四是

韧性提升。ESG评级与监管体系还应注重韧性提

升,从抗干扰能力、恢复能力、适应能力、学习能力

四个方面构建监测体系的韧性指标,识别出敏感指

标,以实时关注和调整其监测频率和统计权重,确
保系统在复杂环境下的稳健运行与持续优化。

4.3 构建坚实的技术支撑与制度保障机制

一方面,构建覆盖数据全生命周期的技术支撑

机制。推动区块链、物联网、大数据与人工智能等

现代信息技术与监测流程深度融合:利用区块链的

不可篡改、可追溯特性,构建可信的ESG数据存证

与溯源平台,夯实数据真实性基础;借助物联网设

备实现对环境数据、能源消耗与排放情况的实时采

集与全 程 监 控,提 升 数 据 获 取 的 连 续 性 与 客 观

性[10];同时,积极发挥大数据与人工智能在数据整

合、风险识别与动态预警方面的能力,逐步形成系

统化、智能化的技术解决方案,为ESG监测提供规

模化应用支撑。另一方面,制度层面必须通过立法

手段为评级与监管提供坚实的制度保障。首要任

务是推动ESG信息披露的专门立法,在法律层面明

确披露主体的义务范围、法律责任与违规后果,实
现信息披露的法治化与标准化。另外,应在法律层

面确立对监测过程中数据造假、“漂绿”等违法行为

的监督机制与惩戒标准,通过提高违法违规成本,
形成有效法律威慑,确保整个评级与监管流程在法

治轨道上有序运行。

4.4 构建多层次、本土化的ESG理念传播体系

为有效提升ESG理念的社会认知与实践转化,

要构建分层、精准的传播体系,针对不同利益相关

方设计差异化传播内容与路径。具体而言,面向企

业决策者,重点阐释ESG与企业长期价值创造、风
险韧性及融资成本之间的实质关联,引导其将ESG
从披露合规层面提升至战略核心,融入治理结构、
业务布局与绩效评价体系,推动ESG管理从形式走

向实质;面向投资者,系统传递ESG因子与财务表

现、风险规避之间的实证研究与国际前沿共识,倡
导将ESG纳入投资分析与决策流程,推动形成以可

持续发展为导向的价值投资范式,增强资本市场对

优质ESG实践企业的识别与支持;面向社会公众,
通过贴近生活的典型案例,通俗阐释ESG与生活品

质、社会福祉及可持续发展的内在联系,培育公众

的绿色消费意识与可持续生活方式,逐步形成来自

消费端的社会监督与市场选择力量,倒逼企业提升

ESG实践水平。
构建一套科学、统一、高效且兼具本土特色与

国际可比性的ESG评级与监管体系,已成为推动

中国ESG实践从理念倡导迈向实质深化、从分散

探索走向系统规范的关键环节。本文系统剖析了

当前针对ESG评级在评级标准、机构监管、监测频

率及约束机制等方面存在的突出问题,并从标准

缺失、架构缺位、保障不足与认知薄弱等多维度揭

示了其深层成因。在此基础上,提出了以统一基

准与精准监测为内核,以技术赋能与法治保障为

支撑,以理念传播与能力建设为催化剂的系统性

构建路径。不仅有助于终结市场“评级分歧”、遏
制“漂绿”“绿色沉默”乱象、提升信息透明度与公

信力,更能通过引导资本有效配置、激励企业实质

性转型,将ESG真正内化为经济高质量发展的微

观动力,从而扎实服务“双碳”目标与共同富裕的

宏伟目标,提升中国在全球可持续发展议程中的

话语权与影响力。
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ResearchontheProblemsandResolutionPathsofESGRatingandRegulation

TIANLulu,LIJiabei
(SchoolofEconomicsandManagement,QingdaoUniversityofScienceandTechnology,Qingdao266061,China)

Abstract:FocusingonthecurrentstateofESGratingsandregulationinChina,theexistingproblemsandtheircausesandproposesspecific
solutionswereexplored.ThestudyidentifiesfourmainissuesinChina’scurrentESGratingsandregulationincludingtherapidanddisorderly
growthofratingagencies,significantdivergenceinratingresults,thedifficultyingaininginternationalrecognitionforrelevantstandards,and
thelackofbindingpunishmentmechanismsinratingsandregulation.Theseproblemsprimarilystemfromfourcauses,thatisthelaginthe
developmentofastandardizedsystem,theabsenceofasystematicstatisticalregulatoryframework,insufficientsupportfromregulationsand
technicalinfrastructure,andthefactthatmarketunderstandingisstillinitsearlystages.Inresponsetotheseissuesandtheircauses,four
pathwaysforimprovementareproposed,thatisestablishingESGratingbenchmarksthatarebothfundamentallyunifiedandfeature
complementarycharacteristics,buildingadiversified,collaborativestatisticalregulatoryframeworkthatcoverstheentireprocess,creatingsolid
technicalsupportandinstitutionalguaranteemechanisms,andpromotingthedevelopmentofamulti-level,localizedESGconceptdissemination
system.ItisaimedtoprovideareferenceforperfectingChina’sESGratingsandregulatorysystem.

Keywords:ESGratingsandregulation;ratingagencies;ratingdivergence
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