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Abstract  

With the increasing economic level, people gradually realize the importance of the ecological environment, and the ESG concept 

has emerged. This article analyzes the impact of ESG on corporate financial performance by reading literature and finds that 

scholars on the market believe that the impact of ESG investment on corporate financial performance can be divided into three 

categories: promoting effect, inhibiting effect, and irrelevant theory. Most scholars believe that the impact of ESG investment on 

financial performance has a promoting effect. Continuing to analyze the impact of ESG investment on non-financial performance 

of enterprises, it was found that scholars mostly classify non-financial performance as related to stakeholders and as related to 

environmental, social, and corporate performance. By reviewing the literature on the impact of ESG investment on corporate 

performance, it is found that Chinese and European countries are not yet mature enough in practicing ESG investment. Therefore, 

suggestions in the references are cited to address the problems of ESG in China, hoping to provide some development assistance to 

Chinese enterprises. 
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摘 要：随着经济水平的日益提高，人们逐渐意识到生态环境的重要性，ESG 理念应运而生。本文通过阅读文献，分析

ESG对企业财务绩效的影响，发现市面上学者认为 ESG投资对企业财务绩效的影响分为三大类，分别是促进效应、抑制

效应以及无关论，大部分学者认为 ESG 投资对财务绩效的影响是具有促进效应的。接着分析了 ESG 投资对企业非财务

绩效的影响，发现学者大多将非财务绩效分为与利益相关者有关以及分为与环境、社会、公司三方面绩效有关。通过对

ESG投资对企业绩效影响的文献综述，发现我国企业相比欧洲国家在践行 ESG投资方面还不够成熟，并引用归纳文献中

对我国 ESG存在问题提出的建议，希望可以给到我国企业一些发展帮助。 

关键词：ESG投资；企业绩效；财务绩效 

引言 

随着经济水平的日益提高，人们逐渐意识到生态环境的重要性，人类在发展过程中产生的废弃污染对

大自然会产生难以逆转的危害，比如全球变暖，与此同时，在使用资源过程中也存在着部分能源的不可再

生性，因而为了子孙后代的生活，不少国家开始作出措施来提倡环保，我国提出了双碳目标，即力争 2030
年前实现碳达峰，2060 年前实现碳中和这两个目标[1]。在此背景下，ESG 理念应运而生，ESG 是环境、社

会、治理三个英文单词首字母的缩写，环境 E 主要关注资源利用、污染物排放等企业经营、投资活动对环

境的影响[2]；社会 S 主要关注企业与其各方利益相关者之间的协调与平衡；治理 G 主要关注公司内部的治理

结构和治理规则[3]。 
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在 ESG 概念提出后，欧洲地区在全球范围内应用 ESG 还是较为成熟的。Amir Amel-Zadeh 和 George 
Serafeim[4]通过使用问卷调查的形式对部分投资者进行调查，发现美国投资者投资 ESG 的动因主要是财务驱

动而不是道德动机，且美国在整合 ESG 信息方面较为杂乱，主要表现为缺乏细节，难以量化；不仅如此，

在评判 ESG 应用成熟度方面也没有统一的标准。而欧洲投资者投资 ESG 的动因更多是趋于一种道德动机，

他们也比美国投资者更多使用 ESG 数据。谢程珙[5]则通过研究挪威主权财富基金，使用定性和定量的方

法，对该基金的 ESG 投资策略进行研究发现挪威主权财富基金不仅定期与股东等利益相关者进行沟通交

流，从而发现应用过程中存在的问题，而且他们还有一套固定的 ESG 评估体系以及独立的第三方，此外，

对待 ESG 投资风险管理方面也采取了科学的风险管理策略，总体来说较为成熟。然而，我国企业认同 ESG
理念并投入资金的企业相较欧洲企业来说还较少。因此，本文综述了 ESG 投资对企业财务绩效的影响，希

望促进更多的企业进行 ESG 投资，同时针对国内企业存在的一些问题提出对应的建议。 

1 ESG 投资对企业财务绩效的影响 
学者们对 ESG 投资对企业财务绩效的影响分为三大类，分别是促进效应、抑制效应以及无关论，大部

分学者认为 ESG 投资对财务绩效的影响是具有促进效应的。 

1.1 促进效应 

夏娇[6]以中国神华企业为例，分析了其盈利能力、偿债能力、营运能力以及发展潜力发现从盈利能力看

虽然企业为保护环境前期会投入大量成本，但是研发费用资本化、绿色成果的形成有利于企业后期优化成

本控制，通过节能减排，可以享受环保达标带来的税收优惠，减少违规排放带来的罚款；从企业偿债能力

看，中国神华企业的产品节能环保，不仅在销售上具有竞争优势，也向外界传达良心企业的信号，从而导

致顾客增加带来了丰富的现金流，增加偿还债务的能力；从营运能力看，引入 ESG 理念后，其基于社会角

度，提出了保障客户权益的要求，通过加强库存管理和客户管理等活动，强化企业的日常经营管理，保持

企业自身的存货周转率，在客户管理方面成立专门的团队对客户的信用额度等进行审批，降低信用风险，

加强了应收账款的管理水平；从发展能力看，企业践行 ESG 理念不断发展绿色环保的产品，大力推进技术

创新，形成有力的竞争优势，有利于企业可持续性发展。张涵[7]通过从我国双碳背景入手发现，对 ESG 投

资更加符合政府目前提出的双碳政策，企业积极开展 ESG 投资会受到政府的支持，且可以降低行业的碳排

放标准，企业在战略规划中纳入 ESG 发展理念，建立完善的 ESG 组织管理机制，有助于企业高质量发展。

张馨元、史桂芬、薛佳欣[8]通过利用我国 2009-2021 年 A 股上市公司季度数据，研究了经济政策不确定的情

况下 ESG 表现对企业投融资的影响发现经济政策不确定性越高，良好的 ESG 表现对融资约束的缓解作用就

越强，体现出 ESG 的“保险效应”，且经济政策不确定性越高，良好的 ESG 表现越能提高投资效率。 

1.2 抑制效应 

Duque-Grisales[9]通过分析 2011 至 2015 年间来自巴西、智利等 104 家跨国公司的数据，发现 ESG 与财

务业绩方面呈现负相关，其主要原因在于 ESG 的投入需要资金，它会占用企业的财务资源，且这些国家受

到文化差异因素的影响，ESG 理念并不能受到利益相关者的认可。就国内而言，夏娇[6]虽全篇几乎讲的是

ESG 对财务绩效促进作用，但也不否认 ESG 前期的投入较大，同样占用了企业的财务资源。 

1.3 无关论 

有部分学者认为 ESG 投资与企业财务绩效没有关系。他们认为信息的传递是存在滞后性的，ESG 的投

入未必在短期内存在效果，因而短期内企业财务绩效未必受到影响。  

2 ESG 对企业非财务绩效的影响 
通过研读部分文献发现，我国学者大多认为的非财务绩效有两种，分别是认为非财务绩效与利益相关
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者有关以及分为环境、社会、公司三方面绩效进行研究。夏娇[6]认为企业非财务绩效指的是研究该公司对利

益相关者的做法，通过研究发现企业通过进行 ESG 治理举措后，给股东带来了稳定的回报，为股东和管理

层提供了丰富的沟通渠道；对于合作伙伴，采用严格的信用标准，减少坏账，提高了应收账款周转率，同

时，定期客户回访，吸收采纳意见并加以优化，提高产品质量；对待员工提升薪资、提升工作环境以及给

员工定期体检等；对于政府以及社会公众，研究高环保的产品，将所得利润的一部分用来做慈善等提升了

企业的形象。王童[10]以 ESG 为例进行研究，他将非财务绩效分为环境指标、社会指标、治理指标三部分，

其中对环境指标的影响在于 ESG 投入之后，会出现能源消耗以及废弃物排放的不断增加，因而中国金茂今

年来一方面保障新建项目达到绿色标准，另一方面，也积极提升技术，提高处理废弃排放物的能力；对于

社会维度绩效，该公司关注了客户需求以及客户体验，加强了客户的隐私管理，对客户也有一套严密的筛

选流程，不仅如此，中国金茂也积极参与公共慈善事业，提升了企业的形象；在公司维度绩效方面，ESG
的投入使得中国金茂注重管理架构以及完善的内控制度，在廉洁自律的商业道德方面表现良好。姚金铭[11]

同样以明阳智能为例，分析了社会、治理、环境三方面绩效，在研究社会绩效方面，在 ESG 理念的触动

下，该企业还积极履行了纳税义务，关注员工发展，提高了女性员工的比例，实现了平等就业，同时定期

进行员工培训，既给员工提供学习机会又注重员工的生命安全，产品方面也是加大研发，提供优质产品；

在治理方面，会参考董事们的建议，定期开会，行使董事们的监督权，关注内部监督的同时也关注了外部

监督，公司各类报表均按照要求进行披露；最后环境绩效方面和王童的内容差不多，分为排放物和资源使

用两方面。 

3 我国 ESG 投资的不足 
通过阅读文献发现目前学者认为我国 ESG 投资存在 ESG 信息披露无统一标准、国内评级机构标准过多

因而数据真实可靠性有待考证、国内企业对于 ESG 概念还不够重视等问题。 
夏娇[6]在研究过程中发现中国神华在实施 ESG 治理举措的过程中存在由于 ESG 维度信息披露无统一标

准而导致披露内容不够全面，利益相关者难以对企业做到全面监督，此外，行业内普遍存在 ESG 报告缺乏

统一、规范、可比标准的问题。谢程珙[5]除了夏娇发现的不足之处外还发现国内对于企业运用 ESG 是否较

好缺乏一套统一的标准，国内评级机构过多的问题。李研妮[12]通过研究认为国内 ESG 评级机构提供的数据

可靠性受到质疑，因为每家评级机构根据对 ESG 理解的不同，给出的评级标准也不同，且部分评级机构的

评判标准并没有随着时间的推移进行更新，因而不符合现在的环境，且 ESG 不同主体诉求和偏好使得 ESG
投资在实践中有所偏差，此外，他还认为中国企业对待 ESG 还不够重视，对许多绿色和低碳未适当定价，

导致将财政资源过度分配给环境不可持续资产，从而对绿色资产的财政资源部署不足。 

4 我国 ESG 投资的建议 
针对上面存在的问题，我国学者也采取了一些措施，比如完善 ESG 评估体系、加强国际间同行合作

等。夏娇[6]认为需要强化社会责任维度信息披露，提高规范性和可量化性。谢程珙[5]从欧洲较为成熟的 ESG
应用案例中发现我国企业应当完善 ESG 评估体系，评估体系统一并引入独立的第三方对 ESG 运用程度进行

评估；加强投资者 ESG 的知识普及与培训，让更多投资者了解 ESG 投资的重要性；最后加强与国际间同行

的合作，在符合我国国情的情况下，积极吸收分享经验与资源。李研妮[12]认为政府应当发挥作用，积极响

应 ESG 多主体的价值需求，对积极响应 ESG 的企业给予奖励，对绿色和低碳投资进行定价；建立统一环境

信息披露标准，提高 ESG 数据的供给质量。 

5 结论 
本文从财务和非财务两方面探究 ESG 对企业绩效的影响通过阅读 ESG 投资对企业绩效影响的相关文

献，发现市面上学者认为 ESG 投资对企业财务绩效的影响分为三大类，分别是促进效应、抑制效应以及无
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关论，大部分学者认为 ESG 投资对财务绩效的影响是具有促进效应的。接着分析了 ESG 投资对企业非财务

绩效的影响，发现学者大多将非财务绩效分为与利益相关者有关以及分为与环境、社会、公司三方面绩效

有关。无论是财务还是非财务方面，多数学者都认为 ESG 投资对企业发展是有正向作用的。此外，阅读文

献后发现我国企业相比欧洲国家在践行 ESG 投资方面还不够成熟，存在 ESG 信息披露无统一标准、国内评

级机构标准过多因而数据真实可靠性有待考证、国内企业对于 ESG 概念还不够重视等问题。针对问题部分

学者提出要完善 ESG 评估体系、加强国际间同行合作等建议。本文通过归纳文献中我国 ESG 投资存在的问

题以及建议，希望可以给我国企业未来 ESG 投资发展一些帮助。 
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