
 

交易所政策齐出，ESG 信息披露体系逐步成型 

一、我国上市公司 ESG 信息披露体系逐步完善 

2024 年 11 月 6 日，为持续优化 ESG 信息披露制度体系，三大交易所起草了《上市

公司自律监管指南——可持续发展报告编制（征求意见稿）》（以下简称《指南》），

并向市场公开征求意见。此外，上交所制定《推动提高沪市上市公司 ESG 信息披露质量

三年行动方案（2024—2026 年）》（以下简称《行动方案》），推动上市公司 ESG 信

息披露。 

今年 4 月 12 日，三大交易所《上市公司自律监管指引——可持续发展报告（试行）》

（以下简称《指引》），并自 5 月 1 日起实施，是一份强制性的顶层指引。本次发布的

《指南》是《指引》的补充，以参考性规范和典型实践建议为主。随着《指南》的发布

和进一步实施，我国上市公司 ESG 披露体系逐步完善，披露标准进一步明确。 

 

表 1  上市公司 ESG 披露体系 

政策名称 内容简介 

《推动提高沪市上市公司 ESG 信

息披露质量三年行动方案》 

一是提升上市公司 ESG 信息披露能力与监管服务效能。二是

加大绿色转型资本支持力度。三是持续开展上市公司宣介和国

际交流合作。四是加快推动 ESG 数字化建设。 

《上海证券交易所上市公司自律

监管指引第 14 号——可持续发展

报告（试行）》 

上证 180 指数、科创 50 指数样本公司以及境内外同时上市的

公司应当按照本指引披露 ESG 相关报告；给出了可持续发展

信息披露框架，以及环境、社会和治理方面的 21 个主要议题。 

《上海证券交易所上市公司自律

监管指南第 4 号——可持续发展

报告编制（征求意见稿）》 

《第一号 总体要求与披露框架》介绍了总体要求，重要性议

题识别和重要性分析，治理，战略，影响、风险和机遇管理，

指标与目标设定，以及报告披露。 

《第二号 应对气候变化议题》介绍了气候相关的影响重要性

评估和财务重要性评估，气候适应性和气候相关情景分析，核

算温室气体排放量的流程和方法，气候相关转型计划，披露要

点。 

注：因沪深北交易所文件内容基本一致，遂以上交所文件为例 

资料来源：上交所官方网站，  

 

二、《行动方案》推进 ESG 信息披露质效提升 

上交所 11 月 6 日发布的《行动方案》从信息披露能力建设、信息披露服务和监管、

加强资本支持、ESG 评价评级和投资、上市公司宣介和国际交流合作、数字化建设六大



 

方面，形成了十七项具体工作安排，将有力推动上市公司 ESG 信息披露质效提升，助力

形成良好的 ESG 生态。 

表 2  《推动提高沪市上市公司 ESG 信息披露质量三年行动方案》具体内容 

分类 具体工作 

支持上市公司加强 ESG 信息

披露能力建设 

1．持续优化完善 ESG 信息披露制度体系，引导更多上市公司披露高

质量 ESG 报告。 

2．做好 ESG 信息披露常态化培训工作。 

加强上市公司 ESG 信息披露

服务和监管 

3．引导上市公司、投资者、利益相关者加强沟通交流。 

4．发挥优秀上市公司最佳实践引领作用。 

5．鼓励上市公司开展第三方鉴证或审验。 

6．为上市公司提供数字化工具和服务。 

7．进一步加强 ESG 信息披露监管。 

8．科学设置上市公司信息披露评价标准。 

加大对上市公司 ESG 披露和

绿色转型的资本支持力度 

9．创新 ESG 金融服务和产品。 

10．加大绿色融资和并购重组支持力度。 

推动提高上市公司 ESG 评

价、评级水平 

11．支持中证指数公司进一步提高 ESG 评价结果的市场认可度。 

12．做好与国内国际主流评级机构的沟通交流。 

持续开展上市公司宣介和国际

交流合作 

13．定期开展 ESG 主题周业绩说明会。 

14．促进上市公司境外交流。 

15．积极开展国际合作和宣传工作。 

加快推动 ESG 数字化建设 
16．加强 ESG 关键数据汇集和供给。 

17．推动 ESG 数据信息在各类场景中的应用。 

资料来源：《推动提高沪市上市公司 ESG 信息披露质量三年行动方案（2024 质量三年行年）》 

 

根据联合评级统计，截至 2024 年 11 月 11 日，A 股上市公司中有 2229 家发布了

ESG 报告、可持续发展报告或社会责任报告，披露率达到 41.56%，披露数量和披露率

均创新高。其中中央国有企业 ESG 相关报告披露率为 94.58%，地方国有企业披露率为

60.77%，非国有企业披露率为 30.64%。在交易所的大力推动下，ESG 相关报告披露率

有望继续提升。 

 



 

 

图 1  上市公司 ESG 相关报告披露情况 

资料来源：Wind，联合评级整理 

 

图 2  不同性质上市公司 ESG 相关报告披露情况 

资料来源：Wind，联合评级整理 
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三、《指南》为上市公司提供 ESG 信息披露的应用指导 

（一）《指南》主要内容 

为帮助上市公司更好理解和落实《指引》相关要求，11 月 6 日，在中国证监会统一

部署下，沪深北三大交易所起草发布的《指南》，为上市公司提供了更加具体的应用指

导。《指南》先行设置和发布了《第一号 总体要求与披露框架》和《第二号 应对气候

变化》两个具体指南，后续将根据市场需要推进其他重要议题具体指南的制定，实现对

《指引》重点内容的全覆盖。 

《第一号 总体要求与披露框架》介绍了总体要求，相比于《指引》，《指南》对治

理，战略，影响、风险和机遇管理，指标与目标设定的披露给出了更加详尽的解释，但

未对环境、社会和公司治理方面的议题进行详细的解释和示例。 

《第二号 应对气候变化议题》介绍了气候相关的影响重要性评估和财务重要性评

估，气候适应性和气候相关情景分析，核算温室气体排放量的流程和方法，气候相关转

型计划和披露要点。重要性评估部分，《指南》详细介绍了气候相关的双重重要影响评

估和气候影响传导机制，为上市公司和投资者提供了参考。在披露要点部分，《指南》

分治理，战略，影响、风险及机遇管理，指标与目标四个部分，设置了气候相关的 22 个

披露要点。 

 

 

图 3：气候相关影响方式的分析示例 

资料来源：《上海证券交易所上市公司自律监管指南第 4 号——可持续发展报告编制（征求意见稿）》 



 

 

图 4：气候相关财务影响方式的分析示例 

资料来源：《上海证券交易所上市公司自律监管指南第 4 号——可持续发展报告编制（征求意见稿）》 

（二）《指南》的双重重要性 

《指引》遵循双重重要性原则，即披露主体应从财务重要性和影响重要性两大维度

判断议题重要性，具有财务重要性或影响重要性的议题，均可称为“重要性议题”，并

介绍了议题重要性分析流程。披露主体应当结合自身所处行业和经营业务的特点等情况，

在《指引》设置的议题中识别每个议题的重要性。除《指引》设置的议题外，披露主体

还应当结合所处行业特点、行业发展阶段、自身商业模式、所处价值链等情况，识别并

披露其他具有财务重要性或者影响重要性的议题。 

表 3  重大影响的判断依据 

重要性维度 “重大影响”的说明 

财务重要性 

议题是否预期在短期、中期和长期内对公司商业模式、业务运营、发

展战略、财务状况、经营成果、现金流、融资方式及成本等产生重大

影响。 

影响重要性 
企业在相应议题的表现是否会对经济、社会和环境实际或者潜在产生

重大影响。 

资料来源：《上海证券交易所上市公司自律监管指南第 4 号——可持续发展报告编制（征求意见稿）》 



 

 

图 5  议题重要性分析流程 

资料来源：《上海证券交易所上市公司自律监管指南第 4 号——可持续发展报告编制（征求意见稿）》 

 

欧盟在 2019 年的《气候相关信息披露补充》中提出双重实质性（double materiality，

或称双重重要性）概念：一方面，气候变化对企业产生影响，因此影响到财务绩效，所

以具有财务的实质性；另一方面，企业活动也会影响气候，所以具有环境和社会的实质

性。国际上，全球可持续发展标准委员会（GSSB）的 GRI 标准要求和欧洲可持续发展

报告标准（ESRS）秉承双重实质性理念，而国际可持续准则理事会（ISSB）的《国际财

务报告可持续披露准则》则秉承财务报告影响的单重实质性理念。双重重要性和财务重

要性理念差异主要源于对企业可持续报告的读者范围的认知不同，双重重要性认为报告

的读者更加广泛，这也和可持续发展的内涵有更高的契合度。 

在财政部发布的《企业可持续披露准则——基本准则》中，企业 ESG 议题的重要性

评估为可持续风险和机遇信息和可持续影响信息。其中，可持续风险和机遇信息是指对

于当期财务影响，重要性评估标准应当与财务报表重要性评估标准保持一致，对应了《指

南》中的财务重要性。可持续影响信息包括实际的消极影响与积极影响，可预见的潜在

的消极与积极影响。 

（三）《指南》的四要素披露框架 

《指南》指出，ESG 相关报告框架建议以《指引》中的 21 个议题等构成主体章节。

与以往大多数 ESG 相关报告的披露形式不同，《指南》的第七章“报告披露”中，建议

对于具有财务重要性的议题按照“治理”“战略”“影响、风险和机遇管理”“指标与

目标”的四要素框架进行披露；对于只有影响重要性的指标，可以按照具体议题规定披

露；对于《指引》的 21 个议题，企业认为都不具有重要性的，应解释原因。指南还给出



 

了《可持续发展报告》的框架参考，每个指标的披露项参考，战略、目标、定性披露项

和定量披露项的参考案例。  

 

表 4：议题披露要求表 

类别 
是否具有财务

重要性 

是否具有影响

重要性 
披露要求 

《指引》规定的 21

项议题 

是 是/否 

“治理-战略-影响、风险和机遇管理-

指标与目标”四要素内容，以及《指

引》具体议题的规定。 

否 是 《指引》具体议题的规定。 

否 否 可不披露，应当解释说明原因。 

公司自主识别出的其

他议题 

是 是/否 

“治理-战略-影响、风险和机遇管理-

指标与目标”四要素内容，以及《指

引》第十四条第三款规定的内容。 

否 是 
《指引》第十四条第三款规定的内

容。 

否 否 无需披露。 

 

四、总结与展望 

 

目前，A 股上市公司与国际市场和香港联交所相比，ESG 相关报告的披露率仍存在

较大的提升空间；报告质量参差不齐，披露内容和格式也未统一；部分企业存在夸大或

虚报 ESG 绩效现象，第三方鉴证比率较低。《指南》为上市公司完善可持续发展治理架

构和工作流程、识别重要性议题、分析可持续发展相关风险和机遇等提供了“工具箱”，

同时将《指引》中的相关披露要求细化为披露要点，提供具体的适用解释。 

《指南》的发布标志着我国资本市场 ESG 信息披露进入了新的阶段，披露标准得

到进一步明确。《指南》与《指引》和中国上市公司协会发布《上市公司可持续发展报

告工作指南》，组成了当前中国上市公司 ESG 披露的规则和体系，为上市公司 ESG 信

息披露提供参考，对第三方 ESG 服务机构提供进一步规范和引导，并推动投资者对于

优质企业的价值判断逻辑，对于塑造健康的 ESG 行业生态具有重要意义。根据官方介

绍，后续沪深北交易所将按照中国证监会统一部署，结合其他重要议题的实践情况，持

续丰富完善《指南》内容，不断完善可持续发展规则体系。 

上市公司的 ESG 评级是 ESG 生态体系的重要一环，ESG 评级机构是推动 ESG 信

息披露和推动投资者 ESG 投资的重要驱动力。ESG 评级不仅有助于评估企业在环境、

社会和治理方面的表现，还可以为投资者提供决策依据，推动企业的可持续发展。多元

的 ESG 评级框架及方法可提供更多信息和数据，有助于投资者做出更明智和有效的决



 

策，同时也助益于 ESG 评级行业的创新与发展。《指引》与《指南》的发布，在规范

ESG 信息披露标准的同时，也要求上市公司主动与评级机构开展沟通，积极就争议事项

做好解释说明，争取获得客观、公正、合理的 ESG 评级结果。这将进一步推动 ESG 评

级需求，助力评级机构推出更高质量的 ESG 评级结果，促进 ESG 生态的健康发展。 

联合评级积极响应国家绿色发展战略，践行“绿水青山就是金山银山”的理念。作

为绿色金融生态的一份子，联合评级搭建了遵循国际标准、兼具中国特色的 ESG 评级

体系，引导企业对绿色低碳发展、共同富裕、合规经营、履行社会责任等要素进行管理，

帮助中国企业深度挖掘、客观呈现自身可持续发展价值。近年来，联合评级积极推动资

本市场 ESG 理念的传播与实践，广泛参与上市公司、国资国企的可持续发展行动，以高

质量可持续发展助力中国式现代化建设。 


