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一、ESG 尽责管理介绍 

（一）ESG 尽责管理定义 

奕图资本在报告《中国 ESG 投资尽责管理之探索》中将 ESG 尽责管

理定义为：“是指投资者利用其所有权赋予的权利和影响力，将环境、社

会与公司治理（ESG）因素纳入与当前或潜在被投资公司双循环沟通，通

过影响被投公司参与或改进 ESG 实践，从而减少风险、提升收益并促进被

投公司价值得以持续性提升的一种负责任投资策略。[1]”由此，ESG 尽责

管理并没有脱离原先的尽责管理，是在原有尽责管理的基础上，加入了 ESG

因素，用实地考察和评估等方法支持资产管理人使用为经济环境和社会带

来更可持续效益的投资方法，为客户和受益人创造更长期价值。 

（二）投资领域开展 ESG 尽责管理的意义 

在投资领域纳入 ESG 因素，采用 ESG 尽责管理有自上而下的意义。

资产管理人通过 ESG 管理，降低投资组合 ESG 风险，提高投资效率与投资

表现，这同时也是对投资人的负责任投资管理的体现，也间接约束了目标

公司的 ESG 表现，从而促进被投公司践行 ESG 实践。 

1、加强风险管理，辅助投资决策 

资产管理人在配置资产时，ESG 信息可以有效加强风险管理，辅助资

产管理人做出退出或再投资的投资决策。首先，在 ESG 尽责管理的有效性
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方面，根据世界经济论坛《2020 年全球风险报告》未来 10 年按照发生概

率和发生影响严重性排序的前十大风险中，ESG 相关风险占据的比例最高，

所以 ESG 尽责管理在理论上是可以通过帮助识别风险和提前防范来提高投

资效益。在实际交易中，根据中央财经大学绿色金融国际研究院《中国 ESG

发展白皮书 2020》的调研结果，ESG 表现好的企业在经济发展不稳定的时

期抗风险表现显著高于其他公司[2]。加之，私募股权投资等投资实践具有

高风险和投资时间较长的特点，其信息披露一般较为不完善，ESG 表现注

重企业的长期表现和需要更多的信息披露，所以有益于保障投资人的知情

权和提高投资效率。 

2、ESG 尽责管理是资产管理人受托责任的重要组成部分 

一方面，资产管理人可以通过将 ESG 因素纳入组合管理中，以提高投

资表现；另一方面，借助 ESG 尽责管理可以更好地完成对投资者的受托责

任，履行负责人的投资承诺，加强沟通。具体来看，资产管理人可以在配

置投资组合时，可以将 ESG 指标也作为一项 KPI，或者借助 ESG 报告来管

理投资组合的风险，提高投资效率，降低交易成本，打造更有竞争力和更

可持续的差异化竞争策略。目前，已经有一些资管机构可以做到把 ESG 表

现和财务报告结合起来作为投资决策的依据，识别异常现象和公司成就，

保护和提高投资价值[3]。另外，投资者有对投资组合表现的知情需求，资

产管理人就 ESG 尽责情况与投资者交谈，或是定期出具报告，有益于投资

者与资产管理人投资关系和信任关系的稳固，这在私募投资领域尤为重要。 
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3、倒逼被投公司提高 ESG 表现 

被投企业满足投资人和资产管理人对ESG表现的要求有助于满足融资

需求，从长期来看，也有利于被投公司优化 ESG 表现，成长为一家更可持

续的企业。首先，投资人和资产管理人面临着因气候变化等 ESG 因素产生

的系统性风险，被投企业若采取了有效的 ESG 行动，可以减小 β 系数，从

而可能更受投资人的青睐，更容易获得融资。其次，从更长远的角度来看，

越来越多的企业意识到加强 ESG 管理有利于自身利益，维护企业的社会声

誉，ESG 尽责调查结束后，受其引导和推动，被投资公司也更有可能更多

地履行 ESG 管理实践，在发展战略、风险管理、营运策略、资本配置与资

本投向等方面考量 ESG 因素，提升收益，从而推动公司财务绩效的可持续

增长[4]，甚至促进被投企业与投资人和资金管理人的长期互动。 

二、ESG 尽责管理市场参与者以及流程 

（一）ESG 尽责调查的参与主体 

1．监管机构 

监管机构的职能是制定相关政策，出台相关指引和规则，对执行过程

的管理和监督，若在施行过程中有争议，还需要协调与解决。截止到 2020

年，全球共有 206 家监管机构，较上年增加 60.9%，主要由各国政府和金

融机构设立[5]。 

2．投资机构 
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投资机构是 ESG 尽责管理中的主要践行方，也是监管机构发布守则的

主要约束对象[4]，主要有主权基金，养老金，保险基金等资产所有者机构。 

3．第三方 ESG 尽调服务机构 

第三方 ESG 尽调服务机构是指为投资机构提供尽责管理相关的管理、

实施辅助为主营业务的服务机构，主要以外包或咨询的服务形式帮助投资

机构调查和评估 ESG 风险和表现，主要可以分为传统代理机构和专业 ESG

服务提供商。 
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（二）主流投资机构开展 ESG 沟通参与流程 

图一：主流投资机构开展 ESG 沟通参与流程 

图片来源：环境、社会与管治（ESG）尽职调查实践系列之二 如何有

效开展企业 ESG 尽职调查 

1．投前 ESG 尽责调查 



 

 - 7 - 

投前的 ESG 尽职调查工作应该尽早开展，投资机构可以委托第三方服

务机构就被投公司的 ESG 方面进行调查与评估，ESG 尽职调查可以与其他

传统尽职调查同时开展，在投前，第三方服务机构的主要工作流程和工作

重点是包括： 

表 1 第三方服务机构的主要工作流程和工作重点 

编号 

第三方服务机构的主要工作流程和工作重点 

1 

研判工作，案头研究被投公司的各类文件 

2 

与目标公司进行访谈，对关键人物进行背景调查 

3 

进行财务或交易测试 

4 

实地考察 

5 
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创建清单和控制矩阵 ，并执行 ESG 评估[7] 

在这些流程后，公司可以生成分析报告并提出建议。在 ESG 尽职调查

过程结束时，管理层应该清楚地了解公司的运营、商业计划、ESG 的影响

和风险，以及将如何计划解决或利用这些问题。 

2．投后 ESG 绩效管理 

投资机构应该在投资后对被投公司进行 ESG 持续检测。第一，投资后

的被投企业经营环境已经发生改变，风险可能也发生变化，在投资前已经

被澄清的风险，可能还需要重新筛查。第二，投前的 ESG 尽责调查具有抽

样风险和不完整性，定期查验可以有效弥补。举例而言，投资机构可以继

续利用风险清单和矩阵持续监控实现风险的早期预警[9]，这些早起预警规

划帮助投资者保持投资的安全性和盈利能力，减轻声誉影响，提高投资成

功率。除此以外，投资者也可以选择要求被投公司定期出具 ESG 报告，或

者委托第三方服务机构执行 ESG 风险控制测试。如果目前的 ESG 治理能力

难以达到这样的要求，也可以弹性地选择其他方法，例如，一对一面谈或

者改造一些现有指标使其满足 ESG 评价要求[4]。对于在投前发现问题并制

定了整改方案的，需要检查整改结果。综上，投后的 ESG 绩效管理具重要

作用。 

3．售前 ESG 核查 

投资机构在出售被投公司股份前应该做 ESG 售前核查，通过总结投资

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_37058


