
当前上市公司对重要性议题识别与利益相关方

披露的重视程度已有显著提升，但仍有超5%的企业两

者均未进行披露，暴露出部分企业在ESG信息披露的

规范性与完整性上存在短板。在沪深300指数中，68%

的企业采用双重重要性对议题进行分析，在强制披露

范围样本中，也仅有76%的企业根据《指引》开展双重

重要性分析，这意味着仍有可观数量的企业未能使用

合规、科学的分析方法，有可能导致ESG议题识别的

不完整、不精确。

ESG 议题识别不全面影响到披露质量分化。

不管是沪深 300 还是强制披露范围样本，企业间报

告质量差距悬殊，形成头部领跑，尾部滞后的分化

情况。在强制披露范围样本中，ESG 报告整体评

分的均值超过了 8，意味着平均一份 ESG 报告中涵

盖了我们关注的 8 个要点。但这一数值掩盖了巨

大的尾部风险，强制披露范围内的 471 家企业中，

有 21 家企业表现堪忧，在 ESG 报告中涵盖的要点

小于等于 1 个。

A股ESG信披：量质齐升，但亟需从合规管理向价值管理升级

近日，随着国内监管力度的加大，中国企业环境、

社会及治理（ESG）信息披露正经历深刻变革。此前，

中国企业在编制ESG报告时，多参照全球报告倡议组

织（GRI）、港交所ESG指引等国际框架。如今，在财

政部、证监会及三大交易所的共同推动下，本土化、强

制化的ESG信息披露体系正快速成型。

2024年，沪深北证券交易所率先发布《上市公司

可持续发展报告指引》（以下简称《指引》），并于2025

年初推出配套的《上市公司可持续发展报告编制指

南》（以下简称《指南》）。同年3月，证监会修订《上市

公司信息披露管理办法》，首次在部门规章层面明确

“可持续发展报告”的规范要求。2024年11月，财政部

发布《企业可持续披露准则——基本准则（试行）》。

2025年4月，财政部进一步发布了《企业可持续披露准

则第1号——气候（试行）（征求意见稿）》。这一系列

举措标志着中国ESG信披正从依赖国际标准，逐步转

向构建具有中国特色的披露体系，为企业和投资者提

供了更为清晰、统一的本土化规范。

作为长期关注中国上市公司 ESG 发展的专业

ESG咨询机构，商道咨询连续14年开展ESG信息披露

统计研究。值此中国特色ESG披露体系成型之际，商

道咨询于今年夏季发布《2025年中国上市公司ESG信

息披露分析与展望报告（A股）》。本次报告在以往研

究方法的基础上，特别纳入了交易所《指引》和《指南》

中重点关注的议题分析与披露，如双重重要性、四要

素运用等，并对ESG报告质量进行了量化分析，依据

披露项数量评估企业ESG信息披露的完整性。

研究构建了多层次的样本覆盖体系，包含A股全

部上市公司、沪深300成分股及依据最新政策纳入的

强制披露范围企业。其中，A股全样本数据为观察市

场及行业ESG实践全貌提供了宏观视角；沪深300成

分股数据通过长期追踪助力挖掘历史演进趋势，为预

判行业发展方向提供支撑，成分股涵盖各行业龙头企

业，反映市场前瞻方向；新增的强制披露范围分析则

聚焦政策合规核心领域，为企业把握监管要求提供直

接参考。

商道咨询的报告不仅反映了中国ESG信披体系

的快速发展，也为市场参与者在新的监管环境下提供

了关键洞察，助力企业更好地践行ESG理念，提升可

持续发展水平。

基于对ESG报告的深度解析，我们发现企业ESG

实践正步入快车道，报告总量与质量呈现同步上升态

势。

截至 2025 年 5 月 29 日，A 股已有 2456 家上市公

司发布2024年度ESG报告，较上年新增366家，占全

部 A 股 上 市 公 司 总 数 的 45.4% ，报 告 增 长 率 达

17.51%。从各交易所表现来看，北交所企业 ESG 报

告 发 布 率 从 2.82% 跃 升 至 14.34% ，增 长 率 高 达

408.51%，成为各大交易所中表现最为突出的板块；沪

深交易所报告数量虽增速放缓，但仍保持10%以上的

增长水平。

在行业方面，2025 年 A 股上市公司行业 ESG 报

告发布率排名前三的行业分别是金融业、公用事业

和能源业，与上年保持一致，发布率分别为90%、74%

和59%。与上年相比，除了金融业披露率轻微下降以

外，其他各个行业的披露率均有不同程度的上升，其

中，公用事业行业ESG报告发布率的增长最为显著，

增长9.7%。

在数量稳步提升的同时，ESG 报告质量同步改

善。多数企业报告结构日趋规范，在本次研究监测的

13项披露要点中，沪深300和强制披露范围超半数企

业已覆盖8项以上，结构化披露基础持续夯实。具体

来看，发布ESG报告的企业在利益相关方沟通、实质

性议题分析及董事会监管事宜等核心领域的披露率

均突破90%。在强制披露范围内，78%的企业完成气

候风险与机遇识别，71%的企业运用双重重要性原则

开展议题分析，48%的企业已明确设定减排目标及实

施路线图。

在沪深300及强制披露范围的上市企业中，2025

年ESG报告编制标准呈现“本土指引主导、国际标准

并行”的鲜明特征。

与去年GRI标准领跑的格局不同，今年A股本土

指引体系以绝对优势成为企业首选——《指引》《指

南》等本土标准在强制披露范围内被431家企业采用，

占比高达96.64%，充分彰显国内监管政策对ESG信息

披露的核心引导作用。

对于多地上市企业而言，报告编制标准呈现显著

的地域性合规特征。在同时于港股和A股上市的企

业中，其ESG报告编制说明普遍同时提及A股《指引》

与港股《ESG守则》两项规范。数据显示，140家在港

交所上市的企业中，133家严格遵循港股《ESG守则》

编制报告，合规率达95%，凸显跨市场上市企业对地域

监管要求的精准响应。

国际标准应用方面，GRI标准仍保持稳定影响力，

358家企业将其纳入参考框架，占比80.27%，继续在国

际标准中保持领先。值得注意的是，虽非专项ESG报

告标准，联合国 2030 年可持续发展目标（SDGs）仍被

228家企业（占比51.12%）在编制说明中引用，反映出国

内企业对全球可持续发展目标的积极呼应与主动衔

接。ISSB准则（包括IFRS S1和IFRS S2）的采用率相

比于去年的12.6%，上涨到了18%，在国际标准中占比仅

次于GRI标准和联合国可持续发展目标。

在未来全行业的ESG信披发展过程中，也将出现

“本土指引主导、国际标准并行的”的特征，以《指引》

和《指南》为纲，根据企业和行业的需求添加拓展要求

和标准。

新规落地凸显国内监管政策对ESG信披的核心引导作用

量质双升揭示ESG发展正步入快车道

双重重要性分析不足影响ESG议题识别全面性

——《2025年中国上市公司ESG信息披露分析与展望报告（A股）》


