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“2020 中国责任投资论坛”系列成果——【ESG 实践】 

 

中国 A股市场 ESG研究与实践 
MSCI 执行董事、大中华区投资和风险分析主管  赵丕炜 

 

MSCI 是全球领先的投资决策支持工具及服务提供商，

业务覆盖指数、ESG 研究、分析工具和房地产四大类，旨在

通过数据和分析产品帮助全球投资人进行更好的投资决策。

ESG 作为一项非常重要且日益受关注的内容，已经整合到投

资过程中，与指数和分析工具相结合，参与投资组合构建。

通常投资组合管理会考虑风险和收益等维度，而如今 ESG 正

成为一个新的维度对优化组合进行重新定义，并帮助投资人

加强对投资组合 ESG 视角的审视和管理。 

一、中国市场的 ESG评级走势 

从 2018 年开始，在 A 股纳入 MSCI新兴市场指数以后，

我们开始对中国 A 股上市公司进行评级，当时 ESG 对于大

多数本土投资者和上市公司来讲是一个较新的概念，上市公

司披露水平有待提升，中国 A 股公司在 CCC 和 B 等级的公

司较多。但近两年，在监管机构的引导和国内外投资者的推

动下，随着国内上市公司 ESG 意识和披露水平的提升，评级

结果正在不断提高；有中国公司展现了强劲的 ESG 评级提升

动能，CCC 级别的公司正在不断减少。 

二、MSCI ESG 上市公司沟通趋势 

在这个过程中，上市公司也在不断了解、适应 ESG 评

级，提升其信息披露水平。我们注意到，在 MSCI ESG 评级
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范围扩大后，对本地上市公司提高 ESG 意识起到促进作用，

从 2017 年到 2018 年，MSCI中国指数成分股的企业回复率

几乎翻了一番，2019 年已经达到与整体新兴市场持平。值得

注意的是，为了保持 MSCI ESG 评级的独立性，MSCI的评

级并没有对公司发放问卷或提供咨询服务，而是通过上市公

司沟通团队鼓励上市公司对于 MSCI的评级数据进行验证反

馈并提供公开披露的信息进行支持，国内企业越来越积极地

希望通过 MSCI 窗口去全面了解 ESG 相关信息和优化 ESG

实践。 

三、ESG指数的历史表现 

MSCI 推出的指数与 ESG 研究紧密结合，从指数的收益

表现来看，在 2013 年至 2019 年 6 年间，无论是 MSCI新兴

市场 ESG 通用或领先指数还是 MSCI 中国 ESG 通用或领先

指数，相对其母指数均有超额收益。在同一时间段，从风险

收益比看，新兴市场和中国 ESG 指数相对母指数的夏普比率

均有所提高，同时最大回撤降低。社会公众对 ESG 理念的认

可和接受，吸引了更多资金配置 ESG，推动了 ESG 水平提

升。基于此，MSCI不断开发新的 ESG 指数，以覆盖不同的

市场机会；在 MSCI全球多因子模型中，ESG 亦成为一个独

立因子纳入模型，驱动投资组合的风险和回报。 

四、气候变化指数助力中国绿色转型 

另一个与 ESG 相关的非常重要的话题是气候变化。2020

年 9 月，习近平主席在第 75 届联合国大会一般性辩论上宣

布中国二氧化碳排放力争于2030年前达到峰值，并争取2060

年前实现碳中和，这是非常有意义的目标，确定了深度脱碳
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的路线。MSCI 希望在这个过程中，帮助公司抓住碳减排的

机遇，识别低碳转型中的风险。在碳排放方面，MSCI 积累

了多年的研究经验，同时编制了与之关联的指数，例如最新

推出的 MSCI 中国 A 股气候变化指数。通过与母指数进行对

比，MSCI 中国 A 股气候变化指数在碳排放强度方面有约

66%的减少，在动力煤储备暴露度上亦有非常明显的减少；

通过纳入气候变化的考量，该指数在碳足迹方面得到非常好

的优化，绿色收入占比显著提升。 

综上，MSCI 对中国 A 股进行 ESG 评级后，看到整个市

场发生了很好的变化，A 股上市公司对 ESG 的认识不断提

高，ESG 信息披露水平不断提升。相信更多的机构愿意践行

ESG，以市场化的方式推动中国绿色转型。 
 


