
金证 ESG｜2025 年度 A股 ESG 信息披露：从数量扩张到质量深化

2025 年度 A股 ESG 报告披露率达 49.0%，五年间近乎翻倍。在中国市场 ESG 体系建

设的初期阶段，披露数量的持续扩张为后续质量提升奠定了规模基础。对资产评估

行业而言，ESG 因素与企业价值的关联正从学术验证走向实务应用，建立与之适配

的估值方法论是一项值得行业关注的专业课题。

01 披露率 49%：整体态势与趋势

2025 年度，A股市场共有 2706 家上市公司发布 ESG 相关报告，披露率 49%，较上

年提升约 4个百分点，较五年前近乎翻倍。427 家强制披露主体实现 100%合规，另

有 206 家公司首次自愿加入披露行列。

报告名称的分布变化反映了披露理念的演进：“ESG 报告”占 51.2%，“可持续发

展报告”占 34.2%，“社会责任报告”降至 14.7%。这一更迭对应了三个阶段——

“社会责任报告”阶段（约 2006—2018 年）以品牌传播为导向；“ESG 报告”阶

段（2018 年至今）以风险与机遇管理为核心；“可持续发展报告”则引入双重重

要性框架（财务重要性+影响重要性），要求同时评估 ESG 因素对企业财务表现的

影响以及企业活动对外部环境的影响。



全球比较：港股 ESG 披露率已达 95.5%，远高于 A股市场，源于港交所较早将 ESG

报告纳入上市公司披露框架，并持续推动气候相关披露、董事会责任、重要性评估

和量化指标披露等要求。A股五年间以近 20%的平均披露增长速度在全球主要市场

中处于前列。温室气体排放披露仍有提升空间——范围 1和范围 2排放披露率 A股

约 60%，范围 3（供应链）排放披露率约 11%—15%，这意味着 A股大部分上市公司

的碳足迹披露覆盖面仍有拓展余地，随着供应链碳管理要求的持续提升，这一领域

的数据积累将逐步改善。

02 结构性分化：三个维度的差异化图景

49%的整体披露率之下，不同行业、板块和企业性质之间的披露率差异可达数倍。

这种分化反映了不同群体在监管强度、资源禀赋、合规压力和认知程度上的差异，

也意味着 ESG 因素对不同企业的估值影响存在异质性。

行业维度：金融业以 94.1%的披露率居于首位，其中银行业实现 100%全覆盖，驱

动因素为监管要求和绿色金融业务需求（绿色信贷余额已达 27 万亿元）。公用事

业行业披露率也处于较高水平，为 78.6%。公用事业企业涉及能源、水务、环保、

基础设施等公共服务领域，与民生保障、资源利用、环境影响和安全运营密切相关，

ESG 议题天然具有较高重要性。房地产、能源等高碳排行业因直接面临碳排放监管

压力披露率位居前列。

信息技术、可选消费、医疗保健等行业披露率仍有较大提升空间。信息技术行业

公司数量多、业务差异大，2025 年度披露率约为 40.7%；可选消费行业披露率约为

41.7%；医疗保健行业披露率约为 44.5%。这些行业虽然传统环境压力相对较低，

但在数据安全、产品质量、消费者权益、研发创新、科技伦理、员工发展、供应

链责任等方面同样具有较高的 ESG 披露价值。



板块维度：上证主板披露表现最为突出。2025 年度，上证主板披露率约为 65.4%，

这与上证主板公司整体规模较大、央国企和成熟行业企业占比较高、投资者关注度

较强等因素密切相关。深证主板披露率也超过半数，约为 52.4%。相比上证主板，

深证主板行业结构更加多元，民营企业占比较高，披露意愿和披露能力之间存在一

定差异，但整体已进入较稳定的披露扩展阶段。

科创板和创业板仍处在加速培育期。科创板披露率约为 43.5%，创业板披露率约为

34.5%。从数据看，双创板块披露率低于主板，但并不意味着 ESG 议题不重要。相

反，科创板和创业板企业普遍具有研发投入高、成长性强、业务模式更新快等特点，

其在创新驱动、数据安全、产品责任、人才发展、供应链韧性等方面具备较强披露

价值。

企业性质维度：中央国有企业样本共 493 家，其中 475 家已披露 ESG 报告，披露

率约为 96.3%，接近全覆盖。地方国有企业样本共 1,047 家，其中 755 家已披露，

披露率约为 72.1%。其他类型 A股企业整体披露率约为 37%。国有企业通常承担更

高的社会责任要求，也面临更明确的治理规范、国资监管和资本市场披露预期。在

“双碳”、乡村振兴、科技创新、安全生产、合规经营、员工权益保护等方面，央

国企往往需要率先建立管理机制、形成披露样本，并发挥示范引领作用。



民营企业和其他类型企业则是未来披露扩容的关键群体。随着客户供应链要求、融

资环境、品牌竞争和投资者评价体系不断变化，越来越多民营上市公司将面临来自

市场端的 ESG 信息需求。

03 强制披露“首考”：

形式合规与实质深化的渐进过程

2026 年 4 月 30 日，沪深北交易所《上市公司可持续发展报告指引》（以下简称

《指引》）设定的首个披露截止日到来。据 Wind 数据统计，需按期完成 2025 年度

ESG 报告披露的 427 家上市公司全部在规定时间内完成披露工作，合规率达到 100%。

从板块和行业分布来看，该群体覆盖了 A股市值排名前段的核心资产，其 100%合

规率标志着 A股 ESG 信息披露从自愿探索阶段正式转入以合规为主导的制度化运行

阶段。

强制披露的 100%合规率并非一蹴而就。2024 年度，强制披露主体中已有约 95%自

愿披露了 ESG 相关报告。这意味着绝大多数强制披露公司在《指引》正式生效前已

具备报告编制经验，2025 年度的强制要求更多是将其纳入统一框架而非从零起步。

这一背景既解释了 100%合规的实现路径，也揭示了一个更深层的转变：A股头部企

业对 ESG 信息披露的认知正从监管合规导向向价值管理导向演进。

04 双重重要性与气候变化：核心议题的披露进展

“双重重要性”是 2025 年度 ESG 报告中最显著的政策响应特征。这一概念要求企

业从“财务重要性”（如何影响企业价值、现金流和融资成本）和“影响重要性”

（企业活动如何影响环境和社会）两个维度识别实质性议题。从实践层面观察，已

披露 2025 年度 ESG 报告的上市公司中，绝大多数已建立双重重要性评估机制。然

而，挑战依然存在。多数企业对财务重要性的理解仍停留在定性层面，缺乏将 ESG

议题与财务绩效（如收入、成本、资产价值、融资成本）进行量化关联的能力。同

时，影响重要性的评估标准（如影响的规模、范围、不可补救性）在不同行业和企

业之间的可比性有待提升。

气候信息披露是 2025 年度进展最显著的议题之一。随着气候相关披露要求逐步细

化和交易所指南的补充完善，上市公司气候信息披露的完整性和深度均有提升。



六成 A股上市公司已公布温室气体排放量数据（范围一和范围二），范围三排放披

露率仍然较低，但部分行业龙头企业已开始探索范围三排放数据的披露。在气候情

景分析方面，领先企业已开始运用 TCFD 推荐的方法评估气候韧性。部分能源和公

用事业企业已开展不同温升情景下的战略影响评估，并将结果纳入长期资本配置决

策。不过总体而言，大多数企业的分析仍停留在定性层面。

05 信息披露质量：量化数据的主要挑战

ESG 报告的价值在很大程度上取决于披露信息的可量化性和可比性。从 2025 年度

披露实践看，A股上市公司在量化指标披露方面取得了一定进展，但距离高质量、

可比较、可验证的目标仍有明显差距。

标准不统一，横向可比性弱：不同市场主体披露的 ESG 数据存在标准不统一的问

题，横向可比性较弱，ESG 数据作为投资决策参考的价值也因此受限。从环境维度

看，温室气体排放、能源消耗、水资源使用等核心环境指标的量化披露率同比提升，

但统计边界、核算方法和排放因子选择仍存在较大差异。从社会维度看，员工人数、

培训时长、安全事故率、供应链审计等社会维度指标的指标定义和统计口径差异显

著——例如，部分企业将“员工培训时长”定义为正式培训课程时长，另一些企业

则包含在线学习和非正式培训，数据难以直接比较。从治理维度看，董事会独立性、

高管薪酬与 ESG 绩效挂钩、反贪腐培训等治理维度指标的披露仍以定性描述为主。

议题识别不足，同质化严重：不少上市公司的 ESG 报告在议题选择和披露内容上，

缺乏对自身行业特性和核心 ESG 风险的识别，仅依照指引提出的 21 项议题进行被

动响应。真正有价值的 ESG 报告，应当能够回答哪些 ESG 议题对企业财务有实质性

影响、哪些对利益相关方有关键性影响，目前能达到这一层次的报告占比仍然不高。

与财务报告衔接不足：ESG 数据与财务报告的有效衔接一直是信息披露工作的难点。

高质量 ESG 数据的积累通常需要至少 2-3 年的沉淀，同时离不开企业内部良好的沟

通协作。目前，不少企业尚未打通 ESG 部门与财务部门之间的壁垒，ESG 因素对当

期及预期财务影响的披露难以深入。



2706 份 ESG 报告、49%的披露率、100%的强制合规——这些数字记录了一个正在建

设中的市场。从数量扩张到质量深化，A股 ESG 信息披露已走过初期的粗放增长阶

段，进入精细化的能力建设时期。

随着国际评估准则与专业组织将 ESG 纳入估值判断框架，ESG 已跨越单一的信息披

露维度，深度重塑着评估专业的核心逻辑——它正成为影响收益预测、风险研判、

资本成本及长期价值的关键变量。通过量化 ESG 的财务影响与风险机遇，剖析其对

WACC 及资本结构的作用机制，评估师得以重构企业价值评估的新框架。

金证评估长期为企业提供 ESG 信息披露咨询、ESG 评级咨询、ESG 鉴证、CBAM 咨询、

碳盘查、碳资产价值估算等服务。面向未来，金证评估将紧跟时代变革，持续深化

专业积淀，致力于在“双碳”、科技创新与人文发展等宏观趋势下，为企业提供更

具公信力的可持续价值评估框架；同时，我们将立足价值本源，反向赋能企业从底

层逻辑构建 ESG 管理与信息披露体系，携手共创长期商业价值。

数据来源：Wind、沪深北交易所、中国上市公司协会、财政部、IVSC、RICS、CDP、MSCI、商

道融绿、秩鼎数据、华证指数、中诚信绿金、深交所研究所、相关学术研究文献。金证评估战

略发展部整理。


