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本期投资提示： 

 本篇报告选取“央企股东回报”指数（932039.CSI）为研究对象，尝试通过已构建的评

价体系（详见《构建央企 ESG 评价体系： 中国特色指标是核心——A 股 ESG 系列报

告之十一》）对其 50 只成分股进行评价分析，总结当前央企 ESG 绩效管理情况。评价数

据来源包括公司年报、ESG 报告、公司公告、相关新闻报道等信息。 

 ESG报告实现全覆盖，整体绩效表现不错。七成公司 ESG 整体得分表现不错，其中报告社

会和治理方面得分较高，环境和规范性方面仍需加强。从评分结果来看，80 分以上的公司

有 35 家，占比 70%，其中 90 以上的公司有 16 家。 

 “通用指标“评价：ESG专项报告实现全覆盖。全部发布 ESG 专项报告，实现了全覆盖，

且多数详细披露了报告编制依据，但披露第三方鉴定报告的公司仅有 6 家，而第三方鉴定

对于报告的整体披露质量和数据是至关重要的，可以有效提高报告的真实度。 

 环境：能耗和污染物信披指标不完整。央企对于环境绩效管理偏弱，得分较为分散，『防治

污染及突发环境事件应急管理』和『减排措施』得分较高，且后者披露率达 100%。但能

耗和温室气体及污染物的披露指标不完整。能耗和污染物是环境方面的关键量化指标，可

直观体现企业在节能低耗、环保低碳方面所做出的努力，但披露数据的缺失将导致无法评

估企业在环保方面的实际效果。 

 社会：乡村振兴和社会公益作为中国特色指标，是 ESG报告披露的主要内容。得分集中在

上半段区间，『乡村振兴』和『社会公益』占据 ESG 报告社会责任内容的主要篇幅，绝大

多数公司都图文并茂地详细描述这两项内容，充分展示中国特色以及央企对于社会责任的

履行情况。但『消费者权益保护』和『职工权益保护』内容偏少，且多数公司未制定相关

制度。从扣分项来看，有 8 家公司涉及社会方面的处罚，比如拖欠工资等事件。 

 治理：党建引领治理方向。得分集中在上半段区间，约七成公司披露中国特色党建业务专

题，充分发挥党委的重要领导作用。公司治理架构较为规范，但是相关制度仍有欠缺。多

数公司都设立了董事会下设的专业委员会和 ESG 领导小组，完善了 ESG 治理架构。但是

合规管理、内部控制、风险管理等相关制度仍有缺失，还需进一步完善。高质量的公司治

理机制是需要规范的治理架构和完备的相关制度共同组成的，二者缺一不可，这样才能保

障企业规范化运行，从而避免风险发生。从扣分项来看，有 14 家公司涉及社会方面的处

罚，比如收到证监局的责任整改函、公司高管严重违纪等事件。 

 风险提示：ESG 相关政策推动的节奏不及预期。  
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本系列的上一篇报告《构建央企 ESG 评价体系： 中国特色指标是核心——A 

股 ESG 系列报告之十一》中根据央企 ESG 政策要求构建了央企 ESG 评价体系，本

篇报告选取“央企股东回报”指数（932039.CSI）为研究对象，尝试通过已构建的

评价体系对其 50 只成分股进行评价分析，总结当前央企 ESG 绩效管理情况。评价数

据来源包括公司年报、ESG 报告、公司公告、相关新闻报道等信息（报告中涉及的

指数和成分股均是客观数据陈述，仅用于 ESG 评级结果分析，不涉及主观判断）。 

表 1：“央企股东回报”指数（932039.CSI）50只成分股 
Wind代码 证券名称 总市值（亿元） 申万一级行业 申万二级行业 

601088.SH 中国神华 5443.97 煤炭 煤炭开采 

001979.SZ 招商蛇口 1166.09 房地产 房地产开发 

600710.SH 苏美达 102.71 商贸零售 贸易Ⅱ 

601598.SH 中国外运 349.39 交通运输 物流 

601866.SH 中远海发 335.33 交通运输 航运港口 

000069.SZ 华侨城 A 385.48 房地产 房地产开发 

600019.SH 宝钢股份 1400.29 钢铁 普钢 

601985.SH 中国核电 1363.37 公用事业 电力 

600048.SH 保利发展 1705.79 房地产 房地产开发 

600886.SH 国投电力 977.99 公用事业 电力 

000898.SZ 鞍钢股份 277.28 钢铁 普钢 

601618.SH 中国中冶 802.00 建筑装饰 专业工程 

600750.SH 江中药业 120.92 医药生物 中药Ⅱ 

601800.SH 中国交建 1828.04 建筑装饰 基础建设 

600808.SH 马钢股份 215.22 钢铁 普钢 

600036.SH 招商银行 8062.78 银行 股份制银行Ⅱ 

601390.SH 中国中铁 1918.30 建筑装饰 基础建设 

000717.SZ 中南股份 72.23 钢铁 普钢 

000877.SZ 天山股份 725.13 建筑材料 水泥 

601857.SH 中国石油 14001.10 石油石化 炼化及贸易 

600176.SH 中国巨石 577.25 建筑材料 玻璃玻纤 

000617.SZ 中油资本 886.21 非银金融 多元金融 

688009.SH 中国通号 622.68 机械设备 轨交设备Ⅱ 

600900.SH 长江电力 5351.20 公用事业 电力 

600027.SH 华电国际 569.68 公用事业 电力 

603013.SH 亚普股份 72.38 汽车 汽车零部件 

600028.SH 中国石化 7277.71 石油石化 炼化及贸易 

000825.SZ 太钢不锈 237.89 钢铁 特钢Ⅱ 

600705.SH 中航产融 346.82 非银金融 多元金融 

601766.SH 中国中车 1779.33 机械设备 轨交设备Ⅱ 

600970.SH 中材国际 351.43 建筑装饰 专业工程 

601668.SH 中国建筑 2490.02 建筑装饰 房屋建设Ⅱ 

601965.SH 中国汽研 212.90 汽车 汽车服务 

601117.SH 中国化学 500.98 建筑装饰 专业工程 

000778.SZ 新兴铸管 163.19 钢铁 普钢 
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Wind代码 证券名称 总市值（亿元） 申万一级行业 申万二级行业 

600056.SH 中国医药 203.44 医药生物 医药商业 

000537.SZ 广宇发展 220.71 公用事业 电力 

002128.SZ 电投能源 297.68 煤炭 煤炭开采 

601186.SH 中国铁建 1374.25 建筑装饰 基础建设 

600236.SH 桂冠电力 432.74 公用事业 电力 

000883.SZ 湖北能源 290.83 公用事业 电力 

600582.SH 天地科技 225.97 机械设备 专用设备 

600508.SH 上海能源 102.12 煤炭 煤炭开采 

000830.SZ 鲁西化工 193.99 基础化工 化学原料 

600449.SH 宁夏建材 75.70 建筑材料 水泥 

000026.SZ 飞亚达 46.88 纺织服饰 饰品 

000059.SZ 华锦股份 98.85 石油石化 炼化及贸易 

000928.SZ 中钢国际 126.15 建筑装饰 专业工程 

600390.SH 五矿资本 264.94 非银金融 多元金融 

600720.SH 祁连山 87.57 建筑材料 水泥 

资料来源：Wind、申万宏源研究 

1. ESG报告实现全覆盖，整体绩效表现不错 

七成公司 ESG 整体得分表现不错，其中报告社会和治理方面得分较高，环境和

规范性方面仍需加强。2022 年 5 月 27 日，国资委发布《提高央企控股上市公司质

量工作方案》，提出：贯彻落实新发展理念，探索建立健全 ESG 体系。央企充分发

挥“领头羊”的作用，积极践行可持续发展理念，主动发布 ESG 报告，在评分体系

中设有 20 分基础分。从评分结果来看，80 分以上的公司有 35 家，占比 70%，其中

90 以上的公司有 16 家。 

图 1：“央企股东回报”指数成分股 ESG 评分：七成公司整体得分表现不错 

 

资料来源：申万宏源研究 

“通用指标“评价：全部发布 ESG 专项报告，实现了全覆盖，且多数详细披露

了报告编制依据，但披露第三方鉴定报告的公司仅有 6 家，而第三方鉴定对于报告

的整体披露质量和数据是至关重要的，可以有效提高报告的真实度。 
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1、『第三方鉴定』：披露第三方鉴定报告的却仅有 6 家公司，占比 12%，比如

中国神华 ESG 报告是由毕马威华振会计师事务所提供的鉴定报告。 

2、『报告编制依据』：披露的有 46 家公司，高达九成。比如，华侨城 A 披露

的编制依据包括：全球报告倡议组织《可持续发展报告指南 GRI Standards》、国务

院国资委《关于中央企业履行社会责任的指导意见》GB/T36001-2015《社会责任报

告编写指南》、中国社会科学院《中国企业社会责任报告指南（CASS ESG 5.0）》、

香港联合交易所《环境、社会及管治（ESG）报告指引》、深圳证券交易所《深圳证

券交易所上市公司自律监管指引第 1 号主板上市公司规范运作》。 

3、『是否发布 ESG专项报告』：50 家公司全部发布 ESG 专项报告。  

图 2：『报告编制依据』：披露率高达九成  图 3：『第三方鉴定』：仅有 6 家公司披露 

 

 

 

资料来源：申万宏源研究  资料来源：申万宏源研究 

 

2.环境：能耗和污染物信披指标不完整 

“环境指标“评价：央企对于环境绩效管理偏弱，得分较为分散，『防治污染及

突发环境事件应急管理』和『减排措施』得分较高，且后者披露率达 100%。但能耗

和温室气体及污染物的披露指标不完整。能耗和污染物是环境方面的关键量化指标，

可直观体现企业在节能低耗、环保低碳方面所做出的努力，但披露数据的缺失将导致

无法评估企业在环保方面的实际效果。 

图 4：“环境指标“评价：央企对于环境绩效管理较弱，披露指标不完整 
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资料来源：申万宏源研究 

 

4、『能源消耗信息』：半数公司仅披露部分指标，完全未披露的公司高达 12

家，而完整披露的公司仅有 14 家，占比 28%。比如中国神华披露指标包括：直接能

源：消耗油品总量、消耗天然气总量、间接能源：总耗电量、综合能源消耗量、万元

产值综合能耗、供电标准煤耗。 

图 5：『能源消耗信息』：半数公司仅披露部分指标  图 6：『温室气体排放及污染物信息』：披露率 14% 

 

 

 

资料来源：申万宏源研究  资料来源：申万宏源研究 

 

5、『温室气体排放及污染物信息』：完整披露的公司仅有 7 家（占比 14%），

而完全未披露的公司高达 6 家（占比 12%）。比如，马钢股份披露的信息包括二氧

化碳排放量、二氧化碳排放量（范围一）、二氧化碳排放总量（范围二）、吨钢二氧

化碳排放量、吨钢二氧化碳排放量（范围一）、吨钢二氧化碳排放量（范围二）、二

氧化硫排放总量、吨钢二氧化硫排放量、氮氧化物排放总量、吨钢氮氧化物排放量、

颗粒物排放总量、吨钢颗粒物排放量、挥发性有机物（VOCs）排放总量、危险废物

利用处置量、无害废弃物产生总量（一般废弃物排放总量）、无害废弃物产生密度（一

般废弃物排放强度）、有害废弃物产生总量（危险废物产生总量）、有害废弃物产生

密度（危险废物产生密度）、固体废弃物产生总量、固体废弃物利用总量、可回收废
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物产生总量、不可回收废物产生总量、总排水量、废水排放总量、化学需氧量排放总

量、吨钢化学需氧量排放量、氨氮排放总量、吨钢氨氮排放量。 

6、『防治污染及突发环境事件应急管理』：包括防治污染管理和突发环境事件

应急管理两个指标，披露的公司数量分别是 49 家和 43 家。比如，中国神华披露的

防治污染管理中列示了三类企业（电厂、煤矿和煤化工厂）以及对应的具体措施，其

中煤矿的措施是建有污水处理厂（站），矿井水氟化物达标治理设备。工业锅炉配置

除尘、脱硫、脱硝设施。煤炭采用全封闭皮带输送系统，破碎、运输、洗选过程配置

抑尘系统或利用喷洒固尘剂、洒水喷淋降尘，煤炭储存场封闭。危废临时储存库。突

发环境事件应急预案部分披露了公司下属的重点排污单位应急预案备案机关和编号。 

7、『减排措施』：作为 ESG 报告环境部分的主要内容，披露率达 100%。比如

中国中车披露的减排措施包括双碳体系建设、减碳技术应用、绿色低碳产品研发、智

能数字技术推广等，并在年报和 ESG 报告中都分别披露了详细的数据描述。 

图 7：『防治污染管理』：49 家公司披露  图 8：『突发环境事件应急管理』：43 家公司披露 

 

 

 

资料来源：申万宏源研究  资料来源：申万宏源研究 

 

3.社会：乡村振兴和社会公益是主要内容 

“社会指标“评价：得分集中上半段区间，乡村振兴和社会公益作为中国特色指

标，是ESG报告披露的主要内容。绝大多数公司都图文并茂地详细描述这两项内容，

充分展示中国特色以及央企对于社会责任的履行情况。但『消费者权益保护』和『职

工权益保护』内容偏少，且多数公司未制定相关制度。从扣分项来看，有 8 家公司

涉及社会方面的处罚，比如拖欠工资等事件。 
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图 9：“社会指标”评价：乡村振兴和社会公益是主要内容 

 

资料来源：申万宏源研究 

 

8、『乡村振兴』：作为 ESG 报告社会责任部分的主要内容，所有公司均详细描

述了乡村振兴的案例，有 46 家披露了具体投入金额，4 家公司未披露。比如，苏美

达披露乡村振兴项目总投入 196.1 万元，其中资金 191.6 万元，物资折款 4.5 万元。

案例包括：公司开展泗阳乡村振兴消费帮扶系列活动、开展“新衣福袋”衣公益捐赠

项目，传递教育的价值与美、“故事田”儿童哲学阅读公益项目走进更多农村小规模

学校。 

中国中铁设有“助力乡村振兴”专题：2022 年，中国中铁深入贯彻党中央、国

务院和国资委的决策部署，严格落实“产业兴旺、生态宜居、乡风文明、治理有效、

生活富裕”工作总要求，合理规划年度工作任务，突出工作重点，创新工作举措，扎

实推动巩固拓展脱贫攻坚成果同乡村振兴有效衔接，为全面推进乡村振兴战略持续贡

献中国中铁力量。并详细披露定点帮扶规划、定点帮扶概要、定点帮扶成效、定点帮

扶计划。 

图 10：中国中铁 ESG 报告设有“助力乡村振兴”专题 

 

资料来源：中国中铁 ESG 报告、申万宏源研究 
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9、『社会公益』：大多数公司披露了具体金额和案例描述，有 6 家公司仅披露

公益案例未披露具体投入金额。比如，苏美达披露对外捐赠、公益项目总投入 150.49

万元，其中包括资金 101.60 万元，物资折款 48.89 万元。案例包括：红心向党，为

爱奉献——公司组织 2022 年员工无偿献血活动、公司志愿者走进江苏省老年公寓

开展“学雷锋”清洁活动、公司志愿者赴南京市社会儿童福利院开展“小水滴”爱心

关怀行动、公司赴香铺营社区开展“温暖送社区”活动、温暖夕阳红，小水滴在行动。 

图 11：『消费者权益保护』：大多数公司仅披露了沟通方式，未披露相关制度 

 

资料来源：申万宏源研究 

 

10、『消费者权益保护』：大多数公司仅披露了沟通方式，未披露相关制度。

其中披露沟通方式的公司有 39 家，披露消费者权益保护相关制度的公司有 4 家，两

项内容均完整披露的只有 3 家公司。比如，招商银行制定了《招商银行消费者权益保

护工作管理办法》，与消费者的沟通方式包括：客户需求调查、客户满意度调查、95555 

客户服务平台、客户关怀活动、微信、微博等数字化平台。 

11、『职工权益保护』：有 5 家公司制定专门的职工权益保护制度，少数公司

仅制定女性职工权益保护制度，披露离职率的公司占比约一半（26 家）。比如，国

投电力制定了《女职工特殊权益保护实施细则》。 

4.治理：党建引领治理方向 

“治理指标”评价：得分集中在上半段区间，约七成公司披露中国特色党建业务

专题，充分发挥党委的重要领导作用。公司治理架构较为规范，但是相关制度仍有欠

缺。多数公司都设立了董事会下设的专业委员会和 ESG 领导小组，完善了 ESG治理

架构。但是合规管理、内部控制、风险管理等相关制度仍有缺失，还需进一步完善。

高质量的公司治理机制是需要规范的治理架构和完备的相关制度共同组成的，二者缺

一不可，这样才能保障企业规范化运行，从而避免风险发生。从扣分项来看，有 14

家公司涉及社会方面的处罚，比如收到证监局的责任整改函、公司高管严重违纪等事

件。 

图 12：“治理指标”评价：公司治理机制较为规范，但是相关制度仍有欠缺 
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资料来源：申万宏源研究 

 

12、『党建业务』：35 家公司披露该项内容，披露率有 70%。比如，新兴铸管

披露”引领保障、加强党的建设“专题，披露以下四个主题：1）坚持党对国有企业

的领导不动摇，牢记使命，坚决贯彻落实中央决策部署；2）坚持服务生产经营不偏

离，奋勇争先，助推社会经济发展；3）坚持党组织对国有企业选人用人的领导和把

关作用不能变，为党育才，建设堪当重任的干部队伍；4）坚持建强国有企业基层党

组织不放松，肩负担当，多措并举发挥战斗堡垒作用。国投电力报告设有“坚持党建

领航”专题，提出坚持党建引领发展、推动党建经营融和、提高政治站位落实中央部

署。 

图 13：国投电力报告设有“坚持党建领航”专题 

 

资料来源：国投电力 ESG 报告、申万宏源研究 

 

13、『ESG 绩效管理』：多数公司都设立了 ESG 领导机构，包括成立 ESG 管

理委员会、可持续战略委员会、ESG 领导小组或由董事会兼任等。ESG 绩效与考核

机制挂钩的公司仅有 11 家，占比较低。比如，中国神华披露：公司建立了覆盖碳排
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放、污染物排放、能源消耗、水资源管理等主要指标的 ESG 目标管理体系，董事会

按年度检讨目标进展情况。公司将 ESG 指标纳入管理层和所属单位年度绩效考核体

系中，推动公司 ESG 目标实现，提高公司 ESG 表现。 

图 14：ESG 绩效与考核机制挂钩的公司仅有 11 家，占比较低 

 

资料来源：申万宏源研究 

 

14、『董事会下设的专业委员会』：所有公司均设立了专业委员会，未设立审

计委员会的公司只有两家。江中制药设立 4 个委员会：审计委员会、提名委员会、薪

酬与考核委员会、战略委员会。 

15、『信息披露管理』：制定信息披露制度且附有负责人/审核机制的公司有 39

家，占比 78%。 

中国医药制定《中国医药健康产业股份有限公司信息披露事务管理制度（2020

年修订）》，详细规定了相关部门的工作职责以及审核发布流程。公司信息披露工作

由董事会统一负责和管理：1）董事长为信息披露工作的第一责任人；2）董事会秘

书负责协调和组织公司信息披露工作的具体事宜，负有直接责任；3）董事会全体成

员负有连带责任；4）证券事务代表接受董事会秘书的领导，协助其开展工作；5）

董事会办公室为公司信息披露事务工作的日常管理部门，由董事会秘书直接领导，协

助董事会秘书做好信息披露工作。公司在信息披露前应严格遵循下述对外发布信息的

申请、审查及发布流程：1）信息披露义务人认真核对相关信息资料，并在第一时间

报告董事长和董事会秘书；2）董事会秘书对拟披露的信息进行合规性审查，视信息

披露所涉及情况的重要程度确定是否提请董事会、监事会或股东大会审议；3）董事

会办公室负责草拟信息披露文件，董事会秘书负责审核；4）董事会秘书要确保信息

披露的时间性要求；5）履行内部审批程序或相关会议审议程序后，将披露文件及相

关资料报上海证券交易所披露，相关披露文件应以上海证券交易所最后审定的文稿为

准；6）监事会有关信息披露文件由董事会办公室草拟。审核程序同上。 
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16、『投资者关系管理』：披露投资者关系沟通方案、投资者关系审核机制、

投资者关系制度的公司数量分别有 49 家、34 家和 34 家，占比分别是 98%、68%

和 68%，披露业绩说明会的公司有 49 家。 

图 15：『信息披露管理』：制定制度的公司有 39 家  图 16：『投资者关系管理』：34 家披露制度 

 

 

 

资料来源：申万宏源研究  资料来源：申万宏源研究 

 

比如，中国中铁制定了《中国中铁股份有限公司投资者关系管理办法（2022 年

12 月修订）》，详细规定了投资者关系管理的内容和方式，包括公司公告、股东大

会、投资者说明会等形式，也对投资者关系审核流程提出了具体要求，例如：对于实

地拜访的投资者，按照如下程序接待：接到来访信息→了解确认来访意图和人员→安

排接待方式和接待人员→接待准备和接待登记→接待、洽谈、回复、签署 承诺书等

→董事会办公室备案。 

图 17：『合规风险管理』：设立合规委员会的公司仅有 10 家 

 

资料来源：申万宏源研究 

 

17、『合规风险管理』：设立合规委员会的公司仅有 9 家，制定合规管理制度、

内部控制制度、风险管理制度的公司分别有 28 家、25 家、22 家。三个制度均披露

的公司仅有 11 家。比如，中国核电制定了《合规管理制度》、《中国核电经营管理
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法律合规指引》、《内部控制管理规定》、《全面风险管理制度》。设有违规举报平

台的公司有 35 家，包括举报电话、邮箱等方式。内部控制自我评价报告的披露率达

100%。 

5．核心假定的风险 

ESG 相关政策推动的节奏不及预期。 
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客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为作出投资决策的惟一因素。客户应自主

作出投资决策并自行承担投资风险。本公司特别提示,本公司不会与任何客户以任何形式分享证券投资收益或分担证券投资

损失，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本报告中所指的投资及服务可能不

适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本

公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内

容所引致的任何损失负任何责任。市场有风险，投资需谨慎。若本报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告作出任何

投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独立投资顾问。 

本报告的版权归本公司所有，属于非公开资料。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材

料的版权均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制

品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为

本公司的商标、服务标记及标记。 


