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摘  要 

近年来，ESG (环境、社会和公司治理)已从企业社会责任概念演变为全球投资与公司战略的核心议题。

本文旨在对ESG领域的现有国内外文献进行系统性综述。首先，本文阐述了ESG的相关概念；其次，梳理

了ESG的相关理论基础；进而，全面分析ESG的影响因素、经济后果以及ESG研究中的关键争议问题；最

后，基于当前研究现状，对未来研究方向进行了展望。 
 
关键词 

ESG，文献综述，展望 
 

 

Literature Review and Prospects of ESG 
Xiaoyu Ding, Xuan Shi 
School of Economics and Management, Xi’an University of Technology, Xi’an Shaanxi 
 
Received: Sep. 8th, 2025; accepted: Sep. 23rd, 2025; published: Oct. 22nd, 2025 

 
 

 
Abstract 
In recent years, ESG (environmental, social, and corporate governance) has evolved from a concept 
of corporate social responsibility to a core issue in global investment and corporate strategy. This 
article aims to provide a systematic review of the existing domestic and international literature in 
the ESG field. Firstly, it elaborates on the relevant concepts of ESG; secondly, it sorts out the theo-
retical basis of ESG; then, it comprehensively analyzes the influencing factors of ESG and the eco-
nomic consequences, as well as key contentious issues in ESG research; finally, based on the current 
research status, it looks forward to the future research directions. 
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1. 引言 

传统企业理论认为，企业的责任是追求利润最大化。然而，随着全球气候变化、社会不平等等系统

性风险的加剧，单一财务维度的评价体系已难以全面衡量企业的长期价值与风险。在此背景下，整合了

环境(Environmental)、社会(Social)和公司治理(Governance)三大维度的 ESG 应运而生，并迅速成为学者关

注的焦点。 
ESG 顺应时代发展，契合社会对企业责任的新要求。它不仅是一种投资筛选的标准，被投资者纳入

决策考量，更是一种全新的企业价值观和运营管理框架。它要求企业在决策过程中，超越短期的财务绩

效，全面考量对利益相关者和内部治理结构的影响，实现经济、社会与环境效益的统一。 
本文通过梳理国内外相关文献，旨在呈现 ESG 研究的全貌，厘清其发展脉络，揭示 ESG 在推动企

业可持续发展和社会进步中的重要作用，并为理解和实践 ESG 提供参考，帮助企业更好地认识 ESG 的

价值和意义，引导企业积极践行 ESG 理念，提升自身的竞争力和可持续发展能力。 

2. ESG 的相关概念 

ESG 的概念根植于企业社会责任(CSR)，其直接先驱是联合国在 2004 年发布的《Who Cares Wins》
报告，该报告首次明确提出 ESG 术语，倡导将环境、社会和治理因素纳入资产管理和证券交易决策。2006
年，联合国负责任投资原则的推出，为全球投资者践行 ESG 投资提供了框架，极大地推动了 ESG 的主

流化进程。 
从内涵上来讲，ESG 涵盖相互关联又各有侧重的三个维度：环境维度聚焦企业与自然环境的互动，

在气候变化等挑战下，企业需在减排、能源利用、水资源管理及资源循环利用等方面发力；社会维度着

重企业与各利益相关者的关系，企业要保障员工权益、确保产品服务质量、与供应商建立可持续合作并

积极参与社区建设；治理维度涉及企业内部治理结构的完善与规范运作，包括建立有效董事会制度、保

障股东权益、健全内控体系以及加强对管理层的监督激励。这三个维度相互影响促进，共同构成企业可

持续发展的综合评价体系，助力企业应对挑战、降低风险、赢得信任并实现经济、社会和环境共赢。 

3. ESG 的理论基础 

3.1. 利益相关者理论 

利益相关者理论由美国管理学家弗里曼(Freeman)于 1984 年在《战略管理：利益相关者方法》中首次

系统提出。该理论挑战了传统的“股东至上”理念，认为企业不应仅仅对股东负责，而需要平衡所有利

益相关者的权益。弗里曼将利益相关者定义为“任何能够影响组织目标实现或受其影响的群体或个人”，

包括员工、客户、供应商、社区、政府、环境等多元主体。 
这一理论的核心观点在于，企业的生存和发展依赖于各利益相关者的支持，因此必须考虑他们的利

益诉求，通过价值共创实现可持续发展。利益相关者理论为 ESG 理念提供了基础，解释了企业为什么要

超越利润最大化目标，关注环境、社会和治理绩效。 

3.2. 可持续发展理论 

可持续发展理论是一种旨在平衡经济、社会和环境三大支柱的发展范式，其核心理念是既满足当代
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人的需求，又不损害后代人满足其需求的能力。这一理论最早由联合国世界环境与发展委员会在 1987 年

发表的报告《我们共同的未来》中正式提出，并迅速成为全球发展议程的指导原则，确立了可持续发展

的三大支柱——环境健康、经济增长和社会公平。 
可持续发展理论包含三个不可分割的维度，环境可持续性强调对自然资源的合理利用和生态系统的

保护，要求人类活动必须在地球承载能力范围内进行；社会可持续性关注社会公平、包容性发展和人民

生活质量的提升，确保所有人都能享有平等的机会和资源；经济可持续性则追求长期稳定的经济增长，

但这种增长必须是资源高效、环境友好和社会包容的。 

4. ESG 的影响因素 

4.1. 内部影响因素 

在内部因素方面，学者基于高管特征、产权结构、企业规模和企业行动对 ESG 的影响因素进行了探讨。 
从高管特征看，当企业董事会独立性较高时，能更好地了解利益相关者的关键性，积极进行 ESG 信

息披露，进而表现出更高的 ESG 绩效(张长江等，2023) [1]。从产权结构看，Weber (2014)指出，与非国

有企业相比，国有企业 ESG 信息披露的比例更高。原因在于：国有企业作为国民经济的重要载体，会更

多地关注环境治理、社会责任等非经济目标[2]。从企业规模看，规模较大的企业一般资源较为丰富，有

能力从事 ESG 活动，从而提升 ESG 绩效(林永生等，2024) [3]。从企业行动和资源方面看，企业开展一

系列责任活动，拥有某些资源的程度或主动转变其资源用途，会对 ESG 的提高产生影响。供应链数字化

能够显著提升企业 ESG 绩效，这种作用主要是通过加强公司治理、提高全要素生产率和缓解融资约束来

实现(Yan Zhu, Zhuyun Zhang, 2024) [4]。 

4.2. 外部影响因素 

在外部因素方面，可以分为宏观经济、政府行为和市场力量三大类。 
从宏观环境看，经济、政治和法律制度等国家层面的宏观环境特征显著影响企业 ESG。Cai Y 等(2016)

提出在经济发达的地区中，其人均收入水平也较高，此时外部利益相关者对于企业 ESG 信息需求更强，

进而促进企业提升 ESG 绩效[5]。也有学者围绕政府政策，考察了绿色金融、税收激励等与企业 ESG 的

关系。相关研究表明，绿色信贷政策和税收激励政策能够促进企业绿色转型，进而使 ESG 绩效得到显著

提升(程庆庆和刘志铭，2024) [6]。从市场力量看，机构投资者参与能够使公司治理保持有效性，引导企

业积极履行 ESG 责任，实现更高的 ESG 绩效(Huang 等，2022) [7]。 

5. ESG 的经济后果 

5.1. 企业绩效 

ESG 通过环境、社会与治理三维度的协同改善，显著提升企业的绩效，不仅包括财务绩效，还有经

营绩效等方面。李谦(2025)发现，流通企业借助 ESG 披露降低信息不对称，通过绿色物流和供应链优化

降低了运营成本，强化了经营绩效[8]。刘钢(2025)进一步指出，良好的 ESG 表现向资金供给方释放低风

险信号，缓解金融错配，降低融资成本，从而以总资产净利润率和每股收益的提升反映在财务绩效上[9]。
陶小龙等(2025)则以农业上市企业为例，强调 ESG 与绿色技术创新结合带来的品牌溢价、资源节约和品

质提升，使企业在营业收入、成本控制及市场占有率上持续受益，并最终表现为绩效的增长[10]。 

5.2. 企业创新 

ESG对企业创新具有显著且多维的经济后果。方先明和胡丁(2023)基于A股上市公司专利数据发现，
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ESG 评级越高，企业专利总量越多，且主要通过发明专利实现，表明 ESG 不仅提升创新产出数量，也提

高创新质量[11]。杨涓涓与刘琳(2025)进一步指出，在“双碳”背景下，ESG 的环境、社会和治理三维度

均显著促进绿色技术创新，其中社会维度边际效应最大；融资困境在两者间发挥部分中介作用，良好的

ESG 表现通过绿色信贷、声誉资本和信息透明化缓解资金约束，从而间接激发创新[12]。综上，ESG 已

成为企业实现“增量提质”式创新的重要制度抓手。 

5.3. 企业风险 

ESG 对企业风险具有显著的经济后果影响，已成为近年来学术界关注的热点议题。蒋艺翅等(2024)
发现 ESG 信息披露显著降低了企业整体风险水平。其机制在于，ESG 信息披露增强了利益相关者认同、

减少了信息不对称，并有效管理了企业面临的 ESG 风险，从而发挥了“风险缓释器”的作用[13]。进一

步地，王珍义等(2025)从供应链结构视角出发，探讨了 ESG 表现如何通过供应链集中度影响企业风险。

研究发现，良好的 ESG 表现能够显著降低企业风险，而供应链集中度在其中起到了正向调节作用。具体

而言，高供应链集中度强化了 ESG 表现与企业风险之间的负相关关系。这表明，稳定的供应链关系有助

于放大 ESG 表现的风险缓释效应[14]。此外，吴一丁和姜滔(2025)从资本市场角度出发，研究了 ESG 表

现对股价崩盘风险的影响。实证结果表明，良好的 ESG 表现能够有效降低股价崩盘风险，其机制主要通

过抑制投资者羊群效应和提升媒体关注度实现。然而，该研究也指出，ESG 表现对股价崩盘风险的抑制

作用并不具备长期持续性，其影响主要体现在短期市场反应中[15]。在债务违约风险方面，王晶晶与杨亚

楠(2023)系统检验了 ESG 表现对企业债务违约风险的影响及其机制。研究发现，ESG 表现显著降低了企

业的债务违约风险，机制检验表明，ESG 表现通过缓解融资约束和代理问题两条路径降低违约风险[16]。 

6. ESG 研究中的关键争议问题 

当前 ESG 研究领域存在若干关键争议，深刻反映了理论假设及实证结论上的显著差异。 
在 ESG 与企业绩效的关系上，支持观点基于利益相关者理论和资源基础观，认为良好的 ESG 表现

可通过提升声誉、促进创新等途径改善企业财务绩效，而反对观点则从古典经济学出发，强调 ESG 活动

可能增加显性成本并挤占生产性投资，导致短期财务绩效下降，双方分歧根源于理论起点和绩效度量指

标的根本不同。 
在 ESG 评级的有效性方面，支持者认为主流评级能有效区分企业可持续能力并提供投资参考，反对

者则指出不同机构间评级分歧严重、“漂绿”行为频发，导致评级可信度受损，其核心争议源于 ESG 测

量缺乏统一标准及定性指标难以量化所引发的方法论异质性。 
在 ESG 驱动动机方面，价值驱动观强调企业出于战略选择和长期竞争优势主动践行 ESG，而制度压

力观则认为 ESG 改善主要是回应外部制度压力的被动合规行为，这一争议反映出资源基础观与制度理论

的理论视角差异以及对企业动机主动性与被动性的不同判断。 

7. 结语 

在系统梳理 ESG 现有研究的基础上，本文系统阐述了 ESG 的概念演进、理论基础、影响因素及经

济后果，并重点剖析了当前研究中的关键争议问题。为整合现有研究的共识与分歧，本文进一步提出一

个整合性的“动机–行为–绩效–情境”分析框架，强调 ESG 实践始于多元动机，转化为具体行为，最

终影响多维绩效，且受企业异质性等情境因素的调节，以此弥合理论冲突并指引未来研究方向。 
基于此框架，未来研究应聚焦于三个可检验的核心问题：一是在何种具体情境下 ESG 投入更显著体

现为价值创造而非成本负担；二是 ESG 评级分歧在很大程度上源于方法论异质而非企业“漂绿”，及其
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能否预测合规与信任风险；三是企业提升 ESG 的动机及其在不同治理条件下的影响。通过揭示“动机–

行为–绩效”的中介机制与情境边界，可推动 ESG 理论从零散走向系统、从争议走向共识。 
ESG 已演进为衡量企业可持续性与长期价值的核心范式，不仅重塑企业价值认知和管理逻辑，更成

为连接资本市场与可持续发展目标的重要桥梁。尽管当前全球 ESG 发展仍面临标准不统一、“漂绿”频

发和数据质量不足等挑战，但其底层逻辑日益清晰：良好的 ESG 实践可通过提升绩效、管理风险和激发

创新，为企业创造长期价值。随着未来全球标准趋同、技术赋能和监管完善，ESG 将进一步融入企业战

略与投资决策的核心，推动经济向包容、韧性和可持续方向转型。对企业而言，将 ESG 深度内化为发展

基因，已成为迈向高质量发展和提升全球竞争力的必然路径。 
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