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ESG因素对信用评级影响的评估方法
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一、概述

（一）适用范围

ESG 即环境、社会责任、公司治理（Environment、Social Responsibility、Corporate

Governance）的缩写，是影响企业可持续发展能力的重要因素。本方法论述了中证鹏元如

何评估企业的 ESG 风险及其评估结果如何运用于信用评级，适用于一般工商企业、城投

公司和金融机构评级中 ESG风险因素的评估。

（二）制定或修订说明

ESG风险因素近年来被广泛纳入投资决策与信用评级，其可能会对部分企业的信用评

级产生一定或重大影响，中证鹏元力求在评级中纳入所有重要的信用因素，包括 ESG风

险因素，故制定本方法。

经测试，本次方法的制定未对尚处于中证鹏元信用等级有效期的受评主体评级结果产

生重大影响。

二、ESG风险因素分类

中证鹏元对于企业 ESG风险的综合评估包括 9个因素，其中含 3个环境因素、3个社

会因素和 3个治理因素。

表 1 纳入评估的 ESG风险因素

评价要素 风险因素

环境因素（E）

大气污染和温室气体排放

污水排放

废弃物排放

社会因素（S）

违规经营风险

产品质量与安全

员工保障、健康与安全

治理因素 G）

股东权利

董事会和管理层

信息披露
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（一）环境因素

（1）大气污染和温室气体排放。随着社会工业水平的不断提升，大气污染和温室气

体排放形势越来越严峻，已影响到全球环境和气候变化，低碳经济和大气环境保护已上升

至国家层面战略，监管政策将越来越严。对于高污染和生产过程中排放大量二氧化碳的企

业，未来可能面临政策风险，同时也将付出更多的治理成本，进而影响企业的生产运营和

盈利水平。

（2）污水排放。企业在生产过程中可能会排放大量污水，工业污水通常含有大量有

害的化学元素，不仅污染环境，而且对附近居民的生活用水质量带来不利影响。企业若大

量排放污水，可能面临更高的治理成本，若治理不善，还可能面临被政府部门处罚的风险。

（3）废弃物排放。企业在生产过程中可能会产生污染物和有害及无害废弃物，可能

会损害当地民众的健康以及动植物和土地，进而可能产生清理成本、诉讼风险甚至受到政

府部门处罚。此外，消费者对污染和废弃物 (例如塑料) 的重视程度加大可能会降低产品

需求，企业若被视为产生大量废弃物和污染，则可能会同时面临需求萎缩和环境限制日趋

严格的风险。

（二）社会因素

（1）违规经营风险。守法经营是企业的基本社会责任，如企业存在非法经营、违反

行业政策法规或偷税漏税等行为，将面临被处罚的风险，甚至可能被责令暂停或终止经营。

（2）产品质量与安全。企业所生产产品的质量和安全性关系到消费者和社会公众的

身体健康和人生安全，因此，保障产品质量和安全是企业的基本责任。产品一旦出现重大

质量或安全问题，将损害企业的品牌形象，引起消费者的抵制，甚至面临处罚和索赔风险，

可能对企业的经营和财务产生重大影响。

（3）员工保障、健康与安全。员工是企业发展的基础，为员工提供基本保障（包括

不拖欠员工工资和为员工缴纳社保等）是企业的责任和义务。此外，恶劣或危险的工作环

境往往会影响到员工的身体健康，甚至危及员工的生命安全。企业一旦出现损害员工基本

权利、损害员工健康或发生员工安全事故，可能会产生较大的社会负面影响，损害公司品

牌形象甚至影响到正常的生产经营活动。

（三）治理因素

（1）股东权利。股东的基本权利包括管理参与权及财产权，具有良好公司治理的企

业，股东权利能够得到有效保障。中证鹏元重点关注企业的股东大会运作是否规范、股权
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结构（股权集中度）是否损害小股东的利益、重要股东之间是否存在严重的利益冲突进而

影响到企业的经营。

（2）董事会和管理层。董事会在公司治理中主要发挥决策及监督管理层的职能，而

管理层主要发挥经营管理的职能，两者之间的利益冲突是公司治理的重要问题。中证鹏元

重点关注董事会结构是否合理及其运行是否有效，董事会在风险管理的监督中是否发挥了

重要作用，管理层是否履行董事会的决议，其与董事会的目标是否高度一致。

（3）信息披露。信息披露是公司治理中的重要环节，治理优秀的公司对信息披露的

要求很高，从而使公司股东、债权人和其它利益相关者能够有效地监督公司经营及财务状

况。

三、ESG风险因素评分

中证鹏元对 9个 ESG 风险因素的评分要点如表 2所示，中证鹏元不以任何形式（如

加总或加权平均）将 9个因素的结果进行汇总，而是各因素评分独立呈现。

表 2 9个 ESG 风险因素的评分要点

风险因素 评分要点

大气污染和温室气体排放 空气质量，温室气体排放

污水排放 污水排放与管理

废弃物排放 废物和危险材料排放与管理，生态影响

违规经营风险 合法经营，遵守政策法规

产品质量与安全
生产和销售产品的质量及安全性，关注产品质量和安全问题发生次数及严重

程度

员工保障、健康与安全 员工工资与社保等基本保障，工作环境对员工健康的影响，生产安全事故

股东权利
股东大会的规范性与参与度，股权结构（股权集中度）是否损害小股东的利

益，重要股东之间的利益冲突

董事会和管理层
董事会结构及运作有效性，董事会在风险管理的监督中是否发挥了重要作

用，管理层是否履行董事会的决议及其与董事会目标是否一致

信息披露 信息披露的完整性、准确性、及时性和有效性

四、ESG风险评估结果如何运用于信用评级

通常情况下，中证鹏元将 ESG 风险评估结果作为对指示性信用评分的调整因素纳入

各产品或行业评级模型中，如图 1所示。

中证鹏元重点关注各 ESG因素的负面影响，如企业触发相关风险因素，则表明可能
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会对评级产生影响，并且在大多数情况下，触发的风险因素越多，其对评级产生影响的可

能性越大。但需说明的是，即使个别或部分风险因素被评为负面，并不代表一定会调整评

级，因为有可能该因素的负面影响已经体现在其他评级指标上了，或者其影响会被其他评

级因素所抵消，亦或企业已对该负面事件进行了整改。此外，ESG因素对信用评级的影响

也可能会随着时间的推移而变化。

图 1 ESG 评估结果作为调整因素纳入评级模型

五、本方法的局限性

本方法选取了 9个与信用风险相关的 ESG风险因素，评估因素的选取存在人为因素，

可能无法全面、准确反映企业的 ESG风险，中证鹏元将定期或不定期审查本方法，适时

修订。

指示性信用评分 个体信用状况 企业主体信用评级

调整因素

外部特殊支持

1、ESG风险因素

2、……

3、……

……
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