
如何⽤货币量化企业的ESG价值？

国内近年开展的GEP核算、国外开展的SROI评估与ESG货币化的⽬标⼀致，GEP核算、

SROI评估可以为ESG货币化体系的建⽴提供良好借鉴。

⽂⼁陈⾹橼

ESGY初指的是⼀种关注企业环境、社会、公司治理（ Environmental、 Social 和

Governance）⽽⾮财务绩效的⼀种投资理念和企业评价标准。当前，ESG受到全球主要资

本市场和重要投资机构的关注, 在评价企业的ESG表现时，主要做法是对企业在不同议题下

的具体⾏为进⾏对标与评估。不过，对⼀家企业在ESG不同议题中的表现进⾏价值评估并不

是ESG理念的Y终归宿，笔者认为，如果能将 ESG 的价值进⾏货币化衡量，利⽤统⼀的度

量单位进⾏核算，则对于推动可持续投融资、企业可持续转型具有更为深远、⼴泛的影响。
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⽬前学界、商界仍没有就ESG货币化议题开展细致研究。⽽国内近年开展的GEP核算、国外

开展的SROI评估与ESG货币化的⽬标⾼度⼀致，GEP核算、SROI评估可以作为参考，为

ESG货币化体系的建⽴提供良好借鉴。

⼀、价值内涵：ESG货币化核算的现实需要

ESG的出现丰富了企业评价的内涵——越来越多的企业主动应⽤  ESG 理念完善内部治理，

以克服⾃身短期⾏为，提升可持续发展能⼒，但是ESG本身仍⾯临挑战。⼀⽅⾯，各⼤⾼

校、科研机构和智库纷纷提出评价企业ESG价值的标准，整个评价体系缺乏统⼀的标准；另

⼀⽅⾯，ESG价值评估出台后，如何对ESG的价值进⾏量化也是⼀项难题。

为解决上述问题，将ESG价值进⾏货币化处理是⼀种重要思路。评价企业的ESG价值只是⼿

段和过程，可以采⽤统⼀的货币单位对这些价值进⾏衡量，并与企业的财务指标相结合，加

总进⾏货币化的呈现。当前，企业 ESG价值评价的度量单位并⾮是统⼀的。在环境

（Environment）领域，评价企业污染排放的单位是“吨”；在社会（Social）领域，评价企

业产⽣的社会效益的单位⼀般是“元”；在公司治理（Governance）领域，对员⼯培训的单

位是“⼩时”。上述不同指标的单位不同，因此也⽆法直接加总。但是，如果能将ESG的相关

指标转化为以货币的⽅式进⾏量化，那么关于度量单位的差异问题和加总问题就会迎刃⽽

解。通过ESG货币化指标与企业财务指标相结合，进⼀步反映企业的价值创造能⼒。

经过货币化处理的ESG价值结果，是ESG价值评价⽅式的优化升级。从投资端来看，在投资

决策时，除了关注财务绩效，也可以将量化后的ESG价值纳⼊考虑范畴之中，吸引企业投

资；从企业端来看，利⽤ESG货币化处理结果，可以判断企业内部ESG管理的有效性，进⽽

改善管理；政府端可以进⼀步了解企业在履⾏社会责任所做出的价值。更为重要的是，实现

ESG价值的货币化，可以进⼀步对不同⾏业的企业进⾏横向⽐较，这不仅⼤⼤降低了ESG投

资决策的成本，也⽅便企业的⾃我评估与跨⾏业对标。

⼆、借⽯他⼭：GEP、SROI的启示与经验借鉴



对ESG进⾏货币化核算并⾮⽆经验可借鉴，国内GEP核算与国外SROI的治理实践可以为其

提供参考。ESG核算与GEP核算、SROI评估具有相似之处，其Y终⽬标都是通过量化⼿段

将其回报率变成直观的显性数据。

（⼀）GEP核算

GEP是⽣态系统⽣产总值（Gross Ecosystem Product）的简称，是我国发展和改⾰委、

统计局官⽅认定的⼀种统计⽅法。GEP指的是⽣态系统为⼈类福祉和经济社会可持续发展提

供的Y终产品与服务价值的总和。通过GEP核算，可以使之与⾃然资本保护活动的投⼊进⾏

成本—收益的⽐较分析，将⾃然资本保护更好地纳⼊经济社会发展决策之中。GEP核算是对

⽣态系统服务流量的价值核算，主要对森林、草原、城市和海洋等⽣态系统可以产⽣的直

接、间接或潜在的经济效益进⾏计算，其主要的核算内容有物质产品价值、⽣态调节服务价

值和⽣态⽂化服务价值。

以四川崇州为例，根据Y新公布的数据显示，2020年崇州⽣态系统⽣产总值  （GEP）  为

749.73 亿元，⽽2020年崇州（国⺠⽣产总值）GDP为405.85 亿元。可以看出，749.73亿

元的 GEP⼏乎是GDP的两倍。通过GDP与GEP的⽐较与核算，可以综合评判⼀个地区的经

济发展潜⼒。推动建⽴GDP与GEP双核算、双考核机制，加强 GEP 核算结果的应⽤，可以

改变以往“唯GDP”论的评价标准。

GEP核算在国内已经积累了较成熟的经验，可为推⼴ESG核算提供借鉴和参考。在核算框架

上，通过借鉴GEP核算体系，建⽴⼀个全⾯的会计框架，将它们货币化后和财务报表结合，

以形成相同的度量单位，即将企业创造的⼯作岗位及产⽣的碳排放量都转化为货币单位，将

企业产品对消费者、社区、⾃然环境等利益相关者所产⽣的正负⾯影响货币化，Y后并⼊企

业的利润表。

在指标体系上，通过拆分环境（ Environmental）、社会（ Social）和公司治理

（Governance）三⼤议题，例如，将环境治理这⼀指标分解为⽔源保护、洪⽔调蓄、空⽓

净化、⽔质净化、⽓候调节等内容，细化设置不同的指标。在核算⽅法上，使⽤市场价值



法、机会成本法、影⼦⼯程法、替代成本法、等进⾏价值量核算。

（⼆）SROI评估

SROI是社会投资回报（Social Return On Investment）的简称，这种评估⼯具旨在通过将

社会影响⼒转化为⼀种经济价值，从⽽体现投资的社会价值。早在2006年，来⾃以英国、

美国、加拿⼤等国家就在积极探索SROI评估体系，并出版了《社会投资回报：SROT指南》

⼀书。⽬前，以英国社会价值联盟（Social Value UK）为代表的评估机构在全球拥有700

多家会员机构，SROI被⼴泛应⽤于政府部⻔和第三部⻔组织。SROI评估⾸先梳理每个利益

相关者的投⼊、活动、产出、结果和影响⼒，对⾮财务指标数据寻找合适的等价物，并结合

财务数据，通过建⽴量化指标体系，将投⼊的社会、环境和经济影响⼒通过货币化的⽅式呈

现出来，给影响⼒定价。

SROI评估体系同样可以为推进ESG核算提供经验。⾸先，明确调查范围，确定利益相关

⽅。罗列ESG核算所有可能影响结果或受影响结果的⼈或机构，关注其积极和消极改变，并

进⼀步确定其参与⽅式。其次，证明结果，为结果定价。ESG核算的结果是在企业进⾏ESG

⾏为后产⽣的，但是为那些难以定价且难以评估之外的事务赋值并不是⼀件容易的事情。因

此，可以通过借鉴SROI的“意愿调查法”，找到相关数据证明结果是否发⽣。例如，如果衡

量企业推⼴某⼀产品产⽣了多⼤的社会效益，则可以通过估算该产品相⽐于普通产品的差价

来进⾏估计。Y后，借鉴SROI评估平台设计，通过开发和共享ESG在线核算软件，整合现

有数据库并提⾼数据质量，共享评估指标和等价物，根据通货膨胀实时调整，以提⾼ESG核

算的标准化和精细化⽔平。

三、推进策略：优化ESG核算的制度体系设计

当前，ESG价值的货币化仍处于初步探索阶段，⼀些科研机构、智库仍在研究相关的会计框

架。笔者认为，ESG价值度量必须历经“统⼀货币单位”这⼀关，另外，未来还需要完善四个

⽅⾯的设计，提⾼企业履⾏社会责任的绩效⽔平：



1. 树⽴“ESG价值核算规范”的标准，统⼀管理制度。通过发布ESG核算技术规范，确⽴ESG

核算指标体系，以及每项指标的技术参数和核算⽅法，⿎励企业按照规范要求进⾏核算，深

化价值评估。

2. 推出“ESG核算实施⽅案”。在国家层⾯，⿎励各地企业开展ESG核算，给企业ESG“定

价”，为企业发展定向。相关部⻔可以进⼀步出台ESG核算实施⽅案，明确核算办法、核算

⽅式、核算流程、核算要求、核算复核等内容，以提供顶层设计。

3. ⽤“ESG核算统计报表”进⾏数据处理。统计将核算数据分解为环境治理、社会责任、公司

治理3类数据，实施ESG核算统计报表制度，全⾯规范数据来源和填报要求。

4. 开发“ESG⾃动核算平台”实现智能管理。主动开发ESG在线⾃动核算平台，通过企业数据

的报送、⼀键⾃动计算、任意范围圈图核算、结果展示分析等功能模块，实现数据在线填报

和核算结果的⼀键⽣成，进⼀步提⾼核算效率和准确性。
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