
第 79 卷第 1 期 2026 年 1 月
Vol. 79 No. 1 Jan.  2026 106 ~ 120

ESG逻辑的多维透视与整合建构

肖红军

摘 要  研究ESG（环境、社会和治理）的深层逻辑对于深入认识ESG和科学践行ESG

具有重要意义。ESG生成的逻辑链条是“企业与社会的双向嵌入→双向影响→企业ESG”，

其出场价值在于弥补传统企业行为和主流投资方式的缺陷。ESG构造不是ESG组合观所认

为的简单的平等元素组合，而是基于ESG系统观对ESG根本要义即理性可持续性的分解、

整合、布局和协调。ESG原动力处于价值与价值观的特定连续混合区间，呈现出价值观占优

型非均衡驱动、偏价值观型均衡驱动、对称型均衡驱动、偏价值型均衡驱动和价值占优型非

均衡驱动五种形态。ESG实践的底层逻辑是对双向影响管理的议题化与机制化，ESG信息

披露在企业信息披露体系中处于“核心地位”，其过程机理可以刻画为“德弗勒互动过程模

式”。ESG生成、构造、原动力、实践、信息披露的逻辑呈现出层次性和一致性，可以通过整合

根逻辑、核心逻辑主线、基础逻辑、应用逻辑形成一体化的ESG逻辑框架。
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近年来，ESG（环境、社会和治理）成为金融领域和企业界耳熟能详的高频词汇，代表着全球投资和

企业发展的重要方向。尽管国内外ESG发展迅速，但ESG发展的健康性与可持续性却暗藏隐忧和面临

挑战，既有社会热情高涨与企业实质性实践不足之间的“温差”，又有企业表演式ESG、伪ESG行为对真

实的ESG形成巨大冲击。ESG是一个极具争议性的概念，其发展过程中一直不乏质疑和批评，当前围绕

ESG的合理性、合效性和合意性的争论仍在继续［1］（P145-160）。这些现象和争议背后的原因多种多样，

但追根溯源是对ESG的认识不足，缺乏从深层逻辑角度对ESG为什么出现、如何构成、践行的原动力是

什么、应当如何落实和如何开展信息披露等基础问题进行清晰一致地回答。

ESG也是当前学术研究的热点，国内外学者围绕ESG主题开展了大量研究，主要聚焦于五个方面：

一是ESG概念及其来龙去脉，前者是对ESG内涵的理解［2］（P3-33），后者是从历史演进的角度考察ESG

是如何形成的［3］（P403-454）；二是 ESG 表现，包括 ESG 表现的影响因素［4］（P1-32）和经济后果［5］（P663-

682）、ESG表现的真实性［6］（P1-19）；三是ESG投资，包括ESG投资的驱动因素［7］（P1837-1872）和影响效

应［8］（P222-243）、ESG投资的真实性［9］（P201-227）；四是ESG信息披露，包括ESG信息披露的影响因素［10］

（P803-823）和影响效应［11］（P1-17）、ESG 鉴证［12］（P2589-2641）；五是 ESG 评级，包括 ESG 评级的性质［13］

（P3222-3230）、影响因素［14］（P3468-3486）、经济后果［15］（P1170-1184）和 ESG 评级分歧［16］（P1315-1344）。

分析来看，已有研究尚存在两个方面的不足：一是对ESG生成机理、构造原理和原动力等基础问题缺乏

研究；二是对ESG各领域的研究聚焦于影响因素、经济后果和衍生议题，对其内在的运行逻辑和机理缺

乏深入研究。鉴于此，本文试图对ESG生成、构造、原动力、实践、信息披露的深层逻辑进行研究，从学理

上系统回答ESG如何生成、如何构成、如何驱动、如何实施、如何披露等问题。
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一、ESG生成逻辑：企业与社会的双向嵌入和双向影响

对“ESG为何产生”“ESG何以成立”等ESG生成逻辑的探寻是ESG理论研究的最基础问题，也是科

学推进ESG实践的根本性问题。

（一） ESG产生的逻辑起点：回归于企业与社会关系

ESG通常被认为来源于社会责任投资［17］（P350-386），其早期发展阶段主要聚焦于ESG投资，且机构

投资者在ESG发展演进过程中扮演着重要驱动者角色，这使得人们经常将ESG直接等同于ESG投资［18］

（P84-107）。然而，一方面，ESG并不等同于ESG投资，ESG投资只是ESG价值链上的一环，ESG投资、

ESG评价、ESG信息披露等ESG价值链环节的基础和底座均是ESG，而这里的ESG指的是企业视角的

ESG，即企业ESG。另一方面，ESG投资强调在投资决策和活动中考虑ESG因素，也即ESG投资在目标

上应当能够促进社会视角下的ESG议题落实，在操作上要求将投资对象（通常为企业）的ESG表现作为

投资决策的重要考量因素，这两个层面最终都指向企业ESG。因此，ESG的根基是企业ESG，ESG投资

是由企业ESG衍生和决定的，认识ESG需要直接基于企业ESG或者追根溯源到企业视角。

无论是从理论推演还是现实观察，都不难得知企业不是游离于社会而孤立存在的，而是嵌入于特定

的、当下的社会结构和社会关系中做出与自身主观目的相符的行为选择。卡尔··波兰尼（Karl Polanyi）在

最早提出“嵌入性”这一新经济社会学的核心概念时就指出，市场嵌入于社会中、经济嵌入于社会中、交

易行为嵌入于社会关系中、生产活动嵌入于社会活动中［19］（P155-162）。由此可见，企业的生产经营活动

和市场交易活动等经济行动都是嵌入于社会中，对企业行为的产生逻辑分析应当追溯于企业与社会关

系。进一步看，ESG作为企业的一种行为方式和行为选择，是企业嵌入于由环境元素（E）、社会元素（S）

构成的社会系统的反映，是企业与社会关系的一种制度安排。ESG之所以产生，是因为企业与社会之间

具有某种形式的关系，即ESG产生的逻辑起点在于企业与社会之间的特定关系。

（二） ESG产生的逻辑链条：“企业与社会的双向嵌入→双向影响→企业ESG”

新经济社会学通过“嵌入性”理论将经济与社会的关系界定为经济嵌入于社会的“单向嵌入”关系，

这实际上是把全部经济活动消融在社会中，将所有的经济活动解释为社会性活动。然而，现代社会中经

济活动并没有完全消融在社会中，表现出无法被社会完全消解的独立性。“嵌入性”理论所蕴含的“单向

嵌入”关系过分强调经济与社会行动领域或者经济与社会网络的单方面因果机制，忽视了相反的因果方

向。超越“嵌入性”理论，人们越来越认识到经济与社会之间呈现出相互交织和相互渗透的互嵌性关系。

社会系统处于整合位置而对经济系统赋予道德、规范等外在约束，经济系统则将“经济无偏性”带入社会

之中而提升社会的工具理性一面。因此，不仅经济总是嵌入于社会中，而且社会也总是嵌入在经济中［19］

（P155-162），形成经济与社会的互嵌性。作为经济系统的核心构成和经济行动的关键主体，企业不只是

单向地嵌入于社会，社会也嵌入于企业，企业与社会之间表现出相互渗透的双向嵌入（互嵌性）关系。

企业与社会的互嵌性产生的直接效应是形成企业与社会之间的互动作用和双向影响，包括企业行

为对社会产生的影响（企业→社会）和社会因素对企业行为的影响（社会→企业）。前者是企业给社会带

来的积极或消极变化，这种变化全部或部分地来自企业过去与现在的决策和活动，后者是社会因素给企

业运营与发展带来的积极或消极变化，这种变化可能是直接或间接作用的结果，可能是显性或隐性的。

传统上，战略管理学者往往强调“社会→企业”的单向影响，突出广义的社会因素对企业发展所带来的机

遇和挑战，体现为对企业战略决策、运营方式和绩效结果的影响。企业社会责任学者通常秉持“单向嵌

入”的企业与社会关系观，聚焦于“企业→社会”的单向影响，强调企业运营对社会产生的积极影响和消

极影响。企业与社会的双向嵌入引致二者间的双向影响，超越了传统意义上对企业与社会的单向影响

认知，相应地是要求企业由对“单向影响”的管理转向对“双向影响”的管理。而ESG是企业有效管理其
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决策和活动对环境和社会的影响，以及环境、社会和治理因素对企业运营的影响［18］（P84-107），其本质是

一种“影响管理”，且是对“双向影响”的管理。这意味着企业与社会之间的双向影响催生出企业ESG的

行为要求，最终形成“企业与社会的双向嵌入→双向影响→企业ESG”的逻辑链条。

（三） ESG出场的价值：弥补传统企业行为和主流投资方式的缺陷

ESG之所以产生，其现实必要性和根本价值在于它作为新的企业运营方式和新的投资理念，能够克

服、矫正和弥补传统企业行为的缺陷和主流投资方式的不足。从企业行为来看，传统的企业决策模式和

行为方式主要有两类：企业利润最大化导向和社会价值本位导向。第一类将企业视为纯粹经济组织，认

为追求利润最大化是企业的天职，企业的一切决策和行为都应服从于企业利润最大化目标。第二类将

企业看做兼具经济功能和社会功能的组织，认为企业是设定性存在的、经过社会建构的企业，应当基于

社会价值本位对社会负责任。这两类模式之间长期存在争议，但普遍认为第二类模式是对第一类模式

的纠偏和超越。ESG之所以产生，一方面是其与企业社会责任概念一样，是对企业利润最大化行为方式

的纠偏和超越，另一方面更重要的是其对第二类企业行为模式即企业社会责任的缺陷予以克服。企业

社会责任强调的是“企业→社会”的单向影响，本质上是企业对社会的单向“付出”，其结果是企业的这种

所谓负责任行为难以长久和可持续［20］（P62-77）。ESG作为企业的“双向影响”管理行为，在前置理念、核

心目标、本质要求和管理内容上实现了对企业社会责任概念的实质性突破和超越［18］（P84-107）。

从投资方式来看，按照对投资对象关注重点的不同，主流投资方式可以区分为两类：聚焦财务绩效

的传统投资和聚焦社会绩效的社会责任投资。传统投资从追求纯粹投资收益最大化出发，通常只关注

投资对象的财务绩效和经营风险，商业性因素是投资决策的主要考量因素。其隐含的假设是投资回报

主要由投资对象的财务性、商业性因素决定，强调对投资对象商业价值的定量评估。社会责任投资沿袭

传统信仰投资“不伤害”“不作恶”的理念，避免投资与一系列道德价值观相冲突的产品或行业［21］（P711-

717）。其隐含的假设是投资对象的合道德性决定其合法性，合法性衡量标准优先于商业性考量。传统

投资和社会责任投资都只强调对投资对象商业性或道德性因素某一方面的考量，并将两种因素割裂开

来，结果是在新情境下均面临投资可持续性挑战。由此，关注企业环境、社会和治理因素的ESG投资，将

可持续发展因素对企业财务绩效的影响和企业运营对环境、社会可持续发展的影响结合起来，在投资决

策中同时考虑财务重要性和影响重要性，打通二者的正向联系，推动投资的经济回报和社会贡献双促

进，实现对传统投资和社会责任投资的超越，成为一种更具可持续性、更优的投资新方式。

二、ESG构造逻辑：从组合观转向系统观

科学理解ESG、正确开展ESG评级评价和推动ESG有效落地，都离不开对ESG内部构造的准确把

握，其核心是深刻认识ESG的构造逻辑。

（一） ESG组合观难以揭示ESG的复杂构造

ESG概念自提出之日起，一直被认为是环境、社会和治理三个独立元素的简单组合，各元素被置于

平等地位，即“E+S+G=ESG”，这就是所谓的ESG组合观。这种组合观采用简单的组合思维，将ESG看做

是一个由“原子式”的独立元素拼凑而成的术语。尽管ESG组合观在语义表达上将ESG作为一个完整

的组合体，但却很少赋予其作为一个整体的确切涵义［18］（P84-107），甚至将各元素割裂开来，不去深究它

们之间的内在联系和统一性，未能从理论上深层次回答ESG的内部构造问题。

1. 难以解释ESG构造的元素选择和确定逻辑

长期以来，ESG组合观的盛行导致人们将ESG看做一个约定俗成的术语，对于“ESG为什么由环境、

社会和治理三个元素构成”的基础问题较少关注。ESG组合观在创造ESG术语时，采取的是元素的经验

式选择方法，即认为环境、社会和治理因素对投资价值具有或可能有实质影响，因此将它们从影响因素
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中选择出来组合在一起。然而，这种选择方法没有回答为什么局限于环境、社会和治理因素，这三个元

素是否充分以及是否必要，是否有其他更重要的影响因素没有囊括进来，这意味着ESG组合观难以有效

回答“ESG为什么由环境、社会和治理三个元素构成”。如此，就容易出现人们在ESG术语基础上任意增

加或减少元素。比如为突出员工（Employees）的重要性而将其增加形成“EESG”，为彰显生物多样性

（Biodiversity）的重要性而将其增加形成“BESG”［22］（P8-15）。

2. 未能揭示ESG元素之间的位阶关系和组合逻辑

ESG组合观默认E、S、G三个元素是并行关系，处于同一位阶，相互之间具有独立性，因此没能回答

“ESG为什么是E、S、G的顺序组合”。典型的是大量学术研究将ESG作为一个整体“囫囵吞枣”式地应

用，而不考察E、S、G三个元素的内在关系；众多ESG评级体系“理所当然”地将E、S、G看作独立的平行

元素对ESG进行衡量和评价，而不深究它们之间的差异和逻辑关系。这种认知引发企业在实践中对环

境、社会和治理三个维度的议题选择性实施，表现出“维度替代”和“议题替代”倾向，造成企业ESG实践

的顾此失彼，成为ESG实践的“偏科生”。比如，企业在现实中对ESG中的“S”存在相当程度的忽视［23］

（P1279-1297）。然而，“E、S、G三个元素是否为并行关系、是否处于同一位阶”尚不清晰，但ESG组合观

所默示的肯定性回答遭受到较多质疑，至少E、S两个元素与G被认为并非平行关系。

3. 无法为解决ESG元素的矛盾冲突提供指导

虽然E、S、G三个元素均被认为对投资价值具有或可能有实质影响，但它们各自对企业绩效和投资

回报的影响方向并非总是一致，这一点已被多个实证研究结果证实［24］（P210-233）。E、S、G三个元素之

间有本质差别，尤其是E和S之间往往具有内在的“紧张”关系，环境元素的改善通常会带来社会元素的

恶化，呈现针锋相对的状态［25］（P110-117）。同时，E、S、G中蕴含潜在的利益相关者冲突，它们的利益诉

求可能不一致甚至完全对立。这意味着E、S、G组合在一起涵盖许多潜在的矛盾因素［26］（P3-17），潜藏了

目标方向冲突的可能性，不仅企业通常会面临对多个利益相关者相互对立的经济和非经济利益进行调

和的巨大挑战［27］（P499-503），而且容易引发ESG评级出现“合成谬误”。显然，ESG组合观因为没有深入

揭示ESG元素之间的位阶和逻辑关系，无法为不可避免的权衡取舍提供协调一致的指导。

（二） ESG系统观下的ESG构造逻辑解析

科学认识 ESG 需要超越 ESG 组合观，转向强调 ESG 系统性、整体性、关联性、层次性和动态性的

ESG系统观。ESG系统观将ESG看作一个系统，是由E、S、G三个元素基于一定关系或结构结合而成的

具有特定功能的有机整体，表现出非加和性质，即“ESG≠E+S+G”。ESG系统观深入ESG内部构造，揭示

元素间的内在逻辑关系，突出元素与整体间的协调匹配，科学回答“ESG 作为一个整体到底是什么”

“ESG为什么由环境、社会和治理三个元素构成”“E、S、G三个元素之间是什么关系”等基础问题。

1. ESG作为一个整体的根本要义：理性可持续性（Rational Sustainability）
ESG系统观对ESG构造逻辑的阐释始于明确ESG作为一个整体的根本要义，然后依循这一根本要

义进行系统分解和确定构成元素。ESG作为一个整体，其根本要义不是“自下而上”地对E、S、G三个元

素共同特征的简单提炼，而是应当回到ESG最终要实现的目标这一根本问题。为此，需要聚焦于提出正

确的问题、理解真正的问题，即如何实现更可持续的世界［28］（P32-35），ESG最终要实现的目标就是可持

续性。实现可持续性、促进可持续发展需要包括企业在内的各类组织共同努力，ESG在宽泛意义上是企

业追求实现可持续性、促进可持续发展的一种方式。进一步看，企业着眼于实现可持续性、促进可持续

发展既可以基于道德驱动或偏好使然采取纯粹利他的方式，也可以基于财务价值创造驱动采取开明自

利的方式，亦可以受到社会目标和企业目标的双重驱动采取双向共益的方式，最后一种方式即为企业可

以持久、社会获得进步的“理性可持续性”［22］（P8-15）。“可持续性”是企业对可持续发展目标的追求，核心

是有效管理企业对社会的影响，“理性”是企业对自身目标的追求，核心是有效管理社会对企业的影响。

结合ESG的概念内涵可知，ESG作为一个整体的根本要义即为理性可持续性。
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2. ESG构造的元素选择和确定逻辑：理性可持续性的系统分解和整合

ESG系统观采取“自上而下”的方式对ESG构造逻辑进行解构，通过对ESG作为一个整体的根本要

义开展系统分解、元素选择和整合。在元素构成问题上，一直存在“ESG为什么没有包括经济维度或元

素”和“为什么要将治理元素纳入ESG”的疑问。关于第一个疑问，一方面，可持续性包括经济、社会和环

境的可持续性，经济可持续性涉及经济发展的效率与创新、韧性和包容性，其中效率与创新、韧性是经济

学长期关注的议题，且在微观上反映为企业的效率与创新、韧性和商业结果，因此这些议题没有必要纳

入ESG这一新概念中。包容性涉及经济发展与环境和社会的关系，这一议题在社会和环境的可持续性

中已能体现，“E”和“S”包含了经济发展的包容性要求，故无需单独在ESG中列出。而且，经济因素包括

经济可持续性因素对企业运营和投资价值的影响已经长期被关注，没有必要重新提出和强调。另一方

面，按照互嵌性理论，ESG反映的是企业作为经济行动者与社会系统的互嵌，即企业视角的ESG概念关

注的是社会系统而非经济系统。关于第二个疑问，理性可持续性强调企业追求实现可持续性、促进可持

续发展的“理性方式”，尤其强调可持续性议题的真正落地，而要使这种追求是内生的而非工具性的、是

核心而非边缘、关注结果而非标签［22］（P8-15），必然要求企业从治理层面予以支持和保障，即为确保E、S

两个元素的真正落实，需要突出治理的独特作用，在E、S两个元素的基础上增加治理元素。

3. ESG元素间的位阶关系和组合逻辑：双层结构与分层布局

ESG系统观深入ESG系统内部，从ESG整体视角考察各构成元素的地位、联系和结构，回答了“E、

S、G三个元素是否处于同一位阶”“ESG为什么是E、S、G的顺序组合”。对于第一个问题，首先，G并非

通常意义上的公司治理，可视为贯彻实施可持续发展议题的一种机制，治理元素对企业绩效或投资价值

的影响路径为“G→E、S→企业”而非直接的“G→企业”。其次，ESG强调的是双向影响，企业对社会的影

响只涉及E、S两个元素，即“企业→E、S”，G实则为企业运行机制的组成部分，通过作用企业运行活动而

对E、S两个元素产生影响，形成“G→企业（活动）→E、S”的影响路径。由此，E、S属于同一位阶，在ESG

系统中处于理念层、目标层和议题层，双向影响的核心在于E、S两元素；G属于企业的内生元素，在ESG

系统中处于组织层、支撑层和保障层，在双向影响中处于间接性地位。对于第二个问题，E、S、G的顺序

组合反映出ESG系统观对构成元素的隐性组合逻辑。一方面，ES与G的顺序是基于从宏观到微观、由

外而内、从议题到保障、由直接到间接的元素布局思路。ES属于宏观层面元素、外生元素、议题因素、与

企业直接形成双向影响的元素，而G则是企业微观层面元素、内生元素、保障因素、与企业绩效和ES形

成间接影响的元素。另一方面，E与S的顺序体现出从自然界到人、从物质要素到关系要素、从狭义可持

续性概念到广义可持续性概念的元素布局逻辑。E代表自然界，是企业生产的物质要素，最初的、狭义的

可持续性概念亦是指环境可持续性，S代表人或由人构成的组织，是企业生产关系的反映，在环境可持续

性基础上拓展经济可持续性和社会可持续性而形成广义可持续性概念。

4. ESG系统运行与元素间协调逻辑：基于理性可持续性标准的互动与平衡

按照ESG系统观，作为构成ESG系统的E子系统、S子系统和G子系统，它们一方面相对独立并具

有特定功能，会按照各自规律“自转”运行，另一方面彼此间也相互联系和作用，在ESG大系统之下形成

互动。在各子系统的互动中，它们之间可能会产生协同效应，也可能会出现不一致甚至矛盾冲突。ESG

系统观要求从系统整体视角审视和处置这些矛盾冲突，以使ESG大系统获得最佳效能、实现最优目标，

为企业“如何协调E、S、G元素之间的矛盾冲突”提供指导。ESG是各元素统一于理性可持续性根本要义

之下的整体，理性可持续性意味着企业对ESG各元素矛盾的平衡决策需要以最有利于贡献可持续发展、

实现企业发展可持续性为判断标准和依据。然而，可持续发展目标与企业发展的可持续性目标之间存

在“一致”与“冲突”的可能情形。当这两个目标呈现为“一致”时，ESG各元素矛盾的平衡决策应当同时

满足有利于这两个目标的实现；当这两个目标出现“冲突”时，ESG各元素矛盾的平衡决策应以是否有利

于全社会的可持续性或可持续发展目标为最终判断标准和依据。
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三、ESG原动力逻辑：价值与价值观混合的特定连续区域

企业践行ESG的决策，除受到外部压力因素影响外，更重要和更深层次的驱动力来源于内生，外部

压力因素影响最终也会转化成对内生驱动力的影响，即原动力是驱动企业ESG实践的根本动力。

（一） ESG原动力的两分法及其局限性

对于企业践行ESG的原动力，既有研究主要采取两分法，认为存在价值驱动和价值观驱动两种完全

不同的原动力模式［7］（P1837-1872），前者即为“价值流派”，后者则为“价值观流派”。

1. 价值流派

价值驱动指的是企业践行ESG的原动力来源于对财务价值创造的追求，其ESG决策受到财务价值

的驱动，主要考虑的是企业的风险和回报机会。ESG原动力的价值流派认为，企业天然具有逐利性，财

务价值创造是其主要目标和中心任务，企业应当树立价值主导思维，企业的一切经营活动需要从有利于

财务价值创造出发，主要考虑这些决策和活动的财务价值创造效应。在他们看来，ESG对于企业之所以

重要，企业之所以愿意践行ESG，根本原因在于ESG能够产生直接或间接的财务价值创造效应。这一流

派将ESG看做影响企业价值的新因素，ESG内嵌了财务价值元素，因此被认为是基于价值的ESG范式。

基于价值的ESG隐含的假设是将企业的负外部性看做定价错误，需要企业将这些成本内化，属于“ESG

投入”，这意味着在评价企业的经济发展前景时，应当将ESG因素纳入考虑。这种ESG范式秉持的是

ESG的“社会→企业”单向影响观，强调的是环境、社会和治理等可持续发展因素对企业运营和价值的影

响，表现出强烈的工具理性特点。

2. 价值观流派

价值观驱动指的是企业践行ESG的原动力来源于其所形成和秉持的价值观，其ESG决策受到价值

观或非金钱偏好的驱动。ESG原动力的价值观流派认为，企业的经营行为是其价值观在行为与活动层

面的投射，价值观在企业的决策中具有主导作用，是底层性、原生性的驱动力量。在他们看来，ESG对于

企业之所以重要，企业之所以愿意践行ESG，根本原因在于ESG与其秉持的特定价值观相一致，符合他

们对宗教信仰、道德伦理、社会意识和政治倾向的崇尚。这一流派将ESG看做是企业采取与其所表达的

政治的、伦理的、社会的价值观相协调的行为，是其寻求实现与特定价值观一致的结果，因此被认为是基

于价值观的ESG范式。基于价值观的ESG强调企业用他们的钱做正确的事情，投资于“道德”“绿色”或

“可持续资产”，属于“ESG产出”。这种ESG范式秉持的是ESG的“企业→社会”单向影响观，强调的是

企业运营对环境和社会的影响，要求企业对社会负责任，表现出显著的价值理性特点。

3. 两分法的局限性

两分法将ESG原动力区分为价值驱动和价值观驱动两种泾渭分明、相互独立的内在驱动力，虽然较

为深入、清晰和有一定的现实映射，但也存在明显的局限性。首先，将价值驱动和价值观驱动完全割裂

是一种理想主义思维，容易陷入“非此即彼”的陷阱，与现实存在较大偏离。对于企业来说，价值所代表

的利己和价值观所代表的利他并非总是对立，在许多情形下具有相容性和互相转换性。其次，将ESG原

动力简单界定为价值驱动和价值观驱动是对应然与实然的混淆。尽管现实中存在大量企业在单一价值

驱动或单一价值观驱动下践行ESG，但这是实然而非应然。第三，基于价值的ESG是以“社会→企业”单

向影响观为基础，基于价值观的ESG是以“企业→社会”单向影响观为基础，与“真实的”ESG所强调的

“企业→社会”和“社会→企业”的双向影响相偏离。最后，基于价值的ESG和基于价值观的ESG均容易

受到ESG反对者的攻击，比如反对者认为前者可能从根本上引发ESG的环境治理和社会治理功能失

灵［1］（P145-160），后者违背信托义务［29］（P621-677）。

（二） ESG原动力的混合逻辑与混合形态

价值与价值观作为元层面的动机元素是客观存在的，但单一价值驱动和单一价值观驱动都存在难
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以克服的不足。应然的ESG原动力需要超越两分法，重新定位成价值与价值观的混合驱动。

1. 混合驱动是合意的ESG原动力

对于企业践行ESG，价值与价值观的混合驱动更具合意性和持久性，根本原因在于ESG原动力的混

合性符合人的偏好多元性和企业与社会的互嵌性，显化原因则是ESG原动力的混合性契合真实的ESG

的根本要义。从根本原因看，一方面，企业的最终决策者和执行者都是人，而人的偏好是动机生成的决

定性因素，因此对ESG原动力的探究需要追根溯源到人的偏好。随着对人性假设的认识由“经济人”到

“社会人”再到“自我实现人”最后到“复杂人”的演进，人的偏好认知亦由“经济偏好”到“社交偏好”再到

“自我价值偏好”最后到“多元变化偏好”演变。显然，价值与价值观的混合驱动更加匹配于“复杂人”假

设，更能满足现实中人的多样性与变化性需求。另一方面，企业与社会的互嵌性意味着处于社会结构中

的企业（经济）行为、经济目标和非经济目标是相互嵌入的，企业个体行动抑或集体行动往往在互动过程

中掺杂了“混合性动机”［30］（P215-226）。这意味着ESG作为企业与社会互嵌性的反映，应当包含“混合性

动机”，具体体现则是价值与价值观的混合驱动。从显化原因看，真实的ESG在根本要义上是理性可持

续性，核心是双向影响和双重目标，这要求企业超越单一价值驱动和单一价值观驱动，将元层面的两种

动机混合起来，推动工具理性与价值理性的融合，形成符合真实的ESG要求的原动力范式，即价值与价

值观的混合驱动［7］（P1837-1872）。这种范式兼顾价值与价值观的双重视角，具有高解释弹性和较强的兼

容性，能够同时被价值偏好者和价值观偏好者所接受，弱化了反对者对ESG抨击的理由。

2. ESG原动力处于价值与价值观的特定混合区间

ESG原动力作为价值与价值观的混合体，可以从企业受二者混合影响的ESG行为特征或过程予以

识别和刻画。完整的ESG行为特征或过程包括行为目标、行为内容和行为结果等三个元素，具体表现为

目标多重性、内容多维性和结果综合性。目标多重性指的是企业践行ESG着眼于实现全社会的可持续

性和企业发展的可持续性双重目标，内容多维性指的是企业践行ESG涵盖对“企业→社会”和“社会→企

业”的双向影响进行有效管理，结果综合性指的是企业践行ESG的绩效是创造出经济价值（企业价值）和

社会价值（道德价值）某种程度的多元均衡结果。

ESG原动力并非要么混合、要么不混合，而是类似于组织的混合度具有变化性［31］（P491-512），其依

据价值与价值观的混合水平表现出差异化的混合度。价值与价值观的混合度可由企业践行ESG的目

标、内容和结果混合程度综合衡量。由于价值与价值观的混合是多元素的组合，因此ESG原动力不是单

一维度下的线性光谱，也非线性韦恩图［7］（P1837-1872），而是处于价值与价值观混合的一定范围区域，这

一区域的边界可以依据混合度差异予以确定。具体而言，ESG原动力要求价值与价值观的混合度应高

于某一阈值，否则就会因任何企业行为都有不同程度的动机混合特征而带来ESG原动力的“泛化”。除

需满足一定的混合度阈值外，ESG原动力还应在价值与价值观的叠加浓度上满足底线要求，即混合强度

应超过最低强度要求。以价值驱动和价值观驱动为两轴，结合价值与价值观的混合度阈值、混合强度曲

线和最低混合强度线，就可以确定ESG原动力的范围区间，如图1所示。更进一步，在阈值之上，价值与

价值观的混合度可以区分为强混合、中度混合和弱混合三个等级［32］（P84-104），由此ESG原动力的范围

区间可划分为两个弱混合区、两个中度混合区和一个强混合区，如图1所示。

3. ESG原动力的五种连续混合形态

两个弱混合区、两个中度混合区和一个强混合区将ESG原动力的范围分割成五个连续区间，形成

ESG原动力的三类五种形态，分别是价值观占优型非均衡驱动（第Ⅰ类）、偏价值观型均衡驱动（第Ⅱ
类）、对称型均衡驱动（第Ⅲ类）、偏价值型均衡驱动（第Ⅱ类）和价值占优型非均衡驱动（第Ⅰ类）。第Ⅰ
类是价值与价值观严重不对称的非均衡混合，价值观占优型非均衡驱动是强价值观与弱价值的混合，价

值占优型非均衡驱动则是强价值与弱价值观的混合。前者指的是ESG原动力以价值观驱动为主导、价

值驱动为辅助，ESG决策以价值观的符合性为优先考量、以是否创造财务价值为附属考量，行为上表现
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出较强的价值理性，但也掺杂部分工具理性，结果衡量主要是社会价值评价，经济价值作为补充指标，后

者则与前者相反。第Ⅱ类是价值与价值观有偏的均衡混合，偏价值观型均衡驱动是强价值观与中等程

度价值的混合，偏价值型均衡驱动则是强价值与中等程度价值观的混合。这类ESG原动力兼具较强的

价值观驱动和价值驱动，两种驱动力总体上呈现相当程度的均衡态势，但前者的价值观驱动相对更强，

后者的价值驱动相对更强。相应地，前者的决策标准、行为方式和结果衡量相对偏向价值观导向，后者

则相对偏向价值导向。第Ⅲ类即对称型均衡驱动是强价值与强价值观的混合，属于无差别的均衡混合。

这类ESG原动力表现出强烈的双元耦合特点，决策标准、行为方式和结果衡量具有显著的双元性。

四、ESG实践逻辑：双向影响管理的议题化与机制化

企业能否有效将ESG理念付诸实践，能否形成合意的实践模式，依赖于对企业ESG实践逻辑和规

律的把握。企业ESG实践的底层逻辑是对ESG核心内涵即双向影响管理的有效落地，实现方式则是对

E、S元素的议题化实施，以及对G元素和ESG作为一个完整系统的机制化保障。

（一） 双向影响管理的议题化

环境和社会均是整体性概念，社会更是一个比较抽象的概念，由此企业与环境、社会之间的双向影

响较为笼统和抽象，在实践中企业有效管理双向影响需要将其具象化，基本方式则是议题化。议题化使

得ESG具有可操作性和可实现性，包括议题识别、议题排序和议题实施。

1. 议题识别逻辑：基于价值链的“由内而外”与“由外而内”相结合

E、S元素议题化的逻辑起点是企业与社会的双向影响关系，这种关系也是识别环境议题和社会议

题的基础。“企业→社会”的影响意味着议题识别需要将企业对社会的影响进行具象化和议题化，而这一

方向的影响主要是由企业的价值链活动对社会所造成的。由此，这个方向的议题识别应当由企业价值

链出发，分析每项价值链活动对环境和社会产生的影响点，并将其转化成企业的E、S议题，这就是“由内

而外”的议题识别方法。“社会→企业”的影响意味着议题识别需要将社会对企业的影响进行具象化和议

题化，而这一方向的影响主要表现为环境和社会可持续发展因素对企业价值链活动和企业绩效的影响。

为此，这个方向的议题识别需要将环境和社会问题具体化，分析每个问题对企业价值链活动和企业绩效

图1　ESG原动力的范围区间
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的直接或间接影响，将有影响的环境和社会问题转化成企业的E、S议题，这就是“由外而内”的议题识别

方法。完整的议题识别需要将“由内而外”和“由外而内”两种方法结合起来，采取“并集”方式，形成企业

的环境和社会“议题库”。

2. 议题排序逻辑：基于双重重要性的议题类型化

环境和社会“议题库”中的议题并非都重要，更不会具有同等重要性，因此企业需要对这些议题的重

要性进行评估，对所有被认为是重要和相关的议题设定优先顺序。按照ESG作为理性可持续性的根本

要义和双向影响管理的本质要求，对环境议题和社会议题的重要性评估应当将对环境和社会可持续发

展的重要性即影响重要性、对企业财务价值创造或竞争力的重要性即财务重要性结合起来，以双重重要

性作为评估依据。根据评估结果可以将环境和社会“议题库”中的议题类型化成四类：高影响重要性与

高财务重要性的议题（类型Ⅰ）、高影响重要性与低财务重要性的议题（类型Ⅱ）、高财务重要性与低影响

重要性的议题（类型Ⅲ）、低财务重要性与低影响重要性的议题（类型Ⅳ）。通常来说，类型Ⅰ的议题是企

业最重要的议题，类型Ⅱ和类型Ⅲ的议题是企业中等重要的议题，类型Ⅳ的议题则属于企业一般性甚至

不重要的议题，它们在优先顺序上呈现由高到低的变化。

3. 议题实施逻辑：基于异质性偏好和互补性优势的多元价值共创共享

企业依据优先序实施环境议题和社会议题，本质上是企业与内外部利益相关者合作解决环境和社

会问题、开展多元价值共创的过程。利益相关者之所以愿意参与企业实施的环境议题和社会议题，并与

之进行合作，根本在于企业与利益相关者之间、利益相关者相互之间具有异质性的偏好，合作的目的就

是追求实现各自的异质性偏好。企业在实施环境议题和社会议题过程中，之所以需要利益相关者参与

合作，关键在于企业和利益相关者对于这些议题的有效实施具有各自优势，需要他们贡献互补性知识、

信息、资源和能力，通过基于优势互补的合作形成协同效应和耦合效应，实现多元价值共享。

（二） 双向影响管理的机制化

为确保议题化的有效性和长效化，推动ESG作为一个整体得到科学落实，企业需要系统化、机制化

地实施双向影响管理。按照企业运行的一般逻辑，双向影响管理的机制化就是在使命战略层、组织治理

层、业务运营层、企业管理层等全面落实双向影响管理理念和要求，推动ESG与企业运行的全面融合。

1. 以均衡型企业使命为导向的理性可持续性承诺与战略

机制化首先要求将双向影响管理理念深度融入企业使命，超越竞争主导型企业使命和承诺主导型

企业使命，构建基于双向影响管理的均衡型企业使命。均衡型企业使命是对双向影响管理的最高层次

反映，这种反映是内生性的、实质性的而非仅仅停留于“表述”，为企业在战略层面对双向影响管理进行

机制化提供基本导向和根本指引。依循“使命决定战略定位、战略定位决定战略内容”的逻辑，均衡型企

业使命要求企业明确做出贡献于环境和社会可持续发展、实现企业发展可持续性的战略定位与承诺，即

理性可持续性的战略定位与承诺，据此构念和设计能够达成双重目标的具体战略内容和战略路径。

2. 以可持续领导力为核心的可持续性治理架构与机制

按照“战略内容决定组织结构”的逻辑，理性可持续性的战略定位与承诺及其分解形成的战略内容，

要求企业对传统上以股东利益至上为导向的治理模式进行变革，由股东单边主导的一元财务价值治理

模式转向利益相关者多边共享的多元混合价值治理模式［33］（P114-123）。为此，企业需要构建能够确保

环境和社会议题得到有效落实、可持续发展因素对企业运营的影响得到充分考虑的可持续性治理架构

与机制，包括在内部治理结构中设立可持续性治理机构、建立有利于在战略层面落实双向影响管理的权

利配置和决策机制，而实现这一点的核心在于培育和增强高管团队的可持续领导力。可持续领导力对

于将均衡型企业使命、理性可持续性的战略定位与承诺转化成企业的实际行动至为关键。

3. 以E、S与业务运营深度融合为关键的可持续性商业

理性可持续性是内生的而非工具性的、是核心而非边缘［22］（P8-15），这意味着双向影响管理机制化
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的最终目的是推动将ESG变成企业内生的核心活动。根据“组织结构决定企业运行效率、企业运行效率

决定企业使命的实现”的逻辑，实现这一最终目的关键在于推动ESG与企业运行的全面深度融合，其中

业务运营层面的融合是关键中的关键。只有将对环境议题和社会议题的关注转化成企业真实的业务运

营活动，实现业务运营在本质上以ESG为导向或者创建新型ESG核心惯例，最终达到核心商业惯例与

ESG惯例彼此难以区分［34］（P75-92），ESG才可能真正成为企业内生的、不可或缺的核心活动。“E”“S”与

业务运营的深度融合势必推动企业业务运营方式的重大转型，由传统商业模式转向可持续性商业。

4. 以ESG与企业管理全面融合为重点的可持续性管理

企业要迈向可持续性商业，推动双向影响管理的长效落地，归根结底要通过可持续性管理来实现。

可持续性管理本质上是一种新的企业管理模式，强调企业与社会共生共益的管理理念，将贡献于环境和

社会可持续发展、实现企业发展可持续性作为管理目标，以双向影响管理、利益相关者管理作为核心管

理内容，管理方式注重推动利益相关者参与合作和价值共创共享。可持续性管理在操作层面要求企业

将双向影响管理、利益相关者管理作为最基本、最底层的管理思维和管理内容，用于指导和纳入所有管

理活动，推动这些管理活动呈现新的管理方式和产生新的管理效果。可持续性管理一方面需要构建专

门的可持续发展推进管理体系，另一方面更重要的是要推动ESG与企业管理的全面融合。

五、ESG信息披露逻辑：“核心地位”定位下的“德弗勒互动过程模式”

企业ESG实践表现只有通过有效的信息披露，才能被利益相关者了解和认可。然而，目前对ESG

信息披露的角色定位和过程机理等深层逻辑问题尚缺乏清晰认识，制约了ESG信息披露效果。

（一） ESG信息披露的角色定位

角色定位是回答“ESG信息披露在企业信息披露体系中到底扮演什么角色”或者说“ESG信息披露

为什么会出现和存在”，涉及ESG信息披露的存在价值问题。

1. ESG信息披露角色定位的逻辑链条

ESG信息披露之所以必要和重要，直接原因是企业披露的既有信息存在不足，这种不足集中体现为

无法满足利益相关者的多样化信息需求，其中包括缺乏重要的ESG信息供给，这又涉及对ESG信息的

性质认知，并最终溯源到对ESG本质的认知。如此，ESG信息披露的角色定位就可以沿着“ESG本质认

知—ESG信息的性质认知—利益相关者的信息需求—既有信息披露的不足—ESG信息披露的角色定

位”的逻辑链条递进展开。对于ESG本质，主要有“社会→企业”的单向影响管理观、“企业→社会”的单

向影响管理观和“企业←→社会”的双向影响管理观。对于ESG信息的性质，主流观点认为ESG信息是

企业非财务信息的重要组成部分［35］（P49-63）或者相关非财务信息的整合［36］（P126-136），亦有观点认为

ESG信息是补充性财务信息［37］（P22-32）。对于利益相关者的信息需求，主要有投资者、债权人等企业财

务利益相关者视角的财务信息需求，以及企业非财务利益相关者视角的非财务信息需求。对于既有信

息披露的不足，主要是指财务信息披露本身存在缺陷，难以满足利益相关者对超越财务信息的披露需

求。针对以上每个环节的认知差异，将会形成对ESG信息披露的不同角色定位。

2. “补充地位”角色定位的逻辑假设及其局限性

目前对ESG信息披露角色定位的主流认知是将其看作企业财务信息披露的补充，即ESG信息披露

在企业信息披露体系中处于“补充地位”［37］（P22-32）。根据对ESG信息性质认知的差异，“补充地位”观

可进一步区分为财务信息本身的补充和财务信息之外的补充两类观点。前者指的是ESG信息本身就是

财务信息的组成部分，是对传统财务报告中未涉及财务信息的补充。这一类观点隐含地认为ESG本质

上是“社会→企业”的单向影响管理，ESG信息在性质上是补充性财务信息，主要考虑企业财务利益相关

者的财务信息需求，传统财务信息披露无法反映可持续性相关财务信息。后者指的是ESG信息被认为

是非财务信息，是对财务报告局限于财务信息的拓展和补充。在这一类观点中，虽然ESG信息被定位成
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超越财务信息的新信息，但其隐含地认为在企业信息披露体系中，财务信息披露处于核心地位，而ESG

信息披露则只是处于补充性地位。这一类观点隐含地认为ESG本质上是“企业→社会”的单向影响管

理，ESG信息在性质上是独立的非财务信息的构成内容，主要考虑企业非财务利益相关者的非财务信息

需求，但这些利益相关者的这些信息需求不及财务利益相关者的财务信息需求重要，财务信息披露无法

反映包括ESG信息在内的非财务信息。显然，这两类“补充地位”观在ESG本质认知、ESG信息的性质

认知和利益相关者的信息需求认知上都存在局限和偏颇，因此不尽合理和不尽妥当。

3. 基于综合信息性质认知的“核心地位”新角色定位

超越ESG信息披露的“补充地位”观，需要对ESG信息披露角色定位的逻辑链条各环节进行重新审

视。从ESG本质来看，企业与社会的“互嵌性”意味着ESG本质上是一种双向影响管理而非单向影响管

理。从ESG信息的性质来看，“企业←→社会”的双向影响意味着ESG信息既包括环境和社会可持续发

展因素对企业财务价值创造的影响的信息，又包括企业运营对环境和社会产生的影响的信息，前者属于

超越传统财务报告的财务信息，后者属于非财务信息，因此ESG信息是一种二者混合的综合信息。从利

益相关者的信息需求来看，既有企业财务利益相关者对超越传统财务报告的更多财务信息的需求，亦有

其他非财务利益相关者对财务信息之外的非财务信息需求。而且，非财务利益相关者在某种意义上与

企业财务利益相关者具有同等重要性。从既有的财务信息披露来看，它们既无法满足企业财务利益相

关者对超越传统财务报告的更多财务信息的需求，更无法满足其他非财务利益相关者对财务信息之外

的非财务信息需求，如此ESG信息披露就显得尤为必要。综上所述，ESG信息披露（ESG报告）与传统财

务信息披露（财务报告）同等重要，没有主次之分，在企业信息披露体系中均处于“核心地位”。它们相互

补充、相互促进、相得益彰，统一于企业整体的信息披露体系之下。

（二） ESG信息披露的过程机理

对于ESG信息披露，企业应当披露什么、披露到什么程度和如何披露等基础问题的回答需要深入

ESG信息披露的过程机理，这样才能洞察出ESG信息披露效果的关键影响因素。从传播学角度看，ESG

信息披露实际上是企业作为传播者将利益相关者作为受众进行信息传播的过程，因此可以基于传播学

中的传播过程模式理论对ESG信息披露的过程机理进行解析。在传播学中，先后有多位学者提出了多

种传播过程模式，其中“德弗勒互动过程模式”一方面克服了单向直线模式的缺点，拓展了噪音的概念，

另一方面相较复杂的系统传播模式更清晰直观，更易于理解，具有较强的适用性。这一模式同样适用于

解释企业ESG信息披露的过程机理，由此形成ESG信息披露的“德弗勒互动过程模式”，如图2所示。

根据德弗勒互动过程模式，

在 ESG 信息披露过程中，企业

（信源）将想要传递的 ESG 信息

通过 ESG 报告或白皮书（发射

器）进行编码，转化成文字、数据、

图片等ESG信号，并通过传统媒

介、新媒体或其他渠道（信道）进

行传播，利益相关者接收到ESG

信号后对其进行译码（接收器），

形成其所解释的ESG信息，并被

利益相关者（信宿）接受利用。同

时，利益相关者会对企业传递过

来的ESG信息进行反馈，企业也

会根据利益相关者提供的反馈，
图2　ESG信息披露的过程机理
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对自己要向利益相关者传递的ESG信息进行再处理后继续进行传递，如此就形成循环往复的过程。在

这一过程中，外界噪音一直是ESG信息传递的干扰因素，包括技术噪音、语义噪音和心理噪音。ESG信

息披露的过程机理表明，ESG信息披露效果受到ESG信息质量、传播媒介、利益相关者等关键因素的影

响。实现这三个关键因素对企业ESG信息披露效果的积极影响，一个重要的共同要求是作为信源角色

的企业与作为信宿角色的利益相关者之间的互动。

六、研究结论与政策建议

本文的研究结论主要包括以下方面：

第一，ESG生成与构造的复杂逻辑。ESG产生的逻辑起点需要回归于企业与社会关系，而这种关系

主要表现为二者相互渗透的双向嵌入（互嵌性）关系，其直接效应是催生企业与社会之间的互动作用和

双向影响，形成“企业与社会的双向嵌入→双向影响→企业ESG”的ESG生成逻辑链条。对ESG构造的

认知需要由组合观转向系统观，深刻认识ESG作为一个整体的根本要义是理性可持续性。ESG之所以

由环境、社会和治理三个元素构成，是理性可持续性的系统分解和整合的结果。ESG元素之间的位阶关

系呈现为双层结构，ESG系统的运行是基于理性可持续性标准的元素间互动与平衡。

第二，ESG原动力、实践与信息披露的深层逻辑。ESG原动力来源于元层面的价值与价值观的混合

驱动，处于价值与价值观的特定混合区间，呈现出价值观占优型非均衡驱动（第Ⅰ类）、偏价值观型均衡

驱动（第Ⅱ类）、对称型均衡驱动（第Ⅲ类）、偏价值型均衡驱动（第Ⅱ类）和价值占优型非均衡驱动（第Ⅰ
类）等三类五种形态。企业ESG实践是对双向影响管理的议题化与机制化，前者是对“E”“S”元素的议

题化实施，后者是对“G”元素和ESG作为一个完整系统的机制化保障。ESG信息披露与传统财务信息

披露在企业信息披露体系中均处于“核心地位”，其过程机理呈现为“德弗勒互动过程模式”。

第三，ESG逻辑的一致性与一体化。ESG生成、构造、原动力、实践、信息披露的逻辑具有层次性和

一致性，不同层次的逻辑相互支撑，并通过核心逻辑主线形成一体化框架，如图 3所示。在此框架中，

ESG生成的逻辑起点是企业与社会的双向嵌入关系，这是理解和实践ESG的根逻辑，各层面的ESG逻

辑追根溯源都会回到企业与社会的互嵌性。由企业与社会的互嵌性衍生出ESG的核心内涵即“企业←
→社会”的双向影响管理，以及ESG作为一个整体的根本要义即理性可持续性，这两者是理解和实践

ESG的核心逻辑主线，各层面的ESG逻辑均可由两者直接或间接析出。尤其是，基于系统观对两者的分

解和整合形成ESG的双层结构与分层布局，ESG的这一构造成为理解企业落实ESG行为的基础逻辑。

框架的中间是企业落实ESG的“三角形”，其始于企业践行ESG的原动力，核心在于ESG实践，实践表现

则通过 ESG 信息披露向利益相关者和社会传递，并对企业践行 ESG 的原动力形成反馈，它们构成了

ESG在企业层面的应用逻辑。基于企业与社会的互嵌性、双向影响管理和理性可持续性要求，ESG原动

力被界定为价值与价值观混合的特定连续区域；基于ESG的核心内涵、ESG的根本要义和ESG构造逻

辑，企业ESG实践逻辑被认为是对双向影响管理的议题化与机制化，ESG信息披露被定位成核心地位下

的德弗勒互动过程模式。

本文的研究为企业有效落实ESG和政府推动ESG健康发展提供科学指导：

第一，企业应树立科学的ESG观和科学地落实ESG。企业是落实ESG的关键主体，也是真正发挥

ESG的环境和社会治理功能的核心载体。现实中越来越多的企业开始关注、重视和践行ESG，但令人遗

憾的是，一方面许多企业将ESG停留于“口惠而实不至”，另一方面ESG实践流于形式、“新瓶装旧酒”、

漂绿、伪ESG等多种异化现象屡屡出现。这些问题的背后是企业没有真正理解ESG，没能准确把握ESG

的精髓，缺乏科学的ESG观，对落实ESG缺乏行之有效的方式。本文对ESG逻辑的学理解构和建构表
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明，树立科学的 ESG 观是企业有效落实

ESG 的前提和基础。这要求企业深刻认

识到ESG的根本要义是理性可持续性，核

心是有效管理企业对社会和社会对企业

的双向影响，其目标既是对可持续发展做

贡献，也是实现企业发展的可持续性，因

此企业践行 ESG 可以为企业和社会同时

带来益处。树立科学的 ESG 观意味着企

业需要生发合意的ESG驱动力，有效平衡

和融合价值驱动与价值观驱动，形成对称

型均衡驱动模式。在科学的 ESG 观指引

下，企业应探索和实践科学的ESG落实方

式，其核心是要求企业理性、可持续地践

行 ESG，推动 ESG 议题化和机制化，尤其

是要将ESG全面融入企业运营，使其成为企业运营内生的、不可缺少的组成部分，形成最大限度贡献于

可持续发展和实现企业发展可持续性的新的运营方式。

第二，政府应致力于引导和推动ESG理性健康发展。政府在推动ESG发展过程中起到引领和规制

的双重作用，是企业落实ESG的护航员和守门人。政府应基于对ESG深层逻辑和发展规律的深刻认

识，通过有效的制度供给和科学的引导监督弥补矫正 ESG 领域的市场失灵，推动企业理性务实践行

ESG。一方面，政府应当认识到企业践行ESG的混合性原动力，通过多种经济激励与非经济激励相结合

的诱导性制度，激发企业践行ESG的价值驱动和价值观驱动，推动形成企业自觉落实ESG的强大内生

动力。另一方面，政府应当通过出台适宜的ESG标准、规范、指南甚至法律，对企业落实ESG行为予以

规范，同时增强企业践行ESG的能力。这些ESG标准、规范、指南甚至法律必须建立在合理的ESG逻辑

基础上，真正体现理性可持续性、双向影响管理的本质要求，确保不偏离ESG的本真涵义，以为企业落实

ESG提供科学的指引。此外，政府应加强对企业ESG实践中的偏离和异化行为的监管，打击ESG领域

中的“劣币驱逐良币”现象，严防企业以ESG之名行损害社会和利益相关者利益之实。政府还应当加强

对ESG服务市场的规范，打击各类ESG“寻租”和“合谋”行为，引导社会公众对企业践行ESG形成理性

的合理预期，真正打造健康有序、活力迸发的ESG生态。
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Multidimensional Perspectives and Integrated Construction Of 
ESG Logic

Xiao Hongjun （Chinese Academy of Social Sciences）

Abstract The exploration of the fundamental logic underlying Environmental, Social and Governance 

(ESG) principles is pivotal for an in-depth understanding and scientific implementation of ESG practices. The 

logical framework governing ESG evolution follows the trajectory of "mutual embedding of corporations and 

society → bidirectional influences → corporate ESG outcomes". ESG's value proposition lies in its capacity 

to address the inherent shortcomings in traditional corporate practices and conventional investment models. 

The formulation of ESG is not a mere aggregation of equal components, as suggested by the portfolio view of 

ESG, but rather a systematic decomposition, integration, orchestration and coordination of its core essence—

rational sustainability—through an ESG systems approach. The driving forces of ESG are positioned within a 

continuum between values and value systems, manifesting in five distinct forms of influence: values-domi‐

nant, non-equilibrium driven; value-oriented, equilibrium driven; symmetrical equilibrium driven; values-ori‐

ented, equilibrium driven and values-dominant, non-equilibrium driven. The foundational logic of ESG prac‐

tice centers on the thematic and mechanistic management of bidirectional interactions. ESG disclosure occu‐

pies a "central position" within corporate reporting frameworks, with its procedural dynamics conceptualized 

through the "DeFleur Interactive Process Model". The logical progression of ESG—from generation and con‐

struction to driving forces, practice and information disclosure—demonstrates both hierarchical depth and in‐

ternal consistency, capable of being synthesized into a unified ESG logical framework through the integration 

of fundamental sources, core structures, basic requirements and practical applications.

Key words ESG; corporate social responsibility; sustainability; embeddedness
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