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ESG 指數與商品，掌握永續投資趨勢
文／劉麗瑜 臺灣證券交易所企劃研究部經理

SUMMARY 
ESG 和指數化投資均是近期的熱門投資
關鍵字，隨著環境、社會和治理（ESG）
議題日益受到關注，投資人越加重視企業
ESG 績效，並將之納入投資決策。ESG 指
數商品具有多元投資與分散風險的特性，
提供公開、量化、客觀的 ESG 評等，挑選
良好 ESG 表現的企業，成為實現永續投資
的重要工具。而此股瘋 ESG 投資熱潮亦引
領企業重視永續發展績效，提升其企業價
值投資，且達成永續共榮目標，惟近年亦
不乏有假 ESG 之名卻未有 ESG 之實的漂
綠情況，是以各國監管機構特別就投資商
品做出規範，以杜絕此等漂綠歪風。為促
進國內多元化 ESG 商品發展，有效引導
資金投入永續，證交所致力於促進指數開
發、鼓勵商品發行與加強宣導推廣三大策
略，來推動 ESG 指數與商品的發展，讓金
融投資體現永續價值，邁向共榮願景。

一、ESG 指數投資吸睛搶眼，
  吸引資金流入

指數化投資商品如 ETF（指數股票型基
金）和 ETN（指數投資證券）等因具交易
便利、風險分散、透明度高與成本低廉等優
勢，近年極受到投資人青睞，發行檔數、資
產規模皆有大幅增長。依據英國研究顧問公
司 ETF GI 統計，截至 2022 年底，全球已有
超過 11,000 檔的 ETF 與 ETP（交易所買賣
商品）掛牌交易，總資產規模達到 9 兆美元，
近十年資產規模年複合成長率達 16.8%。
2021 與 2022 年分別吸引高達 1.29 兆與 0.86

兆美元的資金投入。指數化投資商品已然成
為萬眾矚目的投資工具，且近年更不斷在資
產類別、投資主題、報酬型態與投資策略等
各面向演繹及創新，帶動更多元的商品問世
與不同的投資機會，ESG 主題 ETF 也因應
而生。

隨著 Covid-19 疫情爆發，ESG（環境
Environmental，Social 社 會 和 Governance

治理）議題更為受到關注。其實在此之前，
機構投資者責任投資 1 已將減碳、環境保護、
能源、人權、勞工、供應鏈管理、避免爭議
性投資等 ESG 因素納入考量，後疫情時代

註 1：責任投資 (Responsible Investment)：投資機構將環境、社
會和治理 (ESG) 因素納入投資決策，並積極透過持股力量進
行投資策略之實踐，達成永續發展與全球共同繁榮的目標。
聯合國 UNEP 於 2005 年即制定責任投資原則，截至 2021 年
底，簽署的金融機構至今已超過 4,400 家 ( 包括資產擁有者
與資產管理者 )，總資產管理規模超過 121 兆美元（約新台
幣 3,600 兆元）。
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全體 ESG 意識更加抬頭，也讓 ESG 主題的
投資規模迅速成長。根據晨星 Morningstar

統計，投入 ESG 基金的資金從 2020 年 Q3

的 800 億美元倍增至 Q4 的 1,600 億美元，
2021 年每季也均有超過 1,500 億美元的資
金流入。儘管 2022 年因市場總體經濟前景
不明，資金流入成長幅度不若以往，但整體
ESG 基金發行檔數和資產規模仍舊持續成
長。

綜上所述，ESG 和指數化投資為全球
投資市場的熱門主題，融合 ESG 評等和指

數投資策略的 ESG 指數化投資，乃係透過
分析企業 ESG 表現，篩選 ESG 表現優良的
企業以編製指數，建構投資組合分散風險，
實現穩定和持續的投資回報，並藉此發揮影
響力推動整個社會的永續發展。目前全球主
要指數編製機構如 MSCI、富時羅素（FTSE 

Russel）、標普道瓊斯（S&P Dow Jones）
等皆有發布各類型的 ESG 指數，並由基金
公司發行相對應的 ETF 或商品。英國研究顧
問公司 ETF GI 統計，2022 年 11 月底全球
ESG ETF 資產規模約占全體 ETF 的 4.3%，
10 年前此比率僅有 0.8%，到 2019 年也僅
有 1.3%，但短短兩三年就有超過 3 倍的成
長，資產規模近十年年複合成長率更高達
31.7%，高於同期整體 ETF 市場。在臺灣，
證交所也積極推動 ESG 指數與商品的開發
和上市，近期新發行之 ETF 也越來越多以
永續為投資主題，目前受益人數最多的前 20

檔 ETF 中，就有 5 檔是 ESG ETF，其中人
數最多的國泰永續高股息 ETF 更是突破百萬
人，可見投資人對永續主題 ETF 興趣之高。

二、ESG 投資監管重點

ESG 指數化投資除了是一種投資策略
外，也是推動企業永續發展的動力。ESG 指
數可以涵蓋不同的市場、產業、主題或策略，
亦可以幫助投資人識別具有永續競爭力的企
業，避免投資於可能面臨 ESG 風險或爭議
的企業。ESG 指數會依據不同的 ESG 評等、
篩選條件與主題來選擇符合的企業。然而隨
著 ESG 投資規模的快速增長，市場愈加重
視何謂真正的 ESG 並進行檢視，例如 ESG

法規、永續活動定義、ESG 評級標準與資訊
揭露等問題，都可能造成投資風險，如何讓
ESG 投資真正符合永續概念，避免「漂綠」
爭議，是各國加強對 ESG 投資監管力道的
原因。讓 ESG 投資能真正促進企業在 ESG

方面的表現，進而改善環境和社會問題，落
實責任投資。

以下說明歐盟、美國、其他亞太地區對
於永續投資規範的最新動態：
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（一）歐盟
歐盟為嚴防金融產品的漂綠行為， 2021

年 3 月公布歐盟永續金融規範（Sustainable 

Finance Disclosure Regulation，SFDR），
規定在歐盟營運的投資機構都必須在公開說
明書中標示「是否屬於 ESG 基金」，並依
不同的 ESG 投資策略區分為三大類基金，
各自訂立不同標準審視 ESG 落實程度與揭
露要求。此三個級別在實踐 ESG 程度分別
為：1. 符合第 6 條定義的泛 ESG 基金（淺
綠色基金）：於投資決策流程中考量永續風
險，並評估永續風險對資金可能產生的影響；
2. 符合第 8 條定義聚焦促進 ESG 的基金（綠
色基金）：產品具備永續投資策略，且透過
一定程序選擇致力提升 ESG 的企業為投資
標的；3. 符合第 9 條定義具備永續投資目標
的基金（深綠色基金）：產品以永續發展為
投資目標，必須對環境與社會有正向貢獻，
且各項投資都不能對 ESG 等目標造成損害。
各級別基金揭露的內容必須包含將永續風險
納入投資決策過程的資訊、投資決策是否會
造成永續負面影響與金融產品的揭露細節，

揭露規範已揭示在 SFDR 附錄，並於 2023

年 1 月正式上路。

（二）美國
美國證管會（SEC）於 2022 年 5 月提

出 ESG 基金的法規修正草案，提供 ESG 基
金之行銷準則、命名規範及投資實務方面的
指引，其中要求名稱為 ESG 基金的投資組
合，應清楚定義何謂 ESG，確保 80% 以上
的資產符合 ESG 定義，避免誤導投資人，
並對基金的 ESG 策略提出初步分類建議，
要求基金公司應依據所訂定之 ESG 策略在
各基金文件揭露相關資訊。美國主管機關擬
訂定更清楚的遊戲規則和歐盟相同也是要解
決日益嚴重的漂綠問題。

（三）亞太地區
日本金融廳 2022 年 12 月發布基金事

業監管指引修正草案，對漂綠事項進行監
管，協助投資人有效識別 ESG 基金。要求
以 ESG 基金命名者，必須符合將 ESG 因素
納入投資決策並於基金文件中揭露所考慮的

ESG 因素、如何將 ESG 因素納入投資決策、
納入 ESG 的風險與限制、如何衡量基金是
否有實現 ESG、如何對外揭露等，此外，金
融廳也會檢視投資組合的 ESG 資產部分是
否符合揭示，指數型基金績效應貼近所追蹤
ESG 指數等，前述規定於 2023 年 3 月開始
實行。

澳洲金融服務委員會於 2022 年宣布氣
候變遷相關指導方針，作為產業間揭露永續
相關的投資項目、淨零目標並訂定氣候變遷
相關風險報告之準則，提供投資經理人制定
投資目標與防止漂綠。指導方針也指出如何
標示「聲稱應對氣候風險」的投資組合，並
應揭露投資目標與投資方式。
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新 加 坡 中 央 銀 行 於 2022 年 7 月 公 布
ESG 基金指導方針，包含要求各機構在其
投資項目中揭露 ESG 細節，避免漂綠。該
指導方針起源於新加坡金融管理局要求有關
ESG 的基金都必須列出 ESG 標準、依據的
指標與相關風險，以利投資篩選。新的指導
方針於 2023 年 1 月生效。

（四）臺灣
金管會前於 2021 年 7 月公布有關「證

券 投 資 信 託 事 業 發 行 環 境、 社 會 與 治 理
（ESG）相關主題證券投資信託基金之資訊
揭露事項審查監理原則」2，投信事業募集
發行 ESG 相關主題投信基金之書件，應至
少揭露投資目標與衡量標準、投資策略與方
法、投資比例配置、參考績效指標、排除政
策、風險警語、盡職治理參與及定期揭露等
8 項資訊查詢途徑，方能以 ESG 基金為名。
境外基金規範亦於 2022 年 1 月公布。經金
管會審查通過的 ESG 基金會公告在基金觀
測站的 ESG 基金專區，截至 2023 年 4 月底，
境內外 ESG 基金分別共 41 檔與 71 檔。

除了各國監管機構致力於避免基金漂
綠 外，ESG 評 級 標 準 與 ESG 資 訊 揭 露 也
是 重 點。ESG 評 等 的 標 準 不 一 致 會 影 響
到 ESG 指 數 投 資 組 合。 經 濟 合 作 暨 發 展
組 織（OECD）、 國 際 證 券 管 理 機 構 組 織
（IOSCO）等國際組織均呼籲應正視此問
題，IOSCO 並建議主管機關鼓勵評級機構
發展共同遵循的標準或守則。此外，國際永
續 準 則 委 員 會（International Sustainability 

Standards Board，ISSB） 於 2022 年 發 布
IFRS S1、S2 二號永續報導準則草案，旨
在制定類同財務資訊的一致永續資訊揭露標

準。最新準則最快將於 2023 年第二季末發
布，2024 年起生效，預計 2025 年將會開始
揭露，惟採行時間點與揭示內容仍待各國主
管機關確定。

三、證交所致力發展 ESG 商品，引導
資金布建 ESG 投資

證交所作為資本市場平台，在因應國際
永續趨勢與促進永續投資自當身先士卒有所
積極作為，與市場參與者共同建構 ESG 生
態系。其中，開發多元化 ESG 商品，有效
引導資金投入永續發展為重要行動方案之
一，以促進指數開發、鼓勵發行商品與加強
宣導推廣共三大策略，多管齊下推動 ESG

商品發展。

（一）促進指數開發
為鼓勵上市公司重視責任投資，證交所

自 2010 年陸續發布「臺灣就業 99 指數」等

註 2：http://www.selaw.com.tw/LetterContent.aspx?Soid=13539 
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企業責任投資型指數。2017 年後由臺灣指
數公司接棒，與富時羅素（FTSE Russell）
合作編製「臺灣永續指數」，並發布「勞工
權益指數」、「臺灣企業社會責任中小型指
數」、「臺灣友善環境指數」系列指數等。
截至 2023 年 4 月底，已有 27 檔 ESG 指數
供市場應用。除作為商品追蹤標的外，亦為
政府基金績效追蹤指標。未來將繼續研議包
含低碳、環境、社會面向等多元 ESG 主題
指數與搭配指數資訊服務，引領 ESG 投資。

（二）鼓勵發行商品
截至 2023 年 4 月底，國內發行符合主

管機關審查監理原則之上市櫃 ESG ETF 共
9 檔，資產規模超過 2,500 億元。另有多檔

追蹤 ESG 相關主題指數之 ETF 及 ETN 掛
牌交易。為鼓勵投信、證券商等商品發行人
發行 ESG 商品，證交所規劃多種獎勵行銷
活動，包含提供新發行 ESG 商品之媒體參
考資料以發布刊登於報紙，增加新商品曝光
度，定期舉辦 ETF、ETN 獎勵活動，提供
ESG ETF 發行人獎勵金，提升發行誘因，
並適時與發行人就商品型態、法規調整、市
場需求等面向進行交流溝通，期能給予市場
多樣化的投資選擇。

（三）加強推廣宣導
證交所 2023 年 3 月於推出「ESG 相關

指數化商品專區」（https://www.twse.com.

tw/esg-index-product），提供在證交所上市
交易的 ESG 相關 ETF 與 ETN 商品資訊，
作為永續投資參考。另透過各類宣導活動，
如校園投資講座、社區大學、全國教師研習
營，結合經營各類社群媒體，以深入淺出的
方式對投資人說明 ESG 商品最新發展動態，
與積極舉辦及參與國內外 ESG 投資研討會，
與各界交流。

四、ESG 指數化投資持續發展

隨著更多投資者意識到企業 ESG 表現
將影響企業的長期績效，並將之納入投資決
策，ESG 指數與商品發展前景可期。「投資
一定有風險，ESG 投資有賺有賠，申購前應
詳閱公開說明書」，儘管 ESG 議題很夯，
仍建議投資者要了解永續投資的意涵，並將
重視的 ESG 要素納入投資決策中，選擇符
合目標的指數商品，透過 ESG 指數化投資
參與永續發展並分散風險，讓金融投資體現
永續價值，邁向永續共榮願景。




