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【專題三】
「社會責任型投資」（SRI）在台灣發展之芻議

潘景華（                  ）    

壹、前言
近年來資訊科技加速全球化的發展，全球化的影響不僅衝擊政治、經濟、金融、科技、文化等面向，甚至擴及國家主權及地球生態體系。企業活動在全球化的引領下，不僅對全球經濟產生結構性的影響，亦直接、間接造成氣候變遷、空氣污染、土壤流失、廢棄物污染及能源供需等生態問題，威脅全球存續與發展。

全球化、科技化、跨時區的商業活動，造成世界、社會及經濟秩序的解構，迫使人類、政府組織及企業重新省思，也喚起企業與團體組織對於企業社會責任與永續發展議題的重視。企業社會責任與永續發展的標準，亦隨著社會期望而日益提高。企業必須承諾更致力永續發展、力行社會責任。

在前述觀念的驅動下，近年來在國際金融投資的領域興起所謂永續經營與社會責任型投資（Sustainable & Responsible Investment，簡稱SRI）的新觀念，藉由投資過程中對於社會及環境的考量，選擇具有永續發展前景的企業，不僅個人可因投資報酬受惠，亦使社會、環境與經濟領域皆得受益。其實社會責任型投資的觀念最早發軔於十九世紀初，當時美國衛理教派開創退休養老基金時，就排除煙草、酒類、武器的製造、經營或販賣或博奕等從事不道德業務的公司。而現今在歐美地區等已開發國家，企業對於永續發展理念的倡議與落實，帶動社會責任型投資的發展一日千里，美國總體社會責任型投資總資產在2003年即達到2.16兆美元，英國在2001年亦有2.55千億英鎊的規模；在亞洲地區，除日本、澳洲積極發展外，其他國家地區的投資人及金融界所知仍屬有限。

台灣目前在國際社會中不僅成為諸多產品、零組件的供應國，亦成為全球供應鏈體系中不容忽視之一環。面對目前國際社會日漸重視企業處理勞工、人權、環保、社會參與及客戶權益等議題，同時近年來安隆、世界通訊等企業醜聞事件，突顯公司治理對於企業的重要性，誠信成為企業經營之根本。現階段如何推動台灣企業落實社會責任與永續發展的觀念，如何教育國內投資人發揮社會責任型投資的力量，將是未來必須積極面對的新課題，亦為提昇台灣進軍國際之里程碑，以及躋身已開發市場的新契機。

鑑此，本文將先就全球企業永續發展與社會責任及社會責任型投資之觀念加以介紹，並就社會責任型投資之發展趨勢，以探討台灣發展該等投資之可行性，最後，初探台灣未來發展社會責任型投資之基礎建設，並試行規劃未來致力之方向。

貳、企業永續發展與社會責任
一、定義

廣義而言，企業社會責任（Corporate Social Responsibility，簡稱CSR）是指企業從事合於道德及誠信的社會行為，特別指企業在經營上須對所有的利害關係人(stakeholders)負責，而不只是對股東(stockholders)負責，換言之，企業亦須對員工、客戶、供應商、社區及整體社會負責。因此，企業的社會責任是企業承諾持續遵守道德規範，為經濟發展做出貢獻，並且以改善員工及其家庭、當地整體社區、社會的生活品質為目標。

過去經濟發展模式為所謂「線型經濟」（linear economy），原料與能源直接轉換成產品及服務，並產生無經濟價值的廢棄物與污染。21世紀將是屬於循環型經濟（cycling economy），原料與能源轉換成生活品質提昇的中間產品，所有資源必需達到最大限度的回收與再利用，廢棄物與污染也是必須再生與可分解的。

全球化的發展驅動企業界不斷改進其經濟與環境方面的績效，以少生多，增加產品的附加價值，不僅可符合生態效益，也會因持續的減少污染與資源的消耗，生產更有用的產品和服務，更能夠獲市場認同，掌握新商機、取得報償和市場上的利益。因此，保護環境免受企業經營的傷害，是企業的另一核心責任，企業除應保護供應鏈所處的環境，亦必須努力做到生態效益的維持。企業不應視社會責任及環保責任為另一項成本，相反地，明確的企業社會及環保責任策略能增加企業的附加價值，藉此提昇企業正面形象，就企業而言，永續發展成為企業前瞻作為的新挑戰。

當企業永續發展與社會責任的落實已成為世界級公司經營的基本原則，也是一種核心價值。企業若單靠商業上的成功，是不可能維持在業界的領導地位，還需仰賴企業在社會責任、社區參與、環保、利害關係人權益等議題的關注，以創造出健全而穩定的事業生態圈（business ecosystem）與提昇企業的長期價值。

基本上，社會責任的範圍包括企業倫理/品德、人權、員工福利、社區照顧與參與、供應商管理、與利害關係人之關係、客戶權益、環境、績效資訊揭露等面向，實務上做法大致分為五大類，有人力資源、環境影響、社區、採購及顧客服務。

（一）人力資源，主要係提供員工學習發展、獎勵聘僱及慰留、健康與安全、機會平等、申訴程序等。

（二）環境保護，主要係關注企業資產與廠房管理、通勤便利、廢棄物回收等做法。

（三）社區照顧與參與，主要提供金錢與服務，增進社會互動。

（四）採購，主要是訂定供應商及採購標準

（五）顧客服務，主要在於顧客滿意度調查以及妥善處理各種申訴事項。

二、倡議行動與規範

近年來各界對於社會責任之定義及範圍相當廣泛，亦無國際通用之明確概念，因此國際間先進之國際組織、非政府組織（NGOs）、會計師協會、甚至政府相關單位均著手制訂了相關綱領及準則，要求企業自發性的遵循相關規範，其中在環保領域最具影響性莫過於ISO 14000系統的國際標準組織，另於永續性議題則以「環境負責之經濟體聯盟」（CERES）與聯合國所成立之「全球永續性報告推動計畫」（Global Reporting Initiative, GRI）。為明瞭各綱領及準則對於該等議題訴求之重點，茲將其特色及內容略述如下：

（一）SA8000

SA8000社會責任標準是由國際社會責任（Social Accountability International，簡稱SAI，前身為Council on Economic Priorities Accreditation Agency CEPAA）於1997年10月所公布的國際標準。SA8000是全球第一個社會責任管理體系，內容涵蓋了企業各部門管理系統的制定及操作，同時也是全球第一個可用於第三者驗證的社會道德規範國際標準，其主要目的在透過具社會道德的採購活動，以改善全球勞工的工作條件，並確保企業及其供應商所提供的產品可以符合社會道德的要求。此標準被視為獨立審核、評估、以及認證機構的一個指引，適合全球各地產業、不同規模組織來應用。

（二）AA1000

AA1000標準係由英國的「社會與倫理擔當研究所」( Institute of Social and Ethical Accountability)所制定，亦稱之為「會計能力1000」。它是為了取得會計、審計及報告制度之間平衡而制定的統一標準，其主要目的在協助企業提高企業擔當及與利害關係人的互動，以改善企業社會責任績效。

（三）ISO14000系列

ISO14000系列環境管理標準的主要目的是透過標準的執行，規範企業和社會團體等組織的行為，減少營運或相關活動對環境所造成的污染，提供企業或組織有系統的管理其環境上之衝擊，和ISO9001相類似。ISO14001主要是由組織內的高階管理所定義的，以確保企業的環境政策能夠在組織內實施，包括了計畫、實施與運作、檢查及校正措施和管理階層審查。

ISO14001是第三者驗證團體用來登錄的「規格文件」，而在其他ISO14000系列中的文件可稱之為指導綱要，用來協助企業發展及實施其環境管理系統(EA)，環境績效評估(EPE)、環保標章(EL)，生命週期評估(LCA)及產品標準之環境考量面(EAPS)等。企業可以透過獨立的個人、第三者稽核或已合格的稽核員去稽核自己的公司並對標準提出登錄。

（四）OECD跨國企業指導綱領

OECD跨國企業指導綱領係各國政府對跨國企業的建議事項，列載了符合相關法律規範的商業行為之自願性原則及標準。其主要目的是為確保跨國企業的營運目標能與政府政策一致、加強企業與其所處社會間的互信基礎、協助改善外國投資氣氛及強化跨國企業對永續發展的貢獻。其中對於企業績效資訊的揭露有明確的原則宣示，除了建議企業應對揭露、會計及稽核事務採取高品質標準外，OCED亦鼓勵企業對非財務資訊、包括現有的環境及社會績效報告等，也應採取高品質的標準，同時對於編輯及公布財務及非財務資訊的標準或政策應作成報告或提出說明。

（五）全球盟約（Global Compact）

全球盟約是聯合國秘書長安南在1999年於Davos舉行的世界經濟論壇中所提出來的，主要目的是希望集結全球企業，與聯合國共同支持人權、勞動與環境領域有關的議題，以促進全球經濟及環境的永續發展。目前已有50多國家約700多家企業簽署了盟約，其中30%是中小企業。全球盟約建議企業應遵循下列9項原則：

人權部份

1.在企業影響所及的範圍內，支持並尊重國際人權。

2.企業應確保公司內不違反人權。

勞工部份

3.保障勞工集會結社之自由，並有效承認集體談判的權力。

4.消弭所有強迫性勞動。

5.有效廢除童工。

6.消弭雇用及職業上的歧視。

環境部份

7.支持對環境挑戰採取預防性措施。

8.採取善盡更多的企業環境責任之做法。

9.鼓勵研發及擴散環保化的科技。

（六）世界企業永續發展協會(WBCSD)「永續發展報告書」計畫

係由世界168家跨國企業所組成的世界企業永續發展協會((WBCSD)，為了協助其會員企業及廣大商業團體增進資訊揭露的品質，將以環境議題為主的報告書提昇為永續性報告書，因此在2000年年底推出了名為「永續發展報告書」(Sustainable Development Reporting，簡稱SDR)計畫，這個計畫詳細調查了企業內部管理系統的需求，除了說明企業發行報告書的商業意義外，同時也制定了一個可供企業依循的指引工具，稱之為SDR guidance tool。WBCSD推行這個計畫主要目的是希望能夠鼓勵其會員企業利用此一工具，了解到為什麼要製報告書(Why)、如何製作(How)，以及報告書中要報告些什麼(What to report)，並據此來製作企業的永續發展報告書。

由於世界企業永續發展委員會(WBCSD)強調這份指引工具的內容之主要的目的是在介紹製作永續發展報告書的整個程序，引導更多WBCSD會員企業來製作發行報告書，而非像GRI綱領般的撰寫架構（GRI綱領於下節介紹）。

（七）全球永續性報告協會(Global Reporting Initiative，GRI)

全球永續性報告協會(GRI)係由「聯合國環境規劃署(UNEP)」及「對環境負責之經濟體聯盟(CERES)」於1997年共同召集成立，是一個由企業、NGOS、勞工及政府單位所共同組成的全球化團隊，主要任務是希望制定出一個全球認可的報告書申報架構，將企業永續性報告書的重要性與價值提升到與金融報告書相當。事實上，GRI的綱領不限於企業，也適用於任何組織，包括政府、公私部門及團體等。

截至2002年5月為止的統計數字，從亞洲到北美地區已有115家以上的企業，包括了通用汽車、NEC、Matsushita電器，Procter & Gamble與安泰集團(ING Group)等企業，在發行其永續性報告書時，特別提及係依循GRI綱領來製作報告書(但未提及是否完全引用)。除了企業界之外，包括了澳洲、亞洲、南非及歐洲等某些證券交易所和政府單位等，在制定報告書指導綱要時也將GRI綱領納入參考依循。

在報告書綱領部份，GRI在1999年3月出版了報告書申報綱領初稿，並於2000年6月出版了第一版正式綱領，在經過多方利益相關者2年的試行，以及彙整各方的意見之後，於2002年8月「世界永續發展高峰會」舉行期間正式向全球介紹第二版最新綱領，目前GRI正在發展中金融服務業、旅遊業、汽車業、電信業，以及採礦業等業別的報告書指導綱要。未來，GRI也將持續透過例行的多重利害相關者程序，進行其指導綱領架構的更新與擴充，第三版綱領預計於2005年推出。

GRI報告書中申報綱領是全球唯一由多方利害相關者，包括企業團體、勞工、人權、會計、環境及投資機構等組織所共同制定的報告書架構，結合了經濟、環境及社會三方面的永續性觀點及原則，亦多為業界所依循，因此，本文將以較多篇幅詳述GRI準則中各構面之考量重點：
	永續發展三重盈餘
	種類
	考量面

	經濟面

	直接的經濟衝擊
	顧客
供應商
員工
資金贊助者
大眾行業

	環境面

	環境的衝擊
	原料
能源
水
生物多樣化
空、水、廢物的排放
供應商
產品與服務
運輸
其他

	社會面

	勞工實務
	雇用與正當工作
產業關係
健康與安全
訓練與教育
多樣與機會

	
	人權
	策略與管理
不歧視
結盟與集體協商的自由
童工
強迫與強制的勞務
紀律懲戒實務
安全實務
固有的權利
一般

	
	社會
	顧客健康與安全
產品與服務宣告
廣告
尊重隱私
顧客滿意度
賄賂與貪污
政治現金
公共政策
競爭與價格制定
企業公民
社區


參、社會責任型投資

一、定義

社會責任型投資（Sustainable & Responsible Investment，簡稱SRI）是積極以實際行動支持企業永續發展的最佳作法。社會責任型投資係指透過投資者對社會、經濟發展及環境健康的關注，再加上傳統財務的考量，慎選績優的投資標的，使個人投資能對永續發展理念有實質之影響力。

社會責任型投資是一個為了因應永續經濟發展而產生的產物，藉由整合多面向的考量(社會公義性、環境永續性、財務績效)，使得社會責任型投資可以同時產生財務性及社會性的利益。社會責任型投資不是一個商品名稱，而是一種為投資組合設定特定價值的應用方法或哲學。

現階段金融產業與資本市場對企業永續發展已有相當的助益。先進國家中有越來越多的金融機構投入社會責任型投資及環保基金（eco-fund）的創立與推廣，藉由對於在環保、永續發展與財務績效良好公司的投資，展現金融產業實際的影響力。而積極落實永續發展行動的公司，透過社會責任型投資，而爭取到資本市場與投資人的關注與實際投資，不僅推動企業永續發展的商業價值，亦成為永續發展的重要市場機制。

二、社會責任型投資之策略作法

總括來說，社會責任型投資可以下列三種策略為之，分述如後：

（一）投資組合篩選（Screening）

在單位信託基金、投資信託基金或各種投資組合中，以環境、社會及道德標準，選取有價值的股票，並排除一些不符合該等投資價值的股票，或積極選擇一些對環境及社會有傑出貢獻的公司，從而為社會及環境的持續發展盡一份心力的投資策略。

（二）股東參與（Shareholder Engagement）

投資者可以股東身份，透過對話、施加壓力、支持負責任的管理或在股東大會上投票，來改善公司對道德、社會及環境的關注之策略。

（三）社群投資（Community Investment）

以投資或貸款方式支持某些特別活動，這種社群投資包括小型透支或循環信貸，社群投資者也許會追求比一般市場利率為低的金錢回報，以期得到投資的社會回報，社群投資有別於直接捐款，惟投資者仍會要求最少相等於原投資額的還款或交易。

三、全球社會責任型投資之發展概況

社會責任型投資概念的起源，可遠溯到19世紀初。當時美國衛理教派開創退休養老基金時，就明白表示不將這些資金投資於煙草、酒類、武器的製造、經營或販賣、博奕等從事不道德業務的公司。1970年代，具有此概念的現代型基金開始萌芽，如Pax公司的世界基金（World Fund，1971）、Drefus' Premier公司的第三世紀基金（Third Century Fund，1972），皆認為不應該投資利用越戰來發戰爭財的公司，同時也強調勞工權益的問題。以下分別略述社會責任型投資在美洲、歐洲及亞洲的發展狀況。

（一）美洲

從社會責任型投資總資產規模的發展來看，美國在1997年時的投資資產規模為1.18兆美元，到1999年時增長到2.16兆美元，到2001年更高達2.32兆美元，在2003年仍維持2.16兆美元之資產規模。若以基金市場規模的發展來看，美國在1997年時的相關社會責任型投資之基金規模為6,950億美元，到1999年時增長到1.49兆美元，該年間社會責任型投資基金的成長率為總體基金成長率的1.5倍，在2001年市場規模達2.01兆美元，到2003年市場規模更高達2.14兆美元，成長7%，惟值得注意的是，當期美國整體基金市場規模卻是萎縮4%。

（二）歐洲

歐洲的社會責任型投資起步稍晚，在1980年代從英國興起，其後並配合國家政策與法令的推動逐漸興盛，使得歐洲地區繼美國之後成為社會責任型投資的另一個重鎮，從以下各國在基金設立與法令推動發展，顯見社會責任型投資在各國的迅速發酵並具備一良好發展環境。

· 英國1984年的“Friends Provident Stewardship Fund與1988年的“Merlin Ecology Fund”；

· 瑞典2000年的“Law on National Pension Funds”；

· 丹麥1999年的“Law on coordinating committee for preventive labour market measures”；

· 比利時2001年的“Pension fund disclosure law”；

· 德國2001年的“Pension schemes to report whether ethical, ecological and social aspect are taken into account”；

· 法國2001年的“Disclosure amendment to law on Employee Savings Plans”與2001年的“Company law on social reporting”；

· 荷蘭2001年的“Tax subsidies linked to OECD guidelines”；

· 芬蘭2001年的“Act on the State’s Export Credit Guarantees”；

·  英國2001年的“Pension Disclosure Regulation”；
英國在1989年時僅有1億9,930萬英鎊的社會責任型投資資產，但至1997年為230億英鎊，2000年有370億英鎊的規模，至2001年迅速攀升至2.55千億英鎊。同時因為英國在2000年立法規定所有退休基金公開其SRI政策的要求，其國內退休基金規模由1997年的尚未發展到2001年800億英鎊的基金採用社會責任型投資的投資準則。同時期保險公司運用SRI投資策略亦由1997年掛零到2001年1.03千億英鎊。

（三）亞洲

目前亞洲市場SRI大部分出現在日本及澳洲。日本基金市場在1999年創立第一支以社會責任型投資概念的環保型基金（Nikko Eco Fund），至2003年時，已有11支同類型的基金出現，有6支國內及2支國際性的環保型基金、1支國內及2支國際性的社會責任型基金，規模總值約10億美元。澳洲則有七支SRI基金，管理共10億元的澳幣。

除了日本之外，亞洲地區的社會責任型投資市場在香港的「亞洲永續發展投資協會」（Association for Sustainable & Responsible Investment in Asia，簡稱ASrIA）的協助與努力之下，已有相關的商品出現，截至2003年為止，共有13支全球型社會責任型投資基金在香港（6支）、新加坡（5支）、韓國（1支）。而台灣僅有一支瑞士銀行（盧森堡）生態表現基金"Eco Performance Fund"，經瑞銀投顧向主管機關申請核備在台作投資推介，該基金主要投資於注重自然生態且財務狀況佳之跨國型企業，選股著重能透過保護自然生態過程，降低對自然損害的企業為主。

四、全球社會責任型投資指數之發展概況

為了因應社會責任型投資基金經理人在篩選投資標的需求，同時也為了反應社會責任型投資基金的市場行為與總體表現，一些社會責任型投資研究機構及國際知名指數編製公司，甚至交易所紛紛創立「社會責任型投資」指數，茲舉隅如次：

（一）FTSE4Good Index Series

在2001年7月31日，倫敦證交所與金融時報合作在原有的倫敦金融時報指數（FTSE）中，創立了另一系列的永續性投資指數，名為FTSE4Good指數，該系列指數及其採樣母體列示如下：

	可交易指數

（Tradable Index）
	標竿指數

（Benchmark Index）
	採樣母體

（Starting Universe）

	FTSE4Good UK 50 Index
	FTSE4Good UK Index
	FTSE All-Share Index

	FTSE4Good Europe 50 Index
	FTSE4Good Europe Index
	FTSE Developed Europe Index

	FTSE4Good US 100 Index
	FTSE4Good US Index
	FTSE US Index

	FTSE4Good Global 100 Index
	FTSE4Good Global Index
	FTSE All-World Developed Index


1.指數編製目的

該指數編製目的希冀成為社會責任型投資商品的基礎，追蹤社會責任型投資商品績效之標竿指數，同時激勵並促使企業揭露更多攸關資訊，確認具有社會責任實務企業。指數多以追蹤美國、英國、歐洲及全球股市中社會責任績優的企業，所謂績優必須符合下列三項廣泛性的原則：

· 致力於環境永續性

· 與利害關係人發展正向關係

· 支持國際人權

2.成份股選樣標準及過程

（1）成分股選樣範圍
	採樣母體

	FTSE All-Share index
	FTSE Developed Europe Index
	FTSE US index
	FTSE Developed index



	排除之企業

	煙草、酒類、(核子)武器、核能企業



	篩選標準面向

	致力於環境永續性
	支持國際人權
	與利害關係人



	標竿型指數 ( Benchmark Index )

	FTSE4Good

UK Index
	FTSE4Good

Europe Index
	FTSE4Good

US Index
	FTSE4Good

Global Index

	追蹤型指數 ( Tradable Index )

	FTSE4Good UK

50 Index
	FTSE4Good

Europe 50 Index
	FTSE4Good US

100 Index
	FTSE4Good

Global 100 Index


（2）成分股篩選流程


（3）篩選標準

該指數篩選標準源自於全球十項主題之準則規範，其中三項來自於管理準則（Governmental Principles），另七項來自於非政府組織及商業準則（NGO/Business Principles）

Governmental Principles

· Universal Declaration of Human Rights

· The OECD Guidelines for Multinational Enterprises

· The UN Global Compact

NGO/Business Principles
· CERES (Coalition for Environmentally Responsible Economies)

· Amnesty International Human Rights Principles for Companies

· The Caux Round Table Principles for Business

· The Global Sullivan Principles

· Ethical Trading Initiative

· SA 8000

· Global Reporting Initiative Sustainability Guidelines
（二）、Dow Jones Sustainability index Family

道瓊指數編製公司在1999年9月8日與STOXX公司及位於瑞士蘇黎世的永續資產管理公司（SAM）合作創立全球第一個永續性指數系列—道瓊永續性指數“Dow Jones Sustainable World Index（DJSI World）”，2001年10月15日合作推出“Dow Jones STOXX Sustainable Index（DJSI STOXX）”。茲將二個指數概述如下：

1.Dow Jones Sustainable World Index（DJSI World）

包括Dow Jones Sustainable World Index綜合型指數（Composite Index）外，另有五個部分集合指數（Specialized Index），包括：

· Dow Jones Sustainability World Index ex Alcohol 

· Dow Jones Sustainability World Index ex Tobacco 

· Dow Jones Sustainability World Index ex Gambling 

· Dow Jones Sustainability World Index ex Armaments & Firearms 

· Dow Jones Sustainability World Index ex Alcohol, Tobacco, Gambling, Armaments & Firearms
（1）指數編製目的

DJSI World挑選自Dow Jones Global Index中各產業在永續經營性上表現最好的前十分之一，且市值前2500大之企業為此道瓊永續性指數的成分股，並提供不同金融商品發展之基礎。

（2）成分之股選樣標準及過程

在成分股篩選過程中必須掌握企業相關資訊，資訊來源如下：

(企業問卷調查

SAM向DJSI World指數採樣母體之企業CEO及投資人關係部門主管發出問卷，並由公司最高代表簽署，此為評估過程中最重要之資訊來源。

(企業文件

企業提出之文件內容包括：

· 永續報告書（Sustainability reports）
· 環境報告書（Environmental reports）
· 員工健康安全報告書（Health and safety reports）
· 社會績效報告書（Social reports）
· 年度財務報告（Annual financial reports）
· 特殊報告，如智慧資本管理、公司治理、研究發展、勞資關係（Special report, e.g. on intellectual capital management, corporate governance, R&D, employee relations） 

· 其他企業資訊，如內部文件、簡介及網站資訊（All other sources of company information; e.g. internal documentation, brochures and website.）

(媒體資訊及利害關係人公開之各類資訊

就過去二年來媒體資訊、新聞資料及利害關係人等對企業之評論予以分析。

(面對面企業訪談

就其述各階段所蒐集之資訊，藉由面對面訪談方式加以澄清。

（3）篩選標準

以經濟（Economic）、環境（Environment）及社會（Social）三個面向建立篩選標準，並就各項標準依據各產業之特殊性設計不同之權重，篩選標準分一般性及產業特殊性指標，

(一般性指標

包含所有企業適用的管理實務及績效評估標準，如公司治理、財務狀況、環境管理、績效、人權、供應鏈管理、風險管理及勞工實務，此類標準占60%之比重。

(產業特殊指標

就各產業於經濟（Economic）、環境（Environment）及社會（Social）三個面向之永續性發展趨勢設計標準，占40%之比重。

此外，就各項重要議題，SAM及指數編製委員會亦會加以嚴密監控。

2. Dow Jones STOXX Sustainable Index（DJSI STOXX）

DJSI STOXX系列指數則以歐洲地區永續發展之企業為基礎，自Dow Jones STOXX 600 Index中挑選出前百分之二十的企業為成分股。

包括Dow Jones STOXX Sustainability Index（DJSI STOXX） 及Dow Jones EURO STOXX Sustainability Index （DJSI EURO STOXX）二個綜合型指數，另有二個部分集合指數如下：

· Dow Jones STOXX Sustainability Index ex. Alcohol, Gambling, Tobacco, Armaments and Firearms （DJSI STOXX ex All） 

· Dow Jones EURO STOXX Sustainability Index ex. Alcohol, Gambling, Tobacco, Armaments and Firearms（DJSI EURO STOXX ex All） 
餘各項篩選標準及過程均同Dow Jones Sustainable World Index系列。

（三）JSE SRI Index

以南非約翰尼斯堡交易所在2004年5月19日推出社會責任型指數JSE SRI Index，該指數是目前第一個在新興市場推出的永續性指數。

1.指數編製目的

將依據公司在管理非財務面風險上的表現來進行評等，促使南非企業重視經濟、環保及社會三重領域的績效與公司治理的理念，並提供一個額外的誘因吸引國外投資者來投資在公司治理表現優異的南非本國企業。

2.成分股選樣標準及過程

（1）成分股選樣範圍

該指數係以FTSE/JSE All Shares Index 之成分股為採樣母體，其中74家上市公司中有51家符合篩選標準，51家中有17家為中型股指數（MidCap Index）之成分股，3家為小型股指數（SmallCap Index）之成分股，顯示具有永續經營理念的企業並非僅為大型企業。

（2）成分股篩選流程

JSE與Sustainability Research & Intelligence（Pty）Ltd（“SR&I”）公司合作，由SR&I公司蒐集所有企業資訊，包含所有公開資訊及企業問卷後，交由JSE SRI Index諮詢委員會（Advisory Committee）評估成分股是否予以納入。

（3）成分股篩選標準

選樣標準係以公司政策及策略（Policy and Strategy）、管理制度及績效（Management and Performance）與所出具的報告書（Reporting and Consultation）等三個構面是否符合下列準則：

· South African legislation relating to constitutional, labour, environmental, social and sustainability issues, including the Constitution

· The King Report on Corporate Governance for South Africa (“King II”) (2002)

· The New Partnership for Africa’s Development (“NEPAD”) (October 2001)

· Universal Declaration of Human Rights (December 10, 1948)

· The OECD Guidelines for Multinational Enterprises (2000)

· The UN Global Compact (January 31, 1999)

· Coalition for Environmentally Responsible Economies (“CERES”) (1989)

· Amnesty International’s Human Rights Principles for Companies

· The Caux Round Table Principles for Business (1994)

· The Global Sullivan Principles (1977)

· Ethical Trading Initiative – The Base Code (1998)

· Social Accountability 8000 (“SA 8000”) (2001)

· Global Reporting Initiative (“GRI”) Sustainability Guidelines (September 2002)

· ISO 14000 International Standards on Environmental Management (“ISO14000”) (1996)

· AccountAbility 1000 Series for social and ethical accountability (“AA1000”) (1997)
（四）韓國公司治理指數（KOGI）

南韓證券交易所（Korea Stock Exchange, KSE）於2003年12月1日推出韓國公司治理指數（Korea Corporate Governance Index, KOGI），指數成分股為南韓證券交易所中五十檔公司治理較好的上市公司。

1.指數編製目的

期藉提供一個可信賴的評估機會，鼓勵上市公司自發性改進其公司治理，以增進投資人利益。

2.KOGI成分股選樣標準及過程

流動性及公司治理表現得分是選擇成分股二個主要考量因素，分別說明如下：

（1）流動性

成分股之日均值需為上市公司排名前百分之四十者（如以南韓證券交易所2004年1月31日上市總家數685家計算40%，流動性排名須為前274名者）；其中日均值之計算期間係以成分股選擇之當年度四月最後交易日往前推一年。

（2）公司治理表現得分

韓國公司治理服務公司（Korea Corporate Governance Service’s ，KCGS）對於上市公司日均值排名前40%者，給予公司治理之評分；再就公司治理評分順序之前五十名列入成分股。

最後為了避免成分股集中某個產業，維持委員會（Maintenance Committee）必須依據成分股的財務狀況及評等加以調整。

韓國公司治理指數成份股的公司治理得分表現是由韓國公司治理服務公司負責評估。該公司為一個非營利性組織，於2002年6月由韓國主要證券相關單位（包括韓國證券交易所、Kosdaq、券商公會、投信公會等）贊助成立。

目前該公司主要的業務係包括辦理公司治理評鑑、每年籌辦最佳公司治理評鑑獎、與南韓證券交易所合作編制韓國公司治理指數、更新公司治理最佳實務守則及從事公司治理相關研究及出版刊物。

五、社會責任型投資之效益

進行永續與責任型投資能帶給個人、公司以及社會的效益，大致分析如下：

（一）藉由金融界，擴大社會大眾對永續發展與投資行為結合之認知。

（二）藉投資人對環保及永續發展的認知，為具有環保及社會責任的企業，帶來資金挹注，並進而主動善盡企業責任。

（三）促進非財務面向績效指標、評估報告、環境會計、公司治理等新管理工具的研發與應用。

（四）提昇國家在國際社會有關社會責任型投資領域的能見度。

（五）成為邁向已開發市場進程中具有加分的條件。

肆、我國發展社會責任型投資之可行性

面對諸多已開發市場對於企業社會責任及永續發展議題的重視，以及對於社會責任型投資的新興風潮與正向思考之趨勢，反觀國內企業之經營態度及整體市場之投資風氣，是否具備此等趨勢發展之客觀環境與基礎建設。本節試行評估現階段台灣整體環境對社會責任型投資之發展契機、障礙與未來可能著力之處，以初探未來台灣發展社會責任型投資之可行性。

一、國內主管當局對於推動企業社會責任及環保責任的態度與行動

以國內政府單位中，經濟部相關部處已將推動企業永續發展與社會責任列為施政計畫之一。

以經濟部工業局而言，其建置一個「永續產業發展與推廣計畫」專屬網站，透過這個資訊交流平台，產、官、學、研究界隨時與政府或同業溝通、互動與交流。其計畫為協助產業在ISO( 9001/14001)的基礎上，藉由建立產業永續發展所需之管理與技術工具，如環境化設計(Design for Environment, DfE )、綠色供應鏈 ( Green Supply Chain, GSC )、環境成本會計 (Environmental Cost Accounting)等前瞻性技術與工具，經由公開徵選有志於永續發展之廠商並加以擴大推廣與輔導，使產業整體生產最適化，生產力提高，生產成本降低，漸次達到永續發展之目標。另該局亦蒐集國際間產業永續發展相關公約與資訊，進行產業永續發展之宣導與推廣，提升產業永續發展之能力。

另以經濟部投資業務處而言，該處從政府角度，協助我國對外投資廠商在運用全球化的優勢與資源時，導入國際間以企業社會責任為導向的經營理念與「OECD跨國企業指導綱領」的理念，該綱領為對跨國企業應負的商業行為責任，提出其建議事項與行為準則，包括企業揭露、聘顧及勞資關係、環境議題、打擊賄賂、消費者權益保障、促進地主國科技發展、公平競爭及履行納稅義務等方面。鑒於歐、美、日許多跨國企業已普遍使用該準則於內部日常營運的方案與制度，並落實於海外投資中，就「OECD跨國企業指導綱領」(OECD Guidelines for Multinational Enterprises)進行翻譯及宣導工作。另亦就企業全球化在人權、勞工議題上所面臨的挑戰、環境議題在公司治理上的意義及績效資訊揭露等議題舉辦論壇、研討會與專題演講。未來該處將建置企業社會責任網站，以利各界對話，並建立企業社會責任的評等研究，進行適合華人及國外企業之企業社會責任評等研究，以提供給ISO或其他國際組織參考。

此外國內政府單位有行政院環保署、行政院國家科學委員會，經濟部中小企業處等，將永續發展議題列為工作重點。工研院、中央研究院、中山科學院等研究單位亦有參與相關研究計畫。此外，台灣永續發展協會（BSCD）亦於各相關單位之推動計畫中占有重要之角色。

二、國內主管當局對企業社會及環保議題資訊揭露之相關規範

以國內企業在資訊揭露之內容而言，依證券交易法第三十六條除規定公開發行公司應按時公告申報其年度、半年度及季度財務報告外，公司如發生對其股東權益或證券價格有重大影響之事項，亦應於事實發生之日起二日內公告並向主管機關申報，其所指事項於證券交易法施行細則第七條規範之；另對於公開發行公司之財務預測資訊、公開收購、取得或處分資產、大陸地區投資、現金增資或發行公司債計畫之變更等事項，暨上市上櫃公司之背書保證、合併、上市公司之資金貸與他人等事項中應即時提供投資人參考之資訊，主管機關亦於相關規定規範之。

此外，台灣證券交易所為使上市公司重大資訊之揭露有遵循之依據，訂定「台灣證券交易所對上市公司重大訊息之查證暨公開處理程序」及「重大訊息說明記者會作業程序」等二項規定，期以提供投資人即時、正確、完整之資訊。

惟綜觀目前重大訊息所呈現內容的面向而言，大致分為公司財務及投資、法律事件、生產及營運、人員異動、股東分派及股東會事宜等，在永續發展議題中所涉之相關資訊，牽強而言，僅以「台灣證券交易所對上市公司重大訊息之查證暨公開處理程序」第二條第一項第二十六款所定，公司有發生災難、集體抗議、罷工或環境污染情事，經有關機關命令停工、停業、歇業等處分或達一定罰鍰金額者。

總括而言，此等資訊基本上均涉及對公司有負面影響之虞的資訊為主，欠缺對於公司具有正面助益事實性陳述之相關資訊，亦未有涵蓋企業永續發展相關資訊。

另就資訊揭露的管道而言，針對重大訊息的部分，台灣證券交易所提供公開資訊觀測站的平台，供企業申報及投資大眾查詢，餘個別企業網站、媒體公開資訊均為獲悉公司相關資訊之管道。

鑑於近年來一些國際知名金融服務及研究機構陸續發表有關企業資訊透明度的調查及評比，以外部機制來促使企業自願性的加強其資訊揭露。台灣亦於去（2003）年對全體上市櫃公司進行資訊評鑑之工作。惟評鑑指標仍以相關法規遵循情形、時效性、預測性財務資訊、年報、網站之資訊揭露為主，亦未將企業在永續發展及社會責任落實等相關資訊加以評鑑。

三、企業發行永續發展報告書發展概況

企業社會責任（CSR）的定義可能會因地而異，也與地區的歷史背景及發展狀況有關。以歐洲為例，對於歐洲的小國家而言，多元化、就業與勞工關係，在CSR的策略上特別受到重視。而美國則因為安隆與世界通訊的醜聞案，則特別注重在公司治理、市場評價以及公司的岐視性待遇等議題。CSR在日本的定義，也是因為近年來層出不窮的企業醜聞案，所以特別強調在遵行法規與企業倫理上。台灣近年來，在環保、人權及公司治理的議題上亦逐漸有所討論及重視。而企業報告書為企業具體落實社會責任的書面呈現。

以亞洲鄰近國家日本為例，日本企業在1990年代中期開始積極發展以取得ISO14001驗證為主的環境管理系統，1990年代末期，企業亦開始發行環境報告書，披露其在環境管理方面的努力與績效。目前出版整個企業集團之環境報告書的企業已達600家，如果把分支機構或僅單一廠址出版環境報告書的公司全部算進來，則超過1000家，顯見企業環境報告書在日本受到重視的程度。近年來日本「環境管理與環境報告書」逐漸有提昇為「永續的管理與永續性報告書」的趨勢。以全球永續性報告書協會（GRI） 的綱領來製作永續性報告書的跨國企業中，目前就有20%為日本企業，這些公司不僅關注銷售、獲利與市場，也考量了在面對利害相關者時的正面態度，以及對整體社會的責任，也就是企業社會責任（CSR）的概念。

在國內，環境與永續性報告的出版與發展尚屬於開始的階段，普遍上有兩種發行機制：由協會匯集出版，以及企業獨自出版。由於尚處於萌芽階段，國內環境與永續性報告大都由協會及輔導單位從旁協助及發行。例如企業永續發展協會（BSCD-Taiwan），中技社及產基會等單位。以企業永續發展協會在1999年及2001年分別發行專刊，惟參與家數僅十餘家。另外，產基會也分別在2000及2001年接受工業局委託負責輔導協助國瑞汽車及保勝光學兩家公司撰寫企業環境報告書。2000年中技社則是協助旺宏電子公司撰寫及出版環境報告書。國瑞汽車也在2002年出版新年度的報告書中，增加廢棄物資源回收的部份、社會環保公益活動之報導、綠色行銷（如汽車耗油量與排氣分析）、生命週期與綠色研發的報導、環安委員會持續報導等資訊。
若以GRI綱領進行撰寫及單獨發行的報告，嚴格來說只有台泥一家。至於其他單獨發行本，則有大同公司及福特汽車的企業環境報告書。 

四、國內驗證機構與評等系統發展現況

就企業社會責任中對於「社區」(Community)議題的主要認知就是企業必須發行報告書，向大眾申報其在商業及社會的活動，主動告知可能的影響與衝擊。而對於員工、消費者、投資人、社區團體、NGOs，甚至是訂定相關法規的單位而言，企業所發行的報告書可作為與企業內、外部利害相關者的有效溝通工具。然而如何使報告書具資訊可信度(Credibility)，讓報告書的使用者對企業產生信任(Trust)，這才是一本好報告書應具有的功能。企業如果想更進一步的提昇報告書的可信度，恐須有接受外部第三者(Third-party)的簽證(Verification)與稽核(Audit)的機制。

然而到底該由誰來進行報告書的簽證，目前恐仍處於模糊的討論階段，國際間雖然對於企業社會責任 (CSR)已逐漸發展一些規範，如OECD多國企業指導綱領、國際勞工組織核心勞工標準等，其他另有部分國際組織發展相關的認證系列，如國際標準組織(ISO)所發展之ISO 14000系列、美國國際社會擔當組織發展與員工權益有關之SA 8000(Social Accountability 8000)等，惟其屬性大致上歸類為原則、標準、程序及認證之性質，因此如何藉由有系統及客觀、公正的評等制度，去評比企業在CSR議題上的管理績效，便成為監督企業在CSR執行成果的重要工具。

目前，有些顧問和會計公司已經設立了企業責任(Corporate Responsibility，簡稱CR)服務部門，甚至許多因應CR 需求而成立的公司也不在少數，多少反應了這個新興行業的發展潛力， 特別是像KPMG 與PriceWaterhouseCoopers 等大型的會計公司，甚至已經開始為客戶進行非財務資訊報告書的稽核及簽證服務。惟該等外部公司是否有完全的獨立及公正性，當建構於付費機制的客戶關係，在本質上的確很容易會影響並模糊了稽核公平性這條界線。

另以評等系統而言，目前國際上主要的企業社會責任評等準則及架構，大致上區分成企業社會責任評等機構的評等方法、永續性投資指數成份股篩選準則，以及SRI基金與投資準則等三大主軸。事實上，透過此評等制度，有助於政府與利害相關者(如股東、消費者、供應商)取得正確資訊，亦有助於企業良性競爭，同時可作為未來指數發展、基金投資的參採依據。

就國內而言，由於企業的利害關係人對於企業報告書無強烈的需求，使得企業對於報告書製作的意願並不高，法令又尚未具體或強制規範相關資訊的揭露，少數企業僅為符合國外廠商之需求，無法對於報告書有高度之製作動機。此外，目前國內尚未見具備一定規模的研究機構與評等機構蒐集相當的企業資訊。若以目前國外評等機構之評等方式、準則，以及權重的計算方式，恐不盡完全適用台灣的企業環境，此時，應該配合目前企業環境與社會狀況進行修正，考慮適合台灣企業的計算指標及其它因素，以建立一套適合我國商業環境與社會文化習俗之評等系統。
五、社會責任型基金可行性實證分析

國內學者（中原大學國貿系林師模教授等）針對國內的金融機構進行問卷調查，以了解金融機構對於社會責任投資的態度與接受度。借用該份報告之實證結果，初探台灣目前推動社會責任型投資的展望。該問卷訪問的對象包括國內基金經理人、財務分析師、研究員以及企業的投資理財人員。訪問人數約為200名，其中有效樣本數為185份；訪問期間為2002年11月11日至2002年11月27日。以下節錄問卷各構面所提之問項重要之發現。

· 受訪者有78.4%對社會責任基金不太了解甚至是完全不了解。

· 有36.8%的受訪者表示，即使社會責任基金的短期投資績效較差，但只要其長期的投資績效與一般基金相同，甚至更好時，他們仍然決定投資或是會考慮投資於社會責任基金。

· 有54.6%受訪者相信企業重視其社會績效及環境績效會為企業帶來正面的效益。

· 投資報酬率、投資風險及產業前景為投資決策重要的篩選準則。

· 缺乏公正客觀的篩選準則最有可能會阻礙社會責任基金的發展。

· 超過75%的受訪者認為制定相關法令，使企業定期揭露訊息、政府單位的推廣或實際投資、以及建立公正客觀的篩選準則等是加速社會責任基金發展的重要方法。

另以國外而言，在丹麥，政府的標準退休基金就是一個SRI計劃。美國勞工部亦已指出受託人的標準，不能影響基金對SRI投資的考慮。英國職業退休計劃引入了SRI原則，從2000年開始，基金信託管理必須考量下列投資原則：
· 基金在決定選擇、持有或進行投資時，會將社會、環境及良心列入考慮因素。
· 基金經理代表客戶行使投票權時，以上述政策作為考慮原則。

反觀國內四大基金（退輔、勞退、勞保、郵儲）及國安基金，以其龐大之資產規模，更應將該等理念落實於操作策略中，並具體規範於其操作準則或收支運用辦法中。

六、國內發展社會責任型投資之助力與阻力

綜前現況分析，現階段國內環境基礎建設對於發展企業永續發展及社會責任型投資之助力與阻力，臚列如後：

（一）、助力

· 台灣企業國際化發展，應可認同相關國際準則及國際廠商的要求與做法。

· 宗教團體影響力強，投資者受其教化易認同道德理念的投資。

· 環保及社會公義意識日漸提高。

· 利害相關者對於企業資訊揭露的要求逐漸增加。

（二）、阻力

· 企業永續經營相關議題之資訊揭露程度偏低。

· 企業及投資者多偏重財務面向之績效與資訊。

· 多數廠商到企業社會責任規定不嚴的地區或國家設廠（如大陸）

· 欠缺完整之企業資訊資料庫。

· 國內欠缺專業驗證機構與評等機構。

· 台灣目前無本土的社會責任型投資基金或商品。

伍、我國未來推動社會責任型投資之方向

綜前現況分析，台灣企業及投資者對於企業永續發展領域的觀念似顯不足，整體市場基礎建設發展尚屬萌芽階段，然為提昇台灣整體競爭力及企業國際視野，仍需師法已開發國家企業的作法，落實企業社會責任及永續發展之理念。

惟從另一角度而言，台灣的金融市場其實仍具發展社會責任型投資的條件，理由如下：

· 政府及主管當局對於該等議題漸次重視。

· 未來退休金制度將委託民間金融機構操作，SRI具有發展潛力。

· 政府對於投資相關法令日漸鬆綁。

· 國內共同基金數量及資產規模急速增加。

· 台灣現階段致力於躋身已開發市場之林。
在此等前提之下，政府、產業、金融界及各種非政府組織均有可致力之處，亦需賴相關單位共同努力建構一良性的發展環境。本文嘗試以國內整體環境對於企業永續發展及社會責任型投資發展之基礎建設試提五大佈局方向，臚列如後：
· 政府、管理當局及相關機構的倡議與宣導

· 鼓勵企業資訊揭露與報告書製作

· 企業資訊資料庫之建置

· 驗證及評等機制之建立

· 金融、證券機構的參與行動，如基金投資、企業放款、永續性指數之編製

一、政府、管理當局及相關機構的倡議與宣導

以國內企業而言，對於社會責任的議題了解，恐僅停滯於認養地下道、慈善捐款及設置獎助學金等層次。惟近年來環保意識高漲，消費者對於企業在生產過程中對環境所造成的衝擊也逐漸重視，因此，通過環保驗證的企業或生產環保產品的企業也逐漸獲得消費者的青睞，企業未來的獲利前景也較佳。企業具有良好的環境政策，在生產過程中減少浪費，提高股東利潤，同時也能吸引具有特殊偏好的消費者購買其產品，在外銷市場上也更具有競爭力。雖然在短期可能會因為一些環保設備的投入增加經營成本，導致利潤減少，但是就永續經營的概念而言，卻能提升長期的股東價值。故公司的監理制度及企業的環境政策也逐漸成為專業投資人員重視的篩選準則。

上述發展趨勢，可作為未來對於企業宣導訴求之重點，成為企業重視財務績效之外，注重環保與社會責任的驅動力。

以投資觀點而言，依先前中原大學林師模教授對台灣推動社會責任型投資之實證分析報告所述，目前國內的投資理財人員對於社會責任基金的了解程度相當低，顯示推廣單位必須加強宣導此一概念。尤以分析發現，多數受訪者認為制定相關法令，使企業定期揭露訊息，政府單位的推廣或實際投資，及建立公正客觀的篩選準則等事項均是加速社會責任基金發展的重要方法。

且在所有的受訪者中，任職於綜合券商與投信的受訪者是最願意考量企業的社會績效與環境績效相關準則的，而這對於社會責任基金的發展而言也是一種新的契機。雖然目前國內的投資市場仍是以散戶居多，但散戶的比例近年來已逐漸下降，藉由投信基金來理財的比例已逐年攀升。此外，投信基金、自營商及外資為國內的三大法人，其投資方式對國內的投資市場具有影響作用，另以目前四大基金（退輔、勞退、勞保、郵儲）及國安基金資產規模龐大，基於四大基金操作具有市場指標意義，研究員的分析及基金經理人的投資決策都有可能會影響基金選取投資標的選取，進而影響到市場。再者，投信為國內的基金發行機構，如果任職此單位的人員能重視企業的環境政策及社會績效，將就極有可能發行社會責任型基金。

二、鼓勵企業資訊揭露與報告書製作

國外多數證券主管當局均有以立法的方式要求上市公司揭露企業永續發展議題之攸關訊息。以國外約翰尼斯堡證券交易所規範上市公司必須依King II Code of Conduct內容出具永續經營報告書（sustainability reporting），英國、法國亦要求上市公司必須揭露重大環境及社會風險，美國在SEC rules中亦有對企業資訊揭露作重新規範時，亦考量此一層面。因此，以前揭現況分析中，主管當局不僅應適時要求企業主動出版報告書，亦可依據相關法令對企業資訊揭露之內涵補強相關重點及內容。在過去企業價值純粹由財務報表所揭露之數據表達，必須因應現今企業價值增加對於生態效益、資源運用、透明度、利害關係人處理、風險管理、商譽等面向之評估，而有不同的揭露重點。

目前，為有效揭露企業在環境面向的資訊，有所謂環境會計制度﹙Environment Accounting System﹚稱為綠色會計﹙Green Accounting﹚，係透過一套有系統的方法，將環境的活動﹙包括環境保護、工安及衛生﹚轉換成財務或會計資訊並以此資訊為基礎，透過管理的手段或方法解決或改善環境的問題，以促成企業的永續經營。
「綠色會計」廣義範圍包含環境成本、環境負債及環境利益的認列及揭露，可是因為環境負債及環境利益不易評估，且認列的主觀性無法克服，目前全球「綠色會計」的發展以環境成本為主。
其實報導這些環境資訊與公司的價值是有很大的關聯性，當企業對其所做的環保方面的資訊做一個比較詳盡報導時，可以減少投資者以及主管機關對公司評價之不確定性，事實上是有助於公司價值的提昇。
因此，環境會計資訊的規劃與推動，將是國家及產業未來發展的基礎，尤其從管理角度，環境財務資訊更是政策的訂定及經營決策所不可或缺的，亦為未來發展社會責任型投資可資參考的重要資訊。
三、企業資訊資料庫之建置

資訊整合及資料庫建立，基礎在於平台與資料庫的建置。國外經驗中，其中SRI World Group公司，為一提供社會責任型投資資訊服務的公司，結合了包括財星100大的22家公司等總計超過50家大企業，先前推出一個全球性的電子版報告書網絡，協助公司可以更有效地把環境、社會、經濟和公司治理的資訊，提供給投資人。這個電子版報告書的專案稱為「OneReport」，其中所蒐集的永續性績效數據，以通用的格式，提供給分析師作為分析及評等之用，省錢並省時。過去，分析師均是透過問卷來收集公司的績效資訊，不過日愈增多的需求，對企業而言卻是龐大的負擔，現在透過OneReport企業可以省去重覆應付問卷的困擾，並為公司在資訊提供上省下可觀的成本。

OneReport是全球第一個把上市公司與為機構投資人提供環境和社會績效分析服務的之公司互相聯結的報告系統，全球已有超過20家分析公司承諾透過OneReport來收集企業的永續性績效數據，背後意謂著全球25個國家的4000家機構投資人將運用這些數據來組成股票指數，以及作為機構投資人自己的投資決策，或股東會決議案投票的參考。OneReport提供企業線上的數據與知識管理的技能，有助於公司製作報告書。公司也可以利用OneReport的服務作稽核與查驗的準備，並可輔導公司製作符合GRI綱領的報告書。

從此一模式發展，國內可建置發展一申報平台與資料庫，並整合所有企業財務、業務等資訊，以作為各界評等機構或指數編製參採資訊的重要資訊來源。

四、驗證及評等機制之建立

鑑於企業所提供的資料可能會受到社區、環保團體或其他組織嚴苛的分析要求與反對聲浪，因此資料的真實性就必須被加以監督。因此必須有驗證機制的功能，以評估公司是否有執行本身所委任的既定政策和管理慣例。驗證程序係藉由公司內部與公開獲得的文件，再次確認公司所應答的調查表和所提供的文件之可信度。此外，公司過去的追蹤記錄可藉由媒體與利害關係人的報告來驗證。在資料蒐集過程可採取交叉比對(cross-checking)的程序，去確保資料的真實性。
儘管目前國際上已有諸多與企業社會責任議題有關的倡議及綱領不斷成形並被廣泛使用，但這些倡議的文件大都屬於原則、標準、程序或認證等性質，並不適合用於評比各企業間的企業社會責任績效，甚至作為投資決策上的判斷依據。因此近年來國際間許多傳統績效評等機構、具權威的政府機關以及NGOs組織紛紛開始進行企業社會責任評等方法的研究，同時為了取得公信力，均採用了具系統化、客觀及公正性的程序去建置及進行企業社會責任績效的評等工作。

目前全球與企業績效評等有關的機構及方法相當多，如BiTC、Business Ethics Magazine、Centre Info、CoreRatings、Ethibel、Innovest、Oekom、SERM、Trucost和Vigeo；另全球永續性指數如DJSI、FTSE4Good、等亦有不同的評等及篩選準則；此外，全球SRI基金投資機構如Meritas、Insight、Henderson、Jupiter、Morley、ISIS和Sumitomo Trust亦有自行研究發展的評等方式。一般而言企業的績效評等大都以投資報酬為優先，因此評等機構的分析與評比也大都以企業財務績效為主。儘管評等方向及方法有差異，但一般都是將評等原則鎖定在企業的核心獲利能力(Core Profitability)、資產品質(Asset Quality)、策略/管理實力(Strategy/ Management Strength)、財務風險分析(Financial Risk Profile)、企業實力(Business Strength)，以及其它因素，以永續性三個構面—經濟、社會、環境運用不同評等項目，給予加權得分，分類出不同等級。

五、金融、證券機構的參與行動，如基金投資、企業放款、永續性指數之編製

從相關分析中顯現，近年來許多投資人正尋求道德信仰與財務目標之間的平衡關係，於是越來越多投資人轉向購買所謂社會責任型投資基金。從各國在社會責任型投資基金成長的規模與幅度觀之，藉由投資理財的理念帶動社會責任型投資具有立竿見影之效果，同時可有獲致投資者的認同與企業的重視之附加效益。

此外，金融機構亦透過對於具有社會責任觀念與行動企業放款的策略，以對該等企業資金的挹注，驅使企業主動落實該等觀念與付諸行動。

當然，對於促進社會責任型投資基金市場的蓬勃發展，標竿型或追蹤型之永續性指數具有相輔相成的角色。藉由編製指數的誘因，引導企業注重該等觀念，列入指數篩選名單之中，並獲得其他金融機構或投資人資金的挹注，如基金市場的投入、散戶或法人機構的直接投資的良性循環。

以台灣社會環境之發展，未來可採行逐步漸進的過程，依市場發展狀況及企業認知與落實程度，循序編製不同面向的指數，依次為公司治理面向、環保責任面向、社會責任面向，而後包含永續發展三個構面之永續性指數。

陸、結論與建議

一、結論

全球人口的快速增加，反全球化抗爭不斷擴大，環境與氣候變遷等自然界對人類科技文明的反撲愈來愈嚴重等問題，都讓我們必須深沈思考人類如何在發展經濟與提昇生活品質的同時，能夠建立一個可持續發展的環境、體制與市場。一旦全球環境資源價格飆漲、政治不穩定性昇高、或因為貧富不均、反全球化抗爭所產生的投資風險增高，企業自然是首當其衝。

依據聯合國貿易發展委員會(UNCTAD)在2003年發布之「2003年世界投資報告」(World Investment Report)指出，2002年全球吸引外國直接投資(FDI inflows)金額為6,512億美元，對外直接投資(FDI outflows)為6,474億美元，其中以併購方式進行的FDI為3,700億美元，約佔全球的57%。而台灣於2002年對外投資(FDI outflows)金額排名全球第19位，位居亞洲第3名，僅次於日本及香港。

台灣的跨國企業已成為亞太地區重要的外國直接投資(FDI)提供者，而且在東南亞地區，甚至是許多國家前三大的投資國。我國企業運用全球化的優勢與資源，逐漸成為企業經營的必然。然我國海外投資廠商過去較偏重對當地經濟發展、經營管理、技術升級、人才培訓及企業電腦化的貢獻，而較忽略反全球化團體等非政府組織對海外投資企業日益增加的壓力。目前已經有相當多的案例證明，尊重高標準的商業行為能加速企業的成長，國際間亦有許多國際組織發起善盡企業社會責任與企業公民的海外投資準則與全球經營策略，也逐漸成為績優跨國公司的圭臬，如聯合國的全球盟約(Global Compact)、OECD多國企業指導綱領(The OECD Guidelines on Multinationals)等。

以台灣企業而言，在全球化之驅動下，以及海峽兩岸經貿依存度的大幅提高，同時在全球供應鏈管理體系中，先進國家對於產品的環保性要求日益嚴格，事實上台灣企業已無法避免永續發展與社會環保責任的議題。尤其當恩隆、世界通訊等企業醜聞事件，使得企業擔當及資訊透明度成為全球之焦點，公司治理之議題甚囂塵上。

實務做法，金融界、非政府組織（NGOs，non-governmental organizations）及綠色和平等組織在企業永續發展進程中擔任關鍵性推動之角色，對企業在環境與社會責任上亦有相當的制衡與推動機制。以近年來，以社會責任、財務與環保表現績優企業為投資對象的永續及社會責任型投資蓬勃發展，成為金融業推動永續發展的主流可資證明。道瓊在1999年創立全球第一個永續性指數系列，2001英國倫敦時報指數也接著創立了FTSE4Good指數系列，更是促使社會責任型投資在歐美日及紐澳等國家進一步發酵的里程碑。近幾年這些社會責任型投資基金篩選投資標的時所採取的準則，已逐漸成為企業持續改善經營績效，以爭取國際金融業社會責任型投資人支持的重要領域。

二、建議

綜觀目前台灣整體社會環境，國內企業在社會責任相關議題之努力與行動均顯不足，投資人具備社會責任型投資的觀念與具體做法尚待耕耘。然而，面對國際社會快速的變遷，企業、金融產業、非政府組織及其他社會團體對於企業永續發展皆擔負著神聖的使命，投資人亦身負著永續發展的支持承諾。

惟從另一角度而言，台灣的金融市場其實仍具發展社會責任型投資的條件，理由如下：

· 政府及主管當局對於該等議題漸次重視。

· 未來退休金制度將委託民間金融機構操作，SRI具有發展潛力。

· 政府對於投資相關法令日漸鬆綁。

· 國內共同基金數量及資產規模急速增加。

· 台灣現階段致力於躋身已開發市場之林。
本文評估國內基礎環境現況，試提社會責任型投資在台灣發展仍有五大領域尚待努力：

（一）政府、管理當局及相關機構的倡議與宣導

（二）鼓勵企業資訊揭露與報告書製作

（三）企業資訊資料庫之建置

（四）驗證及評等機制之建立

（六）、金融機構的參與行動，如基金投資、企業放款、永續性指數之編製
綜上所述，在經濟成長背後，社會責任的議題相對重要，減低經濟成長所帶來的社會衝擊與代價，為企業應實踐力行的議題。以社會投資者的角度而言，社會責任型投資將是鼓勵企業建立永續發展的首要工具，結合環境、社會及財務考量，讓企業與投資者能為台灣的未來發展，負起更多的責任。
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FTSE4Good政策委員會每半年調整指數成分股





FTSE4Good政策委員會檢視FTSE4Good標準母體之企業





EIRiS以FTSE4 Good指數篩選標準為基礎評估相關資訊
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EIRiS對企業發出問卷












 


