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本講義的內文、圖形、照片及編排等著作權或其他智慧財
產權均歸屬台灣經濟新報(TEJ)所有。

非經書面授權同意，不得以任何形式於任何平面或電子網
路轉載、複製、引用、公開傳輸、改作、散布或為其他利
用行為。

聲明
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1. 國立政治大學與TEJ所簽訂的資料庫授權合約，係提供國立政治大學在職教
職員與在校生於學術研究與教學中使用。

2. 國立政治大學的TEJ資料庫使用授權對象不包含校外人士及在任教職員與在
校生之親屬。

3. 請使用者妥善保管自己的TEJ帳號密碼。

4. 如有帳號外借致資料外洩情事，查明屬實將報請國立政治大學處置。

5. 以下情況請務必事前與TEJ確認另外授權方式，以確保雙方權益：

(1) 受雇於校外機構，需使用資料庫進行報告

(2) 國立政治大學教職員生參與校外機構的任何形式合作案

資料庫合理使用說明
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永續揭露整理與研究議題
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全體上市櫃公司被強制要求揭露永續報告書及永續指標
逐步強制揭露政策效果－ESG資訊逐漸趨向完整

6

報導年度 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 永續指標

自願揭露家數 197 189 212 235 263 337 448 400 569 54 應揭露 應確信
(2024年度)

強制
揭露

食品工業 27 26 27 28 29 29 30 29 30 32 ✔ ✔

餐飲收入

達50% 14 15 18 18 19 22 24 23 24 29 ✔ ✔

化學工業 42 43 43 46 45 43 42 43 43 42 ✔ ✔

金融保險業 35 36 36 38 39 40 41 44 58 63 ✔ ✔

股本達門檻 86 169 171 181 180 179 201 440 451 1,744 ✔

強制揭露
總家數

204 289 295 311 312 313 338 579 606 1,910

資料來源：TESG永續資料集－CSR揭露與簽證情形
，數據截至2025年9月30日。

👉鼓勵企業可「參考」SASB 準則揭露行業指標資訊

• 水泥工業
• 塑膠工業
• 鋼鐵工業
• 油電燃氣業

• 半導體業
• 電腦及週邊

設備業
• 光電業

• 通信網路業
• 電子零組件業
• 電子通路業
• 其他電子業
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GRI準則新規範 - 生物多樣性
有19家企業提前適用

7

GRI
編號

GRI揭露項目
GRI
版本

揭露
家數

揭露
公司數

304-1
組織所擁有、租賃、管理的營運據點或其鄰近地區位於環境保護區或其它高生物多樣

性價值的地區

2016

162

178304-2 活動、產品及服務，對生物多樣性方面的顯著衝擊 151

304-3 受保護或復育的棲息地 130

304-4 受營運影響的棲息地中，已被列入IUCN紅色名錄及國家保護名錄的物種 122

101-1 停止和扭轉生物多樣性喪失之政策

2024

16

19

101-2 生物多樣性衝擊之管理 11

101-3 獲取與惠益分享 9

101-4 生物多樣性衝擊之鑑別 15

101-5 具有生物多樣性衝擊的地點 14

101-6 生物多樣性喪失的直接驅動因子 7

101-7 生物多樣性狀態之改變 7

101-8 生態系統服務 9

資料來源：企業永續報告書資訊、TESG永續資料集－GRI_CSR揭露清單，數據截至2025年10月底。

管理

揭露

主題

揭露

生效日期：
2026年1月1日
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SASB準則及產業揭露狀況
強制揭露優於自願揭露

強制揭露 自願揭露

報導年度 2024 2023 2024 2023

永續報告書揭露家數 1910 606 54 569

占總家數比 97.25% 51.57% 2.75% 48.43%

揭露

家數
占比

揭露

家數
占比

揭露

家數
占比

揭露

家數
占比

依循SASB準則 1,395 73.04% 509 83.99% 35 64.81% 378 66.43%

SASB產業揭露 (註1) 1,393 72.93% 509 83.99% 35 64.81% 377 66.26%

8

資料來源：企業永續報告書資訊、TESG永續資料集－CSR揭露與簽證情形，數據截至2025年9月30日。

註1：多數企業在揭露 SASB 指標對照索引表時，會註明採用的產業準則，但仍有少數企業未加以說明。
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ESG資訊主要研究方向
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TESG永續資料集

TESG指標

國際ESG指標

ESG資訊
探討利害關係人對ESG資訊影響

影響ESG資訊
關鍵組織或政策

董事會成員 供應鏈

De Villiers, C., 
Kuruppu, S., Van Der 
Zaag, R.(2017)
The effect of 
sustainability 
committee on 
climate change 
reporting

探討ESG資訊價值

因ESG資訊
而產生的成果

資金成本 借款條件

探討ESG資訊可靠性

ESG資訊可信嗎

漂綠 資料是否確信

Yu-Yuan Shih and 
Chih-An Lin, (2025)
Foreign direct 
investment strategies 
and corporate social 
performance in 
emerging MNEs

Shunlan Fang Yu-Fen 
Chen(2021)
Is it worth reducing 
GHG emissions? 
Exploring the effect 
on the cost of debt 
financing 

謝安軒，林宛瑩，鄭
桂蕙(2025)
環境社會治理績效與
銀行借款條件

 Zhang, H., Gao, R., Zhao, M. (2023)
The dark side of environmental performance: 
Greenwashing and the cost of equity capital

 HAWN and IOANNOU (2016)MIND 
The gap: the interplay between external and 
internal actions in the case of corporate social 
responsibility

Martínez-Ferrero and García-Sánchez (2017) 
CSR assurance and earnings management: 
An examination of the relationship 
between corporate social responsibility, 
assurance and earnings management, and 
its impact on corporate reputation and 
value



赤道原則

依照ISO 26000及KLD架構，

將CSR分為8大構面進行資料

收錄

TEJ 台灣公司治理
-TCGI5社會責任

以量化分析方式全面評估台
灣上市櫃企業在ESG的執行
成效，並取得SASB合法正式
授權

TESG 永續發展指標2002年投入研究，綜合 OECD
公司治理架構及台灣公司治理實
務守則，發展出TEJ公司治理5
大架構

TEJ台灣公司治理資料庫 提供環境、社會、公司治理
（Environmental, Social, 
and Governance；ESG）
等三大構面之評估指標

TEJ台灣CSR模組

2003

2015 20222005 2020

聯合國責任投資原
則(PRI)

2006

金管會綠色金融3.0

2020

TEJ 從公司治理跨入永續發展領域

時刻關注法規與研究議題，與時俱進

2022/09

聯合國責任銀行原則(PRB)
金管會綠色金融2.0
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E

S

G

企業經營不僅要創造利潤，
更要照顧員工與股東，並
承擔社會責任，以達到永
續經營的目標

企業碳排放量 加入國際倡議組織

企業用水量 環境類_ISO認證…

企業捐贈情形 員工學歷構成

基層員工薪酬 違反勞基法企業..

控制持股與董監結構 董監酬勞

董事性別組成 TWSE公司治理評鑑..

何謂ESG?

環境保護（Environment）

社會責任（Social）

公司治理（Governance）



範圍最廣、資料種類多元
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TESG
TCFD、SBTi、RE100、Equator 

Principles (EPs)等組織網站

氣候變遷災害風

險調適平台

歐洲能源交易所

報章媒體雜誌報導

財團法人全國認

證基金會

中華⺠國證券櫃

檯買賣中心

政府開放資料平臺

公開資訊觀測站

環保署開放資料平臺
公開說明書

食藥署

勞動部

股東會年報，公司財報

證券暨期貨市場

發展基金會

經濟部智慧財產局

社會責任報告書

超過20項公開資訊來源



02 TEJ TESG永續發展指標
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TEJ 永續發展解決方案
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永續發展指標

 完整公司樣本-公開發行以上

 明確理論架構

 接軌國際準則

01 TESG

 依E、S、G三大構面收錄

40項資料

 ESG事件雷達

─動態觀察企業ESG裁罰

或負面事件

02
永續資料集

TESG



TESG永續發展指標特色
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完整公司樣本
涵蓋台灣公開發行以上，超

過2200家企業，台灣資本市

場樣本數涵蓋度最高

完整公司樣本 明確理論架構 接軌國際準則

包含ESG三大構面，16項議

題，每項議題分為量化資料

跟揭露程度兩類

取得SASB授權

並納入GRI揭露項目清單
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何謂SASB準則  全名為「永續會計準則委員會」，
2011年在美國舊⾦⼭成立，是⼀個全
球性非營利組織

 SASB制定出更全面、完整，且值化
與量化並行的永續資訊揭露標準

 SASB於2018 年公布涵蓋 5 大面向、
11 個主產業別（含 77 個子產業別）、
26 項通用 ESG議題的「重大性地圖
索引」
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何謂是GRI準則  全名為「全球永續性報告協會」，
為獨立的國際性組織

 2016年正式推出GRI永續性報導準
則，成為全球第⼀個使⽤最廣泛的
永續性報導的全球標準

 2021年10月發布了GRI通用準則
2021，預計在2023年1月正式實施
「GRI準則2021」



18

TESG指標架構

衡量變數

產出流程

等級意義

資料庫畫面

01

02

03

05

06

指標方法論



16項議題

三大支柱

TESG指標架構

各項衡量變數：分為量化/揭露程度兩類型，以GRI為揭露標準

TESG永續發展指標

環境(E)

溫
室
氣
體
排
放

能
源
管
理

用
水
及
廢
水
管
理

廢
棄
物
及
有
毒
物
質
管
理

生
態
影
響

社會(S)

人
權
及
社
區
關
係

資
料
安
全

產
品
品
質
及
安
全

員
工
資
訊
統
計

員
工
健
康
及
安
全

員
工
多
元
化

治理(G)

商
業
模
式
和
創
新
程
度

管
理
領
導

控
制
權
與
席
次

公
平
對
待
利
害
關
係
人

公
司
治
理
資
訊
透
明
度



議題及揭露
主要衡量變數

主要量化評估指標 資訊揭露度

溫室氣體排放

• E_每佰萬單位營收碳排放(噸)
• E_單位碳排累積改善程度_碳指數
• E_碳排揭露負項指標(Y/N)
• E_取得碳排相關ISO認證

• E_GRI_碳排揭露度

能源管理

• E_加入國際倡議組織
• E_發行綠債及永續債佔資產比%(不含金融業)

• E_認證_能源管理系統
• E_每百萬營收綠電

• E_GRI_能源管理揭露度

用水及廢水管理
• E_每佰萬單位營收用水量(噸)
• E_用水回收率%
• E_取得用水相關國際認證
• E_單位用水累積改善程度

• E_GRI_用水及廢水管理揭露度

廢棄物及有毒物質管理
• E_認證_環境管理系統
• E_每百萬營收廢棄物
• E_有害廢棄物回收百分比%

• E_GRI_廢棄物管理揭露度

生態影響 • E_GRI_生態影響揭露度

衡
量
變
數
(E)
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E構面-以台泥為例



議題及揭露
主要衡量變數

主要量化評估指標 資訊揭露度

人權及社區關係 • S_捐贈金額/營收 % (近三年) • S_GRI_人權及社區關係揭露度

資料安全

• S_認證_資訊安全管理系統
• S_資安裁罰佔權益比重(金融業近三年平均)
• S_設置資安⻑(Y/N)
• S_與個資相關的資訊外洩事件佔比%

• S_GRI_資安及客戶隱私揭露度

產品品質及安全

• S_認證_食品安全管理
• S_認證_品質管理系統
• S_產品裁罰佔權益比重(金融業近三年平均)

• S_設置食安實驗室相關支出佔營收百分比%

• S_GRI_產品品質及安全揭露度

員工資訊統計

• S_員工流動率%(近三年平均)
• S_平均薪資(仟元/人)
• S_博士%
• S_高中及高中以下%

• S_GRI_員工統計揭露度

員工健康及安全

• S_育嬰留停資訊完整揭露否(高中低)
• S_近三年育嬰留停申請佔員工比%
• S_育嬰留停復職率%(合計)
• S_育嬰留停留任率%(合計)
• S_失能揭露(Y/N)
• S_失能風險(三年平均)
• S_認證(職業安全衛生管理系統)

• S_GRI_員工健康及安全揭露度

員工多元化 • S_GRI_員工多元化揭露度

衡
量
變
數
(S)



議題及揭露
主要衡量變數

主要量化評估指標 資訊揭露度

商業模式和創新

• G_專利數量佔權益比重(近三年平均)
• G_研發費用佔股東權益(近三年平均)
• G_對供應商進行稽核家數百分比%
• G_報廢產品及電子廢棄物再循環百分比%

• G_GRI_供應鏈管理揭露度
• G_GRI_氣候變遷影響揭露度

管理領導

• G_董事⻑/總經理遭處分(Y/N)
• G_出席董事會比例
• G_設置永續⻑(Y/N)
• G_董事會單⼀性別比例過⾼(Y/N)

• G_GRI_商業倫理揭露度
• G_GRI_競爭行為揭露度
• G_GRI_法遵管理揭露度
• G_GRI_關鍵事件風險管理揭露度

控制權與席次

• G_投票權偏離現金流量權
• G_實際控制與必要控制股權差異度%
• G_董監質押率(考慮集團控制型態)
• G_金字塔結構(Y/N)
• G_交叉持股結構(Y/N)
• G_董事持股不足(Y/N)
• G_董事⻑兼總經理(Y/N)
• G_控制持股倍數_與上市前(2000起)比較

公平對待利害關係人

• G_3年內更換會計師事務所_換至非四大(Y/N)
• G_3年內有非會計制度變更的財務重編(Y/N)
• G_近三年庫藏股買回實際與宣告差異50%(Y/N)
• G_董監酬勞佔獲利比過高(Y/N)

公司治理資訊透明度 • G_公司治理評鑑等級

衡
量
變
數
(G)



TESG永續發展指標

(A+~C- 共7等級)

ESG量化分數

(0-100)

ESG原始量化分數

(0-100)

環境(E)

支柱分數

(0-100)

環境支柱

各項議題

環境支柱

各項揭露

社會(S)

支柱分數

(0-100)

社會支柱

各項議題

社會支柱

各項揭露

治理(G)

支柱分數

(0-100)

治理支柱

各項議題

治理支柱

各項揭露

事件雷達轉換計分

(0-100)

事件雷達分數

(Event Radar Score, ERS)

WE WS WG

TESG方法論－指標產出流程



依 SASB產業, 按下列議題重大性積分算權重
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C- C

落後

企業在ESG執行程度待加

強，或因多數資訊未揭露，

使分數較落後.

平均

企業在ESG執行程度中

等，或因部分資訊未揭

露所以落在平均值

領先

企業在ESG行動執行程

度較領先，為產業典範

A A+

TESG方法論－等級意義
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• TESG永續發展指標



copyright © 2026台灣經濟新報TEJ
28



TEJ公司治理
資料最早自1996年起

深度自控制股權剖析台灣企業公司治理的數據型資料庫

29

03



台灣公司治理發展概況

30

1998年
推動公司治理

開始宣導(OECD
提出五大架構)

2003年
行政院成立

「改革公司治理專案小組」
提出「強化公司治理政策

綱領暨行動方案」

2013年
金管會發布

「強化我國公司治理藍圖」
證交所成立

「公司治理中心」

2015年
公布第⼀屆公司治理評鑑
結果，公布排名前百分之

二十之企業

2020年
金管會發布

「公司治理3.0-永續發展藍圖」

資料來源：TWSE公司治理中心



何謂公司治理 ?
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所謂「公司治理」（Corporate Governance），主要之內涵係使企業體透過

法律的制衡管控與設計，在企業所有與企業經營分離的組織體系中，有效監督

其組織活動，以及如何健全其組織運作，防止脫法行為之經營弊端，以實現企

業社會責任之高度目標。

• 保障 資金提供者 及其他 利害關係人 權益

 股東

 債權人

 其他利害關係人(員工、消費者、社會大眾)

（註：參考證券暨期貨市場發展基⾦會出版之「公司管控」⼄書）



台灣公司治理架構 – 以OECD為基礎
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03 05

01

0402

公 司 治 理
架 構 基 礎利害關係人

公平對待股東

股東權利與
股權功能

資訊揭露
與透明度

董事會職責

資料來源：林宛瑩教授研究講義

註：2004年OECD在原五大架構下，新增「公司治理架構之基礎」



TEJ 公司治理資料庫包含子項

33



如何判斷最終控制者-1

⾸先思考⼀個問題

34

公司的決策者就⼀定是董事⻑嗎?

橡皮圖章?

話語權在誰手上?

獨立董事決策力?

01.見山不見林

天使基金、創投基金?

02.大股東都是決策人嗎?



最終控制者與控制型態
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對公司經營管理及資源分配決策具有最後及最大影響力者

• ⼤股東、董事⻑或總經理等及其家族或經營團隊

主要控制型態
控制型態說明 控制型態代號 範例

公股主導 G 台銀、合庫、中鋼

單⼀家族控股 F 台塑集團--王永慶家族

共治 A
華南金控集團--林明成家族與官股
統⼀集團─高清愿家族與台南幫

專業經理人 M

電子業較常見
台積電—劉德音、魏哲家
華碩—施崇棠
和碩─童子賢



友好集團
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血親或姻親關係

鴻海集團及正崴集團，具有血親關係

太子汽車集團(許勝發)與新光集團(吳東進)，具有姻親關係。

合夥關係

太電集團(孫家、李家、焦家)、與華新麗華集團(焦家)

合併或分割

宏碁集團、明碁

集團及緯創集團，華碩集團及和碩集團

公股

台新金入主彰銀 、富邦銀行併台北銀行 、華南金林明成家族與公股

**友好關係可能生變 (2005/4開發金辜家與公股關係生變)



持股與控制偏離
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⼀股⼀權概念

出資多少, 擁有多少權力(盈餘、股權、董監席次)

• 直接持股, 代表最終控制者之實際出資

• 間接持股, 透過金字塔結構及交叉持股, 所增加之股份控制權

若出資少, 高控制, 則偏離大

• 高度偏離, 最終控制者出資少, 經營權不穩固

• 應再搭配股權結構及控制型態(專業經理人)等資訊



直接持股與間接持股

38

直接持股：最終控制者對受控公司之直接出資

包括 個人, 集團未上市法人, 集團財團法人(醫院, 基金會)

間接持股：最終控制者透過「金字塔結構」與「交叉持股」對受控公司之持股 。

最終控制者

B公司 A上市公司 C公司

(交叉持股) (金字塔結構)



股份控制權

39

表決權(Voting Rights)

• 表決權來自所持有的股權

• 包括「直接持股」、「間接持股」

• La Porta作法，以控制鏈最末端的持股率為間接持股

• Claessens的作法，以控制鏈中最小的持股率為間接持股

30%

10%
20%

最終控制者

B公司 A上市公司 C公司

(交叉持股) (金字塔結構)

最終控制者對C股份控制權
=30%+20%

**未計入委託書之影響



盈餘分配權
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現金流量權(Cash-Flow Rights )

• 係股東因持股所可享受的股利分配的權利，來自所持股權

• 包括「直接盈餘分配權」+「間接盈餘分配權」

• 間接盈餘分配權＝控制鏈上各段持股率之累乘積

註：由於⼀般公司不⼀定發放股利，發放股利亦不⼀定以現⾦為之，故在林宛瑩、許崇源研究中，按實質稱之為「盈餘分配權」

最終控制者對C盈餘分配權
=(10%*20%)+30%=32%30%

10%
20%

最終控制者

B公司 A上市公司 C公司

(交叉持股) (金字塔結構)



席次控制權
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最終控制者可控制的董監事席次佔全部董監事席次之比率

政大許崇源及林宛瑩教授研究提出

控制途徑

• 最終控制者以個人名義擔任董監事；

• 透過集團中未上市櫃公司(包含未營利組織)互相投資，並以法人代表

身分出任董監事；

• 透過集團中其他上市櫃公司投資，並以法人身分出任董監事；

• 非屬最終控制者成員，但任職於集團中相關企業之經理人，因最終

控制者之支持，以個人名義出任董監事；

• 對最終控制者友好之個人或企業



偏離指標

42

股份控制權 VS. 盈餘分配權：可控制股份與實際出資之偏離

股份控制權 - 盈餘分配權 偏離差越大

盈餘分配權 ÷ 股份控制權 偏離比越小 偏離程度越大

股份控制權 ÷ 盈餘分配權 偏離倍越大

席次控制權 VS. 盈餘分配權： 可控制席次與實際出資之偏離

席次控制權 － 盈餘分配權 偏離差越大

盈餘分配權 ÷ 席次控制權 偏離比越小 偏離程度越大

席次控制權 ÷ 盈餘分配權 偏離倍越大

席次控制權 VS. 股份控制權： 可控制席次與可控制股份之偏離

席次控制權 － 股份控制權 偏離差越大

股份控制權 ÷ 席次控制權 偏離比越小 偏離程度越大

席次控制權 ÷ 股份控制權 偏離倍越大
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