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依盡職治理政策評估被投資公司之ESG和ESG相關風險與機會，及與其之議合活動 

 

為確保本公司取得充分且有效之資訊，以評估與被投資公司對話及互動之性質、時間

與程度，並為本公司之投資決策建立良好基礎，本公司(含全權委託投資機構)針對被

投資公司之關注項目包括相關新聞、財務表現、產業概況、經營策略、環境保護作

為、社會責任與勞工權益及公司治理等議題。 

 

本公司國內股票全權委託投資機構針對與被投資公司的對話及互動皆留有記錄，並分

別統計針對環境、社會和治理（ESG）的對話次數。2025年度ESG議合案件以環境議題

為主，占整體議合案件67%，聚焦於氣候變遷、淨零排放及生物多樣性等重大永續議

題；社會議題則著重員工留任與勞工管理；治理議題則聚焦企業資本配置及長期價值

創造。議合對象則涵蓋半導體、航空運輸、海運物流、循環經濟、紡織製造及精密材

料等產業，針對不同產業關鍵永續風險進行議合。互動方式包括企業訪談、電話會

議、電子郵件及書面問卷等，並透過後續追蹤機制持續關注企業回應與改善進度。議

合主題均聚焦於具財務重大性與長期投資價值之永續議題，符合該機構盡職治理政策

及責任投資原則，並將議合成果納入後續投資研究與決策參考。 

 

 
 

本公司及國內股票全權委託投資機構均已簽署「機構投資人盡職治理守則」，投

資國內上市櫃公司亦依照所制定的政策評估被投資公司是否符合相關之ESG議題，

將適當的與被投資公司之董事會或管理階層進行對話與互動，致力於與被投資公

司創造價值並維護永續發展的理念。 

 

本公司國內股票全權委託投資機構透過法人研討會及股東會的方式來與被投資公

司互動，若被投資公司涉及與ESG議題相互違背之決策時，投資團隊將主動與被投

資公司進行溝通及互動，就代本公司投資之公司，並會提供於股東會行使投票權

的建議，以確保被投資公司之決策不會違反或損及全體股東之利益。 

 

該機構於進行個股評估及投資組合建構時，會將 ESG 議題及其對公司估值、信用

價值和經營許可的重大影響納入投資分析、投資決策和持股主動監控。此流程並

會考慮公司是否準備好自身定位，以利用其特定市場和產業中未來的 ESG 機會。

透過 ESG 整合流程，可對被投資公司面臨的 ESG 風險和機會以及管理情況進行

全面的評估，包含具財務重大性之ESG相關風險與機會、整合第三方 ESG 數據、

重要性指標以及公司和市場的具體數據等。其中，有關是否具財務重大性，主要

係以 ESG 事件（如勞資糾紛）對公司財務指標的影響、分析過往ESG事件對同業

或公司自身股價影響，以及將 ESG 指標（如碳強度）與財務績效進行分析，以進

行關於具財務重大性之ESG相關風險與機會。 

 

透過其發展的ESG Visualiser進行ESG相關分析，該機構可將第三方ESG數據與其
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可投資範圍相結合，整合前瞻性數據，更準確地評估ESG風險和機會，並產出定

製化的ESG報告進行不同層面的比較與分析，例如，可將企業與其在同一行業和

同一國家的其他企業進行多層面的分析、比較與追蹤。屬ESG重大議題，以及與

ESG產業和國家平均水平的得分有顯著偏差（≥ +/-1標準差）者，將被突出顯示。

以此為起點，對可能存在重大的ESG風險和機會的領域作進一步的分析。同時，

該機構亦高度關注數據品質問題，並將其納入重要性評估中。在可能的情況下，

監控資料提供者並與其合作，以改善資料品質問題。 

 

此外，本公司亦於國內股票全權委託機構投資合約中明確要求其將ESG納入其投資

流程，依本集團目標時程排除涉及高碳排放、菸草、及爭議性軍火企業之投資，

並須遵循本公司經濟制裁名單以及反洗錢反資恐等規定，避免投資相關地區或標

的。 

 

其具體執行措施，除建立完整的ESG及責任投資管理架構，編制集團之

Sustainability報告對外揭露外；並明確將ESG考量納入投資決策流程，透過WACI 

加權平均碳排強度(Weighted Average Carbon Intensity)及MSCI ESG Score等指標

衡量投資標的及整體投資組合，並設有將涉及高碳排放、菸草、及爭議性軍火企業

排除於投資組合的明確時程表(詳下圖)。 
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上述機制之執行，有助本公司國內股票全權委託機構評估被投資公司的ESG相關機

會及風險，避免投資具有ESG風險之相關標的，並提高因ESG而有較大獲利機會之

標的比重。 

 

針對國內股票以外的其他直接投資標的，如國外股票、債券直接投資，本公司之

全權委託投資機構亦均已簽署並遵循「聯合國責任投資原則」(UN Principles 

for Responsible Investment ; UN PRI)。同時，本公司亦明確要求其將ESG納入

投資流程，並訂定高ESG風險投資標的排除規定，依此設定績效衡量指標；亦將是

否有ESG政策及流程納入全權委託投資機構遴選及年度評鑑時之評估項目，並請全

權委託投資機構說明其責任投資作為及遵循本公司經濟制裁名單。同時，針對美

股等ESG市場指標及標的發展較成熟之市場，亦直接以具ESG考量之指數作為績效

指標，並將ESG分數納入投資組合建立及標的選取之最適化流程。 
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同以美國債券全權委託投資機構為例1，於2025年間，其債券團隊共計進行306次議

合，其中46%係涉及與ESG中環境保護相關之討論主題，32%及22%涉及社會公益及公司

治理相關主題。另該機構針對占投資組合比重顯著且具有穩定收益及投資價值、但具

有較高碳排及野火等環境風險的公用事業公司標的，亦持續依本公司要求進行詳盡的

碳排量與ESG風險相關分析，透過其研究分析及直接與被投資公司之溝通議合，以判

斷個別公司之相關財務及ESG風險與投資價值，在符合整體投資組合WACI目標下，針

對評價合理者進行投資，不符合相關ESG規定或無財務投資價值者，則由可投資標的

中排除。 

 
 

依盡職治理政策評估是否與被投資公司互動、議合，設置各階段里程碑 (含近兩年里

程碑變化) 

 

本公司母集團將議合視為影響被投資公司營運行為以達成淨零目標之重要手段，並

建立集團層面的議合計畫，彙整集團整體資源，由集團內指定機構負責與佔絕對碳

排量65%之被投資公司進行議合，更有效的發揮影響力，其中並包含台積電等佔整體

碳排量較大之被投資台灣企業。至於議合之管道，包含由投資經理人針對特定議題

與被投資公司之議合，及透過集團集中議合計畫與被投資公司之議合，以及透過參

與NZAOA, AIGCC, ClimateAction 100+, PRI,或CDP等國際倡議及組織與其他資產

管理公司協同進行之議合。透過集團旗下各公司(包含保誠人壽)以及上述國際組織

的集體力量，可更有效與被投資公司議合，促進其ESG進程。 

 

本公司台股全權委託投資機構及其母公司，身為積極的投資者及集團集中議合計劃

的執行機構，亦透過該平台向目標投資公司表達對於重要ESG主題的期望。其對於

每一個已確認的重要ESG主題，會遵循一個五步驟的流程來實施議合計劃。 

 

1) Raised awareness. 提出議題 

 
1 摘取自該全權委託投資機構之ESG相關報告 
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2) Dialogue in process 與公司對話中 

3) Commitment to address issue 解決問題的承諾 

4) Plan developed, pending completion or implementation. 計劃已制定，等待完成實施 

5) Outcome 結果 

 

<本公司投資組合中被投資公司之永續表現>  
 

如前述，本公司台股全權委託投資機構進行個股評估及投資組合建構時，亦會透過

ESG Visualiser進行ESG相關分析，將第三方ESG數據與其可投資範圍相結合，整合

前瞻性數據，更準確地評估ESG風險和機會，並產出定製化的ESG報告進行不同層

面的比較與分析，例如，可將企業與其在同一行業和同一國家的其他企業進行比較

多層面的分析比較與追蹤。屬ESG重大議題，以及與ESG產業和國家平均水平的得

分有顯著偏差（≥ +/- 1標準差）者，將被突出顯示。以此為起點，對可能存在重大

的ESG風險和機會的領域作進一步的分析；對ESG議題是否具財務重大性之評估，

係以 ESG 事件（如勞資糾紛）對公司財務指標的影響、分析過往ESG事件對同業

或公司自身股價影響，以及將 ESG 指標（如碳強度）與財務績效進行分析，以進

行關於具財務重大性之ESG相關風險與機會之評估。 

 

此工具提供了19個ESG議題的ESG評分，以及環境、社會和治理三個面向的子評

分。行業別共計31個，評估對象為公司或發行人(非發行證券)。ESG Visualiser 工具

還提供發行人的ESG行業平均分數和國家-行業平均分數。 

屬ESG重大議題，以及與ESG產業和國家平均水平的得分有顯著偏差（≥ +/- 1標準

差）者，將被突出顯示。以此為起點，對可能存在重大的ESG風險和機會的領域作

進一步的分析。最終ESG 分數範圍從 0（最差）到 10（最佳表現）。 

 

另如前述，本公司針對國內股票以外的其他直接投資標的，如國外股票、債券直接

投資，本公司之全權委託投資機構亦均已簽署並遵循「聯合國責任投資原則」，本

公司亦明確要求其ESG納入其投資流程，並訂定高ESG風險投資標的排除規定，依此

設定績效衡量指標；亦將是否有ESG政策及流程納入全權委託投資機構遴選及年度

評鑑時之評估項目，並請全權委託投資機構說明其責任投資作為及遵循本公司經濟

制裁名單。同時，針對美股等ESG市場指標及標的發展較成熟之市場，亦直接以具

ESG考量之指數作為績效指標，並將ESG分數納入投資組合建立及標的選取的最適化

流程 

 

透過上述治理執行架構及工具，近年來本公司主要投資部位(包含股票及公司債等

直接投資；納入WACI計算之直接投資資產覆蓋率90%以上，2024和2025年相較，股

債佔比無明顯異動)，以MSCI授權資料為基準所計算
2
衡量之加權平均碳排強度

(Weighted Average Carbon Intensity ; WACI)已顯著減少，已由2019年底之432

下降至2026年6月底之172，投資組合WACI較2019年降低逾55%，已達成2030年降低

55%的目標，顯示本公司投資組合之中長期減碳方向維持不變。同時，本公司亦已

如規劃退出上述高碳排營收比重及爭議性公司的股票與債券投資3，亦已進行綠色

債券直接投資。 

 

 
2 依據MSCI授權之原始資料計算公司債及股票投資部位，並建置於集團投資系統Aladdin內。 
3
 投資前均會確保被投資標的符合相關要求，若於投資後因最新財務數據變動，而被動出現不符合要求

之狀況，則會於設定期限內進行處理。 
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另如前述，本公司投資之私募不動產開發基金，亦訂有2050淨零以及ESG各層面之目
標，長期參與GRESB(Global Real Estate Sustainability Benchmark)組織評鑑，並於2025

年取得亞太區四星級評鑑結果；其評鑑分數，在廣義的十九個亞洲分散型不動產開發
基金中排名第四。 

 
 

<本公司國內全權委託投資機構執行狀況:含如何與被投資公司互動及議合與執行情形

評估方式等> 
4  

本公司國內全權委託投資機構為NZAOA成員，已簽署並遵循「聯合國責任投資原

則」及「臺灣機構投資人盡職治理守則」的七項原則，並每年主動對外公開揭露。

自2019年起，已將ESG評估納入投資決策，其針對國內上市櫃被投資公司所進行之

風險評估，包含 ESG 相關之風險與機會，主要透過投資流程和對議題的選擇。並

進行五階段的投資流程，分別為評估、議合、持續關注、負面排除，以及衝突管

理： 

 

• 評估：備選股標的須加註由證交所及櫃買中心所編製的公司治理評鑑分數來評

估其和同業相比之ESG表現。 

• 議合：通過主動議合與積極參與股東會投票，行使積極所有權，正向推動 ESG 

目標 [如環境（緩解氣候變遷、管理資源）、公司治理（董事會獨立性、性別

多元化）和社會（包容、健康和福祉、安全保障）]。 

• 持續關注：(i) 於訪談報告內容最後須加註針對公司ESG相關情事的總結以及

後續關注的重點；(ii) 於訪談報告中須說明公司過去一年是否有出現違反綠

色環保、人權或嚴重勞資糾紛等情事。 

 
4 摘取自該全權委託投資機構之履行盡職治理報告。 
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• 負面排除：同時須揭露公司營收來源是否涉及爭議性武器、菸草以及煤炭等，

其中凡涉及爭議性武器以及菸草等業務均不得投資，而煤炭部分相關營收佔比

若超過30%亦不得投資。 

 

衝突管理和文件記錄：公司治理-為避免全委投資資產涉及介入經營權之爭及協助

他人取得或鞏固經營權等情事，股票投資前，應就被投資對象本身及其直接、間接

所投資事業是否涉及經營權之爭等情事納入買進研究報告分析中，及投資後定期在

月檢討報告中揭露。 

此外，該全權委託投資機構為遵守「機構投資人盡職治理」之承諾，投資國內上市

櫃公司亦依其內部政策評估被投資公司是否符合相關之 ESG 議題，將適當的與被

投資公司對話與互動，致力於與被投資公司創造價值的同時也能夠維護永續發展的

理念。其與被投資公司互動、議合之原則如下: 

• 與被投資公司議合為其積極擁有權責任(Active Ownership)的核心。目標在於

將手上所有的持股，透過基於對投資公司及其商業環境的深入瞭解，積極議

合，鼓勵其於業務和管理實務中，積極提升重大 ESG 特質或減輕重大 ESG 風

險。 

• 其投資團隊會區別被投資公司之公司、行業和資產類別，評估其重大 ESG 風

險。議合程度將根據重要性、投資規模和風險本身的性質而有所不同。作為長

期投資者，其持續保有耐心並相信議合可以提高實現增值回報的可能性。 

• 議合可有多種目的，例如真相調查或者針對特定 ESG 爭議的回應。通過更好

地瞭解發行公司如何應對重大 ESG 風險和機會，可全面洞察公司的投資價

值。 

• 進行議合可鼓勵被投資公司進行內部改進。該全權委託投資機構流程會設定里

程碑： 確認問題、制定策略、報告和揭露，這些期待各有其時間期限。議合

本質上是長期的，目的是確保被投資公司以適當的方式，在符合期望的時間範

圍內，了解和管理重大風險，最終提高其估值。在適當的情況下，該機構將與

發行公司合作，解決重大 ESG 風險，同時尊重公司管理層在其領域的專業知

識。 

 

同時，該機構亦將就個案判斷是否須採取不同層次之議合升級措施，例如與管理層

直接對話，表達對公司進展的擔憂，在解決關鍵問題過程中促進相互理解和合作；

透過協作議合，與其他投資者一起向公司管理層表達擔憂；通過行使投票權，甚或

就議合失敗的特定問題提交到股東會決議，以增加投資價值並保護作為股東的利



9 

 

 

益；撤資為議合失敗後的最終手段，以保護身為投資者的權益。 

 

具體而言，其執行情形案例如下: 
<交流議合個案(含議合雙方之溝通位階)及近兩年里程碑變化說明> 

 

如前述，該台股全權委託投資機構2025年ESG議合並設定里程碑議案共計有6項，其

ESG分類、形式、內容、後續影響及進度追蹤，如下表列舉之6個案例；另以下為該全

權委託投資機構各里程碑的議合公司數量及占其2025年底台股投資組合AUM比例(合計

約為18.2%): 

階段1. 提出議題 

階段2. 與公司對話中 

階段3. 解決問題的承諾: 2家，33%(占 2025年底台股投資組合 AUM比例，約為

0.1%) 

階段4. 計劃已制定，等待完成或實施: 4家，67%(占 2025年底台股投資組合 AUM

比例，約為 18.1%) 

階段5. 結果／成果展現 

 
項

目 

公司 ESG 

分

類 

議合目

標 

里程碑 議合形式 公司方

出席者 

全委投資機

構出席者 

議合內容 

1 台積電 E 尋求改

變 

計畫已制

定，等待

完成或實

施 

電話會議 IR 

Team 

Investment 

Team 

Scope 1、2及 3排放

管理、TSMC Green 

Program、供應鏈減碳 

2 長榮海

運 

E 尋求改

變 

計畫已制

定，等待

完成或實

施 

Email/書

面回覆 

IR 

Team 

Investment 

Team 

航運業減碳路徑、

2050 Net Zero策略、

碳排衡量指標 

3 長榮航

空 

E 尋求改

變 

計畫已制

定，等待

完成或實

施 

Email/書

面回覆 

IR 

Team 

Investment 

Team 

航空業減碳策略、排

放強度指標、2050淨

零目標 

4 永豐餘 E 尋求改

變 

計畫已制

定，等待

完成或實

施 

Email/書

面回覆 

CSR 

Team 

Investment 

Team 

FSC／PEFC認證、EUDR

法規因應、生物多樣

性管理 

5 中砂 G 事實調

查 

解決問題

的承諾 

電話會議 IR 

Team 

Investment 

Team 

資本配置、ABU事業定

位、新產品發展方向 

6 聚陽 S 尋求改

變 

解決問題

的承諾 

電話會議 IR 

Team 

Investment 

Team 

員工留任、人才管

理、托育及高齡照護

措施 

 

• 近兩年里程碑變化 

2024年度議合案件數量較多，議合進度主要集中於「建立承諾」階段；2025年度雖議

合案件數較少，但所挑選議合標的均屬高ESG重大性公司，包含半導體、航空、海運

及林業相關產業，因此議合已進一步推進至「制定計畫」階段之比例提升至67%。顯

示其議合策略已由過往廣泛覆蓋逐步轉向深度議合，更聚焦於：氣候變遷與淨零轉型、

Scope 3供應鏈減碳、生物多樣性管理、人力資本管理、長期資本配置等具重大財務影

響之永續議題，並持續追蹤企業後續執行情形，2024和2025年相較，公司方出席者以

IR(投資人關係)單位為主。 

 

近兩年議合里程碑比較表(占議合公司比例)可參見下表: 

議合里程碑 2024 2025 
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第一階段：提出議題 0 0% 

第二階段：與公司對話中 0 0% 

第三階段：解決問題的承諾 82% 33% 

第四階段：計畫已制定，等待完成或實施 0 67% 

第五階段：結果／成果展現 18% 0% 

合計 100% 100% 

 

• 議合案例詳細說明: 與被投資公司互動、議合後，所帶給被投資公司的影響，以

及預計後續的追蹤行為， 及對未來投資決策之影響 

 

• <台灣股票議合案例: 聚陽> 

 

議合主題: 人才管理與員工留任議合 

議合評估：里程碑3- 解決問題的承諾 
主要受影響之利害關係人：主要為員工，亦有益於客戶、股東及當地社區。 
 

於2025年與聚陽投資人關係部門進行ESG議合，聚焦於勞工管理及人才留任議題。議

合過程中，本公司針對紡織製造業面臨之缺工風險、員工流動以及勞動力競爭情況，

與公司討論其人才管理策略及員工福利制度。  

公司表示已建立多項員工福利措施，包括托育支持、高齡照護相關措施及優於當地市

場之員工福利制度，以提升員工留任率及員工滿意度。透過本次議合，本公司進一步

了解公司於人力資本管理方面之規劃，並鼓勵公司持續強化員工照護及人才發展制度。 

 

對被投資公司之影響 

- 強化人力資本管理及長期人才留任策略。 

- 降低人員流動及招募成本風險。 

- 提升企業營運穩定度及長期競爭力。 

 

對利害關係人之影響 

- 員工：獲得較完善之福利及照護措施，有助提升工作滿意度及留任意願。 

- 客戶：穩定的人力資源有助維持產品品質及交貨能力。 

- 股東及受益人：降低因勞動力短缺造成之營運風險，支持企業長期價值成長。 

- 當地社區：透過就業機會及員工福利制度，促進地方社會發展。 

 
 

• <國外債券及私募不動產基金議合案例> 
 

如前述，針對國內股票以外的其他直接投資標的，如國外股票、債券直接投資，本公

司之全權委託投資機構亦均已簽署並遵循「聯合國責任投資原則」(PRI)。 

 

以美國債券全權委託投資機構為例5，其投資流程已納入ESG考量，透過其投資分析流

程積極與被投資公司進行議合。於2025年間，其債券團隊共計進行306次議合，其中

46%係涉及與ESG中環境保護相關之討論主題，32%及22%涉及社會公益及公司治理相關

主題。另該機構針對占投資組合比重顯著且具有穩定收益及投資價值、但具有較高碳

排及野火等環境風險的公用事業公司標的，亦持續依本公司要求進行詳盡的碳排量與

ESG風險相關分析，透過其研究分析及直接與被投資公司之溝通議合，以判斷個別公

 
5 摘取自該全權委託投資機構之ESG相關報告 
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司之相關財務及ESG風險與投資價值，在符合整體投資組合WACI目標下，針對評價合

理者進行投資，不符合相關ESG規定或無財務投資價值者，則由可投資標的中排除，

與2024年相較議合次數增加75次，治理議題占比明顯提升，顯示議合主題由環境及社

會議題進一步擴展至公司治理。 

 
 
另本公司投資之私募不動產開發基金，亦訂有2050淨零以及ESG各層面之目標，長期
參與GRESB(Global Real Estate Sustainability Benchmark)組織評鑑，並於2025年取得亞
太區四星級評鑑結果；其評鑑分數，在廣義的十九個亞洲分散型不動產開發基金中排
名第四，整體得分與2024年評鑑時相近。 

 
 

就個別投資標的管理上，以下方韓國不動產投資案例為例6，該基金公司透過與物業營

運商及承租戶的溝通議合，了解物業及承租戶狀況及需求，導入太陽能電板設置、燃

料電池及地熱設備、及雨水回收等設備，提升資源使用效率及降低碳排量，並已有

11%租約具有綠色條款，故實際碳排狀況，可優於該基金公司透過CRREM(Carbon 

Risk Real Estate Monitor)規劃之減碳路徑，亦取得LEED Platinum及Gold認證。該

基金公司後續亦將持續評估導入有效及低成本之能源措施，包含智慧型大樓管理系統、

燈光控制系統、及將碳排分析納入大樓設備升級評估等項，持續追蹤當地淨零排放要

求，且有助於該基金公司及投資人(含本公司)達成淨零等ESG目標。 

 

 
6 摘取自該基金公司之ESG相關報告 
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上述舉措對利害關係人帶來顯著正向影響，除有益於社會及社區，達到ESG相關要求；

同時，並可提高物業管理品質及租戶滿意度，其自動化控制系統減少員工作業負擔；

由此，可提升物業價值而增加投資人之回報。 

 
此外，另如同下方新加坡之案例，該基金公司積極配合投資標的當地政府規範及社區
需求，透過採用各項節能環保設施及工法，除提升建物機能及環境，亦顯著提高能源
運用效率及降低營運維持成本，有益於當地社區及使用者等利害關係人，同樣亦有助
於維護物業價值及投資人之收益。 
 

 
 
上揭債券及不動產基金案例，顯現透過將ESG納入投資流程及與被投資標的關係人之
議合，成功對被投資標的發揮良好影響，持續向投資方欲達成的 ESG及投資目標邁進。
未來亦將透過持續對投資標的ESG指標與議題的監控管理，以及必要時與投資標的議
合與研究分析，將ESG相關進程狀況納入投資檢討及決策中。 

 


