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1 ESG：全球投資未來新顯學
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氣候變遷與疫情議題創造ESG時代加速來臨
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台灣退休基金與ESG投資準則的結合仍有很大空間

• 全球超過9兆美元的退休基金，已將ESG因子納入投資標的篩選準則。

1.46兆 398億

加拿大

進行投資決策時，
須揭露是否及如
何考慮ESG因素

英國

退 休基 金須 揭露
投 資決 策考 慮環
境 與社 會面 因素
的 程度 ，以 及與
投 資標 的議 合的
程度

挪威

進行投資決策時，
須揭露考慮環境
因素，並用排除
原則。

瑞典
進行投資決策時，須揭
露考慮環境及道德因素。

韓國
進行投資決策時，須
揭露考慮ESG程度。

2018年起勞動基金運用局公
告辦理台股委外投資420億，
主要標的為台灣永續指數成
分股。

台灣

新加坡
投資人盡職守則將ESG
元素列為議合之主題。

巴西

退休基金須在投資政策
中，揭露是否及如何在
進行投資決策時，考慮
環境與社會面因素。

歐盟

• 機構投資人必須將環境、社會責任以及
公司治理納入風險評鑑程序，且須揭露。

• 建立基準幫助投資人評估投組的碳足跡。
• 提供終端投資人永續投資建議。
• 將永續投資納入研究且監督管理。

日本

日本政府養老投資基
金（GPIF）採用富
時編製的ESG指數

2.81兆
226億

1,911億

3,910億

420億(註1)

2.59兆(註2)

2,232億

1.39兆

資料來源：KPMG、OECD、ECB、勞動基金運用局、元大投信整理，2019/05/31。統計資料： OECD ，2018/12/31。(註1)：單位為新台幣。(註2) ：
單位為歐元。
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馬來西亞

馬來西亞最大退休金EPF截至
2019年底規模為2170億美元，
宣布 ESG投資為未來必須
(definite need)。



亞洲機構投資重視ESG投資趨勢日益升溫
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• 馬來西亞最大退休金EPF宣布ESG投資為

未來必須(definite need)，在第一季疫情
期間，持有ESG股票跌幅低於10%，比

馬來西亞作何指數下跌超過16%相比，

明顯抗跌。

• 香港/中國近幾年愈趨重視ESG投資，機構投

資者改變投資策略，與發行公司找出互利互惠
策略，朝向ESG方向發行投資產品並提升ESG

水平。



歐洲ESG ETF引領全球—台灣急起直追

全球ESG ETF發行檔數

全球ESG ETF發行總規模

• 2020年06月全球ESG相關ETF規模超過新台幣1023億美元，歐洲佔66%最高，其次為美國。

• 近5年ESG ETF成長快速，整體基金資產規模成長逾1400%。

全球ESG相關ETF規模

273檔

約1023億美元

資料來源：彭博資訊、元大投信整理，2020/06/30。
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2020年ESG ETF資金流入加速中

資料來源：Morningstar Direct, 2019/12/31。

ESG相關基金有大量資金流入 股市大跌資金流入ESG優質資產
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2019流入200億美元

• 根據Morningstar統計，2019年流入ESG資金超過200億美元，超越2016~2018年流入總和
，顯示ESG儼然已經成為全球投資新顯學！

• 今年全球股市出現大幅震盪，ESG主題ETF逆勢吸引資金流入，顯示投資人更願意「追逐優
質資產」。



ESG ETF未來起飛10年：估將成長至1.2兆美元
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資料來源：BlackRock預估，2020年4月。

• 貝萊德提出ESG將重塑(reshape)未來金融業發展之後，根據貝萊德2020年4月預估，未來10
年ESG ETF與指數基金規模將增長至1.2兆美元，將為2019年2,200億美元的6倍，成長幅度
可期。

預估2029年ESG規模將增至1.2兆美元



戰後嬰兒潮(配息) vs 千禧世代(永續投資)

資料來源：Morgan Stanley, 2017。

19% 23% 28%
38%

52% 52%
56%

48%

2015 2017 2015 2017

有點感興趣

非常感興趣

• 根據摩根士丹利可持續投資研究所(2017)報告顯示，75%的個人投資者和86%的千禧世代投

資者對永續投資有興趣，而自2015年至2017年，千禧世代「非常感興趣」的數量由

28%上升至38%。

一般民眾對永續投資興趣度調查

全體一般投資人 千禧世代

71% 75%
84% 86%
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投資的未來 vs 未來的投資

• 聯合國數據顯示，千禧世代將突破社會勞動人口的50%。

• 美林報告顯示，未來20-30年，千禧世代獲得移轉總財產將超過30兆美元的資產。

資料來源：MSCI、美林證券、聯合國、元大投信整理，2019/05/31。左圖-聯合國，2017/06/30。右圖-MSCI、美林證券，2017/10/31。

千禧世代人數已取代嬰兒潮 永續投資上看30兆美元

超過30兆
美元

三
個
世
代
人
口
佔
比(%

)

約20兆
美元

約10兆
美元
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推動ESG為我國重點政策
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• 國家發展藍圖規畫其中之一即為 修正公司法，以呼應永續發展，實踐環境績效、公司治理
績效與落實企業社會責任（CSR）。修正後條文納入企業社會責任，過去《公司法》只強調
企業的營利面，但現在企業要能獲利，也要善盡其社會責任。

• 金管會黃天牧主委上任後立即提出金融六大興利方案，其中就有2項與ESG相關之政策，顯
然未來金融業未來推動ESG發展將為重點政策。



2 投資ESG的基本思維
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台灣ESG分數在主要指數中位居要角
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資料來源: FTSE Russell，2019/3

資料來源: DJSI，2019。 資料來源: DJSI，2019。

台灣在DJSI新興市場指數權重最高 台灣在DJSI世界指數權重居第8

台灣在FTSE Russell亞太區ESG分數位居第5



ESG指數編製方法多元
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負面表列

ESG因子選股

特定議題

女權

水資源

碳排放

ESG投資 ESG的投資方式眾多，從早期的負面表列

到近年的ESG因子選股，以及各式針對特

定議題的主題型，百花齊放。目前仍以負

面表列以及ESG因子選股為大宗。



ESG+股票：股價指數五大重點
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全面性

客觀性

國際性正確性

時效性

以臺灣永續指數為例，為臺灣第

一檔綜合考量E、S、G 三大面

向表現的指數，更具完整性。

有些指數以ESG因子進行綜

合評分，且採用公開資訊進

行評鑑，維持資訊客觀，避

免傳統使用人為問券調查的

人為偏誤。

目前全球相關指數以道瓊永續

指數(DJSI)於1999年成立最久

，2019年S&P推出一系列ESG

指數，多數指數公司皆為國際

級指數編制機構，亦為國際投

資機構參考的ESG評鑑標準。

各家ESG資料庫取的資料來源不

同，採用資料庫與指數時，需

評估相關數據之正確性如何核

實確認。

指數編製採用之ESG資料庫，若

採用問卷評估，則須耗時較久

，因此在ESG評分/評等資料的

更新上，亦須留意時效性。



資產管理公司搭載ESG相關主題選股一覽表
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資料來源：GSIA、元大投信整理，2019/05/31。圖表：GSIA，2019/01/31。註：負向表列/排除性選股係旨公司產業、生產活動與投資人價值與ESG
衝突時，被剔除於投資組合。整合ESG因子選股，係旨以指環境議題、社會責任、公司治理三大條件面臨的風險與潛力機會系統性納入評價原則。企業
議合與股東行動係旨指強調透過股東力量可以影響企業營運，引導企業朝向ESG發展。正向表列/最佳條件選股係指以 ESG及財務績效作為判斷依據。永
續相關主題投資係指投資於實施永續經營與制度的企業。衝擊/社區投資係指關注社區投資議題上的投資人在使用，建立一套模組評估投資標的。

十
億
美
元

• 根據全球永續投資聯盟(GSIA)統計，截至2018年底，全球永續投資金額超過50兆美元，其
中又以整合ESG因子選股規模成長最為快速。

E

S G

項目
負向表列/
排除性選股

整合ESG
因子選股

企業議合與
股東行動

正向表列/
最佳條件選股

永續相關
主題投資

衝擊/
社區投資

2018 19,771 17,544 9,835 1,842 1,018 444 

2016 15,064 10,353 8,385 818 276 248 

近兩年成長幅度(%) 31% 69% 17% 125% 269% 79%

台灣永續指數篩選方式



ESG+債券：站在風口上
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規模(億美元;左軸) 檔數(右軸)

137.6億美元

投資主題 基金規模(億美元) 檔數

ESG 24.26 19

SRI 78.96 25

GREEN BND 12.37 6

Sustainability 22.06 6

加總 137.66 56

資料來源: Bloomberg、2017/1/31~2020/5/29 資料來源: Bloomberg，2020/5/29

• 全球ESG債券ETF規模快速增長，ESG投資相關主題及標的指數如雨後春筍冒出。

全球ESG 債券ETF規模和檔數 全球ESG投資主題



ESG+債券：綠色債券發行量2019成長51%
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資料來源: CBI, 2020/2

• 全球綠色債券2019年發行量達2,577億美元，創下歷史新紀錄，較2018年成長51%。

• 前3大發行綠色債券國家分別為美國、中國、法國，合計2019年發行綠債金額達1,127億美元
；歐洲地區2019發行金額達1,167億美元，較2018年成長74%，為主要驅動成長區域。

2019年發行綠色債券前15大國家 歐洲仍為驅動綠債成長區域



ESG+REITs：未來投資大趨勢 REITs無處不在

19

資料來源：元大投信



ESG+REITs：未來投資大趨勢，REITs無處不在
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• 根據環境與能源研究所(EESI)，建物的二氧化碳排放量佔39%，為各產業中最高者。

• ESG相關投資仍歐美為主，過去兩年日本成長性最高 (4倍, ¥231.2T)。

• 運用ESG標準投資的專業投資人AUM占比：紐澳洲63%、歐洲49%、美國26%、日本18%

46% 39%

投資人以ESG標準作為衡量的主因

註: 根據2019年3月全球ESG不動產投資調查結果

較低的風險

投資人對於揭露永續經營資訊需求漸增

租戶對綠建築日益增加

各國有意將綠建築的建案比例提升至60%以上的比例皆上升



3 ESG投資≠投資ESG
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資產管理公司逐步將ESG導入投資流程

22

傳統選股方式

2.直接從股票池挑選標的

1.目標市場股票池

2.直接從股票池挑選標的

1.目標市場股票池

3.針對ESG評比加減碼

ESG選股方式

2.進行股票ESG篩選

3.從ESG股票池挑選標的

1.目標市場股票池

ESG調整方式



建構ESG投資準則(Principle)

ESG 投資：導入ESG至投資流程
訂定ESG Principle(準則)

投資流程Process/Practice：
ESG資料庫：取得投資股票之評等
運用量化+質化分析，進行投資前評估、投資

決策、投資後監控
提升投資股票池之表現穩定度，不僅排雷

(Avoid)，且達到投資優質化(Advance)

大中華市場 海外市場 指數投資

依據導入流程
之時間、廣度
、資產類別，
評估資料庫採
購

因應不同資產類
別，資料庫需求
會有不同，導入
投資流程也會有
差異

台股 陸股
海外
股

固定
收益

多重
資產

另類
資產

ETF
指數
基金
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ESG資料庫評估：視導入流程而定
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• 採購ESG資料庫時，需綜合評估資料庫之特色、成本效益考量、涵蓋投資範圍、以及資料更

新頻率等面向，是否滿足資產管理單位需求。以國外資產管理公司為例，則可能同時採購

多個資料庫，因應不同資產類別投資管理所需。

資料來源：元大投信整理。

• 評分標的涵蓋

範圍不同，也

是選取資料庫

需評估之重點

• 資料庫因評分

模型不同，影

響資料更新頻

率，須留意

• 各家資料庫收

費高低不一，

需進行成本效

益評估

• 各家資料庫採

用的方法不同，

需先確認是否

符合需求

特色 成本

範圍頻率



投資ESG≠ESG投資
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導入ESG之

挑戰與風險

文化衝擊

PEOPLE

PROCESS

PRACTICE

績效調教

PERFORMANCE

PRINCIPLE

成本效益

PLATFORM

PRODUCT



4 ESG投資ESG=ESG Solutions
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ESG Solutions：達到投資優質化

• 中長期目標為建構全ESG投資環境、形塑ESG投資文化、設計ESG投資流程，並確認投資標的
均合乎ESG要求。

ESG

投資

ESG

ESG

準則

ESG

標的

ESG投

資流程

ESG文

化形塑

制訂ESG投資準則
確保所有投資
均得符合ESG規範

與全球代表性ESG機構合作
即時追蹤投資標的ESG執行狀
態確保交易標的均為ESG範圍

建立ESG投資流程SOP
成為未來投資新準則

投資單位相關人員教
育訓練，需能認同
ESG之mindset
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目標：ESG成為資產管理DNA

台股

大中華指數

環球

權益

專戶

風控

法遵

企業
文化

核心
價值

稽核

營運
團隊

業務
團隊

• 從投資單位導入開始，再擴及法遵、稽核風控、業務等單位，長期形成一核心價值的企業文
化。

28

資料來源：元大投信，2020/6



三方合作造勢首創頒發入選成分股企業證書
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2018年12月指數授權簽約記者會2019年4月首創頒發入選成分股企業證書



政策支持元大投信推動ESG市場教育不遺餘力
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2019年8月舉行ESG ETF(00850)上市掛牌典禮

• 當時擔任金管會主委顧立雄先生(右7) 親自
出席參加，顯示對其於金管會主委任內，即
已積極推動ESG相關政策之支持。

• 前證期局王詠心局長(右6)、臺灣證券交易
所許璋瑤董事長(右5)也出席典禮。

• 元大投信因應ESG ETF產品發行，與經
濟日報合作出版「ESG12堂趨勢課」書
籍，透過媒體推廣ESG。

• 特別邀請臺灣證券交易所許璋瑤董事長
為此書撰寫推薦序，目的是希望讓投資
人對於全球ESG發展與ESG ETF有一完
整的認識與瞭解。

2019年8月出版ESG書籍



元大臺灣ESG永續ETF：獲國內外獎項高度肯定
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• 國內：
榮獲Smart智富台灣基金獎-
創新類之指數股票型基金獎

• 國外：
榮獲AAM
「台灣年度最佳新基金」

(Fund Launch of The Year)



元大臺灣ESG永續 ETF：榮獲創新類ETF獎
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榮獲Smart智富頒發創新類指數股票型基金獎-00850

資料來源：工商時報，2020.3.23



元大投信建構ESG+USR創新典範

• 元大投信參與國立臺灣師範大學管理學院之「AI智能與指數化投資研究中心」合作案，此中
心首創針對ETF創新研發之未來投資大趨勢進行研究，獲得多家國際指數、台灣CFA協會響
應參與，將共同針對ETF創新研發努力，攜手合作打造台灣成為亞洲創新ETF研發中心。

研究中心 國內顧問團 國外顧問團

總召集人

校內研究團隊

元大投信研究顧問小組

產業諮詢小組

學校 業界 海外

• CFA
• 國際多家指數公司
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國際校務基金已將永續投資理念列為投資準則

• 校務基金的投資也要求實踐ESG，因此其投資均要求需符合SRI(Socially Responsible
Investing)與PRI原則(Principle for Responsible Investment)。

• NACUBO(The National Association of College and University Business Officers)是依會
員組織，在美國有超過1900家大專院校加入，並提供美國校務基金相關之研究內容。
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資料來源：元大投信，2020/6

NACUBO網站的SRI活動



國內大專院校啟動USR
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• 我國教育部為強化大專校院與區域連結及合作，實踐大學社會責任，培育對在地發展能創
造價值的大學生，自106年啟動「大學社會責任實踐計畫」(University Social 
Responsibility, USR） 。



2020天下USR大學公民調查排行榜
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