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H公司 ESG实践对财务绩效的影响
李响

黑龙江大学，黑龙江哈尔滨，150000；

摘要：生态文明建设已成为关乎中华民族永续发展的根本大计。信息时代新兴科技的迅猛发展在为人类社会带来

诸多便利的同时，也衍生负面效应。在此背景下，ESG 合规要求不仅是企业社会责任的体现，更成为提升我国科

技企业综合价值的重要抓手。本文以 H公司为具体研究样本，通过分析其在环境、社会、治理三大维度的实践举

措，深入探究 ESG实践后对企业财务绩效产生的实际影响，为同类企业提供参考。
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将 ESG实践融入到公司运营业务当中，使企业自

身与行业、社会形成相辅相成的关系，进而在实现商业

和社会双重价值的基础上，成为社会可持续发展的主要

参与者、关键领导者和变革推动者。

本文财务指标分析法，以 H公司案例为研究对象，

研究了其 2018年至 2024年度数据情况，通过分析 H公

司在在环境、社会、治理三个维度的具体实践，探究 H

公司 ESG实践对财务绩效的影响效果，发现 H公司实

施 ESG实践后对其财务绩效产生了积极影响。并以此

为出发点，为 H公司及其他行业企业在提升 ESG管治

水平、信息披露、提升企业价值等方面提供一些建议和

借鉴。

1 H公司 ESG实践案例介绍

1.1 H公司简介

H公司成立于 2001年 11月 30日，是一家专注技

术创新的科技公司。秉承“专业、厚实、诚信”的经营

理念，践行“成就客户、价值为本、诚信务实、追求卓

越”的核心价值观，二十余年来，H公司以视频技术为

起点，逐步构建和完善以物联感知、人工智能、大数据

为核心的智能物联技术体系，为千行百业提供安防和场

景数字化产品与服务。以全面的感知技术帮助人、物更

好地链接，构筑智能世界的基础。

1.2 H公司 ESG实践概况

1.2.1环境方面

为应对气候变化挑战，H公司建立应对气候变化组

织架构，在董事会领导下，由公司经营管理层与碳中和

委员会共同负责统筹管理，并由碳中和运营工作组负责

具体工作规划及有效实施。公司通过自上而下、协同联

动的气候变化管理机制有效运行。

1.2.2社会责任方面

H公司坚持以数惠民生服务，以智创和谐生活，不

断加强前沿技术在养老、儿童安全防护、教育、医疗等

领域的应用，助力改善人民生活、增进人民福祉，让老

有所养、幼有所护、学有所成、病有所医的美好愿景照

进现实。研发智慧看护终端，通过毫米波雷达等技术实

现老人生命体征监测、跌倒状态监测、紧急求救、智慧

护理等功能，在多地养老院开展应用实践，助力保障老

年人健康和安全。

1.2.3公司治理方面

H公司持续完善 ESG 管理体系，搭建了涵盖决策

层、管理层和执行层的三级 ESG 管理架构。董事会作

为 ESG管理的最高责任机构，负责整体战略决策；可

持续发展指导委员会承担 ESG 事务的管理和监督。H

公司构建合规管理体系，将合规管理嵌入公司业务运营

环节流程，提升员工合规意识，切实防控合规风险，保

障企业持续健康发展。

2 H企业 ESG实践对企业财务绩效的影响

2.1盈利能力

2.1.1销售利润率分析

从表 2-1可以看出，H公司的销售收入处于整体上

升的趋势，毛利率总体上来说是逐渐上升的趋势。2021

年、2022年作为其销售毛利率主要是受疫情影响，其毛

利率大致在 44%左右。从销售净利率方面分析，H公司

在 2018年-2024年间的销售净利率出现了也是在下滑。
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主要是因为 H公司面临的不仅是传统安防厂商的竞争，

还要应对科技巨头和 AI独角兽从不同细分场景的切入，

增加研发费用和销售费用，2018年研发投入 44.83亿元，

研发费用率大幅提升，2018年销售费用 72.98亿元，同

比增长 25.04%，增速高于营收增速，这直接导致利润

下降，成为毛利率下滑的重要原因之一，此外 2022年

上半年，国内疫情反复，特别是 3-5月的封控措施，直

接影响了项目的实施和交付。

表 2-1H 公司 2018-2024 年销售利润率情况（单位：万元）

年份 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

销售收入 49,837.13 57,658.11 63,503.45 81,420.05 83,166.32 89,339.86 92,495.53

销售毛利率 44.85% 45.99% 46.53% 44.33% 42.29% 44.44% 43.83%

销售净利率 22.84% 21.62% 21.54% 21.51% 16.30% 16.96% 14.21%

由此可见，H公司在获得收入增长的同时，费用大

幅度增加，利率仍然保持了惊人的稳定，公司主动将产

品结构优化带来的毛利增长，全部甚至超额再投入到面

向未来的技术研发和市场布局中。

2.1.2净资产收益率

从净资产收益率的变化趋势来看，H公司净利润从

2018年至 2021年净利润逐渐缓慢上升，反映出其商业

模式的成功实施和资本运作效率的大幅提升，2022-202

4年逐渐平缓，基本稳定在 140亿左右。但是其净资产

收益率总体上呈现下降趋势，表明在 2018-2020年，ES

G作为战略性投入，表现为巨大的费用支出和资本开支，

短期内压制了销售净利率和资产周转率，导致 ROE承

受下行压力。2018年ROA的下滑也部分印证了这一点。

图 2-1 H 公司 2018-2024 年净资产收益率情况

2.2营运能力

2.2.1应收账款周转率

H公司 2018-2024年除 2021 年外应收账款周转率

持续下行，从 2018年的 3.18次逐步下降至 2024年的 2.

51次左右。这主要是因为 H公司业务结构发生变化，H

公司实施 ESG 后。H 公司由硬件供应商转向提供集成

了硬件、软件和算法的行业解决方案。这期间收入中解

决方案业务占比持续提升。此外 2018年后国内经济增

速放缓，地方财政压力增大，部分政府项目的审批和付

款流程延长，拖累了整体回款速度。H公司用“回款效

率”换取“高价值订单”。虽然周转率下降，但解决方

案业务订单金额大、客户关系稳定、毛利率更高，带来

了更可持续的收入和利润。这是公司转型升级必须付出

的运营代价。
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图 2-2 H 公司 2018-2024 年应收账款周转率

2.2.2流动资产周转率

H公司 2018-2024年流动资产周转率稳步下降，从

2018年的 0.45次下降至 2024年的 0.22次左右。这主要

是由于上述应收账款占用增加，应收账款总额因账期拉

长而快速增长，是流动资产中占比很大的部分，其周转

减慢直接拖累了整体流动资产效率。而且 H公司注重经

营现金流，积累了大量的货币资金以应对不确定性，这

部分低效资产也拉低了整体周转率。在极端外部风险下，

保障生产和交付的优先级远高于资产周转效率。这笔战

略备货是公司能平稳渡过“实体清单”危机的关键举措，

体现了卓越的风险管理能力。

图 2-3H 公司 2018-2024 年流动资产周转率

2.3偿债能力

2.3.1流动比率与速动比率

2018-2019年 H公司流动比率、速动比率显著跃升，

比率的跃升并不是因为资产变现能力增强，用资金换取

了供应链安全。2020-2022年稳定上升，造血能力突出，

高比率体现了公司强大的内生“造血”能力，能够依靠

自身经营产生的现金流来支持发展，无需依赖短期借款。

2023年比率有所回落，流动负债大幅增加，从 344亿增

至 444亿，可能是业务扩张导致的应付账款等经营性负

债增加，属于正常运营变化。2024年又再度回升，总资

产和总负债规模均有所下降，但公司显然优先偿还了短
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期债务，导致流动负债下降幅度(15%)大于流动资产下

降幅度(9.4%)。这两项指标始终远高于且接近安全线，

表明公司短期偿债风险极低，甚至可以说非常安全。这

为公司应对后续风险提供了巨大的安全边际。

图 2-4H 公司 2018-2024 年流动比率与速动比率

2.3.2资产负债率

H公司 2018-2024 年资产负债率如图 2-5 所示：

图 2-5H 公司 2018-2024 年资产负债率

H公司资产负债率从 2018年到 2021年下降，资产

负债率从 40.22%稳步降至 37.04%，这主要是因为 2019

年被列入美国“实体清单”后，H公司的经营不确定性

大增。

2021-2023年资产负债率小幅回升，负债率从 37.0

4%回升至 40.82%。在这一期间全球芯片短缺和地缘政

治带来的供应链风险，H公司进一步大幅增加原材料库

存使得存货从 2021年的 179.7亿增至 2023 年的 192.1

亿，这部分占用了大量资金，可能通过增加短期借款或

应付账款来支持，导致流动负债上升。

2024年资产负债率骤降，从 40.82%骤降至 33.72%，

2024年总资产从 1388.48亿下降至 1320.16亿。这意味

着公司可能出售了部分非核心资产或收回了部分投资。

总负债从 566.84亿大幅下降至 445.15亿，减少了超过 1
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20亿。在负债减少的同时，所有者权益仍在增长（从 8

21.6亿增至 875.0亿），这主要来源于 2023年 141.1亿

净利润的留存。净资产的增长和总负债的下降共同作用

使资产负债率的断崖式下降。

2.4成长能力

2.4.1营业收入增长率

从图 2-6可以看出，H公司的营业收入一直处于增

长的态势，只是部分年份增长增长缓慢，但是其营业收

入一直处于行业领先地位。2021-2022年由于受到疫情

等宏观环境因素的影响，H公司的营业收入增长率极速

下跌，其后逐渐上升，但相较而言还是能够维持稳定，

保持在 8%以上。在之后几年，H公司的营业收入增长

率一直高于行业均值。这离不开 H公司一直以来积极的

ESG表现。

图 2-6H 公司 2018-2024 年营业收入增长率

2.4.2股东分红率

2018-2024年，H公司股东分红率稳居 50%左右。2

019-2020年在业绩增速放缓的最困难时期，公司反而提

高分红率。纵观在遭遇“实体清单”制裁和全球疫情等

巨大冲击下，公司不仅未中断分红，反而将分红率维持

在 50%左右的高位，甚至在某些年份超过 50%。这清晰

地传递出管理层对公司未来现金流和盈利能力的强大

信心，以及对股东回报的高度重视。

图 2-7H 公司 2018-2024 年现金分红情况

3结论与启示

3.1结论

通过分析财务指标发现，通过对 H公司 2018年至

2024年间 ESG实践与财务绩效的关联性分析，本文得
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出以下结论：

H 公司通过地推进 ESG 实践，在环境、社会责任

和公司治理三个维度均取得了显著成效。尽管短期内 E

SG投入在一定程度上提高了运营与合规成本，但从长

期来看，ESG实践显著增强了企业的财务韧性、盈利稳

定性和成长潜力

3.2建议

企业打造高溢价绿色产品线，实现环保与盈利协同，

H公司当前面临成本增速攀升、毛利率持续收窄的经营

压力。为破解这一困局，公司需以绿色转型为抓手，通

过成本管控与产品溢价双向发力提升盈利水平。加大物

联网与人工智能技术研发投入，构建“智慧能源管理平

台”，最终实现收入与利润的双重提升。企业要健全 E

SG信息披露体系，强化资本市场价值认同。在财务报

告及投资者路演中，将 ESG战略与财务语言深度融合，

用盈利模型、成本结构等量化指标阐释 ESG 投入的长

期价值，帮助资本市场尤其是长期价值投资者清晰认知

其对企业长远发展的支撑作用，进而降低资本成本、提

升估值空间。
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