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环境责任、媒体关注与企业绿色创新

裴潇  袁帅  陈鑫怡

(长江大学 经济与管理学院,湖北 荆州434023)

  摘 要:利用2015~2020年我国上市公司数据,基于媒体关注视角,探究环境责任与企业绿色

创新之间的关系及作用机制。研究发现,履行环境责任能够显著促进企业绿色创新,媒体关注对二

者的关系起到正向调节作用。进一步研究表明,缓解融资约束和提高内部控制质量在企业履行环

境责任与绿色创新间具有部分中介作用;在国有企业、高集中度市场以及非重污染企业的样本中,
环境责任与媒体关注对企业绿色创新的促进作用更为明显。
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  一、引言

随着经济的高速发展,环境污染和气候变化成

为人们关注的焦点。党的十九大报告将“坚持人与

自然和谐共生”纳入新时代坚持和发展中国特色社

会主义的基本方略,提出“构建政府为主导、企业为

主体、社会组织和公众共同参与的环境治理体系”;
党的二十大报告进一步指出“建设人与自然和谐共

生的现代化,将其作为中国式现代化的一个重要特

征”,并指出要“协同推进降碳、减污、扩绿、增长”。
那么,如何才能实现协同呢? 党的领导、公众监督是

促进绿色转型、提升环境治理水平的关键,企业亦是

重要支撑。在构建现代化环境治理体系的过程中,
企业既是污染排放的主力军,又是环境治理的责任

人,如何充分发挥其治理主体的作用,不仅是协调经

济发展与环境保护的关键因素[1],也是形成全社会

共同推进环境治理良好格局的重要前提。而绿色创

新是实现经济增长与环境保护“双赢”的内在驱动

力,也是实现“双碳”目标的关键。“十四五规划”将
创新驱动和绿色生态同时纳入我国经济五大发展方

向,强调了企业绿色创新的重要性。根据《中国绿色

专利统计报告(2014-2017年)》,目前我国绿色专

利的申请人以高校为主[2],企业主力军的角色亟待

落实。因此,突破高质量发展的瓶颈,实现“双碳”目
标和绿色发展战略,剖析企业绿色创新现状,探究环

境责任对企业绿色创新的影响机制迫在眉睫。
同时,在影响企业行为决策的因素中,媒体作为

信息传播的载体,在企业制定环境政策过程中扮演

着重要角色。一方面,已有文献肯定了媒体关注对

于企业环境行为的正面影响,指出媒体关注具有信

息传播和监督治理双重功能[3,4],可通过发挥信息

传递效应、外部治理效应影响企业绿色创新。张济

建等(2016)基于2008~2013年我国A股重污染行

业上市企业的经验数据,实证检验了环境规制、媒体

关注对企业绿色投资行为的影响,指出媒体关注作

为外部监督机制,可以促进重污染行业上市企业更
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加遵守环境规制,表现出更为积极的绿色投资动

机。[5]赵莉等(2020)基于我国2008~2015年省级工

业企业的数据,考证了媒体关注在促进企业加大绿

色技术创新投入方面的作用[6]。另一方面,亦有部

分文献指出媒体关注对企业环境行为的负面影响。
于忠泊等(2011)指出大量媒体报道会给管理层带来

强大的市场压力,从而迫使其从事更多的机会主义

行为。[7]基于此,潘爱玲等(2019)提出重污染企业所

实施的绿色并购行为旨在掩饰环境管理方面的不作

为,规避舆论危机,并非为改善环境问题而采取的实

质性环保行动。[8]

关于环境责任、媒体关注以及绿色创新的研究,
学界现已经取得一定成果。一是聚焦于考察媒体关

注对企业绿色创新的影响。Li等(2016)以2008~
2012年中国100强上市公司为研究样本,采用媒体

报道程度衡量企业环境合法性水平,通过实证检验

证明了其对企业绿色创新的正向影响。[9]张玉明等

(2021)则以我国2012~2018年的企业数据为基础,
通过实证检验考证了负面媒体报道可通过发挥治理

作用正向促进企业绿色技术创新。[10]二是聚焦于考

察环境责任的经济后果。姜英兵等(2019)的实证研

究表明,企业承担环境责任可有效促进企业价值的

提升,并且这种价值提升效应主要通过提高企业预

期现金流、降低债务资本成本的途径实现。[11]张弛

等(2020)以2010~2017年我国A股重污染行业上

市公司为研究样本,通过实证检验得出企业环境责

任会正向促进企业财务绩效的提升,且该促进作用

在滞后一期或两期的检验中更加显著。[12]综上所

述,国内外关于环境责任、媒体关注以及企业绿色创

新的研究已取得一定成果,但鲜有文献立足于环境

协同治理视角,考证环境责任、媒体关注对企业绿色

创新的影响。因此,本文引入媒体关注作为调节变

量,探究企业环境责任与绿色创新的关系,并考察媒

体关注在二者关系中的调节作用。
本文可能的贡献在于:一是基于环境责任的内

容和性质,将定性与定量结合,构建一套兼具信度、
效度和透明度的环境责任指标体系[13,14],聚焦于企

业环境绩效,依据环境治理、环境信誉和环境表现三

个维度19项具体指标对企业进行评价,能够更细致

地分析企业环境责任表现,更精准地捕捉环境责任

对绿色创新的影响。二是以往文章多探讨命令控制

型、市 场 激 励 型 环 境 规 制 对 绿 色 创 新 的 激 励 作

用[15~17],本文则立足于绿色发展责任竞争力时代,

企业由管制型治理模式下的被动者变为互动型治理

模式下的主动者,探讨企业履行环境责任对绿色创

新的影响,诠释企业主动融入生态文明建设这一主

题。三是以媒体关注为调节变量,探索媒体关注的

监督机制和声誉机制如何影响环境责任与绿色创新

的关系,对于充分发挥媒体作用,推动环境协同治理

具有重要意义。

  二、理论分析与研究假设

(一)环境责任与企业绿色创新

本文以资源基础观为逻辑起点,以合法性理论、
可持续发展理论等为基础,结合新发展阶段环境保

护特征和要求,分析环境责任对企业绿色创新的作

用机理和影响。根据资源基础观,独特的资源优势有

助于企业提升竞争地位、增强抵御风险的能力。[18]企
业履行环境责任不仅有利于树立良好的形象[19],还
能获取更多有形或无形资源,有效促进绿色创新。
环境责任对企业绿色创新的影响可能体现在如下几

个方面。
首先,根据合法性理论与可持续发展理论,履行

环境责任是企业实现可持续发展与组织行为合法化

的重要途径。一方面,作为经济活动的主体,履行环

境责任是企业实现可持续发展的重要方式。积极履

行环境责任,既有利于保护环境,推动可持续发展,
也有利于改善企业与政府的关系,降低环境惩戒成

本,树立良好的企业形象,获得资源竞争优势。另一

方面,随着社会各界对环境问题的关注度日益增加,
履行环境责任成为企业合法性获取的重要途径。在

社会各界的共同期望下,企业积极履行环境责任,既
有利于提高交易效率和质量,降低交易成本,又有利

于获得利益相关者认可,增强竞争优势[12],为企业

绿色创新提供支撑。
其次,根据利益相关者理论,企业不是孤立存在

的,其生存发展离不开股东、债权人等利益相关者的

参与。对于内部利益相关者,企业积极履行环境责

任能够提升员工、管理者等的忠诚度,促使他们提高

积极性,提升工作效率,进而增强企业竞争优势,为
绿色创新提供资源支持。对于外部利益相关者,企
业积极履行环境责任可以迎合其社会责任诉求,获
得认同感和信任感。一方面,企业积极承担环境责

任,可以向市场传递自身坚持绿色发展的定位,反映

出管理层更注重实现长期战略,而非短期利益,从而

有效降低代理成本,改善利益相关者对企业的风险

预期,增强其支持企业绿色创新的意愿。另一方面,
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根据波特假说,适度的环境规制有助于企业获得“先
动优势”和“创新补偿”。环境责任作为一种非正式

环境规制,能够帮助企业积累“绿色”资源,如清洁生

产工艺等。这些“绿色”资源既能促进企业实现产品

差异化,提高竞争力,获得“先动优势”[20],也可以提

高企业资源利用率,促进绩效提升,获得“创新补

偿”[21],从而满足利益相关者追求企业价值最大化

的需求,为企业赢得更多的认可与支持。
最后,根据信号理论,企业履行环境责任是一种

信号传递机制,有利于缓解企业与利益相关者之间

的信息不对称。在信息不对称情况下,企业利益相

关者处于信息劣势地位,信息的缺乏会使决策受阻。
为缓解信息不对称带来的影响,企业需要传递信号

以获得利益相关者的信任和认同。承担环境责任就

是在传递利好信号。一方面,它反映了企业对环境

问题的重视程度,有助于企业树立环保形象,赢得投

资者认可,加大其对企业的支持力度,促进绿色创

新。另一方面,它有助于提高市场透明度,提升企业

在金融机构获得授信的机会与额度,降低融资成本,
进而提高企业价值,为企业绿色创新提供良好的资

源基础。由此本文提出如下假设:

H1:企业履行环境责任显著促进了绿色创新。
(二)环境责任、媒体关注与企业绿色创新

媒体关注通过信息传递效应、外部治理效应发

挥监督治理功能,影响企业绿色创新。一方面,基于

信号传递效应,媒体关注可以通过声誉机制影响企

业绿色创新。媒体会及时、充分地报道企业环境行

为,有效缓解资本市场中的委托代理问题以及信息

不对称[22],使利益相关者充分了解企业履行环境责

任的情况,让环保绩效劣迹斑斑的企业无处遁形。
此时,为了维护社会声誉,企业将着眼于利益相关者

的可持续发展诉求,加大绿色创新力度。另一方面,
基于外部治理效应,媒体关注通过监督机制影响企

业绿色创新。具体地,随着绿色发展理念深入人心,
社会愈发青睐“绿色”经营的企业。开展环境治理的

企业往往会得到媒体的优先报道,吸引政府、投资者

等利益相关者的关注,从而对其形成外部力量“软”
约束,提升企业内部控制质量[23],抑制非效率投资,
进而拥有更多资源履行环境责任、改善环境治理。
另外,根据制度理论,媒体对环境治理行为的报道会

给企业造成压力[24],提升企业的竞争意识,激发其

保持优势竞争地位,开展绿色创新的意愿。由此本

文提出如下假设:

H2a:媒体关注对企业履行环境责任与绿色创

新的关系起正向调节作用。
然而,站在舆论压力的角度,媒体关注会负向调

节环境责任与企业绿色创新间的关系。一方面,根
据信号理论,一旦企业履行环境责任的情况较差或

者发生环境污染事件,媒体关注便会发挥“放大镜”
功能,放大企业环境治理不善的信号,对企业形成舆

论压力,导致其形象受损。随着时间流逝,媒体关注

进一步发酵,最终导致投资者对企业失去信心,争相

抛售股票,诱发资本市场的惩戒机制[8,25],使企业无

力进行绿色创新。另一方面,根据“市场压力假说”,
一旦有关企业环境行为的负面报道见诸于众,管理

层可能会采取短视举措来规避媒体关注的影响。具

体地,由于绿色创新具有高风险、高投入、难以为外

部投资者知晓等特点,管理层会放弃将精力投注于

此,转而通过从事环保公益、杜撰环保新闻等见效快

的方式为企业“漂绿”,美化企业形象。[10]由此本文

提出如下假设:

H2b:媒体关注对企业履行环境责任与绿色创

新的关系起负向调节作用。
本文研究的逻辑框架如图1所示:

图1 研究框架示意图

  三、研究设计

(一)样本选择与数据来源

本文以2015~2020年我国上市公司为研究样

本,企业绿色创新、媒体关注数据来源于CNRDS数

据库,其它数据均来源于国泰安数据库。在原始数

据的基础上,本文进行如下处理:首先,剔除金融行

业上市公司;其次,剔除样本区间内ST上市公司以

及主要变量缺失的样本,最终得到12402个样本观

测值。考虑到极端值对研究结果的影响,本文对所

有连续变量均进行前后1%的缩尾处理。
(二)变量定义

1.被解释变量:企业绿色创新(Lninv)。对于绿

色创新的衡量国内外尚缺乏统一标准,已有观点认

为可从创新投入或者创新产出角度进行衡量。本文

与Huang(2017)等观点一致,认为应当从产出角度
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衡量,原因在于创新投入具有高度不确定性,会高估

企业绿色创新能力[26]。因此,本文以企业绿色创新

产出能力,即使用(企业当年绿色专利授权数+1)的
自然对数衡量企业绿色创新水平。

2.解释变量:环境责任(Cer)。国内外学者就如

何评价企业环境责任已进行诸多探索,但截至目前

并未形成统一的评价体系。目前评价企业环境责任

的方法主要有内容分析法、单一指标法以及利用第

三方的评价等,其中以第三种方法居多。[11,27]而第

三方评价往往针对企业整体社会责任表现进行,较
少聚焦于环境绩效。即使在社会责任评价中存在环

境责任相关内容,评价指标也不够细致。例如,和讯

网发布的上市公司社会责任评价体系包含环境责任

评分,但该评分并未涉及企业是否设置环保制度管

理体系、是否参与环保教育培训等环境治理相关内

容,也未涉及企业是否突发环境事故、是否有环境违

法事件等环保信誉相关内容。本文的评价指标体系

则更细致地分析了企业的环境责任表现,能够更精

准地捕捉企业环境责任对绿色创新的影响。具体

地,本文借鉴 Rahman和 Post(2012)、王丽萍 等

(2020)的做法[13,14],并结合《中国企业社会责任报

告编写指南》《企业环境行为评价技术指南》及《上市

公司环境信息披露指南》,利用内容分析法对我国上

市公司环境责任履行情况进行评价。即通过对上市

公司官方网站、社会责任报告、环境责任报告以及年

度报告进行评价,对相关内容进行量化打分,设计出

包含环境治理(Cera)、环境信誉(Cerb)和环境表现

(Cerc)三个维度19项具体评价指标,并对各指标得

分进行求和,再除以最优得分(27分),得到企业环

境责任履行指数,企业环境信息公开条目越多,指数

越高,履行环境责任水平越高,反之亦然。这样处理

既有利于保证数据获取及评价过程的透明性,又有

利于增加评价结果的客观性和可靠性。具体评价指

标如表1所示。

表1 企业环境责任评价指标

一级指标 二级指标  评价标准    

环境责任

(Cer)

环境治理

(Cera)

是否发布年报及社会责任报告(1,2)
是否制定环保理念或目标(0,1)
是否设置环保管理制度体系(0,1)
是否参与环保教育与培训(0,1)
是否遵从环境法律法规或行业标准(0,1)
是否实施清洁生产(0,1)

环境信誉

(Cerb)

是否突发环境事故(0,1)􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

是否有环境违法事件(0,1)
是否有环境信访事件(0,1)
是否获得环保荣誉或奖励(0,1)
是否执行“三同时”制度(0,1)
是否通过ISO环境管理认证(0,1)

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

环境表现

(Cerc)

环保投资(0,1,2)􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

年度资源消耗总量(0,1,2)
废气减排情况(0,1,2)
废水减排情况(0,1,2)
粉尘、烟尘处置情况(0,1,2)
固废利用与处置情况(0,1,2)
噪声、光污染、辐射等处理(0,1,2)

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

  3.调节变量:媒体关注(Me)。本文以负面媒体

报道衡量媒体关注,一方面,站在供给方角度,新闻

媒体者出于逐利目的倾向于报道更具“轰动效应”
“眼球效应”的负面新闻[28];另一方面,站在需求方

角度,“好事不出门,坏事传千里”,公众更关注曝光

企业劣迹的丑闻。具体地,借鉴罗进辉和杜兴强等

(2014)的做法,本文将网络媒体关注度界定为衡量

企业媒体关注的指标,采用上市公司网络媒体负面

报道数量与1之和的自然对数予以衡量[25]。

4.控制变量:根据已有文献,本文选取上市年

限、董事会规模、成长能力、资产负债率、高管薪酬、
研发投入、盈利能力、企业规模、股权集中度作为控
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制变量。变量设定与描述性统计如表2所示。

表2 变量设定与描述性统计

变量名称 变量 变量定义 样本量 均值 中位数 标准差 最小值 最大值

企业绿色创新 Lninv
企业当年绿色专利授权数量
与1之和的自然对数

12402 0.984 0.693 1.156 0.000 4.654

环境责任 Cer 环境责任履行指数 12402 3.812 3.761 1.048 1.386 6.944

媒体关注 Me
网络媒体负面报道数量与

1之和的自然对数
12402 0.331 0.259 0.161 0.074 0.815

上市年限 Age 企业上市年限加1的自然对数 12402 2.151 2.197 0.757 0.693 3.296
董事会规模 Board 企业董事会总人数的自然对数 12402 2.115 2.197 0.195 1.609 2.639
成长能力 Gro 销售收入增长率 12402 0.173 0.111 0.359 -0.466 2.108
资产负债率 Lev 负债总额/资产总额 12402 0.406 0.397 0.189 0.064 0.851

高管薪酬 Pay
企业中薪酬最高的三位高管的年薪
之和的自然对数

12402 14.610 14.560 0.653 13.130 16.530

研发投入 RD 研发投入/营业收入 12402 0.046 0.037 0.044 0.000 0.246
盈利能力 Roa 净利润/总资产 12402 0.044 0.041 0.060 -0.218 0.218
企业规模 Size 期末资产总额的自然对数 12402 22.320 22.140 1.279 20.150 26.330
股权集中度 Top1 第一大股东的持股比例 12402 0.338 0.318 0.141 0.091 0.709

  (三)模型设定

为了检验研究假设,本文构建如下模型:

Lninvi,t=α0+α1Ceri,t+􀰐αiControlsi,t

+􀰐αjYear+􀰐αkInd+εi,t (1)

Lninvi,t=α0+α1Ceri,t+α2Mei,t

+α3Cer×Mei,t+􀰐αiControlsi,t

+􀰐αjYear+􀰐αkInd+εi,t (2)

其中,Lninvi,t 为企业绿色创新水平。模型(1)中的

解释变量为企业环境责任履行指数(Ceri,t),用于检

验企业履行环境责任对绿色创新的影响。同时,依
次将解释变量替换为Cerai,t、Cerbi,t、Cerci,t,分环境

治理、环境信誉、环境表现三个维度检验环境责任对

绿色创新的促进作用。模型(2)在模型(1)的基础

上,增加媒体关注(Mei,t)及其与环境责任履行指数

的交乘项,检验媒体关注的调节效应。Controlsi,t 表

示控制变量,Year 和Ind 表示时间和行业固定效

应,εi,t 为随机误差项。

  四、实证结果与分析

(一)环境责任对企业绿色创新的影响

表3第(1)列结果显示,环境责任的回归系数在

1%水平上显著为正,表明企业履行环境责任可以显

著促进绿色创新,假设H1得到验证。表3第(2)至
(4)列分别报告了环境治理、环境信誉、环境表现对

绿色创新影响的检验结果。其中,环境治理、环境信

誉的回归系数在1%水平上显著为正,环境表现的

回归系数在5%水平上显著为正,表明企业较高的

环境治理水平、良好的环境信誉以及环境表现均显

著促进了绿色创新。
(二)环境责任与企业绿色创新之间关系的调节

机制分析

表3第(5)列报告了媒体关注调节效应的检验

结果,媒体关注与环境责任的一次交互项的回归系

数在1%水平上显著为正,说明媒体关注强化了环

境责任对企业绿色创新的促进作用,假设 H2a得到

验证。即媒体关注与企业履行环境责任产生协同作

用,正向调节企业履行环境责任与绿色创新的关系。
(三)稳健性检验

为保证回归结果的稳健性,本文采用以下方式

对模型(1)、(2)重新进行回归。

1.替换解释变量,采用企业是否积极承担环境

责任,即环境责任履行指数大于行业年度均值取值

为1,否则为0,重新衡量企业履行环境责任的水平。

2.克服样本选择偏误,采用倾向得分匹配法,将
积极承担环境责任的样本设定为实验组,未积极承

担环境责任的样本设定为控制组,以所有控制变量

为特征变量,采用1对4近邻匹配法进行处理。

3.替换被解释变量,使用(企业当年全部绿色专

利申请数+1)取自然对数(Lnapply)重新衡量企业

绿色创新[16]。
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4.考虑到解释变量、控制变量与被解释变量之

间的双向影响对研究结果的影响,将解释变量、控制

变量均滞后一期。

回归结果如表4第(1)~(8)列所示,结论未发

生明显改变。

表3 环境责任、媒体关注与企业绿色创新

变量

环境责任与企业绿色创新

(1)

Lninv

(2)

Lninv

(3)

Lninv

(4)

Lninv

媒体关注的调节

(5)

Lninv
Cer 0.227***(3.699) — — — 0.187***(3.063)

Cera — 0.889***(5.037) — — —

Cerb — — 0.716***(2.691) — —

Cerc — — — 0.226**(2.371) —

Me — — — — 0.014(1.416)

Me×Cer — — — — 0.168***(3.322)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

常数项
-10.038***

(-39.275)
-9.962***

(-39.199)
-10.292***

(-41.376)
-10.104***

(-39.258)
-9.845***

(-38.382)

年份/行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制

观测数 12402 12402 12402 12402 12402􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋
调整后R2 0.424 0.425 0.424 0.424 0.425

 注:***、**、*分别表示系数在1%、5%、10%概率水平下显著。括号中的数值为t统计量。下同。

表4 稳健性检验

变量

替换解释变量

(1)

Lninv

(2)

Lninv

克服样本选择偏误

(3)

Lninv

(4)

Lninv

替换被解释变量

(5)

Lnapply

(6)

Lnapply

解释变量与控制变量均滞后一期

(7)

Lninv

(8)

Lninv

Cer
0.056***

(3.179)
0.056***

(3.176)
0.069***

(3.672)
0.070***

(3.694)
0.292***

(4.248)
0.242***

(3.526)
0.259***

(3.544)
0.216***

(2.962)

Me —
-0.002
(-0.132)

—
-0.013
(-0.935)

—
0.027**

(2.453)
—

0.015
(1.339)

Me×Cer —
0.043**

(2.574)
—

0.037**

(1.976)
—

0.192***

(3.287)
—

0.188***

(3.265)
控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

常数项
-10.092***

(-39.626)
-9.862***

(-37.884)
-10.475***

(-34.323)
-9.997***

(-34.424)
-12.213***

(-40.900)
-11.954***

(-40.112)
-10.221***

(-34.064)
-9.958***

(-32.780)
年份/行业固定效应 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

观测数 12402 12402 9567 9567 12402 12402 9303 9303􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋
调整后R2 0.424 0.425 0.413 0.414 0.424 0.425 0.431 0.431

  (四)内生性问题

本文基于2018年环境税实施外生政策冲击,采
用双重差分法处理内生性问题,检验政策实施前后

企业履行环境责任对绿色创新的影响,将积极承担

环境责任的样本设定为实验组,未积极承担环境责

任的样本设定为控制组;将2018~2020年实施环境

税阶段设置为实验期,2015~2017年设置为非实验

比较期,构建模型(3)、(4)进行检验:
Lninvi,t=α0+α1Treati,t×Posti,t

+􀰐αiControlsi,t+􀰐αjYear

+􀰐αkFirm+εi,t (3)

Lninvi,t=α0+α1Treati,t×Posti,t×Mei,t

+􀰐αjYear+􀰐αkFirm+εi,t (4)

其中,Treati,t 为组别虚拟变量(实验组 =1,控制组

=0);Posti,t 为分期虚拟变量(实验期=1,非实验比

较期=0)。表5第(1)列Treati,t×Posti,t 系数显著

为正,表明环境税政策实施后,推动了环境污染外

部性问题的内部化[16]以及企业环保意识的提高,有
效促进了企业绿色创新;第(2)列验证了媒体关注对

环境责任与企业绿色创新关系的调节效应,回归结

果与前文一致。
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表5 内生性问题

变量
(1)

Lninv
(2)

Lninv

Treat×Post
0.082***

(4.235)
—

Treat×Post×Me — 0.018***

(3.716)

控制变量 已控制 已控制

常数项
-7.001***

(-9.621)
-6.987***

(-9.600)

年份/企业固效应 已控制 已控制

观测数 12402 12402􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

调整后R2 0.778 0.778

  五、进一步研究

(一)机制检验

1.缓解企业融资约束

企业绿色创新需要大量的资金投入,而绿色创

新高不确定性、高风险等特性无疑会增加融资难度。
企业积极承担环境责任,有助于树立良好的公众形

象,获得政府、外部投资者的认可与支持,从而有效

缓解融资约束,增加绿色创新的资金供应。因此,本

文以SA指数[29]的绝对值(FC)衡量企业融资约束,
通过模型(5)~(7)检验承担环境责任是否能够通过

缓解融资约束促进企业绿色创新:

Lninvi,t=α0+α1Ceri,t+􀰐αiControlsi,t

+􀰐αjYear+􀰐αkInd+εi,t (5)

FCi,t=β0+β1Ceri,t+􀰐βiControlsi,t

+􀰐βiYear+􀰐βjInd+εi,t (6)

Lninvi,t=δ0+δ1Ceri,t+δ2FCi,t

+􀰐δiControlsi,t+􀰐δjYear

+􀰐αkInd+εi,t (7)

表6第(1)~(3)列报告了检验结果,根据第(2)
列,环境责任的系数在5%水平上显著为负,说明企

业履行环境责任能够有效缓解融资约束。第(3)列
是控制中介变量融资约束情况下环境责任对企业绿

色创新的回归结果,环境责任系数显著为正,融资约

束系数显著为负,表明缓解融资约束在履行环境责

任与绿色创新间具有部分中介作用。

表6 机制检验

变量
(1)

Lninv

(2)

FC

(3)

Lninv

(4)

IC

(5)

Lninv

Cer
0.227***

(3.699)
-0.035**

(-2.427)
0.213***

(3.487)
0.036***

(4.340)
0.221***

(3.599)

FC — — -0.407***

(-10.278)
— —

IC — — — — 0.161**

(2.440)
Sobel
检验

—
中介变量:融资约束

2.418**
中介变量:内部控制

2.154**

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

常数项
-10.038***

(-39.275)
4.675***

(70.205)
-8.134***

(-26.946)
6.063***

(170.716)
-11.015***

(-23.066)

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

年份/行业固定效应 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

观测数 12402 12402 12402 12402 12402􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

调整后R2 0.424 0.281 0.430 0.169 0.425

  2.提升企业内部控制

企业积极承担环境责任会受到更多利益相关者

的关注[30],得到有效的外部监督,对其内部控制质

量的提高大有裨益,而内部控制的改善可有效促进

企业绿色创新绩效的提升。一方面,内部控制的优

化可以有效缓解代理问题,提升企业的资源配置效

率,改善绿色投资不足的现状;另一方面,良好的内

部控制会使管理层更加注重制定长期发展战略[31],
从而促进企业加大绿色创新力度,实现可持续发展。
基于上述考虑,本文使用“迪博·中国上市公司内部

控制指数”(IC)衡量企业的内部控制水平,通过模

型(5)、(8)和(9)检验承担环境责任是否能够通过提
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升企业内部控制质量促进绿色创新:

ICi,t=β0+β1Ceri,t+􀰐βiControlsi,t

+􀰐βjYear+􀰐βjInd+εi,t (8)

Lninvi,t=δ0+δ1Ceri,t+δ2ICi,t

+􀰐δiControlsi,t+􀰐δjYear

+􀰐αkInd+εi,t (9)

表6第(1)、(4)、(5)列报告了检验结果,根据

第(4)列,环境责任系数在1%水平上显著为正,说
明履行环境责任能够有效促进企业内部控制质量的

提升。第(5)列是控制中介变量(内部控制)情况下

环境责任对企业绿色创新的回归结果,环境责任系

数显著为正,内部控制系数显著为正,表明提升内部

控制质量在履行环境责任与绿色创新间具有部分中

介作用。
(二)异质性分析

1.产权性质

产权性质对企业发展的行为方式有重要影响。因

此,本文基于产权视角开展异质性检验。表7第(1)~
(4)列结果表明环境责任对企业绿色创新的促进作

用以及媒体关注对二者关系的调节效应对非国有企

业更加明显。可能的解释是:相较于国有企业,非国

有企业缺乏政府庇护,发展过程中面临着更多约束

和挑战。积极承担环境责任可以为企业塑造良好的

社会形象,获得更多利益相关者的信任与支持,从而

促进企业绩效的提升,加大绿色创新的力度。同时,
国有企业往往体现国家意志,承担着众多政策导向

型的任务,保护生态环境便是其一。因此,践行环境

责任通常被视为国有企业的职责所在,使媒体及利

益相关者对国企履行环境责任的敏感度不高,削弱

了环境责任对绿色创新的促进作用。

2.市场集中度

市场集中度会通过作用于企业资源分布及风险

战略影响企业经营。因此,本文基于行业集中度

(HHI)高低(即是否高于中位数)展开异质性分析。
表7第(5)~(8)列结果表明,环境责任对绿色创新

的促进作用以及媒体关注对二者关系的调节效应在

高集中度市场更加明显。可能的解释是:一方面,市
场集中度较高的企业可以降低过度竞争行为引致的

不确定性,提高企业对抗风险的能力,进而增强企业

承担环境责任、实施绿色创新的动力。另一方面,承
担环境责任会增加企业运营成本,市场集中度较高

的企业拥有更强大的资源优势[17],能够为开展环境

治理提供充足的资金支持,获得媒体、投资者更多的

关注,更易形成企业履行环境责任状况良好、绿色创

新绩效提高的良性循环。

表7 异质性检验

变量

产权性质国有

(1)
Lninv

(2)
Lninv

产权性质非国有

(1)
Lninv

(2)
Lninv

市场集中度高

(3)
Lninv

(4)
Lninv

市场集中度低

(5)
Lninv

(6)
Lninv

重污染行业

(7)
Lninv

(8)
Lninv

非重污染行业

(9)
Lninv

(10)
Lninv

Cer
0.148

(1.451)

0.124

(1.188)

0.228***

(2.963)

0.203***

(2.678)

0.395***

(3.856)

0.271***

(2.671)

0.119

(1.564)

0.121

(1.588)

0.244***

(2.820)

0.236***

(2.746)

0.249***

(2.907)

0.183**

(2.150)

Me —
-0.016

(-0.878)
—

0.026**

(2.210)
—

-0.002

(-0.124)
—

0.023*

(1.876)
—

-0.017

(-0.978)
—

0.028**

(2.365)

Me×Cer —
0.090

(1.184)
—

0.221***

(3.084)
—

0.430***

(5.654)
—

-0.076

(-1.158)
—

0.066

(0.787)
—

0.308***

(4.707)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项
-11.828***

(-26.131)

-11.783***

(-25.343)

-8.599***

(-26.974)

-8.421***

(-26.705)

-10.612***

(-25.791)

-10.209***

(-24.838)

-9.611***

(-29.566)

-9.615***

(-29.385)

-8.600***

(-20.193)

-8.530***

(-19.528)

-10.526***

(-33.311)

-10.206***

(-32.310)
年份/行业

固定效应
已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

观测数 3899 3899 8503 8503 5010 5010 7392 7392 3856 3856 8546 8546􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋
调整后R2 0.487 0.487 0.364 0.365 0.440 0.417 0.417 0.417 0.409 0.427 0.409 0.429

  3.行业异质性分析

不同污染程度的企业承担环境责任的动机与形

式有所不同。因此,本文将样本划分为重污染企业

与非重污染企业展开异质性检验。表7第(9)~
(12)列报告了检验结果。将第(9)列与第(12)列进

行对比,并采用Chow 检验的方法,发现非重污染企

业环境责任的系数显著大于重污染企业;对比第(8)

列与第(10)列,同样发现非重污染企业交互项的系

数显著大于重污染企业,即环境责任对企业绿色创

新的促进作用以及媒体关注对二者关系的调节效应

对非重污染企业更加明显。可能的解释是:重污染

企业面临更为严峻的环境规制,需要承担更多的环

境惩戒成本[11]。因此,在资源约束下,重污染企业

更倾向于从事满足合规需求、具有速度优势的环保
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行为,而非不确定性大、资金需求量大的绿色创新。
而非重污染企业面临的合规压力较小,为实现可持

续发展,其更倾向于积极承担环境责任、改善经营过

程,并借助媒体为自己“造势”,从而赢得更多利益相

关者的认可与支持,提升绿色创新绩效。

  六、研究结论与建议

(一)结论

本文以2015~2020年我国上市公司为研究样

本,实证检验了环境责任、媒体关注对企业绿色创新

的影响。研究发现:

1.承担环境责任能够显著促进企业绿色创新。
媒体关注可与环境责任发挥协同作用,正向调节环

境责任对企业绿色创新的促进作用。经过一系列稳

健性检验后,上述结论依然成立。

2.进一步研究表明承担环境责任会通过缓解融

资约束和提升企业内部控制质量促进企业绿色创

新。对于非国有企业、处于高集中度市场的企业以

及非重污染企业,环境责任、媒体关注对企业绿色创

新的影响更加显著。
(二)建议

1.企业应当强化环境责任意识,聚焦可持续发

展。管理层要充分认识环境责任对绿色创新的促进

作用,杜绝“漂绿”等短视举措,切实通过强化环境责

任意识,扭转“先污染,后治理”的固有思维,促进企

业由被动治污转为主动防治,由守法合规向主动“领
跑”和提升企业综合竞争力转变。同时,企业应当拓

宽融资渠道、完善公司治理。资金是影响企业开展

环境治理、从事绿色创新的核心要素之一,拓宽融资

渠道可为企业提供广泛的资金支持,为企业绿色创

新纾困;完善内部控制可有效减少管理层的机会主

义行为,敦促其将环境保护纳入发展战略,促进企业

健康发展。

2.媒体应坚持独立性、客观性原则,充分发挥监

督及治理功能。作为信息传播的载体,媒体要对企

业的环境行为进行长期有效的监督,不以追求“轰动

效应”、“眼球效应”的焦点事件为目的,真实、完整地

将企业履行环境责任的实况展现给利益相关者,成
为曝光企业环境行为,推动环境协同治理的利器。

3.政府要健全监管与激励机制,助推企业绿色

转型。一方面,政府要健全监管体系,加强对媒体行

业违法、违规行为的惩罚力度,打造良好的媒体生

态,督促其秉持独立、客观的原则还原企业环境行为

原貌。另一方面,政府应靶向明确,针对企业产权、

市场集中度、污染程度制定差异化绿色创新激励战

略,着重提升国有企业、低集中度市场以及重污染行

业的环境责任意识,激励其积极履行环境责任,进而

促进绿色创新水平的提升,助推企业走上可持续发

展之路,缓解我国环境污染现状。
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EnvironmentalResponsibility,MediaAttentionandEnterpriseGreenInnovation
PeiXiao  YuanShuai  ChenXinyi

(EconomicsandManagementSchool,YangtzeUniversity,Jingzhou434023,Hubei)

Abstract:BasedonthedataoflistedcompaniesinChinafrom2015to2020,therelationshipandmechanism
betweenenvironmentalresponsibilityandenterprisegreeninnovationwereexaminedempiricallyinthispaper
fromtheperspectiveofmediaattention.Itisfoundthatthefulfillmentofenvironmentalresponsibilitycan
significantlypromoteenterprisegreeninnovation,andmediaattentionhasapositivemoderatingeffecton
therelationshipbetweenthetwo.Furtherresearchshowsthatalleviatingfinancingconstraintsandimprovingthe
qualityofinternalcontrolplayapartialmediatingroleintherelationshipbetweenenvironmentalresponsibility
andenterprisegreeninnovation.Environmentalresponsibilityandmediaattentioncanpromoteenterprise
greeninnovationmoreeffectivelyinthecaseofstate-ownedenterprises,highlyconcentratedmarkets,and
non-heavypollutingenterprises.
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