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摘要： 本文将中国创新型环境规制措施环境信息披露政策作为一项 “准自然

实验”， 运用双重差分法考察环境信息披露政策对中国出口企业加成率的影响， 并

分析其影响机制和资源配置效应。 研究结果表明： 环境信息披露政策总体上会降低

出口企业的加成率水平， 并且该抑制效应在不同的企业所有制、 污染程度、 地理区

位、 经济区位以及规制强度等方面呈现出显著的异质性； 由于存在成本不完全传递

效应， 出口企业自身仍需承担无法转移出去的部分成本， 因而降低了加成率水平；
与此同时， 企业仍会采取动态性调整行为， 通过改善产品质量和缓解融资约束等

方式努力抵消环境治理成本上升带来的不利影响； 进一步分析表明， 环境信息披

露政策总体上对全行业资源配置效率的提升作用并不明显， 但是在污染行业表现

出显著的 “去错配” 效应。 该政策通过提高污染行业的低分位加成率水平并降

低高分位加成率水平， 从而降低加成率分布离散度， 提升行业内资源配置效率。
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引　 言

改革开放以来， 中国的经济发展取得了巨大成就， 而这令人瞩目的经济成就背

后是粗放型经济发展模式导致的环境污染问题， 环境治理已然成为中国实现转型发

展过程中无法忽视的重要环节。 面对不断恶化的生态环境， 中国政府也在不断摸索

中寻求更加合理有效的环境治理方式， 经历了由最初的行政命令控制型规制措施转

变为第二代市场工具型规制措施， 继而升级为第三代创新型规制措施环境信息披露

的过程 （Ｆａｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１９［１］； 卢娟等， ２０２０［２］）。 已有研究表明， 中国的环境信息

披露政策能够有效改善水污染治理 （Ｐａｎ ａｎｄ Ｆａｎ， ２０２０） ［３］， 有效减少瞒报和漏报

大气污染 （Ｆｅｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０２１） ［４］， 并且能够显著提升试点城市的环境质量 （Ｆｅｎｇ
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ａｎｄ Ｈｅ， ２０２０） ［５］。 在环境信息披露政策的环境治理效应得到认可的同时， 该政策

所带来的经济效应也值得深入探究， 这对于中国在可持续发展的道路上能否实现经

济发展与环境保护共赢的局面， 具有重要的现实意义。
在中国经济飞速发展的过程中， 出口贸易作为拉动经济发展的 “三驾马车”

之一， 发挥着极为重要的作用， 然而中国企业迅速发展的出口却离不开国内低廉的

环境治理成本。 随着中国环境治理水平的不断提升， 环境规制工具不断更新， 中国

出口企业曾经拥有的环境成本优势也逐渐丧失， 以牺牲环境为代价的贸易增长方式

已无法持续， 这又会给中国出口企业带来怎样的影响？ 目前已有学者研究了环境信

息披露政策对中国企业出口规模的影响 （Ｆａｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１９； 卢娟等， ２０２０）， 但

值得注意的是， 企业的出口规模并不等同于企业的出口竞争力， 中国经济要实现高

质量可持续发展不能仅仅停留在出口规模的增加上， 更应该体现在出口企业竞争力的

提升上， 然而现有研究却并未涉足于此。 由于企业加成率体现了企业将产品价格维持

在边际成本之上的能力， 反映了企业在市场上的获利能力和议价能力 （任曙明和张

静， ２０１３） ［６］， 是衡量出口企业国际竞争力的重要指标之一 （Ｅｄｍｏｎｄ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１５［７］；
Ｄｅ Ｌｏｅｃｋｅｒ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１６［８］）， 因此， 本文试图深入探究中国环境信息披露政策对出口

企业加成率的影响， 并厘清其中的影响机制， 分析由此带来的资源配置效应， 为更好

地理解环境信息披露政策的经济效应提供更多企业层面的经验证据， 并为中国出口企

业在面临环境治理成本优势丧失的背景下如何实现转型发展提供政策建议。
本文主要与两类文献相关： 第一类是环境信息披露政策的经济效应研究。 现有

研究表明， 环境信息披露政策能够显著影响上市公司价值 （Ｙａｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０２０） ［９］，
提升企业投资效率 （Ｗａｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０２０） ［１０］， 并影响区域 ＦＤＩ 的流入 （史贝贝等，
２０１９） ［１１］。 也有学者将研究视角转向中国的出口企业， 探究环境信息披露对企业出

口规模 （Ｆａｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１９）、 出口决策 （卢娟等， ２０２０） 以及国内附加值 （杨烨

和谢建国， ２０２０） ［１２］的影响。 第二类是政策冲击对出口企业加成率的影响研究。 现

有文献主要从贸易政策， 如贸易自由化所引致的关税下降 （Ｌｕ ａｎｄ Ｙｕ， ２０１５［１３］；
Ｆａｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１８［１４］）、 中间品贸易自由化 （毛其淋和许家云， ２０１７［１５］； 祝树金等，
２０１８［１６］） 和贸易政策不确定性 （谢杰等， ２０２１） ［１７］的视角， 以及其他政策， 如国

有企业改制 （盛丹， ２０１３） ［１８］、 最低工资标准 （赵瑞丽等， ２０１８［１９］； 许明和李逸

飞， ２０２０［２０］； Ｄｕ ａｎｄ Ｗａｎｇ， ２０２０［２１］ ） 等方面研究政策冲击对出口企业加成率造

成的影响。
现有文献的不足在于： 其一， 关于环境信息披露政策的出口效应的研究大多集

中于对企业出口规模进行探索， 并未关注决定企业出口规模的 “原因” 变量， 即

企业在出口市场上的定价能力及国际竞争力， 导致对政策效应的解读较为片面； 其

二， 在研究政策冲击对企业加成率影响的文献中， 学者都将关注点放在要素投入的

成本变化对企业加成率的影响上， 如贸易自由化和关税削减意味着进口中间品和最

终品投入的成本降低， 最低工资政策意味着劳动力成本的上升等， 然而在中国政府

坚决走绿色发展道路的今天， 环境规制政策引致的环境治理成本上升如何影响企业

加成率十分值得关注， 却无相关研究； 其三， 目前尚无文献揭示环境治理政策对企

１９

《国际贸易问题》 ２０２１年第 １１期 贸易与环境



业加成率的内在影响机制， 因而无法为中国出口企业转型发展提供相应的政策建

议； 其四， 相关研究仅聚焦于企业个体的经济行为， 忽视了环境治理政策对异质性

企业产生的非对称性影响， 未能从资源配置的角度揭示环境信息披露政策的多重

效应。
本文的创新主要体现在： 第一， 在研究视角上， 本文首次从企业加成率的视角

研究环境信息披露政策的出口效应， 有助于剖析环境信息披露政策对出口企业的深

层影响， 同时本文首次从环境成本变动的视角研究其对企业加成率的影响， 弥补了

现有文献仅从要素投入成本的角度对企业加成率进行研究的不足； 第二， 在研究内

容上， 本文首次研究环境信息披露政策对出口企业加成率的内在影响机制， 分析了

在静态和动态情形下出口企业加成率变化的影响因素， 展示出口企业在面对环境成

本上升时的动态调整过程； 第三， 在研究意义上， 本文首次检验环境信息披露政策

对行业资源配置效率的影响， 验证其在污染行业具有 “去污染， 去错配， 提效率”
的积极作用； 第四， 在研究方法上， 本文运用双重差分法 （ＤＩＤ） 进行实证分析，
能够在很大程度上避免内生性问题带来的估计偏误。

一、 政策背景和研究假说

（一） 政策背景

面对改革开放以来经济高速增长所带来的严重环境污染问题， 中国政府也在积

极探索解决方案， 以寻求经济增长与环境保护之间的平衡。 ２００７ 年 ２ 月 ８ 日， 国

家环境保护总局 （现为中华人民共和国生态环境部） 发布了 《环境信息公开办法

（试行） 》， 其与国务院发布的 《政府信息公开条例》 从 ２００８年 ５月 １ 日起同时正

式实施， 这为地方政府环保部门和当地企业进行环境信息披露工作提供了详细具体

的指导， 有效推动了环境信息公开体制的初步建立。
环境信息公开体制建立后的下一步是量化政府执行和企业披露的效果。 为了系

统评估地方政府及企业的执行情况， 保证公众及其他利益相关方对环境信息公开的

合理权益， 公众环境研究中心 （ＩＰＥ） 和美国自然资源保护委员会 （ＮＲＤＣ） 根据

法律法规和环境监管实践， 筛选出对污染源监管而言最重要的信息类别， 并在多次

征求环保、 法律和统计方面的专家意见后， 共同开发了 “污染源监管信息公开指

数” （ＰＩＴＩ）。 他们以网络官方公布的数据和信息公开申请等方式收集到的数据作为

评价基础， 参照评价标准为实施环境信息披露政策的 １１３个城市进行年度评分并公示

评价结果。 全国仅有 １１３个城市的政府和企业作为试点对象获得政策执行情况评估的

“得分”， 而其余城市的政府和企业不在考察范围内且并未获得评价结果， 这就为本

文进行 ＤＩＤ估计以识别环境信息披露政策的加成率效应提供了良好条件①。
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①实际上， １１３个城市中可能存在企业并不披露环境信息， 而其余城市的企业可能进行了良好的环境信息

披露， 但是这两类城市的企业仍然面临着不同程度的外部考核压力和公众监督强度， 因此本文采用强度 ＤＩＤ的

方法， 实际上比较的是从属于 １１３个环境信息披露城市的企业 （受到强规制）， 和其余未进行环境信息披露或披

露程度低的城市的企业 （受到弱规制） 之间的差异， 以识别环境信息披露政策的加成率效应。



（二） 影响机制与研究假说

环境信息披露政策作为一项环境规制措施， 会给企业利润最大化加上新的成本

约束 （Ｌｉｕ ａｎｄ Ｚｈａｎｇ， ２０１７） ［２２］。 具体而言， 环境信息披露政策能够规范并约束企

业的生产经营和能源消耗行为， 改变原有的生产习惯， 直接体现为生产成本的上

升， 但这些调整行为实质上反映的是合规成本的增加。 同时， 为了响应政策要求并

服从社会监管， 企业必须朝着社会期望的方向发展， 收集并提供环境数据， 即在调

节生产环节的同时， 企业还需对内部管理策略进行调整， 这提高了内部经营成本，
从而降低了企业经营绩效 （Ｃｈｅｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１８） ［２３］。 Ｒａｖｎ 等认为 （２０１０） ［２４］来自企

业边际成本的冲击无法完全传递到产品价格上， 价格的波动性也远低于成本的波动

性， 再加上市场竞争等因素的存在 （许明和李逸飞， ２０２０）， 环境信息披露政策引

致的环境治理成本的上升无法完全通过价格转移到消费者身上， 导致企业加成率在

静态情形下显著下降。 据此本文提出以下假说。
假说 １： 静态情形下， 环境信息披露在总体上会提高企业的环境治理成本， 并

由于存在成本的不完全传递效应， 导致企业加成率显著降低。
环境规制虽然会给企业带来额外的环境治理成本， 但也可能倒逼企业改进生产

技术， 激发自主创新， 探索清洁生产工艺， 提高产品竞争力从而提高经济绩效

（Ｐｏｒｔｅｒ ａｎｄ Ｖａｎ ｄｅｒ Ｌｉｎｄｅ １９９５） ［２５］。 同时， 由于企业在进行环境信息披露期间能够

获得更多利益相关者的关注， 进一步拓宽知识获取渠道， 企业能够通过非自主性的

知识流动和技术溢出提高自身创新能力和产品质量， 从而改善财务绩效 （Ｗｕ ｅｔ
ａｌ􀆰 ， ２０１８） ［２６］。 产品质量的提升和技术水平的提高能够帮助企业在竞争市场中获得

优势， 从而带来加成率的上升 （ Ｋｕｇｌｅｒ ａｎｄ Ｖｅｒｈｏｏｇｅｎ， ２０１２［２７］； 诸竹君等，
２０１７［２８］）。 然而， 企业进行技术创新和产品质量升级离不开大量资金持续性的投

入， 缓解融资约束对企业竞争力的提升也起着非常重要的作用。 企业进行环境信息

披露能够向贷款机构发出明确信号， 增强贷款机构对企业的信心， 降低贷款难度和

借贷成本。 企业进行环境信息披露还能够降低企业与股东及外部利益相关者之间的

信息不对称， 提高社会声誉和品牌价值， 从而获得更广阔的融资机会， 降低企业资

本成本 （吴红军等， ２０１７） ［２９］。 据此本文提出以下假说：
假说 ２： 动态情形下， 环境信息披露能够激发企业的成本转化行为， 倒逼企业

在产品质量、 创新能力和融资约束等方面进行调整以部分抵消因环境成本上升带来

的不利影响。
资源配置问题一直以来都是经济学领域关注的重要问题， 行业间、 企业间或产

品间的加成率分布离散度通常被当作衡量资源错配程度的重要方式 （钱学锋等，
２０１５［３０］； Ｌｕ ａｎｄ Ｙｕ， ２０１５； 赵瑞丽等， ２０１８）。 环境信息披露政策督促各地政府

和企业自主公开环境信息， 并将公众作为第三方监管主体参与到环境治理工作中，
能够有效降低各地环境污染信息资源的分割和不对称程度， 进而改善因信息分割和

信息不对称带来的要素市场扭曲问题 （杨烨和谢建国， ２０２０）。 值得注意的是， 由

于存在企业和行业异质性， 环境信息披露政策会对不同行业内企业间的加成率分布
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离散度产生非对称性影响， 从而对不同行业的资源配置效应产生差异化效果。 尤其

是对污染行业的企业而言， 可能因无法承受过高的遵循成本或者因失去原本伪装良

好的企业形象而被迫退出市场， 其他企业为了继续在行业内生存可能转变为高效率

企业， 因此污染行业内企业变动更大， 资源错配的调节效果应当更为显著。 据此本

文提出以下假说。
假说 ３： 环境信息披露能够影响行业内加成率的分布离散度从而改变行业的资

源错配程度， 尤其对污染行业而言， 资源错配的改善效果更为突出。

二、 模型设定、 变量说明与数据来源

（一） 模型设定

本文以 ２００８年开始由中国公众环境研究中心和美国自然资源保护委员会联合

公布的中国 １１３个城市的 “污染源监管信息公开指数” 这一事件冲击作为准自然

实验， 将研究样本区分为实施环境信息披露的处理组和未进行信息披露的对照组，
运用强度 ＤＩＤ方法研究环境信息披露政策对出口企业加成率的影响， 基准模型设

定如下：
Ｌｎｍａｒｋｕｐｉｃｔ ＝ α０ ＋ α１ Ｔｒｅａｔｅｄｉｃ × Ｐｏｓｔｔ ＋ θ Ｘ ｉｔ ＋ λ Ｚｃｔ ＋ μｉ ＋ ωｃ ＋ δｔ ＋ εｉｃｔ （１）
其中， ｉ 、 ｃ 和 ｔ 分别代表第 ｉ 个企业、 第 ｃ 个城市和第 ｔ 年。 被解释变量

Ｌｎｍａｒｋｕｐｉｃｔ 表示位于城市 ｃ 的出口企业 ｉ 在年份 ｔ 时的加成率。 Ｔｒｅａｔｅｄ 为用以识别

企业所处城市是否实施了环境信息披露政策的虚拟变量， 如果实施则取值为 １， 否

则为 ０。 Ｐｏｓｔ 用以识别政策实施的冲击时间， 将政策开始实施的节点 ２００８年及以后

取值为 １， ２００８年前取值为 ０。 参考已有文献， 本文还选取了一系列企业层面 （Ｘ）
和城市层面 （Ｚ） 的控制变量。 为了进一步控制其他无法观测的因素带来的潜在影

响， 本文还控制了个体固定效应 （μｉ） 、 城市固定效应 （ωｃ） 和时间固定效应 （δｔ） ，
εｉｃｔ 为随机扰动项。

（二） 变量说明

１􀆰 被解释变量

目前衡量企业加成率的方法主要有两种： 第一种方法是会计法， 即根据会计准

则， 利用工资成本、 原材料成本和收益等数据计算企业加成率， 会计法所需指标

少， 计算过程清晰明了， 具有测算简便的优势， 但由于具体的会计变量与经济变量

在内涵上并不完全等价， 因此测算结果可能存在一定偏差； 第二种方法是生产函数

方程估计法， 即通过估计生产函数和产出弹性的方式来测算企业加成率， 其中被学

者使用最广泛的为 Ｄｅ Ｌｏｅｃｋｅｒ 和 Ｗａｒｚｙｎｓｋｉ （２０１２） ［３１］的方法 （ＤＬＷ 法）。 本文主

要借鉴 ＤＬＷ法， 并采用超越对数形式的生产函数以保证估计结果的柔性。 本文还

使用以会计法计算的加成率进行稳健性检验。
２􀆰 核心解释变量 （Ｔｒｅａｔｅｄｉｃ × Ｐｏｓｔｔ）
本文将位于 １１３个发布 “污染源监管信息公开指数” 的城市的所有企业作为

处理组， Ｔｒｅａｔｅｄｉｃ 取值为 １， 其余企业视为对照组， 取值为 ０。 ２００８年为政策冲击时
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点， 故 ２００８年以前 Ｐｏｓｔｔ 取值为 ０， ２００８年及以后取值为 １。 交乘项系数刻画了环

境信息披露对出口企业加成率的影响。
３􀆰 其他控制变量

本文控制了企业年龄、 企业规模、 出口密度、 资产负债率以及资本密度等因

素对企业加成率的影响。 其中， 企业规模由企业销售额的对数衡量， 企业出口密

度用企业出口交货值占工业销售额总产值的比重衡量， 企业资产负债率用总负债

与总资产的比重衡量， 资本密度用固定资产与从业人数的比值来衡量。 考虑到城

市的经济发展水平、 产业结构、 金融发展水平、 人力资本水平以及外资开放度都

会对当地企业的出口行为产生影响， 本文分别将城市实际人均 ＧＤＰ、 第二产业与

第三产业的产值比、 年末金融机构贷款余额占 ＧＤＰ 的比重、 普通高等学校在校学

生人数的对数以及实际利用 ＦＤＩ 占 ＧＤＰ 的比重作为城市层面控制变量加入回归

方程。
（三） 数据来源

本文使用的数据主要来源于三个部分： 中国工业企业数据库、 中国海关数据库

和 《中国城市统计年鉴》。 本文首先参照 Ｂｒａｎｄｔ 等 （２０１２） ［３２］的序贯识别法进行匹

配， 得到 ２００４—２０１３ 年中国工业企业微观面板数据， 随后参照 Ｃａｉ 和 Ｌｉｕ
（２００９） ［３３］的做法对数据进行初步处理， 将无效的、 具有明显错误信息的或不符合

会计准则的样本数据删除①。 本文还统一了 ２００４—２０１３ 年的四位数行业代码， 并

参照李卫兵和张凯霞 （２０１９） ［３４］的做法对个别核心变量的缺失值进行补齐。 由

于中国工业企业数据库和中国海关数据库采用不同的编码系统， 本文参考田巍和

余淼杰 （２０１３） ［３５］的方法将两个数据库进行匹配， 最后得到 ２００４—２０１３ 年共 ７１
１８８ 家出口企业的 ２６０ ８４１ 个观测值。 本文所选的城市层面控制变量数据均来源

于历年的 《中国城市统计年鉴》。 所有名义变量都以 ２０００ 年为基期进行平减

处理②。

三、 基准回归

（一） 环境信息披露对出口企业加成率的影响

表 １列示了根据公式 （１） 进行回归得到的估计结果。 可以看出， 在表 １ 各列

中， 本文关注的核心变量 Ｔｒｅａｔｅｄ×ｐｏｓｔ 的系数在 １％的水平上显著为负， 这表明环境

信息披露政策会显著降低出口企业加成率。 在其他条件不变的前提下， 环境信息披

露政策使处理组的出口企业加成率相比于对照组降低了 ３􀆰 ９３％ ～９􀆰 ６４％， 验证了本

文的假说 １。 由于环境信息披露政策对实施城市的企业都提出了相应的环保要求，
企业的环境治理成本不可避免地会增加， 从而增加了整体生产成本， 导致企业产品

的加成率总体呈现下降的情况。
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表 １　 基准回归

变量 （１） （２） （３）

Ｔｒｅａｔｅｄ×ｐｏｓｔ
－０􀆰 ０９６４∗∗∗ －０􀆰 ０６４９∗∗∗ －０􀆰 ０３９３∗∗∗

（０􀆰 ００６０） （０􀆰 ００５６） （０􀆰 ００５６）
企业控制变量 否 是 是

城市控制变量 否 否 是

城市固定效应 是 是 是

年份固定效应 是 是 是

企业固定效应 是 是 是

常数项
１􀆰 ００８６∗∗∗ －０􀆰 ４７９３∗∗∗ －２􀆰 ０９３３∗∗∗

（０􀆰 ００８６） （０􀆰 ０４２６） （０􀆰 ０８６６）

观测值 ２５７ ５６７ ２５４ １９４ ２４７ ０４１

调整后 Ｒ２ ０􀆰 ０５３７ ０􀆰 １９９８ ０􀆰 ２０９２

注：∗∗∗表示在 １％的置信水平下显著； 括号内的数值为在企业层面进行聚类的稳健标准误。

（二） 异质性分析

本文从以下五个方面探究环境信息披露对出口企业加成率的异质性影响①。
１􀆰 企业所有制异质性

本文根据企业所有制类别将样本分为国有企业、 民营企业和外资及港澳台企业

（简称外资企业） 三种类型并分组回归。 回归结果显示， 环境信息披露对民营出口

企业和外资出口企业的加成率呈现显著的抑制作用， 而对国有出口企业的加成率的

影响并不显著。 原因在于， 由于国有企业在地区经济中占据重要地位， 地方政府出

于地方保护主义有选择地对其进行特殊保护， 使得国有企业在本次环境信息披露冲

击中并未受到显著影响， 因此未造成企业加成率的明显变动。
２􀆰 企业污染程度异质性

本文参照史贝贝等 （２０１９） 的做法， 对企业所属的四位数行业进行划分， 得

到清洁型企业和污染型企业并分别进行回归。 结果显示， 环境信息披露对清洁型和

污染型出口企业的加成率都呈现出显著的抑制作用， 相较而言对污染型企业的抑制

作用更强。 原因在于环境信息披露政策虽然对两类企业都产生了绿色规制约束， 但

是污染型企业面对此类约束时反应更大。
３􀆰 企业地理区位异质性

由于中国经济具有地区发展不平衡的特征， 本文将样本根据其所处地理位置分

别划分为东部、 中部和西部企业， 以及沿海和非沿海企业， 从两种维度考察区域异

质性。 回归结果表明， 环境信息披露显著降低了东部和中部出口企业的加成率， 但

该抑制作用对西部出口企业并不显著。 原因在于， 东部和中部城市的经济发展对劳

动力密集型和资源密集型产业的兴盛依赖度很高， 高污染性的产业结构在环境政策

的冲击下会受到显著影响， 该区域内的企业加成率被进一步抑制。 回归结果也显
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示， 沿海和非沿海企业的加成率也都因环境信息披露政策而降低， 相较而言沿海城

市企业的加成率降幅更大。
４􀆰 企业经济区位异质性

本文将企业是否处于高新技术开发区作为划分标准探究经济区位异质性。 结果

表明， 环境信息披露政策对非高新区的出口企业加成率具有显著的抑制作用， 而对

高新区的出口企业加成率影响的并不显著。 原因在于， 一方面， 高新区的企业大多

数属于技术密集型行业， 行业特征使得此类企业的生产行为污染较小， 因此绿色规

制并不会对其经济行为产生显著影响； 另一方面， 高新技术行业的企业技术水平

高， 生产工艺好， 产品质量更具竞争力， 环境信息披露政策引致的成本增加也能被

其较强的定价和议价能力所抵消， 因此加成率未出现显著变化。
５􀆰 企业环境规制强度异质性

本文根据 ２００８年 ＰＩＴＩ得分将实验组划分为强规制组、 中度规制组和弱规制组

以探讨规制强度异质性。 结果显示， 政策执行强度的大小并不会从根本上改变环境

信息披露对出口企业加成率的抑制作用， 但相比之下， 政策执行强度越大， 环境信

息披露对出口企业加成率的抑制作用大。
（三） 稳健性检验

为进一步保证回归结果的可靠性， 本文进行了一系列稳健性检验①。
一是平行趋势检验及动态效应估计。 本文设定以下模型进行平行趋势检验：
Ｌｎｍａｒｋｕｐｉｃｔ ＝ α０ ＋ α１ Ｔｒｅａｔｅｄｉｃ × ｙｅａｒｔ ＋ θ Ｘ ｉｔ ＋ λ Ｚｃｔ ＋ μｉ ＋ ωｃ ＋ δｔ ＋ εｉｃｔ （２）
其中， 本文设定 ２００４年为基期， ｙｅａｒｔ 表示 ２００５—２０１３年的时间虚拟变量。 结

果显示， 在政策冲击前， 处理组和对照组的出口加成率不存在随年份变动的差异性

影响， 满足平行趋势检验。 从后续年份的估计系数结果可以看出， 环境信息披露政

策效应具有一定的时滞性， 从其实施的第 ２年后开始呈现出显著的负向影响， 且该

政策对出口加成率的抑制作用随时间变化逐渐增强。 这与史贝贝等 （２０１９） 的研

究结果一致。
二是倾向得分匹配差分法 （ＰＳＭ－ＤＩＤ）。 由于进行环境信息披露的城市广泛分

布在中国不同地区， 地方发展水平的不均衡可能会使处理组和对照组企业的差异较

大， 从而使政策评估结果有偏。 因此本文采用倾向得分匹配法对城市进行匹配后再

进行 ＤＩＤ估计。 回归结论与基准回归结果一致。
三是改变时间窗期。 本文分别选取政策时间节点前后 １ 期、 ２ 期和 ３ 期的样本

进行回归， 以排除样本区间内某年份未观测到的冲击带来的干扰。 结果显示， 环境

信息披露政策对出口企业加成率的消极影响仍然存在。
四是替换指标。 首先， 替换加成率的测算方法， 本文参照盛丹和王永进

（２０１２） ［３６］的方法， 使用会计法重新计算企业加成率并再次进行回归分析； 其次，
替换政策时间虚拟变量设置， 本文参照蒋灵多和陆毅 （２０１７） ［３７］的设定方法， 将政

策时间虚拟变量 Ｐｏｓｔ在 ２００８年时取值 ２ ／ ３， ２００８ 年之前和之后的年份分别取值为
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０和 １再次进行回归。 上述做法的结果皆与基准回归结果一致。
五是剔除其他政策冲击。 在已经控制时间固定效应的基础上， 为了更精准地剔

除同期其他政策冲击可能带来的干扰， 本文将同期发生的北京奥林匹克运动会、 全

球金融危机以及排污权交易试点等冲击考虑在内， 对样本进行处理后回归①。 结果

显示， 环境信息披露政策对出口企业加成率的抑制作用仍然稳健。
六是企业退出行为。 考虑到企业的退出行为可能带来样本选择问题， 本文将下

一期退出的样本剔除重新进行回归。 另外， 本文还使用在研究期间内永续存在的样

本进行回归以进一步排除样本选择的干扰。 上述处理后的结果皆与基准回归结果

一致。
七是改变计量方法。 本文将 ＰＩＴＩ 得分作为环境信息披露的代理变量， 用广义

矩估计 （ＧＭＭ） 方法研究环境信息披露对出口企业加成率的影响， 结果仍然稳健。
八是反事实检验。 本文进行了 ５００次随机抽样， 随机选择处理组和控制组样本

进行回归， 并将回归系数的分布及对应 Ｐ 值绘制成图。 结果显示， 估计系数都集

中在零点附近， Ｐ 值都显著大于 ０􀆰 １， 且原本基准回归的估计系数处于边缘区域，
说明在随机选择处理组和控制组时， 环境信息披露政策对出口企业加成率并未产生

显著影响， 证明了基准回归结果的稳健性。

四、 影响机制检验

政策冲击对企业加成率的影响在本质上是政策冲击引致的成本传递问题 （赵
瑞丽等， ２０１８）， 环境信息披露政策对出口企业加成率的影响实则体现在是谁承担

上涨成本的问题。 因此， 本文将分别讨论静态情形下企业的成本不完全传递效应以

及动态情形下企业经济行为调整的结果。
（一） 成本不完全传递效应

从企业加成率的定义可以看出， 企业加成率同时包含产品价格和边际成本的信

息， 两者共同决定加成率的大小， 因此环境信息披露政策通过对出口企业的产品价

格和边际成本产生影响， 最终影响企业加成率， 本文首先验证由环境信息披露政策

引致的成本不完全传递效应的存在。
本文主要采取两种方法对成本不完全传递效应进行验证。 第一种方法是参照

Ｌｕ 和 Ｙｕ （２０１５） 的做法， 根据海关数据计算得到出口企业的产品价格 （Ｐｒｉｃｅ
︿
） ，

再利用企业加成率的计算方式推导出产品对应的边际成本 （ＭＣ
︿
） ， 最后通过回归

得到环境信息披露政策分别对企业产品价格和边际成本的影响， 结果见表 ２ 第

（１）、 （２） 列。 可以看出， 环境信息披露政策显著提高了企业的边际成本， 但是并

未显著提升产品价格， 企业边际成本的增加并未伴随着价格同比例提高， 验证了成

本不完全传递效应的存在。 第二种方法是参照 Ｄｅ Ｌｅｏｃｋｅｒ 等 （２０１６） ［３８］的做法， 设

定下列模型以探究边际成本和价格的传导关系：
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Ｌｎ Ｐｒｉｃｅｉｔ ＝ δＬｎ ＭＣ ｉｔ ＋ μｉｔ ＋ εｉｔ （３）
其中， δ 表示企业成本—价格传递系数； μｉｔ 是企业固定效应， 代表企业不随时

间变化的平均加成率水平； εｉｔ 是随机扰动项。 本文关注的重点在于参数 δ ， 若其等

于 １， 则表明边际成本的变动可以完全传递到价格上； 若其位于 ０～１之间， 则表明

边际成本不完全传递到价格上， 存在成本不完全传递效应。 本文将用第一种方法计

算所得的边际成本和价格代入到模型 （４） 作为基准回归， 本文还参照许明和李逸

飞 （２０２０） 的做法， 选取中间投入和工资、 中间投入、 工资以及边际成本滞后 １
期共同作为边际成本的工具变量， 运用两阶段最小二乘法 （２ＳＬＳ） 对模型 （４） 进

行回归， 结果如表 ２第 （３） — （５） 列所示。 可以看出， δ 的回归系数均介于 ０～１
之间， 并且均在 １％的置信水平下显著， 再次验证了成本不完全传递效应的存在。
结果表明， 出口企业无法通过价格上涨将增加的成本完全转移给消费者， 从而导致

企业加成率在政策冲击下显著降低。

表 ２　 成本不完全传递效应检验

变 量

（１） （２）

Ｐｒｉｃｅ︿ ＭＣ︿

（３） （４） （５）
ＯＬＳ ２ＳＬＳ

ＭＣ︿
中间投入和

工资

中间投入、
工资和 ｌａｇ＿ ＭＣ︿

Ｔｒｅａｔｅｄ×ｐｏｓｔ ０􀆰 ００３１ ０􀆰 ０４０６∗∗∗

（０􀆰 ０１１５） （０􀆰 ０１２７）

ＬｎＭＣ ０􀆰 ８２４１∗∗∗ ０􀆰 ０６６５∗∗∗ ０􀆰 ８８１５∗∗∗

（０􀆰 ００３０） （０􀆰 ００６９） （０􀆰 ００１５）

控制变量 是 是 是 是 是

固定效应 是 是 是 是 是

观测值 ２４９ ２３８ ２４７ ０４１ ２５７ ５６７ ２１６ ８２５ １３５ １５６

调整后 Ｒ２ ０􀆰 ０６３４ ０􀆰 １０８５ ０􀆰 ８３０７ ０􀆰 １３５６ ０􀆰 ８７５７

Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ ｒｋ
ＬＭ ｓｔａｔｉｓｔｉｃ １􀆰 ４ｅ＋０４ ２􀆰 １ｅ＋０４

Ｗｅａｋ Ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔ
（Ｆ ｓｔａｔｉｓｔｉｃ） １􀆰 ０ｅ＋０４ １􀆰 ９ｅ＋０５

注： 第 （４）、 （５） 列报告了检验工具变量的识别不足 （Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ ｒｋ ＬＭ ｓｔａｔｉｓｔｉｃ） 和弱识别 （Ｗｅａｋ Ｉｎ⁃
ｓｔｒｕｍｅｎｔ－Ｆ ｓｔａｔｉｓｔｉｃ） 的统计量， 结果显示均显著拒绝了识别不足和弱识别的原假设， 表明工具变量有效；∗∗∗
表示在 １％的置信水平下显著。

（二） 企业动态调整行为

根据本文的分析， 面对环境信息披露政策带来的环境治理成本上升的冲击， 企

业会动态调整自身生产经营行为加以应对。 基于前文假设， 本文分别从产品质量、
技术创新以及融资约束等角度探究环境信息披露对企业行为调整的影响。 本文设定

以下计量模型：
ｙｉｃｔ ＝ α０ ＋ α１ Ｔｒｅａｔｅｄｉｃ × Ｐｏｓｔｔ ＋ θ Ｘ ｉｔ ＋ μｉ ＋ ωｃ ＋ δｔ ＋ εｉｃｔ （４）

其中， ｙｉｃｔ 分别为产品质量、 技术创新以及融资约束， 其余变量定义与式 （１）
一致。 出口企业的产品质量根据施炳展 （２０１４） ［３９］的逆推法计算得到， 本文还根据

单位价值法计算产品质量作为稳健性检验； 企业的创新水平由新产品产值占工业总
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产值的比重表示 （刘啟仁和黄建忠， ２０１６） ［４０］， 本文还选取新产品产值的对数作为

稳健性检验 （黄先海等， ２０１８） ［４１］； 融资约束由利息支出占固定资产合计比重表示

（黄先海等， ２０１６） ［４２］。 回归结果如表 ３所示， 第 （１）、 （２） 列结果显示， 交乘项

的估计系数在 １％的置信水平上显著为正， 说明环境信息披露政策能够显著提升出

口企业的产品质量。 表 ３ 第 （３）、 （４） 列结果表明， 环境信息披露对出口企业技

术创新呈现显著的负向影响， 说明该政策在实施期间内未能提升企业的技术水平，
这与技术创新的发展周期长、 资金投入大等特性有关。 第 （５） 列结果表明， 环境

信息披露缓解了企业的融资约束， 为企业进行内部策略调整提供了资金空间。
总的来说， 在面对环境信息披露引致的环境治理成本上升的背景下， 企业会动

态调整自身的经济行为， 验证了本文的假说 ２。 出口企业能够通过产品质量的提高

和融资约束的缓解以部分抵消环境信息披露的加成率抑制效应， 但技术创新的效应

未能发挥出来。

表 ３　 企业动态行为机制

变量

（１） （２） （３） （４） （５）
产品质量 技术创新 融资约束

逆推法 单位价值法 新产品产值占比 新产品产值 利息支出占比

Ｔｒｅａｔｅｄ×ｐｏｓｔ ０􀆰 ０９７３∗∗∗ ０􀆰 ００５９∗∗∗ －０􀆰 ０３９５∗∗∗ －０􀆰 １３８９∗∗∗ －０􀆰 ０３１５∗∗∗

（０􀆰 ０１７１） （０􀆰 ００１１） （０􀆰 ００５６） （０􀆰 ０３９５） （０􀆰 ００５９）

控制变量 是 是 是 是 是

固定效应 是 是 是 是 是

观测值 ２５６ ４９７ ２５６ ４９７ １７０ ９３４ ２６ ５１１ ２２０ ７３３

调整后 Ｒ２ ０􀆰 ２２８６ ０􀆰 ３８４０ ０􀆰 ０２８４ ０􀆰 ３６２７ ０􀆰 ２７６６

注：∗∗∗表示在 １％的置信水平下显著； 括号内的数值为在企业层面进行聚类的稳健标准误。

五、 环境信息披露政策的资源配置效应分析

环境规制政策在企业间的非对称影响会扭曲行业内要素分配 （Ｔｏｍｂｅ ａｎｄ Ｗｉｎ⁃
ｔｅｒ， ２０１５） ［４３］， 表现为环境规制的资源配置效应。 为探究环境信息披露政策的资源

配置效应， 本文选取行业内加成率分布离散度作为资源错配程度的衡量指标并设定

下述模型：
Ｄｉｓｐｅｒｓｉｏｎ ｊｃｔ ＝ α０ ＋ α１ Ｔｒｅａｔｅｄｉｃ × Ｐｏｓｔｔ ＋ λ Ｚｃｔ ＋ μ ｊ ＋ ωｃ ＋ δｔ ＋ ε ｊｃｔ （５）

考虑到环境信息披露政策的绿色约束可能对污染程度不同的行业产生异质性影

响， 本文在模型 （６） 中加入衡量企业是否从属于污染行业的虚拟变量， 得到下述

模型：
Ｄｉｓｐｅｒｓｉｏｎ ｊｃｔ ＝ α０ ＋ α１ Ｔｒｅａｔｅｄｉｃ × Ｐｏｓｔｔ ＋ α２ Ｔｒｅａｔｅｄｉｃ × Ｐｏｓｔｔ × ｄｉｒｔｙ

　 　 ＋ α３ｄｉｒｔｙ ＋ λ Ｚｃｔ ＋ μ ｊ ＋ ωｃ ＋ δｔ ＋ ε ｊｃｔ （６）
其中， Ｄｉｓｐｅｒｓｉｏｎ ｊｃｔ 表示资源错配水平， 由城市 ｃ 年份 ｔ 行业 ｊ 内企业加成率分布

离散度衡量； ｄｉｒｔｙ 为该企业是否属于污染行业的虚拟变量， 定义标准与前文一致；
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Ｚｃｔ 为城市层面控制变量； μ ｊ 为行业固定效应； ωｃ 为城市固定效应； δｔ 为年份固定效

应； εｉｃｔ 为随机扰动项。 本文采取 ４个指标对企业间加成率分布离散度进行测算： 加

成率的变异系数（Ｃｖ）、 相对均值离差（Ｒｍｄ）、 基尼系数（Ｇｉｎｉ） 以及泰尔指数

（Ｔｈｅｉｌ）。
本文针对模型 （５） 和模型 （６） 的回归结果见表 ４①。 表 ４第 （１）、 （２） 列结

果显示， 在不考虑行业差异的前提下， 环境信息披露政策在总体上会提高行业的资

源错配程度。 第 （３）、 （４） 列结果表明， 在考虑行业污染异质性后， 环境信息披

露政策对污染行业的资源错配程度有减轻的效果， 验证了本文的假说 ３。 以上结果

的政策含义为， 环境信息披露政策在总体上对行业资源配置效率具有消极影响， 但

对污染行业的资源配置效率却具有显著的提升作用， 这与韩超等 （２０１７） ［４４］的研究

结果相似。 环境信息披露政策的 “去错配” 效应在污染行业更为显著， 原因在于，
一方面， 政府对污染行业的企业会进行更为严格的监督， 促使企业将污染的外部性

内部化， 最终导致高效率企业存活、 低效率企业退出市场， 进而使资源向高效率企

业转移， 降低污染行业整体的资源错配程度， 即加成率扩展边际的变动； 另一方

面， 面对环境治理成本的上升， 低效率污染企业为了继续存活， 会更加积极地提高

产品质量， 促进技术创新并缓解融资约束以提高生产效率， 完成由低效到高效的转

变并提高自身加成率， 使得污染行业内的资源配置效率得到显著提升， 即加成率集

约边际的变动。

表 ４　 环境信息披露政策的资源配置效应

变量
（１） （２） （３） （４）
Ｃｖ Ｔｈｅｉｌ Ｃｏｖ Ｔｈｅｉｌ

Ｔｒｅａｔｅｄ×ｐｏｓｔ ０􀆰 ００６８∗∗∗ ０􀆰 ００３０∗∗∗ ０􀆰 ００９４∗∗∗ ０􀆰 ００４６∗∗∗

（０􀆰 ００１０） （０􀆰 ０００５） （０􀆰 ００１０） （０􀆰 ０００５）

Ｔｒｅａｔｅｄ×ｐｏｓｔ×ｄｉｒｔｙ －０􀆰 ００９０∗∗∗ －０􀆰 ００５４∗∗∗

（０􀆰 ０００９） （０􀆰 ０００４）

ｄｉｒｔｙ ０􀆰 ００７２∗∗∗ ０􀆰 ００３６∗∗∗

（０􀆰 ００２５） （０􀆰 ００１１）
控制变量 是 是 是 是

固定效应 是 是 是 是

观测值 ２５０ ０３６ ２５０ ３０２ ２５０ ０３６ ２５０ ３０２

调整后 Ｒ２ ０􀆰 ３２５９ ０􀆰 ３７８３ ０􀆰 ３２６７ ０􀆰 ３７９４

注：∗∗∗表示在 １％的置信水平下显著； 括号内的数值为在企业层面进行聚类的稳健标准误。

为了进一步探究环境信息披露政策具体如何影响污染行业的加成率分布离散度，
本文考察了污染行业加成率的不同分位数 ５％ （Ｐ５）、 ２５％ （Ｐ２５）、 ５０％ （Ｐ５０）、
７５％ （Ｐ７５）、 ９５％ （Ｐ９５） 受到政策冲击的影响②。 结果表明， 环境信息披露对低分
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由于篇幅限制， 文中仅列示 Ｃｖ 和 Ｔｈｅｉｌ 指数的回归结果， Ｒｍｄ 和 Ｇｉｎｉ 指数的回归结果与上述结果基本

一致， 备索。
不同分位数回归结果备索。



位加成率的抑制作用在污染行业能够得到缓解， 即污染行业的低分位加成率在政策冲

击下呈现增长趋势， 而污染行业高分位加成率仍然呈现降低趋势。 因此， 整体来看，
环境信息披露政策使得污染行业加成率的 “下限” 提高， “上限” 降低， 加成率分布

离散度减小， 行业内资源配置效率提升， 体现出显著的 “去错配” 效应。

六、 结论与政策建议

在中国进行经济发展和环境保护两手抓的背景下， 环境政策如何影响中国企

业的出口表现十分值得关注， 其不仅关系着环境效益与经济效益能否实现共赢，
更关系着中国出口企业在面临环境治理成本优势丧失的情形下如何实现转型发

展。 本文将中国自 ２００８ 年开始实施的环境信息披露政策作为一项 “准自然实

验”， 利用中国工业企业数据库与中国海关数据库的匹配数据， 探究环境信息披

露政策对中国出口企业加成率的影响。 研究结果表明： 环境信息披露政策总体上

会降低出口企业的加成率水平， 并且此抑制效应呈现出显著异质性。 原因在于，
企业仅能将部分成本转移至消费者， 自身需承担无法转移出去的部分成本， 因此

在无法进行提价的情况下使得自身加成率水平进一步降低； 同时， 企业会采取动

态性调整行为， 通过改善产品质量以及缓解融资约束等方式部分抵消环境成本上

升带来的不利影响。 进一步研究的结果显示， 该政策在污染行业还表现出显著的

“去错配” 效应。
本文提出以下政策建议： 第一， 中国在面临经济发展和环境保护双重任务的背

景下， 及时建立科学的环境治理监管体系尤为重要。 环境信息披露作为一项被世界

各国广泛采纳的环保监管方式， 在中国得到了适用性调整， 并已经有效地促进了多

方知情并参与环境保护工作， 对污染减排和环境质量的改善起到了显著的效果。 在

未来的环境治理工作中， 应该进一步提升环境信息公开的程度， 并合理利用差别化

管理、 人工智能以及绿色金融等新的技术手段， 为保护生态环境、 实现绿色转型和

低碳发展保驾护航。 第二， 中国出口企业应该积极响应中央 “节能减排， 绿色生

产” 的号召， 主动学习先进的生产技术和经营模式， 不断提升自身的技术创新能

力， 改善出口产品质量， 增强自身在出口市场上的国际竞争力并强化抵抗各种不确

定性风险的能力， 最终在环境绩效和经济绩效上实现真正的 “双赢”。 第三， 环境

信息披露政策虽然能够有效改善地区污染问题， 但给中国出口企业带来的成本负担

也不容忽视。 政府应该积极落实相关的减税降费政策， 力争打赢 “营改增” 攻坚

战， 继续坚持降低 “五险一金” 缴费比例、 扩大行政事业性收费的免征范围以及

下调工商业用电价格等一系列举措， 减轻企业税费负担， 增强出口企业活力。 同

时， 政府也应该着力解决中小企业融资难等问题， 借助国内数字金融蓬勃发展的契

机， 合理运用数字金融所内嵌的区块链、 云计算以及人工智能等大数据技术， 使金

融资源能够精准地下沉到对融资需求旺盛的企业， 降低企业的融资成本。 第四， 环

境信息披露政策具有显著的资源配置效应， 因此， 在全面贯彻执行环境信息披露政

策的同时， 也应该继续消除影响要素流动的体制性障碍， 降低地区间信息分割和信

息不对称的程度， 进一步保障生产要素的流动性， 促进全局资源配置效率的提升。
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