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自愿型环境规制与企业创新：实质性创新还是策略性
创新？

袁 航，王自钦
（首都经济贸易大学经济学院，北京 100070）

摘要 增强企业创新能力是实现经济高质量发展的关键路径。该研究将中国绿色制造体系示范建设项目下的绿色工厂入选视为准

自然实验，基于 2008—2023 年中国 A 股上市公司的面板数据，采用多时点双重差分模型，考察自愿型环境规制对企业创新的影响及

其作用机制。研究结果如下：①入选绿色工厂能显著提升企业创新能力，且相较于策略性创新，入选绿色工厂对企业实质性创新的

促进效果更为显著，该影响在经过内生性检验和一系列稳健性检验之后依然成立；②机制检验结果表明，企业创新能力的提升主要

通过融资约束效应、市场价值效应与外部监督效应 3 条路径实现；③异质性检验发现，入选绿色工厂对国有企业和小规模企业的创

新、实质性创新以及策略性创新的促进效果更为显著，对资本密集型企业的创新与实质性创新的促进效果更为显著，对劳动密集型

企业的策略性创新的促进效果更为显著，对西部地区企业的创新能力和策略性创新的促进效果更为显著，对东部地区企业实质性创

新的促进效果更为显著；④进一步研究发现，入选绿色工厂带来的实质性创新能力提升对企业全要素生产率的促进作用更大。未来

应进一步完善自愿型环境规制政策，激发企业的创新主体作用；健全绿色制造体系，强化绿色工厂的示范引领效应；促进科技创新与

环境治理实践深度融合，从而带动经济实现绿色、可持续的高质量发展。
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企业作为国民经济的主体与根基，其绿色转型是实

现经济社会高质量发展的关键，而创新则是推动企业绿

色转型的关键动能。环境规制是推动企业绿色转型的核

心政策工具，随着各类环境规制的持续健全，其对企业行

为的影响在不断加深，不仅能够借助强制性环境规制设

定统一的排放标准和技术要求，有效约束企业污染排放，

还能通过自愿型环境规制激励企业技术创新［1-2］。相较

于强制性环境规制，自愿型环境规制作为一种新型环境

治理工具，一方面能通过激励企业采取法律要求以外的

环保措施来改善环境质量［3］；另一方面，拥有比强制性环

境规制更加灵活的实施方式，有助于激发企业内生动力，

推动技术创新和履行社会责任［4］。工业和信息化部自

2017 年起组织开展绿色制造体系示范建设，其中绿色工

厂的评选与认定成为这一战略的核心抓手。不同于传统

的强制性环境规制，绿色工厂的创建遵循企业自愿申报、

第三方评估、动态复核的原则，旨在通过标杆引领与声誉

激励，激发工业企业节能减排的内生动力。这一制度设

计为学术界考察自愿型环境规制的政策效应提供了极具

价值的准自然实验场景。因此，本研究以入选绿色工厂

示范建设项目（以下简称入选绿色工厂）作为准自然实

验，深入考察自愿型环境规制对企业创新的影响及其内

在机制，以期为完善中国特色的环境治理体系、推动经济

社会高质量发展提供实践经验参考。

1　文献综述

创新是绿色转型的核心动力，引发了学者的持续关

注。通过文献梳理，发现现有研究主要聚焦于以下 3 个

方面。

第一，关于企业创新的影响因素研究。相关研究发

现，企业创新需得到政府相关政策的支持与引导。企业创

新通常受到资金积累、资本运营［5］、融资约束［6］、金融贷

款［7］、企业数字化程度［8］、薪酬差距［9］等因素影响，具有一定
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的不确定性和风险；而政府颁布相关政策有助于缓解企业

在创新过程中面临的各种困境，如政府补贴和税收优惠能

缓解企业融资约束［10］、税收激励政策能间接增加企业研发

投入［11］，进而提高企业研发实际回报率、弥补创新的市场

失灵［12］，提升企业创新绩效，特别是实质性创新水平［13］。

第二，关于环境规制与企业创新关系的相关研究。作

为政府治理环境的重要手段，环境规制已成为激励和引导

企业绿色转型的有效方式。其中，强制性环境规制政策通

常凭借行政处罚、法律追责等手段强制企业遵守环保法

规，对违规行为进行惩罚；而自愿型环境规制政策通常以

提供信息、技术支持、税收优惠以及市场激励等手段鼓励

企业和个人采取环保行动［14］。现有研究表明，环境规制

与技术创新相辅相成，能激发“创新补偿”效应，提高企业

生产率和竞争力［15-17］，或者通过环境监管吸引“新进入者”

加入绿色技术市场，增加更多绿色创新［18］，但同时也会因

强制企业增加环保投入费用，“挤出”企业研发投入，反而

不利于企业创新［19］。此外，环境规制工具被划分为一般

经济工具和一般监管工具。其中，前者主要鼓励渐进式创

新，后者通过强制实施特定技术工具支持新技术的开发和

部署［20］。而且，环境规制政策的稳定性也会对企业创新

产生影响，政府频繁制定或修改环境保护政策的行为会降

低企业执行外部环境法规的稳定性，致使企业面临更高的

不确定性和交易成本，降低其绿色创新能力。

第三，关于企业创新类型的研究。从实质性创新和策

略性创新两个不同视角进行研究表明，实施宏观产业政策

会引发企业追求创新“数量”而忽视创新“质量”。这种策

略性创新行为并不会使组织更具创新性，且对技术产品的

帮助微乎其微［21］。然而，也有学者研究发现，实质性创新

和策略性创新均能提升品牌价值，且在知识产权保护背景

下，实质性创新对品牌价值的影响较策略性创新更显

著［22］。当战略性新兴产业政策在推动企业实质性创新时，

环境政策还会诱发企业开展迎合性创新［23］。例如，政府研

发补助会加剧企业策略性创新行为，而对实质性创新的影

响呈“U”形［24］。在足够透明和公平的情况下，政府研发补

贴能够最大限度地激励企业从事实质性创新，并且伴随企

业数字化转型，企业绿色创新数量和质量的提升效应会更

强［25］。但相较之下，数字化转型对实质性绿色创新的提升

效应更强［26］。由此可见，目前关于实质性创新与策略性创

新对相关政策的响应呈现出多元化和复杂化的效应，深入

考察和厘清自愿型环境规制对企业创新以及实质性创新

与策略性创新的真实影响，极具重要性和紧迫性。

目前，中国环境治理体系和治理能力处于发展阶

段［27］，如何构建基于自愿型环境规制的创新激励机制，鼓

励企业在“数量”和“质量”层面共同提升创新能力，依旧

任重道远。对此，本研究根据《关于开展绿色制造体系建

设的通知》，以入选绿色工厂作为准自然实验，系统考察

自愿型环境规制对企业创新以及不同创新类型的影响，

具有较强的现实意义和理论价值。本研究可能的边际贡

献是：①系统分析了自愿型环境规制影响企业创新的理

论机制，并将其总结为融资约束效应、市场价值效应和外

部监督效应，拓展了现有关于环境规制与企业创新领域

的研究。②采用多时点双重差分模型检验了自愿型环境

规制对企业创新、实质性创新以及策略性创新的净影响，

丰富了环境规制与企业创新方面的研究结论。③从企业

所有制、规模、行业以及区域等 4 个方面考察了自愿型环

境规制对企业创新、实质性创新与策略性创新的差异化

影响，为未来政府相关部门制定有针对性的政策建议提

供了依据和参考。④通过进一步拓展研究，考察了入选

绿色工厂对企业全要素生产率的影响，延伸和拓展了本

研究的结论。

2　制度背景与理论假说

2. 1　制度背景

绿色工厂是绿色制造体系建设的基础单元与实施主

体，企业能否入选绿色工厂须经过严格的审批过程：企业

首先开展自评，并委托第三方评价机构进行独立评估，随

后自主申报，由所在地方的监管部门审核并择优推荐上

报，最后由工业和信息化部根据《绿色工厂评价通则》等相

关标准，对企业绿色化水平进行量化评级，最终确定该企

业是否入选绿色工厂。工业和信息化部于 2016 年启动绿

色制造体系示范建设项目，于 2017 年公布了第一批绿色

工厂名单，2018 年 2 月和 9 月又陆续公布了两批绿色工厂

名单。此后，随着绿色制造体系逐步完善，工业和信息化

部每年批准一批企业入选绿色工厂。截至 2023 年底，已

累计公布 8 批绿色工厂名单（表 1）。为了方便后期对绿色

工厂进行追踪指导和动态管理，工业和信息化部还推行了

“企业绿码”措施，即结合绿色工厂的量化分级评价和赋码

等方式，将绿色工厂划分为 A+、A、B 共 3 个等级，其占比分

别为 5%、35%、60%，直观反映绿色工厂的绿色化水平以

及其在所有绿色工厂和所属行业中的位置。总之，设立绿

色工厂示范建设项目有利于构建绿色制造体系，提升企业

绿色竞争力，加快经济社会发展全面绿色转型。

2. 2　理论假说

绿色发展已经成为推动制造业转型、经济高质量发展

及实现碳减排的新途径［28］。作为绿色制造体系的主体部

分和绿色转型的主要内容，入选绿色工厂不仅是对企业绿

色发展的权威认证，有助于树立企业良好形象，还能向社

会投资者和投资机构传递可投资的积极信号，提升企业价
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值［29］，进而缓解融资约束，激励企业创新。同时，在政府政

策支持下，入选绿色工厂的企业会有更多机会获得政策补

贴和税收优惠，这有助于增强企业资金实力［30］，进而加大

研发投入、促进创新。此外，入选绿色工厂的企业作为行

业标杆，具有经营管理水平高、规模大、环境绩效好等特

点，不仅自身具备更强的技术创新动力，还必须接受政府

和公众监督，倒逼其主动学习并强化绿色发展理念，积极

履行绿色环保责任［27，31］，主动投入技术研发，强化创新对

企业提高绿色生产效率的促进作用［32］。基于此，提出研究

假说 H1。

H1：入选绿色工厂能显著提升企业创新能力。

一般而言，实质性创新通常能以高价值、难模仿等属

性提高企业技术壁垒，助力企业快速有效地占领市场，提

升企业抵御风险的能力［33］，增强企业竞争优势［21］。相较

之下，虽然策略性创新能为企业带来一定的政策优势，但

其无法将绿色效益传导至企业价值［34］，且创新成果技术

含量较低，因而对企业竞争力的提升作用较小［35］，无法带

动企业价值长久提升。因此，随着市场竞争程度的加剧，

当企业入选绿色工厂后，相关政府部门的监督会不断倒

逼企业提升绿色认知水平［36］，增加对环保项目的投资需

求［37］。这对企业真实创新能力提出了较高的要求，有助

于提高企业实质性创新水平。据此，提出研究假说 H2。

H2：入选绿色工厂对企业实质性创新的影响大于对

其策略性创新的影响。

企业是否创新，取决于对创新收益与创新成本之间

的权衡。由于创新具有高成本、高风险、长周期等特点，

仅依靠企业内部资金，通常难以顺利完成创新。企业入

选绿色工厂之后，将有机会享受绿色转型升级资金和专

项建设资金，也能获得企业所在地政府给予的一次性现

金奖励、项目设备投资额补助，以及研发补贴、税收优惠

与融资机构优惠的贷款利率等配套资金支持。这些举措

有助于降低企业研发费用和研发成本，通过多元融资渠

道缓解融资约束［38］，规避企业创新研发资金链中断的风

险［39］，从而保障企业创新研发活动得以顺利开展。此外，

企业入选绿色工厂之后，有利于推动企业提升经营业绩，

提高业务收入，缓解融资约束，进而强化企业创新支持力

度，增强企业创新能力。基于此，提出研究假说 H3a。

H3a：入选绿色工厂的企业能够通过降低企业融资约

束效应促进创新。

企业创新与企业价值联系紧密，企业价值的提升通常

有利于促进企业创新［40］。企业入选绿色工厂，能够向外

传递其自觉履行社会责任的信号，这有利于缓解企业与投

资者之间信息不对称状况，吸引投资者增加对环境绩效较

好企业的投资，从而获得长期投资效益［41］。企业入选绿

色工厂之后，能够以更加绿色环保的生产方式投入生产，

从而获得更高的资源利用效率与更低的生产成本，增强企

业市场竞争力，提升企业价值与创新风险应对能力。此

时，入选绿色工厂的企业凭借环保免检、冬季不限产等优

势资格，保持生产的稳定性，为长期创新研发活动提供稳

定保障。总之，当入选绿色工厂的企业其市场价值增加

时，企业会加大研发投入，积极提升其创新水平。基于此，

提出研究假说 H3b。

H3b：入选绿色工厂的企业能够通过提升市场价值效

应促进创新。

一般而言，媒体等公众监督平台是环境治理的有效

方式［42］，入选绿色工厂的企业应接受政府和公众媒体长

期监督，并定期在公共服务平台披露绿色制造水平指标、

企业生产经营活动、企业绩效等信息。这会对企业产生

较大的外部压力，“倒逼”企业进行绿色生产经营活动，提

高绿色信息披露质量，增加绿色投资，形成更多绿色创新

成果，进而增强企业创新能力［27，43］，确保企业长期绿色高

效生产。与此同时，企业生产活动对环境所产生的经济

负外部性会促使相关部门加大监管力度，引发市场和投

资机构关注，产生“棘轮效应”，激励企业谋求更高的企业

价值，增强企业创新能力［44］。此时，对入选绿色工厂的企

业而言，其从事绿色生产活动对外部环境产生的正外部

性会持续推动企业不断追求更高的企业价值与创新能

力。基于此，提出研究假说 H3c。

H3c：入选绿色工厂的企业能够通过加强企业外部监

督效应促进创新。

3　模型构建与变量说明

3. 1　模型构建

以企业入选绿色工厂为外生冲击，将有下属工厂或

者本级企业入选绿色工厂名录的上市企业作为处理组，

将未入选的上市企业作为对照组。由于企业入选绿色工

表 1　绿色工厂分批次入选情况汇总（2017—2023 年）

批次

1
2
3
4
5
6
7
8

合计

日期

2017. 04
2018. 02
2018. 09
2019. 04
2020. 06
2021. 07
2022. 04
2023. 07

绿色工厂数/家
201
208
391
602
719
662
874

1 488
5 145

注：根据工业和信息化部历年公布的绿色制造企业名单手工整理。
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厂分批次进行，进入处理组的时间不同，因此采用多期双

重差分法进行检验［45］。回归方程设定为如下形式：

Ii，t = α0 + α1Gi，t + α2Ci，t + μi + ηt + εi，t （1） 

式中：i、t 分别代表企业个体和年份；Ii，t 代表上市企业 i 在 t

年的创新水平；Gi，t 是指企业是否入选绿色工厂的虚拟变

量；Ci，t 表示一系列控制变量；α0 为常数项；α1 和 α2 为待估

参数；μi 表示个体固定效应；ηt 表示时间固定效应；εi，t 为

随机扰动项。

3. 2　变量说明

3. 2. 1　被解释变量

被解释变量为企业创新能力，采用年度专利授权数

加 1 取自然对数来测度。借鉴创新类型划分的传统方法，

本研究将创新分为实质性创新与策略性创新两种类型。

其中，实质性创新（包括发明专利和实用新型专利）能够

更好地反映专利质量［46］，采用企业发明专利与实用新型

专利授权数之和加 1 后取自然对数来测度；策略性创新则

采用外观设计专利授权数加 1 后取自然对数来测度。

3. 2. 2　解释变量

入选绿色工厂（Gi，t）是衡量企业是否入选绿色工厂的

虚拟变量。其赋值依据 2017—2023 年工业和信息化部公

布的 8 批绿色工厂示范名单确定：若上市企业 i 或者旗下

企业在 t 年入选绿色工厂，则 Gi，t 在 t 年及之后年份赋值为

1，否则赋值为 0。

3. 2. 3　控制变量

为了降低因遗漏变量产生的估计偏误，还选择了一

系列控制变量，包括：①总资产，采用上市企业年末资产

总计取自然对数进行测度；②总负债，采用上市企业年末

负债总计取自然对数进行测度；③员工人数，采用上市企

业年末员工总人数取自然对数进行测度；④流动资金比

率，采用上市企业流动资金总计与资本总计的比值进行

测度；⑤现金流量，采用上市企业经营活动产生的现金流

净额与总资产的比值进行测度；⑥企业存续年限，采用样

本当年减去成立年份加 1 后取自然对数测度；⑦经营资产

结构，采用固定资产占在建工程总资产的比例来测度。

采用 2008—2023 年 A 股上市企业微观数据，剔除金

融业、货币服务业和房地产业以及关键变量数据缺失较

多的企业；剔除 ST、*ST 上市企业；此外，针对部分缺失数

据，采用插值法进行填补。企业专利数据和其他控制变

量数据来自国泰安数据库（CSMAR）。主要变量的描述性

统计见表 2。

4　实证结果与分析

4. 1　基准回归

运用公式（1）检验入选绿色工厂对创新产生的净影

响，结果见表 3。表 3 列（1）—列（3）未加入控制变量，由结

果可知，入选绿色工厂对企业创新能力、实质性创新与策

略性创新的估计系数均在 1% 水平上显著为正，表明入选

绿色工厂能显著提升企业创新水平。当加入控制变量之

后，由列（4）可知，入选绿色工厂对企业创新能力的估计系

数为 0. 217，且在 1% 水平上显著，说明相对于未入选绿色

工厂的企业，入选绿色工厂企业的创新能力明显增强，验

证了研究假说 H1。进一步地，由列（5）—列（6）可知，入选

绿色工厂对企业实质性创新与策略性创新的估计系数均

在 1% 水平上显著为正，且对前者的影响大于后者，说明

入选绿色工厂对企业实质性创新的提升作用高于对策略

性创新的提升作用，验证了研究假说 H2。

4. 2　内生性检验

4. 2. 1　以地区能源消费结构低碳化指数为工具变量

一般而言，碳排放水平是直观反映地区绿色转型程

度的重要指标。2022 年《国家发展改革委 国家能源局关

于完善能源绿色低碳转型体制机制和政策措施的意见》

明确提出，完善能耗“双控”和健全绿色能源消费促进机

表 2　变量的描述性统计

变量

入选绿色工厂

企业创新能力

实质性创新

策略性创新

总资产

总负债

员工人数

流动资金比率

现金流量

企业存续年限

经营资产结构

最小值

0
0
0
0

16. 200
12. 900

0. 700
0

-11. 100
0
0

中位数

0
1. 800
1. 600

0
22. 000
21. 000

7. 600
0. 600

0
2. 900
0. 200

最大值

1
9. 100
9. 000
7. 000

28. 700
28. 400
13. 500

1
2. 200
4. 200

1

平均值

0. 100
1. 800
1. 700
0. 500

22. 200
21. 100

7. 700
0. 600
0. 000
2. 900
0. 300

样本数

36 044
36 044
36 044
36 044
36 044
36 044
36 044
36 044
36 044
36 040
36 043

标准差

0. 300
1. 600
1. 500
1. 100
1. 300
1. 700
1. 300
0. 200
0. 100
0. 400
0. 200
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制，旨在推动能源结构优化，这对能源消费结构产生了影

响［47］。基于此，本研究选用地区能源消费结构低碳化指

数作为工具变量：一是能源消费结构低碳化水平越高，意

味着该地区对企业绿色生产行为的监管更加有力，更有

利于“倒逼”企业进行清洁化生产和运营，使其满足绿色

工厂评价标准的要求，有助于企业入选绿色工厂，符合工

具变量的相关性原则；二是能源消费结构低碳化水平反

映的是消费领域宏观层面的消费结构低碳化水平，与生

产领域微观层面单个企业的创新行为无直接关联，符合

工具变量的外生性原则。因此，采用两阶段最小二乘估

计进行回归，结果见表 4。由列（1）可知，能源消费结构低

碳化水平对入选绿色工厂的影响显著为正；列（2）表明，

入选绿色工厂在 5% 水平上显著促进企业创新，验证了假

说 H1。由列（3）—列（4）可知，入选绿色工厂对实质性创

新的促进作用比对策略性创新的促进作用更大且更显

著，验证了假说 H2，与基准结论一致。

4. 2. 2　构造新工具变量

以同行业其他入选绿色工厂企业数占同行业企业总

数的比例作为工具变量［48］。一方面，同行业其他企业入

选绿色工厂会通过“示范”“带头”效应激励企业进行绿色

转型，使其更好地满足绿色工厂的评定标准，增加其进入

绿色工厂的概率，符合相关性原则；另一方面，同行业其

他企业是否入选绿色工厂对本企业的创新成果无直接

影响，满足工具变量的外生性原则。因此，本研究采用

两阶段最小二乘估计进行回归，结果见表 5。由表 5 中

列（1）—列（2）可知，入选绿色工厂对企业创新能力的估

计系数在 1% 水平上显著为正，验证了研究假说 H1。此

外，由列（3）—列（4）可知，入选绿色工厂对企业实质性创

新的促进作用比对策略性创新的促进作用更大且更显

著，验证了研究假说 H2。综上，研究结论是稳健的。

4. 2. 3　熵平衡法

利用熵平衡法（entropy balancing）［49］减少处理组和对

照组之间的选择偏差。该方法的思想是通过调整样本权

重，使处理组和对照组在关键协变量上的分布趋于一致，

从而降低选择偏差，缓解内生性问题。因此，本研究同时

控制处理组与对照组样本协变量一阶矩，对处理组和对照

组进行熵平衡匹配，并采用加权最小二乘法进行回归，结

果见表 6。结果显示，经过熵平衡匹配后，入选绿色工厂对

表 3　基准回归结果

变量

入选绿色工厂

控制变量

时间固定

个体固定

样本数

调整 R2

（1）
企业创新能力

0. 232***

（5. 606）
NO
YES
YES

36 043
0. 737

（2）
实质性创新

0. 230***

（5. 770）
NO
YES
YES

36 043
0. 736

（3）
策略性创新

0. 112***

（4. 033）
NO
YES
YES

36 043
0. 705

（4）
企业创新能力

0. 217***

（5. 287）
YES
YES
YES

36 038
0. 739

（5）
实质性创新

0. 217***

（5. 505）
YES
YES
YES

36 038
0. 739

（6）
策略性创新

0. 103***

（3. 697）
YES
YES
YES

36 038
0. 706

注：*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。

表 4　内生性检验结果——以地区能源消费结构低碳化指数为工具变量

变量

能源消费结构低碳化水平

入选绿色工厂

控制变量

时间固定

个体固定

样本数

调整 R2

（1）
第一阶段

入选绿色工厂

0. 019***

（0. 006）

YES
YES
YES

25 275

（2）
第二阶段

企业创新能力

2. 839**

（1. 412）
YES
YES
YES

25 275
-0. 627

（3）
第二阶段

实质性创新

2. 373*

（1. 286）
YES
YES
YES

25 275
-0. 453

（4）
第二阶段

策略性创新

1. 155
（0. 794）

YES
YES
YES

25 275
-0. 188

注：* P<0. 10，** P<0. 05，*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。
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企业创新能力的影响在 1% 水平上显著为正，验证了研究

假说 H1。此外，入选绿色工厂对企业实质性创新和策略

性创新的影响分别在 1% 和 5% 水平上显著为正，且对前者

的影响更大，与基准结论一致，验证了研究假说 H2。这说

明，入选绿色工厂对企业创新的促进作用不受样本选择偏

差的影响，且研究中的内生性问题得到了有效控制。

4. 3　稳健性检验

4. 3. 1　替换被解释变量

采用企业专利申请数加 1 后取自然对数作为创新的

衡量指标，重新进行估计，结果见表 7。结果表明，入选绿

色工厂对企业创新的影响在 1% 水平上显著为正，能显著

提升企业创新能力，验证了研究假说 H1；入选绿色工厂

均在 1% 水平上促进了企业实质性创新与策略性创新，且

对实质性创新的促进作用更大，验证了研究假说 H2。该

结果与基准回归结果基本一致，证明了基准回归结论的

稳健性。

4. 3. 2　安慰剂检验

为进一步验证企业创新是由入选绿色工厂冲击带来

的，而非其他不可观测因素导致的，本研究采用随机生成

处理组的方法进行安慰剂检验，并绘制了 500 次反事实估

计所得估计系数和 t 值的核密度图（图 1）。其中，估计系

数核密度图符合正态分布且估计系数集中分布在 0 值附

近；t 值核密度图总体呈正态分布且集中于 0 值附近。该

结果验证了基准结论的稳健性。同理，实质性创新和策

略性创新的安慰剂检验也验证了基准结论的稳健性。限

于篇幅，结果备索。

4. 3. 3　平行趋势检验

采用双重差分模型进行政策评估时须保证处理组和

对照组之间满足平行趋势假定，本研究以样本首期作为基

期进行平行趋势检验［50］。首先，入选绿色工厂前、后企业

创新能力的变化情况见表 8，组间差异性检验显著为正，

这表明入选绿色工厂提升了企业的创新能力，与基准回归

结论一致。其次，如图 2 所示，在绿色工厂示范项目实施

之前，处理组和控制组之间的差异基本在 0 值附近波动，

说明不存在显著差异，满足平行趋势检验；在绿色工厂示

范项目实施之后，从前 1 期开始有了明显的跃升，这主要

是因为政策的实施通常会因提前规划和布局而存在渗透。

具体来讲，虽然第一批绿色工厂示范建设项目于 2017 年

获批，但在 2016 年就已经出台相关政策实施文件。因此，

表 5　内生性检验结果——构造新工具变量

变量

构造新工具变量

入选绿色工厂

控制变量

时间固定

个体固定

样本数

调整 R2

（1）
第一阶段

入选绿色工厂

0. 879***

（0. 056）

YES
YES
YES

35 933

（2）
第二阶段

企业创新能力

0. 356*

（0. 199）
YES
YES
YES

35 933
0. 012

（3）
第二阶段

实质性创新

0. 379**

（0. 189）
YES
YES
YES

35 933
0. 011

（4）
第二阶段

策略性创新

0. 121
（0. 117）

YES
YES
YES

35 933
0. 006

注：* P<0. 10，** P<0. 05，*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。

表 6　熵平衡法检验结果

变量

入选绿色工厂

控制变量

时间固定

个体固定

样本数

调整 R2

（1）
企业创新能力

0. 128***

（2. 706）
YES
YES
YES

36 038
0. 850

（2）
实质性创新

0. 129***

（2. 775）
YES
YES
YES

36 038
0. 850

（3）
策略性创新

0. 070**

（2. 148）
YES
YES
YES

36 038
0. 850

注：** P<0. 05，*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。

表 7　替换被解释变量检验结果

变量

入选绿色工厂

控制变量

时间固定

个体固定

样本数

调整 R2

（1）
企业创新能力

0. 175***

（4. 192）
YES
YES
YES

36 038
0. 727

（2）
实质性创新

0. 174***

（4. 291）
YES
YES
YES

36 038
0. 725

（3）
策略性创新

0. 071***

（2. 580）
YES
YES
YES

36 038
0. 701

注：*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。
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在绿色工厂获批的前 1 期已经出现了期望趋势，并且较为

直观地呈现在平行趋势检验图中。总体而言，相较于未入

选企业，入选绿色工厂能提升企业创新能力、实质性创新

以及策略性创新。

4. 3. 4　PSM⁃DID检验

为降低处理组与对照组企业之间因系统性差异给估

计结果带来的偏误，本研究选择近邻匹配法对数据进行

平衡，并采用倾向得分匹配双重差分模型进行估计，结果

见表 9。由表 9 可知，入选绿色工厂能在 1% 水平上显著

增强企业创新能力，并且对企业实质性创新的促进作用

大于对策略性创新的促进作用，验证了研究假说 H1 和

H2，进一步验证了基准结论的稳健性。

4. 3. 5　变换固定效应

通过变换固定效应，控制来自不同时点、不同省份以

及不同行业等其他不可观测因素对绿色工厂促进企业创

新的影响。首先，引入时间与行业固定效应交互项后重新

进行回归，结果见表 10 列（1）—列（3），表明入选绿色工厂

对企业创新的影响在 1% 水平上显著为正，入选绿色工厂

能显著提升企业创新能力，且其对企业实质性创新的促进

作用比对策略性创新的促进作用更大，验证了研究假说

H1 和 H2。其次，引入时间与省份固定效应交互项后重新

图 2 平行趋势检验

表 8　入选绿色工厂前后企业创新变化情况

变量

企业创新能力

实质性创新

策略性创新

入选前均值

1. 75
1. 63
0. 46

入选后均值

2. 72
2. 56
0. 85

组间均值差异

0. 970***

0.  938***

0. 393***

注：*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。

表 9　PSM⁃DID 检验结果

变量

入选绿色工厂

控制变量

时间固定

个体固定

样本数

调整 R2

（1）
企业创新能力

0. 217***

（5. 285）
YES
YES
YES

36 032
0. 739

（2）
实质性创新

0. 216***

（5. 487）
YES
YES
YES

36 032
0. 738

（3）
策略性创新

0. 103***

（3. 691）
YES
YES
YES

36 036
0. 706

注：*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。

图 1　创新能力安慰剂检验
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进行回归分析，结果见列（4）—列（6）。结果表明，入选绿

色工厂能在 1% 水平上显著促进企业创新，且对企业实质

性创新的促进作用比对策略性创新的促进作用更大，验证

了研究假说 H1 和 H2。最后，同时引入时间与行业固定效

应交互项以及时间与省份固定效应交互项后重新进行回

归，结果见列（7）—列（9）。结果表明，入选绿色工厂依然

能在 1% 水平上显著提升企业创新能力，且对企业实质性

创新的提升作用较策略性创新更大，验证了研究假说 H1
和 H2，证明了基准结论的稳健性。

5　机制检验

5. 1　融资约束效应检验

为了检验入选绿色工厂企业能否通过缓解融资约束

提升创新水平，本研究通过测度融资约束指数（SA 指

数）①进行机制检验［51］。SA 指数的绝对值越大，说明融资

约束程度越高。机制检验结果见表 11。由表 11 列（1）可

知，入选绿色工厂能在 1% 水平上显著降低企业融资约

束，说明入选绿色工厂有助于降低企业融资约束，提升企

业创新水平。此外，根据融资约束指数中位数将总样本

划分为高、低两组子样本，并采用融资约束指数低组子样

本重新进行回归，结果见列（2）—列（4）。结果表明，入选

绿色工厂对企业创新的影响在 1% 水平上显著为正，且其

对企业实质性创新能力的提升作用比对策略性创新的促

进作用更大且更显著。这意味着，相较于基准结论，在融

资约束水平更低的子样本中，入选绿色工厂能更加显著

地促进企业创新，肯定了入选绿色工厂能够通过降低企

业融资约束推动企业创新的作用渠道，验证了研究假说

H3a。

5. 2　企业价值效应检验

实现绿色低碳转型是企业积极承担社会责任的表现。

入选绿色工厂不仅能提升企业在社会公众心中的形象和

声誉，还能凭借差异化竞争提高企业市场价值［52］，有助于

①SA 指数计算：SA = -0. 737 × Size+0. 043 × Size2-0. 040 × Age。数据来自国泰安（CSMAR）数据库。

表 10　变换固定效应的检验结果

变量

入选绿色工厂

控制变量

个体固定

时间×行业固定

时间×省份固定

样本数

调整 R2

变量

入选绿色工厂

控制变量

个体固定

时间×行业固定

时间×省份固定

样本数

调整 R2

（1）
企业创新能力

0. 204***

（4. 931）
YES
YES
YES
NO

35 933
0. 744

（7）
企业创新能力

0. 194***

（4. 754）
YES
YES
YES
YES

35 933
0. 748

（2）
实质性创新

0. 200***

（5. 034）
YES
YES
YES
NO

35 933
0. 743

（3）
策略性创新

0. 095***

（3. 296）
YES
YES
YES
NO

35 933
0. 711

（4）
企业创新能力

0. 202 ***

（4. 954）
YES
YES
NO
YES

36 038
0. 743

（8）
实质性创新

0. 194***

（4. 886）
YES
YES
YES
YES

36 933
0. 746

（5）
实质性创新

0. 204***

（5. 170）
YES
YES
NO
YES

36 038
0. 743

（9）
策略性创新

0. 089***

（3. 186）
YES
YES
YES
YES

35 933
0. 711

（6）
策略性创新

0. 098***

（3. 570）
YES
YES
NO
YES

35 933
0. 707

注：*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。

表 11　融资约束效应检验结果

变量

入选绿色

工厂

控制变量

时间固定

个体固定

样本数

调整 R2

（1）
融资约束

-0. 047***

（-10. 859）
YES
YES
YES

36 038
0. 953

（2）
企业创新能力

0. 218***

（2. 599）
YES
YES
YES

17 525
0. 767

（3）
实质性创新

0. 225***

（2. 731）
YES
YES
YES

17 525
0. 768

（4）
策略性创新

0. 099**

（2. 028）
YES
YES
YES

17 525
0. 741

注：** P<0. 05，*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。
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增强企业创新意愿。基于此，本研究采用托宾 Q 值测度企

业市场价值①。企业的托宾 Q 值越高，说明企业的市场价

值高于资产重置成本的程度越大，即企业的市场价值越

高。随后，进行机制检验，结果见表 12。由列（1）可知，入

选绿色工厂能在 5% 水平上通过显著提升企业市场价值

促进企业创新。此外，根据市场价值中位数将总样本划分

为高、低两个子样本，并选取企业市场价值高的子样本重

新进行回归，结果见列（2）—列（4）。结果表明，入选绿色

工厂对企业创新、实质性创新与策略性创新的影响均显著

为正，进一步肯定了入选绿色工厂能通过提升企业市场价

值增强企业创新的机制，验证了研究假说 H3b。

5. 3　外部监督效应检验

企业对外界信息的披露能帮助投资者追踪市场信息，

助力政府等有关部门监督并激励企业主动承担环境治理

责任，“倒逼”企业增强创新能力、提升绩效［53-54］。其中，上

市公司的碳信息披露会强化政府与公众对企业绿色转型

的外部监督。因此，本研究采用碳信息披露指标衡量企业

外部监督指数［55］，通过文本分析法对上市公司年报中有关

碳信息披露的关键词②进行检索，并以每个关键词出现的

频率作为外部监督指数的代理指标，重新进行回归，结果

见表 13。由列（1）可知，入选绿色工厂能显著增强企业接

受外部监督的能力。进一步地，根据外部监督指数中位数

将总样本划分为高、低两个子样本，并选取外部监督程度

较高的子样本重新进行回归，结果见列（2）—列（4）。结果

表明，入选绿色工厂能同时显著提升企业创新能力、实质

性创新以及策略性创新水平，充分证明了入选绿色工厂可

以通过增强外部市场监督提升企业创新能力，且对实质性

创新的提升作用更大。这意味着，在较高的外部市场监督

作用下，企业更倾向于进行实质性创新，验证了研究假说

H3c。

6　异质性检验

6. 1　所有制异质性检验

考虑到不同所有制企业在发展目标、资源获取、政策

响应等方面存在差异，不同所有制企业入选绿色工厂亦

会对创新产生差异化影响。因此，本研究依据企业所有

制性质将总样本划分为国有企业和非国有企业，重新进

行回归。结果显示，相较于非国有企业，入选绿色工厂对

国有企业创新能力的提升作用更显著。限于篇幅，结果

备索。

6. 2　规模异质性检验

为考察在不同企业规模下，入选绿色工厂对企业创新

能力的差异化影响，本研究依据企业规模中位数将总样本

划分为大规模和小规模两个子样本，并进行分样本回归。

①托宾 Q 计算公式为：上市公司市值/资产总计。数据来自国泰安（CSMAR）数据库。

②企业碳信息披露文本检索关键词为：碳中和、碳达峰、碳排放峰值、碳排放达峰、二氧化碳排放达到峰值、“双碳”、零碳、脱碳、无碳、减碳、固

碳、低碳企业、低碳转型、低碳理念、低碳意识、低碳宣传、低碳生活、低碳规划、低碳引领、低碳环保、清洁低碳、绿色低碳、节能低碳、节能降碳、

减污降碳、节能减排降碳、低碳发展、低碳产品、清洁生产、碳排放管理、低碳技术、低碳科技、低碳科技创新、低碳产业、碳排放控制、低碳认证、

碳汇、碳足迹、温室气体排放目标、温室气体排放标准、温室气体减排、碳减排、降低碳排放强度、控制温室气体排放、降低碳排放、碳排放达标、

碳排放对标。碳信息披露指标数据来自中国研究数据服务平台（CNRDS）。

表 13　监督效应检验结果

变量

入选绿色工厂

控制变量

时间固定

个体固定

样本数

调整 R2

（1）
碳信息披露

2. 660***

（6. 530）
YES
YES
YES

36 036
0. 435

（2）
企业创新能力

0. 166***

（3. 641）
YES
YES
YES

15 894
0. 760

（3）
实质性创新

0. 159***

（3. 611）
YES
YES
YES

15 894
0. 762

（4）
策略性创新

0. 082***

（2. 901）
YES
YES
YES

15 894
0. 735

注：*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。

表 12　企业价值效应检验结果

变量

入选绿色

工厂

控制变量

时间固定

个体固定

样本数

调整 R2

（1）
企业价值

0. 143**

（2. 548）
YES
YES
YES

35 548
0. 447

（2）
企业创新能力

0. 200***

（3. 413）
YES
YES
YES

18 168
0. 738

（3）
实质性创新

0. 216***

（3. 798）
YES
YES
YES

18 168
0. 736

（4）
策略性创新

0. 104**

（2. 340）
YES
YES
YES

18 168
0. 700

注：** P<0. 05，*** P<0. 01；括号内数值为 t 值。
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结果表明，相较于大规模企业，入选绿色工厂对小规模企

业创新、实质性创新以及策略性创新的提升作用更大且更

显著。这意味着，在优胜劣汰的市场环境中，小规模企业

通常更具动力进行创新，以不断提升自身市场价值与竞争

力。同时，小企业拥有更加简单和灵活的组织架构，更易

于适应市场环境变化，从而更有利于促进研发创新。限于

篇幅，结果备索。

6. 3　行业异质性检验

为考察在不同行业中，自愿型环境规制对企业创新

的差异化影响，本研究依据《国民经济行业分类》（GB/T 
4754—2017），将总样本按照生产要素密集程度划分为劳

动密集型、资本密集型和技术密集型［56］①，并进行分样本

回归。结果表明，入选绿色工厂对资本密集型行业中企

业创新能力与实质性创新的促进作用更大；对劳动密集

型行业中企业策略性创新的提升作用更大。这意味着，

在资本密集型行业中，企业凭借更丰富的资金和技术设

备支持拥有较高的生产效率，在环境规制下更容易通过

资源再配置效应实现创新补偿，从而确保其拥有更强的

创新能力与实质性创新水平。而技术密集型行业中的企

业本身具有较高的技术创新水平，此时由环境规制带来

的创新能力与实质性创新能力的提升作用在边际上反而

较小。此外，在劳动密集型行业中，企业对技术创新和设

备的依赖度较低，当环境规制带来成本增加时，企业主要

通过削减劳动力来降低成本，因而环境规制对企业创新

以及实质性创新的影响较小［57］。限于篇幅，结果备索。

6. 4　区域异质性检验

区域间存在的较大差异，导致自愿型环境规制对企业

创新的影响亦存在差异。基于此，本研究根据东部、中部

和西部将总样本划分为 3 个子样本分别进行回归，结果显

示：首先，入选绿色工厂能同时提升企业创新能力、实质性

创新与策略性创新，且对西部地区的促进作用在边际上更

大。其次，入选绿色工厂对东部地区企业实质性创新的提

升作用最大。这是因为，东部发达地区多为高新技术企业

集聚区，能为实质性创新成果的研发和应用提供资源、技

术和场景支撑，进而显著增强企业实质性创新能力。最

后，入选绿色工厂对西部地区策略性创新的提升作用最

大。这表明，由于西部地区经济发展水平较低，大部分企

业从事高难度实质性创新的能力相对不足，在自愿型环境

规制下更容易实现难度较低的策略性创新。限于篇幅，结

果备索。

7　进一步研究

环境规制一方面会“倒逼”企业加大环保投资力度，

增加企业成本，挤出企业其他方面的投资，抑制全要素生

产率的提升［58］；另一方面，环境规制会通过“创新补偿效

应”和“学习效应”提升企业全要素生产率，激励企业技术

创新［59］。基于此，为了考察入选绿色工厂给企业创新能

力、实质性创新与策略性创新带来的提升作用会如何影

响全要素生产率，构建公式（2）：

Ti，t = β1(α1Gi，t ) + β2Ci，t + μi + ηt + τd + εi，t （2）
式中：Ti，t 是采用 OP 法计算的企业全要素生产率； μi 为个

体固定效应；ηt 为时间固定效应；τd 为行业固定效应；εi，t

为随机扰动项。当入选绿色工厂对企业创新的提升效应

越大时（即 α1 越大），回归系数 β1 会越小。

回归结果显示，入选绿色工厂带来的企业创新水平

提升效应对全要素生产率的影响在 10% 水平上显著为

正，表明入选绿色工厂对企业创新能力的提升效应会进

一步提高企业全要素生产率。入选绿色工厂对企业实质

性创新和策略性创新的提升效应同样能在 10% 水平上显

著提高企业全要素生产率，入选绿色工厂带来的企业实

质性创新水平提升效应对全要素生产率的估计系数较

小，入选绿色工厂带来的企业实质性创新能力的提升效

应对企业全要素生产率的提升作用更大，肯定了创新是

绿色增长的驱动因素［60］。限于篇幅，结果备索。

8　结论与政策建议

本研究基于 2008—2023 年中国 A 股上市公司面板数

据，以企业入选绿色工厂作为准自然实验，系统考察了自

愿型环境规制对企业创新的影响与机制。研究结果如

下：①入选绿色工厂能显著提升企业创新能力，相对于策

略性创新，入选绿色工厂对企业实质性创新的提升作用

更大，且该影响在经过内生性检验和一系列稳健性检验

后依然成立。②机制检验发现，入选绿色工厂通过降低

企业融资约束、提高企业市场价值以及强化企业外部监

督等途径倒逼企业进行创新。③异质性检验发现，在企

业所有制和规模异质性方面，入选绿色工厂对国有企业

和小规模企业的创新、实质性创新以及策略性创新的提

升作用更大；在行业异质性方面，入选绿色工厂对资本密

集型企业的创新与实质性创新的提升作用更大；在区域

异质性方面，入选绿色工厂对西部地区企业的创新能力

①其中，劳动密集型行业包括：C20、C21、C13、C14、C15、C17、C18、C19、A01、A02、A03、A05、A06、A08、A09、C22、C23、C24、C32、C34、D46、D48、

D49、E50、E51、F52、G52、G53、G54、G58、G59、I63、I64、K70、L72、M73、M75、N78、P82、R85、R87、S90；资本密集型行业包括：G56、D44、A04、

B11、D45、B07、C22、C31、G55、C30、R86、C26、C28、C25；技术密集型行业包括：N77、C36、M74、I65、C33、C35、C27、C29、C39、C38、C37、C41、C40。
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和策略性创新的提升作用更大，对东部地区企业实质性

创新的促进作用更大。④进一步研究结果显示，入选绿

色工厂对企业创新能力的促进作用能进一步提升企业全

要素生产率，且入选绿色工厂带来的企业实质性创新能

力的提升效应对企业全要素生产率的促进作用更大。然

而，受数据可获得性限制，本研究对绿色工厂影响创新的

研究仅选取了上市公司样本进行分析，对中小微企业、高

新技术企业等其他类型企业是否受到该政策的影响并未

进行深入研究。同时，宏观环境周期是否会对研究结果

产生影响也未进行具体探索，未来仍有较大的拓展空间。

根据研究所得出的结论，提出以下政策建议。

（1）完善自愿型环境规制政策，激发企业创新的主体

性。一是鼓励政府部门加大对绿色创新绩效优异企业的

财政支持力度，在企业研发准备阶段给予相关优惠政策，

完善绿色股权融资、绿色融资租赁、绿色信托等金融工具

和投资机制，并对创新研发的各个环节提供具有针对性的

补贴，搭建形成财政、企业、金融机构等一体化科技投入体

系。二是完善企业内部生产制度和管理模式，强化企业之

间的创新合作，鼓励企业对标国际绿色生产标准，加快向

低碳环保的商业模式转型，缓解资源约束短板问题，积极

发挥国有企业创新优势，引导和鼓励非国有企业进行绿色

创新，提升企业绿色创新能力，增强企业市场价值和竞争

力。三是因地制宜制定差异化环境规制政策，依托不同地

区的资源禀赋优势，积极应用云计算、大数据、人工智能、

物联网等先进数字技术，带动企业生产流程自动化、智能

化，提升企业创新水平，提高企业生产效率和产品质量。

（2）健全绿色制造体系，发挥绿色工厂的示范作用。

一是加强对绿色工厂第三方评价机构的培训，确保入选

绿色工厂企业的质量，不断完善绿色工厂监督系统，加大

对企业技术创新项目的审核力度，鼓励企业进行实质性

创新。同时，要参照行业标准建立有效的创新评价激励

机制，对环境绩效较好、创新水平高的企业给予物质奖励

和精神奖励。二是积极推广绿色工厂建设经验，发挥绿

色工厂示范建设项目的引领作用。通过鼓励优秀绿色工

厂企业分享生产经验，引导重点企业加强学习行业绿色

生产标准，拓宽企业参与环保监督渠道等方式，不断激励

企业进行实质性创新。三是构建绿色工厂培育机制，通

过推行绿色工业园区一体化解决方案，提升资源利用率，

形成以行业龙头企业为依托，以绿色供应标准和责任为

基础的制度政策，完善绿色供应链，提升产业链整体协同

创新能力和市场竞争力。四是建立多元共治模式，推动

政府、园区、企业、居民协作，有效发挥政府的协调和权威

作用，为企业搭建优质的创新服务平台，激励企业高效率

生产并承担环境责任，有效发挥社会组织和公众的参与

及监督作用，保障各主体在其擅长的领域内发挥最大

效能。

（3）推动科技创新与环境治理实践相结合，带动经济

绿色、可持续、高质量发展。一是加强生态环境监测技术

研发，开发高精度、动态化和智能化监测技术，利用大数

据、云计算、5G、人工智能等技术提升监测效率和精准度，

针对性调整生产结构，加大对环境污染企业和高污染地

区的监督管理。二是利用新一代数字技术，打造智慧管

控平台，推动污染排放、环境质量数据共享，整合多个管

理系统。三是推进发展循环经济，鼓励进行产品生态设

计、过程清洁生产、产业链利用、区域废物协同处置利用

等重大技术创新与转化应用，建立废物源头减量与多层

次资源高效循环利用技术体系，将绿色发展意识融入各

个领域，持续带动全面绿色转型。
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Voluntary environmental regulations and corporate innovation: substantive 
innovation or strategic innovation?

YUAN Hang，WANG Ziqin
(School of Economics, Capital University of Economics and Business, Beijing 100070, China)

Abstract Enhancing the innovation capabilities of enterprises is a key pathway to achieving high-quality economic development. This 
study treated green factory certification under China's Green Manufacturing System Demonstration Project as a quasi-natural experi⁃
ment. Using panel data from A-share listed companies spanning 2008 to 2023 and employing a multi-period difference-in-differences 
(DID) model, the study examined the impact of voluntary environmental regulations on corporate innovation and its underlying mecha⁃
nisms. The results were as follows: ① Obtaining green factory certification significantly enhanced corporate innovation, and the effect 
on substantive innovation was stronger than on strategic innovation; this finding remained robust after endogeneity tests and a series of 
robustness checks. ② Mechanism analysis showed that enhancement in innovation capabilities was primarily achieved through three 
channels: financing constraint effects, market value effects, and external oversight effects. ③ Heterogeneity tests revealed that obtaining 
green factory certification had a more pronounced impact on innovation, substantive innovation, and strategic innovation for state-owned 
and small-scale enterprises; it benefited capital-intensive enterprises more in terms of innovation and substantive innovation for state-

owned and small-scale enterprises; it benefited labor-intensive enterprises in terms of strategic innovation; it had a stronger effect on in⁃
novation and strategic innovation for enterprises in the western region; and it enhanced substantive innovation more for enterprises in 
the eastern region. ④ Further analysis indicated that the promotion of substantive innovation resulting from obtaining green factory cer⁃
tification had a greater positive effect on enterprises' total factor productivity. In the future, it is necessary to further improve voluntary 
environmental regulation policies to stimulate enterprises' initiative in innovation, refine the green manufacturing system to leverage the 
demonstrative role of green factories, and promote the deep integration of technological innovation with environmental governance prac⁃
tices, thereby comprehensively driving green, sustainable, and high-quality economic development.
Key words green factory; corporate innovation; substantive innovation; strategic innovation
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