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【摘　 要】 党的二十大报告指出ꎬ 要站在人与自然和谐共生的高度谋划发展ꎮ 绿色创新

是解决目前环境问题与经济发展之间矛盾的有效手段ꎮ 在中国关系本位社会的文化和制度

背景下ꎬ 董事会非正式层级能否在企业绿色创新实践中发挥治理作用是值得关注的重要问

题ꎮ 本文以我国 ２０１０—２０２０ 年沪深 Ａ 股上市公司为样本ꎬ 研究发现董事会非正式层级越清

晰ꎬ 企业的绿色创新水平越高ꎬ 包括绿色创新数量与质量双重维度的提升ꎮ 机制检验表

明ꎬ 管理者自利行为在两者之间发挥中介作用ꎮ 进一步分析结果显示ꎬ 在企业内部控制

较好、 媒体关注度较高、 融资约束程度较低以及政府环保补助较多的情境下ꎬ 董事会非

正式层级对绿色创新的促进效应更为明显ꎮ 本文从微观运作层面为理解董事会治理和绿

色创新提供一种新的视角和结论ꎬ 对于优化董事会治理和提高企业绿色创新水平具有重

要借鉴意义ꎮ
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１􀆰 引言

改革开放四十多年来ꎬ 我国经济社会蓬勃发展ꎬ 但这种粗放型的经济增长模式背后隐藏着巨大

的生态环境危机ꎮ 现如今ꎬ 我国经济发展正处于从高速度发展向高品质发展过渡的关键时期ꎬ 生态

文明建设的重要性日益凸显ꎮ ２０２２ 年 １０ 月ꎬ 党的二十大报告深刻阐明中国式现代化是人与自然和谐

共生的现代化ꎬ 强调尊重自然、 顺应自然、 保护自然ꎬ 是全面建设社会主义现代化国家的内在要求ꎮ
绿色创新作为一种协调企业创新与绿色发展的重要途径ꎬ 是破解我国绿色发展难题、 推动生态文明

建设的有力依托ꎬ 日益被社会公众与国内外学者广泛关注ꎮ ２０２２ 年 １２ 月ꎬ 国家发展改革委、 科技部

联合印发了 «关于进一步完善市场导向的绿色技术创新体系实施方案 (２０２３—２０２５ 年) »ꎬ 强调应
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充分发挥绿色技术对绿色低碳发展的关键支撑作用ꎬ 进一步完善市场导向的绿色技术创新体系ꎬ 推

动形成绿色技术创新新格局ꎬ 同时还指出了要加快培育绿色技术创新领军企业ꎮ 然而在现阶段ꎬ 不

同企业的绿色创新程度不尽相同ꎬ 其一方面受到了法规制度的影响ꎬ 另一方面则很大程度上取决于

企业的意愿ꎮ 绿色创新战略具有技术和环境的双重外部性ꎬ 此外还包含了一般的技术创新所具有的

风险高、 投资回报时间长等特征 (Ｒｅｎｎｉｎｇｓꎬ ２０００)ꎬ 从而降低了诸多企业推进绿色创新战略的积极

性ꎮ 正式法规制度的约束固然重要ꎬ 然而仅仅依靠这些规章制度并不能有效地促进企业的绿色创新

活动ꎬ 为了更为有效地引领企业推动绿色低碳发展ꎬ 还应当考虑公司内部治理对企业绿色创新意愿

的影响ꎮ
董事会作为公司治理的中心环节ꎬ 深刻影响着公司战略和公司绩效ꎮ 董事会在企业绿色战略制

定和绿色决策中起着至关重要的作用ꎬ 是完善绿色治理结构、 决定企业绿色创新水平的关键环节ꎮ
有些学者已经关注到了董事会治理对于企业绿色创新的影响ꎬ 但这些研究仅停留在董事会正式结构

和个人特征的视角ꎬ 探究诸如董事会性别多样性、 董事会规模等特征对企业绿色创新的影响ꎬ 然而

董事会作为一个决策机构ꎬ 董事会成员之间的交流与互动对董事会治理同样发挥着重要作用ꎮ 基于

社会学理论ꎬ 层级的存在影响着每一个群体决策ꎬ 包括正式层级与非正式层级ꎮ 虽然董事会是一个

相对正式的组织ꎬ 但董事会成员由于个体能力、 影响力等差异而在董事会内部自发形成了一种隐性

的、 非正式的层级结构 (Ｈｅ ａｎｄ Ｈｕａｎｇꎬ ２０１１)ꎬ 这股隐性力量在董事会集体决策过程中发挥着重要

作用 (Ｂａｒｏｎ ａｎｄ Ｋｅｒｒꎬ ２００３)ꎮ 然而ꎬ 现有研究关于董事会非正式层级对公司决策行为影响的结论并

不一致ꎮ 一些学者认为非正式层级为董事会内部带来了一种协调与整合机制ꎬ 减少董事会内部冲突

以及对权力的争夺ꎬ 促进成员之间的交流与合作ꎬ 从而提升董事会决策和监督效力 (张耀伟ꎬ ２０１５ꎻ
王晓亮ꎬ ２０２０)ꎻ 另一些学者则认为董事会非正式层级导致压抑的决策氛围ꎬ 阻碍多元化思想的碰

撞ꎬ 抑制不同意见ꎬ 减少可供选择的决策方案ꎬ 导致企业内部非理性决策增多 (李长娥等ꎬ ２０１７ꎻ
武立东等ꎬ ２０１８)ꎮ 在中国关系本位社会和高权力距离的文化和制度背景下ꎬ 董事会非正式层级在董

事会决策中将发挥更为关键的作用ꎬ 其究竟在企业的绿色创新决策中发挥积极作用还是消极作用有

待进一步探讨ꎬ 因此ꎬ 本文试图从微观运作层面探讨董事会非正式层级对公司绿色创新的影响效应

以及其中的作用机制ꎮ
与现有文献相比ꎬ 本文可能的创新点在于: (１) 丰富了从董事会成员之间相互影响的角度研究

绿色创新的研究ꎮ 当前有关董事会治理与绿色创新的研究大多从董事会结构特征等角度入手ꎬ 本文

试图聚焦于董事会成员之间的交流与互动关系ꎬ 探究董事会非正式层级对企业绿色创新的影响ꎬ 为

企业绿色创新实践提供全新的方向ꎮ (２) 补充了关于董事会非正式层级经济后果的研究ꎮ 与一般的

企业创新不同ꎬ 绿色创新注重的是经济效益和环境效益的双重发展ꎬ 是企业可持续发展不可或缺的

一环ꎬ 董事会非正式层级很有可能在企业绿色创新决策中产生截然不同的正负两种效应ꎬ 因此有必

要单独并且全面探讨分析董事会非正式层级与企业绿色创新之间的影响机理ꎮ (３) 本文进一步探析

了董事会非正式层级与企业绿色创新两者关系的情境因素ꎬ 拓展了企业绿色创新的影响因素方面的

研究ꎮ
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２􀆰 文献回顾

２􀆰 １　 董事会非正式层级相关研究

先前的学者主要集中于研究董事会非正式层级对公司财务绩效的影响ꎬ 研究发现非正式层级在

董事会内部起到了积极协调的作用ꎬ 有效提高了企业的财务绩效 (Ｈｅ ａｎｄ Ｈｕａｎｇꎬ ２０１１ꎻ 曾江洪和何

苹ꎬ ２０１４ꎻ 张耀伟ꎬ ２０１５ꎻ 黄文锋ꎬ ２０１７)ꎮ 后续的研究试图打开董事会非正式层级与企业财务绩效

之间的 “黑箱”ꎬ 验证了董事会非正式层级通过在集体决策中发挥作用进而影响企业绩效的结论ꎮ 例

如ꎬ Ｊｏｈｎｓｏｎ 等 (２０１３) 认为清晰的董事会非正式等级增加了董事会成员之间的信任感ꎬ 能够有效化

解董事会成员之间的冲突ꎬ 构建和睦的董事会氛围ꎬ 提高决策效率ꎮ 谢永珍 (２０１７) 通过构建 “董
事地位差异—会议频率—财务绩效” 的理论模型ꎬ 研究证实了董事会非正式层级通过决策行为强度

这个中介变量来对企业绩效产生影响ꎮ 随着企业财务绩效效应相关研究的不断深入ꎬ 学者们开始关

注董事会非正式层级的其他治理效应ꎬ 例如其对民营企业创新战略 (李长娥ꎬ ２０１７)、 公司战略变革

(王凯ꎬ ２０１８)、 股价崩盘的风险 (Ｊｅｂｒａｎꎬ ２０１９)、 高管薪酬契约 (张耀伟ꎬ ２０２０)、 董事会异议行

为 (陈仕华ꎬ ２０２０)、 企业创新 (薛坤坤ꎬ ２０２１)、 企业并购绩效 (何瑛和马添翼ꎬ ２０２１)、 企业的

债务期限结构 (吴兴宇ꎬ ２０２２) 等的影响ꎮ

２􀆰 ２　 绿色创新影响因素相关研究

总结关于绿色创新的现有研究ꎬ 可以发现先前的文献主要从制度层面、 组织层面以及高管个人

层面探讨有关绿色创新的影响因素ꎮ
(１) 制度层面的影响因素ꎮ 在制度层面ꎬ 学者们主要从环境规制与利益相关者角度来进行研究

分析ꎮ 部分学者研究表明ꎬ 适当的环境规制有利于企业进行绿色创新 (Ｐａｓｃｕａｌꎬ ２０１３)ꎮ 同时ꎬ 部分

研究表明环境规制诱发 “挤出效应”ꎬ 会对企业的绿色创新产生负面影响 (Ｒａｍａｎａｔｈａｎꎬ ２０１０ꎻ 李婉

红ꎬ ２０１３ꎻ 张文卿ꎬ ２０２２)ꎮ 其他学者则认为环境规制与绿色创新之间呈现非线性关系 (杨秋月ꎬ
２０１７ꎻ 汪明月ꎬ ２０２２)ꎮ 此外ꎬ 还有部分学者研究了利益相关者ꎬ 如消费者 (Ｗａｇｎｅｒꎬ ２００７)、 投资

者 (毕克新ꎬ ２０１１) 等群体对公司采取的绿色创新战略的影响ꎮ
(２) 组织层面的影响因素ꎮ 在组织层面ꎬ 已有文献主要从组织基本特征、 资源和能力以及战略

行为和动机等方面研究其对公司绿色创新的影响ꎮ 在组织基本特征方面ꎬ 学者们主要研究了企业规

模 (Ｐｅｒｅｉｒａ ａｎｄ Ｖｅｎｃｅꎬ ２０１２)、 企业文化 (潘楚林和田虹ꎬ ２０１７) 以及环境伦理 (姜雨峰和田虹ꎬ
２０１４) 等对绿色创新战略的影响ꎮ 在资源与能力方面ꎬ 充足的资源与独特的能力是企业进行绿色创

新活动的必备条件ꎬ 冗余资源 (张钢和张小军ꎬ ２０１４)、 政府补助 (陈晓ꎬ ２０１９)、 企业整合利用能

力 (梁敏ꎬ ２０２２) 等均能够有效提升企业的绿色创新水平ꎮ 在战略行为和动机方面ꎬ 现有文献则主

要从降低成本 (Ｆｒｏｎｄｅｌ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００７)、 企业自身战略 (Ｃｈｅｎ ａｎｄ Ｌｉｕꎬ ２０１９) 以及提升形象 (解学梅
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和朱琪玮ꎬ ２０２１) 等出发ꎬ 探究其对绿色创新的影响ꎮ
(３) 高管个人层面的影响因素ꎮ 在个体层面ꎬ 主要针对企业的高管个人特征以及高管团队特征ꎮ

在个人特征方面ꎬ 学者们主要探究了高管的年龄 (Ｂａｉｋｅｒ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００２)、 任期长短 (田丹和于奇ꎬ
２０１７)、 环保意识 (曹洪军和陈泽文ꎬ ２０１７) 以及学术背景 (董佳宇等ꎬ ２０２１) 等对绿色创新的影

响ꎮ 在高管团队特征方面ꎬ 高管团队性别异质性 (Ｈｏｒｂａｃｈ ａｎｄ Ｊａｃｏｂꎬ ２０１８)、 学术经验 (Ｈｅ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ
２０２１)、 高管团队注意力 (吴建祖和华欣意ꎬ ２０２１) 等都可以成为影响企业绿色创新的内生因素ꎮ

２􀆰 ３　 董事会治理与绿色创新相关研究

董事会成员是公司战略决策的核心主体ꎬ 其对企业绿色创新战略的作用毋庸置疑ꎬ 但仅有少部

分学者开始细化到董事会治理领域ꎬ 探究董事会特征对企业绿色创新的影响ꎮ 例如ꎬ 王锋正等

(２０１８) 实证证明了董事会治理会对企业的绿色技术创新产生正向影响ꎮ Ｍｕｈａｍｍａｄ 等 (２０１９) 研究

发现国际化董事有利于提高企业的绿色创新水平ꎮ 肖小虹等 (２０２１) 研究发现董事高管责任保险对

管理层的激励效应抑制了高管的短视行为ꎬ 有效地提升了企业的绿色创新ꎮ 沈菲等 (２０２２) 研究发

现海归董事对企业的绿色创新活动有着积极的影响效应ꎮ Ｂｉｎ 等 (２０２２) 研究发现董事会社会资本对

企业的绿色创新水平具有积极的促进作用ꎮ
综上所述ꎬ 关于董事会非正式层级治理效应的研究还有待丰富ꎬ 虽然有文献关注到了董事会非

正式层级与企业创新之间的关系ꎬ 但学者们并未将绿色技术创新与一般创新进行区分ꎬ 且仅仅停留

在董事会非正式层级对企业创新的正向治理效应ꎬ 并未对其负面效应进行探究ꎮ 绿色技术创新不同

于一般的技术创新ꎬ 其融合了 “绿色” 的概念ꎬ 强调企业在注重经济目标的同时也要重视环境目标ꎬ
实现经济绩效与环境绩效的二元协调 (马媛等ꎬ ２０１４)ꎮ 因此ꎬ 本文将基于这一视角来探究董事会非

正式层级究竟是促进抑或阻碍了企业的绿色创新ꎮ

３􀆰 理论基础与研究假设

董事会是公司治理的核心机构ꎬ 深刻影响着公司战略和公司绩效ꎮ 董事会在企业绿色战略制定

和绿色决策中起着至关重要的作用ꎬ 是完善绿色治理结构、 优化绿色治理机制的关键环节ꎮ 董事会

是会议型决策机构ꎬ 董事会成员在决策时采取的是一人一票的具备公平性的决策原则ꎬ 因此由于董

事会成员个体能力及影响力等方面的差异所自发形成的隐性的非正式层级会对董事会治理的效率及

效果产生重要的影响ꎮ 具体而言ꎬ 非正式的层级结构可能基于关系治理、 声誉约束等因素对公司的

绿色创新产生积极的影响ꎬ 同时也有可能由于团队功能失调、 “权威效应” 等原因而影响绿色创新战

略的全面性与科学性ꎮ 因此ꎬ 董事会非正式层级究竟是推动还是阻碍企业的绿色创新ꎬ 有待进一步

研究ꎮ 公司董事会肩负战略决策、 监督和咨询等重要职能ꎬ 本文将主要从董事会的决策职能和监督

职能两方面来进行解释ꎮ
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３􀆰 １　 董事会的决策职能

一方面ꎬ 非正式层级使得董事会内部自发地形成特定的等级次序ꎬ 提高决策效率ꎬ 进而推动绿

色创新战略ꎮ 在监管严格的环保领域ꎬ 企业更愿意了解和参照其他企业的环境战略的选择ꎬ 即经济

学上的 “羊群效应” 和 “从众行为”ꎬ 前沿信息与资源的获取就显得尤为必要ꎬ 而地位较高的董事

会成员具有更丰富的社会资本和更高的社会影响力ꎬ 可以获取有关绿色创新的具有竞争力的独特资

源ꎬ 对绿色创新前沿认知和政策变化更加敏锐ꎬ 更有能力制定科学的绿色创新决策ꎬ 这也使得低层

级董事更加期待高层级董事在绿色创新决策中所起的作用ꎬ 在决策过程中也对高层级董事更为依赖ꎬ
由此产生的期待与依赖会进一步转换为低层级董事的尊重与信任 (Ｈｅ ａｎｄ Ｈｕａｎｇꎬ ２０１１)ꎬ 这种基于

尊重与信任的关系契约的建立能够缓解董事会内部的矛盾与冲突内耗ꎬ 促进信息在董事会成员之间

有效地流动与整合 (Ａｎｄｅｒｓｏｎ ａｎｄ Ｂｒｏｗｎꎬ ２０１０ꎻ 陈仕华和张瑞彬ꎬ ２０２０)ꎬ 进而使得董事会在有限时

间内关注到有关绿色创新的重要问题ꎬ 短时间内在组织内部达成共识ꎬ 做出更好的绿色创新决策ꎮ
同时ꎬ 清晰的非正式层级有利于在董事会成员间形成畅通的沟通渠道ꎬ 促成决策参与者之间信息交

换与知识分享 (Ｍａｙｅｒꎬ ２０１２)ꎬ 使得董事会获取了更多与绿色创新相关的有用信息ꎬ 有效降低了信

息不对称程度ꎬ 进而提高了企业绿色创新的决策效率与质量ꎬ 达到绿色创新产出 “增量提质” 的双

重效应ꎮ 此外ꎬ 绿色创新决策是事关企业利益与可持续发展的重大决定ꎬ 董事会成员在讨论过程中

难免会出现思维的碰撞ꎬ 这时高层级董事基于自身的权威和影响力ꎬ 在决策过程中充当 “仲裁员”
的角色ꎬ 充分发挥协调和整合作用ꎬ 减少讨论过程中与组织共同目标和愿景相冲突的争论ꎬ 使董事

间更快达成统一意见 (Ｈｅ ａｎｄ Ｈｕａｎｇꎬ ２０１１)ꎬ 从而提升董事会绿色创新决策效率ꎬ 优化企业资源配

置ꎮ
另一方面ꎬ 董事会非正式层级可能导致低层级的董事 “边缘化” 或 “盲从”ꎬ 进而降低绿色创

新决策的效率和质量ꎮ 根据功能失调论ꎬ 权力层级导致团队内部的冲突ꎬ 高层级董事很有可能利用

自身的权威去打压低层级董事ꎬ 没有受到尊重的董事会成员处于边缘地位 (李长娥和谢永珍ꎬ
２０１７)ꎬ 压抑且不自由的会议氛围使得低层级董事不敢发表个人的看法ꎬ 阻碍思想碰撞与信息共享ꎬ
导致不明智的绿色创新战略选择ꎮ 此外ꎬ 长期处于压抑状态的低层级董事很有可能会对高层级董事

产生不满甚至嫉妒的情绪ꎬ 由此产生地位冲突ꎬ 在董事会成员之间形成竞争性行为 (Ｂｕｎｄｅｒｓｏｎ ｅｔ
ａｌ􀆰 ꎬ ２００３)ꎬ 大量时间被用于争论ꎬ 降低了董事会绿色创新决策的效率和质量ꎮ 与此同时ꎬ 还存在一

种情形ꎬ 由于地位较高的董事在董事会中拥有较大的权威ꎬ 其他董事可能过于听信高层级董事的观

点ꎬ 盲目 “顺从”ꎬ 阻碍了低层级董事不同意见的表达ꎬ 而绿色创新决策更需要多元化的信息交流ꎬ
因而可能出现一个人主导甚至决定公司绿色创新战略决策ꎬ 从而导致绿色创新决策质量低下ꎮ

３􀆰 ２　 董事会的监督职能

一方面ꎬ 清晰的非正式层级增强了董事会对管理层以及董事会内部的监督效力ꎬ 降低代理成本ꎬ
３２１

林朝南ꎬ 等

董事会非正式层级与企业绿色创新



提高企业的绿色创新水平ꎮ 其一ꎬ 绿色创新除了具备 “创新” 属性ꎬ 还具有 “绿色” 特征 (马骏

等ꎬ ２０２０)ꎬ 企业需要在研发初期投入大量的资源ꎬ 转化周期长ꎬ 具有较高的风险 (李青原和肖泽

华ꎬ ２０２０)ꎬ 从而导致管理层绿色创新意愿下降ꎬ 减少资金投入以规避绿色创新有可能带来的风险ꎮ
董事会负责统筹企业的长期方针和策略ꎬ 管理层能否满足利益相关者关于改善生态环境问题、 提升

环境绩效的诉求ꎬ 在很大程度上取决于董事会是否进行了有效监督ꎮ 董事会非正式层级通过引入关

系治理增加了团队成员间的互动与讨论ꎬ 减少董事会成员对权力的争夺ꎬ 增强了董事会的凝聚力、
制衡力和独立性ꎬ 有效避免因董事之间相互制衡而导致的管理层权力过大 (张耀伟等ꎬ ２０２０)ꎬ 使得

董事会与管理层之间合谋成本更为高昂ꎬ 进而提升董事会监督效率ꎬ 有效识别和阻碍管理层在绿色

创新决策中的机会主义行为 (王晓亮ꎬ ２０２０)ꎬ 提高企业的绿色创新水平ꎮ 其二ꎬ 基于关系契约理论

的观点ꎬ 非正式层级的存在使得团队成员对自身声誉更为关注ꎮ 由于高层级董事往往拥有更多的兼

职或更强的社会影响力ꎬ 享有较高的社会声誉和专业声誉ꎬ 高声誉给他们带来一定的报酬和任职机

会ꎬ 使得高层级董事更加重视其在行业中的 “声誉” 不受到损害 (Ｆａｍａꎬ １９８３)ꎬ 这种声誉机制给

他们带来激励和约束ꎬ 因此层级较高的董事为维护自身声誉会更好地履行社会责任ꎬ 而低层级董事

也很有可能基于自身声誉的考虑而支持高层级董事关于履行企业社会责任的想法ꎮ 在倡导生态文明

建设的当代ꎬ 绿色创新能给企业带来绿色、 生态、 节能、 环保的标签ꎬ 是企业履行社会责任的一个

重要方面ꎬ 有利于树立良好的企业形象ꎬ 拥有较高层级的董事倾向于对企业的道德性做出一定的要

求以提高自身形象ꎬ 其具有强烈的动机利用董事会内部的非正式层级所赋予的地位与话语权ꎬ 来监

督整个董事会和其他董事个体的行为ꎬ 低层级董事也愿意接受来自其他董事会成员的监督ꎬ 协助促

进绿色创新决策的达成ꎮ
另一方面ꎬ 董事会非正式层级可能助长高层级董事的机会主义行为ꎬ 引发高层级董事过度自信ꎬ

不利于董事会内部以及对管理层的监督ꎮ 绿色创新本身存在较高的风险和不确定性ꎬ 其更需要董事

会内部成员的相互监督以更好地规避风险ꎬ 清晰的非正式层级使得高层级董事有更多的机会去操纵

决策进程 (武立东ꎬ ２０１８)ꎬ 引发 “一言堂” 的现象ꎬ 但高层级董事仅仅代表了部分群体的利益ꎬ 在

绿色创新决策过程中很有可能做出有利于其所代表的部分主体利益而牺牲企业整体利益的机会主义

行为ꎬ 其他董事迫于高层级董事的权威无法对其行为进行有效的监督ꎬ 进而导致代理问题日渐严峻ꎬ
影响绿色创新战略的全面性和科学性ꎮ 同时ꎬ 对于管理层由于风险规避而不愿进行绿色创新的问题ꎬ
层级较高的董事可能会因为自身在董事会内部拥有较高的地位而对自己的判断能力过度自信ꎬ 忽视

管理层的短视行为ꎬ 而管理层可能也会基于高层级董事的权威而对其言听计从ꎬ 将其余成员的重要

观点拒之门外ꎬ 进而对企业的绿色创新水平产生负面影响ꎮ 除此之外ꎬ 企业的董事会非正式层级越

清晰ꎬ 外界倾向于认为高层级董事越具有能力去引导低层级董事做出科学的绿色创新决策ꎬ 这种

“权威效应” 有可能会使得外部投资者对企业的绿色创新战略决策更为信任ꎬ 从而降低了外部的监督

效力ꎬ 反而不利于推进企业的绿色创新活动ꎮ
基于上述分析ꎬ 本文提出以下竞争性假设:
Ｈ１ａ: 董事会非正式层级越清晰ꎬ 企业的绿色创新水平越高ꎮ
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Ｈ１ｂ: 董事会非正式层级越清晰ꎬ 企业的绿色创新水平越低ꎮ

４􀆰 研究设计

４􀆰 １　 样本选择与数据来源

本文以 ２０１０—２０２０ 年我国沪深 Ａ 股上市公司为研究对象ꎬ 按照如下的原则进行样本的筛选:
(１) 剔除晚于 ２０１０ 年上市的公司ꎻ (２) 剔除金融类上市公司ꎻ (３) 剔除 ＳＴ、 ∗ＳＴ 及退市公司ꎻ
(４) 对变量进行 １％和 ９９％分位数的 Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ 处理ꎬ 以此降低异常值的干扰ꎮ 经过筛选、 匹配ꎬ 共

收集到 ２６７８１ 个企业—年份观测样本ꎮ 其中ꎬ 计算董事会非正式层级的数据来自国泰安数据库

(ＣＳＭＡＲ)、 中国研究数据服务平台 (ＣＮＲＤＳ)ꎬ 并结合 Ｗｉｎｄ 数据库、 巨潮资讯网等进行数据补充ꎮ
企业绿色创新数据来自中国研究数据服务平台 (ＣＮＲＤＳ)ꎬ 其它数据来源于国泰安数据库 (ＣＳＭＡＲ)
和沪深交易所披露的上市公司年报ꎬ 统计分析软件为 Ｓｔａｔａ１５􀆰 １ꎮ

４􀆰 ２　 变量界定及说明

４􀆰 ２􀆰 １　 被解释变量

本文的被解释变量为绿色创新 (ＧＩ)ꎮ 考虑到企业的绿色创新投入很难从企业的研发投入中剥

离ꎬ 本文参照李青原和肖泽华 (２０２０) 的研究中关于专利指标的构建方法ꎬ 以企业当年绿色专利申

请数与 １ 之和所取的自然对数作为绿色创新数量 (ＧＩｔａｌ) 的代理变量ꎮ 同时ꎬ 考虑到发明专利的技

术含量较高ꎬ 可能会对企业的绿色创新活动产生更为重要的影响ꎬ 本文参考申明浩等 (２０２２) 的研

究ꎬ 以企业当年绿色发明专利申请数加 １ 取自然对数的形式ꎬ 来对绿色创新质量 (ＧＩｉｎｖ) 加以衡量ꎮ
４􀆰 ２􀆰 ２　 解释变量

本文的解释变量为董事会非正式层级 (Ｇｉｎｉ)ꎮ 借鉴陈仕华等 (２０２０) 的研究方法ꎬ 构建能够代

表董事会成员相对地位的指标以衡量非正式层级ꎮ 首先ꎬ 对董事会成员兼职数量、 政治关联以及媒

体关注度这三个基础性指标加以衡量ꎬ 具体衡量方式如下: (１) 董事会成员兼职数量ꎬ 对兼职数量

进行对数化处理ꎻ (２) 董事会成员政治关联ꎬ 具有中央政府政治关联取值为 ２ꎬ 地方政府政治关联

取值为 １ꎬ 其它取值为 ０ꎻ (３) 董事会成员媒体关注度ꎬ 选取中国证券报、 中国经营报、 证券日报等

具有影响力的中国媒体ꎬ 统计董事正面和中性报道数量并进行对数化处理ꎮ 其次ꎬ 采用主成分分析

法将上述三个基础性指标合成以获得衡量董事会成员地位的指标ꎮ 最后ꎬ 参考现有研究 (Ｈｅ ａｎｄ
Ｈｕａｎｇꎬ ２０１１ꎻ 武立东等ꎬ ２０１６ꎻ 张耀伟等ꎬ ２０１５) 的做法ꎬ 使用 Ｇｉｎｉ 系数 (Ｇｉｎｉꎬ １９１２) 测量董事

会非正式层级清晰度:
Ｇ ＝

２ｃｏｖ(ｙꎬ ｒｙ)
Ｎ ｙ

５２１

林朝南ꎬ 等

董事会非正式层级与企业绿色创新



其中ꎬ Ｇ 为 Ｇｉｎｉ 系数ꎬ 表示董事会非正式层级的清晰度ꎻ ｙ 表示董事会中某一董事的地位指标ꎻ
ｒｙ 表示这名董事的地位指标在董事会中的排名ꎻ ｃｏｖ (ｙꎬ ｒｙ) 表示 ｙ 与 ｒｙ 的协方差ꎻ Ｎ 表示董事会规

模ꎻ ｙ 表示 ｙ 的平均值ꎮ
４􀆰 ２􀆰 ３　 控制变量

借鉴绿色创新影响因素的研究ꎬ 本文选取以下控制变量: 公司规模 (Ｓｉｚｅ)、 财务杠杆 (Ｌｅｖ)、
盈利能力 (ＲＯＡ)、 公司成立年限 (ＦｉｒｍＡｇｅ)、 现金流比率 (Ｃａｓｈｆｌｏｗ)、 成长性 (Ｇｒｏｗｔｈ)、 董事会

人数 (Ｂｏａｒｄ)、 独立董事比例 (Ｉｎｄｅｐ)、 管理层持股比例 (Ｍｓｈａｒｅ)、 第一大股东持股比例 (Ｔｏｐ１)、
两职合一 (Ｄｕａｌ)、 产权性质 (ＳＯＥ)ꎬ 并且对年度 (Ｙｅａｒ)、 行业 (Ｉｎｄｕｓｔｒｙ) 的可能影响加以控制ꎮ
具体变量定义如表 １ 所示:

表 １ 变量定义表

变 量 名 称 变量符号 变 量 定 义

绿色创新数量 ＧＩｔａｌ ｌｎ (当期的绿色专利申请数＋１)
绿色创新质量 ＧＩｉｎｖ ｌｎ (当期的绿色发明专利申请数＋１)

董事会非正式层级 Ｇｉｎｉ 基尼系数

公司规模 Ｓｉｚｅ 公司总资产的自然对数

财务杠杆 Ｌｅｖ 总负债 /总资产

盈利能力 ＲＯＡ 净利润 /总资产平均余额

公司成立年限 ＦｉｒｍＡｇｅ ｌｎ (当年年份－公司成立年份＋１)
现金流比率 Ｃａｓｈｆｌｏｗ 经营活动产生的现金流量净额 /总资产

成长性 Ｇｒｏｗｔｈ (当期营业收入－上期营业收入) /上期营业收入

董事会人数 Ｂｏａｒｄ 董事会人数取自然对数

独立董事比例 Ｉｎｄｅｐ 独立董事人数 /董事会人数

管理层持股比例 Ｍｓｈａｒｅ 管理层持股数据 /总股本

第一大股东持股比例 Ｔｏｐ１ 第一大股东持股数量 /总股数

两职合一 Ｄｕａｌ 当 ＣＥＯ 兼任董事长时取 １ꎬ 否则取 ０
产权性质 ＳＯＥ 国有控股企业取值为 １ꎬ 其他为 ０
年度效应 Ｙｅａｒ 年份虚拟变量

行业效应 Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 行业虚拟变量
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４􀆰 ３　 模型设计

为了考察董事会非正式层级与企业绿色创新之间的关系ꎬ 同时考虑到绿色创新的产出需要一定

的时间ꎬ 因此将绿色创新变量进行滞后一期处理ꎬ 得到的待检验模型设计如下:
ＧＩｉꎬ ｔ ＋１ ＝ α０ ＋ α１ Ｇｉｎｉｉꎬ ｔ ＋ ∑ βｋ ＣＶｉꎬ ｔ ＋ θｍＹｅａｒ ＋ ϑｎＩｎｄｕｓｔｒｙ ＋ εｉꎬ ｔ (１)

其中ꎬ ＧＩ 为被解释变量绿色创新ꎬ 包括绿色创新数量 (ＧＩｔａｌ) 和绿色创新质量 (ＧＩｉｎｖ)ꎻ Ｇｉｎｉ
为解释变量董事会非正式层级ꎻ ＣＶ 代表控制变量ꎻ α０ 为常数项ꎬ α１ 为董事会非正式层级与绿色创新

之间的回归系数ꎬ β 为控制变量的系数ꎬ ε 代表随机扰动项ꎻ Ｙｅａｒ 代表年度虚拟变量ꎬ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 代表行

业虚拟变量ꎮ

５􀆰 实证结果与分析

５􀆰 １　 描述性统计

表 ２ 报告了主要变量的描述性统计ꎮ 在 ２０１０—２０２０ 年 ２６７８１ 个样本中ꎬ 企业绿色创新数量

(ＧＩｔａｌ) 的最大值为 ５􀆰 ４０７ꎬ 平均值和中位数分别为 １􀆰 １８１ 和 ０ꎬ 标准差为 １􀆰 ４６０ꎻ 而企业绿色创新质

量 (ＧＩｉｎｖ) 的最大值为 ４􀆰 ９２０ꎬ 平均值和中位数分别为 ０􀆰 ８３７ 和 ０ꎮ 通过综合观察有关绿色创新数量

与质量的统计数据ꎬ 可以发现样本中不同企业的绿色创新水平参差不齐ꎬ 这也是当前我国企业绿色

创新的现状ꎬ 即没有统一的强制性要求ꎬ 导致了企业与企业之间绿色创新行为的差异ꎮ 董事会非正

式层级 (Ｇｉｎｉ) 的平均值为 ０􀆰 １４９ꎬ 标准差为 ０􀆰 ０６０ꎬ 这意味着上市公司内部存在非正式层级ꎬ 而不

同企业的非正式层级清晰度不尽相同ꎮ 其他控制变量的描述性统计结果与现有文献研究结果基本保

持一致ꎬ 在此不赘述ꎮ

表 ２ 主要变量的描述性统计

变量名称 观测值 平均值 中位数 标准差 最小值 最大值

ＧＩｔａｌ ２６７８１ １􀆰 １８１ ０􀆰 ０００ １􀆰 ４６０ ０􀆰 ０００ ５􀆰 ４０７
ＧＩｉｎｖ ２６７８１ ０􀆰 ８３７ ０􀆰 ０００ １􀆰 ２４２ ０􀆰 ０００ ４􀆰 ９２０
Ｇｉｎｉ ２６７８１ ０􀆰 １４９ ０􀆰 １４７ ０􀆰 ０６０ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ３２２
Ｓｉｚｅ ２６７８１ ２２􀆰 １５６ ２１􀆰 ９８５ １􀆰 ２６２ １９􀆰 ８８５ ２５􀆰 ８６１
Ｌｅｖ ２６７８１ ０􀆰 ４２７ ０􀆰 ４２０ ０􀆰 ２０６ ０􀆰 ０５７ ０􀆰 ８８０
ＲＯＡ ２６７８１ ０􀆰 ０４１ ０􀆰 ０３８ ０􀆰 ０６０ －０􀆰 １９３ ０􀆰 ２０７

ＦｉｒｍＡｇｅ ２６７８１ ２􀆰 ８５１ ２􀆰 ８９０ ０􀆰 ３５１ １􀆰 ６０９ ３􀆰 ４６６
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变量名称 观测值 平均值 中位数 标准差 最小值 最大值

Ｃａｓｈｆｌｏｗ ２６７８１ ０􀆰 ０４６ ０􀆰 ０４５ ０􀆰 ０６９ －０􀆰 １５０ ０􀆰 ２２８
Ｇｒｏｗｔｈ ２６７８１ ０􀆰 １６８ ０􀆰 １０７ ０􀆰 ３８７ －０􀆰 ５４９ ２􀆰 ２１３
Ｂｏａｒｄ ２６７８１ ２􀆰 １３１ ２􀆰 １９７ ０􀆰 １９６ １􀆰 ６０９ ２􀆰 ６３９
Ｉｎｄｅｐ ２６７８１ ０􀆰 ３７５ ０􀆰 ３３３ ０􀆰 ０５３ ０􀆰 ３３３ ０􀆰 ５７１
Ｍｓｈａｒｅ ２６７８１ ０􀆰 １３６ ０􀆰 ００６ ０􀆰 １９９ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ６８１
Ｔｏｐ１ ２６７８１ ０􀆰 ３４２ ０􀆰 ３２０ ０􀆰 １４７ ０􀆰 ０９０ ０􀆰 ７２６
Ｄｕａｌ ２６７８１ ０􀆰 ２７３ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ４４６ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００
ＳＯＥ ２６７８１ ０􀆰 ３４５ ０􀆰 ０００ ０􀆰 ４７５ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００

５􀆰 ２　 相关性分析

主要变量的 Ｐｅａｒｓｏｎ 相关系数如表 ３ 所示ꎮ 董事会非正式层级 (Ｇｉｎｉ) 与企业绿色创新数量

(ＧＩｔａｌ)、 绿色创新质量 (ＧＩｉｎｖ) 的相关系数都为 ０􀆰 ０７ 且在 １％的置信水平上显著ꎬ 初步表明董事会

非正式层级会对企业绿色创新水平产生正向影响ꎮ 企业规模 (Ｓｉｚｅ)、 财务杠杆 (Ｌｅｖ)、 盈利能力

(ＲＯＡ) 等变量与企业绿色创新水平 (包括 ＧＩｔａｌ 和 ＧＩｉｎｖ) 均显著相关ꎬ 因此将以上变量纳入控制组

具有一定的合理性ꎮ 不难发现ꎬ 除了公司规模 (Ｓｉｚｅ) 与财务杠杆 (Ｌｅｖ)、 董事会人数 (Ｂｏａｒｄ) 与

独立董事比例 (Ｉｎｄｅｐ) 之间相关系数的绝对值超过 ０􀆰 ５ 之外ꎬ 其他变量之间相关系数的绝对值均较

小ꎮ 为了进一步确定模型不存在严重的多重共线性问题ꎬ 本文计算各主要变量的方差膨胀因子 ＶＩＦ 值ꎬ
所有变量的 ＶＩＦ 值均在 ３ 以内ꎬ ＶＩＦ 均值均小于 １􀆰 ５ꎬ 故模型不存在严重的多重共线性问题ꎮ

５􀆰 ３　 回归结果分析

表 ４ 报告了主假设的检验结果ꎬ 即探讨董事会非正式层级对企业绿色创新的影响ꎮ 其中ꎬ 第

(１) 列选取企业绿色创新数量 (ＧＩｔａｌ) 作为被解释变量ꎬ 董事会非正式层级 (Ｇｉｎｉ) 作为解释变量ꎬ
在加入所有控制变量并控制年度与行业效应后进行 ＯＬＳ 回归ꎬ 可以发现董事会非正式层级与企业绿

色创新数量之间的回归系数为 ０􀆰 ６７９ꎬ ｔ 值为 ４􀆰 ７０８ꎬ 在 １％的置信水平上显著ꎬ 表明董事会非正式层

级正向影响企业绿色创新数量ꎻ 第 (２) 列则列示了董事会非正式层级 (Ｇｉｎｉ) 与企业绿色创新质量

(ＧＩｉｎｖ) 之间的回归结果ꎬ 两者之间的回归系数为 ０􀆰 ６４７ꎬ ｔ 值为 ５􀆰 ０５１ꎬ 也在 １％的置信水平上显著ꎬ
表明董事会非正式层级会对企业绿色创新质量产生正向的影响效应ꎮ 综合上述分析可以发现ꎬ 清晰

的董事会非正式层级能显著提高企业的绿色创新水平ꎬ 包括绿色创新的数量与质量ꎬ 由此验证了假

设 Ｈ１ａꎮ
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表
３

主
要
变
量
间
的
相
关
系
数

ＧＩｔ
ａｌ

ＧＩｉ
ｎｖ

Ｇｉｎ
ｉ

Ｓｉｚｅ
Ｌｅｖ

ＲＯ
Ａ

Ｆｉｒｍ
Ａｇｅ

Ｃａｓ
ｈｆｌｏ

ｗ
Ｇｒｏ

ｗｔｈ
Ｂｏａ

ｒｄ
Ｉｎｄ

ｅｐ
Ｍｓｈ

ａｒｅ
Ｔｏｐ

１
Ｄｕａ

ｌ
ＧＩｔ

ａｌ
１

ＧＩｉ
ｎｖ

０􀆰９
２∗∗∗

１
Ｇｉｎ

ｉ
０􀆰０

７∗∗∗
０􀆰０

７∗∗∗
１

Ｓｉｚｅ
０􀆰３

９∗∗∗
０􀆰３

８∗∗∗
０􀆰１

０∗∗∗
１

Ｌｅｖ
０􀆰１

６∗∗∗
０􀆰１

５∗∗∗
０􀆰０

１
０􀆰５

１∗∗∗
１

ＲＯ
Ａ

０􀆰０
１∗∗

０􀆰０
２∗∗∗

０􀆰０
９∗∗∗

－ ０􀆰
０１

－ ０􀆰
３７∗∗∗

１
Ｆｉｒｍ

Ａｇｅ
０􀆰０

２∗∗∗
０􀆰０

３∗∗∗
－ ０􀆰

０８∗∗∗
０􀆰１

９∗∗∗
０􀆰１

８∗∗∗
－ ０􀆰

１１∗∗∗
１

Ｃａｓ
ｈｆｌｏ

ｗ
０􀆰０

１∗∗
０􀆰０

２∗∗∗
０􀆰０

１∗∗
０􀆰０

６∗∗∗
－ ０􀆰

１７∗∗∗
０􀆰３

９∗∗∗
０􀆰０

３∗∗∗
１

Ｇｒｏ
ｗｔｈ

０􀆰０
３∗∗∗

０􀆰０
３∗∗∗

０􀆰０
５∗∗∗

０􀆰０
４∗∗∗

０􀆰０
３∗∗∗

０􀆰２
６∗∗∗

－ ０􀆰
０８∗∗∗

０􀆰０
１

１
Ｂｏａ

ｒｄ
０􀆰０

８∗∗∗
０􀆰０

８∗∗∗
０􀆰０

３∗∗∗
０􀆰２

６∗∗∗
０􀆰１

５∗∗∗
０􀆰０

１∗∗
０􀆰０

３∗∗∗
０􀆰０

４∗∗∗
－ ０􀆰

０１
１

Ｉｎｄ
ｅｐ

０􀆰０
１∗

０􀆰０
２∗∗∗

０􀆰０
２∗∗∗

－ ０􀆰
０１

－ ０􀆰
０１∗∗

－ ０􀆰
０２∗∗∗

－ ０􀆰
０２∗∗∗

－ ０􀆰
０１∗∗

０
－ ０􀆰

５４∗∗∗
１

Ｍｓｈ
ａｒｅ

－ ０􀆰
０４∗∗∗

－ ０􀆰
０５∗∗∗

０􀆰０
２∗∗∗

－ ０􀆰
３４∗∗∗

－ ０􀆰
３２∗∗∗

０􀆰１
７∗∗∗

－ ０􀆰
２６∗∗∗

０􀆰０
１∗∗

０􀆰０
７∗∗∗

－ ０􀆰
２０∗∗∗

０􀆰０
８∗∗∗

１
Ｔｏｐ

１
０􀆰０

１∗
０

０􀆰０
３∗∗∗

０􀆰１
９∗∗∗

０􀆰０
６∗∗∗

０􀆰１
３∗∗∗

－ ０􀆰
１０∗∗∗

０􀆰０
９∗∗∗

０
０􀆰０

２∗∗∗
０􀆰０

４∗∗∗
－ ０􀆰

１０∗∗∗
１

Ｄｕａ
ｌ

－ ０􀆰
０３∗∗∗

－ ０􀆰
０２∗∗∗

０􀆰０
４∗∗∗

－ ０􀆰
１７∗∗∗

－ ０􀆰
１４∗∗∗

０􀆰０
４∗∗∗

－ ０􀆰
１０∗∗∗

－ ０􀆰
０１∗

０􀆰０
３∗∗∗

－ ０􀆰
１８∗∗∗

０􀆰１
２∗∗∗

０􀆰２
５∗∗∗

－ ０􀆰
０５∗∗∗

１
ＳＯＥ

０􀆰０
６∗∗∗

０􀆰０
７∗∗∗

－ ０􀆰
０７∗∗∗

０􀆰３
４∗∗∗

０􀆰２
９∗∗∗

－ ０􀆰
１０∗∗∗

０􀆰１
７∗∗∗

０
－ ０􀆰

０７∗∗∗
０􀆰２

７∗∗∗
－ ０􀆰

０７∗∗∗
－ ０􀆰

４７∗∗∗
０􀆰２

３∗∗∗
－ ０􀆰

２９∗∗∗

　　
注

:∗
∗∗

、∗
∗、

∗分
别

表
示

在
１％

、５
％、

１０％
水

平
下

显
著

ꎮ
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　 　 表 ４ 董事会非正式层级与企业绿色创新回归结果

变量
(１) 因变量: ＧＩｔａｌ (２) 因变量: ＧＩｉｎｖ

系数 ｔ 值 系数 ｔ 值

Ｇｉｎｉ ０􀆰 ６７９∗∗∗ ４􀆰 ７０８ ０􀆰 ６４７∗∗∗ ５􀆰 ０５１
Ｓｉｚｅ ０􀆰 ５０４∗∗∗ ５３􀆰 １９５ ０􀆰 ４３６∗∗∗ ５０􀆰 ０９７
Ｌｅｖ ０􀆰 １３９∗∗ ２􀆰 ５７０ －０􀆰 ００８ －０􀆰 １７０
ＲＯＡ １􀆰 ５５８∗∗∗ ８􀆰 ７５６ １􀆰 ２７９∗∗∗ ８􀆰 ２８０

ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 ２０３∗∗∗ －７􀆰 ２８４ －０􀆰 １５４∗∗∗ －６􀆰 ２６５
Ｃａｓｈｆｌｏｗ －０􀆰 ６４９∗∗∗ －５􀆰 ０１６ －０􀆰 ４５２∗∗∗ －４􀆰 ０００
Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０４７∗∗ ２􀆰 １１３ ０􀆰 ０２６ １􀆰 ３０６
Ｂｏａｒｄ ０􀆰 １３３∗∗ ２􀆰 ３８５ ０􀆰 １２２∗∗ ２􀆰 ４３８
Ｉｎｄｅｐ ０􀆰 １２０ ０􀆰 ６２９ ０􀆰 ４０３∗∗ ２􀆰 ３９４
Ｍｓｈａｒｅ ０􀆰 ０３７ ０􀆰 ７８３ －０􀆰 ０３３ －０􀆰 ８０１
Ｔｏｐ１ －０􀆰 ３８２∗∗∗ －６􀆰 ３３２ －０􀆰 ３８５∗∗∗ －７􀆰 １８７
Ｄｕａｌ ０􀆰 ０１３ ０􀆰 ６７９ ０􀆰 ０３２∗ １􀆰 ８８０
ＳＯＥ ０􀆰 ０４３∗∗ １􀆰 ９８８ ０􀆰 ０６７∗∗∗ ３􀆰 ５１７
＿ｃｏｎｓ －１０􀆰 ３３６∗∗∗ －４２􀆰 １３２ －９􀆰 １４２∗∗∗ －４０􀆰 ７９４
年度 控制 控制

行业 控制 控制

观测值个数 ２２５５６􀆰 ０００ ２２５５６􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ３２６ ０􀆰 ２８６

　 　 注: 括号内为 ｔ 值ꎬ ∗∗∗、 ∗∗、 ∗分别表示在 １％、 ５％、 １０％水平上显著ꎬ 下同ꎮ

５􀆰 ４　 稳健性检验

５􀆰 ４􀆰 １　 滞后期检验

考虑到绿色创新产出周期较长ꎬ 董事会非正式层级促使企业绿色创新水平提升的效果传导更可

能存在时间上的滞后性ꎮ 因此ꎬ 为了缓解滞后效应对结果产生的影响ꎬ 本文运用增加滞后期的方式

对模型结果的稳健性进行检验ꎬ 分别用滞后两期、 三期的绿色专利申请数或绿色发明专利申请数加 １
取对数的形式分别对绿色创新的数量与质量加以衡量ꎮ 滞后期检验的回归结果如表 ５ 所示ꎬ 可见本

文主效应的检验结果具有一定的稳健性ꎮ
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表 ５ 稳健性检验: 滞后期检验

滞后两期 滞后三期

(１) ＧＩｔａｌ (２) ＧＩｉｎｖ (３) ＧＩｔａｌ (４) ＧＩｉｎｖ
Ｇｉｎｉ ０􀆰 ７５０∗∗∗ ０􀆰 ７２５∗∗∗ ０􀆰 ７９６∗∗∗ ０􀆰 ８６２∗∗∗

(４􀆰 ７２９) (５􀆰 １１３) (４􀆰 ４７８) (５􀆰 ３８６)
Ｓｉｚｅ ０􀆰 ４９０∗∗∗ ０􀆰 ４２９∗∗∗ ０􀆰 ４７８∗∗∗ ０􀆰 ４２２∗∗∗

(４６􀆰 ４７７) (４４􀆰 １７５) (４０􀆰 ３１８) (３８􀆰 ６３５)
Ｌｅｖ ０􀆰 １８１∗∗∗ ０􀆰 ０３１ ０􀆰 ２２８∗∗∗ ０􀆰 ０６８

(２􀆰 ９９７) (０􀆰 ５８３) (３􀆰 ３４２) (１􀆰 １４２)
ＲＯＡ ２􀆰 ０７４∗∗∗ １􀆰 ８２７∗∗∗ ２􀆰 ４００∗∗∗ ２􀆰 ０８１∗∗∗

(１０􀆰 １７３) (１０􀆰 １２０) (９􀆰 ８５０) (９􀆰 ６５０)
ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 ２１１∗∗∗ －０􀆰 １６４∗∗∗ －０􀆰 ２２０∗∗∗ －０􀆰 １６５∗∗∗

(－６􀆰 ９４６) (－６􀆰 ０８６) (－６􀆰 ５９８) (－５􀆰 ５３０)
Ｃａｓｈｆｌｏｗ －０􀆰 ４９２∗∗∗ －０􀆰 ４４８∗∗∗ －０􀆰 ３８１∗∗ －０􀆰 ２８３∗∗

(－３􀆰 ４７３) (－３􀆰 ６０１) (－２􀆰 ４２４) (－２􀆰 ０３８)
Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０１６ ０􀆰 ００２ ０􀆰 ０５６∗∗ ０􀆰 ０３８

(０􀆰 ６６６) (０􀆰 ０７８) (２􀆰 ０７２) (１􀆰 ６０２)
Ｂｏａｒｄ ０􀆰 １７４∗∗∗ ０􀆰 １４８∗∗∗ ０􀆰 １６３∗∗ ０􀆰 １３８∗∗

(２􀆰 ８０９) (２􀆰 ６６０) (２􀆰 ３８０) (２􀆰 ２２５)
Ｉｎｄｅｐ ０􀆰 １８６ ０􀆰 ３５７∗ －０􀆰 ０４３ ０􀆰 ２５２

(０􀆰 ８６８) (１􀆰 ９１４) (－０􀆰 １８４) (１􀆰 ２１８)
Ｍｓｈａｒｅ ０􀆰 ０９５∗ －０􀆰 ００３ ０􀆰 １３９∗∗ ０􀆰 ０２４

(１􀆰 ７６４) (－０􀆰 ０５７) (２􀆰 ２８２) (０􀆰 ４５７)
Ｔｏｐ１ －０􀆰 ３６４∗∗∗ －０􀆰 ３６９∗∗∗ －０􀆰 ３３２∗∗∗ －０􀆰 ３６７∗∗∗

(－５􀆰 ４７４) (－６􀆰 ２３３) (－４􀆰 ５２０) (－５􀆰 ５９２)
Ｄｕａｌ ０􀆰 ０２４ ０􀆰 ０３６∗ ０􀆰 ０２０ ０􀆰 ０２６

(１􀆰 １１２) (１􀆰 ９１４) (０􀆰 ８１１) (１􀆰 ２０６)
ＳＯＥ ０􀆰 ０３９ ０􀆰 ０６７∗∗∗ ０􀆰 ０３６ ０􀆰 ０６５∗∗∗

(１􀆰 ６２４) (３􀆰 １５９) (１􀆰 ３９３) (２􀆰 ７９３)
＿ｃｏｎｓ －１０􀆰 １４９∗∗∗ －９􀆰 ００９∗∗∗ －９􀆰 ６９９∗∗∗ －８􀆰 ７７２∗∗∗

(－３７􀆰 ６５５) (－３６􀆰 ６０２) (－３２􀆰 ３３６) (－３１􀆰 ８８５)
年度 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制

观测值个数 １９２２７􀆰 ０００ １９２２７􀆰 ０００ １６１１１􀆰 ０００ １６１１１􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ３１８ ０􀆰 ２７９ ０􀆰 ３１３ ０􀆰 ２７５
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５􀆰 ４􀆰 ２　 制造业样本回归测试

制造业企业是实体经济的基础与国民经济的支柱、 经济高质量发展的关键环节ꎬ «中国制造

２０２５» 的颁布ꎬ 预示着制造业企业构建绿色制造体系、 加快绿色创新步伐的重大意义ꎮ 因此ꎬ 考虑

到行业样本之间的系统性差异很有可能对研究结果产生影响ꎬ 本文剔除与绿色创新关联性不强的行

业ꎬ 仅选取具有代表性的制造业样本进行稳健性测试ꎮ 如表 ６ 所示ꎬ 实证结果与前文结果保持一致ꎮ

表 ６ 稳健性检验: 改变样本行业

变量
(１) 因变量: ＧＩｔａｌ (２) 因变量: ＧＩｉｎｖ

系数 ｔ 值 系数 ｔ 值

Ｇｉｎｉ ０􀆰 ８５７∗∗∗ ４􀆰 ４６４ ０􀆰 ７５５∗∗∗ ４􀆰 ４６６
Ｓｉｚｅ ０􀆰 ５７９∗∗∗ ４４􀆰 ７８０ ０􀆰 ５０４∗∗∗ ４２􀆰 ４０９
Ｌｅｖ ０􀆰 ４１２∗∗∗ ５􀆰 ６２４ ０􀆰 １７４∗∗∗ ２􀆰 ７５５
ＲＯＡ １􀆰 ３４５∗∗∗ ５􀆰 ３０６ １􀆰 １４０∗∗∗ ５􀆰 ２５５

ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 ３２７∗∗∗ －９􀆰 ３１６ －０􀆰 ２４４∗∗∗ －８􀆰 ０５６
Ｃａｓｈｆｌｏｗ －１􀆰 ２８１∗∗∗ －６􀆰 ６１９ －１􀆰 ０３８∗∗∗ －６􀆰 １６８
Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 １８１∗∗∗ ４􀆰 ８００ ０􀆰 １３５∗∗∗ ４􀆰 ０８５
Ｂｏａｒｄ －０􀆰 ０５７ －０􀆰 ７３５ －０􀆰 ０５３ －０􀆰 ７７４
Ｉｎｄｅｐ －０􀆰 ０４０ －０􀆰 １６０ ０􀆰 ２５４ １􀆰 １４９
Ｍｓｈａｒｅ ０􀆰 １７０∗∗∗ ３􀆰 ０２７ ０􀆰 ０８７∗ １􀆰 ８５７
Ｔｏｐ１ －０􀆰 ６５７∗∗∗ －７􀆰 ９９５ －０􀆰 ６１２∗∗∗ －８􀆰 ４５６
Ｄｕａｌ ０􀆰 ０３３ １􀆰 ３４２ ０􀆰 ０５８∗∗∗ ２􀆰 ７５３
ＳＯＥ ０􀆰 ０７４∗∗ ２􀆰 ４９４ ０􀆰 １０９∗∗∗ ４􀆰 ０９５
＿ｃｏｎｓ －１０􀆰 ０３７∗∗∗ －２１􀆰 ９２６ －９􀆰 ７２４∗∗∗ －３２􀆰 ５６５
年度 控制 控制

观测值个数 １４５５２􀆰 ０００ １４５５２􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ２４５ ０􀆰 ２２９

５􀆰 ４􀆰 ３　 倾向得分匹配法 (ＰＳＭ)

为避免由于样本选择所带来的偏差ꎬ 以及存在企业性质、 董事会规模等方面的差异ꎬ 可能致使

董事会非正式层级并不会显著影响企业的绿色创新水平ꎬ 本文采用倾向得分匹配法来解决可能存在

的内生性问题ꎮ 根据董事会非正式层级的均值将其分为高分位组和低分位组ꎬ 选取本文的控制变量

作为协变量ꎬ 随后采取 １ ∶ １ 近邻匹配方法ꎬ 匹配后的各变量标准化偏差均低于 １０％ꎬ 且根据 ｔ￣ｔｅｓｔ
结果两组之间不存在系统性差异ꎬ 继而对董事会非正式层级与绿色创新的关系进行回归分析ꎮ 回归

２３１

珞珈管理评论

２０２４ 年卷第 １ 辑 (总第 ５２ 辑)



结果如表 ７ 所示ꎬ 董事会非正式层级与绿色创新数量 (ＧＩｔａｌ) 和绿色创新质量 (ＧＩｉｎｖ) 之间的回归

系数分别为 ０􀆰 ７４４ 和 ０􀆰 ７１５ꎬ 且均在 １％的置信水平上显著ꎬ 得出的结果与前文结论保持一致ꎮ

表 ７ 稳健性检验: 倾向得分匹配法

变量
(１) 因变量: ＧＩｔａｌ (２) 因变量: ＧＩｉｎｖ

系数 ｔ 值 系数 ｔ 值

Ｇｉｎｉ ０􀆰 ７４４∗∗∗ ３􀆰 ８２０ ０􀆰 ７１５∗∗∗ ４􀆰 １２５
Ｓｉｚｅ ０􀆰 ５２１∗∗∗ ３９􀆰 ９２２ ０􀆰 ４４９∗∗∗ ３７􀆰 ４３４
Ｌｅｖ ０􀆰 ０４２ ０􀆰 ５６９ －０􀆰 ０６１ －０􀆰 ９４８
ＲＯＡ １􀆰 ４３７∗∗∗ ５􀆰 ９７９ １􀆰 ２４０∗∗∗ ５􀆰 ９３３

ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 １６８∗∗∗ －４􀆰 ３８０ －０􀆰 １３９∗∗∗ －４􀆰 １２８
Ｃａｓｈｆｌｏｗ －０􀆰 ７７９∗∗∗ －４􀆰 ３８３ －０􀆰 ４９７∗∗∗ －３􀆰 ２３１
Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０４９ １􀆰 ５８０ ０􀆰 ０２０ ０􀆰 ７４３
Ｂｏａｒｄ ０􀆰 ０４３ ０􀆰 ５５０ ０􀆰 ０８０ １􀆰 １５８
Ｉｎｄｅｐ －０􀆰 ０４１ －０􀆰 １５９ ０􀆰 ３５７ １􀆰 ５６８
Ｍｓｈａｒｅ ０􀆰 ０７０ １􀆰 ０８２ －０􀆰 ０３７ －０􀆰 ６６８
Ｔｏｐ１ －０􀆰 ４６８∗∗∗ －５􀆰 ６９０ －０􀆰 ４６６∗∗∗ －６􀆰 ３８１
Ｄｕａｌ －０􀆰 ００９ －０􀆰 ３５４ ０􀆰 ００９ ０􀆰 ３９８
ＳＯＥ ０􀆰 ０２０ ０􀆰 ６７８ ０􀆰 ０４１ １􀆰 ５５５
＿ｃｏｎｓ －１０􀆰 ４５６∗∗∗ －３０􀆰 ８７２ －９􀆰 ２９１∗∗∗ －３０􀆰 １４１
年度 控制 控制

行业 控制 控制

观测值个数 １２１９６􀆰 ０００ １２１９６􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ３２５ ０􀆰 ２８６

５􀆰 ４􀆰 ４　 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型

为有效缓解由于样本选择性偏差所导致的内生性问题ꎬ 本文借鉴了何瑛和马添翼 (２０２１) 的研

究ꎬ 采用 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型来进行内生性检验ꎮ 考虑到第一阶段的因变量需要为二元变量ꎬ 因此ꎬ
本文构建被解释变量 Ｇｉｎｉ＿ｇｒｏｕｐꎬ 当董事会内部存在非正式层级时取 １ꎬ 否则取 ０ꎮ 借鉴以往的研究ꎬ
本文选取董事会规模 (Ｂｏａｒｄ)、 公司规模 (Ｓｉｚｅ)、 财务杠杆 (Ｌｅｖ) 等变量作为董事会非正式层级

构建的影响因素ꎬ 由此回归计算出逆米尔斯比率 ( ＩＭＲ)ꎬ 并将第一阶段计算得到的逆米尔斯比率

(ＩＭＲ) 作为控制变量代入到基础模型中重新进行回归ꎮ
回归结果如表 ８ 所示ꎬ 选择方程得到的逆米尔斯比率 ( ＩＭＲ) 是显著的ꎬ 也就证明了原模型确

实存在一定的样本自选择问题ꎬ 因此采用 Ｈｅｃｋｍａｎ 模型是有效的ꎮ 从第二阶段回归方程结果可以看

３３１

林朝南ꎬ 等

董事会非正式层级与企业绿色创新



出ꎬ 在剔除样本自选择问题后ꎬ 原模型回归结果的质量得以提升ꎬ 原假设仍然成立ꎮ

表 ８ 稳健性检验: Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型

变量
(１) 第一阶段 (２) 第二阶段 (３) 第一阶段 (４) 第二阶段

Ｇｉｎｉ＿ｇｒｏｕｐ ＧＩｔａｌ Ｇｉｎｉ＿ｇｒｏｕｐ ＧＩｉｎｖ
Ｇｉｎｉ ０􀆰 ６７８∗∗∗ ０􀆰 ６４３∗∗∗

(４􀆰 ７２９) (５􀆰 ０９８)
ＩＭＲ ４􀆰 ８１９∗∗∗ ４􀆰 ６２７∗∗∗

(６􀆰 ６１６) (７􀆰 ２１７)
Ｂｏａｒｄ ０􀆰 ８５１∗∗∗ ０􀆰 ４９６∗∗∗ ０􀆰 ８５１∗∗∗ ０􀆰 ４７１∗∗∗

(７􀆰 １４０) (６􀆰 ３７８) (７􀆰 １４０) (６􀆰 ８７３)
Ｓｉｚｅ ０􀆰 １２７∗∗∗ ０􀆰 ５５３∗∗∗ ０􀆰 １２７∗∗∗ ０􀆰 ４８３∗∗∗

(５􀆰 ９８３) (４７􀆰 ７７８) (５􀆰 ９８３) (４７􀆰 ４１７)
Ｌｅｖ ０􀆰 ０７０ ０􀆰 １８８∗∗∗ ０􀆰 ０７０ ０􀆰 ０３６

(０􀆰 ５９４) (３􀆰 ３４９) (０􀆰 ５９４) (０􀆰 ７２７)
ＲＯＡ １􀆰 ４８０∗∗∗ ２􀆰 ２９７∗∗∗ １􀆰 ４８０∗∗∗ １􀆰 ９７９∗∗∗

(４􀆰 ５３４) (１０􀆰 ６７２) (４􀆰 ５３４) (１０􀆰 ４４９)
ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 ０８９ －０􀆰 ２４７∗∗∗ －０􀆰 ０８９ －０􀆰 １９３∗∗∗

(－１􀆰 ３２６) (－８􀆰 ６３５) (－１􀆰 ３２６) (－７􀆰 ６６６)
Ｉｎｄｅｐ １􀆰 ０１０∗∗ ０􀆰 ４７３∗∗ １􀆰 ０１０∗∗ ０􀆰 ７４４∗∗∗

(２􀆰 ３５１) (２􀆰 ４２３) (２􀆰 ３５１) (４􀆰 ３３３)
Ｍｓｈａｒｅ －０􀆰 ３３７∗∗∗ －０􀆰 ０９５∗ －０􀆰 ３３７∗∗∗ －０􀆰 １５６∗∗∗

(－２􀆰 ９９０) (－１􀆰 ７６０) (－２􀆰 ９９０) (－３􀆰 ３０７)

Ｄｕａｌ －０􀆰 ０２２ ０􀆰 ００２ －０􀆰 ０２２ ０􀆰 ０２１
(－０􀆰 ５０６) (０􀆰 ０９９) (－０􀆰 ５０６) (１􀆰 ２２８)

ＳＯＥ －０􀆰 ３２０∗∗∗ －０􀆰 ０９０∗∗∗ －０􀆰 ３２０∗∗∗ －０􀆰 ０５９∗∗

(－６􀆰 ４８７) (－３􀆰 ０７１) (－６􀆰 ４８７) (－２􀆰 ２８０)

Ｃａｓｈｆｌｏｗ －０􀆰 ６９１∗∗∗ －０􀆰 ４８８∗∗∗

(－５􀆰 ０８３) (－４􀆰 ０８０)

Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０５２∗∗ ０􀆰 ０２９
(２􀆰 ３０５) (１􀆰 ４７４)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ３８６∗∗∗ －０􀆰 ３８５∗∗∗

(－６􀆰 ３８０) (－７􀆰 ２４６)

＿ｃｏｎｓ －２􀆰 ６１３∗∗∗ －１２􀆰 ５４６∗∗∗ －２􀆰 ６１３∗∗∗ －１１􀆰 ２６８∗∗∗

(－４􀆰 ５７４) (－３０􀆰 ９４４) (－４􀆰 ５７４) (－３１􀆰 ５７８)
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续表

变量
(１) 第一阶段 (２) 第二阶段 (３) 第一阶段 (４) 第二阶段

Ｇｉｎｉ＿ｇｒｏｕｐ ＧＩｔａｌ Ｇｉｎｉ＿ｇｒｏｕｐ ＧＩｉｎｖ
年度 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制

观测值个数 ２６４０６􀆰 ０００ ２２２６１􀆰 ０００ ２６４０６􀆰 ０００ ２２２６１􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ３２６ ０􀆰 ２８６

６􀆰 进一步分析

６􀆰 １　 机制检验

绿色创新具有双重外部性ꎬ 其所带来的环境效益与社会效益之和通常大于经济效益ꎬ 并且产出

周期长、 结果具有不确定性ꎬ 难以促进企业短期经济效益的增长ꎬ 违背管理层个人利益最大化目标ꎬ
因此在绿色创新活动的决策上很容易导致管理层自利行为的发生ꎮ 根据关系契约理论ꎬ 清晰的董事

会非正式层级加强了董事会成员的团结程度和凝聚力ꎬ 进而提高董事会的独立性ꎬ 有利于对管理层

的机会主义行为进行有效监督ꎬ 缓解代理冲突ꎬ 减少管理层自利行为ꎮ 因此ꎬ 本文认为董事会非正

式层级通过减少管理层自利行为ꎬ 进而提高了绿色创新水平ꎮ
借鉴罗炜和朱春艳 (２０１０) 的研究ꎬ 同时考虑到结果读取的便利性ꎬ 本文将资产周转率的相反

数作为管理层自利行为 (Ｓｅｌｆ) 的替代指标ꎬ 资产周转率的相反数越高ꎬ 管理层自利行为也就越强ꎮ
随后ꎬ 本文借鉴温忠麟等 (２００４) 的研究ꎬ 采用逐步法进行检验ꎮ 从表 ９ 第 (２) 列和第 (５) 列可

以看出ꎬ 董事会非正式层级能够抑制管理层自利行为ꎬ 并且管理层自利行为与绿色创新之间的系数

都显著为负ꎬ 表明管理层自利行为的中介效应显著ꎮ

表 ９ 中介效应检验结果

变量
(１) (２) (３) (４) (５) (６)
ＧＩｔａｌ Ｓｅｌｆ ＧＩｔａｌ ＧＩｉｎｖ Ｓｅｌｆ ＧＩ

Ｇｉｎｉ ０􀆰 ６７９∗∗∗ －０􀆰 １８８∗∗∗ ０􀆰 ６６９∗∗∗ ０􀆰 ６４７∗∗∗ －０􀆰 １８８∗∗∗ ０􀆰 ６４２∗∗∗

(４􀆰 ７０８) (－３􀆰 ２５４) (４􀆰 ６４３) (５􀆰 ０５１) (－３􀆰 ２５４) (５􀆰 ０１０)
Ｓｅｌｆ －０􀆰 ０５３∗∗∗ －０􀆰 ０３０∗∗

(－３􀆰 １３９) (－２􀆰 １７４)

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ５０４∗∗∗ ０􀆰 ０２４∗∗∗ ０􀆰 ５０５∗∗∗ ０􀆰 ４３６∗∗∗ ０􀆰 ０２４∗∗∗ ０􀆰 ４３７∗∗∗

(５３􀆰 １９５) (６􀆰 ３８８) (５３􀆰 ２８８) (５０􀆰 ０９７) (６􀆰 ３８８) (５０􀆰 １３０)
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续表

变量
(１) (２) (３) (４) (５) (６)
ＧＩｔａｌ Ｓｅｌｆ ＧＩｔａｌ ＧＩｉｎｖ Ｓｅｌｆ ＧＩ

Ｌｅｖ ０􀆰 １３９∗∗ －０􀆰 ６７３∗∗∗ ０􀆰 １０４∗ －０􀆰 ００８ －０􀆰 ６７３∗∗∗ －０􀆰 ０２８
(２􀆰 ５７０) (－２４􀆰 ６６６) (１􀆰 ８８４) (－０􀆰 １７０) (－２４􀆰 ６６６) (－０􀆰 ５８５)

ＲＯＡ １􀆰 ５５８∗∗∗ －１􀆰 ５７２∗∗∗ １􀆰 ４７５∗∗∗ １􀆰 ２７９∗∗∗ －１􀆰 ５７２∗∗∗ １􀆰 ２３２∗∗∗

(８􀆰 ７５６) (－１６􀆰 ６２２) (８􀆰 ２３４) (８􀆰 ２８０) (－１６􀆰 ６２２) (７􀆰 ９３９)

ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 ２０３∗∗∗ －０􀆰 ０１３ －０􀆰 ２０４∗∗∗ －０􀆰 １５４∗∗∗ －０􀆰 ０１３ －０􀆰 １５４∗∗∗

(－７􀆰 ２８４) (－１􀆰 ３３４) (－７􀆰 ３１１) (－６􀆰 ２６５) (－１􀆰 ３３４) (－６􀆰 ２８２)

Ｃａｓｈｆｌｏｗ －０􀆰 ６４９∗∗∗ －０􀆰 ３７０∗∗∗ －０􀆰 ６６８∗∗∗ －０􀆰 ４５２∗∗∗ －０􀆰 ３７０∗∗∗ －０􀆰 ４６３∗∗∗

(－５􀆰 ０１６) (－４􀆰 ８７４) (－５􀆰 １５５) (－４􀆰 ０００) (－４􀆰 ８７４) (－４􀆰 ０９３)

Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０４７∗∗ －０􀆰 １１８∗∗∗ ０􀆰 ０４１∗ ０􀆰 ０２６ －０􀆰 １１８∗∗∗ ０􀆰 ０２２
(２􀆰 １１３) (－８􀆰 ４９０) (１􀆰 ８２９) (１􀆰 ３０６) (－８􀆰 ４９０) (１􀆰 １２３)

Ｂｏａｒｄ ０􀆰 １３３∗∗ ０􀆰 ０１４ ０􀆰 １３４∗∗ ０􀆰 １２２∗∗ ０􀆰 ０１４ ０􀆰 １２２∗∗

(２􀆰 ３８５) (０􀆰 ５５２) (２􀆰 ３９８) (２􀆰 ４３８) (０􀆰 ５５２) (２􀆰 ４４７)

Ｉｎｄｅｐ ０􀆰 １２０ ０􀆰 １５９∗∗ ０􀆰 １２９ ０􀆰 ４０３∗∗ ０􀆰 １５９∗∗ ０􀆰 ４０７∗∗

(０􀆰 ６２９) (２􀆰 １７７) (０􀆰 ６７２) (２􀆰 ３９４) (２􀆰 １７７) (２􀆰 ４２２)

Ｍｓｈａｒｅ ０􀆰 ０３７ ０􀆰 ０６６∗∗∗ ０􀆰 ０４１ －０􀆰 ０３３ ０􀆰 ０６６∗∗∗ －０􀆰 ０３１
(０􀆰 ７８３) (３􀆰 ７６０) (０􀆰 ８５６) (－０􀆰 ８０１) (３􀆰 ７６０) (－０􀆰 ７５２)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ３８２∗∗∗ －０􀆰 ２３０∗∗∗ －０􀆰 ３９４∗∗∗ －０􀆰 ３８５∗∗∗ －０􀆰 ２３０∗∗∗ －０􀆰 ３９１∗∗∗

(－６􀆰 ３３２) (－１０􀆰 １９１) (－６􀆰 ５２５) (－７􀆰 １８７) (－１０􀆰 １９１) (－７􀆰 ３１４)

Ｄｕａｌ ０􀆰 ０１３ ０􀆰 ０２７∗∗∗ ０􀆰 ０１４ ０􀆰 ０３２∗ ０􀆰 ０２７∗∗∗ ０􀆰 ０３２∗

(０􀆰 ６７９) (３􀆰 ５３７) (０􀆰 ７５３) (１􀆰 ８８０) (３􀆰 ５３７) (１􀆰 ９２７)

ＳＯＥ ０􀆰 ０４３∗∗ －０􀆰 ０１９∗∗ ０􀆰 ０４２∗ ０􀆰 ０６７∗∗∗ －０􀆰 ０１９∗∗ ０􀆰 ０６７∗∗∗

(１􀆰 ９８８) (－２􀆰 ０４９) (１􀆰 ９４１) (３􀆰 ５１７) (－２􀆰 ０４９) (３􀆰 ４８９)

＿ｃｏｎｓ －１０􀆰 ３３６∗∗∗ －０􀆰 ７２４∗∗∗ －１０􀆰 ３７４∗∗∗ －９􀆰 １４２∗∗∗ －０􀆰 ７２４∗∗∗ －９􀆰 １６４∗∗∗

(－４２􀆰 １３２) (－７􀆰 ３０５) (－４２􀆰 ２８３) (－４０􀆰 ７９４) (－７􀆰 ３０５) (－４０􀆰 ８７７)
年度 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制 控制 控制

观测值个数 ２２５５６􀆰 ０００ ２２５５６􀆰 ０００ ２２５５６􀆰 ０００ ２２５５６􀆰 ０００ ２２５５６􀆰 ０００ ２２５５６􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ３２６ ０􀆰 ２２５ ０􀆰 ３２７ ０􀆰 ２８６ ０􀆰 ２２５ ０􀆰 ２８６
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６􀆰 ２　 异质性分析

６􀆰 ２􀆰 １　 内部控制的异质性

内部控制是公司内部制度安排的重要体现ꎬ 内部控制质量的高低对于公司的内部决策以及投资

与价值的转换率都发挥着不容小觑的作用ꎮ 在内部控制质量较高的公司ꎬ 方便快捷的信息沟通机制

使得企业能够及时、 准确地收集和传递各种信息ꎬ 不同层级董事之间的信息沟通与交流更加顺畅ꎬ
进一步降低了信息不对称 (树成琳ꎬ ２０１６)ꎬ 使得董事会非正式层级在决策中更好地发挥作用ꎬ 绿色

创新决策也更加全面与科学ꎮ 同时ꎬ 高质量的内部控制作为公司治理的有效途径ꎬ 可以提高企业资

源调配的效率以及风险管控的能力ꎬ 为绿色创新决策提供资源和后盾ꎬ 缓解董事会的后顾之忧ꎬ 从

而更好地发挥董事会非正式层级的正向治理效应ꎮ 除此之外ꎬ 良好的内部环境将对公司的组织结构、
管理层理念和企业文化做出要求ꎬ 引导企业制定符合未来长期发展的战略ꎬ 承担更多的社会责任ꎬ
由此董事会将有更为充分的动机发挥其内部非正式层级的治理效应ꎬ 推动企业进行更多的绿色创新

活动ꎮ 由此本文认为在内部控制质量较高的企业中ꎬ 董事会非正式层级更能有效地促使企业开展绿

色创新活动ꎮ
本文用迪博内控指数作为内部控制 (ＩＣ) 的代理变量ꎬ 根据内部控制指数的中位数ꎬ 将样本分

为内部控制水平较高以及内部控制水平较低的两组进行分组检验ꎮ 结果如表 １０ 所示ꎬ 可以看到在内

部控制水平较高的样本中ꎬ 董事会非正式层级 (Ｇｉｎｉ) 与绿色创新数量 (ＧＩｔａｌ) 及质量 (ＧＩｉｎｖ) 之

间的回归系数分别为 ０􀆰 ９５７ 和 ０􀆰 ９４４ꎬ 且都在 １％的置信水平上显著ꎬ 而在内部控制水平较低的样本

中则均不显著ꎬ 证实了当企业的内部控制水平较高时ꎬ 企业受到董事会非正式层级影响而选择进行

绿色创新活动的倾向更强ꎬ 并且绿色创新的质量也更有保障ꎮ

表 １０ 异质性检验: 内部控制

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
内部控制质量 内部控制质量

高 低 高 低

Ｇｉｎｉ ０􀆰 ９５７∗∗∗ ０􀆰 ３０３ ０􀆰 ９４４∗∗∗ ０􀆰 ２６９
(４􀆰 ８５７) (１􀆰 ４５２) (５􀆰 ３６３) (１􀆰 ４８７)

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ５０５∗∗∗ ０􀆰 ４９７∗∗∗ ０􀆰 ４４７∗∗∗ ０􀆰 ４１８∗∗∗

(３９􀆰 ８８７) (３６􀆰 ９９８) (３９􀆰 ５２６) (３５􀆰 ９５１)

Ｌｅｖ ０􀆰 １９７∗∗ ０􀆰 ０８４ ０􀆰 ０４８ －０􀆰 ０６５
(２􀆰 ３７７) (１􀆰 １２５) (０􀆰 ６４７) (－０􀆰 ９９８)

ＲＯＡ １􀆰 ３９８∗∗∗ １􀆰 ４４８∗∗∗ １􀆰 ０１６∗∗∗ １􀆰 １９７∗∗∗

(４􀆰 ４８６) (５􀆰 ８７２) (３􀆰 ６５０) (５􀆰 ６０３)
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续表

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
内部控制质量 内部控制质量

高 低 高 低

ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 １６２∗∗∗ －０􀆰 ２５８∗∗∗ －０􀆰 １４１∗∗∗ －０􀆰 １７５∗∗∗

(－４􀆰 １７８) (－６􀆰 １０４) (－４􀆰 ０５８) (－４􀆰 ７７１)

Ｃａｓｈｆｌｏｗ －０􀆰 ５３７∗∗∗ －０􀆰 ７７６∗∗∗ －０􀆰 ３３０∗∗ －０􀆰 ５６４∗∗∗

(－２􀆰 ８７５) (－３􀆰 ８９２) (－１􀆰 ９８０) (－３􀆰 ２６５)

Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０３２ ０􀆰 ０４１ ０􀆰 ０１５ ０􀆰 ０１３
(１􀆰 ０３５) (１􀆰 ２４８) (０􀆰 ５５４) (０􀆰 ４４７)

Ｂｏａｒｄ ０􀆰 １４４∗ ０􀆰 １４４∗ ０􀆰 １４０∗∗ ０􀆰 １２９∗

(１􀆰 ９２２) (１􀆰 ８３３) (２􀆰 １０６) (１􀆰 ８８５)

Ｉｎｄｅｐ ０􀆰 １１２ ０􀆰 ０７８ ０􀆰 ３４５ ０􀆰 ４２４∗

(０􀆰 ４３８) (０􀆰 ２８５) (１􀆰 ５０７) (１􀆰 ７８５)

Ｍｓｈａｒｅ －０􀆰 ０５４ ０􀆰 １６８∗∗ －０􀆰 ０６４ ０􀆰 ０３２
(－０􀆰 ７７１) (２􀆰 ３２５) (－１􀆰 ０１１) (０􀆰 ５１０)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ３０３∗∗∗ －０􀆰 ４９８∗∗∗ －０􀆰 ３１０∗∗∗ －０􀆰 ５０１∗∗∗

(－３􀆰 ６６４) (－５􀆰 ６６１) (－４􀆰 ２０５) (－６􀆰 ５７８)

Ｄｕａｌ ０􀆰 ０３３ －０􀆰 ０１６ ０􀆰 ０４４∗ ０􀆰 ０１４
(１􀆰 １８６) (－０􀆰 ５６２) (１􀆰 ７８３) (０􀆰 ５７６)

ＳＯＥ ０􀆰 ０２１ ０􀆰 ０５０ ０􀆰 ０５５∗∗ ０􀆰 ０６６∗∗

(０􀆰 ６７８) (１􀆰 ６０４) (２􀆰 ００６) (２􀆰 ４３０)

＿ｃｏｎｓ －１０􀆰 ７５２∗∗∗ －９􀆰 ８０８∗∗∗ －９􀆰 ６８７∗∗∗ －８􀆰 ４５９∗∗∗

(－３２􀆰 ０６７) (－２７􀆰 ２１８) (－３２􀆰 ３５４) (－２７􀆰 ０９８)
年度 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制

观测值个数 １１５８８􀆰 ０００ １０６０５􀆰 ０００ １１５８８􀆰 ０００ １０６０５􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ３５７ ０􀆰 ２９６ ０􀆰 ３１９ ０􀆰 ２４９

６􀆰 ２􀆰 ２　 媒体关注的异质性

在当今高度信息化的时代ꎬ 信息传播的速度、 广度和深度都发生着前所未有的革新ꎬ 社交媒体

日益渗透到公司治理的进程中ꎬ 对企业的战略决策产生重要的影响ꎮ 在媒体关注度较高的情况下ꎬ
企业面临的非正式环境合法性压力变大ꎬ 一方面ꎬ 媒体关于环境的报道很可能对企业产生舆论压力ꎬ
舆论的压力容易使得企业放大绿色创新的失败风险ꎬ 诱发管理者的短视动机ꎬ 进而导致企业为迎合
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公众的监督而产生 “漂绿” 行为ꎬ 此时ꎬ 董事会非正式层级对于管理者短视行为的监督将更具价值ꎬ
更有利于提升企业的绿色创新水平ꎮ 另一方面ꎬ 在媒体的作用下ꎬ 企业的绿色创新行为能产生广泛

的声誉效应ꎬ 能够提升企业乃至董事个体的形象ꎬ 董事会成员由此也更重视利益相关者的可持续发

展诉求ꎬ 一定程度上会强化董事会非正式层级对绿色创新决策的影响ꎮ 因此ꎬ 本文认为在媒体关注

度较高的情况下ꎬ 董事会非正式层级对企业绿色创新的促进作用更加显著ꎮ
借鉴现有文献ꎬ 本文选取 ＣＮＲＤＳ 数据库中网络财经新闻量化统计数的日度数据加总获得年度报

道数量ꎬ 并将标题中出现该公司的新闻总数加 １ 取对数作为媒体关注 (Ｍｅｄｉａ) 的代理变量ꎮ 根据媒

体关注的中位数ꎬ 将样本分为媒体关注度较高以及媒体关注度较低的两组进行分组检验ꎮ
检验的结果如表 １１ 所示ꎬ 可以发现当企业面临较高的媒体关注时ꎬ 董事会非正式层级 (Ｇｉｎｉ)

与绿色创新数量 (ＧＩｔａｌ) 及绿色创新质量 (ＧＩｉｎｖ) 的回归系数分别为 １􀆰 ０６６ 和 １􀆰 ０４２ꎬ 在 １％的置信

水平上显著ꎻ 而在媒体关注度较低的样本中ꎬ 两者的系数均不显著ꎮ 回归结果证实了当企业的媒体

关注度较高时ꎬ 清晰的董事会非正式层级更能提高绿色创新决策的全面性和科学性ꎬ 进而不仅提高

绿色创新数量ꎬ 同时也使得绿色创新质量得到了有效提升ꎮ

表 １１ 异质性检验: 媒体关注

变量

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
媒体关注度 媒体关注度

高 低 高 低

Ｇｉｎｉ １􀆰 ０６６∗∗∗ ０􀆰 ０６３ １􀆰 ０４２∗∗∗ －０􀆰 ０３９
(５􀆰 ３７７) (０􀆰 ３１２) (５􀆰 ８４２) (－０􀆰 ２２８)

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ５０８∗∗∗ ０􀆰 ４５３∗∗∗ ０􀆰 ４４６∗∗∗ ０􀆰 ３６３∗∗∗

(３９􀆰 ８７７) (３１􀆰 １９０) (３８􀆰 ８７７) (２９􀆰 ４００)

Ｌｅｖ ０􀆰 １４４∗ ０􀆰 １４４∗ ０􀆰 ００１ －０􀆰 ００７
(１􀆰 ７６８) (１􀆰 ９５０) (０􀆰 ０１３) (－０􀆰 １０４)

ＲＯＡ １􀆰 ７９７∗∗∗ １􀆰 ２０６∗∗∗ １􀆰 ４８４∗∗∗ ０􀆰 ９４６∗∗∗

(６􀆰 ７６３) (４􀆰 ７６５) (６􀆰 ２０５) (４􀆰 ３９５)

ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 ２９２∗∗∗ －０􀆰 ０９７∗∗∗ －０􀆰 ２３８∗∗∗ －０􀆰 ０５５∗

(－７􀆰 ２４９) (－２􀆰 ６００) (－６􀆰 ５５２) (－１􀆰 ７２８)

Ｃａｓｈｆｌｏｗ －０􀆰 ８０２∗∗∗ －０􀆰 ４８６∗∗∗ －０􀆰 ５９１∗∗∗ －０􀆰 ３４３∗∗

(－４􀆰 １６６) (－２􀆰 ６３６) (－３􀆰 ４０９) (－２􀆰 １８５)

Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０２１ ０􀆰 ０５６∗ －０􀆰 ００５ ０􀆰 ０４７∗

(０􀆰 ７０１) (１􀆰 ７２１) (－０􀆰 １８４) (１􀆰 ６７７)

Ｂｏａｒｄ ０􀆰 １８６∗∗ ０􀆰 ０８４ ０􀆰 １８３∗∗∗ ０􀆰 ０５０
(２􀆰 ４８３) (１􀆰 ０９５) (２􀆰 ７２５) (０􀆰 ７５９)
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变量

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
媒体关注度 媒体关注度

高 低 高 低

Ｉｎｄｅｐ ０􀆰 ２３１ －０􀆰 １３１ ０􀆰 ６０２∗∗∗ －０􀆰 ００２
(０􀆰 ９０１) (－０􀆰 ４８７) (２􀆰 ６１１) (－０􀆰 ００９)

Ｍｓｈａｒｅ ０􀆰 １３６∗ －０􀆰 ０２７ ０􀆰 ０２７ －０􀆰 ０６９
(１􀆰 ７７５) (－０􀆰 ４１８) (０􀆰 ３８５) (－１􀆰 ２８１)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ４９４∗∗∗ －０􀆰 ２２３∗∗∗ －０􀆰 ４７０∗∗∗ －０􀆰 ２５０∗∗∗

(－５􀆰 ８３７) (－２􀆰 ６８２) (－６􀆰 １７６) (－３􀆰 ５３９)

Ｄｕａｌ ０􀆰 ００４ ０􀆰 ０１７ ０􀆰 ０２９ ０􀆰 ０２５
(０􀆰 １４５) (０􀆰 ６４７) (１􀆰 １０９) (１􀆰 １３０)

ＳＯＥ －０􀆰 ０１５ ０􀆰 ０８７∗∗∗ ０􀆰 ００９ ０􀆰 １１８∗∗∗

(－０􀆰 ４９７) (２􀆰 ９１３) (０􀆰 ３１２) (４􀆰 ６４８)

＿ｃｏｎｓ －１０􀆰 ５５８∗∗∗ －９􀆰 １２４∗∗∗ －９􀆰 ５４７∗∗∗ －７􀆰 ３８２∗∗∗

(－３１􀆰 ００４) (－２３􀆰 ６４８) (－３１􀆰 １３８) (－２２􀆰 ４８４)
年度 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制

观测值个数 １１５４１􀆰 ０００ １０９３８􀆰 ０００ １１５４１􀆰 ０００ １０９３８􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ３８０ ０􀆰 ２４７ ０􀆰 ３３７ ０􀆰 １９９

６􀆰 ２􀆰 ３　 融资约束的异质性

融资约束指的是企业在对外融资时受到的限制ꎬ 使其不能向规划的项目投入足够的资金

(Ｆａｚｚａｒｒｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ １９８８)ꎬ 学者们普遍认为融资约束是影响企业绿色创新水平的重要因素 (杨国忠ꎬ
２０１９ꎻ 叶翠红ꎬ ２０２１)ꎬ 下文将试图探究不同程度的融资约束对董事会非正式层级与企业绿色创新之

间的关系产生的影响ꎮ
绿色创新活动在研发前期需要持续、 稳定的资金投入ꎬ 风险高ꎬ 回报具有较大的不确定性ꎬ 面

临更为严峻的融资约束限制ꎮ 较高的融资约束使得企业的绿色创新活动难以从外部获取充足的资金ꎬ
较大的资金压力成为阻碍企业绿色创新技术进步的屏障 (康志勇ꎬ ２０１３)ꎬ 巧妇难为无米之炊ꎬ 董事

会非正式层级对企业绿色创新的提升效果就没那么明显ꎮ 同时ꎬ 融资约束压力容易让董事会将有限

的资源更多地放在经济效益以及企业的发展上ꎬ 更容易忽视利益相关者关于环境问题的诉求ꎬ 降低

了董事会实施绿色创新的意愿ꎬ 弱化董事会非正式层级的正向治理效应ꎮ 因此ꎬ 本文预期当企业面

临相对宽松的融资环境时ꎬ 董事会非正式层级对绿色创新水平的促进效果更强ꎮ
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现有文献主要采用四种方式对公司的融资约束程度进行衡量ꎬ 分别是 ＫＺ 指数、 ＳＡ 指数、 ＷＷ
指数与 ＦＣ 指数ꎮ 借鉴鞠晓生 (２０１３) 的研究ꎬ 本文选取 ＳＡ 指数来对公司的融资约束水平加以测

度ꎬ ＳＡ 指数表达式为:
ＳＡ ＝ － ０􀆰 ７３７ × ｓｉｚｅ ＋ ０􀆰 ０４３ × ｓｉｚｅ２ － ０􀆰 ０４ × ａｇｅ (２)

其中ꎬ ｓｉｚｅ 代表年末总资产 (百万元) 的自然对数ꎬ ａｇｅ 代表企业成立年限ꎮ 由于按照 ＳＡ 指

数模型所计算出的 ＳＡ 指数全部为负数ꎬ 为计算方便ꎬ 本文将 ＳＡ 指数取绝对值作为融资约束

(Ｓａ) 的代理变量ꎬ Ｓａ 越大ꎬ 则代表企业的融资约束程度越高ꎮ 根据融资约束的中位数ꎬ 将样本

分为融资约束程度较高以及融资约束较低的两组进行分组检验ꎮ 由表 １２ 的分组回归结果可以看

出ꎬ 在融资约束程度较低的组别ꎬ 董事会非正式层级与企业绿色创新数量 ( ＧＩｔａｌ) 及质量

(ＧＩｉｎｖ) 之间的回归系数分别为 １􀆰 １０８ 和 １􀆰 ０１７ꎬ 均在 １％的置信水平上显著为正ꎬ 而在高融资约

束的情形下则不显著ꎬ 结果表明当企业的融资压力越小时ꎬ 清晰的董事会非正式层级越能促进企

业绿色创新活动 “增量提质”ꎮ

表 １２ 异质性检验: 融资约束

变量

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
融资约束程度 融资约束程度

高 低 高 低

Ｇｉｎｉ ０􀆰 ０５１ １􀆰 １０８∗∗∗ ０􀆰 １２１ １􀆰 ０１７∗∗∗

(０􀆰 ２１０) (０􀆰 １９３) (０􀆰 １８６) (０􀆰 １６９)

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ４６２∗∗∗ ０􀆰 ５２０∗∗∗ ０􀆰 ３８９∗∗∗ ０􀆰 ４５８∗∗∗

(０􀆰 ０１５) (０􀆰 ０１２) (０􀆰 ０１３) (０􀆰 ０１０)

Ｌｅｖ ０􀆰 １３６∗ ０􀆰 １４６∗ ０􀆰 ０３１ －０􀆰 ０４６
(０􀆰 ０７９) (０􀆰 ０７８) (０􀆰 ０７０) (０􀆰 ０６８)

ＲＯＡ １􀆰 ５４６∗∗∗ １􀆰 ６０５∗∗∗ １􀆰 ３１７∗∗∗ １􀆰 ２７６∗∗∗

(０􀆰 ２６３) (０􀆰 ２５９) (０􀆰 ２３３) (０􀆰 ２２７)

ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 ０５８ －０􀆰 １３９∗∗∗ －０􀆰 ０１１ －０􀆰 ０８５∗∗

(０􀆰 ０７１) (０􀆰 ０４１) (０􀆰 ０６３) (０􀆰 ０３６)

Ｃａｓｈｆｌｏｗ －０􀆰 ５７６∗∗∗ －０􀆰 ７８３∗∗∗ －０􀆰 ５６０∗∗∗ －０􀆰 ４１１∗∗

(０􀆰 １９１) (０􀆰 １８８) (０􀆰 １７０) (０􀆰 １６４)

Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０５５∗ ０􀆰 ０４３ ０􀆰 ０３５ ０􀆰 ０２１
(０􀆰 ０３１) (０􀆰 ０３２) (０􀆰 ０２７) (０􀆰 ０２８)

Ｂｏａｒｄ ０􀆰 １９８∗∗ ０􀆰 ０４５ ０􀆰 ２０２∗∗∗ ０􀆰 ０３１
(０􀆰 ０７８) (０􀆰 ０７４) (０􀆰 ０６９) (０􀆰 ０６５)

Ｉｎｄｅｐ ０􀆰 ２７１ －０􀆰 ０９１ ０􀆰 ５８２∗∗ ０􀆰 １７０
(０􀆰 ２７０) (０􀆰 ２５６) (０􀆰 ２３９) (０􀆰 ２２４)
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变量

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
融资约束程度 融资约束程度

高 低 高 低

Ｍｓｈａｒｅ ０􀆰 １８５∗∗ －０􀆰 ０６３ ０􀆰 １１６ －０􀆰 １３２∗∗

(０􀆰 ０８２) (０􀆰 ０６３) (０􀆰 ０７２) (０􀆰 ０５５)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ３３６∗∗∗ －０􀆰 ４８８∗∗∗ －０􀆰 ３２８∗∗∗ －０􀆰 ５００∗∗∗

(０􀆰 ０８８) (０􀆰 ０８２) (０􀆰 ０７８) (０􀆰 ０７２)

Ｄｕａｌ －０􀆰 ０６９∗∗ ０􀆰 ０６７∗∗ －０􀆰 ０３８ ０􀆰 ０７８∗∗∗

(０􀆰 ０３０) (０􀆰 ０２６) (０􀆰 ０２６) (０􀆰 ０２３)

ＳＯＥ ０􀆰 ０４９∗ ０􀆰 ０２２ ０􀆰 ０７０∗∗∗ ０􀆰 ０５５∗

(０􀆰 ０２９) (０􀆰 ０３３) (０􀆰 ０２６) (０􀆰 ０２９)

＿ｃｏｎｓ －９􀆰 ９１７∗∗∗ －１０􀆰 ７０７∗∗∗ －８􀆰 ６７９∗∗∗ －９􀆰 ５９４∗∗∗

(０􀆰 ４３３) (０􀆰 ３１３) (０􀆰 ３８４) (０􀆰 ２７４)
年度 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制

观测值个数 １０５６７􀆰 ０００ １１９８９􀆰 ０００ １０５６７􀆰 ０００ １１９８９􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ２９３ ０􀆰 ３５７ ０􀆰 ２４２ ０􀆰 ３２６

６􀆰 ２􀆰 ４　 政府环保补助的异质性

政府环保补助是政府对企业绿色创新的财政资助ꎬ 一方面ꎬ 政府环保补助直接增加了绿色创新

的研发资金ꎬ 资金的保障可以有效缓解绿色创新活动存在的风险与收益失衡问题ꎬ 董事会成员在制

定绿色创新战略时就会减少资金链断裂、 缺少技术人才支撑等潜在风险上的顾虑ꎬ 并且非正式层级

的存在所带来的信息共享效应ꎬ 有利于董事会成员对环保补助的用途和分配进行充分的讨论ꎬ 提高

资源的利用效率ꎬ 促进企业的绿色创新活动ꎮ 另一方面ꎬ 环保补助具有 “认证效应” 和 “信号传递

效应” (王旭等ꎬ ２０１９)ꎬ 环保补助一定程度上是政府对公司实力的认可ꎬ 政府给予企业环保补助ꎬ
其实也是在向外部传递该企业进行绿色治理的 “利好信号”ꎬ 有利于为企业树立良好的绿色形象ꎬ 不

仅能为企业扩宽外部融资渠道ꎬ 而且能在一定程度上提高董事会成员的声誉ꎬ 在政府环保补助所带

来的外部监督的压力下ꎬ 非正式层级的存在有利于董事会更好地发挥其监督作用ꎬ 促使企业保质保

量地开展绿色技术创新活动ꎮ 基于上述分析ꎬ 本文将进一步检验政府环保补助对董事会非正式层级

与企业绿色创新关系的影响ꎮ
借鉴先前学者的研究ꎬ 本文选取公司财务报表附注中 “政府补助” 项目的明细数据ꎬ 手工筛

选带有 “节能减排” “污染防治” 等环保关键词的数据ꎬ 加总求和作为当年企业环保补助的金额ꎬ
作为当年政府环保补助 (Ｅｓｕｂ) 的代理变量ꎬ 根据政府环保补助金额的中位数ꎬ 将样本分为环保
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补助金额较高以及环保补助金额较低的两组进行分组检验ꎮ 结果如表 １３ 所示ꎬ 可以看到在政府环

保补助金额较高的样本中ꎬ 董事会非正式层级 (Ｇｉｎｉ) 与绿色创新数量 (ＧＩｔａｌ) 及绿色创新质量

(ＧＩｉｎｖ) 的系数均在 ５％的置信水平上显著ꎻ 在政府环保补助金额较低的样本中ꎬ 系数虽为正但并

不显著ꎬ 结果表明ꎬ 企业所获取的政府环保补助越多ꎬ 董事会非正式层级对企业绿色创新的正向

影响越明显ꎮ

表 １３ 异质性检验: 政府环保补助

变量

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
政府环保补助 政府环保补助

高 低 高 低

Ｇｉｎｉ １􀆰 ５４６∗∗ ０􀆰 ６９７ １􀆰 ０８１∗∗ ０􀆰 １９０
(２􀆰 ５６１) (１􀆰 ２０５) (２􀆰 ０５８) (０􀆰 ３９０)

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ４２５∗∗∗ ０􀆰 ３２３∗∗∗ ０􀆰 ３９０∗∗∗ ０􀆰 ２４６∗∗∗

(１１􀆰 １６１) (７􀆰 ６２４) (１１􀆰 ７６２) (６􀆰 ８９９)

Ｌｅｖ ０􀆰 ０６７ －０􀆰 １７４ －０􀆰 １７２ －０􀆰 ２１７
(０􀆰 ２５７) (－０􀆰 ７８０) (－０􀆰 ７５８) (－１􀆰 １５７)

ＲＯＡ ４􀆰 ０４７∗∗∗ ０􀆰 ３８８ ２􀆰 ７０４∗∗∗ ０􀆰 ８７８
(４􀆰 ２４７) (０􀆰 ４５８) (３􀆰 ２５９) (１􀆰 ２３４)

ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 ２２０∗ －０􀆰 １７６ －０􀆰 ２２５∗∗ －０􀆰 １３１
(－１􀆰 ７２３) (－１􀆰 ５７１) (－２􀆰 ０２９) (－１􀆰 ３９３)

Ｃａｓｈｆｌｏｗ －１􀆰 １４６∗ －０􀆰 ５３４ －１􀆰 ０６１∗∗ －０􀆰 ５３７
(－１􀆰 ９１７) (－０􀆰 ９３９) (－２􀆰 ０３９) (－１􀆰 １２０)

Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０６０ ０􀆰 ２０１∗∗ ０􀆰 ０３７ ０􀆰 ０９９
(０􀆰 ５７８) (１􀆰 ９８１) (０􀆰 ４０８) (１􀆰 １６６)

Ｂｏａｒｄ ０􀆰 １９０ ０􀆰 ３８１∗ ０􀆰 ０９９ ０􀆰 ４６７∗∗∗

(０􀆰 ８９１) (１􀆰 ８３０) (０􀆰 ５３２) (２􀆰 ６６４)

Ｉｎｄｅｐ ０􀆰 ０４５ ０􀆰 １４２ ０􀆰 ３７２ ０􀆰 ９１３
(０􀆰 ０６２) (０􀆰 ２０５) (０􀆰 ５８２) (１􀆰 ５７４)

Ｍｓｈａｒｅ ０􀆰 ５１２∗ ０􀆰 ０６１ ０􀆰 ３３８ －０􀆰 ０６４
(１􀆰 ７９７) (０􀆰 ２８１) (１􀆰 ３６２) (－０􀆰 ３５３)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ９１８∗∗∗ －０􀆰 ５２３∗∗ －１􀆰 ０６２∗∗∗ －０􀆰 ４６４∗∗

(－３􀆰 ７７９) (－２􀆰 ０９７) (－５􀆰 ０１９) (－２􀆰 ２１２)

Ｄｕａｌ ０􀆰 ０７６ ０􀆰 ０４５ ０􀆰 １０４ ０􀆰 ０８７
(０􀆰 ７９３) (０􀆰 ５４１) (１􀆰 ２４４) (１􀆰 ２５２)
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续表

变量

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
政府环保补助 政府环保补助

高 低 高 低

ＳＯＥ ０􀆰 ０４４ ０􀆰 ０８３ ０􀆰 ０６１ ０􀆰 ０９９
(０􀆰 ４８９) (０􀆰 ９８２) (０􀆰 ７６９) (１􀆰 ３９７)

＿ｃｏｎｓ －８􀆰 ００２∗∗∗ －６􀆰 ９５０∗∗∗ －７􀆰 ２８５∗∗∗ －５􀆰 ６８１∗∗∗

(－７􀆰 ９１３) (－６􀆰 ３４６) (－８􀆰 ２７３) (－６􀆰 １６６)
年度 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制

观测值个数 １４５１􀆰 ０００ １２８９􀆰 ０００ １４５１􀆰 ０００ １２８９􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ２９２ ０􀆰 ２１３ ０􀆰 ２５４ ０􀆰 １７３

６􀆰 ３　 董事会正式与非正式层级差异化影响分析

通过上文的分析ꎬ 可以发现董事会非正式层级对企业的绿色创新决策有积极的影响ꎬ 而董事会

正式层级作为董事会内部一项重要的制度安排也有可能在绿色创新决策过程中发挥一定的作用ꎮ 然

而ꎬ 会议型决策机构一人一票的决策原则在一定程度上弱化了董事会正式层级作用的发挥ꎬ 同时董

事会内部关于董事职位的描述比较模糊ꎬ 正式规则和程序很难对董事的工作进行有效指导 (Ｊｏｈｎｓｏｎ
ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１３)ꎬ 由此可以预期ꎬ 相比董事会正式层级ꎬ 董事会非正式层级会对企业的绿色创新决策产

生更为重要的影响ꎮ 因此ꎬ 本文将从董事会正式层级与非正式层级两个层面来考察其对企业绿色创

新水平的差异性影响ꎮ
参考卫旭华等 (２０１５)、 李长娥和谢永珍 (２０１７) 的研究ꎬ 本文对董事会成员的任职情况进行相

应的赋值ꎬ 若董事会成员同时兼任董事长和 ＣＥＯ 则赋值为 ３ꎬ 若董事会成员是 ＣＥＯ 或董事长中的任

意一个则赋值为 ２ꎬ 若董事会成员既不是董事长又不是 ＣＥＯ 则赋值为 １ꎮ 随后ꎬ 计算出董事会正式层

级分布情况的标准差与平均值ꎬ 将两者相除所得的变异系数作为董事会正式层级 (Ｂｆｐ) 的衡量指

标ꎮ 为了探究董事会正式层级与企业绿色创新之间的关系ꎬ 本文构建如下模型:
ＧＩｉꎬ ｔ ＋１ ＝ α０ ＋ α１ Ｂｆｐｉꎬ ｔ ＋ ∑ βｋ ＣＶｉꎬ ｔ ＋ θｍＹｅａｒ ＋ ϑｎＩｎｄｕｓｔｒｙ ＋ εｉꎬ ｔ (３)

首先ꎬ 本文利用回归模型得出董事会正式层级和非正式层级与企业绿色创新之间的回归系数ꎻ
其次ꎬ 将两者的回归系数除以标准差ꎬ 计算出各自的变异系数ꎻ 最后ꎬ 比较变异系数的大小ꎬ 以此

分析董事会正式层级和非正式层级对企业绿色创新影响的差异ꎮ 结果如表 １４ 所示ꎬ 从第 (１) (２)
列可以看出ꎬ 董事会非正式层级 (Ｇｉｎｉ) 和董事会正式层级 (Ｂｆｐ) 对企业绿色创新数量 (ＧＩｔａｌ) 的

回归系数分别为 ０􀆰 ６７９ 和 １􀆰 ０２２ꎬ 且均在 １％的置信水平上显著ꎬ 说明清晰的董事会正式层级和非正

式层级都可以提高企业的绿色创新数量ꎬ 通过比较两者的变异系数可以发现ꎬ 董事会非正式层级的
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变异系数 ４􀆰 ７２ 大于董事会正式层级的变异系数 ３􀆰 ５５ꎮ 同理ꎬ 在关于绿色创新质量 (ＧＩｉｎｖ) 的回归

分析中ꎬ 董事会非正式层级的变异系数为 ５􀆰 ０５ꎬ 也同样大于正式层级ꎮ 由此ꎬ 上述结果表明相较于

正式层级ꎬ 董事会非正式层级对企业绿色创新的正向影响更为明显ꎮ

表 １４ 董事会正式层级与非正式层级对企业绿色创新影响的差异分析

变量

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
(１) (２) (３) (４)

非正式层级 正式层级 非正式层级 正式层级

Ｇｉｎｉ ０􀆰 ６７９∗∗∗ ０􀆰 ６４７∗∗∗

(０􀆰 １４４) (０􀆰 １２８)

Ｂｆｐ １􀆰 ０２２∗∗∗ １􀆰 ０５６∗∗∗

(０􀆰 ２８８) (０􀆰 ２５９)
变异系数比较 ４􀆰 ７２>３􀆰 ５５ ５􀆰 ０５>４􀆰 ０８

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ５０４∗∗∗ ０􀆰 ５１０∗∗∗ ０􀆰 ４３６∗∗∗ ０􀆰 ４４２∗∗∗

(０􀆰 ００９) (０􀆰 ００９) (０􀆰 ００９) (０􀆰 ００９)
Ｌｅｖ ０􀆰 １３９∗∗ ０􀆰 １３７∗∗ －０􀆰 ００８ －０􀆰 ０１０

(０􀆰 ０５４) (０􀆰 ０５４) (０􀆰 ０４７) (０􀆰 ０４７)
ＲＯＡ １􀆰 ５５８∗∗∗ １􀆰 ５９１∗∗∗ １􀆰 ２７９∗∗∗ １􀆰 ３０９∗∗∗

(０􀆰 １７８) (０􀆰 １７８) (０􀆰 １５４) (０􀆰 １５４)
ＦｉｒｍＡｇｅ －０􀆰 ２０３∗∗∗ －０􀆰 ２０６∗∗∗ －０􀆰 １５４∗∗∗ －０􀆰 １５７∗∗∗

(０􀆰 ０２８) (０􀆰 ０２８) (０􀆰 ０２５) (０􀆰 ０２５)
Ｃａｓｈｆｌｏｗ －０􀆰 ６４９∗∗∗ －０􀆰 ６４７∗∗∗ －０􀆰 ４５２∗∗∗ －０􀆰 ４４９∗∗∗

(０􀆰 １２９) (０􀆰 １２９) (０􀆰 １１３) (０􀆰 １１３)
Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ０４７∗∗ ０􀆰 ０４７∗∗ ０􀆰 ０２６ ０􀆰 ０２５

(０􀆰 ０２２) (０􀆰 ０２２) (０􀆰 ０２０) (０􀆰 ０２０)
Ｂｏａｒｄ ０􀆰 １３３∗∗ ０􀆰 ２４３∗∗∗ ０􀆰 １２２∗∗ ０􀆰 ２３５∗∗∗

(０􀆰 ０５６) (０􀆰 ０６２) (０􀆰 ０５０) (０􀆰 ０５６)
Ｉｎｄｅｐ ０􀆰 １２０ ０􀆰 １６９ ０􀆰 ４０３∗∗ ０􀆰 ４５０∗∗∗

(０􀆰 １９２) (０􀆰 １９１) (０􀆰 １６８) (０􀆰 １６８)

Ｍｓｈａｒｅ ０􀆰 ０３７ ０􀆰 ０３５ －０􀆰 ０３３ －０􀆰 ０３５
(０􀆰 ０４８) (０􀆰 ０４８) (０􀆰 ０４１) (０􀆰 ０４１)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ３８２∗∗∗ －０􀆰 ３８３∗∗∗ －０􀆰 ３８５∗∗∗ －０􀆰 ３８５∗∗∗

(０􀆰 ０６０) (０􀆰 ０６０) (０􀆰 ０５４) (０􀆰 ０５４)

Ｄｕａｌ ０􀆰 ０１３ －０􀆰 １８２∗∗∗ ０􀆰 ０３２∗ －０􀆰 １７１∗∗∗

(０􀆰 ０１９) (０􀆰 ０６０) (０􀆰 ０１７) (０􀆰 ０５４)
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续表

变量

因变量: ＧＩｔａｌ 因变量: ＧＩｉｎｖ
(１) (２) (３) (４)

非正式层级 正式层级 非正式层级 正式层级

ＳＯＥ ０􀆰 ０４３∗∗ ０􀆰 ０３５ ０􀆰 ０６７∗∗∗ ０􀆰 ０６０∗∗∗

(０􀆰 ０２１) (０􀆰 ０２１) (０􀆰 ０１９) (０􀆰 ０１９)

＿ｃｏｎｓ －１０􀆰 ３３６∗∗∗ －１０􀆰 ９６４∗∗∗ －９􀆰 １４２∗∗∗ －９􀆰 ７８８∗∗∗

(０􀆰 ２４５) (０􀆰 ２９３) (０􀆰 ２２４) (０􀆰 ２６７)
年度 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制

观测值个数 ２２５５６􀆰 ０００ ２２５５６􀆰 ０００ ２２５５６􀆰 ０００ ２２５５６􀆰 ０００
Ａｄｊ􀆰 Ｒ２ ０􀆰 ３２６ ０􀆰 ３２６ ０􀆰 ２８６ ０􀆰 ２８５

注: 括号内为标准误ꎮ

７􀆰 研究结论与政策建议

７􀆰 １　 研究结论

本文以 ２０１０—２０２０ 年沪深 Ａ 股上市公司为研究样本ꎬ 探讨了董事会非正式层级对企业绿色创新

的影响效应与作用机制ꎬ 并探讨了不同情境因素对两者关系的影响ꎮ 通过理论与实证分析ꎬ 主要得

出以下结论: 第一ꎬ 董事会非正式层级与企业的绿色创新之间存在显著的正相关关系ꎮ 第二ꎬ 在进

一步分析中ꎬ 本文选取管理者自利行为作为中介变量ꎬ 研究发现ꎬ 董事会非正式层级能够有效抑制

管理层自利行为ꎬ 从而提高企业的绿色创新水平ꎮ 第三ꎬ 通过异质性检验ꎬ 本文发现在企业内部控

制较好、 媒体关注度较高、 融资约束程度较低以及政府环保补助较高的企业中ꎬ 董事会非正式层级

对企业绿色创新数量及质量的正向效应更为显著ꎮ 相较于正式层级ꎬ 董事会非正式层级更能有效地

提升企业的绿色创新水平ꎮ

７􀆰 ２　 政策建议

本文的研究结果对于上市公司董事会建设及绿色创新水平的提高具有一定的指导意义:
第一ꎬ 企业要注重董事会成员间的能力和专业互补性ꎬ 塑造董事会内部非正式的层级结构ꎬ 助

力企业的绿色创新战略ꎮ 企业绿色创新决策不仅受环境规制、 组织程序等正式制度的影响ꎬ 还会受

董事会内部非正式层级的影响ꎮ 因此ꎬ 为有效推进企业的绿色创新行为ꎬ 同步提升绿色创新的数量
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和质量ꎬ 应更加重视公司内部非正式治理机制所发挥的作用ꎬ 在选聘董事会成员时ꎬ 不必追求全明

星阵容的董事会ꎬ 而是考虑董事会内部社会资本的差异对企业绿色创新的影响ꎬ 塑造适度的内部层

级关系ꎬ 提高董事会非正式层级的清晰度ꎬ 增强团队成员之间的信任关系ꎬ 从而减少董事会内部的

意见和分歧ꎬ 提高决策和监督的效率ꎬ 助力企业制定科学的绿色创新决策ꎮ
第二ꎬ 企业完善内控机制ꎬ 外界加强媒体监督ꎬ 打好内外部 “组合拳”ꎬ 更好发挥董事会非正式

层级绿色治理效应ꎮ 企业要重视内部控制制度的设计与实施ꎬ 塑造良好的内部控制环境ꎬ 通过信息

传导机制的改善、 企业文化的要求等方面ꎬ 强化董事会非正式层级的正向治理效应ꎬ 助力企业的绿

色创新活动ꎬ 为国家生态文明建设贡献企业力量ꎮ 此外ꎬ 外界的声音可以对企业的内部治理行为产

生影响ꎬ 因此对于媒体工作者来说ꎬ 应当积极发挥信息传播能力的优势ꎬ 增加公司各种事件的曝光

度ꎬ 展示媒体关注的力量ꎬ 从而实现提升企业绿色创新水平的目的ꎮ
第三ꎬ 政府可以通过畅通融资渠道、 发放环保补助等方式ꎬ 优化营商环境ꎬ 为企业的绿色创新

活动 “保驾护航”ꎮ 具体而言ꎬ 我国应加快构建多层次的资本市场ꎬ 营造良好的外部融资环境ꎬ 通过

提供多样化的金融工具和融资手段等方式畅通企业的融资渠道ꎬ 为企业绿色创新活动提供丰富的融

资方式和融资选择ꎬ 解决融资难、 融资贵问题ꎬ 进而引导企业开展更多的绿色创新活动ꎮ 同时ꎬ 政

府应当扮演好 “服务者” 的角色ꎬ 权衡多方面因素ꎬ 制定科学合理的绿色创新鼓励政策ꎬ 进一步明

确企业在绿色创新中的主体地位ꎬ 为企业提供环保补助等优惠政策ꎬ 加强监督与评估ꎬ 在对环保补

助进行分配的过程中可以将董事会内部非正式的层级结构适当地纳入考虑因素中ꎬ 助力国家绿色发

展之路ꎮ
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ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ２０１２ꎬ ５５ (１) .

[３８ ] Ｐａｓｃｕａｌꎬ Ｂ􀆰 ꎬ Ａｎｄｒｅａꎬ Ｆ􀆰 ꎬ Ｌｉｌｉａｎａ Ｇ􀆰 ꎬ ｅｔ ａｌ􀆰 Ｎｅｃｅｓｓｉｔｙ ａｓ ｔｈｅ ｍｏｔｈｅｒ ｏｆ ｇｒｅｅｎ ｉｎｖｅｎｔｉｏｎｓ:
Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｐｒｅｓｓｕｒｅｓ ａｎｄ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｓ [ Ｊ] . Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ２０１３ꎬ ３４
(８) .

[３９] Ｒａｍａｎａｔｈａｎꎬ Ｒ􀆰 ꎬ Ｂｌａｃｋꎬ Ａ􀆰 ꎬ Ｎａｔｈꎬ Ｐ􀆰 ꎬ ｅｔ ａｌ􀆰 Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎｓ ｏｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ
ａｎｄ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｉｎ ｔｈｅ ＵＫ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｓｅｃｔｏｒ [Ｊ] . Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｄｅｃｉｓｉｏｎꎬ ２０１０ꎬ ４８ (１０) .

[４０] Ｒｅｎｎｉｎｇｓꎬ Ｋ􀆰 Ｒｅｄｅｆｉｎｉｎｇ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｅｃｏ￣ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｒｅｓｅａｒｃｈ ａｎｄ ｔｈｅ ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎ ｆｒｏｍ ｅｃｏｌｏｇｉｃａｌ
ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ [Ｊ] . Ｅｃｏｌｏｇｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ ２０００ꎬ ３２ (２) .

[４１] Ｕｓｍａｎꎬ Ｍ􀆰 ꎬ Ｊａｖｅｄꎬ Ｍ􀆰 ꎬ Ｙｉｎ Ｊ􀆰 Ｂｏａｒｄ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌｉｚａｔｉｏｎ ａｎｄ ｇｒｅｅｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ [ Ｊ] . Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ
Ｌｅｔｔｅｒｓꎬ ２０２０ꎬ １５.

[４２] Ｙｏｕｓａｆꎬ Ｕ􀆰 Ｂ􀆰 ꎬ Ｕｌｌａｈꎬ Ｉ􀆰 ꎬ Ｊｉａｎｇꎬ Ｊ􀆰 ꎬ ｅｔ ａｌ􀆰 Ｔｈｅ ｒｏｌｅ ｏｆ ｂｏａｒｄ ｃａｐｉｔａｌ ｉｎ ｄｒｉｖｉｎｇ ｇｒｅｅｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ:
Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｃｈｉｎａ [Ｊ] . Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂｅｈａｖｉｏｒａｌ ａｎｄ Ｅｘｐｅｒｉｍｅｎｔａｌ Ｆｉｎａｎｃｅꎬ ２０２２ꎬ ３５.

Ｂｏａｒｄ Ｉｎｆｏｒｍａｌ Ｈｉｅｒａｒｃｈｙ ａｎｄ Ｆｉｒｍ Ｇｒｅｅｎ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ
Ｌｉｎ Ｃｈａｏｎａｎ　 Ｐａｎ Ｊｉａｙｉ

(Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｓｃｈｏｏｌꎬ Ｘｉａｍｅｎ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙꎬ Ｘｉａｍｅｎꎬ ３６１０００)

Ａｂｓｔｒａｃｔ: Ｒｅｐｏｒｔ ｔｏ ｔｈｅ ２０ｔｈ ＣＰＣ Ｎａｔｉｏｎａｌ Ｃｏｎｇｒｅｓｓ ｏｆ ｔｈｅ Ｐａｒｔｙ ｐｏｉｎｔｅｄ ｏｕｔ ｔｈａｔ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｓｈｏｕｌｄ
ｂｅ ｐｌａｎｎｅｄ ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｈｅｉｇｈｔ ｏｆ ｈａｒｍｏｎｉｏｕｓ ｃｏｅｘｉｓｔｅｎｃｅ ｂｅｔｗｅｅｎ ｍａｎ ａｎｄ ｎａｔｕｒｅ􀆰 Ｇｒｅｅｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｉｓ ａｎ
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ｅｆｆｅｃｔｉｖｅ ｍｅａｎｓ ｔｏ ｓｏｌｖｅ ｔｈｅ ｃｏｎｔｒａｄｉｃｔｉｏｎ ｂｅｔｗｅｅｎ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ ｐｒｏｂｌｅｍｓ ａｎｄ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ􀆰 Ｕｎｄｅｒ
ｔｈｅ ｃｕｌｔｕｒａｌ ａｎｄ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｂａｃｋｇｒｏｕｎｄ ｏｆ ｔｈｅ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ￣ｂａｓｅｄ ｓｏｃｉｅｔｙ ｉｎ Ｃｈｉｎａꎬ ｗｈｅｔｈｅｒ ｔｈｅ ｂｏａｒｄ
ｉｎｆｏｒｍａｌ ｈｉｅｒａｒｃｈｙ ｃａｎ ｐｌａｙ ａ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ ｒｏｌｅ ｉｎ ｔｈｅ ｇｒｅｅｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｐｒａｃｔｉｃｅ ｏｆ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｉｓ ａｎ ｉｍｐｏｒｔａｎｔ
ｉｓｓｕｅ ｗｏｒｔｈｙ ｏｆ ａｔｔｅｎｔｉｏｎ􀆰 Ｔａｋｉｎｇ Ｃｈｉｎａ􀆳ｓ Ａ￣ｓｈａｒｅ ｌｉｓｔｅｄ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｉｎ Ｓｈａｎｇｈａｉ ａｎｄ Ｓｈｅｎｚｈｅｎ ｆｒｏｍ ２０１０ ｔｏ
２０２０ ａｓ ｓａｍｐｌｅｓꎬ ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｆｉｎｄｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｃｌｅａｒｅｒ ｔｈｅ ｂｏａｒｄ ｉｎｆｏｒｍａｌ ｈｉｅｒａｒｃｈｙꎬ ｔｈｅ ｈｉｇｈｅｒ ｔｈｅ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｇｒｅｅｎ
ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｏｆ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓꎬ ｉｎｃｌｕｄｉｎｇ ｔｈｅ ｉｍｐｒｏｖｅｍｅｎｔ ｏｆ ｂｏｔｈ ｑｕａｎｔｉｔｙ ａｎｄ ｑｕａｌｉｔｙ ｏｆ ｇｒｅｅｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ􀆰 Ｔｈｅ
ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ｔｅｓｔ ｓｈｏｗｓ ｔｈａｔ ｍａｎａｇｅｒｓ􀆳 ｓｅｌｆ￣ｉｎｔｅｒｅｓｔ ｂｅｈａｖｉｏｒ ｐｌａｙｓ ａｎ ｉｎｔｅｒｍｅｄｉａｒｙ ｒｏｌｅ ｂｅｔｗｅｅｎ ｔｈｅｍ􀆰 Ｆｕｒｔｈｅｒ
ａｎａｌｙｓｉｓ ｓｈｏｗｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｉｎｆｏｒｍａｌ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｔｈｅ ｂｏａｒｄ ｏｆ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｈａｓ ａ ｍｏｒｅ ｏｂｖｉｏｕｓ ｐｒｏｍｏｔｉｏｎ ｅｆｆｅｃｔ ｏｎ ｇｒｅｅｎ
ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｉｎ ｔｈｅ ｃｏｎｔｅｘｔ ｏｆ ｂｅｔｔｅｒ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｃｏｎｔｒｏｌꎬ ｈｉｇｈｅｒ ｍｅｄｉａ ａｔｔｅｎｔｉｏｎꎬ ｌｏｗｅｒ ｆｉｎａｎｃｉｎｇ ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ ａｎｄ
ｍｏｒｅ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ􀆰 Ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｐｒｏｖｉｄｅｓ ａ ｎｅｗ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ ａｎｄ ｃｏｎｃｌｕｓｉｏｎ ｆｏｒ
ｕｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇ ｂｏａｒｄ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ ａｎｄ ｇｒｅｅｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｍｉｃｒｏ￣ｏｐｅｒａｔｉｏｎ ｌｅｖｅｌꎬ ｗｈｉｃｈ ｉｓ ｏｆ ｇｒｅａｔ
ｒｅｆｅｒｅｎｃｅ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｃｅ ｆｏｒ ｏｐｔｉｍｉｚｉｎｇ ｂｏａｒｄ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ ａｎｄ ｉｍｐｒｏｖｉｎｇ ｔｈｅ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｇｒｅｅｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｏｆ
ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰

Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ: Ｂｏａｒｄ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅꎻ Ｉｎｆｏｒｍａｌ ｈｉｅｒａｒｃｈｙꎻ Ｇｒｅｅｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ
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