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摘　 要： 基于 ２０１５—２０２１ 年城市面板数据， 实证检验环境信息公开对城市绿色创新的影响。 基准回

归结果表明， 环境信息公开能够显著提高城市的绿色创新水平。 中介效应检验结果显示， 环境信息公开

可以通过推动绿色金融发展促进城市绿色创新， 绿色金融亦能够通过提高环境信息公开水平促进城市绿

色创新， 即环境信息公开与绿色金融在提升城市绿色创新水平方面能够产生协同作用。 门槛效应检验结

果显示， 随着绿色金融的发展与创新水平的提高， 环境信息公开对城市绿色创新的促进作用具有边际递

增的非线性特征。 异质性分析结果表明， 环境信息公开的绿色创新效应在东部城市、 非省会城市、 资源

型城市以及二氧化硫污染控制区城市更为显著。
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一、 问题提出及文献述评

绿色技术是减少碳排放的主要因素［１］。 在生态文明建设的过程中， 碳达峰、 碳中和 （ “双碳” ） 目标

的实现， 很大程度上受到绿色创新水平的影响。 如何有效促进绿色创新水平的提升， 已然跃升为一个重

要议题。
随着数字化技术的发展， 作为非正式环境规制之一的环境信息公开制度已在中国建立并逐渐完善，

有效弥补了政府管控型和市场激励型环境规制的失灵， 也有效促进了绿色创新。 因此， 考察环境信息公

开对绿色创新的影响， 不仅能够丰富非正式环境规制的相关研究， 还有助于中国兼顾生态文明建设与创

新驱动发展， 实现包容性绿色增长。
绿色金融的发展与环境信息公开制度的完善在时间上具有高度的一致性。 随着绿色金融发展进入了

新的阶段， 上市公司和发债企业环境信息披露制度也在实践中逐步完善。 ２０１７ 年， 中国人民银行发布

《落实 〈关于构建绿色金融体系的指导意见〉 的分工方案》 （银办函 〔２０１７〕 ２９４ 号）， 提出建立强制性环

境信息披露制度的目标， 先后要求上市企业自愿披露 （２０１７ 年年底）、 半强制披露 （２０１８ 年 ３ 月）、 强制
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性披露 （２０２０ 年 １２ 月） 其环境信息。 在这一背景下， 研究环境信息公开与绿色金融的协同效应， 将有助

于进一步完善环境信息公开制度， 优化与健全绿色金融体系建设， 充分发挥非正式环境规制和金融创新

工具对绿色创新的正外部性， 通过绿色技术手段赋能 “双碳” 目标的实现。
环境信息公开是否促进了中国城市绿色创新水平的提升？ 环境信息公开与城市绿色创新之间存在何

种关系？ 环境信息公开和绿色金融在提升城市绿色创新水平方面能否产生协同作用？ 本文拟采用 ２０１５—
２０２１ 年的城市面板数据， 通过实证分析回答上述问题， 以期更好地为城市绿色创新提供环境制度保障与

金融工具支持， 进而助力实现 “双碳” 目标。
与本文密切相关的研究主要集中在以下两个方面：
第一， 环境信息公开的环境改善与提质增效效应。 环境改善效应上， 刘满凤和陈梁 （２０２０） ［２］、 张华

和冯烽 （２０２０） ［３］评估了环境信息公开政策的减污效应与降碳效应， 为环境信息公开的绿色创新效应提供

了间接证据。 刘等人 （Ｌｉｕ ｅｔ ａｌ．， ２０２１） 发现， 环境信息公开可以通过增加政府环保支出缓解空气污染对

经济发展的负外部性［４］。 提质增效效应上， 王等人 （Ｗａｎｇ ｅｔ ａｌ．， ２０２０） 的研究表明， 环境信息公开能够

通过增加节能环保支出的方式提升企业的财务绩效［５］。 赵晓梦等 （２０２１） 以 ２００８ 年污染源监管信息公开

的城市试点政策作为准自然实验， 验证了非正式环境规制对绿色创新的促进效应［６］。 王馨和王营 （２０２１）
选取 《环境空气质量标准》 的实施作为政策冲击， 对环境信息公开的绿色创新效应进行再检验［７］。 此外，
钟等人 （Ｚｈoｎｇ ｅｔ ａｌ．， ２０２１） 对空间溢出效应进行了探讨， 发现环境信息公开不仅能够显著减少本地的二

氧化硫 （ＳＯ２） 排放， 还有助于相邻地区 ＳＯ２去除率的提高［８］。
第二， 正式环境规制与绿色金融的协同效应。 葛等人 （Ｇｅ ｅｔ ａｌ．， ２０２０） 的研究表明， 环境规制能够

显著促进中国出口绿色技术的升级［９］。 朱向东等 （２０２１） 以排污强度作为衡量环境规制的逆向指标， 发

现绿色金融可以与之产生治霾的协同作用［１０］。 朱向东等 （２０２１） 的研究表明， 绿色金融可以有效推动污

染产业的技术升级， 在这一过程中， 环境规制能够增强绿色金融的创新效益［１１］。 陈诗一和许璐 （２０２２）
认为绿色金融的发展有助于全球绿色价值链的高级化［１２］。 因此， 二者在促进绿色创新方面存在着相互增

益的可能性。
通过文献梳理可以发现， 大部分学者采用双重差分 （ＤＩＤ） 或三重差分 （ＤＤＤ） 的方法对环境信

息公开的政策效应进行了估计， 缺少定量的实证分析。 同时， 鲜有研究将非正式环境规制和绿色金融

纳入统一的框架下， 探究二者对城市绿色创新的协同促进作用。 与以往研究相比， 本文可能存在三个

方面的边际贡献： 第一， 采用全对数模型定量考察环境信息公开对城市绿色创新的促进效应； 第二，
将环境信息公开和绿色金融纳入统一的框架下， 进一步检验二者在促进城市绿色创新水平上的协同

作用； 第三， 对环境信息公开影响城市绿色创新的门槛效应及异质性特征进行拓展分析， 丰富现有

研究。

二、 研究假设

（一） 环境信息公开影响城市绿色创新的机制分析

作为非正式环境规制的一种， 环境信息公开的主体为政府及环保机构。 一方面， 环境信息公开通过

强制性要求上市公司进行信息披露， 再将收集到的环境信息向公众公开， 从而将社会舆论的压力传导至

排污企业， 迫使企业加强末端治理， 增加研发投入， 改进生产技术， 采取绿色创新行为， 进而达到减污

增效的目标。 另一方面， 环境信息公开为公众参与城市的污染治理提供了渠道， 强化了公众的低碳环保

意识， 有助于形成新的绿色消费需求， 从而刺激供给方进行技术创新， 实现绿色生产。 基于此， 本文提

出如下假设：
假设 １： 环境信息公开对城市绿色创新具有促进效应。
（二） 环境信息公开与绿色金融对城市绿色创新的协同效应分析

环境信息公开与绿色金融存在相互增益的可能性。 已有研究表明， 环境信息公开质量的提高是推动
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绿色债券发展的重要因素［１３］。 环境信息公开能够有效缓解公众所掌握环境信息不完全的问题， 其引致的

声誉效应有助于政府加快绿色金融及其衍生品的更新速度， 实现传统金融机构的绿色转型。 此外， 企业

的环境信息披露也能够通过增加外部融资对绿色金融产生正向影响［１４］。
绿色金融对金融中介的信息筛选能力具有促进效应［１５］， 有助于金融中介对环境信息的有效利用， 从

而更好地发挥环境信息公开政策的正外部性。 凭借数字化技术和环境信息公开， 绿色金融能够准确匹配

资金的供需双方， 有效吸收金融市场中的长尾群体， 直接为低耗能低污染企业提供融资服务， 并通过增

强融资约束抑制重污染企业的金融化［１６］， 最终引导资金流向节能环保产业， 实现城市绿色创新水平的提

升。 基于此， 本文提出如下假设：
假设 ２： 环境信息公开能够通过推动绿色金融发展促进城市绿色创新， 绿色金融亦可以通过提高环境

信息公开水平促进城市绿色创新， 即环境信息公开与绿色金融在提升城市绿色创新水平方面能够产生协

同作用。
（三） 环境信息公开对城市绿色创新的门槛效应分析

已有研究显示， 金融发展对环境规制和工业绿色全要素生产率之间的关系存在正向调节效应， 随

着金融发展水平的不断提高， 环境规制对工业绿色全要素生产率的促进效应也随之增加［１７］ 。 温等人

（Ｗｅｎ ｅｔ ａｌ．， ２０２１） 的研究也表明， 金融发展对政府环境关注与工业部门投资决策之间的关系具有正

向调节的作用［１８］ 。 因此， 环境信息公开的创新效应可能会随着绿色金融的发展而呈现边际递增的门槛

特征。
同时， 绿色创新水平高的地区往往具备更为先进的信息基础设施， 且公众的受教育程度和对环境的

关注程度也普遍更高， 为技术研发提供了开放的创新环境与充足的人力资本。 因此， 环境信息公开的创

新效应可能会随着城市创新水平的提高而逐渐增强。 基于此， 本文提出如下假设：
假设 ３： 环境信息公开对城市绿色创新的促进效应存在边际递增的门槛特征， 且随着绿色金融的发展

与创新水平的提高， 环境信息公开对城市绿色创新的促进效应逐渐增强。

三、 计量模型及变量选取

（一） 计量模型

为考察环境信息公开对城市绿色创新水平的影响， 本文采用固定效应模型进行基准回归， 构建如下

模型：
ＧＰ ｉｔ ＝ α０ ＋ α１ ＥＩＤｉｔ ＋ α２Ｘ ＋ ｕｉ ＋ εｉｔ （１）

在此基础上， 采用逐步回归法， 检验绿色金融在环境信息公开影响城市绿色创新过程中的中介作用，
以及环境信息公开在绿色金融影响城市绿色创新过程中的中介作用。 模型 （２） —模型 （５） 如下所示：

ＧＣ ｉｔ ＝ α０ ＋ α１ ＥＩＤｉｔ ＋ α２Ｘ ＋ ｕｉ ＋ εｉｔ （２）
ＧＰ ｉｔ ＝ α０ ＋ α１ ＧＣ ｉｔ ＋ α２Ｘ ＋ ｕｉ ＋ εｉｔ （３）
ＥＩＤｉｔ ＝ α０ ＋ α１ ＧＣ ｉｔ ＋ α２Ｘ ＋ ｕｉ ＋ εｉｔ （４）

ＧＰ ｉｔ ＝ α０ ＋ α１ ＥＩＤｉｔ ＋ α２ ＧＣ ｉｔ ＋ α３Ｘ ＋ ｕｉ ＋ εｉｔ （５）
其中， ＧＰ ｉｔ为城市绿色创新水平， ＥＩＤｉｔ代表环境信息公开程度， ＧＣ ｉｔ表示绿色金融水平， Ｘ 为一系列

控制变量， α ０— α ３分别为对应的估计系数， ｕｉ为个体固定效应， εｉｔ 为扰动项。
上述模型探究了环境信息公开与城市绿色创新之间的线性关系， 而环境信息公开对绿色创新水平可

能存在非线性的门槛效应。 本文借鉴汉森 （Ｈａｎｓｅｎ， １９９９） ［１９］的研究， 分别以绿色金融水平和绿色创新水

平作为门槛变量进行回归， 构建如下模型：
ＧＰ ｉｔ ＝ θ０ ＋ θ１ ＥＩＤｉｔＩ ＧＣ ｉｔ ≤ φ１( ) ＋ θ２ ＥＩＤｉｔＩ ＧＣ ｉｔ ＞ φ１( ) ＋ θＸ ＋ ｕｉ ＋ εｉｔ （６）
ＧＰ ｉｔ ＝ δ０ ＋ δ１ ＥＩＤｉｔＩ ＧＰ ｉｔ ≤ ϑ１( ) ＋ δ２ ＥＩＤｉｔＩ ＧＰ ｉｔ ＞ ϑ１( ) ＋ δＸ ＋ ｕｉ ＋ εｉｔ （７）
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其中， Ｉ （·） 代表示性函数， 当括号里的条件成立时， 函数值赋为 １， 否则取 ０； φ 、 ϑ 分别为待估

门槛值， θ 、 δ 分别为估计系数。 模型 （６）、 模型 （７） 均设定为单门槛模型， 双门槛、 三门槛模型可由此

拓展。
（二） 变量选取与测度

１. 被解释变量

本文选取对数化处理的城市绿色专利申请量表征城市绿色创新水平 （ＧＰ）。
２. 中介变量与门槛变量

衡量城市绿色金融水平的方式主要有两种。 其一， 将绿色保险、 绿色投资、 碳金融等绿色金融产

品进行赋权处理， 构建绿色金融发展综合指数。 由于城市层面绿色金融数据的可得性较低， 指数的客

观性会因所选取的指标、 赋权方法的不同而大打折扣。 其二， 用污染治理投资额或污染产业的投融资

规模作为城市绿色金融水平的代理变量， 但这种方式混淆了环境规制与绿色金融的定义， 使绿色金融

的范围和内涵变得狭隘。 因此， 本文借鉴朱向东等 （２０２１） ［９－１０，２０］的研究， 采用城市所发行的绿色债券

规模衡量城市的绿色金融水平 （ＧＣ）。 一方面， 城市绿色债券的发行量呈逐年递增的趋势且增速较快，
且不同城市的绿色债券存量存在明显的差异， 将其作为代理变量可以直观地比较出不同城市绿色金融

发展的相对程度； 另一方面， 当前下沉到城市层面研究绿色金融的文献十分有限， 其主要原因是数据

较难获取， 而绿色债券多为地方政府与金融机构发行， 其信息透明且数据完备， 满足量化分析的必要

条件。
城市绿色债券相关数据来自万得数据库， 选取绿色债券为概念板块， 最终得到 １ ７０８ 只绿色债券。 由

于城市当年所发行的绿色债券具有长期效应， 即在其有效期内均能够发挥正外部性， 本文将有效期涵盖

当年全部绿色债券的发行总额相加， 并进行对数化处理， 以此表征城市当年的绿色金融水平。
３. 核心解释变量

本文采用对数化处理的污染源监管信息公开指数表征环境信息公开 （ＥＩＤ）。 该指数由自然资源保护

协会与公众环境研究中心于 ２００９ 年共同研发， 历经十余载， 样本涉及全国 １２０ 个城市， 其中多为环保重

点城市。 选取 ２０１５ 年作为考察期起点的原因是： 本文以绿色债券发行规模作为衡量城市绿色金融水平的

指标， 而作为绿色债券从无到有的标志， 国家发展和改革委员会发布 《绿色债券发行指引》 的时间为

２０１５ 年。 在剔除样本期内没有发行绿色债券的 ５９ 个城市后， 最终得到 ２０１５—２０２１ 年 ６１ 个城市的面板数

据。 作为环境信息公开程度高、 绿色金融发展迅速的代表， 这些城市分布于全国 ２７ 个省份 （不含内蒙

古、 黑龙江、 海南、 西藏及港澳台地区）。 其中， 涵盖城市数量最多的区域为华东地区 （２５ 个）， 其次为

华南地区 （１０ 个）； 涵盖城市数量较多的省份为江苏 （９ 个）、 广东 （７ 个） 和浙江 （６ 个）。 研究样本所

涉及的区域、 省份及城市如表 １ 所示。

表 １　 研究样本分布

区域 城市数量 省份 城市

华东地区 ２５ 山东 青岛、 烟台、 济宁、 日照、 济南

江苏 常州、 苏州、 南京、 南通、 无锡、 镇江、 扬州、 盐城、 徐州

安徽 合肥

浙江 宁波、 杭州、 台州、 嘉兴、 绍兴、 湖州

福建 福州

江西 南昌、 九江

上海 上海
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表１（续）

区域 城市数量 省份 城市

华南地区 １０ 广东 深圳、 广州、 中山、 东莞、 佛山、 珠海、 汕头、 桂林

广西 南宁、 柳州

华中地区 ６ 湖北 武汉、 宜昌、 株洲

湖南 长沙

河南 郑州、 开封

华北地区 ６ 北京 北京

天津 天津

河北 石家庄

山西 太原、 长治、 大同

西北地区 ６ 宁夏 银川

新疆 乌鲁木齐

青海 西宁

陕西 西安、 咸阳

甘肃 兰州

西南地区 ５ 四川 成都、 泸州

云南 昆明

贵州 贵阳

重庆 重庆

东北地区 ３ 辽宁 沈阳、 大连

吉林 长春

４. 控制变量

本文选取财政分离度 （Ｆｐｄ）、 科技投入水平 （Ｓｔｉ）、 教育水平 （ＥＩ）、 经济发展水平 （Ｐgｄｐ） 作为控

制变量。 其中， 财政分离度 （Ｆｐｄ） 以公共财政收入与公共财政支出的比值衡量， 科技投入水平 （Ｓｔｉ） 以

科学技术支出占公共财政支出的比重表征， 教育水平 （ＥＩ） 采用教育支出占公共财政支出的比重衡量，
经济发展水平 （Ｐgｄｐ） 用对数化处理的人均国内生产总值 （ＧＤＰ） 加以控制。

（三） 数据来源及描述性统计

以上全部数据均来源于历年 《中国城市统计年鉴》 《中国环境统计年鉴》、 国家知识产权数据库、 万

得数据库以及国务院发展研究中心信息网， 缺失值采用线性插值法加以补齐。 各变量的整体描述性统计

分析结果如表 ２ 所示。

表 ２　 各变量描述性统计

变量 样本量 均值 标准差 最小值 最大值

ＧＰ ４２７ ７. ７０５ １. ２９６ ４. ６３６ １０. ６４０

ＥＩＤ ４２７ ４. ０５１ ０. ２９４ ２. ７４７ ４. ９７１
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表２（续）

变量 样本量 均值 标准差 最小值 最大值

ＧＣ ４２７ ２. ４６４ ２. ４２１ ０ １０. ６９０

Ｆｐｄ ４２７ ０. ６６３ ０. ２０４ ０. １５６ １. ２００

Ｓｔｉ ４２７ ０. ０３７ ０. ０３０ ０ ０. ２８９

ＥＩ ４２７ ０. １６４ ０. ０３７ ０. ０３２ ０. ３０１

Ｐgｄｐ ４２７ １１. ３９０ ０. ４３５ １０. ３１０ １２. ３７０

四、 实证分析

（一） 基准回归分析

首先， 本文采用混合回归方法对环境信息公开和城市绿色创新水平的关系进行考察。 由表 ３ 可知，
ＥＩＤ 的系数值均在 １％的水平上显著为正。 其次， 在使用固定效应模型进行估计后发现， 估计结果与混

合回归相同， 即 ＥＩＤ 的系数仍在 １％的水平上显著为正， 表明环境信息公开对城市绿色创新水平具有显

著的促进效应， 从而验证了假设 １。
从控制变量上看， 由列 （４） 可知， 财政分离度 （Ｆｐｄ） 与城市绿色创新呈显著负相关， 表明地方政

府的公共财政收入不能有效转化为创新产出， 公共财政支出对绿色技术研发的扶持力度不足， 不利于城

市绿色创新水平的提升； 科技投入水平 （Ｓｔｉ） 与经济发展 （Ｐgｄｐ） 能够显著推动城市绿色创新水平的提

升， 与现有研究结论相同； 教育水平 （ＥＩ） 对城市绿色创新影响尚不显著， 这可能是由于当前政府的教

育投入不能有效转化为创新产出， 需要进一步完善高等教育体系， 为技术创新提供优质的人力资源支持。

表 ３　 基准回归估计结果

变量
混合回归 固定效应

（１） （２） （３） （４）

ＥＩＤ ２. ０７５∗∗∗ ０. ８３７∗∗∗ ０. ９１３∗∗∗ ０. ６１２∗∗∗

（１１. １６） （６. ０９） （９. ２９） （６. ２４）

Ｆｐｄ １. ２８２∗∗∗ －１. ６１４∗∗∗

（５. ４１） （－３. ３３）

Ｓｔｉ ３. １９７∗∗∗ ６. ７５９∗∗∗

（２. ９１） （４. ４０）

ＥＩ －４. ５６２∗∗∗ ０. ７３３

（－４. ６７） （０. ３６）

Ｐgｄｐ １. ４６８∗∗∗ ０. ６６２∗∗∗

（１０. ６６） （３. ５６）

常数项 －０. ６９９ －１２. ６３０∗∗∗ ４. ００６∗∗∗ －１. ６１８

（－０. ９３） （－８. ５０） （１０. ０６） （－０. ８０）

个体固定效应 未控制 未控制 控制 控制

样本量 ４２７ ４２７ ４２７ ４２７

Ｒ２ ０. ２２１ ０. ６８２ ０. ２５３ ０. ４９２

　 　 注： 列 （１） 和列 （３） 未加入控制变量， 列 （２） 和列 （４） 加入全部控制变量； 括号内为 ｔ 值；∗、∗∗、∗∗∗分别代表 １０％、 ５％和 １％的

显著性水平。 后表同。

４７
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（二） 稳健性检验

为保证结论稳健， 本文采取如下四种方式进行稳健性检验。
第一， 由于直辖市与地级市之间在人口规模与经济体量上存在明显差异， 本文在剔除四个直辖市后

对模型 （１） 重新估计。
第二， 为避免异常值的干扰， 对所有变量进行 ５％的缩尾处理。
第三， 替换被解释变量。 以对数化处理的绿色发明专利申请量 （ＧＩＰ） 和绿色实用新型专利申请量

（ＧＵＰ） 替换绿色专利申请量 （ＧＰ）。
第四， 考虑到可能存在的反向因果关系， 分别对环境信息公开 （ＥＩＤ） 及所有解释变量进一步做滞后

一期处理。
由表 ４—表 ６ 可知， ＥＩＤ 的系数值均为正， 且基本保持了 １％的显著性水平， 说明环境信息公开能够

有效提升城市的绿色创新水平， 且这种促进效应具有一定的时间惯性。 长期来看， 环境信息公开制度的

完善深化有助于激活城市的创新要素， 从而释放城市的创新潜能。

表 ４　 稳健性检验 （一）

变量 剔除直辖市 缩尾 ５％

ＥＩＤ ０. ５９７∗∗∗ ０. ７２６∗∗∗

（５. ７５） （５. ６４）

Ｆｐｄ －１. ５３４∗∗∗ －１. ９８０∗∗∗

（－３. ０８） （－３. ８０）

Ｓｔｉ ６. ６６１∗∗∗ ９. ２３８∗∗∗

（４. ３２） （３. ３５）

ＥＩ ０. ５９０ １. ９５４

（０. ２８） （０. ８８）

Ｐgｄｐ ０. ６９６∗∗∗ ０. ５０６∗∗∗

（３. １０） （３. １９）

常数项 －２. ０９３ －０. ３４５

（－０. ８７） （－０. ２０）

个体固定效应 控制 控制

样本量 ３９９ ４２７

Ｒ２ ０. ４８３ ０. ５０３

表 ５　 稳健性检验 （二）

变量
替换被解释变量

ＧＩＰ ＧＵＰ

ＥＩＤ ０. ３９８∗∗ ０. ７８５∗∗∗

（２. ３９） （６. ８６）

Ｆｐｄ －１. ９７４∗∗∗ －１. ３４３∗∗

（－３. １９） （－２. ２８）
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表５（续）

变量
替换被解释变量

ＧＩＰ ＧＵＰ

Ｓｔｉ １. ２１６ １０. ３１２∗∗∗

（０. ４２） （４. ７１）

ＥＩ ５. ４４０ －２. ７３７

（１. ４６） （－１. ６４）

Ｐgｄｐ ０. ３０１ ０. ８５２∗∗∗

（１. １８） （３. ６８）

常数项 ２. １７９ －４. ８６９∗

（０. ７６） （－１. ９９）

个体固定效应 控制 控制

样本量 ４２７ ４２７

Ｒ２ ０. １２５ ０. ６０９

表 ６　 稳健性检验 （三）

变量 ＥＩＤ 滞后一期 全部滞后一期

ＥＩＤ ０. ５５９∗∗∗ ０. ４６８∗∗∗

（４. ９２） （４. ２５）

Ｆｐｄ －１. ２８８∗∗∗ －１. ２４０∗∗∗

（－２. ８４） （－２. ７７）

Ｓｔｉ ５. ５１２∗∗∗ ４. ４２４∗∗

（３. ３１） （２. ６４）

ＥＩ ０. ２４８ １. ０９１

（０. １１） （０. ４４）

Ｐgｄｐ ０. ３６２∗ ０. ７２４∗∗∗

（１. ７８） （３. ２６）

常数项 ２. ０２２ －１. ８１２

（０. ９１） （－０. ７４）

个体固定效应 控制 控制

样本量 ３６６ ３６６

Ｒ２ ０. ３２５ ０. ３８１

（三） 内生性检验

本文选取环境信息公开的滞后一期 （Ｌ. ＥＩＤ） 作为工具变量， 采用两阶段最小二乘法 （２ＳＬＳ） 进行

估计， 结果如表 ７ 所示。 一方面， 上一期和当期的环境信息公开之间存在一定的相关性； 另一方面， 在控

制了财政分离度等变量的情况下， 工具变量只能通过影响当期的环境信息公开度作用于当期的绿色创新

水平， 满足外生性的条件。 由第一阶段回归结果可知， 无论是否加入控制变量， Ｌ. ＥＩＤ 的系数均在 １％的

水平上显著为正， 说明当期与滞后一期的环境信息公开存在显著的正相关性； 第一阶段的 Ｆ 值均远大于

６７
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１０， 说明不存在弱工具变量问题； Ｋｌｅｉｂｅｒgｅｎ－Ｐａａｐ ｒk ＬＭ 统计量分别为 ２７. １３ （Ｐ ＝ ０. ０００）、 ２３. ８１ （Ｐ ＝
０. ０００）， 拒绝了工具变量不可识别的原假设。 同时， 工具变量个数等于内生变量个数， 无须进行过度识

别检验。 由 ２ＳＬＳ 回归结果可知， 在处理了内生性问题后， 无论是否加入控制变量， ＥＩＤ 的系数依然在 １％
的水平上显著为正， 证明了基准回归结论是稳健的。

表 ７　 工具变量法回归估计结果

变量
第一阶段 ２ＳＬＳ

（１） （２） （３） （４）

ＥＩＤ １. ０７６∗∗∗ ０. ８０２∗∗∗

（７. ８６） （６. ０９）

Ｌ. ＥＩＤ ０. ７１８∗∗∗ ０. ６９７∗∗∗

（１４. ５２） （１３. ３２）

Ｆｐｄ ０. １８９ －１. ４４０∗∗∗

（１. １４） （－４. ９５）

Ｓｔｉ －０. ５４４ ５. ９４８∗∗∗

（－０. ７３） （４. ５４）

ＥＩ －０. ９３８ １. ０００

（－１. ６０） （０. ９６）

Ｐgｄｐ ０. ０９３ ０. ２８７∗∗

（１. ２８） （２. ２１）

常数项 １. ２０４∗∗∗ ０. ２７８ ３. ４１２∗∗∗ １. ７９９

（６. ０６） （０. ３３） （６. １０） （０. ２２）

Ｆ 值 ８４. ６１ ７０. ２３

个体固定效应 控制 控制 控制 控制

样本量 ３６６ ３６６ ３６６ ３６６

Ｒ２ ０. ４１０ ０. ４２０ ０. ０９３ ０. ３０５

　 　 注： 列 （１） 和列 （３） 未加入控制变量， 列 （２） 和列 （４） 加入全部控制变量。

（四） 中介效应检验

本文通过检验双重中介效应的方式以验证环境信息公开与绿色金融在促进城市绿色创新上的协同作

用。 表 ８ 报告了中介效应检验估计结果。 在列 （１） 验证了环境信息公开对城市绿色创新水平促进效应的

基础上， 列 （２） ＥＩＤ 的系数 （２. ４４８） 为正， 且在 １％的水平上显著， 表明环境信息公开能够显著提升城

市的绿色金融水平， 环境信息公开程度每提高 １％， 绿色金融规模相应扩大 ２. ４４８％。 列 （５） ＥＩＤ 的系数

（０. ４７７） 较列 （１） 有明显下降， 但仍保持了 １％的显著性水平， 表明环境信息公开可以通过推动绿色金

融发展对城市绿色创新水平产生正向影响。
同理， 列 （３） ＧＣ 的系数 （０. ０７７） 为正， 且在 １％的水平上显著， 表明绿色金融发展能够显著提高

城市的环境信息公开度， 即绿色金融规模每扩大 １％， 环境信息公开度相应提高 ０. ０７７％。 列 （５） ＧＣ 的

系数 （０. ０５５） 较列 （１） 有所下降， 但仍保持了 １％的显著性水平， 表明绿色金融也能够通过提高环境信

息公开度进而推动城市绿色创新水平的提升。 综上所述， 环境信息公开与绿色金融在提升城市绿色创新

水平方面具有协同作用， 假设 ２ 得以验证。
对比两组中介效应， 可以进一步发现， 环境信息公开在绿色金融促进城市绿色创新过程中所起到的

７７
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中介作用 （０. ０４４×０. ４７７×１００％ ／ ０. ０７７≈２７. ３％） 要大于绿色金融在环境信息公开促进城市绿色创新过程

中所起到的中介作用 （２. ４４８×０. ０５５×１００％ ／ ０. ６１２ ＝ ２２. ０％）， 说明绿色金融的中介效应有待挖掘。 为此，
需要进一步完善绿色金融的基础设施建设， 加快培育绿色金融中介服务体系， 为环境信息公开的绿色创

新效应提供工具支持。

表 ８　 中介效应检验估计结果

变量 （１） （２） （３） （４） （５）

ＥＩＤ ０. ６１２∗∗∗ ２. ４４８∗∗∗ ０. ４７７∗∗∗

（６. ２４） （３. ５３） （４. ８４）

ＧＣ ０. ０７７∗∗∗ ０. ０４４∗∗∗ ０. ０５５∗∗∗

（４. ４８） （４. ２１） （３. ３２）

Ｆｐｄ －１. ６１４∗∗∗ －８. １７７∗∗∗ －１. ０６３∗∗ ０. ２０７ －１. １６２∗∗

（－３. ３３） （－２. ６９） （－２. １１） （０. ５８） （－２. ４８）

Ｓｔｉ ６. ７５９∗∗∗ ３８. ７９０∗∗∗ ４. ２０７∗∗∗ －０. ８４９ ４. ６１２∗∗∗

（４. ４０） （４. ４５） （２. ８０） （－０. ８５） （３. １９）

ＥＩ ０. ７３３ －０. ２２９ ０. ４１４ －０. ６９６ ０. ７４５

（０. ３６） （－０. ０３） （０. １９） （－０. ５１） （０. ３６）

Ｐgｄｐ ０. ６６２∗∗∗ ３. １８０∗∗ ０. ５８８∗∗∗ ０. ２１４∗ ０. ４８６∗∗∗

（３. ５６） （２. ２４） （３. ４４） （１. ８１） （２. ８８）

常数项 －１. ６１８ －３９. ６６１∗∗ １. ２９９ １. ５１６ ０. ５７７

（－０. ８０） （－２. ５９） （０. ６７） （１. ０８） （０. ３１）

个体固定效应 控制 控制 控制 控制 控制

样本量 ４２７ ４２７ ４２７ ４２７ ４２７

Ｒ２ ０. ４９２ ０. ４６８ ０. ４７８ ０. ２２３ ０. ５３２

（五） 门槛效应分析

环境信息公开的绿色创新效应可能会随着绿色金融和创新水平的变化而呈现非线性的特征， 即具有

一定的门槛效应。 表 ９ 和表 １０ 报告了绿色金融为门槛变量的门槛模型自抽样检验、 门槛估计值及其置信

区间。 当以绿色金融为门槛变量时， 单门槛模型中， Ｆ 值在 ５％的水平上显著； 双门槛模型中， Ｆ 值不显

著。 因此， 前文构建的模型 （６） 仅存在单门槛值 １. ３７５。

表 ９　 绿色金融为门槛变量的门槛模型自抽样检验

模型 Ｆ 值 Ｐ 值 ＢＳ 值
临界值

１０％ ５％ １％

单一门槛 ３３. ９１∗∗ ０. ０２７ ３００ ２１. ９３６ ２７. ０３９ ３６. ８６１

双重门槛 ９. ７４ ０. ４５０ ３００ ２２. ４２６ ２７. ３３０ ４７. ７３４

表 １０　 绿色金融为门槛变量的门槛估计值及置信区间

模型 门槛估计值 ９５％置信区间

单门槛模型 １. ３７５ ［１. ３６２， １. ５２６］

表 １１ 和表 １２ 报告了创新水平为门槛变量的门槛模型自抽样检验、 门槛估计值及其置信区间。 当以创

８７
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新水平 （ＧＰ） 为门槛变量时， 单门槛和双门槛模型中， Ｆ 值在 １％的统计水平上显著； 三门槛模型中， Ｆ
值不显著。 因此， 前文构建的模型 （７） 存在双门槛值 ６. ０８２ 和 ７. ４８３。

表 １１　 创新水平为门槛变量的门槛模型自抽样检验

模型 Ｆ 值 Ｐ 值 ＢＳ 值
临界值

１０％ ５％ １％

单一门槛 ９６. ９０∗∗∗ ０. ０００ ３００ ２６. ２４１ ３２. ２２２ ３９. ３２６

双重门槛 １２１. ８２∗∗∗ ０. ０００ ３００ ２４. ８７８ ２８. ２９２ ３２. ６６９

三重门槛 ６９. ９８ ０. ８２０ ３００ １３６. ２８８ １５２. ２６５ １６９. ４６５

表 １２　 创新水平为门槛变量的门槛估计值及置信区间

模型 门槛估计值 ９５％置信区间

双门槛模型 ６. ０８２ ［６. ０３３， ６. ０９１］

７. ４８３ ［７. ４５３， ７. ４８５］

表 １３ 报告了环境信息公开对城市绿色创新水平的面板门槛回归结果。 当选取绿色金融作为门槛变量

时， 其绿色创新效应被划分为两段： 当绿色债券规模低于 ３. ９５５ 亿元时， ＥＩＤ 的系数为 ０. ４５６， 且在 １％的

水平上显著； 当绿色债券规模迈过 ３. ９５５ 亿元的门槛时， ＥＩＤ 的系数增大至 ０. ５１３， 且保持了 １％的显著性

水平。 可以发现， 随着绿色金融规模的不断扩大， 环境信息公开对城市绿色创新水平的促进效应逐渐增

强。 为此， 地方政府可以在推动绿色金融发展方面出台相应政策加以扶持， 灵活运用绿色金融工具赋能

环境信息公开制度， 使本地的绿色创新能力得到充分释放。
当选取创新水平作为门槛变量时， 环境信息公开的绿色创新效应被划分为三段： 当城市绿色专利申

请量小于 ４３７. ９０４ 时， ＥＩＤ 的系数为 ０. ２３５， 且在 １％的水平上显著； 当城市绿色专利申请量为 ４３７. ９０４ ～
１ ７７７. ５６５时， ＥＩＤ 的系数增大至 ０. ４１８， 并依然保持了 １％的显著性水平； 当城市绿色专利申请量大于

１ ７７７. ５６５时， ＥＩＤ 的系数继续增大至 ０. ５４４， 且仍在 １％的水平上显著。 可以发现， 随着创新水平的提高，
环境信息公开的绿色创新效应逐渐增强。 因此， 地方政府需要进一步落实创新驱动发展战略， 营造优良

的创新创业环境， 充分发挥城市环境信息公开对绿色创新水平的正外部性。
综上所述， 环境信息公开对城市绿色创新的促进效应存在边际递增的门槛特征， 并且随着绿色金融

的发展与创新水平的提高， 环境信息公开对城市绿色创新的促进效应逐渐增强， 从而验证了假设 ３。

表 １３　 绿色金融、 创新水平为门槛变量的门槛回归结果

变量 绿色金融 创新水平

Ｆｐｄ －１. ２４２∗∗∗ －１. ０５１∗∗∗

（－５. ０１） （－５. １８）

Ｓｔｉ ５. ３１７∗∗∗ ４. ４５８∗∗∗

（４. ４８） （４. ５５）

ＥＩ ０. ９６２ －０. １２７

（１. ０６） （－０. １７）

Ｐgｄｐ ０. ４９４∗∗∗ ０. ６１３∗∗∗

（４. ３５） （６. ７１）

９７
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表１３（续）

变量 绿色金融 创新水平

ＥＩＤ. １ （ＧＣ ≤ φ１） ０. ４５６∗∗∗

（５. ９９）

ＥＩＤ. ２ （ＧＣ ＞ φ１） ０. ５１３∗∗∗

（７. ０６）

ＥＩＤ. ３ （ＧＰ≤ ϑ１） ０. ２３５∗∗∗

（３. ６５）

ＥＩＤ. ４ （ϑ１ ＜ ＧＰ ≤ϑ２） ０. ４１８∗∗∗

（６. ８８）

ＥＩＤ. ５ （ＧＰ ＞ ϑ２） ０. ５４４∗∗∗

（９. ２４）

常数项 ０. ５６１ －０. ６４７

（０. ４２） （－０. ６１）

个体固定效应 控制 控制

样本量 ４２７ ４２７

Ｒ２ ０. ５３０ ０. ６７３

（六） 异质性分析

本文按照城市是否位于东部地区、 是否为省会城市、 是否为资源型城市以及是否位于 ＳＯ２污染控制区

四个维度， 分别考察环境信息公开对城市绿色创新的异质性影响。
表 １４ 显示， 环境信息公开对东部城市的绿色创新促进效应远大于中西部城市， 这可能是由于东部地

区的信息基础设施建设相对完善， 更有利于发挥环境信息公开的正外部性； 同时， 环境信息公开更能促

进非省会城市的绿色创新水平， 表明相同省份城市之间的绿色创新水平存在一定的追赶效应。

表 １４　 环境信息公开对城市绿色创新的异质性影响 （一）

变量 东部城市 中西部城市 省会城市 非省会城市

ＥＩＤ ０. ９０１∗∗∗ ０. ４８３∗∗∗ ０. ６０４∗∗∗ ０. ６５９∗∗∗

（５. ８７） （３. ４４） （３. ８１） （５. ２４）

Ｆｐｄ －２. ３３９∗∗∗ －１. １２７∗∗ －１. ４９８∗∗ －１. ５７７∗∗

（－３. ２８） （－２. ４０） （－２. ３９） （－２. ２６）

Ｓｔｉ ７. ０４６∗∗∗ ７. ４５８ ８. ９０５∗∗ ５. ８５０∗∗∗

（４. ８０） （１. ５１） （２. １６） （２. ８６）

ＥＩ １. ３１１ １. ３９５ －１. ０８３ １. ９６１

（０. ４６） （０. ４４） （－０. ５２） （０. ６５）

Ｐgｄｐ ０. ７４２∗∗∗ ０. ６３０∗ ０. ６４１∗∗ ０. ６９１∗∗

（３. ６０） （１. ７９） （２. ５４） （２. ３８）

常数项 －２. ９５７ －１. ５８８ －０. ６８０ －２. ７７２

（－１. １１） （－０. ４６） （－０. ２８） （－０. ８２）

个体固定效应 控制 控制 控制 控制

样本量 ２３８ １８９ １８９ ２３８

Ｒ２ ０. ５８８ ０. ４４７ ０. ６２２ ０. ４０８
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由表 １５ 可知， 环境信息公开对资源型城市的绿色创新促进效应大于非资源型城市， 这可能是由于与

资源丰裕度高的城市相比， 资源型城市具有优良的创新环境和较高的人力资本存量， 在环境信息公开制

度的赋能下， 城市绿色创新水平的提升更为显著。 同时， 环境信息公开更能促进 ＳＯ２污染控制区城市的绿

色创新水平， 这可能是因为， 空气质量不佳的城市为了避免上级政府的处罚， 给公众树立良好的政府形

象， 对绿色技术的内生需求更大， 其污染解锁的实现需要持续地进行技术改造与产业升级， 而环境信息

公开制度的落实能够有效加速这一进程。

表 １５　 环境信息公开对城市绿色创新的异质性影响 （二）

变量 资源型城市 非资源型城市 ＳＯ２污染控制区 非 ＳＯ２污染控制区

ＥＩＤ ０. ７５２∗∗∗ ０. ５３４∗∗∗ ０. ８０６∗∗∗ ０. ４２７∗∗∗

（４. ６５） （４. ３３） （７. ４３） （２. ７８）

Ｆｐｄ －５. ７９０∗∗∗ －１. ６３２∗∗∗ －１. ００４∗ －１. ７８５∗∗

（－４. ４６） （－３. １０） （－１. ８１） （－２. ４２）

Ｓｔｉ －７７. １２４∗∗∗ ６. ９１９∗∗∗ １０. ４３６∗ ５. ３１８∗∗

（－４. １４） （４. ３０） （１. ９３） （２. ４６）

ＥＩ －９. ８１６ １. ３５２ －１. ８１４ ２. ７４８

（－１. ６８） （０. ６６） （－０. ８６） （１. ００）

Ｐgｄｐ １. ３２６∗∗∗ ０. ６８５∗∗∗ ０. ５６３∗ ０. ７９６∗∗∗

（４. ２６） （３. ５１） （１. ９９） （３. ２４）

常数项 －４. ７１２ －１. ５６８ －１. ２３６ －２. ６３４

（－０. ９４） （－０. ７４） （－０. ４１） （－０. ９８）

个体固定效应 控制 控制 控制 控制

样本量 ４９ ３７８ １１９ ３０８

Ｒ２ ０. ６９４ ０. ５２２ ０. ７１６ ０. ４２８

五、 研究结论与政策建议

（一） 研究结论

本文基于 ２０１５—２０２１ 年城市面板数据， 实证检验了环境信息公开对城市绿色创新的影响。 研究结

论如下： 第一， 环境信息公开能够显著提高城市的绿色创新水平； 第二， 环境信息公开能够通过推动

绿色金融发展促进城市绿色创新， 绿色金融亦可以通过提高环境信息公开水平促进城市绿色创新， 即

环境信息公开与绿色金融在提升城市绿色创新水平方面能够产生协同作用； 第三， 随着绿色金融的发

展与创新水平的提高， 环境信息公开对城市绿色创新的促进作用具有边际递增的非线性特征； 第四，
环境信息公开的绿色创新效应在东部城市、 非省会城市、 资源型城市以及 ＳＯ２污染控制区城市更为

显著。
（二） 政策建议

基于以上结论， 本文提出以下政策建议：
第一， 建立环境信息公开质量保障机制［２１］。 凭借数字化手段、 环境大数据等新技术构建更加科学、

合理的环境信息公开评价体系， 及时公布环境信息并保障信息的质量， 逐步将环境信息公开的主体从政

府转移至企业， 并从重污染企业逐步向轻污染企业扩展， 从而更好地推动城市绿色创新水平的提升。

１８
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第二， 健全和完善现有的绿色金融体系。 一方面， 应加强绿色信贷激励政策， 降低金融机构和企业

的绿色金融生产成本， 鼓励金融机构发展多元化的绿色信贷业务， 打造多样化的绿色金融产品， 推动传

统金融机构的绿色转型， 为企业的技术研发与设备升级提供资金支持， 最终提升城市整体的绿色创新水

平。 另一方面， 需要进一步增加消费者的污染补偿， 培养和强化消费者的环保意识与监督意识， 降低政

府的监管成本。
第三， 充分发挥环境信息公开与绿色金融在提升城市绿色创新水平方面的协同作用。 环境信息公开

的效果有赖于公开信息数量、 质量的提升与传播方式的优化。 因此， 要保障区域间环境信息与金融信息

的畅通性， 加强城市间的绿色技术交流， 逐步建立共商共治共享的环境信息公开评价体系， 为绿色创新

水平的提升打开向上的发展空间。 同时， 应借助绿色金融工具和创新驱动发展战略为环境信息公开赋能，
不断突破绿色金融与创新水平的门槛值， 利用边际递增的门槛效应有效提升城市的绿色创新水平。
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