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摘　 要： 随着经济社会不断发展， 女性角色在资本市场中的作用日益突出。 同时， 面对中国持续优

化的绿色金融环境， 女性将如何影响金融行业企业的绿色行为值得进一步探讨。 以中国城市商业银行为

样本， 基于女性关怀伦理理论， 分析女性董事对城市商业银行绿色贷款的影响， 并进一步从制度逻辑的

视角讨论地方政府与机构投资者对上述关系的调节作用。 研究结果表明： 女性董事能够显著提升城市商

业银行绿色贷款规模。 同时， 受银行制度环境的影响， 地方政府控股和机构投资者参与均会强化女性董

事与绿色贷款之间的正相关关系。 本文丰富了对女性董事在城市商业银行发展中作用的理解， 并对企业

通过丰富董事多元化创造良好绿色金融环境具有重要的实践意义。
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一、 问题提出

对发展中经济体而言， 银行贷款是大多数中小企业主要的外部融资渠道， 但却面临着诸多融资限制，
因此， 银行在引导企业行为方面发挥着重要作用。 例如， 环境信息披露质量较高的企业普遍能够获得较

高的银行贷款［１］， 而银行通过绿色贷款也可以促进企业落实相应的社会环保责任［２］。 近年来， 随着 《绿
色信贷指引》 《银行业保险业绿色金融指引》 等指导性政策不断出台， 从组织管理、 内部控制、 披露与监

督等方面对银行业金融机构开展绿色信贷提出具体要求， 旨在通过优化内外部治理结构， 提升绿色金融

政策有效性， 形成更加系统的绿色金融环境。
在此背景下， 中国绿色金融发展的大环境不断优化， 银行业环保实践的影响因素成为研究热点。 一方

面， 宏观政策可以有效规范银行环保行为， 各国央行发布的 “绿色银行监管指引” 不仅促进了银行的绿色信

息披露［３］， 而且提升了银行绿色信贷水平［４］。 另一方面， 有学者考察了银行内部治理机制对其绿色贷款的影
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响。 例如， 周等人 （Ｚｈｏｕ ｅｔ ａｌ.， ２０２０） 指出银行的股权集中度越高， 发放相应绿色贷款的数量就越多［５］。
同样， 董事会作为公司治理的重要一环， 也会影响银行绿色贷款决策［６］。 近年来， 中国企业董事会结构不断

完善， 呈现出年龄、 性别等因素均衡化的新趋势。 而在银行业中， 女性对企业经营管理的参与度并不高。 尽

管女性职业晋升中的 “玻璃天花板” 客观存在， 但随着中国经济社会发展变革， 人才市场的选拔任用机制持

续完善， 尤其在 《中国妇女发展纲要 （２０２１—２０３０） 》 等重点维护女性职工劳动权益文件的推动下， 中国女

性参与企业经营管理必将更加深入， “她力量” 逐渐成为推动社会经济发展不可小觑的因素。
以往研究表明， 当企业高管团队的性别结构处于相对平衡状态下， 团队内部可以形成多元化的优势，

从而减少单一性别群体的认知偏差， 为企业绩效［７－８］、 战略决策［９］、 创新发展［１０］ 做出贡献。 这种组织中

的性别多元化优势多建立在社会角色理论的基础上， 其本质上源于一些女性特质， 例如， 女性比男性更

具共情能力， 这充分体现在慈善捐赠［１１］、 企业社会责任 （ＣＳＲ） ［１２－１３］ 等亲社会行为中。 除此之外， 女性

作为组织监督者的角色也受到学者们的广泛关注。 由于晋升瓶颈的存在， 女性高管会格外珍惜来之不易

的社会地位， 因此， 也会更加谨慎地履行事前监督义务［１４－１５］， 起到薪酬纠偏［１６］、 规范投资［１７］、 加强信息

披露［１８－１９］等重要作用。 现有文献虽肯定了女性领导者在组织中扮演的积极角色， 却集中在社会心理范畴，
较少立足于伦理学角度展开论述， 也缺少对不同制度逻辑下多种组织类型的决策分析。 同时， 尽管现有

研究对企业高管团队或董事会性别多元化的影响进行了有益探索， 但这些研究主要针对的是上市公司全

样本， 几乎没有对企业行业属性进一步区分， 更少关注到银行等金融机构群体。 面对中国绿色金融的快

速发展， 尚缺乏对银行业董事会性别多元化的经验研究， 更缺乏涉及绿色信贷相关业务的讨论。 那么对

于城市商业银行而言， 女性董事是否会影响其在绿色贷款业务方面的战略决策？ 不同制度环境下女性董

事的职能定位是否存在差异？ 该话题值得进一步深入研究。
鉴于此， 本文从女性关怀伦理理论出发， 利用 ２００８—２０１８ 年中国 ８７ 家城市商业银行的相关数据， 对

女性董事与绿色贷款之间的关系进行实证检验， 并进一步考察制度逻辑在两者之间发挥的作用。 与以往

研究相比， 本文的创新之处在于： 第一， 拓展了女性董事对企业绿色行为影响的研究范围。 已有关于女

性董事与企业环保行为的研究大多集中在非金融企业， 并且主要讨论企业财务绩效［７－８］、 慈善行为［１１］、
信息披露［１８－１９］等方面话题， 很少有学者论及女性董事在银行业环保实践中的作用。 而银行的治理结构和

业务运作与非金融行业公司存在巨大差异， 因此， 本文通过分析女性董事对中国城市商业银行绿色贷款

的影响， 在一定程度上丰富了有关女性董事与绿色金融发展的文献。 第二， 从制度逻辑视角出发， 厘清

了女性董事在不同制度情境下对银行绿色贷款的异质性影响。 通过对城市商业银行外部压力与内部监督

两种制度环境的讨论， 本文一方面延伸了制度逻辑的应用范畴， 为后续女性董事影响的相关研究提供新

思路； 另一方面加深了有关女性董事职能定位的认识， 对城市商业银行加强不同治理机制之间的统筹规

划具有现实意义。 第三， 通过分析企业女性董事这一新的因素对城市商业银行绿色贷款的影响， 丰富了

银行环保绩效的决定因素， 不仅有助于银行在组织结构层面进一步优化， 为中国绿色金融发展作出贡献，
而且为利益相关者进行投资决策提供了新的参考要素。

二、 文献综述

在女性关怀伦理理论的视角下， 人类性别的不同会产生不同的道德观念和行为模式。 一般而言， 男

性会更加注重公平与效率， 女性则更加注重责任与关怀［２０－２１］， 这便导致女性管理者与男性管理者在企业

战略决策中会表现出不同的选择倾向［２２］。 在后续的研究中， 逐渐有学者尝试从女性关怀伦理视角切入，
分析女性管理者生理特质背后影响其心理认知、 价值观念、 行为方式等的作用机制。 该理论认为， 女性

具有强烈的社会责任感， 因为与生俱来的道德感和同理心使她们更为感性［１８］， 进而主动承担企业社会责

任并披露企业社会责任信息［１９］， 也更加重视履行社会责任的质量［１２］。 这些研究普遍证实女性对企业社会

责任的影响正是通过所谓 “移情关怀” 反应实现的。 例如， 董事会成员性别的系统性差异越大， 男性董

事在决策中的共情力缺陷越明显。 相反地， 女性董事的移情动机有可能促使她们选择 ＣＳＲ［１２－１３］、 雪中送
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炭［２３］等亲社会行为。 除移情关怀的直接影响外， 已有研究表明女性董事独有的生理特质还能通过董事会

治理行为间接影响企业绩效。 一方面， 她们勤勉地履行董事会监督义务［１４－１５］， 及时校正企业违规行为以

维护企业声誉［２４］， 并积极寻找最优的战略规划［２５］， 谋求以创新驱动为目标的长远发展［１０］； 另一方面，
她们谨慎地规避风险， 通过社会公益分散总体风险［８］， 并提供稳健的决策建议， 力求提升决策质量［９］。

可见， 女性董事不仅能够直接为企业社会活动创造有利条件， 还能够为董事会的决策监督带来前述

诸多好处， 而企业是否能从董事会的性别多元化中受益不应仅仅局限于多元化本身［２６］， 还应结合企业所

处的环境背景。 利用新制度理论中的制度逻辑视角， 能够很好地分析不同情境下女性董事对企业行为、
企业绩效的影响。 所谓制度逻辑是规范组织实践的社会准则和历史沿袭， 包括组织的价值观、 宗教信仰、
规章制度等［２７］， 其对企业投融资、 多元化、 创新研发［２８］等战略性行为存在约束力。 已有研究讨论了不同

组织内部的制度逻辑， 例如， 劳恩斯伯里 （Ｌｏｕｎｓｂｕｒｙ， ２００２） 分析了制度逻辑在美国金融领域的演变过

程， 发现随着监管逻辑下降， 市场逻辑不断上升， 为行动主体的地位流动创造了机会［２９］。 在单一主导逻

辑更迭的过程中， 难免出现多重制度逻辑竞争的局面， 而这种冲突可以通过发展多元逻辑合作关系实现

长期共存［３０］。 邢等人 （Ｘｉｎｇ ｅｔ ａｌ.， ２０２０） 基于东道国与母国之间的制度差异， 通过深度访谈分析了海外

社会企业在进入中国市场时如何适应当地政府、 商业和社会等多重制度逻辑［３１］。 李宗彦等 （２０２１） 也从

制度逻辑视角分析了国内外企业采纳国际财务报告准则的异同， 认为在面临制度逻辑冲突时， 政治逻辑

和市场逻辑比文化逻辑更易被组织接受［３２］。 但也正是由于多元制度的复杂性， 使得组织行为决策呈现多

样化的特点［３３］， 因此混合型组织普遍存在。 吴波等 （２０２２） 借助单案例研究法， 讨论了基层民营医院在

市场逻辑、 社区逻辑和专业逻辑交叉共存的复杂制度环境下如何实现可持续混合的内在机理， 探明该类

混合型组织利用结构性混合策略实现自洽的过程［３４］。 同样作为混合型组织的国有企业， 必须面对基于合

法性逻辑的 “稳就业” 与基于效率逻辑的 “促增长” 两种天然逻辑冲突， 国有企业可以通过适度调整组

织治理结构、 设计需求导向的治理机制加以应对［３５］。 而对于家族企业来说， 许等人 （Ｘｕ ｅｔ ａｌ.， ２０１９） 指

出这种特殊类型的企业中也存在两种特殊的制度逻辑， 即家族控制逻辑和股东逻辑［３６］， 并且这两种逻辑的

存在会对企业现金股利政策［３７］、 企业社会责任报告策略反应［３８］等方面造成影响。
现有文献从高阶理论或社会角色理论出发， 讨论了董事会性别多元化与企业财务行为［７－１０］、 风险管

理［１４－１７］之间的关系， 也逐渐开始关注董事成员性别差异对企业社会责任绩效的影响［１２－１３］， 并意识到男性

与女性在亲社会行为决策方面的心理差异［１１］。 但是， 已有研究没有进一步聚焦董事会性别多元化在金融

业绿色发展过程中发挥的作用， 并且从伦理学角度分析女性移情关怀特质对企业财务决策影响的研究并

不多见， 尤其是其对绿色信贷的影响。 此外， 企业决策离不开其依存的制度环境， 一些学者分析了复杂

制度逻辑下多种组织类型的战略决策， 为制度环境变迁中的女性职能定位提供了深度研究的空间。 较为

遗憾的是， 关于银行业金融机构的制度逻辑分析尚不充分， 十分有必要讨论女性董事在不同制度背景下

的绿色信贷决策差异。 因此， 本文拟利用中国城市商业银行面板数据分析女性董事与银行绿色贷款之间

的关系， 并检验制度逻辑的异质性影响， 以弥补既有研究的不足。

三、 理论分析与研究假设

基于前述文献回顾， 本文的核心论点在于 “女性董事的个人特征能否反映在城市商业银行贷款决策

过程中”， 并寻找影响女性董事的制度逻辑， 深入探讨这种制度逻辑在何种情况下占据主导地位。
（一） 女性董事与城市商业银行绿色贷款

传统观点下， 女性的柔性特质被视为与领导力相左， 但在以人为本的现代管理模式下， 女性的柔性

管理优势逐渐凸显。 瑞信研究院发布的 ２０２１ 年 《瑞信性别 ３０００》 报告显示， 企业高管性别多元化与企业

超卓业绩、 股价表现和 ＥＳＧ 存在重要联系［３９］。 与此同时， 女性领导者柔性管理的优势已在银行业实践中

得到充分体现， 从银行类型来看， 外资银行中的女性高管比例普遍较高。 以花旗中国 （Ｃｉｔｉｂａｎｋ Ｃｈｉｎａ）
为例， 近年来推出了多项打造女性领导力的举措， 经过长期不懈努力， 花旗中国中高层女性管理者占比
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达到 ５０％， 其首席执行官林钰华表示： “花旗近期提拔多位部门高级别员工到董事总经理， 其中 ６０％为女

性， 她们的加入为团队带来更强大的韧性、 更多元的思维， 有助于企业创造竞争优势。” ［４０］ 同样地， 中资

银行也更加关注董事会性别多元化背后隐藏的红利①。 现任苏州银行董事长的王兰凤不仅带领团队完成了

资产翻番、 主板上市的目标， 还率先发行大规模绿色金融债券， 用于节能减排、 生态保护和气候变化等

类别的绿色项目， 成为城市商业银行开展绿色发展的领头羊。 多位银行女性高管坦言， 让她们突破 “玻
璃天花板” 的不是谨慎地收敛女性特征， 而是充分发挥属于女性的柔性管理力量， 即较强的同理心、 感

知力与使命感［４１］。 可见， 女性领导者在为银行创造良好业绩的同时还让银行变得更有温度， 这与关怀伦

理学的观点高度一致。
根据女性关怀伦理理论， 与男性董事相比， 女性董事具有较强的社会敏感性和社会关怀意识［２０－２１］。

尤其是在中国等发展中国家， 环境保护问题的日益突出引起社会广泛关注， 女性董事出于移情关怀等生

理特质的影响， 对环保类话题的关注度明显高于男性， 一定程度上增强了企业社会责任意识［１３］。 因此，
在银行业中， 女性董事更倾向于鼓励发放绿色贷款， 为环境保护作出贡献。 同时， 女性董事这种与生俱

来的责任感使得她们在工作中更认真、 更勤勉， 勇于在董事会上发声［１５］， 积极表达有关绿色信贷的观点，
推动相关业务落实。 此外， 女性董事谨慎的处事态度决定了她们是风险规避者［１７］， 通过减少盈余管

理［１５］、 提升公司市值［８］、 多元化转型［４２］等方式维护公司利益， 而诸如绿色贷款等履行企业社会责任的项

目有助于城市商业银行降低经营风险［４３］。 综上， 女性董事更重视人际关系、 情感和责任， 且更具同理心

和关怀特质， 因此， 其行为具有社会性和公共性导向。 可以推断， 她们在城市商业银行董事会做出贷

款决策时会更强调环境保护的重要性， 重视绿色贷款相关业务。 基于以上分析， 本文提出如下假设：
假设 Ｈ１： 女性董事与城市商业银行绿色贷款显著正相关。
（二） 制度逻辑的调节作用

女性董事能否在企业决策中发挥作用， 很大程度上取决于是否存在有利于女性董事的制度环境［１２］。
首先， 地方政府控股是一种有益的制度逻辑。 由于国有企业在政府经济运行中扮演着重要角色， 国内外

复杂的制度环境会基于不同制度逻辑发挥作用。 例如， 遵循合法性逻辑的稳定要求与遵循效率逻辑的发

展要求会造成国有企业经营的逻辑冲突［３５］。 同样地， 地方政府控股的城市商业银行也必然面临多重目标，
对外不仅需要争取良好经济效益， 还需要缓解地区环保压力［４４］； 对内则需要关注员工就业平等、 组织人

员配置［４５］等问题， 尤其是董事性别多元化号召下的女性董事任职。 实际上， 部分国家和地区已经通过立

法等方式维护女性在董事会中的地位。 例如， 德国联邦内阁会议通过法律草案， 规定联邦政府参股的企

业中， 董事会成员如果超过两名， 就必须有一名女性董事； 英国金融行为监管局规定董事会中女性成员

比例应至少达到 ４０％， 并要求披露女性在董事会的参与情况。 中国国务院印发的 《中国妇女发展纲要

（２０２１—２０３０ 年） 》 明确指出， 妇女与经济领域的主要目标之一为 “促进平等就业， 消除就业性别歧视。 就

业人员中的女性比例保持在 ４５％左右。 促进女大学生充分就业。” 妇女参与决策和管理领域的主要目标之一

为 “企业董事会、 监事会成员及管理层中的女性比例逐步提高。 企事业单位职工代表大会中女性比例与女职

工比例相适应。” 诸如此类的强制性女性董事占比要求， 成为了国有企业必须应对的政绩诉求［４６］。 因此，
地方政府控股银行不仅能够为维护女性董事的合法权益提供制度保障， 而且有利于保持女性董事晋升通

道的畅通［１２］。 在此状况下， 女性能够更好地发挥性别优势， 参与公司战略制定［２５］， 凸显女性关怀情感对

银行绿色信贷的积极作用。 相比之下， 对于非地方政府控股银行， 女性董事等少数群体很难发声［４７］， 一

定程度上阻碍了女性伦理价值观对企业社会责任行为的推动。 由此可见， 地方政府控股的城市商业银行

能够适度提高女性董事的参与度。 有研究表明， 与非国有企业相比， 国有企业女性董事在促进环保创新

方面的表现更为突出［４８］。 基于以上讨论， 本文提出以下假设：
假设 Ｈ２： 在地方政府控股的城市商业银行中， 女性董事与绿色贷款之间的正相关性更强。

４８

① 东方财富 Ｃｈｏｉｃｅ 数据显示， ２０２１ 年 Ａ 股上市银行中， 城市商业银行平均女性高管比例为 ２１. ５２％。
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其次， 机构投资者也是一种有利于女性董事角色的制度逻辑。 已有研究表明， 机构投资者存在正向

治理作用［４９］， 这种作用不仅是治理效果的提升， 而且更是治理机制的优化。 一方面， 机构投资者能够发

挥资本市场中共同机构所有者的协同治理效应， 形成影响企业组织战略、 行为决策的合力， 增强对企业

董事会层面的监督［５０］， 敦促企业改善董事会治理结构， 积极鼓励女性成员加入董事会团队并参与企业战

略规划； 另一方面， 相对于个体投资者而言， 机构投资者具有获取非公开信息的能力以及专业的信息处

理能力， 从而降低了持股企业的信息不对称程度， 间接促进企业提升信息披露质量［５１］。 机构投资者的这

两种治理效应有助于降低企业资本成本［５２］， 也有助于企业在市场低迷时期获得强有力的价格支撑［５３］， 为

女性董事社会性、 公益性的战略决策提供充足的资金支持。 不仅如此， 机构投资者的投资动机取决于企

业的长期发展能力［５４］， 而绿色经营理念是企业可持续性的必由之路， 机构投资者的目标与女性董事的社

会关怀情感形成交互作用， 促使后者通过积极的社会责任实践实现企业可持续发展的目标， 最终提升企

业价值［５５］。 因此， 机构投资者的加入为城市商业银行董事会性别多元化创造了良好的制度环境， 更利于

女性董事发挥移情关怀的特质， 进而强化其在银行绿色贷款决策中发挥的作用。 基于以上讨论， 本文提

出以下假设：
假设 Ｈ３： 在有机构投资者的城市商业银行中， 女性董事与绿色贷款之间的正相关性更强。
图 １ 为包含前述三个研究假设的理论模型。

女性董事

地方政府所有权

机构投资者

城市商业银行绿色贷款
假设H1

假设H2

假设H3

图 １　 女性董事影响城市商业银行绿色贷款的理论模型

四、 研究设计

（一） 样本选取与数据来源

本文以 ２００８—２０１８ 年中国城市商业银行为研究对象， 但由于多数银行未上市， 信息披露程序不规范，
存在数据缺失的情况。 在剔除缺失数据之后， 本文的最终样本包括来自 ８７ 家城市商业银行的 ４２６ 个观测

值。 银行层面的数据来自企业年报、 社会责任报告等官方资料， 由手工收集整理完成， 其余省市级的相

关控制变量数据来自 《中国城市统计年鉴》。
（二） 变量定义

１. 被解释变量

被解释变量为城市商业银行绿色贷款 （Ｅｎｖｉｒｌｏａｎ）， 该变量是指城市商业银行发放的绿色贷款金额，
可以反映其环境保护倾向， 具体用银行发放给环保、 水利、 公共设施建设等产业相关企业贷款金额的自

然对数来衡量， 贷款金额的数据来源于各个银行的 《可持续发展报告》 或者 《社会责任报告》。
２. 解释变量

解释变量为女性董事人数 （Ｆｎｕｍ） 及女性董事占比 （Ｆｒａｔｉｏ）， 前者以城市商业银行董事会中的女性

董事人数来衡量， 后者以董事会中女性董事占董事总人数的比例衡量。
３. 调节变量

为检验制度逻辑的调节效应， 本文引入两个调节变量。 地方政府所有权 （Ｇｏｖ） 是一个虚拟变量， 参
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考周等人 （２０２０） ［５］的做法， 如果城市商业银行的第一大股东是财政局、 政府投资公司、 地方国资委或地

方国有企业， 则将其定义为地方政府所有， 变量取 １， 否则为 ０。 机构投资者 （ Ｉｎｓ） 同样是一个虚拟变

量， 当城市商业银行引入一个或多个机构投资者时赋值为 １， 否则赋值为 ０。
４. 控制变量

同样参考周等人 （２０２０） ［５］ 的研究， 首先， 本文控制了城市商业银行的特征变量： （１） 银行规模

（Ｓｉｚｅ）， 以总资产的自然对数衡量； （２） 核心资本充足率 （Ｃｏｒｅ）， 核心资本与加权风险资产总额的比值；
（３） 存贷比 （Ｌｄｒ）， 以总贷款金额除以总存款金额来计算； （４） 上市情况 （Ｌｉｓｔ）， 上市银行为 １， 未上

市银行为 ０。 其次， 本文控制了城市商业银行治理结构的变量： （１） 董事会规模 （Ｂｏａｒｄ）， 指董事会中董

事的总人数； （２） 独立董事占比 （Ｉｎｄｅｐ）， 以独立董事人数占董事总人数的百分比衡量； （３） ＣＥＯ 两职合

一 （Ｄｕａｌ）， 若银行 ＣＥＯ 兼任董事长职位则变量取值为 １， 反之为 ０； （４） 第一大股东持股 （Ｆｉｒｓｔ）， 以第

一大股东持股数占总股数的比例衡量。 此外， 本文还控制了少量宏观层面的变量： （１） 地方生产总值增

长率 （Ｇgｄｐ）， 以城市商业银行总部所在城市的国内生产总值 （ＧＤＰ） 增长率来衡量； （２） 工业废水量

（Ｗａｔｅｒ）， 以城市商业银行所在省份的工业废水排放量的自然对数衡量。 本文还控制了年度固定效应

（Yｅａｒ）， 表 １ 列示了前述变量的具体定义。

表 １　 变量定义

变量类型 变量名称 变量符号 变量描述

被解释变量 绿色贷款 Ｅｎｖｉｒｌｏａｎ 城市商业银行发放给环保、 水利、 公共设施建设等相关企业贷款金

额的自然对数

解释变量 女性董事人数 Ｆｎｕｍ 董事会中女性成员人数

女性董事占比 Ｆｒａｔｉｏ 董事会中女性董事占董事总人数的比例

调节变量 地方政府所有权 Ｇｏｖ 虚拟变量， 由地方政府控股的城市商业银行取值为 １， 否则为 ０

机构投资者 Ｉｎｓ 虚拟变量， 拥有一个或多个机构投资者的城市商业银行取值为 １，
否则为 ０

控制变量 银行规模 Ｓｉｚｅ 总资产的自然对数

核心资本充足率 Ｃｏｒｅ 核心资本与加权风险资产总额的比率

存贷比 Ｌｄｒ 银行贷款总额 ／ 存款总额

上市情况 Ｌｉｓｔ 虚拟变量， 上市的城市商业银行取值为 １， 否则为 ０

董事会规模 Ｂｏａｒｄ 董事会成员数量

独立董事占比 Ｉｎｄｅｐ 独立董事人数占董事总人数的比例

ＣＥＯ 两职合一 Ｄｕａｌ 虚拟变量， ＣＥＯ 兼任董事长的银行取值为 １， 否则为 ０

第一大股东持股 Ｆｉｒｓｔ 银行第一大股东股权比例

地方 ＧＤＰ 增长率 Ｇgｄｐ 银行总部所在地的 ＧＤＰ 增长率

工业废水量 Ｗａｔｅｒ 银行所在省份工业废水排放量的自然对数

（三） 模型设定

本文使用普通最小二乘回归来检验前述假设， 设定如下模型 （１） 来验证假设 Ｈ１：

Yｉ， ｔ ＝ β０ ＋ β１ Ｘ ｉ， ｔ ＋ β２ Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ， ｔ ＋ ∑Yｅａｒｔ ＋ εｉ， ｔ （１）

其中， Yｉ， ｔ 代表城市商业银行绿色贷款 （Ｅｎｖｉｒｌｏａｎ）； Ｘ ｉ， ｔ 代表女性董事人数 （Ｆｎｕｍ） 及女性董事占比

（Ｆｒａｔｉｏ）； Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ， ｔ 代表系列控制变量； ΣYｅａｒｔ 为年度固定效应； εｉ， ｔ 为随机扰动项。

６８
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为检验假设 Ｈ２ 和假设 Ｈ３ 的调节效应， 本文在模型 （１） 的基础上分别加入两个调节变量与解释变

量的交互项 Ｘ ｉ， ｔ × Ｇｏｖｉ， ｔ 和 Ｘ ｉ， ｔ × Ｉｎｓｉ， ｔ ， 形成模型 （２） 和模型 （３）：

Yｉ， ｔ ＝ α０ ＋ α１ Ｘ ｉ， ｔ ＋ α２Ｇｏｖｉ， ｔ ＋ α３ Ｘ ｉ， ｔ × Ｇｏｖｉ， ｔ ＋ α４Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ， ｔ ＋ ∑Yｅａｒｔ ＋ εｉ， ｔ （２）

Yｉ， ｔ ＝ θ０ ＋ θ１ Ｘ ｉ， ｔ ＋ θ２Ｉｎｓｉ， ｔ ＋ θ３ Ｘ ｉ， ｔ × Ｉｎｓｉ， ｔ ＋ θ４Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ， ｔ ＋ ∑Yｅａｒｔ ＋ εｉ， ｔ （３）

五、 实证结果与分析

（一） 描述性统计

表 ２ 为所有变量的描述性统计结果。 可以看到， 绿色贷款 （Ｅｎｖｉｒｌｏａｎ） 金额自然对数的均值为

２０. ９８７， 并且该变量的最小值和最大值之间存在一定差异， 说明不同城市商业银行之间绿色贷款金额具有

较大差异。 女性董事人数 （Ｆｎｕｍ） 的平均值为 １. ５４５， 其最小值和最大值分别为 ０ 和 ６， 这说明在一些城

市商业银行中仍未有女性参与董事会决策， 而在另一些城市商业银行中则有多达 ６ 名女性董事参会， 分配

不均现象突出； 女性董事占比 （Ｆｒａｔｉｏ） 情况则表明女性董事在银行董事会中普遍占比较低， 仍掌握较少

话语权， 比例均值仅为 １１. ６９９％， 最大值为 ４２. ８５７％。 在调节变量方面， 地方政府所有权 （Ｇｏｖ） 的均值

为 ０. ６５３， 这意味着在研究样本中， 超过一半的城市商业银行为地方政府所有。 机构投资者 （ Ｉｎｓ） 的均

值为 ０. ２４６， 表明仅有少数城市商业银行引入了机构投资者。 所有控制变量的分布情况与已有研究保持一

致［５］。 此外， 为避免离群值的影响， 对所有连续变量进行了 １％和 ９９％水平的缩尾处理。

表 ２　 描述性统计

变量 样本数量 均值 标准差 最小值 最大值

Ｅｎｖｉｒｌｏａｎ ４２６ ２０. ９８７ １. ６３０ １６. ５１０ ２４. ８４８

Ｆｎｕｍ ４２６ １. ５４５ １. ３１４ ０. ０００ ６. ０００

Ｆｒａｔｉｏ ４２６ １１. ６９９ ９. ５６７ ０. ０００ ４２. ８５７

Ｇｏｖ ４２６ ０. ６５３ ０. ４７７ ０. ０００ １. ０００

Ｉｎｓ ４２６ ０. ２４６ ０. ４３１ ０. ０００ １. ０００

Ｓｉｚｅ ４２６ ２５. ４３４ １. ０２１ ２２. ４０４ ２８. １９４

Ｃｏｒｅ ４２６ １１. ４５２ ３. ２０８ ６. ８５０ ３３. ０３

Ｌｄｒ ４２６ ０. ５９５ ０. １１４ ０. ２７８ ０. ８３０

Ｌｉｓｔ ４２６ ０. １２２ ０. ３２８ ０. ０００ １. ０００

Ｂｏａｒｄ ４２６ １２. ７９６ ２. ６０４ ６. ０００ １８. ０００

Ｉｎｄｅｐ ４２６ ２５. ２８７ １０. ５２４ ０. ０００ ４４. ４４４

Ｄｕａｌ ４２６ ０. ０７０ ０. ２５６ ０. ０００ １. ０００

Ｆｉｒｓｔ ４２６ １８. １０３ １１. ８９２ ４. ９６０ ７５. ３２７

Ｇgｄｐ ４２６ ９. ７２４ ３. ４１９ －２. １００ １８. ２００

Ｗａｔｅｒ ４２６ ９. ０５８ ０. ９５１ ６. ３０１ １１. １１６

（二） 相关性分析

表 ３ 报告了变量之间相关性分析结果。 从表中可以看出， 绿色贷款 （Ｅｎｖｉｒｌｏａｎ） 与董事会中的女性董

事人数 （Ｆｎｕｍ） 及女性董事占比 （Ｆｒａｔｉｏ） 呈正相关， 该结果初步与假设 Ｈ１ 一致。 两个调节变量地方政

府所有权 （Ｇｏｖ） 和机构投资者 （ Ｉｎｓ） 与被解释变量的相关系数均为正， 且均在 １％的水平上显著。 该结

果表明， 地方政府控股的城市商业银行和机构投资者持股的城市商业银行更有可能发放绿色贷款。 此外，
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各控制变量之间的相关系数较小， 说明回归模型不存在严重的共线性问题。

表 ３　 相关性分析

（ａ）

变量 Ｅｎｖｉｒｌｏａｎ Ｆｎｕｍ Ｆｒａｔｉｏ Ｇｏｖ Ｉｎｓ Ｓｉｚｅ Ｃｏｒｅ Ｌｄｒ

Ｅｎｖｉｒｌｏａｎ １

Ｆｎｕｍ ０. ０８７∗ １

Ｆｒａｔｉｏ ０. ０４２ ０. ９６２∗∗∗ １

Ｇｏｖ ０. １４２∗∗∗ －０. ０２４ －０. ０４０ １

Ｉｎｓ ０. ２６８∗∗∗ －０. １７１∗∗∗ －０. ２０９∗∗∗ ０. ０２８ １

Ｓｉｚｅ ０. ７２４∗∗∗ ０. ０６３ ０. ００２ ０. ０２５ ０. ４０１∗∗∗ １

Ｃｏｒｅ －０. ３０３∗∗∗ ０. ０４９ ０. ０６２ －０. ０２５ －０. １３０∗∗∗ －０. ３５７∗∗∗ １

Ｌｄｒ ０. １９０∗∗∗ ０. ０４５ －０. ００７ －０. ０４６ ０. １０９∗∗ ０. ０３６ －０. １５１∗∗∗ １

Ｌｉｓｔ ０. ３５３∗∗∗ ０. ０４２ －０. ０１２ －０. ０８９∗ ０. ２８６∗∗∗ ０. ４７０∗∗∗ －０. ０４３ ０. ０３４

Ｂｏａｒｄ ０. ２３８∗∗∗ ０. ３８３∗∗∗ ０. １９２∗∗∗ ０. ０５３ ０. １７７∗∗∗ ０. ３１９∗∗∗ －０. ０６２ ０. ２２５∗∗∗

Ｉｎｄｅｐ ０. ２８０∗∗∗ ０. ００９ －０. ０２１ －０. ０４５ ０. ２１２∗∗∗ ０. ５２４∗∗∗ －０. １７０∗∗∗ ０. ０６６

Ｄｕａｌ －０. ０６５ ０. ００５ ０. ００８ －０. ０１１ ０. ０３４ －０. １１０∗∗ －０. ０１４ －０. ０２３

Ｆｉｒｓｔ ０. ０５７ －０. ０８４∗ －０. ０４０ ０. ０９８∗∗ －０. ０３２ －０. ０４７ ０. ０９２∗ －０. ２６７∗∗∗

Ｇgｄｐ ０. ０５５ －０. ０３７ －０. ０６３ ０. １６２∗∗∗ ０. ０２８ －０. １６１∗∗∗ ０. １５５∗∗∗ －０. ０６１

Ｗａｔｅｒ ０. ３３３∗∗∗ －０. ０６４ －０. ０９６∗∗ ０. ０３９ ０. ３６１∗∗∗ ０. ２９４∗∗∗ －０. １２８∗∗∗ ０. １４１∗∗∗

　 　 注：∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、 ５％和 １％的水平上显著。 后表同。

（ｂ）

变量 Ｌｉｓｔ Ｂｏａｒｄ Ｉｎｄｅｐ Ｄｕａｌ Ｆｉｒｓｔ Ｇgｄｐ Ｗａｔｅｒ

Ｌｉｓｔ １

Ｂｏａｒｄ ０. ２２２∗∗∗ １

Ｉｎｄｅｐ ０. ３５０∗∗∗ ０. ２２７∗∗∗ １

Ｄｕａｌ －０. １０３∗∗ －０. １０２∗∗ －０. ０７６ １

Ｆｉｒｓｔ －０. １１２∗∗ －０. ２６３∗∗∗ －０. ０３８ －０. ０１５ １

Ｇgｄｐ －０. ０９７∗∗ ０. ０３６ －０. ０３８ ０. １４１∗∗∗ ０. １０４∗∗ １

Ｗａｔｅｒ ０. １５４∗∗∗ ０. １２２∗∗ ０. ２０７∗∗∗ －０. ０５４ ０. ００１ ０. １３７∗∗∗ １

（三） 女性董事对城市商业银行绿色贷款的实证结果

实证结果如表 ４ 所示， 列 （１） 为仅包含控制变量的基准回归结果， 其中多个变量与被解释变量的相

关性显著， 表明在大规模、 核心资本充足率低、 存贷比高、 独立董事占比较低、 第一大股东持股比例较

高的城市商业银行中绿色贷款的金额更多， 在地方生产总值增长率较高、 工业废水排放量较大地区的银

行同样更有可能发放绿色贷款。 在列 （１） 的基础上， 将解释变量女性董事人数 （Ｆｎｕｍ） 及女性董事占

比 （Ｆｒａｔｉｏ） 分别加入基准回归模型， 结果如列 （２） 和列 （６） 所示。 可以看到， 女性董事人数 （Ｆｎｕｍ）
的系数为 ０. ０７１， 在 １０％的水平上具有统计显著性。 该结果也具有经济显著性， 即女性董事人数每增加一

个标准差 （１. ３１４） 对应银行绿色贷款对数 （Ｅｎｖｉｒｌｏａｎ） 增加 ０. ０９３ （１. ３１４×０. ０７１）， 相当于绿色贷款原

值显著提升了 ９. ３ 个百分点。 同样地， 女性董事占比 （Ｆｒａｔｉｏ） 的系数为 ０. ０１０， 也在 １０％的水平上显著

８８



首都经济贸易大学学报 （双月刊） ２０２３ 年第 ２ 期

为正， 其经济显著水平达到 ９. ５％。 这意味着董事会中拥有较多女性成员 （女性成员比例较高） 的城市商

业银行发放绿色贷款金额更高， 更关注贷款公司在环保领域的表现。 该结果不仅支持了假设 Ｈ１， 而且再

次间接验证了在关怀伦理学层面对女性董事的已有研究结论， 即充分体现出女性董事在银行战略决策中

的社会敏感性、 关怀性等特性。

表 ４　 实证回归结果

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）

Ｆｎｕｍ ０. ０７１∗ ０. ０８５∗∗ ０. ０５３ ０. ０６９∗

（０. ０３９） （０. ０３８） （０. ０３８） （０. ０３８）

Ｆｒａｔｉｏ ０. ０１０∗ ０. ０１２∗∗ ０. ００８ ０. ０１０∗

（０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５）

Ｆｎｕｍ×Ｇｏｖ ０. １４２∗ ０. １３０∗

（０. ０７６） （０. ０７４）

Ｆｒａｔｉｏ×Ｇｏｖ ０. ０１９∗ ０. ０１７

（０. ０１１） （０. ０１１）

Ｇｏｖ ０. ２８０∗∗∗ ０. ２９１∗∗∗ ０. ２７８∗∗∗ ０. ２９０∗∗∗

（０. １０３） （０. １０３） （０. １０３） （０. １０３）

Ｆｎｕｍ×Ｉｎｓ ０. １９８∗∗ ０. ２１２∗∗

（０. ０８０） （０. ０８５）

Ｆｒａｔｉｏ×Ｉｎｓ ０. ０２２∗ ０. ０２５∗

（０. ０１２） （０. ０１３）

Ｉｎｓ －０. ３３３∗∗∗ －０. ３１６∗∗ －０. ３３４∗∗∗ －０. ３１０∗∗

（０. １２４） （０. １２９） （０. １２７） （０. １３３）

Ｓｉｚｅ １. ３１７∗∗∗ １. ３２１∗∗∗ １. ３２２∗∗∗ １. ３９５∗∗∗ １. ３９３∗∗∗ １. ３２２∗∗∗ １. ３２３∗∗∗ １. ３９４∗∗∗ １. ３９２∗∗∗

（０. ０７７） （０. ０７７） （０. ０７５） （０. ０８１） （０. ０８０） （０. ０７６） （０. ０７４） （０. ０８１） （０. ０７９）

Ｃｏｒｅ －０. ０３５∗∗ －０. ０３６∗∗ －０. ０３６∗∗ －０. ０３３∗∗ －０. ０３２∗ －０. ０３６∗∗ －０. ０３６∗∗ －０. ０３３∗∗ －０. ０３２∗∗

（０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６）

Ｌｄｒ ２. ４７１∗∗∗ ２. ４９８∗∗∗ ２. ５６６∗∗∗ ２. ５６５∗∗∗ ２. ６３１∗∗∗ ２. ５１１∗∗∗ ２. ５５６∗∗∗ ２. ５６１∗∗∗ ２. ６０５∗∗∗

（０. ４９０） （０. ４９３） （０. ４９２） （０. ４８２） （０. ４８０） （０. ４９３） （０. ４９２） （０. ４８４） （０. ４８２）

Ｌｉｓｔ ０. １４２ ０. １４７ ０. ２５３∗ ０. １６４ ０. ２６３∗ ０. １５４ ０. ２５３ ０. １８８ ０. ２８０∗

（０. １５３） （０. １５３） （０. １５３） （０. １５３） （０. １５２） （０. １５４） （０. １５４） （０. １５２） （０. １５２）

Ｂｏａｒｄ －０. ０１４ －０. ０３０ －０. ０３９∗ －０. ０２４ －０. ０３３ －０. ０２３ －０. ０３２∗ －０. ０２１ －０. ０３０

（０. ０１８） （０. ０２０） （０. ０２０） （０. ０２０） （０. ０２０） （０. ０１９） （０. ０１９） （０. ０１９） （０. ０１９）

Ｉｎｄｅｐ －０. ０２７∗∗∗ －０. ０２６∗∗∗ －０. ０２８∗∗∗ －０. ０２７∗∗∗ －０. ０２７∗∗∗ －０. ０２７∗∗∗ －０. ０２８∗∗∗ －０. ０２７∗∗∗ －０. ０２８∗∗∗

（０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５）

Ｄｕａｌ －０. １９８ －０. ２１６ －０. ２００ －０. １４６ －０. １３１ －０. ２１０ －０. １９３ －０. １５２ －０. １３６

（０. ２１３） （０. ２１３） （０. ２１４） （０. ２２３） （０. ２２５） （０. ２１１） （０. ２１２） （０. ２２１） （０. ２２３）

Ｆｉｒｓｔ ０. ０１７∗∗∗ ０. ０１６∗∗∗ ０. ０１５∗∗∗ ０. ０１５∗∗∗ ０. ０１３∗∗∗ ０. ０１６∗∗∗ ０. ０１４∗∗∗ ０. ０１６∗∗∗ ０. ０１３∗∗∗

（０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４）

Ｇgｄｐ ０. ０６４∗∗∗ ０. ０６４∗∗∗ ０. ０５８∗∗∗ ０. ０６３∗∗∗ ０. ０５６∗∗∗ ０. ０６５∗∗∗ ０. ０５９∗∗∗ ０. ０６３∗∗∗ ０. ０５６∗∗∗

（０. ０２０） （０. ０２０） （０. ０１９） （０. ０２１） （０. ０１９） （０. ０２０） （０. ０１９） （０. ０２１） （０. ０１９）
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表４（续）

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）

Ｗａｔｅｒ ０. １２４∗∗ ０. １２８∗∗ ０. １０９∗ ０. １６８∗∗∗ ０. １５０∗∗∗ ０. １２８∗∗ ０. １１４∗∗ ０. １６６∗∗∗ ０. １５２∗∗∗

（０. ０５７） （０. ０５８） （０. ０５８） （０. ０５６） （０. ０５７） （０. ０５８） （０. ０５８） （０. ０５６） （０. ０５７）

年份 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 －１４. ８９２∗∗∗ －１４. ９０５∗∗∗ －１４. ７９３∗∗∗ －１７. ０８４∗∗∗ －１６. ９１７∗∗∗ －１５. ０２１∗∗∗ －１４. ９３１∗∗∗ －１７. ０６８∗∗∗ －１６. ９１６∗∗∗

（１. ８２２） （１. ８１１） （１. ７９６） （１. ９８４） （１. ９７０） （１. ８０７） （１. ７８３） （１. ９８６） （１. ９６２）

样本量 ４２６ ４２６ ４２６ ４２６ ４２６ ４２６ ４２６ ４２６ ４２６

Ｒ２ ０. ６６３ ０. ６６６ ０. ６７４ ０. ６７７ ０. ６８５ ０. ６６６ ０. ６７５ ０. ６７６ ０. ６８５

　 　 注： 括号中为稳健标准误差。 后表同。

（四） 制度逻辑的调节效应检验

为验证不同制度逻辑下城市商业银行女性董事对绿色贷款的影响效果， 表 ４ 列 （３） 和列 （７） 展示

了模型 （２） 的回归结果， 其中加入了解释变量与地方政府所有权 （Ｇｏｖ） 的交互项。 可以看到， 该交互

项的系数均在 １０％的水平上显著为正， 说明地方政府所有权强化了女性董事与城市商业银行绿色贷款之

间的正相关关系， 假设 Ｈ２ 得到验证。
同样地， 将解释变量与机构投资者持股 （ Ｉｎｓ） 的交互项加入模型中， 列 （４） 和列 （８） 汇报了模

型 （３） 的回归结果。 可以看到， 女性董事人数 （Ｆｎｕｍ） 与机构投资者 （ Ｉｎｓ） 的交互项 （Ｆｎｕｍ×Ｉｎｓ） 的

系数在 ５％的显著性水平上显著为正， 女性董事占比 （Ｆｒａｔｉｏ） 与机构投资者 （ Ｉｎｓ） 的交互项 （Ｆｒａｔｉｏ×
Ｉｎｓ） 的系数在 １０％的显著性水平上显著为正， 说明机构投资者的加入也能够增强女性董事与城市商业银

行绿色贷款之间的关系， 结果支持假设 Ｈ３。
以上两个实证结果表明， 在地方政府控股的城市商业银行以及在机构投资者参股的城市商业银行中

均存在有利于女性董事的制度环境， 女性董事在该环境中会更加主动地发声， 支持更多积极的环保决策。
为进一步说明制度逻辑的影响力， 列 （５） 和列 （９） 展示了同时包含两个调节变量交互项的实证结果，
除 Ｆｒａｔｉｏ×Ｇｏｖ 的系数略微不满足显著性要求外 （其 Ｐ 值为 ０. １０５）， 其余交互项的系数均至少在 １０％的水

平上显著为正， 原有结论保持不变。
（五） 稳健性检验

为了解决潜在的内生性问题， 本文将进行一系列稳健性检验。
１. 替换变量

（１） 替换解释变量： 女性董事人数的虚拟变量 （Ｆｎｕｍ）。 有学者指出， 董事会中只有一名女性董事

不足以发挥其对董事会决策的影响， 很可能存在粉饰动机［５６］， 即企业象征性地雇佣少量女性来宣传性别

平等。 因此， 本文将解释变量更换为衡量女性董事真实作用效果的虚拟变量 （Ｆｎｕｍ）， 当女性董事人数

为 ２ 人及以上时， 该解释变量为 １， 否则为 ０。 结果显示， 除地方政府所有权的调节作用不显著之外 （系
数符号仍与预期一致， 交互项 Ｆｎｕｍ×Ｇｏｖ 的单一调节效应 Ｐ 值为 ０. １４１， 与机构投资者的联合调节效应 Ｐ
值为 ０. １２８）， 主效应与机构投资者的调节效应结果仍然稳健①。

（２） 替换被解释变量： 绿色信贷占比 （Ｅｎｖｉｒａｔｉｏ）。 参考孙光林等 （２０１７） ［５６］ 的方法， 本文以城市商

业银行绿色贷款金额占银行总贷款的比例作为新的被解释变量， 重新进行最小二乘回归。 在以女性董事

人数 （Ｆｎｕｍ） 为解释变量的相关回归结果中， 主效应、 单一调节效应和双重调节效应结果均保持稳健；
在以女性董事占比 （Ｆｒａｔｉｏ） 为解释变量的相关回归结果中， 除代表机构投资者调节效应的交互项 Ｆｒａｔｉｏ×

０９

① 限于篇幅， 替换解释变量的实证结果未在正文汇报， 作者留存备索。
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Ｉｎｓ 的系数不具有统计学意义外， 主效应结果与地方政府所有权的调节效应结果均保持稳健①。
２. 替换样本

（１） 剔除重组样本。 考虑到重组给企业带来的诸多不确定因素， 本文将在研究区间内发生过重组的

城市商业银行 （包括江苏银行、 徽商银行和吉林银行） 剔除， 组成新的样本并重新回归。 从数据结果可

以看到， 在更精准的样本选择下， 主效应的显著性有所提升 （从 １０％的显著性水平上升至 ５％的显著性水

平）。 除了以女性董事占比 （Ｆｒａｔｉｏ） 为解释变量进行回归的机构投资者的调节效应不显著之外， 其余结

论保持不变②。
（２） 剔除 ２００９ 年之前的样本。 考虑到金融危机对银行业造成的巨大冲击， 本文剔除了 ２００９ 年之前

的所有观测值， 形成新的样本进行回归分析。 在以女性董事占比 （Ｆｒａｔｉｏ） 为解释变量的情况下， 机构投

资者的调节效应虽未能满足统计显著性 （Ｐ＝ ０. １０４）， 但仍为正向调节； 同时地方政府所有权的调节效应

也未达到显著性要求 （Ｐ＝ ０. １３３）， 但同样起到正向促进作用。 除此之外， 其余结果均是稳健的③。
３. 遗漏变量与反向因果问题

（１） 遗漏变量问题。 针对研究过程中可能存在遗漏变量造成的偏差， 本文在控制变量选取方面作出

优化， 增加了三个新的控制变量———地理优势 （Ｗｅｓｔｅｒｎ）、 资本优势 （Ｃａｐｉｔａｌ） 和政策优势 （Ｐｏｌｉcｙ）。 其

中， 地理优势 （Ｗｅｓｔｅｒｎ） 为虚拟变量， 若城市商业银行位于享受信贷政策倾斜的西部地区， 取值为 １， 否

则为 ０； 资本优势 （Ｃａｐｉｔａｌ） 也是一个虚拟变量， 如果城市商业银行位于资本较为聚集的省会城市， 其值

为 １， 否则为 ０； 政策优势 （Ｐｏｌｉcｙ） 着重反映 《绿色信贷指引》 （银监发 〔２０１２〕 ４ 号） 政策对城市商业

银行信贷结构调整的影响， 同样以虚拟变量衡量， 若样本处于 ２０１２ 年之后 （含 ２０１２ 年） 取值为 １， 反之

取 ０。 表 ５ 展示了增加控制变量后的回归结果。 可以看到， 在增加控制变量个数之后， 除列 （４） 和列

（８） 中代表地方政府所有权的交互项 Ｆｎｕｍ×Ｇｏｖ 和 Ｆｒａｔｉｏ×Ｇｏｖ 的系数在统计学上不显著 （Ｐ 值分别为

０. １０６ 和 ０. １２３） 外， 其余结果均保持稳健。 值得注意的是， 表 ５ 的数据结果表明城市商业银行的地理优

势 （Ｗｅｓｔｅｒｎ） 和政策优势 （Ｐｏｌｉcｙ） 与绿色信贷之间的相关性不大， 而资本优势 （Ｃａｐｉｔａｌ） 确实为绿色信

贷规模的扩大创造了条件。

表 ５　 稳健性检验： 遗漏变量

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

Ｆｎｕｍ ０. ０６６∗ ０. ０８０∗∗ ０. ０５２ ０. ０６７∗

（０. ０３８） （０. ０３８） （０. ０３７） （０. ０３８）

Ｆｒａｔｉｏ ０. ００９∗ ０. ０１１∗∗ ０. ００７ ０. ０１０∗

（０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５）

Ｆｎｕｍ×Ｇｏｖ ０. １２８∗ ０. １１８

（０. ０７４） （０. ０７３）

Ｆｒａｔｉｏ×Ｇｏｖ ０. ０１８∗ ０. ０１７

（０. ０１１） （０. ０１１）

Ｇｏｖ ０. ２４８∗∗ ０. ２６２∗∗ ０. ２４６∗∗ ０. ２６２∗∗

（０. １０３） （０. １０４） （０. １０３） （０. １０４）

Ｆｎｕｍ×Ｉｎｓ ０. ２０１∗∗∗ ０. ２１３∗∗∗

（０. ０７６） （０. ０８１）

１９

①
②
③

限于篇幅， 替换被解释变量的实证结果未在正文汇报， 作者留存备索。
限于篇幅， 剔除重组样本的实证结果未在正文汇报， 作者留存备索。
限于篇幅， 剔除 ２００９ 年之前样本的实证结果未在正文汇报， 作者留存备索。
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表５（续）

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

Ｆｒａｔｉｏ×Ｉｎｓ ０. ０２１∗ ０. ０２４∗∗

（０. ０１１） （０. ０１２）

Ｉｎｓ －０. ２８０∗∗ －０. ２７０∗∗ －０. ２８５∗∗ －０. ２６７∗∗

（０. １１７） （０. １２３） （０. １１９） （０. １２６）

Ｓｉｚｅ １. １８０∗∗∗ １. １９７∗∗∗ １. ２７０∗∗∗ １. ２８６∗∗∗ １. １８２∗∗∗ １. １９７∗∗∗ １. ２７２∗∗∗ １. ２８６∗∗∗

（０. ０８５） （０. ０８３） （０. ０８８） （０. ０８６） （０. ０８４） （０. ０８２） （０. ０８９） （０. ０８６）

Ｃｏｒｅ －０. ０４０∗∗ －０. ０３９∗∗ －０. ０３６∗∗ －０. ０３５∗∗ －０. ０４０∗∗ －０. ０３９∗∗ －０. ０３７∗∗ －０. ０３５∗∗

（０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６） （０. ０１６）

Ｌｄｒ ２. ４０３∗∗∗ ２. ４７４∗∗∗ ２. ４７５∗∗∗ ２. ５４７∗∗∗ ２. ４１５∗∗∗ ２. ４６４∗∗∗ ２. ４７４∗∗∗ ２. ５２４∗∗∗

（０. ４９１） （０. ４９２） （０. ４８１） （０. ４８１） （０. ４９１） （０. ４９２） （０. ４８４） （０. ４８４）

Ｌｉｓｔ ０. １８０ ０. ２７０∗ ０. １８７ ０. ２７２∗ ０. １８６ ０. ２７２∗ ０. ２１１ ０. ２９１∗

（０. １４９） （０. １５２） （０. １４７） （０. １４９） （０. １４９） （０. １５２） （０. １４７） （０. １５０）

Ｂｏａｒｄ －０. ０２６ －０. ０３４∗ －０. ０２２ －０. ０３０ －０. ０２０ －０. ０２８ －０. ０１９ －０. ０２７

（０. ０２０） （０. ０２０） （０. ０２０） （０. ０２０） （０. ０１８） （０. ０１９） （０. ０１８） （０. ０１９）

Ｉｎｄｅｐ －０. ０２５∗∗∗ －０. ０２６∗∗∗ －０. ０２６∗∗∗ －０. ０２７∗∗∗ －０. ０２５∗∗∗ －０. ０２７∗∗∗ －０. ０２６∗∗∗ －０. ０２７∗∗∗

（０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５） （０. ００５）

Ｄｕａｌ －０. １８０ －０. １７３ －０. １１７ －０. １０９ －０. １７５ －０. １６７ －０. １２３ －０. １１５

（０. ２１４） （０. ２１４） （０. ２２３） （０. ２２４） （０. ２１３） （０. ２１２） （０. ２２１） （０. ２２２）

Ｆｉｒｓｔ ０. ０１５∗∗∗ ０. ０１４∗∗∗ ０. ０１４∗∗∗ ０. ０１３∗∗∗ ０. ０１５∗∗∗ ０. ０１３∗∗∗ ０. ０１４∗∗∗ ０. ０１３∗∗∗

（０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４） （０. ００４）

Ｇgｄｐ ０. ０５１∗∗ ０. ０４８∗∗ ０. ０４９∗∗ ０. ０４６∗∗ ０. ０５２∗∗ ０. ０５０∗∗ ０. ０４９∗∗ ０. ０４６∗∗

（０. ０２３） （０. ０２１） （０. ０２３） （０. ０２１） （０. ０２３） （０. ０２１） （０. ０２３） （０. ０２１）

Ｗａｔｅｒ ０. １４６∗∗ ０. １２６∗∗ ０. １８２∗∗∗ ０. １６３∗∗∗ ０. １４７∗∗ ０. １３０∗∗ ０. １８０∗∗∗ ０. １６３∗∗∗

（０. ０５７） （０. ０５７） （０. ０５６） （０. ０５６） （０. ０５７） （０. ０５７） （０. ０５６） （０. ０５６）

Ｗｅｓｔｅｒｎ －０. １１５ －０. １２２ －０. ０４６ －０. ０５３ －０. １１２ －０. １２５ －０. ０４２ －０. ０５４

（０. １３２） （０. １３０） （０. １２７） （０. １２４） （０. １３２） （０. １３０） （０. １２７） （０. １２４）

Ｃａｐｉｔａｌ ０. ３８９∗∗∗ ０. ３４０∗∗∗ ０. ３３３∗∗∗ ０. ２８４∗∗ ０. ３８６∗∗∗ ０. ３４１∗∗∗ ０. ３２５∗∗∗ ０. ２８０∗∗

（０. １１８） （０. １１６） （０. １１２） （０. １１１） （０. １１８） （０. １１７） （０. １１３） （０. １１２）

Ｐｏｌｉcｙ ０. ３２５ ０. ３０２ ０. ２０８ ０. １８２ ０. ３１６ ０. ２９７ ０. １８８ ０. １６６

（０. ６８６） （０. ７０２） （０. ６６１） （０. ６７８） （０. ６８９） （０. ７０４） （０. ６６１） （０. ６７７）

年份 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 －１１. ５５１∗∗∗ －１１. ８４５∗∗∗ －１４. ０５５∗∗∗ －１４. ３２０∗∗∗ －１１. ６９０∗∗∗ －１１. ９６４∗∗∗ －１４. １１４∗∗∗ －１４. ３４７∗∗∗

（１. ９５２） （１. ９１１） （２. １１６） （２. ０７１） （１. ９４７） （１. ８９８） （２. １２９） （２. ０７８）

样本量 ４２６ ４２６ ４２６ ４２６ ４２６ ４２６ ４２６ ４２６

Ｒ２ ０. ６７４ ０. ６８０ ０. ６８３ ０. ６９０ ０. ６７４ ０. ６８１ ０. ６８１ ０. ６８９

（２） 反向因果问题。 针对研究样本自身可能存在的反向因果关系， 本文依次将解释变量滞后一期

（Ｆｎｕｍ＿Ｌａg 和 Ｆｒａｔｉｏ＿Ｌａg）、 两期 （Ｆｎｕｍ＿Ｌａ２g 和 Ｆｒａｔｉｏ＿Ｌａg２）、 三期 （Ｆｎｕｍ＿Ｌａg３ 和 Ｆｒａｔｉｏ＿Ｌａg３） 进行

回归， 结果如表 ６ 所示。 可以看出， 整体结论没有发生改变， 即不存在反向因果。 此外， 该结果还说明女

性董事对城市商业银行绿色贷款存在长期影响效应。
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表 ６　 稳健性检验： 反向因果

变量
滞后一期 滞后两期 滞后三期

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

Ｆｎｕｍ＿Ｌａg ０. １０６∗∗

（０. ０４２）

Ｆｒａｔｉｏ＿Ｌａg ０. ０１６∗∗∗

（０. ００６）

Ｆｎｕｍ＿Ｌａg２ ０. １２３∗∗

（０. ０４８）

Ｆｒａｔｉｏ＿Ｌａg２ ０. ０１７∗∗

（０. ００７）

Ｆｎｕｍ＿Ｌａg３ ０. １３９∗∗

（０. ０６６）

Ｆｒａｔｉｏ＿Ｌａg３ ０. ０１８∗

（０. ０１０）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 －１５. １４４∗∗∗ －１５. ３１９∗∗∗ －１２. ７９９∗∗∗ －１３. １２５∗∗∗ －１２. ６８７∗∗∗ －１３. ０２３∗∗∗

（２. ２１８） （２. １７８） （２. ９８９） （２. ９３７） （３. ５０６） （３. ４８４）

样本量 ３１１ ３１１ ２４６ ２４６ １９０ １９０

Ｒ２ ０. ７０５ ０. ７０７ ０. ６８４ ０. ６８４ ０. ６９６ ０. ６９５

六、 研究结论、 政策启示与未来展望

（一） 研究结论

从女性关怀伦理的视角出发， 本文实证检验了女性董事与城市商业银行绿色贷款之间的关系， 并考

察了制度逻辑对该关系的影响， 旨在突出女性个体角色在银行业环保决策中发挥的重要作用。 研究结果

表明： （１） 女性董事可以促进城市商业银行提高绿色贷款规模， 该结论与女性董事与生俱来的社会敏感

性、 关怀情感等特性密不可分； （２） 在地方政府控股的城市商业银行中， 女性董事对绿色贷款业务的促

进作用得到加强， 该影响正是由于地方政府主导的制度逻辑为女性董事更好地发挥战略决策作用提供了

良好的环境而产生的； （３） 在拥有机构投资者的城市商业银行中， 女性董事对其绿色贷款的影响更大，
因为机构投资者的加入改善了银行董事会的治理机制， 有利于女性成员在董事会中发挥积极作用。

（二） 政策启示

本文的研究结论具有如下启示： （１） 银行业等金融机构应充分重视并发挥女性领导者在绿色金融中

的作用。 根据本文对女性董事在城市商业银行绿色贷款中的影响研究， 发现女性董事强烈的社会责任感

可以促进银行提高绿色贷款金额。 因此， 致力于提高自身环保实力的银行可以考虑增加董事会中女性成

员的席位， 以最大程度地发挥女性的移情关怀优势， 通过开展绿色信贷业务助力中国绿色金融加速发展。
（２） 机构投资者和地方政府相关部门应更多地为银行业企业创造良好的制度环境。 本文研究结论表明，
除关注董事会性别多元化本身之外， 银行还受到内外部制度逻辑的影响。 一方面， 当地政府应积极出台

支持女性董事的相关政策， 例如， 规定女性董事比例最低限额、 设置女性董事权益保护等； 另一方面，
机构投资者不仅应充当监督者的角色， 还应成为女性董事的同行者， 利用自身专业优势辅助女性董事进

行绿色经营的战略决策， 确保银行内部实现高效沟通、 有效监督， 凸显 “她力量” 的优势。
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（三） 研究局限与未来展望

本文初步探索了女性董事在银行业企业决策中发挥的作用， 但仍存在一定的局限性， 未来相关研究

可以在此基础上进行更多的拓展： （１） 本文仅从理论层面讨论了女性在关怀情感的驱使下所产生的责任

感、 谨慎性等伦理学特性对城市商业银行绿色贷款决策的影响机理， 尚缺乏经验数据检验， 未来研究可

以通过问卷调查收集相应数据， 进一步探索女性关怀伦理视角下更具体的影响机制； （２） 本文主要针对

女性董事对城市商业银行的绿色贷款行为的影响进行研究， 研究对象相对单一， 未来研究可以对除贷款

外的其他绿色金融行为进行讨论， 充分发挥女性角色在金融类企业中的科学决策作用。
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ｄｅｖｅｌｏｐ ｂｏｔｈ ｑｕａｎｔｉｔａｔｉｖｅｌｙ ａｎｄ ｑｕａｌｉｔａｔｉｖｅｌｙ. Ａｔ ｔｈｅ ｓａｍｅ ｔｉｍｅ，ｇｅｎｄｅｒ ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ ｗｉｔｈｉｎ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ ｏｆｔｅｎ ｈｅｌｐｓ ｔｏ
ｒｅｄｕｃｅ ｔｈｅ ｃｏｇｎｉｔｉｖｅ ｂｉａｓ ｉｎ ｄｅｃｉｓｉｏｎ⁃ｍａｋｉｎｇ ｏｆ ａ ｓｉｎｇｌｅ⁃ｇｅｎｄｅｒ ｇｒｏｕｐ，ｗｈｉｃｈ ｂｒｉｎｇｓ ｐｒｏｆｏｕｎｄ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｔｏ ｔｈｅ ｏｒｇａｎ⁃
ｉｚａｔｉｏｎｓ. Ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ，ｉｎ ｔｈｅ ｆａｃｅ ｏｆ ｔｈｅ ｃｏｎｔｉｎｕｏｕｓ ｉｍｐｒｏｖｅｍｅｎｔ ｏｆ Ｃｈｉｎａ'ｓ ｇｒｅｅｎ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ ａｓ ｗｅｌｌ ａｓ ｔｈｅ
ｗｉｄｅｓｐｒｅａｄ ｃｏｎｃｅｒｎ ｏｆ ｔｈｅ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｃｏｍｍｕｎｉｔｙ ｔｏ ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｓｏｃｉａｌ ｒｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙ，ｈｏｗ ｔｈｅ ｆｅｍａｌｅ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｔｈｅ
ｇｒｅｅｎ ｂｅｈａｖｉｏｒ ｏｆ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｉｎ ｔｈｅ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｓｅｃｔｏｒ ｄｅｓｅｒｖｅｓ ｆｕｒｔｈｅｒ ｄｉｓｃｕｓｓｉｏｎ.

Ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｆｏｃｕｓｅｓ ｏｎ ｔｈｅ ｇｒｅｅｎ ｆｉｎａｎｃｅ ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ. Ｂａｓｅｄ ｏｎ ｔｈｅ ｃａｒｅ ｅｔｈｉｃｓ ｔｈｅｏｒｙ，ｉｔ ｄｉｓ⁃
ｃｕｓｓｅｓ ｔｈｅ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ ｇｅｎｄｅｒ ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ，ｔｙｐｉｃａｌｌｙ ｔｈｅ ｅｘｉｓｔｅｎｃｅ ｏｆ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ，ｏｎ ｇｒｅｅｎ ｃｒｅｄｉｔ⁃ｒｅｌａｔｅｄ ｂｕｓｉｎｅｓｓｅｓ
ｉｎ Ｃｈｉｎａ'ｓ ｃｉｔｙ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｂａｎｋｓ. Ｆｕｒｔｈｅｒｍｏｒｅ，ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ ｏｆ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｌｏｇｉｃ，ｔｈｅ ｆｕｎｃｔｉｏｎａｌ ｏｒｉｅｎｔａｔｉｏｎ
ｏｆ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｉｎ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｌａｒｇｅｌｙ ｄｅｐｅｎｄｓ ｏｎ ｗｈｅｔｈｅｒ ｔｈｅｒｅ ｉｓ ａｎ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ ｃｏｎｄｕｃｉｖｅ ｔｏ ｔｈｅ
ｇｅｎｄｅｒ ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ ｔｈｅ ｂｏａｒｄ. Ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ，ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｄｉｓｃｕｓｓｅｓ ｔｈｅ ｍｏｄｅｒａｔｅ ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ ｌｏｃａｌ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ａｎｄ
ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ ｏｎ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ' ｇｒｅｅｎ ｃｒｅｄｉｔ ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ.

Ｔａｋｉｎｇ ８７ ｃｉｔｙ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｂａｎｋｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ ｆｒｏｍ ２００８ ｔｏ ２０１８ ａｓ ｔｈｅ ｒｅｓｅａｒｃｈ ｓａｍｐｌｅ，ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｂｕｉｌｄｓ ａｎ ｅｍ⁃
ｐｉｒｉｃａｌ ｍｏｄｅｌ ｔｏ ａｎａｌｙｚｅ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｏｎ ｇｒｅｅｎ ｌｏａｎｓ ｏｆ ｃｉｔｙ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｂａｎｋｓ. Ｔｈｅ ｒｅｓｕｌｔｓ ｓｈｏｗ
ｔｈａｔ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｃａｎ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔｌｙ ｉｍｐｒｏｖｅ ｔｈｅ ｇｒｅｅｎ ｌｏａｎｓ ｏｆ ｃｉｔｙ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｂａｎｋｓ，ｗｈｉｃｈ ｉｓ ｃｌｏｓｅｌｙ ｒｅｌａｔｅｄ ｔｏ
ｔｈｅ ｃａｒｉｎｇ ａｎｄ ｅｍｏｔｉｏｎａｌ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃｓ ｏｆ ｆｅｍａｌｅｓ. Ａｎｄ ｔｏ ａ ｃｅｒｔａｉｎ ｅｘｔｅｎｔ，ｉｔ ｉｓ ａｆｆｅｃｔｅｄ ｂｙ ｔｈｅ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｅｎｖｉｒｏｎ⁃
ｍｅｎｔ. Ｂｏｔｈ ｔｈｅ ｐａｒｔｉｃｉｐａｔｉｏｎ ｏｆ ｌｏｃａｌ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ａｎｄ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ ｓｔｒｅｎｇｔｈｅｎｓ ｔｈｅ ｐｏｓｉｔｉｖｅ ｃｏｒｒｅｌａｔｉｏｎ ｂｅ⁃
ｔｗｅｅｎ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ａｎｄ ｇｒｅｅｎ ｌｏａｎｓ. Ｓｐｅｃｉｆｉｃａｌｌｙ，ｉｎ ｃｉｔｙ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｂａｎｋｓ ｃｏｎｔｒｏｌｌｅｄ ｂｙ ｌｏｃａｌ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔｓ，ｔｈｅ
ｐｒｏｍｏｔｉｎｇ ｒｏｌｅ ｏｆ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｉｎ ｇｒｅｅｎ ｌｏａｎ ｂｕｓｉｎｅｓｓ ｈａｓ ｂｅｅｎ ｓｔｒｅｎｇｔｈｅｎｅｄ. Ｉｔ ｉｓ ｂｅｃａｕｓｅ ｔｈｅ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｌｏｇｉｃ
ｌｅｄ ｂｙ ｌｏｃａｌ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔｓ ｐｒｏｖｉｄｅｓ ａ ｇｏｏｄ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ ｆｏｒ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｔｏ ｂｅ ａ ｋｅｙ ｆａｃｔｏｒ ｉｎ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｄｅｃｉｓｉｏｎ⁃
ｍａｋｉｎｇ. Ｓｉｍｉｌａｒｌｙ，ｉｎ ｃｉｔｙ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｂａｎｋｓ ｗｉｔｈ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ，ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｈａｖｅ ａ ｇｒｅａｔｅｒ ｉｍｐａｃｔ ｏｎ
ｔｈｅｉｒ ｇｒｅｅｎ ｌｏａｎｓ，ｂｅｃａｕｓｅ ｔｈｅ ｐａｒｔｉｃｉｐａｔｉｏｎ ｏｆ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ ｉｍｐｒｏｖｅｓ ｔｈｅ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ｏｆ ｔｈｅ
ｂａｎｋ'ｓ ｂｏａｒｄ ｓｙｓｔｅｍ ａｎｄ ｉｓ ｃｏｎｄｕｃｉｖｅ ｔｏ ｆｅｍａｌｅ ｍｅｍｂｅｒｓ ｐｌａｙｉｎｇ ａｎ ａｃｔｉｖｅ ｒｏｌｅ ｉｎ ｔｈｅ ｂｏａｒｄ.

Ｔｈｅ ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎｓ ｏｆ ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ａｒｅ ｍａｉｎｌｙ ｒｅｆｌｅｃｔｅｄ ｉｎ ｔｈｅ ｆｏｌｌｏｗｉｎｇ ａｓｐｅｃｔｓ：Ｆｉｒｓｔｌｙ，ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｅｘｐａｎｄｓ ｔｈｅ ｒｅ⁃
ｓｅａｒｃｈ ｓｃｏｐｅ ｏｆ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｏｎ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ ｇｒｅｅｎ ｂｅｈａｖｉｏｒ. Ｆｏｃｕｓｉｎｇ ｏｎ ｔｈｅ ｇｒｅｅｎ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｍａｒｋｅｔ，
ｉｔ ｃａｎ ｅｎｒｉｃｈ ｔｈｅ ｕｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇ ｏｆ ｔｈｅ ｆｕｎｃｔｉｏｎｓ ｏｆ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｉｎ ｔｈｅ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｆ ｃｉｔｙ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｂａｎｋｓ，ａｎｄ
ｈａｓ ｉｍｐｏｒｔａｎｔ ｐｒａｃｔｉｃａｌ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｃｅ ｆｏｒ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｔｏ ｃｒｅａｔｅ ａ ｇｏｏｄ ｓｏｃｉａｌ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ ｂｙ ｉｎｃｒｅａｓｉｎｇ ｔｈｅ
ｇｅｎｄｅｒ ｄｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ ｂｏａｒｄ. Ｓｅｃｏｎｄｌｙ，ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｈｉｇｈｌｉｇｈｔｓ ｔｈｅ ｉｍｐｏｒｔａｎｔ ｒｏｌｅ ｏｆ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ ｉｎ ｂａｎｋｓ
ｍａｋｉｎｇ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ ｐｒｏｔｅｃｔｉｏｎ ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ. Ｎｏｔ ｏｎｌｙ ｄｏｅｓ ｉｔ ｅｘｔｅｎｄ ｔｈｅ ａｐｐｌｉｃａｔｉｏｎ ｆｉｅｌｄ ｏｆ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｌｏｇｉｃ，ｂｕｔ
ａｌｓｏ ｈａｓ ｐｒａｃｔｉｃａｌ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｃｅ ｆｏｒ ｃｉｔｙ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｂａｎｋｓ ｔｏ ｓｔｒｅｎｇｔｈｅｎ ｔｈｅ ｏｖｅｒａｌｌ ｐｌａｎｎｉｎｇ ａｍｏｎｇ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ ｅｎｖｉｒｏｎ⁃
ｍｅｎｔａｌ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ. Ｔｈｉｒｄｌｙ， ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｅｎｒｉｃｈｅｓ ｔｈｅ ｒｅｓｅａｒｃｈ ｏｎ ｔｈｅ ｆａｃｔｏｒｓ ｔｈａｔ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｂａｎｋｓ' ｇｒｅｅｎ
ｂｅｈａｖｉｏｒ. Ｔｈｅ ｄｉｓｃｕｓｓｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒｓ ｗｉｌｌ ｈｅｌｐ ｔｈｅ ｂａｎｋｓ ｔｏ ｆｕｒｔｈｅｒ ｏｐｔｉｍｉｚｅ ｔｈｅ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ
ａｎｄ ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｅ ｔｏ ｔｈｅ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｆ ｇｒｅｅｎ ｆｉｎａｎｃｅ ｉｎ ｏｕｒ ｃｏｕｎｔｒｙ. Ｍｅａｎｗｈｉｌｅ，ｉｔ ａｌｓｏ ｐｒｏｖｉｄｅｓ ｎｅｗ ｒｅｆｅｒｅｎｃｅ ｆａｃｔｏｒｓ
ｆｏｒ ｓｔａｋｅｈｏｌｄｅｒｓ ｔｏ ｍａｋｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ ｗｉｓｅｌｙ.

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ：ｆｅｍａｌｅ ｄｉｒｅｃｔｏｒ； ｇｒｅｅｎ ｌｏａｎ； ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ； ｃａｒｅ ｅｔｈｉｃｓ； ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｌｏｇｉｃ
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