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民营企业环境、社会和

治理表现与劳动生产率提升
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　 　 摘要: 企业作为重要的经济活动主体ꎬ在兼顾经济效率和可持续性发展的平

衡方面ꎬ其环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现日益受到投资者、监管机构和公众的关注ꎮ
本文采用中国私营企业调查(ＣＰＥＳ)数据实证分析了民营企业环境、社会和治理

(ＥＳＧ)表现对劳动生产率的促进作用ꎮ 研究发现ꎬ民营企业环境、社会和治理

(ＥＳＧ)表现可以显著提升企业劳动生产率ꎻ机制分析表明ꎬ获得政策补贴或税收减

免、缓解企业融资约束、促进企业研发创新等机制可以在民营企业环境、社会和治

理表现与劳动生产率提升过程中发挥部分中介效应ꎻ异质性分析结果表明ꎬ民营企

业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现中的 Ｇ－组织机构在小型企业分组中更为显著ꎬＳ－
慈善捐赠在资本密集型分组中更为显著ꎻ采用工具变量处理了潜在内生性后结果

依然稳健ꎮ 本文的研究将为探究民营企业劳动生产率的提升机制提供新思路ꎬ为

激发民营企业活力和创造力以推动经济高质量发展、建设中国式现代化经济体系

提供理论和政策支撑ꎮ
关键词: 可持续发展ꎻ民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现ꎻ劳动生产率
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一、引言

自碳达峰、碳中和目标提出以来ꎬ企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现受到社会各界广泛

重视与关注(毛其淋、王玥清ꎬ２０２３)ꎮ ＥＳＧ 体现了经济发展、环境保护和社会公正“三位一

体”的可持续发展理念(宋科等ꎬ２０２２ꎻ谢红军、吕雪ꎬ２０２２)ꎬ企业在生产经营过程中注重技术

创新、坚持绿色环保、改善治理结构可以大幅提升资源利用效率、助力企业发展ꎮ 以环境、社
会和治理为主要内容的企业 ＥＳＧ 表现ꎬ对于民营企业发展同样至关重要ꎮ① 其一ꎬ以污染防
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本文的民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现为作者采用中国私营企业调查(ＣＰＥＳ)数据中环境、社
会和治理等方面相关问卷问题整理得到的新指标ꎬ主要是指将环境、社会与治理因素纳入企业日常经营与
投资决策的理念ꎬ一方面民营企业可以用来规范自身表现ꎬ另一方面投资者可以据此衡量和评价民营企业
可持续发展能力和履行社会责任情况等ꎮ
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治为导向的企业环境战略ꎬ使得民营企业在缴纳环保治污费的同时还获得了一定的环保绩

效ꎬ进一步促进了民营企业高质量发展ꎮ 此外ꎬ民营企业进行绿色环保生产可以获得税收优

惠和财政补贴等ꎬ大大促进了民营企业劳动生产率的提升ꎮ 其次ꎬ除了台风、地震、疫情等重

大灾害的慈善捐赠外ꎬ很多民营企业还积极参与“光彩事业”等ꎮ 企业参与慈善公益活动不

仅是一种社会责任(万攀兵ꎬ２０２０)ꎬ也为企业带来良好的社会声誉(王艺明、刘一鸣ꎬ２０１８)ꎮ
民营企业参与慈善公益事业既可以组织社会资源、促进社会公平ꎬ还可通过一定程度的广告

宣传树立企业品牌形象ꎬ为企业带来声誉价值ꎬ提升企业绩效ꎬ获评优质征信评级ꎬ表现出

ＥＳＧ 缓解融资困境的“利他动机”ꎮ 其三ꎬ民营企业良好的组织机构设置代表着公司治理结

构更加完善ꎬ对于整个企业内部管理运营及风险控制都有着重要的意义和作用ꎮ 公司治理

是企业内部的正式制度ꎬ是现代企业理论的重要组成部分ꎬ每个部门各司其职ꎬ分管不同的

领域ꎬ在民营企业发展过程中提供战略决策和最优发展方案ꎮ 综上ꎬ民营企业在生产经营过

程中需要将环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现纳入投资决策ꎬ不论是生产方式的选择还是技术层

面的革新ꎬ都会大大提升企业的品牌声誉、行业竞争力等ꎬ为企业的生产经营带来一定积极

影响ꎬ也是企业实现可持续健康发展的必要选择(段婷婷、张立光ꎬ２０２４)ꎮ
企业劳动生产率的提升是社会生产力发展的基础ꎬ提高劳动投资效率将有助于提升企

业的投入产出效率ꎬ进而加快我国经济发展向质量和效益提升的方向转变(陈邑早、岳新茹ꎬ
２０２３)ꎮ 民营企业是经济高质量发展过程中稳定增长、促进创新、增加就业、改善民生的重要

生力军ꎮ 根据信号传递理论ꎬ民营企业注重环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现可以在很大程度上

通过品牌效应树立企业形象ꎬ得到更多来自政府部门和社会各界的资金资源支持、税收优惠

减免和研发创新项目ꎬ构成企业长期竞争力的战略要素(Ｇｈｏｕｌ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１７)ꎬ而这些都是企

业劳动生产率指标中的重要组成部分ꎮ 那么ꎬ民营企业良好的环境、社会和治理(ＥＳＧ)表

现ꎬ能否通过追加投资的扩大再生产过程使得企业劳动生产率得到极大提升ꎬ进而实现价值

增殖? 其作用机制如何? 已有研究对这些重要的现实问题尚缺乏较为深入的探讨ꎮ
本文采用中国私营企业调查(ＣＰＥＳ)数据ꎬ选取民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现

和劳动生产率指标ꎬ探究其关系及影响机制ꎬ可能的边际贡献在于:首先ꎬ学术界目前并没有

一个统一标准的民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现评价体系ꎬ本文选取中国私营企业调

查(ＣＰＥＳ)数据中调查问卷问题涉及的环保治污、慈善公益事业、组织机构设置等角度ꎬ以度

量民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现ꎬ并且通过熵权法构造了民营企业 ＥＳＧ 表现综合得

分指标ꎬ以探究民营企业通过环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现实现高质量发展的渠道机制ꎬ丰
富民营企业发展的相关研究文献ꎻ其次ꎬ不同于现有研究(刘一鸣、王艺明ꎬ２０２１ꎻ２０２２)ꎬ经本

文进一步完善的企业劳动生产率指标是可以用来衡量企业发展情况的指标之一ꎻ最后ꎬ本文

采用各地区环境监测站数量、民政部门接收的社会捐赠数额及社会组织单位数量等分别作

为民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现的工具变量ꎬ处理了潜在的内生性问题ꎬ以确保所

得结论的稳健性ꎮ

二、理论假说

习近平总书记强调ꎬ从发展上看ꎬ主导国家发展命运的决定性因素是社会生产力发展和

劳动生产率提高ꎮ 提高劳动生产率是推动我国实体经济转型升级、实现高质量发展的重要
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路径(刘志彪ꎬ２０１５)ꎮ 生产要素是劳动生产率的原生动力ꎬ企业可以通过增加生产要素投

入ꎬ如加强员工培训、开发新技术、升级设备、加强管理、建立渠道、培育品牌等提高劳动生产

率ꎬ进而提升企业绩效和价值ꎮ 此外ꎬ劳动者报酬和资本成本是企业生产要素成本的重要组

成部分ꎬ当企业劳动生产率增长低于企业生产要素成本增长时ꎬ企业经营效益下降ꎬ投资意

愿减弱ꎬ进一步表现为宏观经济增长放缓、财政增收困难等问题ꎮ 因此有必要提升企业劳动

生产率ꎬ助力国民经济可持续增长ꎮ 党的二十大报告指出ꎬ未来五年是全面建设社会主义现

代化国家开局起步的关键时期ꎬ主要目标任务包括居民收入增长和经济增长基本同步ꎬ劳动

报酬提高与劳动生产率提高基本同步ꎮ 工资作为居民收入的主要来源ꎬ其增长的可持续性

和稳定性是民生改善的重要体现ꎬ劳动生产率的提高速度是否与劳动报酬的提高速度保持

同步和适应是保障城乡居民收入稳步增长的关键ꎮ 工资总额与利润总额在经济发展中实现

协同增长ꎬ这种劳资双赢在一定程度上推进着共同富裕目标的实现(高岭等ꎬ２０２２)ꎮ
企业良好的 ＥＳＧ 表现不仅包含对股东负责、善待员工等公司内部基本面ꎬ还包含对消费

者负责、服从政府领导、维护与社区的关系、保护生态环境、积极慈善捐助、热心公益事业等

多个方面ꎮ 企业良好的 ＥＳＧ 表现对于企业自身发展也有很大帮助ꎬ有利于企业缓解融资约

束(顾雷雷等ꎬ２０２０)、获得研发创新项目(方先明、胡丁ꎬ２０２３)、提升经营绩效(李百兴等ꎬ
２０１８)、帮助企业规避风险(Ｌｉｎｓ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１７ꎻＡｌｂｕｑｕｅｒｑｕｅ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１９)等ꎮ 从企业良好 ＥＳＧ
表现的社会经济效益来看ꎬ企业作为市场经济活动的参与主体ꎬ在提供各类产品和服务的同

时ꎬ还要积极履行对消费者、环境、员工等的社会责任ꎬ促进经济发展方式不断向高质量方向

发展(阳镇等ꎬ２０２１)ꎮ
企业良好的 ＥＳＧ 表现可以看作一种稀缺的无形资产投资ꎬ有助于带动企业提升劳动生

产率ꎬ进而实现企业自身的高质量发展ꎮ 具体影响机制表现在以下方面:首先ꎬ企业良好的

ＥＳＧ 表现有助于树立积极的企业形象ꎬ产生品牌效应ꎬ提高企业营业收入和企业绩效(“做大

蛋糕”)、改善企业内部收入分配(“分好蛋糕”)(聂辉华等ꎬ２０２２)ꎬ而这些方面都是决定企业

劳动生产率高低的重要因素ꎮ 其次ꎬ企业良好的 ＥＳＧ 表现可以增强消费者对企业负面信息

的宽容态度ꎬ缓和企业经营危机ꎬ帮助企业规避风险(Ｌｉｎｓ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１７)ꎬ企业良好的风险治理

能力也是企业劳动生产率稳步增长、实现高质量发展的重要保障ꎮ 第三ꎬ企业良好的 ＥＳＧ 表

现存在声誉机制ꎬ可以作为银行等金融机构及政府部门信用考评的重要方面ꎬ提升企业的融

资能力(李增福、冯柳华ꎬ２０２２)ꎬ有助于企业运营过程中良性的资金周转和顺畅的生产周期ꎬ
进而大大提升企业劳动生产率ꎮ 第四ꎬ企业良好的 ＥＳＧ 表现可以为企业提供资金资源支持、
税收优惠减免、有利商机项目及研发创新项目等ꎬ有利于缓解融资约束、降低企业风险、促进

绿色创新ꎬ进而增强盈余持续性(席龙胜、赵辉ꎬ２０２２)ꎬ进一步带来企业税收、净利润和员工

工资等各方面的积极增长ꎬ促进企业劳动生产率提升ꎮ 最后ꎬ企业良好的 ＥＳＧ 表现也在一定

程度上体现了企业文化ꎬ调动了员工的创新创造活力和生产积极性ꎬ维护了职工的各方面权

益保障ꎬ进而提高了企业劳动生产率ꎬ还能吸引更多高质量劳动者加入企业ꎬ使得企业的创

新能力及工人工作使命感大大提升(颜爱民等ꎬ２０２２)ꎮ 因此ꎬ本文将采用中国私营企业调查

(ＣＰＥＳ)数据ꎬ完善民营企业环境、社会和治理表现和劳动生产率指标ꎬ实证检验民营企业环

境、社会和治理表现提升劳动生产率、助力民营经济高质量发展的积极作用ꎮ 基于以上理论

分析ꎬ本文提出以下假说:
８３
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假说 １:民营企业良好的环境、社会和治理表现有助于提升企业劳动生产率ꎮ
假说 ２:民营企业良好的环境、社会和治理表现可以通过获得政策补贴或税收减免、缓解

融资约束、赢得商业机会及研发创新项目等机制提升企业劳动生产率ꎮ

三、数据来源、模型设定及变量描述性统计

(一)数据来源

本文数据来源于中国私营企业调查(ＣＰＥＳ)数据ꎬ选取的数据样本期间是第五次至第十

三次调查数据ꎮ 同时ꎬ与«中国城市统计年鉴»«中国环境统计年鉴»«中国市场化指数»、中
国研究数据服务平台(ＣＮＲＤＳ)、中国及全球经济数据库(ＣＥＩＣ)等数据库相匹配ꎮ 各数据库

相匹配后ꎬ进行如下数据处理:剔除雇佣员工数少于 ８ 人的企业、剔除金融类企业及已上市

企业、剔除登记企业家年龄不满 １８ 岁的企业ꎬ并将所有连续变量进行 １％水平的 Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ
处理ꎮ 最终获得的样本观测值为 １２ ５５５ 个ꎮ

(二)计量模型设定与变量定义

本文拟采取以下计量模型进行实证检验以验证前文提出的研究假说:

ｖａｌｕｅ ＝ β０ ＋ β１ＥＳＧ ＋ βｑ∑
ｍ

ｑ ＝ ２
ＸＣｏｎｔｒｏｌｓ ＋ ∑ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ∑ｙｅａｒ ＋ ∑ｐｒｏｖｉｎｃｅ ＋ ε (１)

(１)式中:核心被解释变量 ｖａｌｕｅ 代表民营企业的劳动生产率ꎻ核心解释变量为民营企业 ＥＳＧ
表现ꎬ具体将采用企业 Ｅ－环保治污(及 Ｅ－污染治理)、Ｓ－慈善捐赠(及 Ｓ－“光彩事业”)、Ｇ－
组织机构(及 Ｇ－员工培训)等方面进行验证ꎬ综合探究民营企业 ＥＳＧ 表现对企业劳动生产

率的影响ꎮ ＸＣ ｏｎｔｒｏｌ ｓ代表各类控制变量ꎬｉｎｄｕｓｔｒｙ、ｙｅａｒ 和 ｐｒｏｖｉｎｃｅ 代表被调查企业所属行业、调
查年份和所属省份的固定效应ꎮ β０为常数项ꎬβ１为核心解释变量的回归系数ꎬβｑ为各控制变

量的回归系数ꎬ ε 为扰动项ꎮ 样本数据为混合横截面数据ꎬ回归过程主要采用行业－年份聚

类标准误ꎮ
本文的核心被解释变量民营企业劳动生产率指标根据刘一鸣和王艺明(２０２１ꎬ２０２２)构

建、完善ꎬ即企业每个员工创造的新价值①ꎮ 在回归过程中我们采用按 １９７８ 年不变价格将其

进行转换后的实际值②ꎬ并进行标准对数化处理ꎮ 核心解释变量为民营企业 ＥＳＧ 表现③ꎬ主
要采用企业缴纳的环保治污费(及污染治理投入)、慈善捐赠额(及是否参与“光彩事业”)、
组织机构设置(及交纳员工培训费)等方面指标进行了多角度综合度量ꎮ 同时ꎬ进一步加入

企业层面、企业家层面及地区层面的控制变量ꎮ 最后ꎬ控制了调查企业所属行业、调查年份

和所属省份等固定效应ꎮ
具体各变量说明见表 １ꎮ

９３

①
②

③

受限于篇幅ꎬ本部分指标构建理论基础部分内容备索ꎮ
具体计算方式为:实际值＝原始名义值 / ＧＤＰ 平减指数×１００ꎬ其中 ＧＤＰ 平减指数按 １９７８ 年为 １００ 计

算ꎮ 但考虑到后文实证结果中的系数量级ꎬ在实际回归中文章采用的计算方法为实际值 ＝原始名义值 /
ＧＤＰ 平减指数×１０００ꎮ 后文同ꎮ

由于本文采用的样本数据为中国私营企业调查(ＣＰＥＳ)数据ꎬ受限于变量可得性ꎬ无法构造如上市公

司 ＥＳＧ 评级的多变量综合指标ꎬ但本调查数据主要针对规模较小、无公开财务数据的民营企业ꎬ据此进行

实证分析可以获得更为重要的、更具针对性的研究结论ꎬ助力我国民营经济高质量发展ꎮ
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　 　 表 １ 　 　 变量定义
变量类型 变量名称 变量定义

被解释变量 企业劳动生产率 劳动者人均创造的新价值 ＝ｌｎ[(税收＋税后净利润＋工资) / 员工数＋１]

解释变量 企业 ＥＳＧ 表现

Ｅ:ｌｎ(企业人均环保治污费或污染治理投入＋１)
Ｓ:ｌｎ(企业人均慈善捐赠额＋１)或是否参加“光彩事业”
Ｇ:是否设置股东会、董事会、监事会、党组织、工会、职工代表大会等
组织机构或 ｌｎ(企业人均员工培训费＋１)
采用熵权法构造的以上六个指标合一的民营企业 ＥＳＧ 表现综合得分

企业层面
控制变量

企业规模 ｌｎ(企业雇佣员工数＋１)
企业资产 ｌｎ(企业人均资产＋１)

企业成立年限 调查年份－创办年份
企业类型 １＝独资ꎬ２＝合伙ꎬ３＝有限责任公司ꎬ４＝股份有限公司

企业家层面
控制变量

企业家政治身份 企业家是否为人大代表、政协委员或曾在县级以上政府部门任职
企业家年龄 调查年份－出生年份
企业家性别 １＝男性ꎬ０＝女性
企业家学历 １＝小学及以下ꎬ２＝初中ꎬ３＝高中ꎬ４＝大专及本科ꎬ５＝研究生
企业家收入 ｌｎ(企业家的个人年收入＋１)

地区层面
控制变量

市场化程度 «中国市场化指数»中各地区市场化程度指数
金融市场化程度 «中国市场化指数»中各地区金融市场化程度指数
政府与市场关系 «中国市场化指数»中各地区政府与市场关系程度指数
合法权益保护 «中国市场化指数»中各地区合法权益保护程度指数
知识产权保护 «中国市场化指数»中各地区知识产权保护程度指数

人均 ＧＤＰ ｌｎ(各地区人均 ＧＤＰ＋１)
金融发展 各地区年末银行贷款额 / ＧＤＰ

固定效应

企业行业 行业虚拟变量

调查年份 年份虚拟变量

所属省份 省份虚拟变量

　 　 注:表中变量税收、税后净利润、工资、环保治污费、污染治理投入、慈善捐赠额、员工培训费、企业资产、
企业家的个人年收入、年末银行贷款额、ＧＤＰ 等变量的单位均为万元ꎬ人均 ＧＤＰ 单位为元ꎮ

(三)描述性统计

表 ２ 为各变量的描述性统计分析结果ꎮ 首先ꎬ企业劳动生产率平均值为 ０.２８６２ꎬ标准差

为 ０.３１３２ꎬ且最小值为－０.０３９７ꎬ最大值为 １.８６３２ꎬ表明不同企业间劳动生产率差异较大ꎮ 关

键解释变量民营企业 ＥＳＧ 表现的相关变量指标表明:从企业 Ｅ－环保治污情况来看ꎬ均值为

０.５１６０ꎬ企业 Ｅ－污染治理的均值为 ０.６７６７ꎬ从以上统计结果可见ꎬ企业在污染治理方面有较

强的自发和主动意识ꎬ且投入了较多资金进行环境治理ꎮ 企业 Ｓ－慈善捐赠的均值为０.１０４４ꎬ
标准差为 ０.１５６８ꎬ最小值、最大值的区间为[０.００１６ꎬ１.００９０]ꎬ有 ６２.９７％的企业参与过Ｓ－“光
彩事业”ꎬ可见不同企业在履行慈善公益方面有着较大差异ꎮ 从 Ｇ－组织机构设置情况来看ꎬ
企业平均至少会设置 ２ 项组织机构ꎬ标准差 １.７３９０、值域[０ꎬ６]代表的企业组织机构设置情

况在不同企业间呈现出较大差异ꎮ 企业 Ｇ－员工培训的均值为 ０.０９８２ꎬ最大值为０.６６４６ꎬ表明

企业在员工素质提升方面的差异化投入ꎮ 采用熵权法计算得到的民营企业 ＥＳＧ 表现综合得

分均值为 ０.１２９２ꎬ标准差为 ０.１２２８ꎬ最小值 ０、最大值 ０.８８３４ꎬ呈现出较大的样本差异性ꎮ 总

的来说ꎬ样本民营企业在 ＥＳＧ 表现方面整体态度较为积极ꎬ参与程度和力度都比较大ꎮ
从控制变量的描述性统计结果来看ꎬ企业规模平均值为 ４.２０５０ꎬ成立年限平均 ９.３９９２

年ꎬ企业资产平均值为 ２.２０８９ꎬ可见被调查企业基本具备一定的发展规模和发展历史ꎮ 从企

业家的个人特征来看ꎬ企业家年龄平均为 ４５.６９７１ 岁ꎬ８５.８７％的企业家为男性ꎬ５５.２１％的企

业家拥有政治身份ꎬ５８.９２％的企业家学历为大专及以上ꎮ 各项宏观经济制度环境指标表明

不同地区的经济制度环境、市场化程度存在较大差异ꎮ
０４
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　 　 表 ２ 　 　 变量描述性统计
变量名称　 　 均值 标准差 最小值 ２５％分位数 中位数 ７５％分位数 最大值

企业劳动生产率 ０.２８６２ ０.３１３２ －０.０３９７ ０.１１０６ ０.１９２７ ０.３３５７ １.８６３２
Ｅ－环保治污 ０.５１６０ ０.９４１０ ０ ０ ０ ０.６９３１ ４.３９４４
Ｓ－慈善捐赠 ０.１０４４ ０.１５６８ ０.００１６ ０.０２２７ ０.０５４１ ０.１１３３ １.００９０
Ｇ－组织机构 ２.６６５９ １.７３９０ ０ １ ２ ４ ６
Ｅ－污染治理 ０.６７６７ １.３８５５ ０ ０ ０ ０.５８７８ ６.２１６６
Ｓ－“光彩事业” ０.６２９７ ０.４８２９ ０ ０ １ １ １
Ｇ－员工培训 ０.０９８２ ０.１１３０ ０ ０.０２８５ ０.０６３２ ０.１１７８ ０.６６４６
ＥＳＧ 表现综合得分 ０.１２９２ ０.１２２８ ０ ０.０４００ ０.０７８６ ０.０２３９８ ０.８８３４
企业规模 ４.２０５０ １.３４０５ ２.１９７２ ３.０４４５ ４.０７７５ ５.０８１４ ７.８５８６
企业资产 ２.２０８９ １.３７３５ ０.００３２ １.１８１６ ２.１２５８ ３.１４９９ ５.８１２３
企业成立年限 ９.３９９２ ５.４９７７ １ ５ ９ １３ ２５
企业类型 ２.６９６２ ０.８４６８ １ ３ ３ ３ ４
企业家政治身份 ０.５５２１ ０.４９７３ ０ ０ １ １ １
企业家年龄 ４５.６９７１ ８.３６４０ ２６ ４０ ４６ ５１ ６６
企业家性别 ０.８５８７ ０.３４８４ ０ １ １ １ １
企业家学历 ３.４９２４ ０.８５９０ １ ３ ４ ４ ５
企业家收入 ２.４７６４ １.０９７４ ０ １.７９１８ ２.３９７９ ３.０４４５ ６.２１６６
市场化程度 ８.３７９２ ２.３０２３ －０.３ ６.９２ ８.３１ １０ １３.４９
金融市场化程度 １０.６６６２ ３.９６１９ －１３.７１ ７.６９ １０.３１ １２.９２ ２０.９６
政府与市场关系 ７.８５９３ １.８２３５ －８.７３ ６.６１ ８.１７ ９.１３ １０.６５
合法权益保护 ５.６１６３ ２.３２２８ －１.９１ ４.０２ ５.６８ ６.９９ １３.７９
知识产权保护 １１.６７４２ １２.２２４４ －０.４１ ２.７４ ６.３２ １７.６１ ５３.５１
人均 ＧＤＰ １０.４４９３ ０.７５１９ ８.３４８２ １０.０１６０ １０.５６６３ １１.０３５６ １１.６４４２
金融发展 ０.０１１８ ０.００６１ ０.０００７ ０.００７０ ０.０１０５ ０.０１５７ ０.０３５７

四、实证结果与分析

(一)基准回归结果分析

为了验证前文提出的假说 １ꎬ本文首先检验了民营企业 ＥＳＧ 表现中缴纳的环保治污费

代表的环境 Ｅ 对其劳动生产率的影响ꎬ回归采用了行业－年份聚类标准误 ＯＬＳ 模型ꎬ表 ３ 展

示了基准回归结果ꎮ 从表 ３ 的回归结果来看ꎬ逐步加入各项控制变量后ꎬ企业在环境治理方

面缴纳的环保治污费对企业劳动生产率的提升作用均保持在 １％水平上显著ꎬ结果较为稳

健ꎬ表明企业积极进行生态环境保护可以在很大程度上促进企业劳动生产率提升ꎮ 企业通

过积极主动缴纳环保治污费进行生态环境保护ꎬ高度贴合国家“碳达峰、碳中和”目标ꎬ同时

有助于树立积极的企业形象、产生品牌效应ꎬ提升企业在金融机构及政府部门的信用评级ꎬ
为企业提供资金资源支持、税收优惠减免、有利商机项目及研发创新项目等ꎬ大大提升了企

业的劳动生产率水平ꎮ 进一步ꎬ从控制变量的结果来看ꎬ企业资产和成立年限、企业家政治

身份和收入、地区人均 ＧＤＰ 水平等均在不同程度上促进了企业劳动生产率的显著提升ꎬ这
些结果均是符合现实预期的ꎮ①

１４

①受限于篇幅ꎬ本文并未报告企业类型、企业家学历等类别变量回归结果ꎬ但在回归过程第(２)—(４)
列中已逐步控制ꎬ进一步证实了民营企业 ＥＳＧ 表现对企业劳动生产率的促进作用是稳健的ꎮ
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　 　 表 ３ 　 　 企业 Ｅ－环保治污与企业劳动生产率

变量
企业劳动生产率

(１) (２) (３) (４)

Ｅ－环保治污 １.９２４５∗∗∗

(０.１６２２)
１.８１９８∗∗∗

(０.１２５２)
１.７０２１∗∗∗

(０.１２９９)
１.６３２２∗∗∗

(０.１３４４)

企业规模 ０.０２５８∗∗∗

(０.００９２)
－０.０１５０
(０.００９６)

－０.０１３４
(０.００９３)

企业资产 ０.２２３５∗∗∗

(０.００８４)
０.２０４９∗∗∗

(０.００８４)
０.２０７１∗∗∗

(０.００８５)

企业成立年限 ０.０２９５∗∗∗

(０.００５７)
０.０３０５∗∗∗

(０.００５７)
０.０２９０∗∗∗

(０.００５７)

企业成立年限２ －０.００１１∗∗∗

(０.０００２)
－０.００１１∗∗∗

(０.０００２)
－０.００１１∗∗∗

(０.０００２)

企业家政治身份 ０.０５０８∗∗∗

(０.０１４４)
０.０５８３∗∗∗

(０.０１５３)

企业家年龄 ０.００００
(０.０００７)

－０.０００１
(０.０００７)

企业家收入 ０.１４８７∗∗∗

(０.０１１１)
０.１４６９∗∗∗

(０.０１１１)

企业家性别 ０.００７１
(０.０１５７)

０.００９５
(０.０１５９)

人均 ＧＤＰ ０.１１０９∗∗∗

(０.０１６５)

金融发展 －３.３６２６∗∗

(１.５１１９)

市场化程度
－０.０１８１
(０.０１６９)

金融市场化程度 ０.００３７
(０.００４０)

政府与市场关系 ０.０１７９
(０.０２５３)

合法权益保护
－０.０１４０
(０.００８４)

知识产权保护
－０.０００１
(０.００１０)

常数项 １.１８４４∗∗∗

(０.０２１９)
０.４１６８∗∗∗

(０.０５５７)
０.４０５６∗∗∗

(０.０７６６)
－０.５７９０∗

(０.２９４６)
观测值 １５ ２９３ １１ ２０１ １０ １９２ ９ ８０２
拟合度 Ｒ２ ０.０２５２ ０.２９３５ ０.３２８５ ０.３３０２

　 　 注:回归采用了行业－年份聚类标准误ꎬ∗∗∗表示 ｐ<０.０１ꎬ∗∗表示 ｐ<０.０５ꎬ∗表示 ｐ<０.１ꎬ括号中为标准
误ꎮ 第(２)—(４)列均控制了省份、行业、年份固定效应ꎮ

接下来ꎬ我们针对民营企业 ＥＳＧ 表现中慈善捐赠额代表的社会 Ｓ 对其劳动生产率的影

响进行验证ꎬ回归同样采用了行业－年份聚类标准误 ＯＬＳ 模型ꎬ表 ４ 展示了基准回归结果ꎮ
逐步加入各项控制变量后ꎬ企业慈善捐赠额对企业劳动生产率的提升作用也均保持在 １％水

平上显著ꎬ且结果较为稳健ꎬ表明企业积极进行慈善捐赠可以在很大程度上促进企业劳动生

产率提升ꎬ与现有文献的慈善捐赠积极效果结论相一致ꎮ
最后ꎬ我们选取民营企业组织机构设置情况代表民营企业 ＥＳＧ 表现中的公司治理 Ｇ 验

证其对企业劳动生产率的影响ꎬ回归同样采用行业－年份聚类标准误 ＯＬＳ 模型ꎬ表 ５ 展示了

基准回归结果ꎮ 逐步加入各类控制变量后ꎬ民营企业组织机构设置对企业劳动生产率的提

升作用也均在 １％水平上显著为正ꎬ且结果较为稳健ꎬ表明企业可以通过设置股东会、董事

２４
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会、监事会、党组织、工会、职工代表大会等组织机构ꎬ完善内部公司治理结构及整体运行机

制ꎬ进而显著提升企业劳动生产率ꎬ这一结果也是符合预期的ꎮ

　 　 表 ４ 　 　 企业 Ｓ－慈善捐赠与企业劳动生产率

变量
企业劳动生产率

(１) (２) (３) (４)

Ｓ－慈善捐赠 １.５７１４∗∗∗

(０.１２１５)
１.０８８８∗∗∗

(０.０６６８)
０.９７６２∗∗∗

(０.０６８１)
０.９３６６∗∗∗

(０.０６６１)
企业层面控制变量 未控制 控制 控制 控制

企业家层面控制变量 未控制 未控制 控制 控制

地区层面控制变量 未控制 未控制 未控制 控制

常数项 １.１６０１∗∗∗

(０.０１９４)
０.９８０１∗∗∗

(０.０９５４)
０.９７５１∗∗∗

(０.１０９６)
０.１１３８

(０.２４１１)
观测值 ２０ １６５ １４ ５１９ １３ ２１６ １２ ０８４
拟合度 Ｒ２ ０.１０３０ ０.３０３４ ０.３２９６ ０.２９７２

　 　 注:回归采用了行业－年份聚类标准误ꎬ∗∗∗表示 ｐ<０.０１ꎬ∗∗表示 ｐ<０.０５ꎬ∗表示 ｐ<０.１ꎮ 回归中均控
制了省份、行业、年份固定效应ꎮ 控制变量的选取方式同表 ３ꎮ

　 　 表 ５ 　 　 企业 Ｇ－组织机构与企业劳动生产率

变量
企业劳动生产率

(１) (２) (３) (４)

Ｇ－组织机构 ０.０７７５∗∗∗

(０.００５７)
０.０７３８∗∗∗

(０.０１２６)
０.０７７４∗∗∗

(０.０１２７)
０.０７３９∗∗∗

(０.０１３１)
企业层面控制变量 未控制 控制 控制 控制

企业家层面控制变量 未控制 未控制 控制 控制

地区层面控制变量 未控制 未控制 未控制 控制

常数项 １.０８８１∗∗∗

(０.０２７６)
１.１６０７∗∗∗

(０.０９０２)
１.２００４∗∗∗

(０.１１０３)
０.５９３４∗

(０.３０７３)
观测值 ２１ ９４３ １５ ３４４ １３ ８１４ １２ ５５５
拟合度 Ｒ２ ０.０３０７ ０.２９６２ ０.３３０８ ０.２９６０

　 　 注:同表 ４ꎮ

表 ３—表 ５ 的结果表明ꎬ采用企业缴纳环保治污费、慈善捐赠额及组织机构设置等多方

面度量的民营企业 ＥＳＧ 表现对提升企业劳动生产率起到了显著正向促进作用ꎬ前文提出的

假说 １ 得到了初步验证ꎮ
(二)稳健性检验①

１.替换解释变量

为了进一步验证以上研究结论的可信性ꎬ文章采用替换解释变量的方式进行稳健性检

验ꎬ回归均采用了行业－年份聚类标准误的 ＯＬＳ 模型ꎮ 首先ꎬ重新选取企业污染治理投入作

为企业 ＥＳＧ 表现中环境 Ｅ 的代理变量ꎬ企业污染治理投入也能较好地度量企业在生态环境

保护中的积极作用ꎮ 回归结果显示ꎬ通过逐步加入各类控制变量ꎬ企业污染治理投入对劳动

生产率的影响均在 １％水平上显著为正ꎬ表明企业积极进行生态环境保护对于企业整体生产

经营效率的提升存在显著促进作用ꎮ

３４
①受限于篇幅ꎬ本部分回归结果备索ꎮ
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其次ꎬ以企业是否参与“光彩事业”这一慈善公益行为作为企业 ＥＳＧ 表现中社会 Ｓ 的代

理变量ꎮ “光彩事业”既是一种互惠互利的经济行为ꎬ也是一种充满感情的道德行为ꎬ体现了

中华民族乐善好施的传统美德ꎮ 回归结果显示ꎬ企业积极参与“光彩事业”对企业劳动生产

率的提升作用仍在 １％水平上显著为正ꎮ
最后ꎬ以企业支付的员工培训费作为企业 ＥＳＧ 表现中公司治理 Ｇ 的代理变量ꎮ 企业交

纳员工培训费越多表明企业越重视培养员工的专业技能和整体素养ꎬ而企业员工作为企业

劳动生产率提升的直接内在生力军ꎬ其技能和素养对企业劳动生产率的提升具有显著的促

进作用ꎮ 回归结果显示ꎬ企业支付员工培训费的增加将带来企业劳动生产率在 １％水平上显

著提升ꎮ
２.综合分析

考虑到实证分析的完整性ꎬ本文将以上民营企业 ＥＳＧ 表现的三类变量进行综合回归分

析ꎬ采用聚类标准误的 ＯＬＳ 模型进行了实证检验ꎬ得到了与前文基本一致的回归结果ꎮ 结果

表明ꎬ逐步控制企业缴纳环保治污费、进行慈善捐赠和组织机构设置等 ＥＳＧ 表现的影响ꎬ企
业良好的 ＥＳＧ 表现均在 １％水平上显著地提升了企业劳动生产率ꎻ组内系数差异 ｔｅｓｔ 检验的

结果报告的 Ｃｈｉ２值为 ２５２.１９ꎬ且 ｐ 值为 ０.００００ꎬ表明各变量之间的显著结果不受其他几类变

量的影响ꎬ结果较为稳健ꎮ
此外ꎬ为了更加显著地体现民营企业 ＥＳＧ 表现对其劳动生产率提升的整体积极效果ꎬ我

们将前文提出的民营企业 ＥＳＧ 表现的六个指标:Ｅ－环保治污、Ｅ－污染治理、Ｓ－慈善捐赠、Ｓ－
“光彩事业”、Ｇ－组织机构及 Ｇ－员工培训等采用熵权法进行综合测算ꎬ构建了民营企业 ＥＳＧ
表现综合得分指标ꎮ 回归结果表明ꎬ采用熵权法构建的民营企业 ＥＳＧ 表现综合得分指标仍

然在 １％水平上显著促进了企业劳动生产率的提升ꎮ 因此ꎬ综合稳健性检验结果来看ꎬ前文

提出的假说 １ 得到了较好的验证ꎮ
(三)异质性检验

１.分规模检验

我们认为企业规模是影响企业劳动生产率的重要因素ꎬ大型企业具备设备、技术及人员

等综合优势ꎬ但可能生产积极性较低ꎬ而小型企业尽管有一定的生产积极性但受限于融资约

束可能较难获得资源资金用于生产ꎮ 此处我们参考方先明和胡丁(２０２３)的做法ꎬ将企业规

模最小的 ３０％民营企业定义为小型企业ꎬ最大的 ３０％民营企业定义为大型企业ꎮ 表 ６ 分组

检验的回归结果显示ꎬ企业规模在民营企业 Ｅ－环保治污、Ｓ－慈善捐赠两方面表现对劳动生

产率的影响未发现显著的异质性ꎬ在 Ｇ－组织机构方面存在 ５％水平的显著异质性ꎮ 进一步

对比各分组的显著性可以发现ꎬ民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现对劳动生产率的提升

作用均在小型企业中相对更为显著ꎮ 小型企业由于规模和整体机制相对较弱ꎬ更加积极良

好的环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现可在更大程度上促进企业劳动生产率的提高ꎬ存在一定的

“追赶效应”ꎮ 已有文献也表明企业 ＥＳＧ 表现促进企业创新、提升企业绩效等效果在大型企

业和小型企业中都存在且显著(方先明、胡丁ꎬ２０２３)ꎮ
２.分行业检验

本文借鉴刘一鸣和王艺明(２０２１)文中的行业属性标准ꎬ将民营企业样本划分为劳动密

集型和资本密集型ꎬ考察要素密集程度的差异化效果ꎬ同样针对民营企业环境、社会和治理

４４
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(ＥＳＧ)表现进行验证ꎮ 表 ７ 回归结果表明ꎬ无论是劳动密集型还是资本密集型民营企业ꎬ民
营企业良好的环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现均促进了各行业企业劳动生产率的显著提升ꎮ
当我们仔细对比不同行业分组显著性水平时可以发现ꎬＳ－慈善捐赠在分组检验中呈现出显

著的组间差异ꎬＥ－环保治污虽未呈现出显著的组间差异ꎬ但也表现为资本密集型企业更为显

著ꎬ由于资本密集型企业所属行业主要为采矿业、电力煤气及水生产和供应业、制造业、建筑

业、交通运输业、科研技术业等ꎬ且多为重污染行业ꎬ因此资本密集型民营企业积极的 Ｓ－慈
善捐赠更加有利于企业劳动生产率的提高ꎻＧ－组织机构在劳动密集型企业更为显著ꎬ劳动

密集型行业主要包括农林牧渔业、住宿餐饮和批发零售业等ꎬ从要素密集程度来说可能由于

劳动力相对密集ꎬ内部公司治理结构情况更复杂、人员管理相对繁琐ꎬ进一步完善组织机构

设置、提高公司治理水平可能会在更大程度上带来企业劳动生产率的显著提升ꎮ

　 　 表 ６ 　 　 异质性检验Ⅰ: 分规模

变量

企业劳动生产率

(１) (２) (３) (４) (５) (６)
小型企业 大型企业 小型企业 大型企业 小型企业 大型企业

Ｅ－环保治污 １.７４９６∗∗∗ １.２５４９∗∗∗

(０.２７８１) (０.２８７２)
Ｓ－慈善捐赠 ０.９８１５∗∗∗ ０.９６９５∗∗∗

(０.０９７７) (０.１１１１)
Ｇ－组织机构 ０.０７８０∗∗∗ ０.０４８３∗∗∗

(０.０１３８) (０.００９６)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制
常数项 －０.３５１２ －０.６７５８ ０.７５８０ －０.４４１８ １.４５６７∗∗∗ －０.３１０９

(０.４７２２) (０.４３２９) (０.４７１２) (０.３３７２) (０.５１４７) (０.３７１７)
组间系数检验
Ｃｈｉ２

１.８３
(ｐ＝ ０.１７６２)

０.０１
(ｐ＝ ０.９３５０)

５.４１∗∗

(ｐ＝ ０.０２)
观测值 ２ ７４８ ３ １８１ ３ ３４２ ３ ９４０ ３ ２６３ ４ ２６０
拟合度 Ｒ２ ０.３３７９ ０.３１３５ ０.３９６９ ０.３１４２ ０.３８７７ ０.２９００

　 　 注:同表 ４ꎮ

　 　 表 ７ 　 　 异质性检验Ⅱ:分行业

变量

企业劳动生产率

(１) (２) (３) (４) (５) (６)
劳动密集型 资本密集型 劳动密集型 资本密集型 劳动密集型 资本密集型

Ｅ－环保治污 １.４７４３∗∗∗ １.７５８１∗∗∗

(０.３２３５) (０.１６５３)
Ｓ－慈善捐赠 ０.７４３６∗∗∗ １.１６８６∗∗∗

(０.１０６６) (０.０８６０)
Ｇ－组织机构 ０.０７３２∗∗∗ ０.０６９３∗∗∗

(０.０１７９) (０.０１７１)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制
常数项 ０.０８１４ －０.９８２１∗∗∗ ０.６７１５∗ －０.０４４５ １.２７０７∗∗∗ ０.２９０７

(０.４０９２) (０.３２１２) (０.３８０９) (０.２２０３) (０.３９６０) (０.３３５９)
组间 系 数 检 验
Ｃｈｉ２

０.７５
(ｐ＝ ０.３８６９)

１３.４３∗∗∗

(ｐ＝ ０.０００２)
０.１９

(ｐ＝ ０.６６５２)
观测值 ３ ５０４ ６ １７９ ４ ２５９ ７ ５３９ ４ ３１２ ７ ９４３
拟合度 Ｒ２ ０.３０５５ ０.３２７５ ０.２７９４ ０.３０２４ ０.２９５１ ０.２８２５

　 　 注:同表 ４ꎮ

５４
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综合异质性检验的实证结果来看ꎬ民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现在不同规模企

业、不同密集度行业对企业劳动生产率的提升作用均是显著的ꎬ表明民营企业环境、社会和

治理(ＥＳＧ)表现对提升企业劳动生产率的积极作用具有普遍性和广泛性ꎮ 特别地ꎬ组间系

数差异检验表明ꎬ民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现中的 Ｇ－组织机构在小型企业分组

中更为显著ꎬＳ－慈善捐赠在资本密集型分组中更为显著ꎮ

五、进一步讨论

(一)机制分析

根据前文的理论分析ꎬ企业良好的 ＥＳＧ 表现可以分别通过获得政策补贴或税收减免、缓
解融资约束、促进研发创新等机制发挥部分中介效应ꎬ带来企业劳动生产率的提升ꎬ针对该

部分的机制分析结果见表 ８ꎮ

　 　 表 ８ 　 　 机制检验结果

变量

(１) (２) (３) (４) (５) (６)
企业获得政策补
贴或税收减免

企业劳动
生产率

企业 ＳＡ
指数

企业劳动
生产率

企业研发
创新

企业劳动
生产率

Ｅ－环保治污
０.１５７８∗∗∗

(０.０４８５)
１.２３２５∗∗∗

(０.２１８０)
企业获得政策
补贴或税收减免

０.３５１１∗∗∗

(０.１０７０)

Ｓ－慈善捐赠
－０.０６７０∗∗∗

(０.０１０３)
０.９４６４∗∗∗

(０.０６７１)

企业 ＳＡ 指数
０.１４１２∗

(０.０７７２)

Ｇ－组织机构
０.０２８９∗∗∗

(０.００４４)
０.０７５９∗∗∗

(０.０１５５)

企业研发创新
０.１８７３∗∗∗

(０.０３１１)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项
０.０９０９∗∗

(０.０３２６)
－１.０３５４∗∗

(０.３９３７)
０.８５１５∗∗∗

(０.０２８２)
－０.００６４
(０.２６０２)

－０.０５１１
(０.２６４９)

０.５２１８∗

(０.２７７４)
观测值 １ ９２９ １ ８２１ １２ ７０５ １２ ０８４ １０ ２８３ ９ ７４９
拟合度 Ｒ２ ０.１６１４ ０.３３８１ ０.９７５１ ０.２９７４ ０.１５７５ ０.３２３４

　 　 注:同表 ４ꎮ

首先ꎬ企业在 Ｅ－环保治污方面的积极表现ꎬ代表了企业进行生态环境保护的积极态度ꎬ
一方面企业完成了应尽的生态环保义务ꎬ提升了资源利用效率ꎬ另一方面也为企业带来了更

多的品牌和声誉效应ꎬ树立了良好的企业形象ꎬ进而企业可以获得更多政策补贴或税收减免

优惠(０.１５７８∗∗∗)ꎬ大大促进企业劳动生产率的提升ꎮ 从表 ８ 第(１)—(２)列的回归结果可以

发现ꎬ企业缴纳环保治污费可以通过提高企业获得的政策补贴或税收减免政策优惠力度ꎬ进
一步促进企业劳动生产率的提升ꎬ且这一中介效应结果在扣除获得政策补贴或税收减免带

来的提升作用后(０.３５１１∗∗∗)仍在 １％水平上显著(１.２３２５∗∗∗)ꎬ即存在显著的获得政策补贴

６４



　 ２０２４ 年第 ６ 期

或税收减免政策优惠中介作用ꎮ
其次ꎬ表 ８ 第(３)—(４)列的回归结果表明ꎬ当企业积极进行 Ｓ－慈善捐赠时ꎬ不仅可以通

过这种乐善好施、积极履行社会责任的态度提升公信力ꎬ产生声誉品牌效应ꎬ而且可以据此

获得更多的资源资金ꎬ还可以与员工、客户、供应商、债权人等利益相关者保持可持续关系进

而加大企业信息获取能力(Ｙｕａｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０２２)ꎬ在一定程度上可以缓解企业的融资约束程度

(－０.０６７０∗∗∗)①ꎮ 而企业融资约束程度的降低代表企业有更多资源资金用于企业的生产经

营、技术设备升级ꎬ进而有助于企业劳动生产率的显著提升(０.９４６４∗∗∗)ꎬ存在显著的缓解融

资约束中介作用ꎮ
最后ꎬ企业为了更长期的生存发展ꎬ技术创新是突破外在竞争压力的重要手段(刘一鸣、

王艺明ꎬ２０１８)ꎬ而技术创新也是企业提高劳动生产率、缩短必要劳动时间的重要手段ꎮ 对于

一个组织机构设置较为完善的企业来说ꎬ人员配备、部门设置均较为齐全ꎬ有足够的资源资

金和商业机会充分开展研发创新活动(０.０２８９∗∗∗)ꎬ而研发创新活动对于企业来说代表着其

核心竞争力、技术创造力的大幅度提升ꎬ是企业劳动生产率提升的核心动力ꎬ从表 ８ 第(６)列
的结果可以发现ꎬ在扣除了研发创新对劳动生产率的显著促进作用后(０.１８７３∗∗∗)ꎬ民营企业

Ｇ－组织机构设置仍然可以带来劳动生产率的显著提升(０.０７５９∗∗∗)ꎬ存在显著的促进研发创

新中介作用ꎮ
综合来看ꎬ民营企业良好的 ＥＳＧ 表现可以大大提升企业的劳动生产率ꎬ带动民营企业实

现高质量发展ꎻ同时民营企业良好的 ＥＳＧ 表现可以通过获得政策补贴或税收减免ꎬ带来更丰

富的资源资金、缓解融资约束ꎬ赢得商业机会及研发创新项目等各种渠道和机制发挥部分中

介效应ꎬ进而提升企业劳动生产率ꎮ 前文理论分析部分提出的研究假说均得以较好验证ꎬ本
文所得研究结论具有一定的稳健性和可信性ꎮ

(二)内生性检验

考虑到实证分析的完整性ꎬ本文针对民营企业 ＥＳＧ 三方面表现采用工具变量法分别进

行内生性检验ꎬ以解决可能存在的内生性问题ꎮ 而使用工具变量法的前提是存在内生解释

变量ꎬ故我们首先针对以企业 Ｅ－环保治污、Ｓ－慈善捐赠、Ｇ－组织机构为民营企业 ＥＳＧ 表现

代理变量的主回归分别进行 Ｈａｕｓｍａｎ 检验ꎮ 其原假设为“所有解释变量均为外生”ꎬ得到的

Ｃｈｉ２值分别为 ２２６８.３５∗∗∗、２３６０.７５∗∗∗、－７１６.５１ꎬ显著拒绝了原假设ꎬ且进一步 ＤＷＨ 检验的 ｐ
值均小于 ０.００５ꎬ即认为企业 Ｅ－环保治污、Ｓ－慈善捐赠、Ｇ－组织机构为潜在内生解释变量ꎬ
需要处理本文存在的内生性问题ꎬ因此有必要采用工具变量法进行内生性处理ꎮ 我们分别

选取各地区环境监测站数量②、民政部门接收的社会捐赠数额③及社会组织单位数量④作为

７４

①

②

③
④

企业融资约束程度采用企业 ＳＡ 指数衡量ꎬ计算方式为:ＳＡ＝ －０.７３７×ｌｎｓｉｚｅ＋０.０４３×ｌｎｓｉｚｅ２－０.０４０×ａｇｅꎬ
其中 ｌｎｓｉｚｅ 为本文表 １ 中变量“企业规模”ꎬａｇｅ 为本文表 １ 中变量“企业成立年限”ꎮ

取自«中国环境统计年报»及中国研究数据服务平台(ＣＮＲＤＳ)数据库 ２０００ 年各地区环境保护系统

机构数之环境监测站数量ꎮ
取自中国研究数据服务平台(ＣＮＲＤＳ)数据库 ２０００ 年各地区民政部门接收的社会捐赠数额ꎮ
取自中国研究数据服务平台(ＣＮＲＤＳ)数据库 ２００８—２０１８ 年各地区社会组织单位数量ꎮ
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民营企业 ＥＳＧ 表现代理变量企业 Ｅ－环保治污、Ｓ－慈善捐赠、Ｇ－组织机构的工具变量ꎬ进行

两阶段最小二乘法(２ＳＬＳ)检验ꎬ回归结果见表 ９ꎮ

　 　 表 ９ 　 　 工具变量检验结果

变量

第一阶段

(１) (２) (３)
Ｅ－环保治污 Ｓ－慈善捐赠 Ｇ－组织机构

环境监测站数量
０.４３６２∗∗∗

(０.１１３３)

民政部门接收的社会捐赠数额
０.９３８９∗∗∗

(０.１８４０)

社会组织单位数量
０.９９０１∗

(０.５９８７)

常数项
－０.４８００∗∗∗

(０.１６８１)
－０.４４５８
(０.３８５１)

－０.０８２７
(０.３３６４)

拟合度 Ｒ２ ０.２０６３ ０.３７１０ ０.２８７４

Ｆ 统计量 ６４.３２∗∗∗ ８５.１８∗∗∗ １５７.８４∗∗∗

变量 第二阶段:企业劳动生产率

Ｅ－环保治污
０.４９００∗∗

(０.２２４５)

Ｓ－慈善捐赠
０.６７２１∗∗∗

(０.１８３６)

Ｇ－组织机构
１.３１１０∗

(０.７９０８)

常数项
－０.４９６３∗∗∗

(０.１６２３)
１.７０９０∗∗∗

(０.３３３５)
－０.２９３２
(０.４５０６)

控制变量 控制 控制 控制

观测值 １２ ０４８ １１ ２８５ １０ ２１６
Ｃｈｉ２ １５６６.６１∗∗∗ １５１６.５７∗∗∗ ２１６.８０∗∗∗

　 　 注:回归采用了稳健标准误ꎬ∗∗∗表示 ｐ<０.０１ꎬ∗∗表示 ｐ<０.０５ꎬ∗表示 ｐ<０.１ꎮ

首先ꎬ环境监测站是政府部门权威机构ꎬ主要负责出具具有法律效力的“水和废水”监
测、“噪声”监测、“环境空气和废气”监测、“辐射”监测等报告ꎮ 而这些报告是企业缴纳环保

治污费的核心依据ꎬ因此我们认为各地区环境监测站的数量与企业 Ｅ－环保治污之间存在显

著的相关性(０.４３６２∗∗∗)ꎮ 而每个地区各级别的环境监测站设立为政府部门的机构设置安

排ꎬ并不受单个微观企业行为的影响ꎬ且我们选择的是 ２０００ 年各地区环境监测站数据ꎬ在一

定程度上符合工具变量的外生性ꎮ 表 ９ 第(１)列的第二阶段回归结果显示ꎬ在排除了潜在内

生性干扰后ꎬ民营企业 Ｅ－环保治污仍可以显著提升企业劳动生产率(０.４９００∗∗)ꎮ
其次ꎬ民政部门接收的社会捐赠是指各级民政部门、红十字会系统、慈善会等机构和组

织接收的捐款和物资ꎮ 主要是施赠者出于爱心ꎬ自愿无偿地向公益性社会团体、公益性非营

利单位、某个群体或个人捐赠财产进行救助的活动ꎮ 因此ꎬ一个地区的社会捐赠氛围会在潜

移默化中影响当地企业家“乐善好施”思想程度ꎬ也在一定程度上包含了民营企业家进行的

不同性质或给予不同主体的捐赠ꎬ符合工具变量的相关性条件(０.９３８９∗∗∗)ꎮ 此外ꎬ一个地区

的民政部门接收的社会捐赠包含自然人、法人或其他社会团体的多渠道捐赠ꎬ并不会受到单

８４
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个企业发展情况的影响ꎬ满足了工具变量的外生性ꎮ 表 ７ 第(２)列的第二阶段回归结果显

示ꎬ在排除了潜在内生性干扰后ꎬ民营企业 Ｓ－慈善捐赠仍可以显著提升企业劳动生产率

(０.６７２１∗∗∗)ꎮ
最后ꎬ社会组织单位包括社会团体、基金会和民办非企业单位等ꎬ一个地区的社会组织

情况体现了该地区组织机构的规范性和普及性ꎬ会引导当地企业设置完整的组织机构ꎬ也在

一定程度上体现了社会分工和社会关系的发展水平ꎮ 因此ꎬ各地区社会组织单位的数量对

于企业完善组织机构设置起着至关重要的示范作用和规范作用ꎬ满足工具变量的相关性

(０.９９０１∗)ꎮ 此外ꎬ各地区的社会组织单位主要包含政党、政府、企业、商店、工厂、公司、学校

等多种不同的组织单位ꎬ并不会受到单个微观企业生产经营行为的影响ꎬ在一定程度上满足

工具变量的外生性ꎮ 表 ９ 第(３)列的第二阶段回归结果显示ꎬ在排除潜在内生性干扰后ꎬ民
营企业 Ｇ－组织机构仍可以显著提升企业劳动生产率(１.３１１０∗)ꎮ

进一步ꎬ为了检验是否存在弱工具变量的可能性ꎬ我们进行了 Ｆ 检验及有限信息最大似

然法(ＬＩＭＬ)检验ꎬ其中第(１)—(３)列 Ｆ 统计量均大于 １０ꎬ且 ｐ 值均为 ０.００００ꎻ采用 ＬＩＭＬ 检

验的系数估计值与 ２ＳＬＳ 检验一致ꎬ说明工具变量是有效的ꎬ不存在弱工具变量问题ꎮ 由此

可见ꎬ本文所选工具变量均在一定程度上满足外生性与相关性条件ꎬ解决了可能存在的内生

性问题ꎬ实证结果较为稳健ꎬ潜在内生性问题得到较好的处理ꎮ

六、结论及政策启示

企业良好的环境、社会和治理表现有利于促进企业自身劳动生产率的提高ꎬ进而有助于

促进经济高质量发展ꎬ推动共同富裕目标的实现ꎮ 本文采用第五次至第十三次中国私营企

业调查(ＣＰＥＳ)数据对民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现在企业劳动生产率提升过程中

的机制进行了理论和实证分析检验ꎮ 通过一系列理论和实证分析ꎬ研究结果表明ꎬ民营企业

良好的环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现显著提升了民营企业的劳动生产率ꎻ同时ꎬ采用熵权法

构建的民营企业 ＥＳＧ 表现综合得分指标也显著提升了企业劳动生产率ꎬ一系列稳健性检验

实证分析表明研究结果均是较为稳健、显著的ꎻ机制分析发现ꎬ企业良好的环境、社会和治理

(ＥＳＧ)表现对企业劳动生产率的提升可以通过获得政策补贴或税收减免、缓解融资约束、提
升研发创新等渠道发挥部分中介效应ꎻ异质性分析结果表明ꎬ民营企业环境、社会和治理

(ＥＳＧ)表现中的 Ｇ－组织机构在小型企业分组中更为显著ꎬＳ－慈善捐赠在资本密集型分组中

更为显著ꎻ最后ꎬ在采用各地区环境监测站数量、民政部门接收的社会捐赠数额及社会组织

单位数量等分别作为民营企业环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现代理变量的工具变量处理了潜

在内生性问题后ꎬ仍然得出了与基准回归一致的研究结论ꎮ
由此可见ꎬ企业通过积极进行生态环境保护、参与慈善公益项目、完善组织结构设置等

展示良好的环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现ꎬ将推动企业高质量发展ꎬ对于民营企业长期发展

来说无疑是一项有高回报率的举措ꎮ 根据本文研究结论ꎬ提出以下建议:
第一ꎬ民营企业是推动经济高质量发展的重要力量ꎬ但其发展往往受制于融资约束ꎮ 要

充分发挥其“惠民生、促发展、助实体、增质效”的作用ꎬ民营企业应提升劳动生产率ꎬ加强在

生态环境保护和社会公益中的参与ꎬ优化组织结构ꎬ强化环境、社会和治理(ＥＳＧ)表现ꎮ 尤

９４
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其是小型企业、资本密集型企业应在 ＥＳＧ 表现上发挥“追赶效应”ꎬ以此提升生产效率并营

造公平营商环境ꎮ 同时ꎬ构建产业链联盟和推动党组织嵌入ꎬ能够有效提升企业的治理能

力、抗风险能力ꎬ并缓解融资难题ꎬ为其高质量发展注入持久动能ꎮ
第二ꎬ为推动民营企业实现可持续发展ꎬ应加快建立 ＥＳＧ 信息披露制度ꎬ提高披露质量ꎬ

使 ＥＳＧ 成为企业核心战略的一部分ꎮ 通过强化 ＥＳＧ 信息披露ꎬ不仅有助于降低融资成本ꎬ
还能改善企业的社会形象和政府关系ꎮ 数字化转型为提升 ＥＳＧ 数据的准确性和动态披露提

供了支撑ꎬ有利于加强企业的内部控制和风险管理ꎮ 相关部门应充分结合数字信息技术手

段ꎬ完善 ＥＳＧ 评级标准和激励政策ꎬ推动更多民营企业积极参与环境保护、社会责任和治理

实践ꎬ从而增强其应对复杂外部环境的竞争力ꎮ
第三ꎬ政府部门应加大对 ＥＳＧ 优势突出民营企业的支持ꎬ通过完善法律和产权保护、营

造公平的市场环境ꎬ为企业提供更多资金、资源及专业人才ꎬ助力其可持续发展ꎮ 针对这些

企业的政策支持可包括税收减免、金融信贷放宽等措施ꎬ以激励其在环保投资和创新发展上

更积极投入ꎮ 通过优化外部营商环境和建立稳定的支持体系ꎬ政府能够增强民营企业的信

心和市场竞争力ꎬ推动其在新发展格局中持续发挥积极作用ꎬ最终为经济的绿色转型与可持

续增长奠定基础ꎮ
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