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摘 要 

在“双碳”背景下，随着可持续发展理念成为当今社会发展的共识，环境、社会和治理(ESG)因素逐渐

成为企业及其利益相关者密切关注的话题。ESG是衡量企业可持续发展水平的关键因素，是企业实现经

济绿色转型的重要推动力量，那么促进企业ESG表现和提高企业可持续发展能力也就势在必行。提升高

管绿色认知是提高ESG绩效的重要驱动因素，现有研究较少关注它们之间的作用机理。本文以2011~2022
年A股上市公司为研究样本，实证检验了高管绿色认知对企业ESG表现的影响机制。研究发现，高管拥有

越强的绿色认知越能促进企业ESG表现，且该结论在稳健性检验之后依然成立，本文拓展了高管绿色认

知的经济后果及企业ESG表现的影响因素。 
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Abstract 
In the context of “two-carbon”, as the concept of sustainable development has become the consensus 
of today’s social development, environmental, social and governance (ESG) factors have gradually 
become a popular topic for enterprises and their stakeholders. ESG is a key factor to measure the 
level of sustainable development of enterprises, and as an important driving force for enterprises 
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to achieve green economic transformation, it is imperative to promote corporate ESG performance 
and improve sustainable development capabilities. Enhancing executives’ green perception is an im-
portant way for enterprises to improve ESG performance, but existing research has paid less atten-
tion to the mechanism of their interaction. Using a sample of Chinese A-share listed companies from 
2011 to 2022, this paper empirically examines the influence mechanism of executives’ green percep-
tion on corporate ESG performance. The study finds that the stronger the executives’ green percep-
tion, the more it can promote corporate ESG performance, and this conclusion is still true after the 
robustness test. This paper expands the economic consequences of executive green perception and 
the factors influencing corporate ESG performance. 
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1. 引言 

ESG 是联合国于 2004 年提出的企业管理理念和投资理念，ESG 是一种关注环境、社会、公司治理

表现的价值理念，也是衡量企业经营状况、可持续发展能力、道德水平的三个关键因素，更是实现“碳

达峰、碳中和”目标的重要抓手，在投资研究、公司治理、环境保护、信息披露和经济高质量发展等方

面都发挥着更加关键的作用。目前，学术界对 ESG 做出了很多细致的探索，包括对 ESG 的内涵界定[1]、
ESG 信息披露现状的研究[2]、ESG 评级体系的构建[3]以及 ESG 表现与企业投资[4]、绿色创新[5]、企业

价值[6]的影响关系等等。在对 ESG 理念的不断实践中，证实了 ESG 发展对环境污染的防护、公司治理

的绿色化、企业的可持续发展乃至整个社会的经济发展都有一定的推动作用，所以推动企业 ESG 体系的

不断丰富与完善势在必行。 
战略认知理论认为，企业的各种绿色战略是由高级管理层做出的决策，而影响高管的各种决策取

决于高管的主观认知，而非外部环境[7]。高管绿色认知是企业高管基于对资源环境问题的了解，形成

的对资源环境的认识，以及在承担环境保护与资源节约责任时的心理体验，主要包括企业社会责任意

识、绿色竞争优势认知、外部压力感知等因素[8]。在“双碳”背景下，企业推进节能减排、保护环境、

履行社会责任、推动经济绿色发展等都迫在眉睫，而拥有较强的绿色认知的高管往往会做出环境友好

型决策，主动承担社会责任，积极保护环境，披露真实的 ESG 责任报告，提高企业的 ESG 表现，力求

实现企业的可持续发展，所以探索高管的绿色认知对企业 ESG 表现的影响机制具有现实意义，对企业

未来在高管的培养和招聘方面具有启示意义，也拓宽了研究 ESG 的范围，为企业实现“双碳”目标助

力。 

2. 理论分析和研究假设 

2.1. ESG 表现相关研究分析 

企业定期向社会公众披露 ESG 责任信息，再由第三方评级机构对披露的相关信息进行评级，企业利

益相关者、社会公众、政府等再根据评级的分数或者等级做出相应决策，这些决策反过来又影响着企业
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未来的发展。相关研究主要分为三个方面，第一、ESG 经济后果方面，主要集中在企业价值[9]、盈余管

理[10]、审计收费[11]、股价崩盘风险[12] [13]、绿色创新[14]、企业风险[15]等方面，这些都是将 ESG 作

为自变量研究，探索 ESG 信息披露、ESG 表现对企业发展的各种影响。第二、在 ESG 影响因素方面，

主要有制度压力[16]、高管背景特征[17] [18]、内部控制质量[19]、数字化转型[20]等，这些都不同程度地

对企业 ESG 表现产生了不同的影响。第三、ESG 体系构建上，有一部分学者主要是从企业 ESG 社会责

任披露的角度去钻研，探索了不同企业 ESG 披露过程中存在的各种问题，以及披露的质量对企业带来的

经济结果。如学者白牧蓉与张佳鑫(2022)对中国不同区域的企业披露的制度、标准、质量等方面进行对比，

由此给出了相关的建议[21]。还有一部分的学者则更注重 ESG 评级过程中的各种问题，如框架的建设、

评级指标的选择、准则的制定等。如安国俊等(2022)深入剖析 ESG 体系框架并探讨国内 ESG 体系发展现

状及趋势，对 ESG 不同领域评级指标的选定和评级体系的构建上给出了建议[22]。 

2.2. 高管绿色认知相关研究现状 

认知理论最早由 March 和 Simon 于 1958 年提出，他们研究发现管理层在企业发展中做出的各种经

营决策是基于自身的认知，而对未来的规划、对全部决策方案的认识程度、对各个决策方案预期结果的

综合评估构成了高管的认知基础[23]。梁敏等(2022)认为，高管绿色认知是指面对复杂的内外部环境，高

管对环境政策信息的关注、解读和判断，并将其运用于企业决策的认知结构与认知过程[24]。除了去界定

绿色认知的内涵，一部分学者们致力于去量化高管绿色认知，Dutton 和 Jackson (1987)将管理者环境认知

分为机会认知和威胁认知，从可控性、积极性和获利性三个维度来衡量[25]。Sharma (2000)采用三题项量

表衡量管理者环境认知，包括判断环境行为的损益、是否得到组织成员支持、了解环境经营技术和知识

等[26]。本研究主要参考贺爱忠等(2013)的研究，并结合自身研究目的，认为高管绿色认知是企业高管形

成的对资源环境的一种认识结构，和在承担环境保护与资源节约责任时的心理体验，主要包括企业社会

责任意识、绿色竞争优势认知、外部压力感知等因素[27]。其中，社会责任意识是指高管主动贡献的心理

体验和特征，积极履行环境保护相应的责任；绿色竞争优势认知是指高管对绿色化发展战略为企业带来

竞争优势的判断；外部压力感知是指高管对当前市场具有绿色消费偏好的感觉和直觉，以及对政府环境

规制政策的认识和理解。 

2.3. 高管绿色认知与企业 ESG 表现 

Martin 等(2011)研究发现，高管越关注环境相关问题，企业越可能采用环境友好型的技术和设备从事

生产活动[28]。谢凤华等(2008)认为，高管认知能够提升或降低企业价值，是影响企业绩效的核心因素，

能显著影响企业竞争优势获取及维持[29]。冯忠垒等(2015)研究发现，高管对社会网络中危险和机会的认

知会影响他们日常管理中的决策，进而这种高管认知驱动了企业绿色行为的开展和实施[30]。席龙胜与赵

辉(2022)认为，企业高管拥有较强的绿色认知能力，能驱动企业积极进行环境保护、绿色管理创新、绿色

技术创新等各种绿色行为，进而就越有利于企业可持续绩效的提升[31]。李亚兵等(2023)通过对重污染行

业企业进行实证分析后发现，高管绿色认知正向促进企业经济绩效和环境绩的效提升[32]。ESG 作为衡

量企业综合绩效和企业可持续发展能力的重要指标，高管绿色认知能力也就会影响企业的 ESG 表现。本

研究认为，企业高管对环境保护的认识和重视程度会决定企业资源是否向绿色发展模式倾斜，高管拥有

越强的绿色认知，就越倾向于采取绿色发展战略，实施各种绿色决策，进而提高企业的 ESG 表现，推动

企业的可持续发展。 
因此，根据相关理论和研究分析，本文提出如下研究假设： 
H1：高管绿色认知对企业 ESG 表现有显著的正向影响。 

https://doi.org/10.12677/orf.2023.135554


李林 
 

 

DOI: 10.12677/orf.2023.135554 5545 运筹与模糊学 
 

3. 研究设计 

3.1. 样本选择与数据来源 

本文选取了 2011~2022 年 A 股上市公司作为研究样本，并对数据做了如下处理：剔除 ST 及 ST*公
司的样本数据；剔除金融行业上市公司的样本数据；剔除相关变量存在缺失值的样本数据。为避免异常

值的影响，本文对相关连续变量均在 1%和 99%的水平上进行了 Winsorize 缩尾处理，最终得到 19,325 个

年度公司观测样本。ESG 评级数据来源于 WIND 数据库，高管绿色认知数据通过上市公司年报获取，其

他数据均来自于国泰安数据库。 

3.2. 模型构建 

本文构建了如下实证检验模型，运用以 OLS 回归分析为主的计量方法来检验高管绿色认知与企业

ESG 表现的影响机制： 
ESGi,t = β0 + β1EGP + β∑Controli,t + YEAR + IND + εi,t 

若本文的研究假设成立，则本文预期高管绿色认知(EGP)的回归系数 β1 应显著为正。 

3.3. 变量定义 

1) 解释变量：高管绿色认知(EGP)。高管绿色认知的测量主要参考贺爱忠等(2013)的测量方法，共包

含 4 个题项，涉及企业绿色竞争优势认知、社会责任认知以及外部环境压力感知三个维度[27]。因此，本

研究采用文本分析法，基于这 3 个维度选取一系列关键词，通过上述关键词语在 2011~2022 年上市公司

年报出现的频次并取对数来测定高管绿色认知。 
2) 被解释变量：ESG 表现(ESG)。参考高杰英等(2021)的研究[33]，并对比了国内现有的各种 ESG

评级数据，本文选取其中更新频率最高、覆盖时间最长的华证 ESG 评级数据来衡量企业的 ESG 表现，

该数据包含了 A 股 3000 余家上市公司，样本齐全，基于该样本分析所得结论更具说服力和可靠性。华

证 ESG 评级共分为 9 级，由高至低分别为 AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、CC、C，本文将由低

到高的评级依次赋值为 1~9 分，即评级为 C 时，ESG = 1；评级为 AAA 时，ESG = 9。 
3) 控制变量：参考相关研究，本文纳入如下可能会影响企业 ESG 表现的控制变量：总资产收益率

(ROA)、企业规模(SIZE)、资产负债率(LEV)、企业上市年限(AGE)、两职合一(DUAL)、股权集中度(FIRST)、
企业成长性(GROWTH)、董事会独立性(INDR)、董事会规模(BOARD)。具体变量定义见表 1。 
 
Table 1. Variable measurement methods 
表 1. 变量衡量方法 

变量类型 变量名称 变量符号 变量解释 

自变量 高管绿色认知 EGP 高管绿色认知衡量维度的关键词在 
上市公司年报中出现的频次取对数 

因变量 ESG 表现 ESG 华证公司评级得出的环境、社会与治理总分 

控制变量 

总资产收益率 ROA 净利润/平均资产总额 

企业规模 SIZE 企业总资产取对数 

资产负债率 LEV 负债总额/资产总额 

企业上市年限 AGE 上市年限取对数 

两职合一 DUAL 董事长与总经理由同一人兼任，是取 1，否取 0 

https://doi.org/10.12677/orf.2023.135554


李林 

 

 

DOI: 10.12677/orf.2023.135554 5546 运筹与模糊学 
 

Continued 

 

股权集中度 FIRST 第一大股东的持股比例 

企业成长性 GROWTH 营业收入增长率，营业收入增长额与上一年 
营业收入比值 

董事会独立性 INDR 独立董事成员数与董事会规模的比值 

董事会规模 BOARD 董事会规模的自然对数 

行业虚拟变量 IND 处于当行业取 1，否则取 0 

年份虚拟变量 YEAR 处于当年度取 1，否则取 0 

 
4. 实证分析 

4.1. 描述性统计 

表 2 报告了主要变量的描述性统计结果。表 2 的具体内容显示，样本企业 ESG 表现的均值为 4.173，
最大值为 8.000，最小值为 1.000，标准差为 1.047，说明我国 A 股上市公司的 ESG 评级平均水平在 B~BB
之间，总体水平不高；高管绿色认知的均值为 1.106，最大值为 3.296，最小值为 0.000，标准差为 0.807，
表明我国上市公司高管绿色认知水平还有待进一步提高。上述数据特征的显著差异性有利于我们开展进

一步的研究。其他控制变量的描述性特征均在合理范围之内，与其他相关研究基本一致。 
 
Table 2. Descriptive statistics 
表 2. 描述性统计 

变量 样本量 均值 标准差 最小值 中位数 最大值 

ESG 19,325 4.173 1.047 1.000 4.000 8.000 

EGP 19,325 1.106 0.902 0.000 1.099 3.296 

LEV 19,325 0.415 0.200 0.057 0.409 0.875 

ROA 19,325 0.042 0.060 −0.185 0.040 0.207 

SIZE 19,325 22.226 1.293 20.037 22.026 26.063 

INDEP 19,325 0.376 0.053 0.333 0.353 0.571 

BOARD 19,325 2.122 0.194 1.609 2.197 2.639 

DUAL 19,325 0.297 0.457 0.000 0.000 1.000 

FIRST 19,325 0.345 0.146 0.093 0.324 0.725 

AGE 19,325 1.977 0.907 0.000 2.079 3.332 

GROWTH 19,325 0.141 0.330 −0.497 0.095 1.740 

 
4.2. 相关性分析 

本文通过主要变量的相关性分析，来初步检验高管绿色认知及各控制变量与企业 ESG 表现之间的关

系。表 3 具体展示了主要变量间的 Person 相关系数。结果表明，高管绿色认知与 ESG 表现的相关系数为

0.043，在 1%的水平上显著为正，初步说明增强高管绿色认知可以促进企业 ESG 表现。同时分析得出，

各个主要变量间不存在多重共线性问题，一定程度上保证了回归分析结果的可靠性。 
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Table 3. Correlation analysis of main variables 
表 3. 主要变量相关性分析 

 ESG EGP LEV ROA SIZE INDEP BOARD DUAL FIRST AGE GROWTH 

ESG 1           

EGP 0.043*** 1          

LEV −0.108*** 0.111*** 1         

ROA 0.223*** −0.021*** −0.408*** 1        

SIZE 0.140*** 0.204*** 0.532*** −0.053*** 1       

INDEP 0.069*** −0.030*** 0.00200 −0.024*** 0.00700 1      

BOARD 0.014** 0.070*** 0.145*** −0.00300 0.268*** −0.556*** 1     

DUAL 0.012* −0.074*** −0.137*** 0.063*** −0.191*** 0.088*** −0.170*** 1    

FIRST 0.083*** 0.015** 0.032*** 0.132*** 0.195*** 0.038*** 0.023*** −0.044*** 1   

AGE −0.126*** 0.119*** 0.392*** −0.280*** 0.451*** −0.0110 0.142*** −0.242*** −0.090*** 1  

GROWTH 0.015** −0.012* 0.029*** 0.294*** 0.037*** −0.016** 0.00600 0.029*** 0.0100 −0.079*** 1 

注：*、**、***分别表示 10%、5%、1%的显著性水平。 
 

4.3. 回归分析 

回归分析的结果如表 4 所示，其中第(1)列给出的是不加入控制变量的基准模型，在该列中高管绿色

认知(EGP)的回归系数为 0.05，在 1%的显著性水平上为正。考虑到其他财务因素与公司特征因素同样会

对 ESG 表现产生影响，于是第(2)列在第(1)列的基础上加入了控制变量，此时，高管绿色认知(EGP)回归

系数为 0.027，在 1%的水平上依旧显著为正。第(3)列在第(2)列的基础上，进一步控制了年份和行业固定

效应，回归结果基本保持不变，说明高管绿色认知水平越高，企业的 ESG 表现越好，反映了高管绿色认

知与 ESG 表现的正相关关系，即本文假设得到验证。 
 
Table 4. Regression analysis results 
表 4. 回归分析结果 

 (1) (2) (3) 

变量 ESG ESG ESG 

EGP 0.050*** 0.027*** 0.025** 

 (5.961) (3.305) (1.981) 

LEV  −0.724*** −0.812*** 

  (−15.215) (−8.236) 

ROA  2.659*** 0.696*** 

  (18.481) (3.382) 

SIZE  0.233*** 0.247*** 

  (30.730) (9.675) 

INDEP  1.670*** 1.140*** 

  (10.243) (3.983) 
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BOARD  0.146** 0.089 

  (3.137) (0.884) 

DUAL  −0.006 0.015 

  (−0.395) (0.543) 

FIRST  −0.055 0.123 

  (−1.071) (0.825) 

AGE  −0.196*** −0.201*** 

  (−20.696) (−6.859) 

GROWTH  −0.154*** −0.070*** 

  (−6.736) (−3.002) 

CONSTANT 4.118*** −1.363*** −1.201 

 (345.812) (−7.624) (−1.637) 

IND 未控制 未控制 控制 

YEAR 未控制 未控制 控制 

F 36 255 12 

N 19325 19325 19325 

ADJ.R2 0.002 0.116 0.041 

注：*、**、***分别表示 10%、5%、1%的显著性水平，括号内为异方差调整后的 t 值。 
 

4.4. 稳健性检验 

1) 替换被解释变量。目前比较科学系统的评级体系较多，其他多元化的 ESG 评价体系同样能够从

不同的角度综合衡量企业的 ESG 表现，基于数据可得性考虑，本文选择彭博的 ESG 评分(记为 ESG_PB)
和 Wind 的 ESG 评级(记为 ESG_WIND)对高管绿色认知与 ESG 表现之间的关系进行稳健性验证，在剔除

缺失值后使用同样的 OLS 重复检验。研究结果如表 5 所示，第一列为 Wind 的 ESG 评级与高管绿色认知

(EGP)的回归结果，其回归系数为 0.031，在 5%的显著水平下为正，第二列采取的彭博 ESG 数据，其 EGP
的回归系数为 0.386，依然保持正向显著，与前文检验结果基本保持一致。 
 
Table 5. Replacement variable regression results 
表 5. 替换变量回归结果 

变量 
(1) (1) 

ESG_WIND ESG_PB 

EGP 0.031** 0.386*** 

 (2.408) (3.033) 

LEV −0.355*** −3.468*** 

 (−3.422) (−3.445) 

ROA −0.039 0.890 

 (−0.288) (0.449) 

https://doi.org/10.12677/orf.2023.135554


李林 
 

 

DOI: 10.12677/orf.2023.135554 5549 运筹与模糊学 
 

Continued 

SIZE 0.193*** 1.252*** 

 (5.615) (4.238) 

INDEP 0.572* 6.197** 

 (1.912) (2.389) 

BOARD 0.112 0.974 

 (1.067) (1.082) 

DUAL −0.051* −0.068 

 (−1.914) (−0.233) 

FIRST 0.468*** 2.327 

 (2.720) (1.376) 

AGE 0.020 0.956* 

 (0.351) (1.909) 

GROWTH −0.038 0.071 

 (−1.565) (0.314) 

CONSTANT 1.005 −15.803** 

 (1.224) (−2.230) 

IND Yes Yes 

YEAR Yes Yes 

N 9677 5583 

ADJ.R2 0.062 0.687 

注：*、**、***分别表示 10%、5%、1%的显著性水平，括号内为异方差调整后的 t 值。 
 

2) 工具变量法。为了减缓双向因果带来的内生性问题，本文选取同行业公司高管绿色认知均值

(EGP_MEAN)和滞后一期的高管绿色认知的数值(L.EGP)这两个外生变量，通过两阶段最小二乘法(2SLS)
进行工具变量回归。研究结果如表 6 所示，第(1)列表示第一阶段的回归结果，两个工具变量的系数分别

为 0.732 和 0.311，在 1%的水平上都显著为正。由第(2)列回归结果可见，在第二阶段回归中，高管绿色

认知的拟合值(EGP_PREDICT)的系数为 0.07，在 1%的水平上显著为正，即本文结论依旧稳健。 
 
Table 6. Instrumental variable method regression results 
表 6. 工具变量法回归结果 

变量 
(1) (2) 

First EGP Second ESG 

L.EGP 0.732***  

 (114.86)  

EGP_MEAN 0.311***  

 (15.70)  

EGP_PRIDICT  0.070*** 

  (4.87) 
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Controls 控制 控制 

Constant −0.660*** −1.415*** 

 (−4.85) (−5.78) 

IND 控制 控制 

YEAR 控制 控制 

N 11,521 11,521 

ADJ.R2 0.213 0.106 

注：*、**、***分别表示 10%、5%、1%的显著性水平，括号内为异方差调整后的 t 值。 
 

5. 结论 

本文通过选取 2011~2022 年我国 A 股上市公司的相关数据，构建了相应的回归模型，对高管绿色认

知与企业 ESG 表现之间的影响机制进行了研究分析，结果证实了增强高管绿色认知能显著提高企业的

ESG 表现。本文还选取了其他两种不同的 ESG 评级数据来对结果进行进一步检验，发现本文假设依旧成

立，为了解决两变量之间的内生性问题，选取两个工具变量对假设进行了稳健性检验，回归结果再一次

得到证明。本文的研究一方面丰富了高管绿色认知的相关文献，将 ESG 表现与高管绿色认知紧密关联起

来，证实了高管绿色认知对企业 ESG 表现的显著正相关关系；另一方面，本文探讨了 ESG 表现的新的

影响因素，对 ESG 的相关研究提供了一定的借鉴参考价值。企业未来的发展需要加强对高管绿色认知能

力的培养，在内部提拔和外部招聘时就可挑选绿色人才，日常管理中，也需要定期对高管进行环境保护、

资源节约、绿色政策解读等方面的相关培训，促进高管积极履行社会责任，完善企业的 ESG 表现，提高

企业可持续发展能力，助力国家“双碳”目标的实现。 
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