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循“废”启“新”:“无废城市”试点政策对企业绿色
技术创新的影响及作用机制研究

周卓凡,唐 亮,赵恒凯
(阜阳师范大学 商学院,安徽 阜阳236037)

摘要:“双碳”战略目标持续纵深的背景下,“无废城市”试点政策如何推进企业绿色技术创新是当

前重点关注的问题。基于2014—2022年沪深A股上市企业数据,构建双重差分模型(DID)深入考

察“无废城市”试点政策对企业绿色技术创新的影响及作用机理。研究发现,“无废城市”试点政策

显著提高了试点地区企业绿色技术创新水平,该结论经过系列稳健性检验后依然成立。机制检验

表明,这得益于外部债务融资成本的提高以及内部研发投入的加大。异质性分析发现,试点政策的

绿色效应在弱环境规制下的企业、低固体废物利用率下的企业、非资源型城市内企业、污染程度较

高和国有性质的企业中更为显著。拓展性分析发现,试点政策能够驱动企业绿色技术创新“量质齐

升”,且对邻接城市的企业产生了显著的绿色溢出效应。据此,提出相应建议,对政策实施效果及企

业绿色转型具有一定的实践价值。
关键词:“无废城市”;绿色技术创新;债务融资成本;研发投入;溢出效应
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Followingthe“waste”to“new”:studyontheimpactofthepilotpolicyof“waste-
freecity”onenterprises’greentechnologicalinnovationanditsmechanismofaction

ZHOUZhuofan,TANGLiang,ZHAOHengkai
(SchoolofBusiness,FuyangNormalUniversity,Fuyang236037,China)

Abstract:Againstthebackdropofthecontinuingdeepeningofthe“dual-carbon”strategicgoal,
thequestionforhowthepilotpolicyof“waste-freecity”canpromotegreentechnologicalinnova-
tioninenterprisesiscurrentlyakeyconcern.BasedonthedataofA-sharelistedenterprisesin
ShanghaiandShenzhenfrom2014to2022,adifference-in-differences(DID)modelisconstructed
toinvestigatetheimpactofthepilotpolicyof“waste-freecity”onenterprises’greentechnology
innovationanditsmechanism.Itisfoundthatthepilotpolicyof“waste-freecity”significantly
improvesthelevelofgreentechnologyinnovationofenterprisesinthepilotarea,andthatthe
conclusionstillholdsafteraseriesofrobustnesstests.Mechanismtestssuggestthatthisisdue
tohighercostsofexternaldebtfinancingaswellashigherinternalinvestmentinR&D.Hetero-
geneityanalysisfoundthatthegreeningeffectofthepilotpolicywasmorepronouncedamong
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firmswithweakenvironmentalregulatory,firmslocatedinlowsolidwasteutilizationenviron-
ments,firmsinnon-resourcecities,firmswithhigherlevelsofpollution,andfirmsthatwere
state-ownedinnature.Anextendedanalysisfoundthatthepilotpolicieswereabletodrive
“quantitativeandqualitativeincreases”inenterprises’greentechnologicalinnovationandhadsig-
nificantgreenspillovereffectsonenterprisesinneighboringcities.Accordingly,corresponding
recommendationsaremade,whichhavecertainpracticalvaluefortheeffectofpolicyimplementa-
tionaswellasthegreentransformationofenterprises.
Keywords:“waste-freecity”;greentechnologyinnovation;debtfinancingcosts;R&Dinvest-

ment;overfloweffect

  我国的经济发展取得了举世瞩目的成就,但因

前期粗放发展导致的固体废物污染防治压力也与日

俱增,严重阻碍了资源节约和环境保护发展格局的

构建。尽管我国在平衡经济稳步增长和生态环境治

理中取得了一定成效,但环境的根源性污染问题尚

未得到有效纾解,彻底突破生态治理难关、实现全社

会经济高质量发展任重而道远。绿色技术创新兼具

环境保护与经济发展双重内涵,已成为我国迈向经

济高质量发展的基本基调。然而,囿于绿色技术创

新投资周期长、成果转换难等显性特征,借助外部政

策精准提振绿色创新能力是纵深可持续性发展亟需

解决的重要课题之一。

2018年12月,国务院办公厅印发《“无废城市”
建设试点工作方案》,对“无废城市”理念做出了详细

界定,旨在“最终实现整个城市固体废物产生量最

小、资源化利用充分、处置安全的目标”。次年5月,
生态环境部确定“11+5”个城市作为首批建设试点;

2022年,在《“十四五”时期“无废城市”建设工作方

案》的基础上,筛选出113个城市和8个参照地区,
至此,“无废城市”建设向全国推进。自“无废城市”
试点政策实施以来,其展现出强有力的环境治理效

益,截至2021年10月,深圳生活垃圾分类回收利用

率达50.5%,在全国46个重点城市中名列前茅[1]。
各试点地区响应政策号召,积极推进“无废”治理,着
力打造“无废”氛围。

目前,关于“无废城市”试点政策的研究可分为

定性和定量两种,定性研究较为丰富,学者们以具体

试点地区为依托,考察该政策的实施效果及提升路

径[1-2],或以多维视角对“无废城市”建设进行探

讨[3-4];在定量研究中,马冉等[5]基于“无废城市”试
点深入探究了政策模糊性对治理绩效的影响;陈煦

江等[6]发现,政府环境关注度能够在试点政策驱动

绿色创新中发挥中介作用。
技术创新是解决固体废物问题的基础和关

键[7]。企业作为市场经济的主要责任单元,提高其

绿色技术创新水平是经济社会高质量发展的题中之

义。已有研究表明,企业绿色技术创新的影响因素

可归为三类:宏观环境规制政策、中观市场和微观企

业。1)宏观环境规制政策:现有结论尚未形成定

论,主要观点有促进关系,如碳排放权交易试点[8]、
环境保护税[9]能显著促进企业绿色技术创新;抑制

关系,如邓沛琦[10]以排污费标准改革为载体,发现

环境规制会降低企业研发创新;非线性关系,如环境

规制强度与工业企业绿色技术创新呈“U 形”关
系[11]。2)中观市场:主要聚焦于利率市场化[12]、数
据要素市场化[13]对企业绿色技术创 新 的 影 响。

3)微观企业:股权集中度[14]、连锁董事绿色经历[15]

等为企业绿色技术创新提供了崭新的研究视角。
梳理文献可知,学者们从不同角度考察了企业

绿色技术创新的影响因素,同时就“无废城市”试点

政策的实施进行了深入探讨,但是该政策作为一项

外生环境规制工具,其对企业绿色技术创新的影响

研究仍较为缺乏。在资源匮乏日趋严峻兼生态法制

建设持续推进的背景下,“无废城市”试点政策是否

能驱动企业绿色技术创新? 其作用机制又是如何?
试点政策对邻接城市企业绿色技术创新是否会产生

溢出效应?
鉴于此,本文以2014—2022年沪深 A股上市

公司为研究样本,实证检验了“无废城市”与企业绿

色技术创新之间的关系。其边际贡献在于:1)从企

业微观视角出发,更好地解释了“无废城市”政策的

执行逻辑,拓展了政策的绿色效应;2)通过构建“宏
观政策—内生动力/外部驱动—微观绿色效应”传递

链条,进一步揭示了环境规制对企业绿色技术创新

的内在影响机制;3)基于溢出效应视角,有助于理

解“无废城市”促进企业绿色创新的实施效果及经济

后果,也为试点政策的推广提供了参考。

1 理论分析和研究假设

波特假说指出,适当的环境规制能够倒逼企业

开展绿色创新活动。本文认为“无废城市”试点政策

通过两种路径驱动企业绿色技术创新:1)从外部视
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角出发,以约束措施为“增压器”,由债务融资成本压

力引发“倒逼”效应;2)内部视角下,以激励措施为

契机,战略主动进行研发投入,进而提升绿色技术创

新水平。二者内外联动,共同推动企业绿色技术创

新水平提升,持续助力企业高质量发展。
“无废城市”试点政策的实施使得试点地区内企

业的污染行为得到进一步监督,加剧了企业面临的

环境处罚风险。不仅如此,若上市企业因环境违法

行为遭受处罚,则会造成严重的“声誉危机”。债务

融资是企业主要的资金来源之一,由信号传递理论

可知,环境处罚风险和潜在“声誉危机”的提升会降

低利益相关者(如银行等金融机构)对公司未来发展

前景的预期,从而对企业外部融资尤其是债务融资

造成阻碍。当企业面临较高的债务融资成本时,会
对成本进行效益分析,而绿色技术创新能在降低企

业成本的同时,进一步提升企业的声誉和业绩,进而

降低外部融资难度[16]。因此,“无废城市”试点政策

实施后,由于“倒逼”效应的存在,企业为保证资金链

完整、维护市场竞争地位,将开展绿色创新活动,以
此来突破债务融资约束困境。

面对环境规制政策,企业股东为降低环境违规

的潜在风险有动机开展绿色技术研发[17],而绿色研

发投入无疑是驱动企业绿色技术创新发展的根本动

力[18]。首先,“无废城市”试点政策实施以来,地方

政府采取了包括税收优惠、绿色信贷在内的激励措

施。对于积极开展清洁制造的企业而言,系列激励

措施保证了研发投入的资金来源,使有限的资源最

大限度地流向绿色生产,从而促进了企业的绿色转

型。其次,从市场角度来看,试点政策实施后,公众

的环境意识将进一步提升,对绿色产品的需求会不

断增加。由熊彼特的创新理论可知,上市企业为维

持市场份额、抢占发展先机,将持续进行研发投入,
并开发符合市场需求的绿色创新技术和产品,最终

实现差异化竞争。最后,“无废城市”试点政策的执

行会促使企业进行固废处理、清洁生产和资源循环

治理等研发活动,而进行研发活动势必要进一步加

大研发投入以保证企业绿色技术创新的成果转化与

应用。除此之外,增加研发投入还会吸引创新型、多
元化人才,而在此过程中形成的技术、人力资本等无

形资产又能与企业的生产相结合,从而促进企业绿

色生产的规模化[19],由此形成良性循环,扩大绿色

发展优势。据此,提出假设H1、H2a和H2b:

H1:“无废城市”试点政策能够显著提升企业绿

色技术创新水平。

H2a:“无废城市”试点政策能够通过提高债务融

资成本,倒逼企业开展绿色技术创新活动。

H2b:“无废城市”试点政策能够通过加大研发

投入,以战略主动推进企业绿色技术创新水平。
综上,“无废城市”试点政策、债务融资成本、研

发投入与企业绿色技术创新之间的理论逻辑框架,
如图1所示。

图1 理论逻辑框架

Fig.1 Theoreticallogicalframework
 

2 研究设计

2.1 模型构建

为深入探讨“无废城市”试点政策实施产生的绿

色效应,构建DID模型:

Yi,t =α0+α1Ti,t*Pi,t+α2Xi,t+μi+γt+εi,t

(1)
式中:Yi,t 为被解释变量,表示企业i在第t年的绿

色技术创新水平;核心解释变量Ti,t*Pi,t 表示“无
废城市”试点政策组别虚拟变量与实施时间虚拟变

量的交乘项;Xi,t 为本文控制变量;μi 为企业固定

效应;γt 为年份固定效应;εi,t 为随机扰动项;α0 为

截距项;α1 为 “无废城市”试点政策实施前后,相较

于非试点城市,试点城市企业所产生的绿色净效应。
进一步,借鉴温忠麟等[20]的研究,构建中介模

型来验证上述假说:

Mi,t =β0+β1Ti,t*Pi,t+β2Xi,t+μi+γt+εi,t

(2)

Yi,t=γ0+γ1Ti,t*Pi,t+γ2Mi,t+γ3Xi,t+μi+
γt+εi,t (3)

式中:Mi,t为中介变量,分别指债务融资成本和研发

投入两个中介变量。若β1、γ2均显著,γ1不显著,则
说明该中介变量发挥完全中介作用;若β1、γ2 均显

著,γ1 显著且小于α1,则说明该中介变量发挥部分

中介作用。

2.2 变量选取

2.2.1 被解释变量

专利申请量受外部因素影响较小,能够较好地

反映企业创新能力[21]。因此,借鉴唐亮等[22]的研
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究,采用企业年绿色专利申请量来衡量绿色技术创

新数量(G)。拓展研究中,企业绿色技术创新“质”
的维度(I)采用审查更为严格的绿色发明专利申请

数量来衡量。上述所有专利数据均进行加1后的对

数化处理。

2.2.2 解释变量

核心解释变量为“无废城市”试点政策的组别虚

拟变量与实施时间虚拟变量的交乘项(T*P)。1)
组别虚拟变量(T)。本文以首批试点城市为研究

对象,对于“无废试点”政策参照执行的5个地区,借
鉴石大千等[23]的做法,若试点地区为城市内某个县

(区),则予以剔除,如南平市光泽县。将试点城市内

企业定义为处理组,T 取1,其余企业为控制组,T
取0。2)实施时间虚拟变量(P)。研究期间内“无
废城市”试点政策实施当年及以后年份(2019—2022

年)P 取1,政策实施之前(2014—2018年)P 取0。

2.2.3 中介变量

借鉴郑军等[24]的研究,中介变量债务融资成本

(C)采用上市企业财务费用占期末总负债的比重来

衡量;研发投入(R)采用上市企业研发支出占当期

总资产的比重来表征。

2.2.4 控制变量

为确保实证结果的准确性,设置控制变量如下:
企业规模(S)、资产负债率(L)、总资产净利润率

(O)、现金流比率(A)、固定资产比例(F)、公司成立

年限(M)、第一大股东持股比例(K)、独立董事比例

(N)和两职合一(D)。宏观层面的控制变量包括:
产业结构(U)、经济发展水平(B)和外商投资程度

(H)。变量定义如表1所示。

表1 变量定义

Tab.1 Variabledefinition

变量类型 变量名称 变量符号 变量定义

被解释变量
绿色技术创新数量 G 企业每年绿色专利申请数量加1取对数

绿色技术创新质量 I 企业每年绿色发明型专利申请数量加1取对数

解释变量 “无废城市”试点政策实施效应 T*P 试点政策实施虚拟变量与实施时间虚拟变量的交乘项

中介变量
债务融资成本 C 上市企业财务费用占期末总负债的比重

研发投入 R 上市企业研发支出占当期总资产的比重

控制变量

企业规模 S 企业年末总资本的对数

资产负债率 L 年末总负债与年末总资产的比值

总资产净利润率 O 净利润与总资产平均余额的比值

现金流比率 A 经营活动产生的现金流量净额与总资产的比值

固定资产比例 F 固定资产净额与总资产的比值

公司成立年限 M 公司成立时长加1的对数

第一大股东持股比例 K 第一大股东持股数量与总股数的比值

独立董事比例 N 独立董事与董事人数的比值

两职合一 D 董事长与总经理是同一人为1,否则为0

产业结构 U 第二产业增加值占GDP的比重

经济发展水平 B 地区生产总值的对数值

外商投资程度 H 外商投资企业数

2.3 样本选择与数据来源

选取2014—2022年沪深A股上市公司为初始

研究样本,并做如下筛选:1)由于绿色创新活动多

集聚于制造业企业,因此剔除非制造业上市企业样

本;2)剔除金融类企业样本;3)剔除ST、PT企业

样本;4)剔除数据有严重缺失的样本。为避免异常

值对实证结果造成影响,对所涉及的连续变量做上

下1%的缩尾处理。企业专利数据来源于中华人民

共和国国家知识产权局,企业财务数据来源于国泰

安数据库。由变量描述性统计(表2)可知,不论是

“数量”维度还是“质量”维度,上市企业绿色技术创

新水平的差异均较为显著。
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表2 描述性统计结果

Tab.2 Resultsbydescriptivestatistical
变量 平均值 标准差 最小值 最大值

G 0.399 0.805 0.000 3.784
I 0.263 0.641 0.000 3.332

T*P 0.059 0.236 0.000 1.000
C 0.005 0.031 -0.155 0.063
R 0.026 0.018 0.001 0.101
S 22.120 1.155 19.990 25.700
L 0.394 0.189 0.061 0.896
O 0.042 0.069 -0.241 0.232
A 0.051 0.066 -0.142 0.248
F 0.214 0.129 0.014 0.610
M 2.960 0.287 2.197 3.555
K 32.550 13.820 8.774 70.220
N 37.810 5.400 33.330 57.140
D 0.324 0.468 0.000 1.000
U 40.330 10.200 15.870 60.480
B 18.190 1.072 15.510 19.920

H 5.213 1.693 1.099 7.976

3 实证结果

3.1 平行趋势检验

双重差分法(DID)成立的前提是满足平行趋势

假设,这里指“无废城市”试点政策执行之前,处理组

与对照组的企业绿色技术创新水平保持相同的发展

趋势,无显著差异。为验证上述假设,设置政策实施

前后的虚拟变量,并将其与T 进行交乘后纳入回归

模型。结果表明(图2),政策实施前估计系数的置

信区间均包含零点,表明处理组与对照组之间的绿

色技术创新无显著差异,通过平行趋势检验。值得

注意的是,政策实施后的第一年估计系数就开始显

著,表明政策效应初步得到验证且势态向好。

注:竖向短实线为95%水平下的置信区间;pre_1~pre_4为
政策实施前1~4年;current为政策当年;post_1~post_2为

政策实施后1~2年。
图2 平行趋势检验

Fig.2 Paralleltrendtest
 

3.2 基准回归

表3为“无废城市”试点政策驱动企业绿色技术

创新的实证结果,列(1)交互项估计系数为0.142且

在1%的水平上显著;列(2)、(3)分别将控制变量、
企业和年份固定效应纳入回归模型,结果仍通过显

著性检验。这说明“无废城市”试点政策能够通过约

束激励手段,充分发挥其政策优势,显著促进企业绿

色技术创新,故H1得证。

表3 基准回归结果

Tab.3 Resultsfrombaselineregressions

变量
G

(1) (2) (3)

T*P 0.142*** 0.141*** 0.103***

(6.438) (6.170) (4.103)

S 0.128*** 0.059***

(14.513) (4.521)

L 0.146*** 0.043
(3.419) (0.868)

O 0.124 0.118
(1.493) (1.362)

A -0.022 -0.089
(-0.289) (-1.112)

F -0.163*** -0.048
(-2.794) (-0.682)

M -0.233*** -0.021
(-7.152) (-0.175)

K -0.000 -0.001
(-0.732) (-1.132)

N 0.001 0.001
(1.217) (1.124)

D -0.013 -0.010
(-0.978) (-0.731)

U 0.000 0.001
(0.010) (0.777)

B 0.016 -0.097***

(0.847) (-2.598)

H 0.009 0.058**

(0.728) (2.203)

常数项 0.378*** -2.160*** 0.482
(28.960) (-6.401) (0.687)

样本量 15,969 15,969 15,969

R2 0.002 0.004 0.014
年份固定效应 否 否 是

企业固定效应 否 否 是

  注:*、** 和*** 分别表示在10%、5%和1%的水平上显

著;括号内数值为t值。下同。
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3.3 稳健性检验

3.3.1 安慰剂检验

1)个体安慰剂。在样本中抽取与原处理组数

量相同的企业作为“伪处理组”,生成“伪政策实施变

量”进行回归,并重复操作500次。检验结果如图3
所示,结果稳健可靠。

注:水平红色虚线代表10%显著性水平;垂直红色虚线
代表真实基准回归系数。

图3 个体安慰剂检验结果

Fig.3 Resultsbyindividualplacebotest
 

2)时间安慰剂。将“无废城市”试点政策实施时

间提前3年,同时进一步筛选样本,仅保留不存在“无
废城市”试点政策的2014—2018年为样本区间(实际试

点时间为2019年)。若交互项系数不显著,则可以排

除其他因素的干扰。结果如表4列(1)所示,双重差分

交互项的估计系数不显著,表明实证结果可靠。

3.3.2 倾向得分匹配 双重差分法(PSM-DID)
为解决因样本选择而导致的内生性问题,采用

倾向得分匹配(PSM)法对样本进行处理,并在此基

础上运用双重差分模型(DID)进行回归(基于Logit
模型,以基准回归的控制变量为协变量,用最近邻匹

配法进行匹配)。PSM-DID回归结果如表4列(2)
所示,交互项系数显著为正,与基准回归结果一致。

3.3.3 其他稳健性检验

1)替换被解释变量。采用上市企业绿色专利

申请数量占比作为替代指标进行稳健性检验;进一

步,按照专利种类划分,采用绿色实用新型专利申请

量来衡量企业绿色创新数量。2)滞后控制变量。
在原有回归模型的基础上,增加滞后一期的控制变

量。3)排除政策干扰。构建绿色金融改革创新试

验区双重差分项(T_1*P_1),将其与原解释变量一

同进行回归。4)更换计量模型。样本中很多企业

的绿色技术创新的代理变量为0,本文采用混合

Tobit作为替代模型进行回归分析。结果如表4列

(3)~(7)所示,解释变量系数均显著为正,再次验证

了实证结果的稳健性。

表4 稳健性检验

Tab.4 Robustnesstests

变量

G

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

时间安慰

剂检验
PSM-DID

替换被解释

变量(专利占比)
替换被解释

变量(实用新型)
增加滞后一

期控制变量

排除其他政

策干扰

更换计

量模型

T*P 0.038 0.105*** 0.009* 0.067*** 0.106*** 0.085*** 0.628***

(1.153) (4.173) (1.933) (3.377) (3.615) (3.283) (7.109)

T_1*P_1 0.060***

(3.176)

常数项 -0.169 0.484 0.249* 0.631 1.032 0.700 -16.698***

(-0.101) (0.687) (1.855) (1.141) (1.168) (0.992) (-16.965)

样本量 7,639 15,954 15,969 15,969 12,871 15,969 15,969

R2 0.007 0.014 0.003 0.010 0.017 0.015 0.057

控制变量 是 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是 否

3.4 中介效应检验

1)外部视角下的债务融资成本中介效应。由

表5列(1)可知,交互项系数在5%的水平上显著为正

(0.003),表明“无废城市”试点政策的实施加剧了外部
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融资约束,增加了上市企业的债务融资成本;进一步,
将债务融资成本和核心解释变量共同纳入模型与企

业绿色技术创新进行回归(见表5列(2)),其交互项

系数仍显著为正且小于基准回归系数,中介变量系

数在5%的水平上显著为正,同时通过Sobel检验。
由此可知,债务融资成本在试点政策驱动企业绿色

技术创新过程中发挥着部分中介作用,故H2a成立。

2)内部视角下的研发投入中介效应。由表5
列(3)可知,交互项系数通过了显著性检验,列(4)将
研发投入这一中介变量和核心解释变量共同纳入模

型与被解释变量进行回归,其交互项系数通过显著

性检验且小于基准回归系数,中介变量在1%的水

平上显著为正,同时通过Sobel检验。这表明“无废

城市”试点政策能够通过加大研发投入来提高企业

绿色技术创新水平,故H2b成立。

表5 中介效应检验结果

Tab.5 Resultsbymediationeffecttest

变量

中介效应

C G R G

(1) (2) (3) (4)

T*P 0.003** 0.102*** 0.001** 0.100***

(2.372) (4.028) (2.112) (3.905)

C 0.458**

(2.304)

R 2.579***

(4.712)

常数项 -0.139*** 0.553 0.067*** 0.281

(-4.447) (0.781) (5.690) (0.384)

样本量 15,688 15,688 15,540 15,540

R2 0.164 0.015 0.093 0.016

控制变量 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是

Sobel 0.001* 0.002*

3.5 异质性分析

1)环境规制力度。企业所处地区的环境规制

强度不同,“无废城市”试点政策产生的绿色效应也

会有所差异。参考刘畅等[25]的研究,采用上市企业

所在地区当年废气废水污染治理的投入金额占该年

工业产值的比重来衡量环境规制强度,并以省份 年

份中位数为阈值将上市企业所在地区划分为强环境

规制地区和弱环境规制地区。分组回归结果如表6
列(1)~(2)所示,即地区环境规制强度较低时,试点

政策能够显著促进企业绿色技术创新的提升。近些

年,我国在生态环境治理中不断探索,制定出了包含

市场型和命令型在内的多种环境规制政策。这就意

味着在环境规制较强的地区,前期为应对各种规制

政策,企业在绿色转型活动中已经投入了大量资源,
因此对“无废城市”这项新政策的响应缺乏敏感性,
绿色技术创新的边际效应较小。

2)固体废物利用率。“无废城市”试点政策旨

在实现整个城市固体废物产生量最小及资源化利用

充分等战略目标。可以猜想,对于固体废物利用率

不同的城市,试点政策所展现出的绿色创新效应有

所不同。因此,以固体废物利用率的城市 年份中位

数为阈值,将上市企业所在地区划分为高固体废物

利用率地区和低固体废物利用率地区。分组回归结

果如表6列(3)~(4)所示,即地区固体废物利用率

较低时,试点政策的绿色创新效应更为显著。可能

的原因是,在面临更为严格的专项政策时,管理部门

会对固体废物利用率较低地区加大生态治理力度,
而环境治理压力将倒逼区域产业结构升级,进而提

升企业绿色创新效率。

3)城市资源分类。结合试点的政策内涵要求,
依据《全国资源型城市可持续发展规划(2013—2020
年)》,将上市企业所在地区划分为资源型城市和非

资源型城市。分组结果如表6列(5)~(6)所示,即
试点政策对非资源型城市企业绿色创新的提升更为

显著。资源型城市因长期积累而形成“路径依赖”,
而非资源城市无需背负“资源诅咒”,能够将现行城

市禀赋与政策有机结合,通过借助人工智能、轻资产

等渠道加快绿色创新进程。

4)行业污染程度。“无废城市”试点政策对企

业绿色转型的促进作用受企业所处行业的影响。借

鉴潘爱玲等[26]的研究,将上市企业划分为重污染行

业和非重污染行业进行分组回归。回归结果如表6
列(7)~(8)所示,即相较于非重污染行业,重污染行

业企业对“无废城市”试点政策的绿色转型效应更敏

感。重污染行业由于其能源消耗大、废物产量高等

特点,在外部压力的作用下,难以再获得地方政府为

发展经济而提供的环境庇护[27],因此面临着更高的

环境监管成本和债务融资成本,同时当重污染企业

意识到这种规制是“非短期阵痛”时,为维持企业长期

经营,企业将进行绿色技术创新,加快绿色转型步伐。

5)企业所有权。国有企业与非国有企业之间

的差异,即企业所有权差异对试点政策驱动企业绿色

技术创新有所影响。基于此,根据股权性质将样本划

分为国有企业和非国有企业,并纳入模型进行分组回
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归,结果如表6列(9)~(10)所示,即“无废城市”试点政

策对国有企业绿色技术创新水平的提升更为显著。一

方面,国有企业承担着更多的社会责任,具有市场维稳

这一重要功能,在试点政策的冲击下,国有企业进行绿

色技术创新将更具广度和深度;另一方面,从市场角度

来看,当“无废城市”试点政策执行时,具有一定绿色

技术水平的国有企业将参与到此类环境规制政策的

制定中,发挥自身在市场中的先进性。

表6 异质性分析结果

Tab.6 Resultsbyheterogeneityanalysis

变量

G

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10)

强环境

规制

弱环境

规制

高固废

利用率

低固废

利用率

资源型

城市

非资源

型城市

重污染

行业

非重污

染行业

国有

企业

非国有

企业

T*P 0.038 0.105*** 0.056 0.078** -0.025 0.116*** 0.152** 0.093*** 0.319*** 0.059**

(0.619) (3.449) (1.137) (2.187)(-0.306)(4.354) (2.565) (3.313) (4.686) (2.135)

常数项 0.106 -0.809 0.839 2.373* 0.230 0.496 1.508 -0.142 4.313*** -1.046

(0.092)(-0.749)(0.859) (1.905) (0.131) (0.602) (1.107)(-0.170)(2.729)(-1.258)

样本量 6,160 9,809 9,819 6,150 1,950 14,019 4,194 11,775 4,238 11,731

R2 0.018 0.015 0.010 0.017 0.028 0.014 0.018 0.015 0.027 0.015

控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是 是 是

4 拓展性分析

4.1 “无废城市”试点政策是否能驱动企业绿色技

术创新“量质齐升”

  创新的数量与质量是一个问题的两个方面,只
有二者并进,才能有效提升企业核心竞争力。梳理

现有研究发现,“节能减排财政政策综合示范城

市”[28]以及“智慧城市”[29]等试点建设均能提升绿

色技术创新的数量和质量。前文已从企业绿色技术

创新“量”的维度深入探讨了“无废城市”试点政策的

绿色效应,那该试点政策是否对绿色技术创新的

“质”同样具有促进作用? 对此,本文采用审查更为

严格、更具含金量的绿色发明申请专利来衡量企业

绿色技术创新质量,同时采用绿色发明申请专利占

比进行稳健性检验。回归结果如表7所示,解释变

量系数均通过显著性检验,这充分表明“无废城市”
试点政策能够促进企业绿色技术创新“量质齐升”。

表7 企业绿色技术创新“质”的分析结果

Tab.7 Resultsfromanalyzingthe“qualitative”dimensionofenterprises’greentechnologyinnovation

变量

I

基准回归 稳健性检验

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

T*P 0.084*** 0.079*** 0.061*** 0.007*** 0.006** 0.006*

(4.724) (4.278) (2.974) (2.637) (2.138) (1.856)

常数项 0.248*** -1.856*** 0.025 0.022*** -0.089** 0.001
(24.064) (-6.871) (0.044) (20.772) (-2.491) (0.010)

样本量 15,969 15,969 15,969 15,969 15,969 15,969

R2 0.001 0.003 0.010 0.001 0.001 0.002

控制变量 否 是 是 是 是 是

年份固定效应 否 否 是 否 否 是

企业固定效应 否 否 是 否 否 是
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4.2 试点政策实施对邻接城市企业绿色技术创新

的溢出效应

  为考察“无废城市”试点政策是否能对邻接城市

的企业绿色技术创新产生溢出效应,构建DID模型:

   Yi,t =δ0+δ1T_ni,t*P_ni,t+
δ2Xi,t+μi+γt+εi,t (4)

其中,若上市企业所在城市的邻接城市被选为试

点城市,则该企业被定义为处理组,T_n取1,反之为控

制组,T_n取0;2019年及以后,P_n取1,2019年以前,

P_n取0;T_n*P_n表征上市企业i所处城市在第t年

是否邻接已被选为试点的城市;δ1为核心解释系数,主
要考察“无废城市”试点政策对邻接城市企业绿色技术

创新的溢出效应。同时,借鉴相关文献[30],剔除试点地

区内的企业样本,以保证溢出效应分析的净效应。
实证结果如表8所示,列(1)、(2)分别从“量”与

“质”两个维度考察了试点政策驱动企业绿色技术创

新的溢出效应。其中T*P 系数显著为正,说明“无
废城市”试点政策的设立能够同时推动试点地区以

及毗邻地区的企业绿色技术创新的“量质齐升”。究

其原因,一方面,市场竞争推动发展。“无废城市”试
点政策的实施会加大试点地区企业融资约束难度,
使得企业获取外部利益相关者(银行等金融机构)资
源的压力加大。随着“双碳”目标的持续推进,“无废

城市”试点必将进一步扩大,而非试点地区内企业为

进一步保证其资源获取渠道、缓解市场竞争压力,必
将采取更为积极的策略,如“防患于未然”,从而加大

研发投入,提高企业绿色创新水平。另一方面,社会

环保氛围优化。试点地区企业的绿色成果落地后,将
产生显著的知识溢出效应,而非试点地区会通过学习、
模仿加深技术扩散并共享技术创新成果。同时,试点

政策的进一步纵深提高了全行业的生态环保理念与

认知,营造了绿色技术创新的良好氛围。

表8 溢出效应分析结果

Tab.8 Resultsbyspillovereffectanalysis

变量
G I
(1) (2)

T_n*P_n 0.050** 0.043**

(2.282) (2.460)

常数项 1.034 0.414
(1.402) (0.696)

样本量 14,022 14,022
R2 0.011 0.009

控制变量 是 是

年份固定效应 是 是

企业固定效应 是 是

5 结论与建议

5.1 结 论

基于2014—2022年沪深 A股上市企业数据,
构建DID模型深入考察了“无废城市”试点政策对

企业绿色技术创新的影响及其作用机理。结果发

现,“无废城市”试点政策显著提高了试点地区企业

绿色技术创新水平,且该结论经过系列稳健性检验

后依然成立。机制检验表明,这得益于外部债务融

资成本的提高以及内部研发投入的加大。异质性分

析发现,试点政策的绿色效应在弱环境规制下的企

业、低固体废物利用率下的企业、非资源型城市内企

业、污染程度较高和国有性质的企业中更显著。拓

展性分析发现,试点政策能够驱动企业绿色技术创

新“量质齐升”,且对邻接城市的企业产生了显著的

绿色溢出效应。

5.2 政策建议

1)加快推进“无废城市”试点政策的全国推广,
加速企业绿色转型。政府应强化顶层设计,提纲挈

领地总结试点地区的成功经验并加以推广,并在实

施过程中有的放矢,充分展示出政策效益。此外,应
持续完善相关法律法规,对响应国家防污号召的企

业给予政策倾斜,而对无视生态环境保护的主体通

过“互联网+智慧化”系统加强监管,采取“激励+约

束”的双重手段共同推进企业绿色转型。

2)充分识别企业内外部环境,激发企业绿色创

新热情。我国企业的绿色技术起步较晚,应加大对

创新型、学科交叉型人才的培养,加大研发投入,加
速固废处理、清洁生产和资源循环治理技术等创新

成果的转化及落地。同时,进一步加大研发投入能

够增强企业的绿色发展底蕴,减轻外部利益相关者

的不信任程度,由此形成绿色循环发展。

3)畅通试点政策溢出渠道,推动企业绿色创新

“量质齐升”。各试点城市企业应加强合作,打破创

新发展壁垒,确保绿色资源高效流通。未来,企业可

根据自身发展阶段,充分利用溢出效应的有效信息

适时优化绿色发展方向。同时,各地可结合当地产

业结构和地区属性,走差异化路线,引导企业开展绿

色活动,推动其绿色技术创新“量质齐升”。
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