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冗余资源对环保投资的影响

———基于高水敏感性行业 A 股上市公司的实证研究
聂志萍,陈秋宇

(河海大学商学院,江苏 南京摇 211100)

摘要:高水敏感性行业不仅导致水污染严重,而且对水资源的依赖超过其他行业。 以 2015—2020
年高水敏感性行业的 A 股上市公司为样本,实证分析冗余资源与环保投资的内在关系,结果表明:
冗余资源与企业环保投资之间存在显著的倒“U冶型关系,适度冗余资源提升企业环保投资水平,过
多冗余资源则降低企业环保投资水平。 此外,管理层过度自信会弱化冗余资源与企业环保投资之

间的倒“U冶型关系。
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摇 摇 高水敏感性行业包括水资源密集型行业和高水

风险型行业,它们既是淡水的主要使用者,也是水污

染的罪魁祸首。 在可持续发展的时代,它们力求在提

高自身竞争力的同时创造社会价值[1],而环保投资是

传递企业主动承担环境治理主体责任的有效信号[2]。
环保投资支出是一项成本高昂的活动,涉及改

扩建或新建环保设备的费用、生态修复费、排污费、
环保培训费等费用。 高水敏感性行业之所以不愿加

大环保投资力度,是因为环保投资不同于企业用来

“粉饰门面冶的慈善捐赠,需要实际支出,并且短时

间内不会实现快速的回报[3]。 研究表明,对于这种

实质性的环境责任履行行为,企业治理结构、企业声

誉、企业所拥有的资源和能力等内在驱动力才是关

键性因素[4]。 冗余资源作为内部驱动力的来源,学
者对其是否能够促进环保投资的观点并不一致。 以

Graves 等[5]为代表的学者基于资源基础理论认为冗

余资源与企业环保投资正相关,然而以 Yang 等[6]

为代表的学者则从代理理论视角出发强调冗余资源

对企业环保投资的抑制作用。 此外,更多学者关注

的是冗余资源作为一种企业异质性特征的边界作

用,研究其对其他关系的调节作用[7鄄8]。 关注冗余资

源直接效应的研究又主要集中在企业绩效和企业创

新活动上,很少有文献研究冗余资源对企业社会

(环境)责任履行的直接影响。 因此,本文重点分析

冗余资源对环保投资决策活动的具体影响。
在研究冗余资源与环保投资关系的文献中,学

者大多将环境管理体系[6]、财政压力[9]、环境规

制[10]作为调节变量,而管理者因素较少被考虑。 管

理层作为企业经营方向和发展前景的掌舵者,其作

用不可忽视。 高阶理论认为,管理层的性格特质将

影响其对公司所处营商环境的理解,从而影响企业

的决策活动。 张琳等[11]认为,管理者的个人特征在

企业获取组织资源的决策活动中扮演着十分重要的

角色。 许多学者研究发现,大量管理者都具有过度

自信的性格特质[12],这种特质使得管理层自视过

高,产生认知偏差,从而做出偏离实际的决策。 管理

层过度自信这一性格特征可能影响企业利用冗余资

源推动环境领域的有效投资,因此本文还将探究管

理层过度自信对冗余资源与环保投资关系的影响。

1摇 文献综述

Cakir 等[13]将冗余资源定义为企业拥有的超出

其日常业务活动所需资源的过剩资源。 有关冗余资

源的作用,学术界存在着两极分化的评价。
一方面,组织理论认为,管理层在冗余资源的支

持下跳出“舒适圈冶进行战略变革[14],使得企业敢于
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探索风险更高、更新颖的项目[15],减轻外部环境变

化对企业的直接冲击。 第一,冗余资源不仅使得企

业拥有丰富的资源储备,也使得企业敢于探索高投

入、低回报的长期投资活动。 陈文强[16] 指出企业环

保投资等长期活动需要大量资金投入,资源不足的

企业只能维持简单再生产,无力进行环保投资活动。
Graves 等[5]研究发现,冗余资源使得企业更易解决

环保投资中遇到的问题。 Huang 等[17] 指出,环保投

资活动有着较大的不确定性和可变性,冗余资源的

支撑使得项目团队成员敢于冒险,也更能容忍冲突。
第二,当项目成员获得的新知识和习得的新技能用

于环保投资项目时,他们可能需要冗余资源来调节

内部调整压力,避免技术核心受到外部环境的影响。
付龑钰等[18]认为,冗余资源可以被用于企业为了适

应外部环境冲击而做出的内部调整环节。 Geiger
等[19]认为,冗余资源为企业应对外部环境变化提供

了良好的缓冲,使得企业的核心技术免受环境影响。
Tan 等[20]指出冗余资源的支持能够为技术人员创

造一个较为宽松的研发环境,使得管理层不会因为

业绩压力而过于担忧,提高了管理层的风险承受能

力,从而促进投资活动。
另一方面,代理理论认为冗余资源使得管理层

审慎决策和规避风险,加剧了代理冲突。 第一,冗余

资源越是充足的企业,越安于现状,对外部冲击的应

对能力越不足[21]。 金昕等[22] 认为,过多的冗余资

源助长了企业的惰性,使得企业固步自封于熟悉的

领域,使得企业危机意识淡薄。 Liu 等[23]提出,冗余

资源过于充足的企业往往对于高投入、高风险的项

目怀有顾虑并持观望态度。 肖红军等[24] 认为,较多

冗余资源使得管理层更倾向于保护自身的商业利

益,较少关注社会问题,抑制企业的社会责任行为。
第二,过多冗余资源更是为管理层谋取私利创造了

空间,反而阻碍了企业的环保投资。 Tan 等[20] 认

为,管理层利用冗余资源实施自利行为,加剧了代理

问题,导致企业效率降低和绩效下降。 Yang 等[6] 认

为,资源冗余程度越高,越容易造成管理层投资目标

的分散,降低环保投资水平。 特别是当管理人员缺

乏有效的监督时,冗余资源更有可能被用于投资私

人项目。
上述学者的分析是基于线性假设的,然而冗余

资源对企业环保投资的影响可能存在非线性关系,
使得企业环保投资水平并不始终随着冗余资源的增

加而同步增加或减少。 胡丹等[9] 实证检验发现,沉
淀性冗余资源对国有企业环境和社会责任表现的影

响呈倒“U冶型,即存在一个最优区间,一旦超出,环
境和社会责任表现将下降。 整体而言,这种非线性

关系还未得到充分证实,因此本文从新的视角研究

发现冗余资源对企业环保投资的影响是一把双刃

剑,丰富了冗余资源的经济后果及其理论研究。

2摇 理论分析与研究假设

2. 1摇 冗余资源与环保投资

适量的冗余资源无疑为高水敏感性行业提供了

更多的环保投资项目选择权。 其一,冗余资源作为

企业的内生动力,可以为环保投资提供稳定的资金。
环保投资具有高投入、高风险的特点,这意味着相较

于外部环境规制,企业的内生动力才是推动企业进

行环保投资的关键性因素[4]。 充足的冗余资源和

有效的资源配置能够为企业的环保投资项目提供必

要的支持。 当面对不确定性较强、不会带来直接经

济利益的环保投资活动时,适量的冗余资源消除管

理层对环保投资高投入、高风险的顾虑,赋予企业自

由开展实验的空间,从而高质量地完成环保投资项

目。 其二,企业利用冗余资源进行环保投资可以形

成良性循环机制。 企业进行环保投资后,向外界传

递了稳健经营的信号,从而获取更多资源支持。 一

方面,企业利用冗余资源研制出兼具实用与绿色功

能的差异化产品或服务时,迎合了当下低碳消费行

为的趋势,有利于企业获得绿色供应商、银行绿色信

贷等资源支持[25]。 另一方面,企业在环保投资活动

中逐一排查生产经营环节中的污染问题并积极应

对,在产品设计、生产流程改进等活动中积累相关经

验并建立良好声誉。 根据资源基础理论,这些举措

有利于企业获得不可替代的资源,进而给企业带来

持续竞争优势。 其三,从管理者角度来看,适量冗余

资源提高了管理层在环保投资决策过程的风险防范

能力。 资源优势使得管理层产生了过度自信的乐观

情绪,有利于企业对不同的环保要求做出快速反应,
提升了管理层承担风险的能力与意愿,使得企业更

愿意寻求相应的环保投资项目。
然而,若冗余资源过多,则会阻碍高水敏感性行

业进行环保投资。 根据环保投资能否真正影响企业

的生产流程和工艺设计,将环保投资分为两类:一是

从源头进行环境治理,调整生产结构,进行绿色转型

投资;二是在生产末端进行环境治理,对已经产生的

污染物进行治理[26]。 首先,过多的冗余资源可能导

致管理层投资目标分散,并降低绿色转型投资水平。
过多的冗余资源会分散高水敏感性行业的精力,不
利于其集中资源在绿色转型投资领域深耕,耽误行

业吸收、消化和整合新技术领域知识的进程。 其次,
过多冗余资源的积累导致企业效率低下,从而减少

了探索活动。 资源冗余程度越高,管理层越倾向于
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规避风险,进行战略调整的意愿越低,从而减少了组

织的探索性行为。 环保投资作为企业的探索性活

动,增加了企业的额外成本,管理层不愿调整战略来

开发环保投资的潜在收益。 没有收益的支撑,管理

层进行环保投资的动机不足。 最后,拥有过多的冗

余资源意味着公司能够塑造公众舆论,有效避免负

面新闻和各种制裁。 冗余资源过多的公司在应对因

环境污染事故而引起的潜在诉讼时,能够聘请更专

业的律师,获得更充分的法律支持,消除与环境污染

事故相关的负面结果。 因此,当冗余资源过多时,公
司更倾向于保护自身的商业利益[27],进行环保投资

违背了企业经营发展这一重要目标。
基于上述分析,本文提出假设 1:冗余资源对企

业环保投资的影响呈倒“U冶型,适度冗余资源提升

企业环保投资水平,过多冗余资源降低企业环保投

资水平。
2. 2摇 管理层过度自信的调节作用

高阶理论认为,管理层的性格和心理特征会影

响企业的战略选择[28]。 环保投资作为企业的战略

活动,会受到管理层的价值体系和人格特征的影响。
过度自信被认为是一项重要的领导特质,影响领导

者的行为以及他们如何在组织中表现自己。 管理层

过度自信会削弱冗余资源与企业环保投资之间的倒

“U冶型关系,即管理层过度自信会削弱冗余资源对

环保投资的促进和阻碍作用。
当冗余资源处于较低水平时,过度自信的管理

层更倾向于运用冗余资源提升经济绩效和自身知名

度,规避履行环保责任。 一方面,业绩是评价管理层

经营能力的常用指标,这一指标与管理层的晋升与

否、薪酬待遇息息相关。 在冗余资源不足的情况下,
企业更在意生存问题,尤为关注短期绩效[29]。 若企

业当期绩效低下,极易加大管理层面临的业绩压力,
这种压力会对管理层的心理和行为造成不良后

果[30]。 所以相较于高风险、低回报的环保投资活

动,业绩不达标带来的离职压力使得过度自信的管

理层更倾向于投资周期短、安全性较高、回报可预测

的项目来保住自己的高薪职位,赢得股东的信任,牢
牢掌握企业决策权。 另一方面,过度自信的管理层

喜欢在社交中被奉承,会主动寻求媒体的关注和赞

扬。 在冗余资源不够充足的情况下,为了获得更多

关注,他们更愿意运用冗余资源从事慈善捐赠等利

于快速提升知名度的活动[31],这意味着他们会尽可

能缩减污染治理支出和环保设施的改进成本。
而当冗余资源处于较高水平时,过度自信的管

理层更倾向于运用冗余资源履行环保责任。 一方

面,由于环保投资回报期较长且不确定性较高,非过

度自信的管理层担忧沉没成本过高而规避环保投

资,过度自信的管理层则对环保投资项目持乐观态

度。 依据资源基础理论,管理层过度自信是难以模

仿和超越的人力资源[32],这些资源能够转化为企业

独特的竞争优势,有助于从心理层面激发研发人员

的积极性和创造性[33]。 充足冗余资源和人力资源

的加持,使得企业将重心放在高风险、高不确定性的

业务上,企业进行环保投资的意愿更为强烈。 另一

方面,过度自信使得管理层更具雄心抱负。 过度自

信的管理层通常认为自己比其他管理层更具优势,
这种认知赋予他们不断提升自我的内在驱动力,努
力成为一名优秀的企业家。 如今,是否承担社会责

任已经成为评判企业家优秀与否的重要标准[34]。
过度自信的管理层更是努力进行自我激励,积极履

行社会责任,而环保投资作为企业社会责任的重要

组成部分,消耗的正是企业的冗余资源,管理层必然

会将充足的冗余资源投入到环保领域以达到优秀企

业家的标准。
基于上述分析,本文提出假设 2:管理层过度自

信会削弱冗余资源与环保投资之间的倒 “ U冶 型

关系。

3摇 研究设计

3. 1摇 样本选取与数据来源

本文选取我国 2015—2020 年度高水敏感性行

业的 A 股上市公司为样本。 曾辉祥等[35] 将高水敏

感性行业分为:农林牧副渔业,采矿业,制造业,电
力、热力、燃气及水生产和供应业及水利、环境和公

共设施管理业五大行业。 本文对样本进行如下处

理:淤剔除 ST 类的公司样本;于剔除数据不全的公

司样本;盂为消除极端值影响,本文对所有连续变量

按 1%和 99% 水平上进行了缩尾处理,最终获得了

2 893 个公司年度观测值。 环保投资的数据主要通

过手工整理企业年报、社会责任报告、可持续发展报

告和环境报告得出,媒体报道数据来自 CNRDS 数

据库,其余数据均来源于 CSMAR 数据库。 数据处

理和回归分析均采用 Stata17. 0 软件。
3. 2摇 变量定义

3. 2. 1摇 被解释变量

被解释变量为环保投资(E)。 Nakamura[36] 将

环保投资定义为企业为履行环境责任付出的所有努

力。 相较于其他项目,环保投资的经济效益较弱,企
业对环保的重视体现在将自身资源投入到环境保护

方面,因此本文不再区分环保投资的资产类支出和

费用类支出。 环保投资主要包括:节能环保设备的

购建与改造、与环保有关的生产线技术改造等支出、
·06·
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环保技术研发投资、绿化费、排污费、ISO14001 认证

费用、环境保护费等支出。 唐国平等[37] 以期初资产

总额和期末资产总额的算术平均数为基础对环保投

资进行标准化处理,张琦等[38]进一步借鉴唐国平的

做法,以资产总额为基础对环保投资进行标准化处

理,再乘以 100,增强了系数的可靠性。 谢东明[39]

在综合上述做法的基础上做出了一些改变,将企业

实际环保投资金额除以权益总额进行标准化处理再

乘以 100。 他指出,选用股东权益总额进行标准化

处理既包含了资产要素,又包含了负债要素,并且股

东权益可能会对环保投资造成更大影响,因此本文

借鉴谢东明[39]的做法,将企业实际环保投资金额除

以权益总额进行标准化处理再乘以 100。
3. 2. 2摇 解释变量

解释变量为冗余资源( S)。 Bourgeois[40] 指出,
可以采用企业财务数据来衡量冗余资源。 本文借鉴

Gomes 等[41]、蒋春燕等[42]和柏群等[43]的方法:选择

流动比率、权益负债比、销售期间费用率 3 个指标的

平均数来衡量冗余资源。 流动比率采用流动资产与

流动负债的占比,该指标越大,说明企业短期内可利

用的资源越多;权益负债比采用权益总额与负债总

额的占比,该指标越大,说明企业潜在偿债能力越

强;销售期间费用率采用销售费用、管理费用与财务

费用之和与营业收入的占比,该指标越大,说明已经

融入企业经营运作过程中的冗余资源越多。 Gomes
等[41]对这 3 个指标做因子分析时,发现这些指标都

归于单一的因子,且特征向量相似,可以直接使用 3
个指标的算术平均值。
3. 2. 3摇 调节变量

解释变量为管理层过度自信(O)。 管理层过度

自信是一种心理特征,只能通过间接指标进行衡量。
孙子凡等[44]将这些间接指标划分为前因型指标和

反映性指标,其中反映性指标用途更广,种类更多。
反映性指标进一步分为:心理层面指标、行为层面指

标、组织层面指标和外部环境层面指标。 行为类指

标可控性较高,不易受干扰,因此本文选取行为类指

标。 过度自信的管理者对企业的预期绩效持乐观态

度,所以本文借鉴姜付秀等[45] 的做法,选取企业的

盈利预测偏差来衡量管理层过度自信。 若公司当年

发布的季报中,至少有一次预告的盈利水平高于实

际盈利水平(包括预增、略增、续盈、扭亏),则管理

层过度自信取值为 1,否则取 0。 在稳健性检验中,
使用前因型指标,即管理层的个人背景特征作为管

理层过度自信的代理变量[46]。
3. 2. 4摇 控制变量

参照以往关于环保投资的研究[47鄄49],选择以下

控制变量:资产负债率(L)、公司规模(Z)、总资产净

利率(A)、营运能力(C)、资本支出(V)、发展能力

(G)、独立董事占比( I)、产权性质(T)、公司成立年

限(D)、环境规制(R)和媒体关注(M)。 控制变量

定义见表 1。
表 1摇 控制变量定义

变量名称
变量
符号

测度说明

资产负债率 L 总负债与总资产的比值

公司规模 Z 总资产的自然对数

总资产净利率 A 净利润与总资产的比值

营运能力 C 以总资产周转率(营业收入与平均资产总额
的比值)测度

资本支出 V

经营租赁所支付的现购建固定资产与无形资
产和其他长期资产所支付的现金之和扣除处
置固定资产、无形资产和其他长期资产而收回
的现金净额的总支出与总资产的比值

发展能力 G 营业收入增长率

独立董事占比 I 独立董事人数在全部董事人数中占的比例

产权性质 T 国有企业为 1;否则为 0
公司成立年限 D 公司成立年限的自然对数

环境规划 R 政府工作报告中环境相关词频占比

媒体关注 M 企业被媒体负面报道的数量加 1 取自然对数

3. 3摇 模型构建

为了检验假设 1,构建 OLS 回归模型如下:
E = 琢0 + 琢1Si,t + 琢2S2

i,t + 琢3Li,t + 琢4Z i,t +
琢5Ai,t + 琢6C i,t + 琢7Vi,t + 琢8G i,t + 琢9 Ii,t +
琢10Ti,t + 琢11Di,t + 琢12R i,t + 琢13Mi,t + 着i,t (1)

为了进一步检验假设 2,在模型(1)的基础上,加入

管理层过度自信与冗余资源的交乘项,建立了如下

模型:
E = 茁0 + 茁1Si,t + 茁2S2

i,t + 茁3S2
i,tOi,t +

茁4Si,tOi,t + 茁5Oi,t + 茁6Li,t + 茁7Z i,t +
茁8Ai,t + 茁9C i,t + 茁10Vi,t + 茁11G i,t + 茁12 Ii,t +
茁13Ti,t + 茁14Di,t + 茁15R i,t + 茁16Mi,t + 着i,t (2)

式中:S2
i,t为冗余资源的平方项;S2

i,tOi,t为冗余资源平

方项和管理层过度自信的交互项;Si,tOi,t为冗余资

源和管理层过度自信的交互项;着i,t为误差项;i 为企

业;t 为年份。

4摇 实证检验与结果分析

4. 1摇 描述性统计

表 2 是主要变量的描述性统计分析结果。 环保

投资的中位数 0. 003 小于平均值 0. 022,说明高水

敏感性行业中有一半企业的环保投资低于均值。 最

小值为 0,最大值为 0. 337,表明企业环保投资水平

不一。 冗余资源的最大值 8. 032 和最小值 0. 263 相

差很大,说明既有冗余资源充足的水敏感企业,也有

冗余资源匮乏的水敏感企业。
·16·
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表 2摇 主要变量描述性统计

变量 样本量 平均值 最大值 最小值 中位数 标准差

E 2 893 0. 022 0. 337 0. 000 0. 003 0. 052
S 2 893 1. 419 8. 032 0. 263 0. 971 1. 303
O 2 893 0. 534 1. 000 0. 000 1. 000 0. 499
L 2 893 0. 432 0. 904 0. 071 0. 429 0. 188
Z 2 893 22. 390 26. 100 20. 340 22. 210 1. 194
A 2 893 0. 038 0. 226 -0. 217 0. 036 0. 064
C 2 893 0. 192 1. 078 0. 000 0. 128 0. 201
V 2 893 0. 054 0. 215 0. 001 0. 042 0. 045
G 2 893 0. 174 2. 475 -0. 454 0. 107 0. 391
I 2 893 0. 372 0. 571 0. 333 0. 333 0. 050
T 2 893 0. 334 1. 000 0. 000 0. 000 0. 472
D 2 893 2. 172 3. 296 0. 000 2. 303 0. 816
R 2 893 0. 003 0. 007 0. 001 0. 003 0. 001
M 2 893 3. 965 6. 727 1. 946 3. 932 0. 940

4. 2摇 相关性分析

表 3摇 相关性分析结果

变量 E S L Z A C V G I T D R M
E 1
S -0. 158*** 1
L 0. 235*** -0. 775*** 1
Z 0. 106*** -0. 408*** 0. 488*** 1
A -0. 048*** 0. 248***-0. 348***-0. 021 1
C -0. 053*** -0. 053*** 0. 028 0. 005 0. 056*** 1
V 0. 337*** -0. 081*** 0. 012 0. 023 0. 201*** 0. 028 1
G 0. 030 -0. 025 0. 007 0. 039** 0. 320***-0. 058*** 0. 098*** 1
I -0. 014 -0. 022 -0. 016 -0. 030 -0. 008 -0. 010 0. 083*** 0. 021 1
T 0. 030 -0. 175*** 0. 266*** 0. 367***-0. 135*** 0. 062***-0. 162***-0. 076***-0. 078*** 1
D 0. 006 -0. 302*** 0. 327*** 0. 457***-0. 231*** 0. 000 -0. 253***-0. 068***-0. 055*** 0. 438*** 1
R -0. 049*** 0. 033* -0. 049*** 0. 043** 0. 038** 0. 092***-0. 037** 0. 050***-0. 042** 0. 038** 0. 005 1
M 0. 020 -0. 122*** 0. 209*** 0. 372***-0. 006 0. 254*** 0. 015 -0. 042** -0. 013 0. 133*** 0. 087 *** 0. 108*** 1

摇 摇 注:***、**、*分别表示在 1% 、5% 、10%的水平上显著相关,下同。

表 4摇 冗余资源、管理层过度自信与环保投资回归结果

变量
E

模型(1) 模型(2)
变量

E

模型(1) 模型(2)

S 0. 015 5***(4. 78) 0. 020 8***(5. 37) I -0. 039 8**(-2. 30) -0. 038 4**(-2. 22)
S2 -0. 001 2***(-4. 02) -0. 001 8***(-4. 72) T 0. 001 7(0. 87) 0. 002 0(1. 05)
SO -0. 008 0**(-2. 43) D 0. 003 4**(2. 36) 0. 003 5**(2. 41)
S2O 0. 000 9**(2. 15) R -1. 385 6**(-2. 10) -1. 427 0**(-2. 16)
O 0. 011 5**(2. 52) M -0. 000 2(-0. 15) -0. 000 1(-0. 09)
L 0. 094 6***(7. 34) 0. 098 5***(7. 53) 常数项 -0. 030 5(-1. 26) -0. 036 2(-1. 48)
Z -0. 001 3(-1. 16) -0. 001 4(-1. 32) 年度 控制 控制

A -0. 025 6(-1. 63) -0. 034 1**(-2. 10) 行业 控制 控制

C -0. 017 1**(-2. 58) -0. 017 4***(-2. 62) 观测值 2 893 2 893
V 0. 434 3***(10. 86) 0. 432 0***(10. 86) R2 0. 273 9 0. 276 2
G 0. 001 4(0. 61) 0. 001 1(0. 46)

摇 摇 注:括号内为 T 值,下同。

摇 摇 表 3 列示了主要变量两两之间的 Pearson 相关

性检验结果。 由表 3 可知:冗余资源与企业环保投

资的相关系数为-0. 158,在 1% 的水平上显著负相

关。 资产负债率、公司规模、资本支出与环保投资显

著正相关,总资产净利率、营运能力、环境规制与环

保投资显著负相关。 回归时 VIF 检验结果显示 VIF
值远小于 10,因此可以认为变量间不存在多重共线

性问题。
4. 3摇 多元回归分析

本文进行 OLS 混合回归时,控制了年度和行业

效应,回归结果如表 4 第(1)列所示。 按照 Haans
等[50]提出的三步骤检验法,使用 utest 命令检验冗

余资源与水敏感企业环保投资之间的倒“U冶型关

系:首先,冗余资源的二次项的系数在 1%的水平上

显著为负,一次项系数为 0. 0155,在 1%的水平上显

著为正,初步符合倒“U冶型关系的判断条件。 其次,
当冗余资源取值最小时,该曲线的斜率为正;当冗余

资源取值最大时,该曲线的斜率为负。 最后,冗余资

源的极值点为 6. 237,恰好位于区间[0. 263,8. 032]
的内部,本文的假设 1 得到验证。

按照 Haans 等[50] 提出的“U冶型关系调节作用

检验方法,观察自变量二次项的系数和二次交乘项

系数是否显著。 当主效应为倒“U冶型关系时,此时

二次项系数小于 0;若二次交乘项系数小于 0,表明

调节变量加强了主效应的倒“U冶型关系,具体表现

为曲线形态更加陡峭;若二次交乘项系数大于 0,表
明调节变量削弱了主效应的倒“U冶型关系,具体表

现为曲线形态更加平缓。 S2O 的系数为 0. 000 9,在
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5%的水平上显著,说明管理层过度自信对冗余资源

与水敏感企业环保投资的倒“U冶型关系起到了削弱

的作用,本文的假设 2 得到验证。
4. 4摇 稳健性检验

4. 4. 1摇 使用 Tobit 回归

在本文的研究样本中,并非高水敏感性行业中

的所有企业都进行了环保投资,部分样本因变量值

为 0,因此本文使用 Tobit 回归对模型进行稳健性检

验,回归结果如表 5 第(1) (2)列所示,主效应仍然

呈现倒“U冶型关系,验证了假设 1。 管理者过度自

信与冗余资源二次项交互的系数为 0. 000 9,在 5%
的水平上显著,说明在加入管理层过度自信这一调

节变量后,原有倒“U冶型曲线趋于平缓,验证了假

设 2。

表 5摇 稳健性检验

变量
Tobit 回归 替换被解释变量 替换调节变量

模型(1) 模型(2) 模型(1) 模型(2) 模型(2)

S 0. 015 5***(4. 84) 0. 020 8***(5. 43) 0. 137 3**(2. 03) 0. 215 5**(2. 49) 0. 033 1***(4. 23)
S2 -0. 001 2***(-4. 06) -0. 001 8***(-4. 78) -0. 011 0*(-1. 72) -0. 020 9**(-2. 39) -0. 003 3***(-3. 45)
SO -0. 008 0**(-2. 46) -0. 139 5*(-1. 82) -0. 027 0***(-2. 65)
S2O 0. 000 9**(2. 18) 0. 018 3**(1. 99) 0. 003 1**(2. 42)
O 0. 011 5**(2. 55) 0. 085 6(0. 77) 0. 043 8***(3. 10)
L 0. 094 6***(7. 43) 0. 098 5***(7. 62) 1. 029 9***(3. 75) 1. 061 7***(3. 83) 0. 095 6***(7. 44)
Z -0. 001 3(-1. 17) -0. 001 4(-1. 34) 0. 006 0(0. 24) 0. 006 0(0. 24) -0. 001 3(-1. 18)
A -0. 025 6*(-1. 65) -0. 034 1**(-2. 12) -0. 444 1(-1. 63) -0. 324 3(-1. 22) -0. 025 4(-1. 62)
C -0. 017 1***(-2. 61) -0. 017 4***(-2. 65) -0. 342 7**(-2. 12) -0. 344 6**(-2. 13) -0. 016 5**(-2. 46)
V 0. 434 3***(10. 99) 0. 432 0***(10. 99) 6. 475 0***(7. 70) 6. 480 1***(7. 71) 0. 433 3***(10. 86)
G 0. 001 4(0. 61) 0. 001 1(0. 47) -0. 039 4(-0. 94) -0. 030 7(-0. 73) 0. 001 3(0. 56)
I -0. 039 8**(-2. 33) -0. 038 4**(-2. 25) -0. 290 9(-0. 70) -0. 273 6(-0. 65) -0. 040 2**(-2. 34)
T 0. 001 7(0. 88) 0. 002 0(1. 06) 0. 138 5***(2. 82) 0. 135 7***(2. 74) 0. 002 4(1. 22)
D 0. 003 4**(2. 38) 0. 003 5**(2. 44) 0. 040 9(1. 30) 0. 043 7(1. 38) 0. 003 2**(2. 21)
R -1. 385 6**(-2. 12) -1. 427 0**(-2. 19) -10. 734 5(-0. 63) -10. 110 0(-0. 59) -1. 278 9*(-1. 93)
M -0. 000 2(-0. 15) -0. 000 1(-0. 09) -0. 011 3(-0. 43) -0. 013 2(-0. 50) -0. 000 2(-0. 18)

常数 -0. 030 5(-1. 27) -0. 036 2(-1. 50) -0. 760 5(-1. 37) -0. 846 6(-1. 53) -0. 059 4**(-2. 24)
var(e. E) 0. 002 0***(14. 93) 0. 002 0***(14. 96)

年度 控制 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制 控制

观测值 2 893 2 893 2 893 2 893 2 893
R2 0. 135 3 0. 136 4 0. 276 9

4. 4. 2摇 环保投资度量的敏感性测试

借鉴谢东明[39]的研究,使用企业实际环保投资

金额与净利润的比值来计量环保投资,重新检验本

文假设。 净利润是企业经营状况的动态指标,与股

东权益总额形成对比和互补。 由表 5 第(3)列可

知,二次项系数为-0. 011 0,在 10%的水平上显著为

负,一次项系数为 0. 137 3,在 5% 的水平上显著为

正,表明冗余资源对企业环保投资的影响呈倒“U冶
型,与假设 1 一致。 由列(4)可以看到,S2O 的系数

为 0. 018 3,说明管理层过度自信水平的提高有助于

平滑冗余资源对企业环保投资的倒“U冶型关系,假
设 2 得到验证。

4. 4. 3摇 管理层过度自信度量的敏感性测试

借鉴魏哲海[46]的研究,使用管理层个人特征来

重新计算管理层过度自信指标。 管理层个人特征包

括:年龄、性别、教育背景以及两职合一情况。 对 4
项个人特征进行赋值打分,最后取算术平均数作为

最终得分。 由表 5 第(5)列可知交互项 S2O 和 S2的

系数符号相反,且 S2O 的系数在 5%的水平上显著,
说明在加入管理层过度自信这一调节变量,倒“U冶
型曲线更趋于平缓,假设 2 的结论是稳健的。
4. 5摇 内生性性检验

4. 5. 1摇 使用固定效应回归

为控制潜在与模型设定相关的问题,本研究使

用固定效应回归,控制公司层面的特征,回归结果如

表 6 列(1)和列(2)所示,冗余资源平方项的系数为

-0. 001 5,在 5%的水平上显著为负,冗余资源平方

项与管理层过度自信交乘项的系数为 0. 000 8,在
5%的水平上显著为正,说明管理层过度自信会弱化

冗余资源与水敏感企业环保投资之间的倒“U冶型关

系,进一步证明了本文结论的稳健性。
4. 5. 2摇 工具变量法

冗余资源对环保投资有显著影响,但是公司环

保投资的提升也可能扩大冗余资源。 如果冗余资源

是内生变量,那么本文的结论会因反向因果问题产

生偏差。 因此我们借鉴邬雪等[51] 的做法,使用滞后

一期的冗余资源(L. S)作为工具变量,统计检验的

结果不存在工具变量弱识别或过度识别的问题。 回
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表 6摇 内生性检验

变量
固定效应回归 工具变量第一阶段回归

模型(1) 模型(2) S S2
工具变量第二阶段回归

S 0. 015 8***(2. 67) 0. 019 8***(3. 23) 0. 023 1**(2. 55)
S2 -0. 001 5**(-2. 51) -0. 002 0***(-3. 24) -0. 001 9*(-1. 90)
L. S 0. 213 8**(2. 36) -1. 597 0*(-1. 92)
L. S2 0. 043 3***(3. 02) 0. 783 8***(5. 26)
SO -0. 006 4**(-2. 21)
S2O 0. 000 8**(2. 20)
O 0. 009 6**(2. 48)
L 0. 117 2***(4. 07) 0. 119 3***(4. 11) -2. 944 7***(-12. 43) -12. 574 4***(-7. 42) 0. 114 4***(4. 44)
Z -0. 001 8(-0. 28) -0. 001 4(-0. 22) 0. 003 0(0. 16) -0. 028 2(-0. 22) -0. 001 7(-1. 22)
A -0. 000 3(-0. 01) -0. 011 7(-0. 53) 0. 501 6*(1. 74) 3. 473 7(1. 43) -0. 043 9**(-2. 15)
C -0. 012 0(-1. 15) -0. 012 1(-1. 17) -0. 306 2(-1. 25) -2. 789 1(-1. 41) -0. 012 6(-1. 05)
V 0. 453 9***(7. 58) 0. 451 7***(7. 55) -1. 651 9***(-4. 68) -9. 132 6***(-3. 17) 0. 451 0***(8. 76)
G -0. 000 2(-0. 06) -0. 000 7(-0. 27) -0. 097 8(-1. 52) -0. 662 1(-1. 17) -0. 000 3(-0. 10)
I 0. 021 3(0. 70) 0. 024 2(0. 80) -0. 162 4(-0. 60) -1. 186 6(-0. 58) -0. 069 5***(-3. 14)
T 0. 011 1(1. 29) 0. 011 6(1. 35) 0. 023 1(0. 64) 0. 058 2(0. 21) 0. 001 0(0. 43)
D 0. 010 3(1. 35) 0. 010 0(1. 31) -0. 034 0(-1. 03) -0. 203 1(-0. 77) 0. 003 0(1. 17)
R 1. 145 9(1. 36) 1. 153 6(1. 38) -15. 466 0(-1. 24) -110. 911 6(-1. 15) -1. 745 3**(-2. 02)
M -0. 001 1(-0. 75) -0. 001 1(-0. 71) 0. 048 7***(2. 67) 0. 341 6**(2. 32) -0. 000 1(-0. 06)

常数 -0. 052 6(-0. 37) -0. 067 4(-0. 47) 2. 623 4***(5. 83) 10. 865 3***(3. 16) -0. 030 0(-0. 85)
年度 控制 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制 控制

样本量 2 893 2 893 1 692 1 692 1 692
R2 0. 165 1 0. 168 0 0. 799 0 0. 644 0 0. 295 0

归结果显示,二次项系数在 10% 的水平上显著为

负,表明冗余资源与环保投资之间存在显著的倒

“U冶型曲线关系。

5摇 异质性分析

5. 1摇 按企业是否进行 ISO14001 体系认证分组回归

水敏感企业要获得 ISO14001 认证,必须确保公

司原材料、生产流程符合环境法规的要求,持续履行

改善环境的承诺。 我国 ISO14001 认证主体是独立

第三方,若企业要更新认证,仍需要每三年进行一次

全面的再认证审核。 ISO14001 体系在强化管理层

环保意识的同时,约束管理层的机会主义行为,使得

管理者规范利用冗余资源履行环境责任。 由于政府

会重点关注进行 ISO14001 认证的水敏感企业,管理

层会充分利用冗余资源提升环保投资水平。 因此,
进行 ISO14001 认证的企业,冗余资源和环保投资的

倒“U冶型关系会被削弱,线性正向关系将会显现。
而未进行 ISO14001 认证的企业的冗余资源与环保

投资之间的倒“U冶型关系依然成立。
本文根据水敏感企业是否进行 ISO14001 认证

分组,借鉴张兆国等[52] 的做法,当且仅当一年中企

业 ISO14001 认证的有效时间大于等于 6 月时,取值

为 1,否则为 0,分组回归的结果如表 7 中的列(1)和
列(3)所示。 未进行 ISO14001 认证的企业组别中,
S2的系数为-0. 0011,在 1% 的水平上显著为负,而

进行 ISO14001 认证的企业组别中 S2的系数未通过

检验,倒“U冶型关系不成立。 S 的系数为 0. 010 2,在
10%的水平上显著。 说明在这些企业样本中冗余资

源与环保投资之间存在线性关系:环保投资随着冗

余资源的增加而增加,表明 ISO14001 认证督促企业

规范使用冗余资源来提升环境绩效。 表 7 列(2)和
列(4)报告了管理层过度自信对主关系的调节效

应。 由列(2)可以看到,在进行环境管理体系认证

的企业中,SO 的系数为-0. 000 1,但不显著,即管理

层过度自信在冗余资源与环保投资的线性关系中的

调节作用并不显著,可能因为环境管理体系加大了

企业面临的外部制度压力[52],使其更易受到政府和

外部利益相关者的关注,从而督促企业履行环境责

任。 相较于政府监管等外部因素,管理层个人特质发

挥的作用较小。 由列(4)可以看到,在未进行环境管

理体系认证的企业中,S2O 的系数为 0. 000 8,在 10%
的水平上显著,管理层过度自信削弱了冗余资源与

环保投资之间的倒“U冶型关系,可能因为没有外部

监管压力的加持,管理层过度自信的调节效应较为

显著。
5. 2摇 按企业产权性质分组回归

相较于非国有企业,国有水敏感企业受政府干

预较多,会承担更多的环境社会责任。 在拥有适当

冗余资源的情况下,国有水敏感企业在监管压力下

加大环保投资力度,而非国有企业则将重心放在提
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表 7摇 异质性分析

变量
进行 ISO14001 认证 未进行 ISO14001 认证 国有企业 非国有企业

模型(1) 模型(2) 模型(1) 模型(2) 模型(1) 模型(2) 模型(1) 模型(2)

S 0. 010 2*

(1. 65)
0. 009 4
(1. 25)

0. 014 5***

(3. 50)
0. 019 7***

(4. 03)
0. 028 2***

(4. 62)
0. 031 3***

(4. 30)
0. 010 7***

(2. 66)
0. 016 6***

(3. 43)

S2 -0. 000 7
(-1. 21)

-0. 000 7
(-0. 95)

-0. 001 1***

(-2. 81)
-0. 001 6***

(-3. 44)
-0. 002 4***

(-3. 98)
-0. 002 7***

(-3. 60)
-0. 000 7*

(-1. 92)
-0. 001 4***

(-2. 97)

SO -0. 000 1
(-0. 02)

-0. 007 4*

(-1. 81)
-0. 004 7
(-0. 77)

-0. 009 2**

(-2. 22)

S2O 0. 000 3
(0. 33)

0. 000 8*

(1. 76)
0. 000 4
(0. 50)

0. 001 1**

(2. 18)

O -0. 001 5
(-0. 18)

0. 010 3*

(1. 84)
0. 007 2
(1. 00)

0. 012 4**

(2. 05)

L 0. 081 3***

(3. 25)
0. 079 8***

(3. 16)
0. 086 0***

(5. 56)
0. 089 9***

(5. 69)
0. 119 9***

(5. 80)
0. 122 0***

(5. 79)
0. 087 8***

(4. 99)
0. 091 0***

(5. 11)

Z -0. 006 2***

(-2. 60)
-0. 006 2**

(-2. 58)
0. 000 3
(0. 22)

0. 000 1
(0. 07)

-0. 002 2
(-1. 26)

-0. 002 2
(-1. 28)

-0. 001 0
(-0. 67)

-0. 001 2
(-0. 82)

A 0. 012 4
(0. 42)

0. 015 7
(0. 50)

-0. 034 2*

(-1. 75)
-0. 0401**

(-2. 01)
-0. 048 5
(-1. 32)

-0. 057 6
(-1. 45)

-0. 024 1
(-1. 37)

-0. 030 6*

(-1. 72)

C -0. 043 7***

(-3. 30)
-0. 043 9***

(-3. 34)
-0. 009 0
(-1. 05)

-0. 009 8
(-1. 13)

-0. 024 5**

(-2. 15)
-0. 024 4**

(-2. 13)
-0. 0107
(-1. 24)

-0. 0114
(-1. 31)

V 0. 476 3***

(5. 84)
0. 477 1***

(5. 90)
0. 403 0***

(8. 31)
0. 402 6***

(8. 29)
0. 663 8***

(7. 77)
0. 659 5***

(7. 76)
0. 361 5***

(8. 22)
0. 360 3***

(8. 23)

G 0. 000 0
(0. 01)

0. 000 0
(0. 01)

0. 000 2
(0. 08)

0. 000 1
(0. 02)

-0. 001 1
(-0. 28)

-0. 001 1
(-0. 29)

0. 002 4
(0. 77)

0. 002 0
(0. 62)

I -0. 048 3
(-1. 45)

-0. 047 7
(-1. 44)

-0. 056 9***

(-2. 64)
-0. 053 2**

(-2. 48)
-0. 078 7**

(-2. 35)
-0. 078 1**

(-2. 33)
-0. 027 9
(-1. 33)

-0. 026 4
(-1. 26)

T -0. 003 9
(-1. 12)

-0. 004 1
(-1. 17)

0. 003 3
(1. 35)

0. 003 8
(1. 55)

D 0. 009 2***

(3. 08)
0. 009 1***

(3. 05)
0. 002 2
(1. 23)

0. 002 3
(1. 30)

0. 006 9**

(2. 04)
0. 006 9**

(2. 04)
0. 002 0
(1. 18)

0. 002 2
(1. 30)

R 0. 314 6
(0. 26)

0. 300 2
(0. 25)

-2. 169 7***

(-2. 67)
-2. 178 1***

(-2. 67)
0. 309 7
(0. 27)

0. 265 6
(0. 23)

-2. 072 1**

(-2. 40)
-2. 092 6**

(-2. 43)

M 0. 000 2
(0. 11)

0. 000 2
(0. 13)

-0. 000 2
(-0. 14)

-0. 000 1
(-0. 10)

0. 002 1
(1. 16)

0. 002 1
(1. 15)

-0. 000 9
(-0. 71)

-0. 000 8
(-0. 61)

常数 0. 094 3**

(2. 11)
0. 095 7**

(2. 12)
-0. 053 0*

(-1. 65)
-0. 059 3*

(-1. 84)
-0. 050 1
(-1. 38)

-0. 052 8
(-1. 46)

-0. 017 7
(-0. 51)

-0. 024 4
(-0. 70)

年度 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

样本量 773 773 1 772 1 772 966 966 1 927 1 927
R2 0. 325 1 0. 325 6 0. 283 3 0. 285 3 0. 376 9 0. 378 1 0. 263 3 0. 265 6

升经济效益上。 然而,当冗余资源过剩时,非国有企

业为了获取利于自身发展的政府资源和树良好的公

众形象,会进行环保方面的投资,积极履行社会责

任,而国有企业则更多地将冗余资源投放到带动当

地经济发展的项目投资和促进高管政治晋升的“面
子工程冶上,较少进行成本较高的环保投资。 因此,
冗余资源较多时,国有水敏感企业能够显著促进环

保投资,然而过度冗余资源对环保投资的挤出效应

也在国有企业中更加明显。
本文根据产权性质进行分组回归,结果如表 7

中的列(5)和列(7)所示,S 的系数均为正,且在 1%
的水平下显著。 S2的系数均为负,且在 1% 或 10%
的水平下显著。 国有企业组冗余资源的系数为

0. 028 2( t 值为 4. 62),非国有企业组冗余资源的系

数为0. 010 7( t 值为 2. 66),冗余资源对国有企业环

保投资的提升幅度为 2. 82% , 非国有企 业 为

1郾 07% ,前者大于后者。 国有企业组冗余资源二次

项的系数为-0. 002 4( t 值为-3. 98),非国有企业组

冗余资源二次项的系数为-0. 000 7( t 值为-1. 92),
冗余资源对国有企业环保投资的抑制幅度为

0郾 24% ,非国有企业为 0. 07% ,前者大于后者。 总

而言之,在国有水敏感企业中,适度冗余资源对环保

投资水平的激励效应更大,过量冗余资源对环保投

资水平的抑制效应更大。 这可能是因为在拥有适度

冗余资源的情况下,国有水敏感企业迫于政府环境

规制压力扩大环保投资规模,但当冗余资源过量时,
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国有企业则成为了达成政治经济目标的铺路石,进
行环保投资的意愿不强。

表 7 列(6)和列(8)报告了管理层过度自信对

主关系的调节效应。 在国有企业中,S2O 的系数为

-0郾 000 4,但并不显著,说明冗余资源与国有企业环

保投资之间的关系很少受到管理层过度自信的影

响。 可能的原因在于,国有水敏感企业受政府干预

较多,承担的政策性负担较重。 相较于监管制度等

外部因素,管理层过度自信等内部因素发挥调节效

应的空间有限。 在非国有企业中,S2 O 的系数为

0郾 001 1 大于全样本的系数 0郾 000 9,在 5%的水平上

显著,调节效应得到了加强,可能因为非国有企业在

环境保护中受到的监管压力较小,主要由管理层进

行环保投资的决策活动,使其更多出于自身利益考

量来履行环保责任。

6摇 结论与讨论

本文以 2015—2020 年沪深 A 股高水敏感性行

业的上市公司为样本,运用 OLS 混合回归方法,研
究冗余资源对企业环保投资的影响,实证结果显示:
淤冗余资源与水敏感企业环保投资之间存在倒“U冶
型关系:适量的冗余资源促进企业环保投资,但是当

冗余资源超过某一界限时,则会阻碍企业环保投资。
这意味着适量冗余资源为环保投资提供了稳定的资

金,提升了管理层承担风险的意愿,使得企业更愿意

探索相应的环保投资项目。 但过多的冗余资源导致

管理层投资目标的分散,增长了企业的惰性,从而使

得企业减少环保投资这一探索性活动。 本文进一步

验证了胡丹等[9] 学者的倒“U冶型曲线关系,反驳了

Graves 等[5]的完全正向关系和 Yang 等[6] 的完全负

向关系。 于管理层过度自信会削弱冗余资源与水敏

感企业环保投资之间的倒“U冶型关系。 当冗余资源

处于较低水平时,过度自信的管理层倾向于运用冗

余资源提升经济绩效,规避履行环保责任。 而当冗

余资源处于较高水平时,过度自信的管理层对环保

投资项目持乐观态度,积极履行环境社会责任以达

到优秀企业家的标准。 盂在进行环境管理体系认证

的水敏感企业中,冗余资源与环保投资之间存在正

向线性关系,管理层过度自信在冗余资源与环保投

资的线性关系中的调节效应并不显著;未进行环境

管理体系认证的水敏感企业中,冗余资源与环保投

资之间的倒“U冶型关系显著成立,管理层过度自信

削弱了冗余资源与环保投资之间的倒“U冶型关系。
榆相比于非国有企业,在国有水敏感企业中,冗余资

源与环保投资之间存在更显著的倒“U冶型关系。 因

为在拥有适度冗余资源的前提下,国有水敏感企业

迫于政府监管压力扩大环保投资规模,但当冗余资

源过量时,国有企业则成为了高管政治晋升的工具,
进行环保投资的意愿不强。 管理层过度自信的调节

效应在国有企业中并不显著,而在非国有企业中发

挥了显著的负向调节作用,这是因为国有企业作为绿

色发展的排头兵,承受的环境监管压力较大。 相较于

环境规制等外部因素,管理层过度自信的性格特征能

够发挥的调节作用有限。
为此,提出以下政策建议:淤冗余资源的增加对

企业环保投资虽然具有显著的促进作用,但并非越

多越好,过多的冗余资源对环保投资会产生抑制作

用。 因此,水敏感企业只有将冗余资源设定在合理

的区间范围内,才能实现环保投资水平的提升。 企

业应加强对管理者的监督和激励,控制或发挥管理

层过度自信的影响,充分发挥管理层过度自信对环

保投资的积极作用,降低管理层过度自信对企业履

行环境责任造成的危害。 另外,企业也应主动进行

环境管理体系认证,最大限度提高环境管理能力来

降低环境风险。 非国有水敏感企业也应当积极申请

并取得环境管理体系认证,履行环境责任。 于政府

应正确引导水敏感企业积极开展环境实践,可以通

过制定政府环保补贴、环保税等优惠政策推动落实

ISO14001 认证制度,加强政府对企业环境管理的支

持。 政府要定期组织培训,助推企业吸收和借鉴先

进环境管理经验,激励企业在进行生产性投资的同

时不忘引入先进的环保设备,开发新的绿色产品来

增加经济效益。
本文虽然已经验证了冗余资源对企业环保投资

的影响和边界条件,但仍有一些不足。 首先,本文直

接以总环保投资额来衡量企业的环保投资活动,而
环保投资活动具有多种类型,本文并未涉及冗余资

源是如何影响不同类型的环保投资。 其次,本文尚

未引入中介变量探索冗余资源对环保投资的作用机

理,对于冗余资源具体通过何种路径推进企业的环

保投资活动值得探索。 最后,本文从高阶理论视角

探讨了管理层过度自信在冗余资源与环保投资之间

的调节作用,但还有其他因素影响二者之间的关系。
根据以上不足,今后的研究可从以下一些方面展开:
淤可以将不同类型的环保投资活动进行分类,探讨

冗余资源如何影响不同类型的环保投资,提高研究

结论的精确性;于寻找对应的中介变量并理解其作

用机理,深入挖掘冗余资源与环保投资之间的关系;
盂可结合烙印理论等经典理论,探讨管理层海外经

历等因素在冗余资源与企业环保投资之间起何种作

用,深入探索冗余资源影响环保投资的边界条件。
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·简讯·

第 18 届世界水资源大会将在北京召开

经国务院批准,第 18 届世界水资源大会将于 2023 年 9 月 11—15 日在北京举办。 大会由中华人民共和

国水利部和国际水资源学会主办,水利水电规划设计总院和国际水资源学会中国委员会承办。 李国英部长

担任大会组委会名誉主席,王道席副部长担任大会组委会主席。
世界水资源大会是国际水资源学会组织的世界性学术会议,是国际水资源领域参加人员范围最广、影响

范围最大、专业水平最高的学术会议之一,是世界水议程、水政策和水科学知识分享的重要国际交流平台。
大会主题:“水与万物:人与自然和谐共生冶。 下设 6 个分主题,分别是:变化环境下的“水资源—人口—

经济—生态冶纽带关系、提高用水效率效益和完善水公共服务、建设防灾减灾体系、提升水生态系统质量和

稳定性、推进可持续的水利基础设施建设、水治理与管理创新。
大会宗旨:大会旨在提供一个重要的国际交流平台,重点解决全球水科学和水管理问题,同时彰显中国

治水理念与成就,深化国际交流与合作。
大会活动形式:大会主要活动包括开幕式和闭幕式、高级别全体大会、专题会议、专场会议、边会、展会、

文化参观、技术考察等。
大会官方网站:
中文网站:www. worldwatercongress. cn
英文网站:www. worldwatercongress. com
大会秘书处:
电话:010鄄63206657,010鄄63206656
邮箱:WWC18th@ 163. com;contact@ worldwatercongress. cn

(摘自水利部网站,http: / / www. mwr. gov. cn / ztpd / 2023ztbd / dsbjsjszydh / )
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