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摘要：以 2010—2019 年沪深 A 股重污染行业上市企业为样本，以 CEO 家乡认同为切入点，考察了非

正式制度的环境后果，实证检验了CEO 家乡认同对企业环境违规的影响以及融资约束的调节作用。结

果表明，CEO 家乡认同减少了企业环境违规，而融资约束削弱了 CEO 家乡认同对企业环境违规的影

响。进一步的研究发现：当企业位于外部环境监管较弱的地区或市场竞争较激烈的行业，CEO 家乡认

同能够有效降低企业环境违规的发生频率；当外部环境规制较强、市场竞争程度较低时，即使面临较

高的融资约束，CEO 家乡认同也能够有效降低企业环境违规发生的可能性。 
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一、引言 

 
党的二十大报告指出，促进人与自然和谐共

生是实现中国式现代化的本质要求。无论是 2015
年开始实施的《中华人民共和国环境保护法》，

还是自 2016 年开展的环保督察巡视工作，都彰

显出了中国对全球环境治理的大国担当。然而，

近年来，企业环境违规事件频频发生，如 2010
年紫金矿业污水渗漏事件、2018 年山西三维集团

违法排污事件等。企业环境违规不仅会对生态环

境造成破坏，危害居民健康[1−3]，还会对企业自身

带来严重的负面影响，如股价下降、营业收入减

少、债券违约风险上升、声誉受损等[2−5]。因此，

如何遏制企业环境违规成为当前亟待解决的关

键问题。 

现有研究主要从政府环保目标设立[6]、环境

监管强度[7]、环保处罚力度[8]等角度考察了政府

环境规制这一正式制度对企业环境违规的约束

作用，并探讨了不同类型的政治关联在此过程中

对企业环境违规的异质性影响[9]。然而，非正式

制度在某些情况下比正式制度的作用更大，尤其

是在中国等正式制度不健全的新兴市场国家背

景下。正因如此，已有部分研究开始探索媒体关

注[10]、公众监督[11]等非正式制度对企业环境违规

的影响。遗憾的是，鲜有文献关注高管(尤其是

CEO)特质这一非正式制度因素在企业环境违规

中所发挥的作用。 
对此，本文旨在关注 CEO 特质中的一个重

要维度，即家乡认同，如何影响企业环境违规。

家乡对个人心理和行为都有着深刻的影响。

Yonker[12]发现，位于 CEO 童年住所附近的企业 
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经历的裁员和减薪更少。Jiang 等[13]指出，企业收

购位于其 CEO 童年住所所在州的目标的可能性

是其他地方类似目标的两倍多。Ren 等[14]发现，

总部位于 CEO 家乡的企业更倾向于投资研发活

动，并拥有更多专利产出。李吉园等[15]发现本地

CEO 将减少企业避税行为。曹春方等[16]发现企业

会在 CEO 家乡建立更多异地子公司。目前关于

CEO 家乡认同如何影响企业决策的研究还存在

争议，Yonker[12]、Jiang 等[13]、曹春方等[16]都认

为，CEO 家乡认同会导致次优决策。Ren 等[14]

则认为，CEO 家乡认同能够通过企业创新等渠道

促进企业的可持续发展。 
本文应用社会认同理论来设定研究假设。具

体而言，本文预测家乡认同有助于增强 CEO 的

道德约束，从而抑制企业环境违规。首先，家乡

认同能够强化CEO 的利他主义倾向，提升其社会

责任感，改善其对环境问题的态度，进而减少企

业的环境负外部性。其次，家乡认同会使得 CEO
更具长期视野，重视企业及地区的可持续发展，

从而增强其协调追求环境效益和经济效益的道

德倾向，进而改善企业的环境治理水平，从根源

上减少企业环境违规发生的可能。最后，家乡身

份会为 CEO 带来更大的外部关注度及合法性压

力，从而倒逼企业更加重视利益相关者对环境方

面的诉求，响应地方政府制定的环境规章制度，

采取合乎道德规范的环境友好型行为。因此，本

文预计 CEO 家乡认同与企业环境违规显著负相

关。此外，在“现金为王”的时代，考察经济受

限情况下 CEO 家乡认同对企业环境违规的影响

同样具有重要意义。尽管家乡认同能够通过激发

CEO 的利他主义和长期主义，从而强化 CEO 自

身减少企业环境违规的内在动机，但这一过程可

能因企业的融资约束水平而异，因为企业环境表

现的改善(最终反映于环境违规的减少)需要建立

在一定的资金投入基础之上。因此，本文不仅调

查了 CEO 家乡认同这一非正式制度因素对企业

环境违规的影响，还考查了道德约束(CEO 家乡

认同)和经济约束(融资约束)两者耦合对企业环

境违规的影响机理。这不仅拓展了社会认同理论

以及企业环境违规领域的文献，还为建设美丽中

国、提升企业环境绩效提供了重要启示。 
 

二、理论分析与研究假设 
 

(一) CEO 家乡认同与企业环境违规 
现有研究围绕“家乡认同”与企业经济行为

展开了大量研究[15−17]，但在环境方面的研究还较

为缺乏。作为非正式制度，CEO 家乡认同可能会

对企业环境行为产生重要影响。基于社会认同理

论，本文认为，家乡认同会通过以下三种方式对

CEO 产生道德约束，并促使其所在企业减少环境

违规。 
首先，家乡认同通过建立 CEO 与其所在地的

情感联系，能够激发其回馈家乡的利他主义，这

有助于促使本地 CEO 切实减少企业环境不当行

为，以缓解企业经营对家乡产生的环境负面影

响。社会认同理论指出，个体认识到自己属于某

个特定的社会群体，并通过社会分类对自己所处

的社会群体产生认同，同时也意识到群体成员身

份所赋予的情感与价值意义[18]。具体到家乡群体

而言，即“家乡认同”[12]。作为社会认同的重要

维度，家乡认同集中体现了人们对家乡的情感依

恋。在此影响下，个体会自觉将自身视为家乡群

体而非其他群体中的一员，对家乡环境及群体内

其他成员产生积极的情感联系[18]。正因如此，本

地 CEO 更倾向于采取对家乡发展有益、对当地社

区负责的利他举措[14,19]。据此，鉴于企业环境行

为与当地生态质量与居民福祉密切相关，在家乡

认同所引发的利他主义驱使下，CEO 会更加关注

家乡的发展和环境变化[12]，具有更强的亲环境动

机[20]，切实减少企业环境违规等损害当地利益的

现象发生。 
其次，家乡认同会通过强化本地 CEO 决策的

长期导向，从而推动其所在企业重视长期投资与

可持续发展，这缓解了短期主义对企业环保投资

的挤出效应，从根源上减少了企业环境违规发生

的可能。已有文献普遍认为，高管短视是企业过

度追逐短期业绩而忽视环保建设、社会责任等长

期投资的重要根源，引发了企业在环境社会领域

的失责行为[21−22]。而作为 CEO 过去生活与成长的

历史环境，家乡寄托着个体对于先前经历的思念



                                                中南大学学报(社会科学版)                                 2023 年第 29 卷第 1 期 

 

84

 

与回忆。正因如此，本地 CEO 通常具有保护其家

乡不受破坏的内源性动机[12]。这促使其产生关注

家乡可持续发展的长期主义，并结合家乡的整体

利益及长远发展作出个体决策[19]。尽管绿色发展

对企业而言可能具有短期的不经济性，但长远来

看会对企业及其所在地区的整体发展均产生积

极影响[19]。据此，鉴于环境可持续发展的长期效

益本质，家乡认同所唤起的长期主义倾向会引导

本地 CEO 加大环保投入并采取实质性的环境友好

型行为，这能够从根源上减少企业环境违规的 
发生。 

最后，家乡身份将促使本地 CEO 受到来自当

地政府、社会群体与民众的更多关注，并被寄望

以更积极的行为造福家乡，这使得本地 CEO 面临

更大的身份压力及合规压力，从而倒逼任职企业

采取环境合规行为。从古至今，中国人都存在乡

土观念且重视邻里之间的感情[12,23−24]。而且受到

儒家文化的影响，中国人经常以与他人的关系来

定义自己，并将家乡联系、外部期望、社会评价

等作为自我认同的评判标准[17,20]。因此，一旦发

生违反环境法规或公众心理预期的负面事件，不

仅会使得CEO 自身感到愧疚，还会引发家庭、朋

友等社会关系的谴责，给其造成巨大的外部压

力。从这点来看，具有家乡认同感的 CEO 会注重

利益相关者的诉求，并遵循地方环境规章制度以

及公众期望[19]，有动机地减少企业环境违规等负

面事件的发生。 
综上，本文预测家乡认同会激发本地 CEO 的

利他主义与长期主义，并通过增加本地 CEO 的合

规压力来增强其道德约束，从而促使其所在企业

减少环境违规事件的发生
①
。据此，本文提出假

设 1。 
H1：CEO 家乡认同与企业环境违规负相关。 
(二) 融资约束的调节作用 
家乡认同对于 CEO 个人而言更多是一种道德

上的软约束，基于社会认同理论，这会影响企业

环境决策，而一旦企业面临着融资约束的经济难

题，道德约束的效应很可能会降低。 
基于财务松弛理论，根据获利能力和风险水

平的不同，企业会对不同投资项目进行排名，企

业往往倾向于投资低风险、高回报的项目。企业

履行环境责任通常不会立即带来财务绩效的提

升[25]。因此，当企业存在融资约束时，企业环境

责任投资通常被排在末端[26]。大量文献证实了这

一观点：Li 等[27]研究发现融资约束可能会导致企

业研发投入的大幅减少，影响环保投资，并阻碍

有效的空气污染治理；覃予和王翼虹[28]发现融资

约束削弱了环境规制对企业技术创新替代环保

投入的影响效力；Anderson[29]研究发现企业信贷

约束显著增加了污染排放，这在更多依赖外部信

贷的行业中尤为严重；Tian 和 Lin[30]认为融资约

束越严重，观察到企业不良环境绩效的可能性就

越大。 
从个人角度来看，CEO 的环保决策意愿很大

程度上建立在企业平稳发展的预期之上。当满足

企业生产发展的基本投资需求得不到满足时，

CEO 可能会尽量避开高风险的长期投资战略，例

如环保投资。当融资约束程度较高时，企业所受

生存压力较大，CEO 将转移战略决策和行动的注

意力到易成功的项目，对不确定性较高的新机会

采取防御性的态度，减少在绿色工艺方面的实

践，最终增加企业环境违规风险[31−32]。此外，企

业融资约束越严重，说明获取全面信息的成本和

难度越高，这也会影响 CEO 的投资决策，从而改

变企业投资的方向和偏好[33]。由此，本文认为

CEO 家乡认同和融资约束在影响企业环境违规

方面上存在交互效应。相较于低融资约束企业，

CEO 家乡认同对高融资约束企业环境违规的抑

制作用更小。基于以上分析，本文提出假设 2。 
H2：融资约束削弱了 CEO 家乡认同对企业环

境违规的负向影响。 
综合上述对假设 1 和假设 2 的分析，本文的

理论模型如图 1 所示。 
 

 
图 1  理论模型 

 

三、研究设计 
 

(一) 样本和数据 
本文以 2010—2019 年沪深 A 股重污染行业 
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上市企业为研究样本。选择这一时间段，主要原

因在于 2010 年前中国政府很少披露企业环境违

规信息[34]。此外，由于 2020 年暴发的新冠疫情

使得 2020 年及以后年度数据不能反映企业正常

经营活动水平[35]，因此本文将样本区间截断至

2019 年。选择重污染行业企业，是因为这些企业

的环境风险更高[36]，在环境方面的表现更受利益

相关者关注[37]。具体操作如下：首先，本文根据

中华人民共和国生态环境部发布的《关于印发

〈上市公司环保核查行业分类管理名录〉的通

知》，重点选取了采矿业、制造业以及电力、热

力生产和供应业三大类中的 15 个重污染行业。

其次，本文在国泰安数据库(CSMAR)中获取企业

注册地和企业历年的 CEO 姓名。根据 CEO 姓名、

企业公开公告、企业相关新闻和搜索引擎(谷歌和

百度)查询 CEO 的家乡所在地。然后，本文在国

泰安数据库中收集融资约束的相关指标数值，通

过上市企业年报等完善部分缺失的观测值，在

IPE(Institute of Public and Environmental Affairs)
数据库中手工搜集和整理企业环境违规的数量

及罚款金额
②
。此外，本文还从国家生态环境部

及省市级生态环境部门(省生态环境厅和市级生

态环境局)获取企业环境违规的补充数据。最后，

本文从国泰安数据库和 CNRDS 平台获取控制变

量原始数据。参考以往文献，本文通过如下标准

剔除异常数据：财务数据缺失的企业；财务状况

异常的 ST 及 ST*企业；CEO 的家乡信息未公开

的企业。经整理后，本文的样本包括了 2010—
2019 年 706 家企业的 5453 个观测值，其中超过

一半的观测值来自化学原料及化学制品制造业、

橡胶和塑料制品业及非金属矿物制品业。 
(二) 变量 
1. 企业环境违规 
企业环境违规指的是企业活动未能遵守相

关环境法律和法规，从而导致无法履行与环境可

持续性有关的核心责任的行为。本文主要从 IPE
数据库和国家生态环境部及省市级生态环境部

门获取环境违规的数据。首先查找企业在年度内

的环境违规记录次数，再在违规的记录中累计企

业被罚款的金额[38]。本文在主要测试中用企业环

境违规的次数(Env)和环境违规罚款金额(Envf)来
衡量企业环境违规，在稳健性分析中，本文以环

境违规哑变量作为替代变量(Envd)，若企业在特

定年份发生一项及以上环境违规事件，则认为该

变量等于“1”，否则为“0”。 
2. CEO 家乡认同 
现有研究认为，当企业高管在家乡任职时，

会产生对家乡认同的情感[39−40]。因此，本文根据

CEO 籍贯和企业注册地的一致性来衡量 CEO 家

乡认同。具体来说，当CEO 籍贯所在省份和企业

注册地所在省份一致时，本文将 CEO 家乡认同

(Hometown_P)赋值为“1”，否则赋值为“0”。

为了保证CEO 参与年度内企业决策，本文删除了

CEO 任职年限小于 1 的样本。在后续的实证检验

部分，本文对 CEO 的任期进行了控制。在稳健性

检验部分，本文重新匹配 CEO 籍贯所在地级市和

企业注册地所在地级市，进而生成新的 CEO 家乡

认同变量(Hometown_M)，当两者一致时，该变量

赋值为“1”，否则为“0”。 
3. 融资约束 
参考以往文献的做法[41−42]，本文采用 WW 指

数衡量融资约束(WW)。WW 指数综合考虑了企

业面临的内部和外部融资约束，衡量了筹集外部

资金所无法观察到的影子成本，并反映了外部融

资相对于内部融资的成本，是融资约束风险的客

观衡量指标。WW 指数的计算公式如下： 
 

0.091 0.062 0.021CF LTDWW Divdum
TA TA

          
   

 
 0.044 0.102 0.035logTA ISG SG      (1) 

 
其中，CF 是指企业年末的经营净现金流量；

Divdum 为测度现金股利支付与否的哑变量，若当

年企业对现金股利进行了支付则取值为“1”，

其余为“0”；LTD 是指企业长期债务；TA 为企

业年末总资产；ISG 是企业所在行业销售增长率；

SG 是企业销售增长率。WW 数值越大，意味着企

业面临的融资约束越高。 
4. 控制变量 
根据以往文献[9,25,40]，本研究控制了各种可能

影响企业环境违规的变量。企业层面的控制变量



                                                中南大学学报(社会科学版)                                 2023 年第 29 卷第 1 期 

 

86

 

包括企业规模(Size)、企业年龄(Age)、资产收益

率 (ROA)、资产负债率 (Leverage)、企业估值

(TobinQ)、企业性质(SOE)、管理成本(Mfee)和第

一大股东持股比例(Top1)。高管层面的控制变量

包括独立董事的比例(Boardindep)、机构大股东

(Blockhold)、CEO性别(Female)及其任期(Tenure)。
此外，本文设置了年份和行业的哑变量以控制时

间和行业差异。主要变量定义及测度具体见表 1。 
(三) 模型 
为了测试假设 1，本文构建如下模型检验

CEO 家乡认同对企业环境违规的影响。其中由于

因变量 Env 为计数变量，相应的回归模型采用

Poisson 回归进行估计。而当因变量为包含大量零

值的连续变量 Envf 时，相应回归模型采用 Tobit
回归进行估计。  

 it 1it it itEnv Envf α β Hometown Control   Σ  
 itYear Industey DummieDumm es si ε    (2)  

为了测试假设 2，本文在上述模型的基础上，

加入融资约束以及其与 CEO 家乡认同的交互项，

检验融资约束下 CEO 家乡认同对企业环境违规行

为的影响：  
  1 2it it it itEnv Envf α β Hometown β WW     

3 it it itβ Hometown WW Control     
  itYear Dummies Industry Dummies     (3) 

  
其中，Env 和 Envf 分别表示企业环境违规  

的次数与被处罚金额，解释变量为CEO 家乡认同

(Hometown_P)和企业融资约束(WW)，∑Control
表示控制变量。为了避免时间和行业差异对结果

的影响，本文控制了年度和行业固定效应。 
 

四、实证结果分析 
 

(一) 描述性统计和相关性分析 
表 2 提供了描述性统计信息。本文针对连续

变量均进行了 1%的缩尾用以规避结果受到极端

值的影响。企业每年平均要面对 0.35 项环境诉

讼，最小值和最大值分别是 0 和 58，意味着研究

样本的环境违规异质性显著，重污染行业环境违

规现象总体上较为严重。CEO 籍贯省份有 59%与 
 

表 1  变量定义及测量 
变量名称 代码 测度 

企业环境违规次数 Env 企业环境违规的次数 
企业环境违规罚款

金额 Envf 企业环境违规的罚款的自然对数 

企业环境违规哑变
量 Envd 若企业 t 年发生一项及以上环境违规，则认为该变量等于 1，否则为 0 

CEO 家乡认同 
Hometown_P 当 CEO 籍贯所在省份和企业注册地所在省份一致时，将 CEO 家乡认同赋值  

为 1，否则赋值为 0 

Hometown_M 当 CEO 籍贯所在地级市和企业注册地所在地级市一致时，将 CEO 家乡认同
赋值为 1，否则赋值为 0 

企业融资约束 WW 采用 WW 指数方法构建的企业融资约束指标 
企业规模 Size 总资产的自然对数 
企业年龄 Age 企业成立时间年限的自然对数 
资产收益率 ROA 净收入(亏损)/总资产 
资产负债率 Leverage 总负债的账面价值/总资产的账面价值 
企业估值 TobinQ 总资产的市场价值/总资产的账面价值 
企业性质 SOE 国有企业赋值为 1，其他为 0 

企业管理成本 Mfee 管理费用/营业收入 
第一大股东 
持股比例 Top1 第一大股东持股数量/总股数 

独立董事的比例 Boardindep 独立董事人数/总体董事人数 
机构大股东 Blockhold 机构大股东所持有的企业股份的百分比 

性别 Female 若 CEO 为女性则赋值为 1，其他为 0 
任期 Tenure CEO 在职时间的自然对数 
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企业注册地省份相同，说明 CEO 在家乡任职的

情况较为普遍，企业更倾向于选择来自本省份

的经理人，同时经理人也更愿意在自己的家乡

任职，而其籍贯所在地级市仅有 33%与企业注

册地所在地级市相同，这一结果与李吉园等[15]

的研究结果类似。融资约束平均数为−0.45，最

小值和最大值分别为−0.59 和−0.33，表明样本

企业的融资约束存在一定的差异。 
为了判断变量之间是否存在多重共线性，

本文进行了 Pearson 相关分析。结果表明，CEO
家乡认同与企业环境违规显著负相关，初步印

证了本文的假设 1，其他各变量之间的相关系数

基本小于 0.5，且未报告的方差膨胀因子(VIF)
测试平均得分为 1.67，远低于警戒值 10，说明

多重共线性水平处于可接受范围内
③
。 

(二) CEO 家乡认同与企业环境违规回归结

果分析 
为了验证CEO家乡认同与企业环境违规行

为的关系，本文根据模型 2 进行了回归分析，

表 3列(1)展现了CEO家乡认同与企业环境违规

次数(Env)的回归结果，列(2)展示了 CEO 家乡认

同与企业环境违规罚款金额(Envf)的回归结果。

CEO 家乡认同(Hometown_P)的系数均在 1%水

平上显著为负，这表明 CEO 家乡认同能够降低

企业环境违规的可能性，具体表现在降低环境

违规的发生次数和违规成本，假设 1 得到了   
验证。 

(三) 融资约束调节作用回归结果分析 
为了验证CEO家乡认同与融资约束对企业

环境违规的交互作用，本文根据模型 3 进行了

回归分析。表3的第(3)列是以环境违规次数(Env)
为被解释变量的回归结果，第(4)列是以环境违

规罚款金额(Envf)为被解释变量的回归结果，列

(1)和列(4)中，CEO 家乡认同和融资约束的交互

项系数均在 1%水平上显著为正，假设 2 得到了

支持。 
(四) 内生性与稳健性检验 
1. 基于 CEO 变更的 DID 估计 
为了缓解潜在的双向因果问题，本文利用

CEO 变更的准自然实验方法估计 CEO 家乡认

同对企业环境违规的影响，具体操作如下：首

先，筛选样本期内未曾任命本地 CEO 的企业，  
 

表 2  描述性统计 
变量 N 均值 中位数 标准差 最小值 最大值 
Env 5 453 0.35 0.00 1.74 0.00 58.00 
Envf 5 453 0.35 0.00 1.31 0.00 7.41 
Envd 5 453 0.14 0.00 0.35 0.00 1.00 

Hometown_P 5 453 0.59 1.00 0.49 0.00 1.00 
Hometown_M 5 453 0.33 0.00 0.47 0.00 1.00 

WW 5 453 −0.45 −0.45 0.05 −0.59 −0.33 
Size 5 453 22.34 22.11 1.41 17.07 28.51 
Age 5 453 2.83 2.89 0.35 0.69 3.74 
ROA 5 453 0.04 0.03 0.08 −2.56 2.16 

Leverage 5 453 0.45 0.45 0.22 0.01 3.77 
TobinQ 5 453 2.19 1.66 1.73 0.70 28.34 

SOE 5 453 0.46 0.00 0.50 0.00 1.00 
Mfee 5 453 0.07 0.06 0.17 0.00 11.63 
Top1 5 453 0.36 0.35 0.15 0.02 0.90 

Boardindep 5 453 0.37 0.33 0.05 0.23 0.67 
Blockhold 5 453 0.54 0.54 0.16 0.03 0.98 

Female 5 453 0.04 0.00 0.21 0.00 1.00 
Tenure 5 453 1.36 1.34 0.68 0.00 3.00 
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并将其设为对照组样本；其次，由于 CEO 变更

会产生两种情况，即新任 CEO 建立新的家乡认

同或新任 CEO 破坏前任 CEO 建立的家乡认同，

本文基于样本期仅发生了一次家乡CEO变更的

样本，相应地设置了两类处理组，即 CEO 家乡

关联产生组与 CEO 家乡关联中断组。这两个类

别的企业在各自的回归中被视为处理组，并为

它们分配了相应的虚拟变量 Hometown_S 与

Hometown_E，当企业新任而非原本的 CEO 为

本地 CEO 时，Hometown_S 赋值为“1”，否则

为“0”，而 Hometown_E 的赋值逻辑反之。相

应的结果如表 4 所示，列(1)和列(2)以 CEO 离

任后建立新的家乡认同的样本组，列(3)和列(4)
以 CEO 离任后破坏原有的家乡认同的样本组，

而列(1)和列(3)是以环境违规次数为因变量的

回归结果，列(2)和列(4)是以环境违规罚款金额

为因变量的回归结果。可以看出，先前未任命

家乡 CEO 的企业在任命家乡 CEO 后，其环境

违规次数及成本显著下降，反之则显著提升。

这些结果支持了本文的结论。 
2. 控制个体固定效应 
虽然本文基准回归中控制了一系列影响企

业环境违规的协变量，但仍不能排除存在遗漏

变量问题的可能。对此，参考 Al Mamun 等[43]  
 

表 3  CEO 家乡认同、融资约束与企业环境违规 

变量 
(1) (2) (3) (4) 
Env Envf Env Envf 

Hometown_P −0.696*** −0.338*** −0.753*** −0.350*** 
 (−5.812) (−8.985) (−6.385) (−9.377) 

WW   −0.004 0.029 
   (−0.025) (1.359) 

Hometown_P*WW   6.978*** 1.541*** 
   (7.960) (4.037) 

Controls YES YES YES YES 
Year & Industry FE YES YES YES YES 

Pseudo R2 0.214 0.025 0.225 0.026 
N 5 453 5 453 5 453 5 453 

注：因篇幅限制，控制变量的回归结果并未列示；所有回归均加入年份固定效应和行业固定效应；括号内数字为经稳健标准误调整

后的 t 值；当因变量为 Env，相应的估计方法为 Poisson 模型，而当因变量为 Envf，相应的估计方法为 Tobit 模型；*、**和*** 分
别表示在 10%、5%和 1%的显著性水平上显著。以下表格同理。 
 

表 4 基于 CEO 更替的 DID 检验 

变量 
(1) (2) (3) (4) 

Env Envf Env Envf 

Hometown_S −0.569** −0.222**   

 (−2.063) (−2.038)   

Hometown_E   0.928*** 0.231** 

   (5.135) (2.354) 

Controls YES YES YES YES 

Year & Industry FE YES YES YES YES 

Adj. R2 0.317 0.028 0.401 0.037 

N 1 571 1 571 1 831 1 831 
注： Hometown_S、Hometown_E 为 CEO 更替冲击的虚拟变量。当之前任命非本地 CEO 的企业新任命本地 CEO 后，Hometown_S
取值为“1”，否则为“0”；当之前任命本地 CEO 的企业新任命非本地 CEO 后，Hometown_E 取值为“1”，否则为“0”。 
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的办法，本文在基准模型中进一步控制个体固定

效应，以消除不可观测的遗漏变量对基准发现的

潜在干扰。表 5 中的结果说明文章的结果仍然是

稳健的。 
3. 替换环境违规的度量方法 
本文引入了环境违规的虚拟变量(Envd)检验

结果的稳健性。若企业 t 年发生一项及以上环境

违规事件，则 Envd 取值为“1”，否则为“0”。

考虑到 Envd 为虚拟变量，此处采用 Logit 模型进

行回归。表 6 的估计结果与上文基准发现一致，

进一步验证了本文结论的稳健性。 
4. 替换 CEO 家乡认同的度量方法 
本文在主效应检验中以 CEO 籍贯所在省份

与企业注册地所在省份是否一致度量 CEO 家乡

认同。为了增强本文结论的可靠性和说服力，本

文以地级市为基础重新匹配 CEO 籍贯和企业注

册地，认为当 CEO 所在地级市与企业注册地一

致时，赋值家乡认同(Hometown_M)为 1，否则为

0，这种衡量方式将 CEO 家乡细化到地级市，更

能体现 CEO 家乡归属感，一定程度上缓解了以

省级为基准 CEO 家乡认同度量过于粗糙的问题。

在表 7 展示了与之前类似的结果，验证了本文的

核心结论。 
 

五、进一步分析 
 

(一) 地区环境监管差异检验 
在政府严格的环境监管下，企业会更加约束 

 
表 5  控制个体固定效应 

变量 
(1) (2) (3) (4) 
Env Env Envf Envf 

Hometown_P −0.361*** −0.371*** −0.462*** −0.474*** 
 (−4.997) (−5.112) (−6.515) (−6.691) 

WW  −0.024  −0.003 
  (−1.016)  (−0.188) 

Hometown_P*WW  1.609***  1.907*** 
  (3.997)  (4.933) 

Controls YES YES YES YES 
Year & Firm FE YES YES YES YES 

Adj. R2 0.333 0.335 0.306 0.310 
N 5 439 5 439 5 439 5 439 

注： 此处控制了年份固定效应与企业固定效应，其余控制变量与前文一致。 

 
表 6  替换环境违规的度量方法 

变量 
(1) (2) 

Envd Envd 

Hometown_P −0.495*** −0.550*** 

 −0.495*** −0.550*** 

WW  0.497 

  (0.656) 

Hometown_P*WW  5.208*** 

  (4.549) 

Controls YES YES 

Year & Industry FE YES YES 

Adj. R2 0.099 0.106 

N 5 453 5 453 
注：此处使用 Logit 回归进行估计。 
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自身的环境行为，加强自身合法性。若违反了

法律法规，随之而来的是相应的惩罚，程度较

轻是给予警告等处理，严重情况下则需要缴纳

高额罚款，甚至面临停产的风险
[8,44]

。Habib 和

Bhuiyan[45]研究提出政府可以通过收取违反环

境法规的重大罚款来确保企业环境行为的合规

性。在环境监管严格的地区，环境违规成本上

升，企业采取环境违规行为的动机也就越弱，

本地CEO出于地区及企业利益的整体考量可能

会更倾向于减少环境违规行为。然而，另一种

解释似乎也是合理的，即 CEO 家乡认同这一非

正式制度弥补了环境监管这类正式制度的约束

功能，因而在环境规制较弱的背景下 CEO 的家

乡认同对企业违规有着更为显著的抑制作用。

因此，在地区环境监管差异下，CEO 家乡认同

对企业环境违规的异质性影响是一个值得探讨

的问题，这有助于政府、企业及高管协同提高

企业环境绩效。 
参考张宇和蒋殿春[46]的研究，本文以每单

位产值下环境立案数(ES)测度政府环境监管力

度。ES 数值越高，说明环境监管力度越强。本

文根据 ES 指数的中位数将样本分为强环境监

管和弱环境监管两个子样本。分样本回归结果

如表 8 所示，CEO 家乡认同在低环境监管下对

企业环境违规发生频率及相应成本产生更突出

的抑制效应，且前者通过组间系数差异检验。

这些结果表明，在环境监管较弱的地区，CEO
家乡认同能够显著降低企业大型环境违规事故

的发生频率，这意味着环境监管和 CEO 家乡认

同对企业环境违规的抑制作用更强烈，即正式 
 

表 7  替换 CEO 家乡认同的度量方法 

变量 
(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

Env Env Envf Envf Envd Envd 

Hometown_M −0.360*** −0.414*** −0.185*** −0.198*** −0.229** −0.266*** 

 (−2.744) (−3.228) (−5.491) (−5.995) (−2.472) (−2.791) 

WW  0.039  0.032  1.612 

  (0.118)  (1.400)  (0.930) 

Hometown_M*WW  5.924***  1.323***  3.176* 

  (5.541)  (3.615)  (1.831) 

Controls YES YES YES YES YES YES 

Year & Industry FE YES YES YES YES YES YES 

Adj. R2 0.199 0.204 0.021 0.022 0.093 0.097 

N 5 453 5 453 5 453 5 453 5 453 5 453 

 
表 8  地区环境监管差异下 CEO 家乡认同对企业环境违规的影响 

变量 
(1) (2) (3) (4) 

Low_ES High_ES Low_ES High_ES 

Hometown_P −0.739*** −0.508*** −0.365*** −0.308*** 

 (−4.463) (−3.802) (−6.649) (−5.950) 

Controls YES YES YES YES 

Year & Industry FE YES YES YES YES 

Adj. R2 0.276 0.110 0.030 0.025 

N 2 826 2 627 2 826 2 627 

test diff. (p−value) 0.089* 0.320 



资源环境管理研究                  周志方，韩尚杰，史琦，等：CEO 家乡认同、融资约束与企业环境违规 

 

91

 

的环境监管与非正式的家乡认同在治理环境问

题上存在互补效应。 
此外，本文还检验了环境监管差异下，融  

资约束对 CEO 家乡认同与企业环境违规关系的影

响。表 9 显示了相关结果。融资约束对 CEO 家乡

认同与企业环境违规间负向关系的削弱效应仅

在弱环境监管地区显著存在。这表明，在较强  
的外部环境监管制约下，融资约束不再对 CEO
家乡认同与企业环境违规的负向关系产生显著

的削弱效应，即环境监管能够通过弱化融资   
约束的负面影响从而强化 CEO 家乡认同对企业

环境违规的抑制作用。综上，地区环境监管与

CEO 家乡认同在企业环境违规上呈现出复杂的

互动效应，即两者间既存在互补效应又存在互促   
效应。 

(二) 市场竞争程度差异检验 
在激烈的市场竞争环境下，企业需要规范自

身行为，树立良好的声誉，以获得更强的竞争力。

同时本地 CEO 在当地具有较强的社会网络和知名

度，公众对其期望也会增加，希望他们以身作则，

展现出高道德标准，采取环保行动。来自公众的

规范性压力会促使企业更加关注环境并提高环

境绩效。一旦发生环境违规这类负面新闻，企业

会陷入声誉受损的境地，并遭受来自地方政府、

消费者、供应商等多方利益相关者的抵制，导致

企业面临较大的外部成本，不利于可持续发展。

因此，即使企业面临较高的融资约束，CEO 也会

注重企业的环境表现，以规避环境违规而产生的

负面冲击。而当市场竞争相对不激烈时，企业不

需要付出过多的努力就能获得充足的发展资源，

那么企业也不会太关注环境问题。因此，本文还

检验了市场竞争程度差异对 CEO 家乡认同与企业

环境违规关系的影响。 
参考 Gelman 等[47]研究，本文采用赫芬达尔

指数测度行业市场竞争，按照每个年度各行业的

赫芬达尔指数中位数划分强市场竞争和弱市场 
 

表 9  地区环境监管差异下融资约束对 CEO 家乡认同与企业环境违规关系的影响 

变量 
(1) (2) (3) (4) 

Low_ES High_ES Low_ES High_ES 
Hometown_P −0.809*** −0.625*** −0.396*** −0.311*** 

 (−4.951) (−4.934) (−7.254) (−6.030) 
WW −0.063 2.885* 0.018 0.068*** 

 (−0.788) (1.952) (0.896) (3.140) 
Hometown_P*WW 7.677*** 2.336 2.592*** 0.658 

 (6.730) (1.504) (4.558) (1.562) 
Controls YES YES YES YES 

Year & Industry FE YES YES YES YES 
Adj. R2 0.291 0.186 0.033 0.026 

N 2 826 2 627 2 826 2 627 
test diff. (p−value) 0.003*** 0.002*** 

 
表 10  市场竞争差异下 CEO 家乡认同对企业环境违规的影响 

变量 
(1) (2) (3) (4) 

Low_MC High_MC Low_MC High_MC 
Hometown_P −0.535*** −0.786*** −0.315*** −0.364*** 

 (−4.049) (−4.741) (−6.518) (−6.268) 
Controls YES YES YES YES 

Year & Industry FE YES YES YES YES 
Adj. R2 0.159 0.292 0.030 0.031 

N 2 837 2 616 2 837 2 616 
test diff. (p−value) 0.022** 0.193 
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竞争两个子样本。如表 10 所示，CEO 家乡认同

在高市场竞争环境下对企业环境违规发生次数

及相应成本产生更突出的抑制效应，且前者通过

组间系数检验，说明较高的市场竞争水平能够有

效促使本地 CEO 减少企业环境违规的发生频率。 
表 11 汇报了市场竞争差异下，融资约束对

CEO 家乡认同与企业环境违规关系的影响。融 
资约束在高市场竞争下会更显著地削弱 CEO 家

乡认同对企业环境违规的抑制效应，且这一发现

通过组间系数差异检验。这些结果表明，市场竞

争在有效激励本地 CEO 减少企业环境违规的同

时，也强化了融资约束对 CEO 家乡认同抑制企

业环境违规的不利影响。综上，从CEO 家乡认同

的视角来看，市场竞争条件对企业环境违规存在

“双刃剑效应”。 
 

六、结论与讨论 
 

本文以 2010—2019 年度沪深 A 股重污染行

业上市企业为样本对象，实证检验了 CEO 家乡认

同、融资约束对企业环境违规的影响。研究发现，

CEO 家乡认同能够降低企业环境违规的可能性，

具体表现为降低环境违规的频率和环境违规发

生成本。CEO 家乡认同和融资约束对企业环境违

规影响存在交互效应，具体表现为融资约束会削

弱CEO 家乡认同和企业环境违规的负向关系。进

一步分析发现，地区环境规制与CEO 家乡认同在

企业环境违规上呈现出丰富的互动效应。一方

面，地区环境监管与 CEO 家乡认同存在互补关

系，具体表现为CEO 家乡认同在地区环境监管薄

弱下更能抑制企业环境违规。另一方面，两者间

也存在部分的加成效应，具体表现为环境监管能

够通过削弱融资约束的不利影响进而增强 CEO
家乡认同对企业环境违规的抑制作用。此外，从

CEO 家乡认同的视角来看，市场竞争对企业环境

违规则呈现出“双刃剑”效应，具体表现为市场

竞争在倒逼本地 CEO 采取减少环境违规措施的

同时，加剧了融资约束对本地 CEO 抑制企业环境

违规的不利影响。 
本文厘清了 CEO 家乡认同、融资约束与企

业环境违规的内在关联，与已有文献相比，可能

的贡献主要体现在：首先，区别于以往文献关注

非正式制度对企业经济决策的影响，本文以 CEO
家乡认同为切入点，分析了非正式制度对企业环

境决策的影响机制，拓展了企业环境违规的影响

因素研究；其次，以往关于家乡认同的组织后果

研究主要聚焦于经济层面分析[15−17]，本文通过考

察CEO 家乡认同对企业环境违规的影响，从环境

视角丰富了 CEO 家乡认同的组织后果研究；最后，

本文涉及情境约束的讨论，不仅检验了道德(CEO 
 

表 11  市场竞争差异下融资约束对 CEO 家乡认同与企业环境违规关系的影响 

变量 
(1) (2) (3) (4) 

Low_MC High_MC Low_MC High_MC 

Hometown_P −0.600*** −0.861*** −0.322*** −0.379*** 

 (−4.481) (−5.305) (−6.739) (−6.538) 

WW −0.000 −0.050 0.007 0.054 

 (−0.002) (−0.233) (0.708) (0.922) 

Hometown_P*WW 5.072*** 11.247*** 0.851* 2.030*** 

 (4.731) (5.974) (1.900) (2.913) 

Controls YES YES YES YES 

Year & Industry FE YES YES YES YES 

Adj. R2 0.165 0.312 0.031 0.033 

N 2 837 2 616 2 837 2 616 

test diff. (p−value) 0.004*** 0.002*** 
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家乡认同感)与经济(融资约束)双重约束对企业

环境违规的影响，还检验了政府环境监管和市场

竞争对于 CEO 家乡认同、融资约束对企业环境违

规的影响，丰富了情境约束对企业微观行为影响

的研究。 
此外，文本发现对于建设美丽中国以及企业

环境治理也有着重要的政策启示。对于企业而

言，在选择经理人时需要考虑地域因素，具有家

乡认同的本地 CEO 更加重视生态环境保护问题，

有利于实现企业业绩增长和环境保护的双赢；同

时，应制定合理的资金使用计划，加强年度资金

安排预算管理，规避因融资约束压力而增加的企

业环境违规风险。对于政府而言，应完善地方人

才引进计划，给予优秀人才充分的补贴，吸引本

地人才留在家乡，建设家乡；此外，需要加强地

方环境监管力度，明确环境违规罚款金额，落实

监管责任，强化企业环境保护动机。对于市场而

言，应进一步鼓励更充分的市场竞争，更好地发

挥市场机制对企业尤其是拥有本地 CEO 企业的环

境表现的激励效应；同时，鉴于市场竞争可能会

通过加剧企业融资约束的方式引发企业采取环

境不当行为、发生环境违规事件的风险，需要进

一步完善市场机制(如建立健全企业环保领域的

市场负面清单、打造绿色金融体系等)，科学阻断

市场竞争加剧引发环境负外部性问题的潜在  
路径。 
 
注释： 
 

① 需要注意的是，尽管本地 CEO 也可能凭借熟悉的地区

社会关系网络与地方监管主体进行寻租，从而绕开监管

执法以避免或减轻环境处罚，但本文认为这一路径对于

CEO 家乡认同与企业环境违规之间关联的解释力度有

限。如前所述，家乡认同在为 CEO 带来较大的外部合

法性压力以外，能够唤起 CEO 的利他主义。这种外部

压力与内源性利他动机的结合应促使本地 CEO 采取积

极的环境举措以造福家乡，从而实质性地减少环境违规

行为，而不太可能以寻租的自利方式规避或减轻环境 
处罚。 

② 详细可见 http://www.ipe.org.cn/。 
③ 因篇幅所限，此处未报告相关性分析结果，留存备索。 
④ 当使用 KZ 指数作为融资约束的测度指标时，我们的发

现不会发生改变。 
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Abstract: Based on the sample of Chinese A-share listed firms in heavy-pollution industry from 2010 to 
2019, this paper takes CEO hometown identity as the entry point, investigates the environmental 
consequences of informal institution, and empirically examines the direct impact of CEO hometown identity 
on corporate environmental violations and the moderating role of financial constraints. The results show that 
CEO hometown identity reduces corporate environmental violations, while financial constraints weaken the 
effect of CEO hometown identity on corporate environmental violations. Further research results show that 
when enterprises are located in areas with weak external environmental supervision or industries with fierce 
market competition, CEO hometown identity can effectively reduce the frequency of environmental 
violations, that when the external environmental regulation is strong and the market competition is low, the 
CEO hometown identity can effectively reduce the possibility of corporate environmental violations, even if 
faced with higher financing constraints. 
Key Words: hometown identity; social identity; environmental violation; financial constraints 
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