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中国企业的环境违法行为被媒体曝光是否会对其

股市产生影响?  Xu  X iaodong 等人选取了173 家中国上

市 企 业 作 为 研 究 对 象， 主 要 采 用 网 络 爬 虫 技 术， 通 过

多 维 变 量 和 累 计 超 常 收 益 率 方 法 分 析 了 媒 体 环 境 违 法

行 为 报 道 对 企 业 股 市 产 生 的 影 响。 文 章 发 现 媒 体 的 报

道 确 有 在 一 定 程 度 上 影 响 了 企 业 的 股 价， 且 媒 体 关 注

度 越 高 股 价 损 失 越 大。 但 是 总 体 上 影 响 不 甚 明 显。 媒

体 进 行 的 信 息 公 开 有 助 于 减 少 信 息 的 不 对 称， 从 而 鼓

励 市 场 资 本 对 环 境 违 法 企 业 产 生 惩 罚 效 果， 但 目 前 我

国 省 级 环 保 部 门 公 开 的 环 境 违 法 信 息 还 未 完 全 到 位，

同 时 对 于 上 市 公 司 的 子 公 司 一 定 程 度 上 缺 乏 相 应 的 媒

体关注。
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环境规制的就业影响一直以来是政治争论的焦点

问 题。 大 量 的 实 证 研 究 对 这 一 问 题 进 行 了 探 讨， 其 中

绝 大 部 分 都 是 分 析 环 境 规 制 对 受 规 制 地 区 或 行 业 的 就

业 影 响， 且 假 设 环 境 规 制 对 非 规 制 地 区 或 行 业 的 就 业

不 产 生 影 响。 然 而， 实 际 上， 环 境 规 制 可 能 通 过 间 接

途 径 对 非 规 制 企 业 产 生 影 响： 一 方 面 环 境 规 制 增 加 了

污 染 企 业 的 生 产 成 本 从 而 增 加 了 其 产 品 价 格， 进 而 可

能 使 消 费 者 增 加 较“ 清 洁 产 品” 的 需 求； 另 一 方 面 污

染 企 业 减 少 的 劳 动 力 重 新 回 到 求 职 市 场， 进 而 为“ 清

洁 部 门” 提 供 充 裕 的 劳 动 力 供 给。 这 些 均 会 导 致 劳 动

力 由 受 规 制 地 区 或 行 业 向 非 规 制 地 区 或 行 业 转 移。

Hafs t ead 和Wil l i ams 最近的NBER 工作论文运用可计

算 一 般 均 衡 方 法 构 建 两 部 门 搜 寻 模 型 分 析 环 境 税 和 环

境 绩 效 标 准 对 总 体 就 业 和 劳 动 力 转 移 的 影 响。 结 果 表

明 虽 然 环 境 规 制 直 接 导 致 污 染 部 门 劳 动 力 减 少， 但 同

时 也 间 接 增 加 了 清 洁 部 门 的 劳 动 力， 因 此 环 境 规 制 对

就 业 的 主 要 影 响 表 现 为 部 门 间 的 劳 动 力 转 移 而 非 总 体

劳动力的减少。
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欧盟清洁空气政策的经济政策影响分析

2013 年12 月 欧 盟 委 员 会 提 出 了“ 清 洁 空 气 政

策 ”， 为 了 评 估 该 政 策 的 宏 观 经 济 和 行 业 影 响，

Vron t i s i 等人基于CGE 框架分析了从政策实施到2030
年 的 包 括 减 排 成 本 和 对 人 类 健 康、 作 物 生 产 影 响 的 效

益 反 馈， 同 时 通 过 分 解 分 析 确 定 了 影 响 宏 观 经 济 的 重

要 驱 动 因 素。 研 究 基 于 一 个 多 部 门、 多 区 域 参 与， 可

计 算 的 递 归 动 态 一 般 均 衡 模 型， 并 设 置 了 基 准 情 景 和

B1、B2、B3 和B7 四个情景，不同情景设置不同的减

排 目 标 的 百 分 比，  B1、B2、B3 和B7 分 别 为25%、

50%、75% 和67%。 结 果 表 明 由 于 改 善 空 气 质 量 避 免

的 工 作 日 损 失 是 最 重 要 的 效 益 反 馈 影 响， 能 够 抵 消 最

多 的 减 排 成 本。 行 业 分 析 的 结 果 表 明 虽 然 污 染 治 理 费

用 作 为 减 排 行 业 的 成 本， 但 它 同 时 也 增 长 了 一 些 有 助

污染治理的商品（比如电气产品）需求。
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已 有 关 于 环 境 规 制 对 企 业 收 益 影 响 的 研 究 多 基

于 完 全 信 息 假 设， 并 认 为 环 境 规 制 降 低 了 企 业 收 益。

而 在 不 完 全 信 息 下， 一 方 面， 环 境 规 制 增 加 企 业 生 产

成 本 从 而 可 能 降 低 企 业 收 益； 另 一 方 面， 环 境 规 制 也

可 能 在 信 息 不 完 全 下 成 为 已 有 企 业 阻 止 市 场 潜 在 进 入

者 的 助 力， 从 而 巩 固 垄 断 地 位 并 增 加 企 业 收 益。 那

么， 在 不 完 全 信 息 下， 环 境 规 制 如 何 影 响 企 业 收 益？

Esp íno l a ­Ar r edondo 等 通 过 构 建 不 完 全 信 息 动 态 博

弈 模 型， 探 讨 环 境 规 制 在 何 时 提 高 企 业 收 益， 以 及 规

制 者 的 先 入 之 见 对 结 果 有 何 影 响。 总 的 来 看， 在 不 完

全 信 息 下， 环 境 规 制 可 以 提 高 企 业 的 收 益。 研 究 发 现

了 一 个 意 料 之 外 的 结 果， 越 是 污 染 严 重 且 无 效 率 的 企

业 越 支 持 环 境 规 制。 此 外， 在 进 入 威 胁 存 在 的 情 况

下， 低 成 本 的 污 染 企 业 并 不 希 望 规 制 者 高 估 其 治 理 成

本 从 而 降 低 排 污 费， 因 为 高 排 污 费 相 当 于 为 已 有 污 染

企 业 提 供 了 一 个 释 放 信 号 的 机 会， 从 而 遏 制 新 企 业 的  
进入。

环境规制会增加企业收益吗
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