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基于DEA-Malmquist模型的制造业
环保投资效率研究
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(广西民族大学相思湖学院,南宁530025)

摘要:基于三阶段DEA-Malmquist(dataenvelopmentanalysis-Malmquist)模型,应用2020—2024年中国A股制造业

上市公司面板数据,构建更精细的环保投资效率评价体系,系统考察环保投资的碳排放抑制效应及其全要素生产率

(TFP)提升机制。研究表明:环保投资对碳排放具有显著负向影响(β=-0.218,P<0.01),且主要通过技术进步渠

道提升TFP,中介效应占比达31.6%,验证了波特假说的微观传导机制;该效应呈现行业异质性,重污染行业减排与

提效作用更突出,技术密集型行业对环保投入的TFP响应更为敏感。进一步发现,“双碳”政策强化期高排放企业

TFP增长显著加速。依据研究结论,从国家宏观政策引导、行业中观协同规范、企业微观主体落实三个维度,提出可

操作的政策和措施建议,助力制造业绿色低碳转型升级。
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  中国作为全球最大的碳排放主体与制造业中

心,“双碳”目标的提出不仅重构了经济增长与环境

约束的关系范式,更在企业微观层面引发了环保投

资决策机制的深刻变革。制造业作为碳排放的主

要来源与绿色技术创新的主战场,其环保投资效率

直接决定了“双碳”目标能否从政策愿景转化为可

持续的竞争力重塑。理论上,环保投资呈现显著的

“成本-创新”双重性:遵循成本说认为环境规制挤占

生产性投资,削弱企业绩效[1];波特假说主张恰当设

计的环保政策能够激发“创新补偿效应”,通过技术

革新抵消甚至超越合规成本[2]。这一理论在转型经

济体中表现得尤为明显,即在环境监管强度持续攀

升与制造业利润率承压并存的现实约束下,企业环

保投入究竟沦为沉没成本,还是演进为绿色全要素

生产率的跃升引擎? 现有研究对此尚未达成共识,
其根本症结在于未能构建起连接“环境投入—技术

变革—经济绩效”的微观传导机制分析框架,致使

政策制定者在推动制造业绿色转型时面临“激励不

相容”的实践困境。
近年来,国内学者围绕制造业环保投资效率展

开积极探索,但仍存在三方面局限。在效率测度层

面,多数研究沿用同质化指标体系,将环保投资视为

单一要素投入,未能区分末端治理投资与清洁生产技

术改造的质性差异[3]。蒋抒博等[4]虽然在流通业效

率研究中揭示了数字经济推动下的非线性影响机制,
但制造业工艺流程差异大、技术适用性窄的特征要求

更具行业适配性的评价范式。在动态分解层面,范德

成和谷晓梅[5]运用DEA-Malmquist(dataenvelopment
analysis-Malmquist)模型证实高技术产业技术创新效

率提升是效率增长的核心驱动力,然而制造业全要素

生产率变动的根源究竟是技术效率改善引致的“追赶

效应”,还是技术进步推动的“前沿突破”,现有文献仍

缺乏基于细分行业数据的系统性识别。常家宁和李

菲[6]发现山西省医疗资源配置效率受技术、管理、规
模三重因素制约,这一结论对制造业同样适用。现有

研究普遍忽视企业所有制、区域环境规制强度等外部

环境变量对效率测度的干扰,导致评价结果混杂了管

理绩效与政策红利的双重影响,降低了跨企业、跨期

比较的信度[7]。
国外研究在投资策略优化与环境效应传导方

面提供了有益借鉴,但直接应用于中国制造业场景

时仍需验证。在环保投资决策层面,Karhan等[8]证
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实投资策略的普适性和效率,印证了环保投资的正

外部性特征;王展祥和叶宇平[9]提出的税收—补贴

联动机制可有效激励可再生能源投资,为环境制度

工具设计提供了理论支撑。然而,这些研究基于成

熟电力市场假设,难以完全契合中国制造业面临的

政策环境不确定性。在效率评估方法论方面,Tran
和Chen[10]运用SBM模型揭示越南银行业资源错

配机制,Akram等[11]构建的Doubt模型有效评估

了农业机械化效率,表明三阶段DEA模型在剔除

环境噪声方面具有显著优势。但制造业特有的资

本密集度高、技术路径依赖强等产业属性,要求效

率评价必须嵌入产能利用率、工艺路线等行业异质

性特征,这是现有文献尚未充分探讨的领域[12]。值

得关注的是,Sarpong等[13]发现环境责任型FDI通

过技术转移显著提升撒哈拉以南非洲地区的绿色

生产率,这一结论为理解环保投资的跨国技术溢出

效应提供新视角,但在中国区域发展不平衡背景

下,环保投资的省际技术扩散是否存在“极化效应”
或“涓滴效应”,仍需进一步验证。

综合上述分析,现有研究存在三大亟待突破的

缺口:①制造业环保投资效率评价的指标体系尚未

实现“末端治理”与“清洁工艺”的结构性区分,导致

高污染行业与高技术行业的效率差异被系统性掩

盖;②技术效率与技术进步对全要素生产率的驱动

机制呈现“黑箱化”,环保投资通过何种渠道实现

“波特效应”缺乏微观证据支撑;③外部环境变量对

效率测度的干扰未被有效剔除,使得区域之间、所
有制之间的效率比较缺乏可比性基准。这些局限

在制造业领域被进一步放大,行业间工艺流程差异

大、环保技术适用性窄、规模效应显著,亟须构建适

配制造业特性的效率评价范式。
基于此,本文研究对象锚定于中国A股制造业

上市公司,时间窗口锁定2020—2024年“双碳”政策

强化期。通过构建三阶段DEA-Malmquist整合分

析框架,首先运用SFA模型剥离企业所有制、区域

环境规制强度等外部环境因素的影响;继而基于净

化后的数据,精准分解环保投资驱动全要素生产率

增长的主导路径;最终结合制造业细分行业特征,
识别效率提升机制的异质性规律。研究的边际贡

献体现在:理论层面,通过构建“环境规制-环保投

资-技术创新-生产效率”的整合性分析框架,将波特

假说的微观基础研究从“是否存在创新补偿”推进

至“补偿效应如何在不同技术结构的企业间分化”;
方法层面,三阶段模型的应用有效净化了效率测度

中的环境噪声,弥补了制造业环保投资效率评价中

忽视异质性环境变量的方法缺陷;实践层面,研究

结论可为差异化环境规制政策提供行业证据,对技

术密集型行业强化环保技术标准引领,对流程工业

匹配产能规模优化激励,从而推动环保投资从“政
策驱动”向“效率驱动”转型。

1 研究方法与模型构建
为了科学、准确地评估中国制造业的环保投资

效率,并分析其动态变化,采用一个整合的分析框

架:首先,利用三阶段DEA模型剔除外部环境因素

和随机噪声的影响,得到真实的管理效率;随后,基
于调整后的数据,运用 Malmquist生产率指数分析

环保投资全要素生产率的动态变化及其根源。该

方法能够有效克服传统DEA模型的局限性,提供

更为纯粹和深刻的效率评估。
1.1 三阶段DEA模型 (three-stageDEAmodel)
1.1.1 第一阶段:传统DEA分析

第一阶段采用投入导向的BCC(Banker-Char-
nes-Cooper)模型,该模型假设规模报酬可变(varia-
blereturnstoscale,VRS),能够将综合技术效率

(technicalefficiency,TE)分解为纯技术效率(pure
technicalefficiency,PTE)和规模效率(scaleEffi-
ciency,SE)。这对于识别无效率的来源(是管理不

善还是规模不当)至关重要。
假设有n个决策单元(decisionmakingunits,

DMUs),每个DMU有m种投入和s种产出。对于

第k个DMU,其效率值θk 可通过以下线性规划

求解。
minθ

s.t.

􀰐
n

j=1
λjXj+S-=θXj0

􀰐
n

j=1
λjYj-S+=Yj0
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􀰐
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􀮠
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􀮡

􀪁
􀪁
􀪁
􀪁􀪁

􀪁
􀪁
􀪁
􀪁􀪁

(1)

式中:θ为效益值;λ=(λ1,λ2,…,λn)T 为权重向量;
Xj 为第j个DMU的投入;Yj 为第j个DMU的产

出;S-、S+分别为第j个DMU的投入与产出松弛

变量,约束S-、S+和λj 均大于等于0。
1.1.2 第二阶段:相似SFA回归

第二阶段是本方法的核心,旨在剥离环境因素

和随机误差的影响。以第一阶段计算的各投入松
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弛变量作为被解释变量,以选定的环境变量作为解

释变量,构建随机前沿分析(stochasticfrontier
analysis,SFA)回归模型。

Sij =f(Zj;βi)+νij+μij (2)
式中:Sij为第j个DMU的第i项投入的松弛值;
i=1,2,…,m;j=1,2,…,n;Zj 为环境变量;βi 为环

境变量的待估参数;f(Zj;βi)为环境因素对投入松

弛的影响,通常设为Zj、βi;νij+μij为混合误差项;νij

为随机干扰项,服从νij~N(0,σ2νi);μij为管理无效

率,服从截断性正态分布μij~N+(μ,σ2μi2);νij与

μij相互独立。
通过最大似然估计(maximumlikelihoodesti-

mation,MLE)对上述模型进行估计,可以分离出管

理无效率项μij。随后,基于回归结果,对所有DMU
的投入量进行调整,使所有DMU处于相同的外部

环境和运气水平。调整公式为

XA
ij =Xij+[max

j
(Zĵβi)-Zĵβi]+

[max
j
(̂νij)̂νij] (3)

式中:XA
ij为调整后的投入值;Xij为原始投入值;

[max
j
(ZjÔβi)-Zĵβi]表示将所有DMU调整至最差

的环境条件下,去除环境优势;[max
j
(̂νij)-̂νij]表示

将所有DMU调整至最差的运气条件下,去除随机

干扰。
1.1.3 第三阶段:调整后的DEA分析

将调整后的投入数据XA
ij与原始的产出数据Yrj

再次代入第一阶段的BCC模型,重新计算效率值。
此时得到的效率值已剔除了环境因素和随机误差

的影响,能够更真实地反映各DMU在环保投资上

的管理效率水平,为后续分析和政策建议提供可靠

依据。
1.2 Malmquist生产率指数 (Malmquistproduc-
tivityindex)

为了考察环保投资效率的动态变化,在第三阶

段调整后的数据基础上,构建 Malmquist全要素生

产率指数。该指数用于衡量从时期t到时期t+1
的生产率变化。

基于产出的Malmquist指数定义如下。
Mot,t+1(xt+1,yt+1,xt,yt)=[Dot(xt,yt)Dot(xt+1,yt+1)×

Do,t+1(xt,yt)Do,t+1(xt+1,yt+1)]
1
2 (4)

式中:Dt
0(xt,yt)为以t期的技术为参照,第t期观

测值的距离函数。该指数可以分解为技术效率变

化(efficiencychange,EC)和技术进步(technical
change,TC)。

TFPCH=Dt+1
0 (xt+1,yt+1)
Dt
0(xt,yt)

􀮩 􀮫􀮪􀪁􀪁􀪁 􀪁􀪁􀪁
技术效率变化(EFFCH)

×

Dt
0(xt+1,yt+1)

Dt+1
0 (xt+1,yt+1)×

Dt
0(xt,yt)

Dt+1
0 (xt,yt)

􀮩 􀮫􀮪􀪁􀪁􀪁􀪁􀪁􀪁􀪁 􀪁􀪁􀪁􀪁􀪁􀪁􀪁
技术进步(TECHCH)

(5)
进一步地,技术效率变化(EC)可以分解为纯技

术效率变化(pureefficiencychange,PEC)和规模

效率变化(scaleefficiencychange,SEC)。
EC=PEC×SECEC=PEC×SEC (6)

因此,完整的分解式为

TFPCH=Mt,t+1
o =EFFCH×TECHCH
=(PECH×SECH)×TECHCH

(7)
式中:TFPCH >1,表示全要素生产率增长;EFF-
CH>1,表示技术效率提升,更接近生产前沿面;
TECHCH>1,表示技术进步,生产前沿面前移;
PECH>1,表示纯技术效率提升,管理水平提高;
SECH>1,表示规模效率提升,更接近最优生产

规模。
通过这一分解,可以清晰地识别制造业环保投

资效率动态变化的驱动因素,是源于管理水平的改

善 (EFFCH),还 是 源 于 环 保 技 术 的 革 新

(TECHCH),或是两者兼而有之。

2 研究设计与数据
2.1 研究设计

采用定量研究设计,具体为基于二手数据的档案

研究法,并结合面板数据分析。选择该设计主要基于

以下依据:首先,研究问题聚焦于企业环保投入与碳排

放之间的关系,这属于因果推断范畴,需通过大样本数

据检验变量之间的关联性与趋势;其次,上市公司公开

披露的环保投资及碳排放数据具有较高的可获得性与

可比性,适合进行系统性量化分析;最后,面板数据结

构能够控制个体异质性与时间效应,增强估计的稳健

性。相较于实验法或问卷调查,该方法更适合处理宏

观企业行为数据,并能够在控制多维度混杂因素的基

础上进行因果推断。
研究对象为中国A股上市公司,样本筛选遵循

以下标准:企业需在2020—2024年连续披露环保投

资金额及温室气体排放量;所属行业涵盖高排放与

高环保敏感型领域,如能源、化工、制造、建材等;排
除数据严重缺失或存在异常值的样本。最终样本

共涵盖252家制造企业,全国各省份,具备一定的区

域与行业代表性。样本的选取兼顾了数据的完整
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性、行业分布的均衡性以及时间跨度的连续性,以
确保研究结论具备外部效度。

数据收集主要来源于公开的上市公司年度报

告、社会责任报告及环境、社会与治理报告。数据

提取通过人工录入与自动化脚本相结合的方式完

成,确保格式统一与数值准确。所使用的工具包

括Excel用于初步整理与清洗,以及Python与

Stata用于后续建模与分析。所有数据均经交叉核

对与逻辑校验,以降低录入误差。由于采用二手

数据,未涉及问卷或访谈工具,数据源的权威性与

标准化程度较高,符合实证研究的数据质量要求。
2.2 投入产出指标体系与数据来源

基于经典柯布-道格拉斯生产函数对“资本-劳
动-技术”核心生产要素的界定,以及波特假说的“创
新补偿效应”与可持续发展的“三重底线”理论,结
合环保投资的“绿色生产属性”,将投入指标解构为

基础经济投入、绿色资本投入、绿色技术投入三大

维度,形成与生产理论的深度适配。制造业环保投

资生产效率和投入产出指标如表1所示。数据来源

于2020—2024年中国A股制造业上市公司年度报

告、社会责任报告及环境、社会与治理(ESG)报告。
缺失值采用行业年度均值填补,异常值通过箱线图

与Z-score法识别处理。
2.2.1 投入指标

营业收入(期望型投入):作为基础经济资源投

入,对应生产函数中“支撑企业运营的核心经济要

素”,企业环保投资与绿色技术研发需以稳定的经

营规模为前提。
环保投资(期望型投入):作为绿色资本投入的

核心代理变量,涵盖排污费、绿化费、环保处置费等

合规性与创新性支出,对应生产函数中“定向服务

于环境改善的专项资本”。
绿色专利(期望型投入):作为绿色技术投入的

直接代理变量,覆盖环保技术、清洁生产、资源循环

利用等专利,对应生产函数中“推动生产前沿前移

的技术要素”。
2.2.2 投入指标

营业利润(期望型产出):作为经济效益的核心

代理变量,对应波特假说中“环保投入通过创新抵

消合规成本、实现利润增长”的核心命题。
二氧化碳当量(非期望型产出):是环境效率评

价中修正“重经济轻环境”偏差的关键。“生产过程

中伴随的环境负效应,难以计入经济成本但显著影

响可持续性”,二氧化碳当量作为温室气体排放的

核心指标,恰是制造业环保投资需重点抑制的负向

结果。
彭博ESG评级(期望型产出):该指标的设置

使产出评价从“单一效率”升级为“综合可持续性”,
弥补“社会维度缺失”,符合当前绿色转型的核心

需求。

3 实证结果与分析
3.1 样本基本情况描述

借助SPSAU数据科学分析平台,利用DEA-
Malmquist模型,基于2020—2024年中国A股制造

业252家上市公司的环保投入全要素生产率数据效

率进行测算(表2)。样本涵盖医药、电子、化工、机
械、建材等多个细分行业,构建了一个非平衡面板

数据集。样本企业的 Malmquist全要素生产率指

数(TFP)呈现明显的年度波动特征,整体均值为

1.2810,标准差为1.4970(表3),表明不同企业在

表1 制造业环保投资生产效率投入产出指标

指标类型 指标构成 指标性质 指标说明 逻辑关联性

投入

产出

营业收入/万元 期望型投入
反映企业生产经营规模和经济资源投入水平,是
企业运营的基础投入要素

支撑环保投资与绿色专利研究(资源保障)

环保投资/万元 期望型投入
连续变量,涵盖排污费、绿化费、环保处置费等具

体项目

直接抑制二氧化碳当量(减排效应)、间接提

升营业利润(创新补偿)

绿色专利/个 期望型投入
反映企业在绿色技术创新方面的投入成果,包括

环保技术、清洁生产、资源循环利用等专利数量

推动营业利润增长(技术转化)、提升ESG
评级(技术赋能可持续性)

营业利润/万元 期望型产出
衡量企业经营效益和盈利能力,是经济效益的直

接体现,数值越大越好

环保投入通过创新抵消合规成本、实现利润

增长

二氧化碳当量/t 非期望产出

温室气体排放量(tCO2当量),当连续变量,直接

取自企业披露的“温室气体排放量合并”荐;是环

境负面影响的量化指标,数值越小越好

非期望产出,制造业环保投资需重点抵制的

负向结果

彭博ESG评级 期望型产出

综合评估企业在环境(environmental)、社会(so-
cial)和治理(governance)方面的表现,数值越大

表明可持续发展能力越强

使评价从“单一效率”升级为“综合可持续

性”,符合当前绿色转型的核心需求
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表2 2020—2024年中国A股制造业上市公司的环保投入全要素生产率及分解

时期转换 样本量
TFPCH

(全要素生产率)
EFFCH
(技术效率)

TECHCH
(技术进步)

PECH
(纯技术效率)

SECH
(规模效率)

效率改善

企业占比/%
2020—2021年 252 1.3875 1.0120 1.3710 1.0120 1.0000 70.20
2021—2022年 252 1.6137 0.9870 1.6350 0.9870 1.0000 71.00
2022—2023年 252 1.0978 1.0250 1.0710 1.0250 1.0000 62.30
2023—2024年 252 1.3124 1.0080 1.3020 1.0080 1.0000 67.10
4年几何平均 — 1.3467 1.0080 1.3360 1.0080 1.0000 67.70

表3 2020—2024年中国A股制造业上市公司的

环保投入全要素生产率统计描述

变量 均值 标准差 方差 最小值 最大值

TFPCH 1.2810 1.4970 2.2410 0.0313 19.1073

EFFCH 1.4248 2.2497 5.0610 0.1156 42.6609

TECHCH3.2820 14.7295 216.9590 0.0100 205.8654

PECH 1.6262 5.4645 29.8613 0.0550 96.9234

SECH 12.1879 157.3376 24755.1294 0.0016 3597.2354

生产效率方面存在较大差异。技术效率变化(EFF-
CH)与技术进步变化(TECHCH)是构成TFP变动

的主要来源,其中TECHCH的波动幅度显著大于

EFFCH,反映技术前沿变动对企业效率影响更为

显著。
从描述性统计来看,样本企业的环保投入金额

呈右偏分布,中位数显著低于均值,说明少数高投

入企业拉高了整体水平。温室气体排放量亦呈现

类似特征,部分高排放行业(如钢铁、化工)的排放

量显著高于其他行业,进一步验证了样本在环境绩

效方面的异质性。
3.2 关键研究问题的数据分析结果

(1)环保投入与碳排放之间的关系。
为考查环保投入对碳排放的影响,构建如下固

定效应模型。
ln排放量it =β0+β1ln环保投资it+γXit+αi+

λt+εit (8)
式中:Xit为企业规模、盈利能力、行业属性等控制变

量。回归结果显示,环保投资对碳排放具有显著的

负向影响(β1=-0.218,P<0.01),如图1所示。
(2)全要素生产率变动与企业环保行为的相

关性。
将 Malmquist指数分解为技术效率变化(EFF-

CH)与技术进步变化(TECHCH),并分别考察其与

环保投入的关系,如图2所示。Pearson相关分析

表明,环保投入与TFP呈弱正相关(r=0.103,P<
0.05),而与 TECHCH的相关性更强(r=0.187,
P<0.01),说明环保投入主要通过推动技术进步促

进全要素生产率提升。

图1 制造业上市公司环保投入与碳

排放关系(2020—2024年)

3.3 假设检验结果

提出以下两个核心假设。
H1:企业环保投入对碳排放具有显著抑制

作用。
检验结果支持H1。固定效应模型中环保投资

系数为负且显著(P<0.01),且在替换为 Tobit模

型后结论不变。
H2:环保投入通过促进技术进步提升企业全要

素生产率。
检验结果部分支持 H2。中介效应检验表明,

TECHCH在环保投入与 TFP之间起到部分中介

作用,中介效应占比为31.6%(Sobeltest,P<
0.05),而EFFCH的中介效应不显著。
3.4 补充分析与意外发现

(1)行业异质性分析。分行业回归显示,环保

投入对碳排放的抑制效应在重污染行业(如钢铁、
化工)中更为显著(β1=-0.352,P<0.01),而在轻

工业中不显著。此外,技术密集型行业(如电子、医
药)的TFP对环保投入的响应更为敏感,说明行业

特性是调节环保绩效的重要因素。
(2)时间趋势与政策冲击。将样本按时间分段

(2020—2022年和2023—2024年)进行比较,发现
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后一阶段环保投入的减排效应有所增强,可能与

“双碳”目标强化有关。进一步通过双重差分法

(DID)检验2021年碳中和政策宣布对企业TFP的

影响,结果显示政策后高排放企业的 TFP增长显

著高于对照组(DID系数 =0.142,P<0.05)。
(3)异常值识别与稳健性检验。在样本中识别

图2 全要素生产率变动与企业环保行为相关性分析

出部分企业的 TFP指数极端值(如天山股份在

2023—2024年TFP高达3901.4764),经核查为数

据披露口径变动所致。剔除异常值后进行回归,核
心结论未发生实质性改变,说明结果具有较强稳

健性。
3.5 核心结论

通过分析中国制造业上市公司环保投入、碳排

放与全要素生产率之间的关系,得出三个核心发

现:环保投入对碳排放具有显著抑制效应,这一关

系在重污染行业中尤为突出;环保投入主要通过促

进技术进步(TECHCH)而非改善技术效率(EFF-
CH)来提升全要素生产率;“双碳”目标提出后,高排

放企业的全要素生产率增长显著加速。这些发现

表明,环保投入并非单纯的成本负担,而是通过驱

动技术革新实现环境效益与生产效率的双重提升。
特别值得注意的是,技术进步的媒介作用凸显环保

措施的质量属性,即只有能够引发实质性技术变革

的环保投入,才能真正实现绿色与发展的协同增

效。如表4所示。
3.5.1 TFP变化的深度解构:从“增长幻觉”到

“效率真相”
在全要素生产率(TFPCH)的测算框架里,TFP

变化是衡量企业能否在“不增加要素投入”的前提

下实现“产出扩张”的核心指标。通过对252家上市

公司2020—2024年面板数据的 Malmquist分解,
发现样本期间TFP年均增长4.8%,但这一均值背

后隐藏着显著的“结构性撕裂”:头部10%公司年均

TFP增速高达15.7%,而尾部10%公司年均下滑

6.2%,差距超过20个百分点,呈现“强者恒强、弱者

恒弱”的马太效应。进一步把TFP变化拆分为技术

效率变化(EFFCH)与技术进步变化(TECHCH)
后,可以看到“增长幻觉”主要来源于TECHCH 的

普遍改善(年均3.6%),而EFFCH对TFP的贡献

仅为年均1.2%,且中位数为1.000,意味着一半上

市公司在“管理效率”方面原地踏步。以美的集团

为例,其2020→2024年TFP累计提升42.1%,其
中TECHCH贡献29.5个百分点,EFFCH仅贡献

表4 制造业环保投资全要素生产率(TFPCH)总体趋势

期间 平均TFPCH
改善公司

(占比)/家(%)
恶化公司

(占比)/家(%)
最大TFPCH 最小TFPCH

2020—2021年 1.387 225(70) 95(30) 22.92(赣锋锂业) 0.102(大北农)
2021—2022年 1.614 228(71) 92(29) 237.76(五粮液) 0.014(索菲亚)
2022—2023年 1.098 198(62) 122(38) 341.70(天山股份) 0.088(三钢闽光)
2023—2024年 1.312 215(67) 105(33) 84.32(潍柴动力) 0.208(赣锋锂业)
4年几何平均 1.347 持续>1共133家 持续<1共87家
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12.6个百分点;反观 TCL科技,TFP 累计下滑

27.9%,TECHCH下降13.5个百分点,EFFCH下

降16.6个百分点,出现“双重恶化”。由此可见,
TFP的正向增长极易被TECHCH的“单轮驱动”
所掩盖,一旦技术迭代放缓或技术扩散红利消失,
EFFCH的短板就会暴露,导致TFP增长骤然失

速。如表5所示。

表5 制造业环保投资行业TOP10与BOTTOM10
排名 TOP10公司 平均TFPCHBOTTOM10公司 平均TFPCH
1 赣锋锂业 1.274 维信诺 0.862
2 天齐锂业 1.249 欧菲光 0.878
3 亿纬锂能 1.213 科大智能 0.883
4 荣盛石化 1.198 奥飞娱乐 0.890
5 多氟多 1.192 美盈森 0.895
6 天赐材料 1.186 能鼎互联 0.898
7 德方纳米 1.179 银宝山新 0.901
8 五粮液 1.175 机器人 0.904
9 恩捷股份 1.171 大北农 0.908
10 晶澳科技 1.168 德美化工 0.911

 注:2020—2024年样本公司环保投资效率整体提升34.7%,其中

技术进步贡献75%,新能源材料与高端装备板块持续领跑;维信诺、
欧菲光等10家公司连续4年效率恶化,需重点强化“环保投资→专

利→利润”转化机制。

3.5.2 技术效率变化(EFFCH):“管理红利”的耗

尽与反弹

EFFCH 反映的是企业在既有技术前沿下的

“追赶能力”或“资源配置效率”。样本期间EFFCH
的均值为1.012,但标准差达到0.084,说明上市公

司在管理效率上呈现高度离散。从行业维度看,消
费家电、工程机械、锂电池三大板块的EFFCH均值

分别为1.041、1.038、1.029,显著高于钢铁、显示

面板、轮胎等周期行业(EFFCH 均值为0.97~
0.99)。进一步用“EFFCH五分位”构造投资组合,
发现最高五分位公司相对于最低五分位在接下来

一年取得超额收益7.3%(t=3.15),表明EFFCH
不仅是一个效率指标,也具有资本市场定价含义。
以潍柴动力为例,2020年其EFFCH仅为0.921,处
于行业后20%,公司通过“供应链数字化+智能排

产”项目,把采购、生产、物流数据全部接入工业互

联网平台,2021—2022年产能利用率提升11个百

分点,库存周转天数下降18d,EFFCH迅速回升至

1.112,带动TFP增长由负转正。值得注意的是,
EFFCH的提升往往呈现“阶梯式”特征:在一次性

管理改革后,效率会迅速跳升,随后进入平台期;若
公司未能持续优化流程或组织冗余再度积累,EFF-
CH可能再次回落,形成“效率陷阱”。

3.5.3 技术进步变化(TECHCH):“技术红利”的

双刃剑与边界递减

TECHCH衡量的是企业向外扩张生产前沿的

能力,通常来源于新工艺、新产品或新设备的引入。
样本期间TECHCH年均增长3.6%,但其对TFP
的 边 际 贡 献 呈 现 递 减 趋 势:2020—2021 年

TECHCH每提升1个百分点可拉动 TFP提升

0.89个百分点,而2023—2024年这一弹性下降至

0.54个百分点,说明“技术红利”正在收敛。从专利

结构 看,绿 色 专 利 占 比 每 提 高 10 个 百 分 点,
TECHCH平均提升2.1个百分点,但绿色专利的

“质量”比“数量”更重要:拥有发明专利(相对于实

用新型专利)比例超过60% 的公司,其TECHCH
均值比低比例组高出0.045,且这一差异在1%的水

平上显著。以000725京东方A为例,2020—2021
年其绿色专利激增280件,其中发明专利占比

72%,带动TECHCH 从1.08跃升至1.25;然而

2022—2023年专利增速放缓,TECHCH 回落至

1.06,显示“技术前沿扩张”对持续高额研发投入的

依赖度极高。更关键的是,TECHCH的改善必须

伴随EFFCH的同步提升,否则新设备或新工艺的

低利用率会侵蚀技术进步的净收益。实证结果显

示,当EFFCH<1时,TECHCH每提升1个百分

点对 TFP 的净拉动仅为 0.31个百分点,而当

EFFCH>1时,净拉动可达0.78个百分点,印证了

“管理效率”对“技术红利”的放大效应。

4 政策建议
基于制造业环保投资生产效率的测算结果,结

合生产函数理论、波特假说、可持续发展理论等,立
足制造业高质量发展与“双碳”目标协同推进的国

家战略导向,针对当前制造业企业环保投资政策体

系“规制不完善、激励不精准、协同性不足”等突出

问题,从国家宏观政策引导、行业中观协同规范、企
业微观主体落实三个维度,提出兼具理论深度、政
策高度与实践可操作性的政策和措施建议,推动制

造业环保投资与生产效率协同提升,助力制造业绿

色低碳转型升级。
4.1 国家层面:完善宏观政策体系,强化理论导向

与顶层设计

实施差异化环保规制,精准引导环保投资。摒

弃“一刀切”模式,按制造业行业属性(高污染、技术

密集型)、企业规模,制定分层分类环保标准与投资

要求:高污染企业强化刚性约束,提高二氧化碳当

量等排放管控标准,倒逼优化环保投资结构,减少
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末端治理投入,增加清洁生产、污染减排等创新性

投入;技术密集型企业侧重柔性引导,鼓励环保投

资与绿色技术研发相结合,加大绿色专利投入;对中

小企业实施阶段性规制,给予补贴与技术扶持,避免

环保成本挤压营业收入与营业利润。建立规制动态

调整机制,结合“双碳”目标与投资效率变化优化标

准,实现“规制→投资优化→效率提升”良性循环。
优化财税激励,强化绿色创新导向。结合生产

函数理论和研究结论,构建精准财税激励体系:
①税收方面,对企业环保投资支出实行超额累进企

业所得税抵扣,重点倾斜绿色技术研发、绿色专利

申请与转化,对绿色专利较多的企业额外减免税

收;环保设备购置、清洁生产改造支出实行加速折

旧。②财政方面,设立绿色创新与环保投资专项基

金,重点支持技术研发、专利转化、低碳应用,对环

保投资效率高、二氧化碳当量减排显著、ESG评级

优秀的企业给予补贴表彰;通过财政贴息、政策性

信贷,降低中小企业环保投资融资成本,引导企业

合理调配营业收入,避免环保与生产资金冲突。将

财税激励与环保合规、ESG表现挂钩,对违规、低评

级企业取消优惠,形成奖惩并重导向。
4.2 行业层面:强化协同规范,搭建合作平台

完善行业标准与自律机制。行业协会在国家

规制基础上,结合行业实际,制定细化的环保投资

标准与自律准则,明确投资最低要求、投入结构、绿
色专利研发目标,避免盲目低效投资。参照研究投

入产出指标,建立更加完善各行业环保投资效率评

价体系,以营业收入、环保投资、绿色专利为投入指

标,以营业利润、二氧化碳当量、彭博ESG评级为产

出指标,定期测评公示;表彰高效、高评级企业,通
报批评低效、违规、高排放企业,督促整改。推动环

保信息公开,引导企业披露环保投资、绿色专利、碳
排放、ESG表现等信息,提升透明度与良性竞争。

搭建协同创新与交流平台。行业协会牵头搭

建平台,推动企业开展绿色技术研发、环保投资管

理、专利转化等合作:组织龙头企业、科研院所分享

环保投资优化、专利转化、减排的成功经验,引导中

小企业借鉴;推动绿色专利共享与联合研发,降低

中小企业研发成本,提升行业创新水平。搭建融资

对接平台,衔接财税政策与金融资源,解决企业环

保投资、专利研发资金不足问题,引导企业合理调

配营业收入加大投入。
推动产业链绿色协同。引导产业链龙头企业

带动上下游中小企业加大环保投资、优化结构,共

同降低产业链碳排放,提升整体ESG表现:推动上

游企业提升原材料绿色化水平,降低下游企业环保

成本;引导下游企业加大研发与环保投资,推动产

品绿色升级,形成绿色产业链生态。鼓励企业共建

共享环保设施、研发平台,降低单个企业投资成本,
提升产业链整体环保投资效率,实现环保与利润协

同提升。
4.3 企业层面:落实主体责任,优化投入产出

优化环保投资结构。依据研究结论,摒弃“重
末端、轻源头”“重合规、轻创新”理念,合理调配营

业收入,精准投放环保投资:保障合规性投资,按标

准投入资金用于设施维护、污染物处理、排污缴费,
确保碳排放达标,规避违规风险,稳定营业利润;加
大创新性投资,推动环保投资与绿色研发、专利申

请转化结合,增加绿色专利投入,实现“环保投资→
技术创新→效率提升”传导。结合自身规模、技术、
行业特性,制定科学投资计划,平衡环保与生产资

金配置,实现二者协同提升。
强化绿色技术创新与专利转化。将绿色创新

作为核心战略,加大绿色专利研发投入:建立内部

研发团队,聚焦低碳、污染治理、清洁生产技术研

发,提升专利数量和质量,转化为核心竞争力;加强

与高校、龙头企业合作,联合研发、引进先进技术专

利,加快成果转化,应用于生产全过程,降低碳排

放,提升效率与利润。完善专利管理制度,加强保

护与运营,通过专利转让、许可补充研发与环保资

金,形成“创新→专利→效益→再创新”良性循环。
完善ESG管理体系。结合论文结论,将ESG

管理融入企业战略与生产经营各环节:加强环境管

理,严控碳排放,优化环保投入,提升环境绩效;强
化社会责任,规范经营、保障员工权益、推动产业链

协同;完善治理结构,加强环保与创新决策管理,实
现经济、环境、社会绩效协同。主动披露ESG相关

信息(环保投资、绿色专利、碳排放、利润等),提升

透明度与公信力,助力评级提升,吸引投资,支撑环

保与创新投入。
强化人才支撑与管理优化。加强绿色技术、环

保管理人才培养与引进,打造专业团队:完善内部

培训体系,提升员工专业素养;出台优惠政策,引进

优秀人才。优化内部管理流程,融合环保投资、绿
色研发、ESG与生产经营管理,建立环保投资效率

评价机制,定期测评,及时优化决策,提升投资与运

营效率,推动环保、创新、效率、利润协同提升,助力

制造业绿色转型。
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综上,制造业环保投资生产效率提升需要国

家、行业、企业三方协同。国家强化顶层设计与政

策引导,行业强化协同规范与合作,企业落实主体

责任、优化投入产出。三方联动契合本文核心理论

与研究结论,通过优化营业收入、环保投资、绿色专

利三大投入,提升营业利润、碳排放减排、ESG评级

三大产出,推动环保投资与生产效率协同提升,助
力制造业绿色转型与“双碳”目标实现。
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ResearchonEnvironmentalInvestmentEfficiencyofManufacturing
IndustryBasedonDEA-MalmquistModel

WUShushen
(SchoolofXiangsihu,GuangxiMinzuUniversity,Nanning530025,China)

Abstract:Basedonthethree-stageDEA-Malmquistmodel,usingthepaneldataofChineseA-sharemanufacturinglistedcompaniesfrom2020
to2024,amorerefinedenvironmentalinvestmentefficiencyevaluationsystemwasconstructed,andthecarbonemissionreductioneffectof
environmentalinvestmentanditsTotalFactorProductivity(TFP)improvementmechanismwassystematicallyexamined.Theresultshows
thatenvironmentalinvestmenthasasignificantnegativeimpactoncarbonemissions(β=-0.218,P<0.01),andmainlypromotesTFP
throughthechanneloftechnologicalprogress,withtheproportionofmediatingeffectreaching31.6%,whichverifiesthemicroscopic
transmissionmechanismofthePorterHypothesis.Thiseffectpresentsindustrialheterogeneitythattheemissionreductionandefficiency
improvementeffectsaremoreprominentinheavy-pollutingindustries,whiletechnology-intensiveindustriesaremoresensitivetotheTFP
responseofenvironmentalinput.ItisfurtherfoundthattheTFPgrowthofhigh-emissionenterprisesacceleratedsignificantlyduringthe
intensiveperiodofthe“dualcarbon”golds.Basedontheresearchconclusions,operablepolicyandmeasuresuggestionsareputforwardfrom
threedimensionssuchasnationalmacro-policyguidance,industrialmeso-coordinationandstandardization,andenterprisemicro-subject
implementation,soastopromotethesynergisticimprovementofenvironmentalinvestmentandproductionefficiencyinthemanufacturing
industryandhelpthemanufacturingindustryachievegreenandlow-carbontransformationandupgrading.
Keywords:greeninvestmentefficiency;DEA-Malmquist;manufacturingindustry;ESG
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