表2 主要变量描述性统计结果
	变量名
	观测值
	均值
	标准差
	最小值
	中位数
	最大值

	HDiscount
	756
	0.4344
	0.190
	0.03
	0.43
	0.83

	ESGDiscl
	756
	0.9735
	0.161
	0.00
	1.00
	1.00

	ESGAss
	756
	0.2540
	0.436
	0.00
	0.00
	1.00

	SameAudit
	756
	0.1138
	0.318
	0.00
	0.00
	1.00

	ESGScope
	756
	0.1138
	0.318
	0.00
	0.00
	1.00

	EScope
	756
	0.0335
	0.110
	0.00
	0.00
	0.92

	SScope
	756
	0.0811
	0.232
	0.00
	0.00
	1.00

	GScope
	756
	0.0018
	0.019
	0.00
	0.00
	0.33

	Immaterial
	756
	0.0253
	0.097
	0.00
	0.00
	0.90

	Material
	756
	0.0911
	0.260
	0.00
	0.00
	1.00

	Size
	756
	25.7760
	2.101
	21.40
	25.65
	31.00

	ROE
	756
	0.0811
	0.079
	-0.27
	0.09
	0.36

	Growth
	756
	0.1506
	0.295
	-0.41
	0.09
	1.80

	Dividend
	756
	0.6918
	0.462
	0.00
	1.00
	1.00

	SOE
	756
	0.7143
	0.452
	0.00
	1.00
	1.00

	First
	756
	0.3854
	0.149
	0.15
	0.36
	0.74

	MShare
	756
	0.0105
	0.044
	0.00
	0.00
	0.25

	CS
	756
	5.2861
	3.973
	0.06
	4.47
	22.49

	TR
	756
	13.7173
	44.393
	0.15
	1.84
	276.67

	Analyst
	756
	2.3234
	1.193
	0.00
	2.64
	3.97

	Big10
	756
	0.9299
	0.255
	0.00
	1.00
	1.00

	Volume
	756
	22.3770
	46.638
	0.38
	7.93
	323.45

	Beta
	756
	0.9056
	0.256
	0.43
	0.87
	1.94

	AHMKT
	756
	0.7288
	0.868
	-0.64
	0.56
	2.23

	short
	756
	0.8505
	0.357
	0.00
	1.00
	1.00

	QFII
	756
	0.1047
	0.428
	0.00
	0.00
	2.72

	Institution
	756
	0.8776
	1.871
	0.01
	0.32
	12.56

	Board
	756
	0.8069
	0.395
	0.00
	1.00
	1.00



表3 可持续信息披露、鉴证与H股折价
	因变量
	HDiscount

	
	(1)全样本
	(2)全样本
	(3）仅保留披露样本

	ESGDiscl
	-0.039
	-0.032
	

	
	(-1.163)
	(-0.955)
	

	ESGAss
	
	-0.058***
	-0.056***

	
	
	(-2.847)
	(-2.755)

	Size
	-0.064***
	-0.055***
	-0.056***

	
	(-9.512)
	(-7.549)
	(-7.571)

	ROE
	-0.264***
	-0.262***
	-0.283***

	
	(-2.868)
	(-2.781)
	(-2.988)

	Growth
	0.021
	0.022
	0.021

	
	(1.333)
	(1.412)
	(1.336)

	Dividend
	-0.042***
	-0.046***
	-0.042***

	
	(-2.872)
	(-3.235)
	(-2.872)

	SOE
	-0.000
	-0.010
	-0.011

	
	(-0.003)
	(-0.431)
	(-0.481)

	First
	0.333***
	0.331***
	0.331***

	
	(4.633)
	(4.773)
	(4.700)

	MShare
	0.119
	0.090
	0.047

	
	(0.683)
	(0.510)
	(0.264)

	CS
	0.010***
	0.009***
	0.009***

	
	(4.469)
	(4.263)
	(4.383)

	TR
	0.000
	0.000
	0.000

	
	(0.166)
	(0.245)
	(0.165)

	Analyst
	-0.037***
	-0.038***
	-0.037***

	
	(-3.897)
	(-4.189)
	(-4.009)

	Big10
	0.011
	0.010
	0.008

	
	(0.445)
	(0.406)
	(0.312)

	Volume
	-0.000*
	-0.000*
	-0.000*

	
	(-1.714)
	(-1.732)
	(-1.781)

	RBeta
	0.117***
	0.114***
	0.113***

	
	(4.732)
	(4.729)
	(4.557)

	AHMKT
	-0.027***
	-0.027***
	-0.027***

	
	(-6.204)
	(-6.218)
	(-6.328)

	short
	0.042
	0.029
	0.034

	
	(1.435)
	(1.025)
	(1.148)

	QFII
	-0.045***
	-0.049***
	-0.048***

	
	(-2.728)
	(-3.090)
	(-2.994)

	Institution
	0.005
	0.005
	0.004

	
	(0.815)
	(0.794)
	(0.739)

	Board
	0.040**
	0.031
	0.032

	
	(2.054)
	(1.615)
	(1.549)

	Constant
	1.733***
	1.556***
	1.551***

	
	(10.987)
	(9.174)
	(9.037)

	Obs
	756
	756
	736

	Adj R2
	0.685
	0.694
	0.690

	Ind FE
	控制
	控制
	控制

	Year FE
	控制
	控制
	控制



表4稳健性检验[footnoteRef:0] [0:  出于篇幅限制，此处未报告PSM平衡性测试结果、工具变量不可识别及弱工具变量检验结果，相关结果留待备案] 

	因变量
	HDiscount
[0,30]
	HDiscount
[0,60]
	HDiscount
[0.90]
	HDiscount
	HDiscount
	ESGAss
	HDiscount

	
	(1)
	(2)
	(3)
	（4）
	（5)
	(6)
	(7)

	ESGAss
	-0.049**
	-0.050**
	-0.051**
	-0.057***
	-0.038**
	
	-0.112**

	
	(-2.340)
	(-2.371)
	(-2.446)
	(-2.849)
	(-2.111)
	
	(-2.03)

	ESG_Avg
	
	
	
	0.000
	
	
	

	
	
	
	
	(0.001)
	
	
	

	Attention
	
	
	
	
	
	2.678***
	

	
	
	
	
	
	
	(-2.81)
	

	Constant
	1.701***
	1.704***
	1.682***
	1.607***
	1.490***
	-38.403*** 
	1.680***

	
	(9.687)
	(9.877)
	(9.748)
	(7.856)
	(4.267)
	(-3.91)
	(7.36)

	Obs
	736
	736
	736
	482
	345
	554
	554

	伪R2/调整后R2
	0.673
	0.679
	0.681
	0.684
	0.631
	0.504
	0.742

	Controls
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Year FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制



表5进一步研究：可持续鉴证与两地收益率、两地股价同步性及不同机构投资者持股比例变动
	因变量
	Return_A
	Return_H
	BHAR_A
	BHAR_H
	Syn_A
	Syn_H
	Local
	NonLocal

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

	ESGAss
	0.002
	0.002*
	0.014
	0.064**
	-0.366**
	-0.369**
	-0.332
	2.873**

	
	(1.362)
	(1.765)
	(0.512)
	(2.306)
	(-2.392)
	(-2.087)
	(-0.397)
	(2.605)

	Constant
	1.013***
	1.007***
	0.653***
	0.231
	-4.363**
	-7.650***
	-20.667***
	20.663**

	
	(122.521)
	(205.776)
	(3.066)
	(1.510)
	(-2.484)
	(-4.186)
	(-3.495)
	(2.269)

	Obs
	736
	736
	736
	736
	736
	736
	736
	736

	Adj R2
	-0.006
	0.037
	0.038
	0.120
	0.238
	0.340
	0.169
	0.090

	Controls
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Year FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制



表6进一步研究：鉴证服务提供方与H股折价
	因变量
	HDiscount

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

	ESGAss
	-0.010
	-0.011
	
	
	
	

	
	(-0.492)
	(-0.578)
	
	
	
	

	Accounting
	-0.110***
	-0.148***
	-0.118***
	
	-0.053**
	

	
	(-3.778)
	(-3.831)
	(-4.167)
	
	(-2.050)
	

	SameAudit
	
	0.055
	
	-0.054*
	
	0.012

	
	
	(1.546)
	
	(-1.769)
	
	(0.463)

	Constant
	1.377***
	1.380***
	1.386***
	1.601***
	2.163***
	2.323***

	
	(7.415)
	(7.473)
	(7.603)
	(8.604)
	(9.009)
	(11.258)

	Obs
	736
	736
	736
	736
	192
	192

	Adj R2
	0.702
	0.704
	0.703
	0.685
	0.814
	0.806

	Controls
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Year FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制



表7进一步研究：鉴证范围、指标类型与H股折价
	因变量
	HDiscount

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

	ESGAss
	-0.042*
	-0.040*
	
	
	
	

	
	(-1.930)
	(-1.813)
	
	
	
	

	ESGScope
	-0.046*
	
	-0.067***
	
	-0.037**
	

	
	(-1.869)
	
	(-2.873)
	
	(-2.149)
	

	EScope
	
	-0.105**
	
	-0.131***
	
	-0.108**

	
	
	(-2.044)
	
	(-2.725)
	
	(-2.151)

	SScope
	
	-0.027
	
	-0.045
	
	-0.016

	
	
	(-0.684)
	
	(-1.154)
	
	(-0.441)

	GScope
	
	0.008
	
	-0.009
	
	-0.034

	
	
	(0.041)
	
	(-0.046)
	
	(-0.174)

	Constant
	1.493***
	1.489***
	1.576***
	1.565***
	2.238***
	2.178***

	
	(8.714)
	(8.612)
	(9.874)
	(9.698)
	(10.589)
	(9.924)

	Obs
	736
	736
	736
	736
	192
	192

	Adj R2
	0.692
	0.693
	0.689
	0.690
	0.813
	0.816

	Controls
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Year FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制



表8进一步研究：鉴证指标重要性与H股折价
	因变量
	HDiscount

	
	(1)
	(2)
	(3)

	ESGAss
	-0.040*
	
	

	
	(-1.831)
	
	

	Material
	-0.054*
	-0.076***
	-0.057**

	
	(-1.764)
	(-2.680)
	(-2.075)

	Immaterial
	-0.039
	-0.052
	-0.001

	
	(-0.872)
	(-1.162)
	(-0.016)

	Constant
	1.488***
	1.565***
	2.239***

	
	(8.608)
	(9.713)
	(10.626)

	Obs
	736
	736
	192

	Adj R2
	0.693
	0.689
	0.816

	Controls
	控制
	控制
	控制

	Year FE
	控制
	控制
	控制

	Ind FE
	控制
	控制
	控制



表9机制检验
	因变量
	HDiscount

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)
	(7)
	(8)
	(9)
	(10)
	(11)
	(12)

	
	ESG分歧度低
	ESG分歧度高
	绿色专利申请少
	绿色专利申请多
	绿色费用少
	绿色费用多
	管理层持股比例低
	管理层持股比例高
	分析师覆盖人数少
	分析师覆盖人数多
	媒体报道少
	媒体报道多

	ESGAss
	-0.024
	-0.099***
	-0.022
	-0.077**
	-0.032
	-0.076***
	-0.082***
	-0.024
	-0.083**
	-0.028
	-0.121***
	-0.047**

	
	(-1.022)
	(-3.434)
	(-1.019)
	(-2.511)
	(-1.437)
	(-2.902)
	(-3.705)
	(-0.767)
	(-2.368)
	(-1.188)
	(-3.594)
	(-2.381)

	经验P值
	0.003***
	0.011**
	0.031**
	0.007***
	0.011**
	0.002***

	Constant
	1.860***
	1.443***
	1.629***
	1.946***
	1.617***
	1.550***
	1.804***
	0.139
	1.543***
	1.854***
	1.259***
	1.677***

	
	(7.734)
	(6.096)
	(6.877)
	(9.020)
	(8.425)
	(6.724)
	(10.244)
	(0.371)
	(7.501)
	(7.064)
	(5.152)
	(9.286)

	Obs
	253
	229
	410
	326
	418
	318
	400
	336
	369
	367
	286
	450

	Adj R2
	0.722
	0.700
	0.725
	0.714
	0.728
	0.638
	0.785
	0.650
	0.686
	0.660
	0.714
	0.704

	Controls
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Year FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind FE
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
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