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表1 描述性统计结果
	变量
	样本量
	最小值
	最大值
	平均值
	标准差

	政府环境监管
	6,978
	0.0000
	1.0000
	0.7295
	0.1450

	企业漂绿
	6,978
	0.0010
	0.0143
	0.0060
	0.0016

	企业真绿
	6,978
	0.0000
	0.9986
	0.5548
	0.2071

	公司规模
	6,978
	18.4908
	31.4309
	23.6030
	1.8172

	资产负债率
	6,978
	0.0140
	1.3820
	0.5129
	0.2118

	总资产净利润率
	6,978
	-0.6089
	0.6689
	0.0405
	0.0600

	现金流比率
	6,978
	-0.5173
	0.4748
	0.0500
	0.0715

	固定资产占比
	6,978
	0.0002
	0.9542
	0.2085
	0.1877

	营业收入增长率
	6,978
	-0.9532
	28.5727
	0.1487
	0.5756

	董事会规模
	6,978
	1.3863
	3.0445
	2.2076
	0.2331

	第一大股东持股比
	6,978
	0.0300
	0.8999
	0.3667
	0.1626





表2 基准回归结果
	
	(1)
	(2)

	变量
	企业漂绿
	企业漂绿

	政府环境监管
	-2.8674**
	-2.7959**

	
	(-2.1194)
	(-2.0869)

	公司规模
	
	-0.0028

	
	
	(-0.3875)

	资产负债率
	
	0.0007

	
	
	(0.0234)

	总资产净利润率
	
	-0.1265***

	
	
	(-3.5483)

	现金流比率
	
	0.0171

	
	
	(0.6432)

	固定资产占比
	
	-0.0197

	
	
	(-0.6255)

	营业收入增长率
	
	-0.0082**

	
	
	(-2.1567)

	董事会规模
	
	0.0252

	
	
	(1.5754)

	第一大股东持股比
	
	-0.0408

	
	
	(-1.0061)

	常数项
	0.7466***
	0.7812***

	
	(92.4067)
	(4.6133)

	样本量
	6,978
	6,978

	R2
	0.5031
	0.5062


注：括号内为t值，***表示在1%水平下显著；**表示在5%水平下显著；*表示在10%水平下显著，下同。



表3 内生性检验结果
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	变量
	政府环境监管
	企业漂绿
	政府环境监管
	企业漂绿

	工具变量
	0.0000***
	
	0.8983***
	

	
	(7.2178)
	
	(24.9245)
	

	政府环境监管
	
	-19.5892*
	
	-8.7511**

	
	
	(-1.7019)
	
	(-2.3320)

	Kleibergen-Paap rk Wald F统计量
	
	52.097
	
	621.647

	Kleibergen-Paap rk LM统计量
	
	49.784
	
	179.477

	Hansen J统计P值
	
	0.0000
	
	0.0000

	控制变量
	控制
	控制
	控制
	控制

	固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	样本量
	6,978
	6,978
	6,978
	6,978

	R2
	0.4834
	0.0265
	0.5503
	0.0556





表4 双重绿色效应的分析结果
	
	(1)
	(2)

	变量
	漂绿
	真绿

	政府环境监管
	-2.7959**
	3.0101**

	
	(-2.0869)
	(1.9749)

	常数项
	0.7812***
	0.4798***

	
	(4.6133)
	(3.5099)

	控制变量
	控制
	控制

	固定效应
	控制
	控制

	样本量
	6,978
	6,977

	R2
	0.5062
	0.6036






表5 双重绿色效应的调节效应分析结果
	
	(1)市场竞争程度
	(2)企业生命周期
	(3)环保补贴

	变量
	漂绿
	真绿
	漂绿
	真绿
	漂绿
	真绿

	政府环境监管
	-2.7479**
	2.9205*
	-2.7595**
	2.8962*
	-2.7985**
	3.0811**

	
	(-2.0542)
	(1.9373)
	(-2.0667)
	(1.9262)
	(-2.0894)
	(2.0539)

	交互项
	-3.7053*
	5.8518**
	2.5942*
	-1.6340
	-0.1060
	-0.3563**

	
	(-1.7439)
	(2.3019)
	(1.7890)
	(-0.9155)
	(-0.7376)
	(-1.9917)

	常数项
	0.7866***
	0.4694***
	0.7971***
	0.4366***
	0.7816***
	0.4712***

	
	(4.6103)
	(3.7668)
	(4.7145)
	(3.5148)
	(4.6249)
	(3.8126)

	控制变量
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	样本量
	6,978
	6,978
	6,978
	6,978
	6,977
	6,977

	R2
	0.5073
	0.6010
	0.5066
	0.6009
	0.5064
	0.6010





表6 双重绿色效应的机制分析结果
	
	(1)
	(2)
	(3)

	变量
	外部监督
	绿色投资
	融资约束

	政府环境监管
	4.1581**
	0.3825***
	-2.5190***

	
	(2.1225)
	(2.5888)
	(-2.7051)

	常数项
	-0.4662**
	-0.0277
	-5.8131***

	
	(-2.4596)
	(-0.8680)
	(-19.7191)

	控制变量
	控制
	控制
	控制

	固定效应
	控制
	控制
	控制

	样本量
	6,742
	6,978
	6,978

	R2
	0.8114
	0.4686
	0.9827






表7 按市场竞争程度分类的机制分析结果
	
	（1）外部监督
	（2）绿色投资
	（3）融资约束

	变量
	激烈
	不激烈
	激烈
	不激烈
	激烈
	不激烈

	政府环境监管
	-0.4211
	10.3144***
	0.3906**
	0.1912
	-2.3332**
	-2.1355

	
	(-0.2456)
	(2.6818)
	(2.1608)
	(1.0162)
	(-2.1172)
	(-1.4939)

	常数项
	-0.4639**
	-0.6711**
	-0.0339
	-0.0384
	-6.0012***
	-5.4782***

	
	(-2.2048)
	(-2.0607)
	(-0.7108)
	(-0.8668)
	(-20.4036)
	(-10.1159)

	控制变量
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	样本量
	3,392
	3,224
	3,474
	3,380
	3,474
	3,380

	R2
	0.8638
	0.8045
	0.5569
	0.5725
	0.9804
	0.9853

	Chow test
	 20.74***
	 3.44***
	130.73***





稳健性检验结果（该表在正文中已删除）
	
	(1)
	(2)
	(3)

	变量
	替换解释变量
	替换被解释变量
	去除疫情后年份

	政府环境监管
	-0.004**
	-29.949**
	-3.690**

	
	(-2.15)
	(-1.97)
	(-2.45)

	常数项
	0.769***
	-2.136
	0.776***

	
	(4.54)
	(-1.02)
	(3.67)

	控制变量
	是
	是
	是

	个体固定效应
	是
	是
	是

	年份固定效应
	是
	是
	是

	样本量
	6,978
	6,352
	4,856

	R2
	0.506
	0.592
	0.553
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