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[摘　要]    【目的/意义】 公司是绿色治理的关键主体，明晰公司绿色治理状况与变化趋势对于推

动公司绿色发展、实现人与自然和谐共生的现代化具有重要意义。 【设计/方法】 基于系统论视角，

从公司绿色环境、绿色管理、绿色排放、绿色信息和绿色监控五个维度构建“五绿一体”的公司层面绿

色治理观测与评价指标体系，运用熵权法和TOPSIS法对2015～2021年电力行业上市公司绿色治理水平

进行排序评价。 【结论/发现】 （1）2015～2021年电力样本公司绿色治理水平大体呈上升趋势，但整

体水平偏低且参差不齐；公司绿色治理五个维度的得分和年均增长率存在明显差异。（2）电力样本公

司绿色治理水平因区域、产权性质和公司规模的不同而具有异质性，即东部地区电力公司绿色治理表

现明显优于中部、西部和东北地区；中央电力企业绿色治理水平高于地方国有企业、民营企业；大型

电力公司绿色治理状况具有明显优势。鉴于此，提出了从自律、互律、他律和法律等方面“四律一体”
的绿色治理机制，以引导电力公司科学设计公司绿色战略决策框架，全面实施公司绿色治理，创造绿

色经济价值。
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Abstract   [Purpose/Significance]  The  corporation  is  the  key  subject  of  green  governance.  Clarifying  the
status and trends of green governance is of great significance for promoting the green development of corporation
and realizing the modernization of harmonious coexistence between man and nature. [Design/Methodology] Based
on  the  perspective  of  system  theory,  the  observation  and  evaluation  index  system  of  green  governance  at  the
corporate  level  of“five-green  integration”is  constructed  from  five  dimensions  of  corporate  green  environment,
green  management,  green  emissions,  green  information  and  green  monitoring.  The  entropy  weight  method  and
TOPSIS method are used to rank and evaluate the green governance level of listed corporations in power industry
from 2015 to 2021.  [Conclusions/Findings]  (1)  From 2015 to 2021,  the green governance level  of  sample power
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corporations shows an upward trend, but the overall  level is  low and uneven. There are significant differences in
scores  and  annual  growth  rates  of  corporate  green  governance  dimensions.  (2)  The  green  governance  level  of
sample  power  corporations  is  heterogeneous  due  to  the  differences  in  regions,  property  rights  and  scales.
Specifically, the green governance performance of power corporations in the eastern region is significantly better
than that in the central, western and northeastern regions; the green governance level of central power corporations
is higher than that of local state-owned and private corporations; large power corporations have obvious advantages
in  green  governance.  In  view  of  this,  this  paper  proposes  to  build  a “four-in-one” green  governance  mechanism
from the aspects of self-discipline, mutual discipline, heteronomy and law, so as to guide the power companies to
scientifically  design  the  green  strategic  decision-making  framework,  comprehensively  implement  the  green
governance and create green economic value.
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 引言

面对资源约束、环境污染和生态退化的严峻形

势，习近平总书记提出了绿水青山就是金山银山的

“两山论”，标志着“绿色治理观”的形成；党的

二十大报告进一步阐释了必须站在人与自然和谐共

生的高度谋划发展。可见，坚持“天人合一”的绿

色治理不仅是中国式现代化建设进程中的永恒主

题，也是共建地球生命共同体、实现碳达峰、碳中

和的必然要求。现有文献主要阐述了宏观层面绿色

治理的内涵、内容与治理机制等，例如，南开大学

绿色治理准则课题组发布的《绿色治理准则》认

为，绿色治理应秉承“多元化治理”的秩序观，建

立政府顶层推动、企业利益驱动和社会组织参与联

动的“三位一体”的多元治理主体协同治理机制[1]；

而从微观主体视角研究公司层面绿色治理的文献较

少。公司是自然资源消耗和污染物排放的重要主

体，更是绿色治理的关键行动者[2]，需要通过公司

治理的绿化和社会责任的绿化而成为绿色经济治理

的实现载体[3]。至于公司层面绿色治理的评价，李

维安等认为，绿色治理评价的研究源于对企业环境

绩效的评价。现有学者对企业环境绩效的评价已进

行较为全面的研究，但未将绿色和治理有机融合。

因此，他们从绿色治理架构、机制、效能和责任

四个维度构建绿色治理指数，对上市公司2017年绿

色治理状况进行评价，表明上市公司绿色治理水

平整体偏低[4]。但仅评价一年的治理水平，没有考

虑随着时间的推移上市公司绿色治理水平的变化趋

势，同时该评价指标没有考虑绿色监控问题。鉴

于此，根据经济绿色治理机制，本文拟构建公司层

面绿色治理观测与评价指标体系，运用熵权法和

TOPSIS法对2015～2021年电力行业样本公司进行

评价，以明晰电力上市公司绿色治理状况及其变化

趋势。

相较于以往的文献，本文的贡献在于：第一，

从系统论视角，建立了包含绿色环境、绿色管理、

绿色排放、绿色信息和绿色监控五个准则层、共计

35个二级指标的“五绿一体”的公司绿色治理观测

与评价指标体系，该评价指标能够较全面、系统、

科学地对上市公司绿色治理水平进行观测与评价。

第二，运用熵权法确定上市公司绿色治理各评价指

标的客观权重，再用TOPSIS法对2015～2021年电

力行业上市公司绿色治理水平进行排序和评价，可

以降低主观因素对评价结果的影响，明晰电力上市

公司绿色治理状况及其变化趋势，对推动电力公司

的绿色低碳行为、创造绿色经济价值具有重要意

义。第三，提出了从自律、互律、他律和法律等方

面构建“四律一体”的绿色治理机制，以引导电力

公司科学设计公司绿色战略决策框架，全面实施绿

色治理，促进能源绿色低碳转型和可持续发展，推

动能源行业的高质量发展。

 一、基于“五绿一体”的公司绿色治理

观测与评价指标体系的构建

本文构建了三个层次的公司绿色治理观测与评

价指标体系，即目标层、一级指标（准则层）和二

级指标（指标层）。

 （一）公司绿色治理观测与评价指标体系准则

层的构建

《上市公司治理准则》明确提出，上市公司应

当积极践行绿色发展理念，将生态环保要求融入发

展战略和公司治理过程。绿色治理的目的是让企业

将生产中的负外部性问题通过内部化的方法予以解

决[5]。具体而言，公司绿色治理机制包括绿色管理

和绿色文化，在考核监督、信息披露、风险防控和

内部控制等方面践行绿色治理理念[2]。根据经济绿

色治理机制和内部控制原理，基于系统论的视角，

构建“五绿一体”的公司层面绿色治理观测指标，

即由绿色环境、绿色管理、绿色排放、绿色信息和
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绿色监控五个维度构成（如图1所示）。在该公司

绿色治理系统中，绿色环境提供了员工开展绿色治

理活动和履行绿色治理责任的氛围，它充当其他维

度的基础。在该环境内，公司在生产经营过程中实

施绿色管理，执行绿色排放；同时，相关的绿色信

息被获取并在公司内外部应用与传递，整个过程都

受到监控，形成反馈机制并及时进行修正。因此，

绿色环境是绿色治理的根本基础，绿色管理是绿色

治理的重要手段，绿色排放是绿色治理的重要依

据，绿色信息是绿色治理的重要载体，绿色监控是

绿色治理的重要保证，这五个维度是相互联系、相

互促进的。
 
 

绿色环境

绿色管理

绿色
排放

绿色

排放

绿色管理

绿色环境

绿
色
监
控

绿
色
监
控

绿
色
信
息

绿
色

信
息

绿
色
信
息

 
图 1   上市公司绿色治理的“五绿一体”框架

 

 （二）公司绿色治理观测与评价指标体系指标

层的设置

公司层面绿色治理具体观测指标的选取应遵循

科学性、全面性、客观性、合理性和可得性等原

则，并与国家相关政策衔接。基于此，公司绿色治

理观测指标体系指标层（二级指标）的选取主要参

考的依据包括：一是国际上具有影响力的环境绩效

指标标准，例如，国际标准化组织（ISO）提出的

ISO14031—环境绩效评价标准、全球报告倡议组

织（GRI）发布的《可持续发展报告指南》中的通

用环境绩效指标等。二是国内权威的环境评价政策

与指标，例如，2005年国家环保总局发布的《企

业环境行为评价技术指南》、环保部2010年发布的

《上市公司环境信息披露指南》、2013年环保部等

四部委印发的《企业环境信用评价办法》、2018年
中国证券投资基金业协会首次发布《中国上市公司

ESG评价体系研究报告》中的环境因素评价指标和

中国社会科学院经济学部研制的《中国企业社会责

任报告编写指南（3.0）》中的环境绩效指标等。

 1. 绿色环境

绿色环境提供了绿色治理的基本规则和架构，

决定了公司绿色治理的基调，其优劣直接影响公司

员工的绿色治理理念、绿色治理的设计与执行及公

司绿色可持续发展目标的实现，是其他四个维度的

基础。Mahmood和Orazalin研究指出，作为潜在的

绿色治理机制，董事会对绿色治理的价值观和态度

对组织的成功或失败至关重要 [6 ]；Liao等研究发

现，环境委员会人数较多的董事会会对环境做出更

为积极的反应，企业温室气体报告更加透明 [ 7 ]；

Corbett和Pan认为，衡量企业环境绩效需要考虑企

业目标的设立、管理制度的建立和生产经营各环节

所体现的环保理念等[8]；Zeng等指出，界定环境信

息披露包含与环境保护有关的诉讼、处罚和奖励，

与环境有关的政府补贴和退税等信息[9]；张兆国等

研究表明，实施环境管理体系认证标准是企业环境

管理的有效工具，有利于提高企业环境绩效[10]。因

此，根据绿色环境的构成内容，设置了公司绿色治

理理念和目标、绿色治理机构及体系、环境管理制

度的制定与实施、环境标志认证、环保教育与培

训、环保公益活动、环境管理会计的运用和环保荣

誉奖项及环境违规与处罚等九个二级指标对公司绿

色环境维度进行观测与评价。

 2. 绿色管理

杨立华和刘宏福指出，构建有效的绿色协同治

理体系，从公司层面来看，包括绿色生产、绿色管

理与绿色文化[11]。Haden等认为，绿色管理是指组

织通过不断的学习和发展，将环境目标与组织战略

目标有机融合，以实现可持续发展、减少浪费、社

会责任和竞争优势的组织活动过程[12]。绿色管理的

核心是保护自然环境，采用对环境影响最小化的生

产和运营技术[13]，在产品研发、技术创新和流通等

全过程中实现“绿化”[14]，有利于企业提升员工的

绿色环保观念，实施清洁生产，提高资源使用效

率，降低能源消耗，以实现经济、社会和环境保护

等协调发展[15~16]。可见，绿色管理是公司实施绿色

治理的重要手段，设置了有效使用资源的政策、措

施及技术、绿色设计、绿色采购、绿色产品研发与

技术创新、绿色生产、绿色营销、环保投资和绿色

办公措施等八个二级指标对公司的绿色管理维度进

行观测与评价。

 3. 绿色排放

绿色排放是指公司在减低污染物排放、污染防

治、废弃物处置和回收再利用等方面的制度、措

施、技术和绩效。绿色排放是判断公司绿色治理成

效的关键指标，是公司实施绿色治理的重要依据。

Bhattacharyya和Cummings提出，公司环境绩效评
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价由环境管理表现和环境操作绩效两部分构成，其

中环境操作绩效包括投入与产出，投入是指公司使

用或消耗的资源和能源，如果公司使用的资源/能
源越多，可能产生的废物/污染物越多；而产出是

指经营活动产生的废物和污染物[17]；《中国企业社

会责任报告编写指南》中的环境绩效指标包含降污

减排；而孟斌等提出，可以从资源可持续性和污染

物排放两个方面对环境绩效进行衡量[18]。因此，基

于事前预防、事中控制和事后处理的原理，本文设

置了建设项目环境影响评价和“三同时”制度执行

情况、减低污染物（“三废”）排放量的政策和措

施、污染物达标排放及总量减排任务完成情况、处

置废弃物以降低对环境影响的政策与措施、废弃物

回收再利用的措施与绩效和依法缴纳排污费或环保

税等六个二级指标对公司的绿色排放维度进行观测

与评价。

 4. 绿色信息

绿色信息是指公司及时、准确、完整地获取与

绿色治理相关的信息，并使这些信息以适当的方式

在公司内部、外部之间进行及时传递、有效沟通和

正确应用，绿色信息是公司实施绿色治理的重要载

体。研究表明，环境信息披露有利于提升公司的信

息透明度和社会责任，降低融资成本，提高信用评

级、环境绩效和公司价值等[19~23]。因此，本文设置

环境信息系统的构建与运行、环境信息公开平台、

环境信息披露情况、环境信息内部沟通情况、环境

信息外部沟通情况和环境信息收集预警处理机制

（环境投诉、信访等）等六个二级指标对公司的绿

色信息维度进行观测与评价。

 5. 绿色监控

绿色监控是公司对绿色治理的实施情况进行监

督检查，评估绿色治理的有效性，形成反馈机制并

及时加以处理。绿色监控是公司实施绿色治理的重

要保证。Bawua和Owusu提出，将环境监测和报告

作为衡量企业环境绩效的标准之一[24]；南开大学绿

色治理准则课题组认为，应当在企业内部建立监督

问责机制，健全应急管理制度，推行绿色考核，把

环境治理绩效融入激励与晋升机制之中[1]；而绿色

审计是开展环境治理的核心内容[25]，能发挥绿色治

理的监督职能。因此，本文设置了环境风险应急机

制的建设、环保设备稳定运行情况、环境定期检测

情况、环境监督问责机制、绿色考核与激励机制和

绿色审计等六个二级指标对公司的绿色监控维度进

行观测与评价。

综上，本文建立了包含绿色环境、绿色管理、

绿色排放、绿色信息和绿色监控五个准则层、共计

35个二级指标的“五绿一体”的公司绿色治理观测

与评价指标体系（如表1所示），该评价指标包含

定性与定量指标，能够较完整、系统、科学地对中

国上市公司绿色治理水平进行观测与评价。

 二、基于熵权TOPSIS法的公司绿色治理

水平评价模型的构建

 （一）公司绿色治理水平评价模型构建的思路

对公司绿色治理水平进行评价时，指标权重的

准确性至关重要。目前确定权重的方法可分为两大

类：一类是主观赋权法，如德尔菲法、层次分析法

和专家评估法等；另一类是客观赋权法，如熵权

法、差异系数法和主成分分析法等[26]。由于主观赋

权法是由评价者人为给出的权重，可能未充分考虑

各指标的信息量而缺乏客观的科学依据[27]。而熵权

法是一种客观赋值法，其利用指标信息熵的大小确

定其权重。如果某项指标信息熵值越小，表明其指

标值的变异性越大，提供的信息效用值越高，该指

标的熵权越大，在综合评价中的重要性越大[28]。在

评价过程中熵权法基本排除人为因素的干扰。因

此，本文采用熵权法确定公司绿色治理各评价指标

的权重，以客观评价公司绿色治理的真实水平。

TOPSIS法是一种逼近理想解的排序方法。在

确定各评价指标的“正理想解”和“负理想解”的

基础上，根据评价对象与理想解的相对贴近度对评

价对象的优劣进行排序[29]。但是，只使用TOPSIS
法会产生各评价指标权重相同的缺点，无法体现指

标之间的相对重要性，因此，本文利用熵权法能真

实、客观确定指标的相对权重的优点，将熵权法和

TOPSIS法有机结合，建立基于熵权TOPSIS法的公

司绿色治理水平评价模型，对上市公司绿色治理状

况进行排序评价。

 （二）基于熵权TOPSIS法的公司绿色治理评价

步骤

 1. 公司绿色治理各评价指标原始数据的标准化

处理

根据各评价指标对公司绿色治理水平的不同影

响，将指标分为正向、负向指标（如表1中的第

5列）。正向指标值越大，说明公司绿色治理状况

越好，例如绿色治理机构及体系、绿色产品研发与

技术创新以及环境信息系统的构建与运行等指标。

负向指标值越大，则表明公司绿色治理状况越差，
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例如企业环境违规及处罚情况等指标。因此，需要

对原始数据进行标准化处理，以消除量纲和正负向

指标的不同影响[29]。

设公司绿色治理样本公司数为m个，评价指标

数n个，则i=1，2，···，m；j=1，2，···，n。设

Sij为第i个样本公司第j个指标的标准化值；yij为其

原始值；yjmax、yjmin分别为评价区内指标j的最大、

最小值。则正向、负向指标的标准化处理公式分别

为公式（1）、（2）：

S i j =
yi j− y jmin

y jmax− y jmin
(1)

S i j =
y jmax− yi j

y jmax− y jmin
(2)

 2. 确定公司绿色治理水平各评价指标的熵值与

权重

首先，计算第j个评价指标的熵值aj，其公式为：

a j = −
1

lnm

∑m

i=1
fi jln fi j (3)

其中， f i j为第 i个样本公司中第 j个指标的比

fi j =
S i j∑m

i=1
S i j

重，即 。

其次，计算第j个评价指标的熵权wj，公式为：

w j =
b j∑n

j
b j

=
1−a j

n−
∑n

j=1
a j

(4)

其中，b j=1–a j，是第 j个评价指标的变异系

数。一般而言，指标的变异系数b j越大，其熵值

aj越小，则熵权越大，表示该指标对样本公司绿色

治理评价的作用越大；反之亦然。

 3. 构建加权决策矩阵

设zij为第i个样本公司第j个指标标准化值的加

权值，则加权决策矩阵Z如下：

Z =
(
zi j
)

m×n =
(
S i j×w j

)
m×n (5)

 4. 计算指标的正、负理想解和欧式距离

Z+

Z−

首先，利用加权决策矩阵Z求出第j个评价指标

的最大值和最小值，作为该指标的正理想解 和负

理想解 。

其次，计算第i个样本公司与正理想解、负理

表 1    “五绿一体”的公司绿色治理观测与评价指标体系

目标层 一级指标（准则层） 二级指标（指标层） 属性 极性 2021年权重

公司绿色治理
观测与评价指标

X1绿色环境

X11绿色治理的理念和目标 定性 正向 0.004 0
X12绿色治理机构及体系 定性 正向 0.009 9

X13环境管理制度的制定与实施 定性 正向 0.003 5
X14环境标志认证情况 定性 正向 0.015 4

X15环保教育与培训情况 定性 正向 0.025 4
X16企业参与环保公益活动 定性 正向 0.019 4
X17环境管理会计的运用 定性 正向 0.001 2

X18企业环境保护荣誉奖项 定性 正向 0.034 5
X19企业环境违规及处罚情况 定性 负向 0.007 0

X2绿色管理

X21有效使用资源的政策、措施及技术 定性 正向 0.007 9
X22绿色设计 定性 正向 0.041 3
X23绿色采购 定性 正向 0.053 1

X24绿色产品研发与技术创新 定性 正向 0.030 8
X25绿色生产（清洁生产） 定性 正向 0.021 7

X26绿色营销 定性 正向 0.117 2
X27环保投入强度 定量 正向 0.043 8
X28绿色办公措施 定性 正向 0.034 9

X3绿色排放

X31建设项目环评和“三同时”制度执行情况 定性 正向 0.033 2
X32减低污染物排放量的政策与措施 定性 正向 0.005 0

X33污染物达标排放情况及总量减排任务完成情况 定性 正向 0.009 3
X34处置废弃物以降低对环境影响的政策与措施 定性 正向 0.008 7

X35废弃物回收再利用情况 定量 正向 0.048 9
X36依法缴纳排污费或环保税 定量 负向 0.014 1

X4绿色信息

X41环境信息系统的构建与运行 定性 正向 0.058 5
X42环境信息公开平台 定性 正向 0.007 4
X43环境信息披露情况 定性 正向 0.044 3

X44环境信息内部沟通情况 定性 正向 0.077 6
X45环境信息外部沟通情况 定性 正向 0.009 4
X46环境信息预警处理机制 定性 正向 0.000 6

X5绿色监控

X51环境风险应急机制的建设 定性 正向 0.003 0
X52环保设备稳定运行情况 定性 正向 0.005 0

X53环境定期检测情况 定性 正向 0.004 9
X54环境监督问责机制 定性 正向 0.077 7

X55绿色考核与激励机制 定性 正向 0.035 1
X56绿色审计 定性 正向 0.086 3
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想解的欧式距离，其公式为：

d+i =
√∑n

j=1
(zi j− z+i )2 (6)

d−i =
√∑n

j=1
(zi j− z−i )2 (7)

d+i d−i其中， 、 分别是第i个样本公司与正、负理

想解的欧式距离。如果第i个样本公司与正理想解

的距离越小，说明该样本公司绿色治理状况越好；

如果第i个样本公司与负理想解的距离越小，说明

该样本公司绿色治理状况越差。

 5. 计算第i个样本公司的相对贴近度

Di = d−i /(d
−
i +d+i ) (8)

Di Di其中， 介于0与1之间， 数值越大，说明被

评价对象离理想解越近，效果越好。按照相对贴近

度的大小对公司绿色治理状况进行优劣排序评价，

即如果第i个样本公司贴近度越大，则该样本公司

与正理想解的距离越小、同时还与负理想解的距离

越大，表明该样本公司绿色治理水平较高；反之

亦然。

 三、基于熵权TOPSIS法的上市公司绿色

治理评价实证研究

 （一）样本选取与数据来源

电力行业是我国国民经济发展的基础产业，根

据中国电力企业联合会发布的《中国电力行业年度

发展报告2022》显示，2021年全国全口径发电量达

83,959亿千瓦时，主要通过火电、水电、风电、核

电、气电和太阳能等方式发电，其中，火电56,655
亿千瓦时，占全国发电量的67.5%，而火电发电中

煤电占比高达89%。可见，火力发电是我国最主要

的发电方式，又是能源消费的重要企业。随着经济

的高速增长，电力行业尤其火电企业高能耗、污染

排放严重等问题凸显。因此，针对电力行业，国家

颁布了《电力法》《安全生产法》《节约能源法》

和《大气污染防治法》等，中央各部委出台了《煤

电节能减排升级与改造行动计划（2014～2020
年）》《燃煤发电机组环保电价及环保设施运行监

管办法》《火电厂大气污染物排放标准》《火电行

业清洁生产评价指标体系（试行）》等一系列的法

规制度，以促使电力企业有效地利用资源，降低能

耗和防治污染。因此，对电力行业上市公司的绿色

治理状况进行研究，以客观反映其绿色治理水平，

为完善电力企业的绿色治理机制、促进生态环境治

理、优化能源结构提供依据。

2014年是环境经济政策改革元年[30]。2013年
底～2014年，国务院、环境保护部和国家发改委等

相继发布了《环境保护法》《企业环境信用评价办

法（试行）》《关于调整排污费征收标准等有关问

题的通知》《关于推行环境污染第三方治理意见》

等环境政策，以加强生态环境保护，推进生态文明

建设。因此，根据证监会发布的《上市公司行业分

类指引》（2012年修订），选取2015～2021年的电

力行业上市公司为研究样本；为了样本公司评价的

连续性和可比性，选择持续公开披露环境信息的公

司，剔除ST、*ST公司，最终确定每年有效样本公

司为52家，共计364个样本。

研究数据来源于电力行业上市公司发布的年度

报告、社会责任报告、可持续发展报告和环境、社

会及管治（ESG）报告等，并结合公司官网收集相

关的绿色治理观测指标的资料与数据；采用excel、
stata和pycharm等软件对数据进行处理与运算。

 （二）公司绿色治理观测指标体系中二级指标

的赋值

公司绿色治理观测与评价指标体系的二级指标

分为定性与定量指标（表1中的第4列）。对于定性

指标，利用内容分析法和量表打分法进行赋值，即

根据信息陈述的详细程度进行四级量表打分，例

如，对于“X12绿色治理机构及体系”指标，如果

未设置赋值为0；如果设置专门的绿色治理机构

（如环保委员会、环保部门）负责环保事务为1；
如果绿色治理机构配备环保专员为2；如果披露了

绿色治理机构的下属分支机构，或披露了负责具体

环保事务的职能部门或机构负责人为公司高管则为

3。又如，对于“X18企业环境保护荣誉奖项”指

标，根据获得奖项等级进行赋值，如果未获得荣誉

称号为0，获得市级及以下称号为1，获得省级或行

业协会称号为2，获得国家级环保荣誉称号为3。对

于定量指标，为降低数据间的差异程度，对定量数

值取自然对数。例如，“X27环保投入强度”指

标，其分值为公司当年环保投入金额的自然对数。

因篇幅限制，二级指标具体赋值标准留存备索。

 （三）电力行业上市公司绿色治理水平的评价

运用上述方法对2015～2021年电力上市公司绿

色治理评价指标体系进行实证分析。即对于样本期

间的每一年进行单独评价，将每一年度内的52家样

本公司作为评价对象（m=52），选取的二级评价

指标有35个（n=35）。

 1. 确定公司绿色治理各评价指标的权重

首先，通过赋值得到样本公司绿色治理各评价
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指标的原始数据，运用stata软件，根据上述公式

（1）（2）对其进行标准化处理，使各年份的各评

价指标值均为0~1之间的无量纲数据。其次，根据

公式（3）（4）分别计算各年35个评价指标的熵值

与权重；准则层5个一级指标的权重等于对应二级

指标的权重之和。限于篇幅，表1最后1列报告了

2021年电力上市公司绿色治理指标层35个评价指标

的权重，表2列示2015～2021年电力上市公司绿色

治理准则层（一级指标）的权重。
 

表 2    2015～2021年电力上市公司绿色治理准则层

（一级指标）的权重
 

年份 绿色环境 绿色管理 绿色排放 绿色信息 绿色监控

2015 0.121 4 0.299 5 0.158 9 0.204 1 0.216 1
2016 0.183 7 0.275 9 0.138 8 0.196 1 0.205 5
2017 0.111 5 0.298 8 0.134 8 0.265 8 0.189 1
2018 0.120 4 0.303 3 0.119 3 0.272 8 0.184 2
2019 0.109 7 0.294 4 0.110 0 0.288 4 0.197 5
2020 0.106 9 0.317 1 0.136 8 0.195 2 0.244 0
2021 0.120 4 0.350 7 0.119 2 0.197 7 0.212 0

从表2可知，相较而言，2015～2021年，绿色

管理的权重始终最高，绿色信息与绿色监控的权重

次之，绿色环境和绿色排放的权重相对较小，说明

在绿色管理准则层上表现较好的公司能得到更高的

绿色治理评分。

 2. 计算电力行业各样本公司相对贴近度及排名

首先，运用pycharm软件，根据样本公司绿色

治理各二级指标标准化后的数值和确定的权重，构

建公式（5）的加权决策矩阵，确定各指标的正、

负理想解。其次，根据公式（6）（7）计算出每年

各样本公司与理想解之间的欧式距离。第三，根据

公式（8）依次计算2015～2021年每年52家样本公

司绿色治理的相对贴近度Di作为综合评价值，对各

年电力上市公司绿色治理水平进行排序评价。限于

篇幅，本文仅列示了2021年52家电力上市公司的

正、负理想解、贴近度与排名（如表3所示）。

 
表 3    2021年电力上市公司的正、负理想解与贴近度及排名

 

（1）企业名称 （2）d+ （3）d– （4）Di （5）排名 （6）企业名称 （7）d+ （8）d– （9）Di （10）排名

华能国际 0.302 4 0.277 3 0.478 4 1 湖北能源 0.470 0 0.103 4 0.180 4 27
福能股份 0.397 0 0.262 2 0.397 8 2 建投能源 0.464 7 0.100 8 0.178 3 28
大唐发电 0.388 0 0.240 6 0.382 7 3 内蒙华电 0.468 9 0.098 6 0.173 7 29
东方能源 0.423 0 0.222 3 0.344 5 4 西昌电力 0.472 4 0.090 5 0.160 7 30
广州发展 0.404 8 0.210 3 0.341 8 5 赣能股份 0.472 7 0.090 1 0.160 0 31
宝新能源 0.437 8 0.187 1 0.299 4 6 华能水电 0.472 0 0.088 7 0.158 2 32
中国核电 0.424 4 0.179 4 0.297 1 7 三峡水利 0.466 4 0.087 5 0.158 0 33
深圳能源 0.425 8 0.170 3 0.285 7 8 吉电股份 0.460 3 0.085 2 0.156 2 34
联美控股 0.435 8 0.171 1 0.282 0 9 浙能电力 0.466 9 0.082 9 0.150 8 35
东旭蓝天 0.410 4 0.158 8 0.279 0 10 漳泽电力 0.473 4 0.082 5 0.148 5 36
国投电力 0.431 6 0.162 1 0.273 1 11 太阳能 0.470 9 0.078 6 0.143 1 37
长江电力 0.423 0 0.157 6 0.271 4 12 穗恒运A 0.471 4 0.078 7 0.143 0 38
上海电力 0.429 3 0.154 7 0.264 8 13 惠天热电 0.468 3 0.077 0 0.141 2 39
华电国际 0.442 4 0.152 7 0.256 6 14 梅雁吉祥 0.457 1 0.074 6 0.140 4 40
华银电力 0.456 4 0.152 2 0.250 1 15 宁波热电 0.473 0 0.077 2 0.140 3 41
黔源电力 0.437 9 0.138 5 0.240 2 16 通宝能源 0.471 6 0.074 6 0.136 6 42
闽东电力 0.435 4 0.135 8 0.237 8 17 天富能源 0.476 8 0.066 9 0.123 0 43
桂东电力 0.433 8 0.129 0 0.229 2 18 大连热电 0.474 1 0.065 2 0.120 9 44
川投能源 0.435 1 0.128 9 0.228 6 19 皖能电力 0.469 9 0.063 6 0.119 3 45
粤电力A 0.439 5 0.127 9 0.225 4 20 郴电国际 0.478 5 0.060 3 0.111 9 46
豫能控股 0.464 7 0.120 5 0.206 0 21 银星能源 0.477 3 0.059 3 0.110 5 47
京能电力 0.453 6 0.113 0 0.199 4 22 广安爱众 0.475 9 0.057 2 0.107 3 48
国电电力 0.458 3 0.111 9 0.196 2 23 深南电 0.478 2 0.053 5 0.100 6 49
长源电力 0.465 5 0.110 2 0.191 4 24 甘肃电投 0.478 6 0.051 8 0.097 7 50
涪陵电力 0.460 6 0.105 5 0.186 3 25 桂冠电力 0.479 1 0.047 9 0.091 0 51
文山电力 0.459 4 0.104 8 0.185 7 26 韶能股份 0.479 3 0.047 5 0.090 2 52

 

当d+值越小，表明该样本公司的评价结果越接

近正理想解，其绿色治理状况越好；当d–值越大，

说明该样本公司的评价结果越远离负理想解，其绿

色治理水平越好。从表3中的第（2）（3）列和第

（7）（8）列可看出，2021年华能国际、福能股

份、大唐发电等公司绿色治理得分较接近正理想

解、较远离负理想解，说明这三家公司的绿色治理

水平较高；而甘肃电投、桂冠电力和韶能股份等公

司绿色得分较偏离正理想解、较接近负理想解，说

明这三家公司绿色治理状况不佳。

根据相对贴近度Di的大小即可对样本公司的绿

色治理状况进行排序评价，Di越大，说明公司绿色

治理状况越佳。从表3中的第（4）（5）列和第

（9）（10）列可知，基于熵权TOPSIS法的2021年
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电力行业上市公司绿色治理综合评价排名前5名的

依次是华能国际、福能股份、大唐发电、东方能源

和广州发展，排名后5名的依次是广安爱众、深南

电、甘肃电投、桂冠电力和韶能股份。

 （四）电力上市公司绿色治理水平评价结果分析

 1. 电力上市公司绿色治理水平综合评价总体分析

表4报告了2015～2021年电力上市公司绿色治

理水平综合评价的描述性统计。从表4可知，根据

上市公司相对贴近度的均值来看，2015～2021年电

力上市公司的绿色治理水平呈波动式上升趋势，年

均增长率为7.63%，但其值较低，介于0.130 8~0.203 3
之间，说明电力行业上市公司的整体绿色治理水平

偏低。从中位数来看，各年均低于均值。可见，多

数电力上市公司的绿色治理水平低于平均水平。从

其极值来看，例如，2015年样本公司贴近度的最大

值和最小值分别为0.387 0、0.012 8；2021年样本公

司贴近度的最大值和最小值分别0.478 4、0.090 2，表

明电力公司的绿色治理水平存在较大差异。综上，

电力上市公司绿色治理水平大体呈上升趋势，但是

整体水平偏低且参差不齐，说明具有很大的提升空间。
 

表 4    2015～2021年电力上市公司绿色治理水平的

描述性统计
 

年份 均值 中位数 最大值 最小值 标准差

2015 0.130 8 0.107 0 0.387 0 0.012 8 0.083 6
2016 0.137 2 0.103 7 0.348 1 0.042 3 0.084 7
2017 0.153 5 0.121 0 0.428 6 0.022 0 0.090 3
2018 0.168 7 0.153 5 0.449 5 0.027 7 0.086 4
2019 0.186 1 0.163 3 0.529 4 0.073 7 0.084 8
2020 0.167 5 0.151 0 0.450 7 0.072 0 0.078 6
2021 0.203 3 0.183 0 0.478 4 0.090 2 0.085 5

 

 2. 电力上市公司绿色治理状况准则层分析

为了更直观地反映电力行业绿色治理状况，再

次运用TOPSIS模型测算了样本公司绿色治理中的

绿色环境、绿色管理、绿色排放、绿色信息和绿色

监控五个准则层的正、负理想解和相对贴近度Di。
图2为2015～2021年电力上市公司绿色治理综合评

价与准则层得分趋势图。

电力上市公司绿色治理水平综合评价及其准则

层构建的“五绿一体”框架中，绿色环境维度的贴

近度均值最高，远高于其他四个维度；绿色排放与

绿色管理维度的贴近度均值居中，绿色信息和绿色

监控维度的得分较低，两者均低于公司绿色治理综

合评价分值，从而拉低了公司绿色治理的整体水

平。从年度变化趋势来看，2015～2021年，五个维

度的贴近度均值大体呈增长趋势，其中，处于第一

梯队是绿色排放和绿色管理维度，年均增长率分别

达到23.35%和15.66%；处于第二梯队是绿色信息

和绿色环境维度，年均增长率分别为11.32%和

10.85%，但是，绿色信息维度在2015年的得分较

低，2016～2020年呈波动式上升趋势，2021年得分

略有下降；而绿色环境维度的增长呈平稳上升趋

势。处于第三梯队是绿色监控维度，年均增长率仅

为3.93%，几乎呈水平状。电力公司绿色治理状况

随时间变化趋势存在差异的原因在于：

（1）强化生态保护和绿色治理政策的推动。

我国的生态文明建设已上升为国家战略。2016年，

国务院印发《“十三五”生态环境保护规划》，强

调强化源头防控，夯实绿色发展基础，提出多项生

态环境保护的约束性指标和预期性指标等，这些为

夯实公司绿色环境奠定坚实的基础，促使公司重视

绿色治理理念的树立与培育，制定环境保护相关的

政策制度，从而使绿色环境维度的评分最高，且平

稳上升。例如，福能股份的绿色治理贴近度排名从

2015年的第16名上升到2021年的第2名，源于该公

司致力于传统能源清洁高效利用和可再生能源发

展，2021年设立环保专职人员，完善环境保护管理

标准、考核与奖惩等制度并有效实施，将碳减排纳

入企业管理，持续推进环境标志认证，积极开展员

工环保培训与风电场植被修复等绿色公益活动，从

而使其绿色环境逐步健全。

（2）完善的绿色环境促使公司生产经营的绿

化，使绿色管理维度的得分呈上升趋势。例如，2018～
2021年，华能国际的绿色治理贴近度排名稳居第一

名，源于华能国际始终坚持绿色低碳发展理念，成

立节能减排工作领导小组，制定与执行节能减排与

考核等环保制度，以整体能耗指标实现行业领先为

目标，积极推进煤电机组节能减排工作，有计划逐

年开展节能和环保改造，圆满完成节能减排任务；

科学发展清洁高效煤电项目，扎实开展绿色清洁生

产，其建设的高效超临界二次再热机组，配套超净

排放环保设备，成为中国燃煤电厂清洁、安全和高
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图 2   2015～2021年电力上市公司绿色治理综合评价与准则

层得分趋势图
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效的智慧标杆；致力于打造创新驱动型企业，持续

投入研发力量，提升自主创新能力，加快关键核心

技术攻关。2021年公司承担的“1025”等重大、重

点科技项目取得多项技术突破，并将34项先进技

术、最新成果推向生产现场，以科技创新促进安全

生产，推动节能减排，以支撑和引领公司高质量

发展。

（3）政府环境规制的不断强化促使电力公司

注重实施绿色排放，使绿色排放维度的得分得以快

速提升。2014年12月，环保部颁布《企业事业单位

环境信息公开办法》（环保部令第31号），明确规

定重点排污单位应当公开主要污染物的名称、排放

方式、排放口数量和分布情况、排放浓度总量和超

标情况，以及执行的污染物排放标准、核定的排放

总量等排污信息。证监会公布的《公开发行证券的

公司信息披露内容与格式准则第2号—年度报告

的内容与格式》，要求属于环保部门公布的重点排

污单位的公司或其重要子公司，应当按相关规定披

露环境信息。2015年7月，中国出台了《环境保护

督察方案（试行）》，确立了中央生态环境保护督

察制度，开始督察全国各地的环保工作，以强化落

实环境治理责任。但是在2015年之前的公告只要求

披露主要污染物达标排放情况，2016年12月公布的

公告才要求披露环保部令第31号规定的具体排污信

息。2018年6月，中共中央、国务院发布了《关于

全面加强生态环境保护坚决打好污染防治攻坚战的

意见》，压实生态环境保护责任。2019年6月，中

共中央颁布了《中央生态环境保护督察工作规

定》，以党内法规的形式推动生态环保督察的发

展。在政府环境规制不断细化和严格监管下，重污

染企业开始重视防治污染、达标排放问题，在公司

经营管理过程中付诸实践以提升绿色排放水平。

（4）电力公司绿色信息的得分偏低。可能源

于大部分未被列入重点排污单位名录的上市公司仅

承担自愿性的环境信息披露义务，且对于违反强制

披露义务的公司追责不力、惩处力度有限，有的公

司出于风险规避和减少成本的考虑，不主动披露或

选择性披露环境信息。即使有的公司被列为重点排

污单位亦只是在年报中披露了相关环境信息，且公

司的环境信息公开平台较为单一，未建立有效的沟

通交流机制或信息收集预警处理机制。

（5）电力公司的绿色监控评分最低，且年度

间差异很小。这表明电力公司在环境风险应急、环

境监测、监督问责和考核等机制不够健全。例如，

涪陵电力缺乏绿色治理的监督反馈机制；韶能股份

缺乏环境监督问责机制与绿色考核激励机制等。

2016年起，首批中央环境保护督察工作全面启动，

促使各级政府、企业加强对环保工作的自查、整改

力度，以解决环境问题。电力公司应适时建立健全

自身的绿色监控制度，为改善绿色治理状况提供

保证。

 3. 电力上市公司绿色治理状况区域分析

王飞成和郭其友认为，中国各地区的经济发展

水平具有差异性，经济增长与环境污染之间存在显

著的区域差异[31]。根据国家统计局对经济地带的划

分，按照公司注册地所在省份将样本公司分为东部、

中部、西部和东北地区四个区域，分析其绿色治理

状况的区域性差异。图3绘制了2015～2021年按地

区分组的电力上市公司绿色治理综合评价的趋势图。
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图 3   2015～2021年不同区域电力公司绿色治理

综合评价趋势图
 

从图3可知，相较而言，东部地区经济相对较

为发达，电力行业样本公司最多，2015～2021年其

绿色治理综合评价值最高，大体呈增长趋势；中部

地区电力公司的绿色治理综合评价值次之，呈波动

式上升趋势，但近两年得分略有下降；西部地区电

力公司的绿色治理综合评价值低于东、中部，七年

间增幅较平缓；东北部地区电力公司的绿色治理综

合评价值最低，但其年均增长率最高，达16.42%。

这可能源于东北地区虽然是传统老工业基地，但

是，近年来电力公司逐步注重环保目标的具体化、

环保认证、绿色技术创新和环境信息沟通等工作。

例如，联美控股逐步将公司的绿色理念具体化并在

日常经营中践行，研发火电机组智能发电运行控制

系统等创新技术，落实节能减排政策，加强碳排放

和污染物排放管理，注重资源回收利用和生态环

保，探索建立ESG管理体系，从2019年开始发布

ESG报告，构建外部沟通机制，与利益相关方沟

通，绿色治理水平逐年提升，其排名从2015年的最

后1名上升至2021年的第9名。

综上，处于经济发展水平较高地区的电力公司

更为重视环境问题，在环保方面投入更多的人财
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物，公司绿色治理水平亦随之得以提升。

 4. 从产权视角分析电力上市公司绿色治理水平

企业的经营目标和环保决策可能因产权性质的

不同而存在差异。根据公司实际控制人的不同，将

电力样本公司划分为中央企业样本、地方国有企业

样本和民营企业样本三类，以分析因产权性质的不

同电力上市公司绿色治理的差异性。图4绘制了

2015～2021年不同产权性质电力上市公司绿色治理

水平综合评价的趋势图。
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图 4   2015～2021年不同产权性质电力企业绿色治理综合评

价趋势图
 

从图4可看出，总体而言，2015～2021年不同

产权性质电力企业绿色治理综合评价值均呈上升趋

势，其中，中央电力企业的绿色治理综合评价值最

高，地方国有企业与民营电力企业绿色治理评分较

接近，七年间地方国有电力企业绿色治理水平上升

趋势较平稳；而民营企业的评分呈波动式上升趋

势，其年均增长率较高于地方国有企业，达

14.47%， 且2021年评分超过中央与地方国有企

业。可见，民营电力企业近年来逐渐重视绿色治理

工作，加强绿色管理，重视污染治理与减排放及绿

色信息的披露和沟通工作。

 5. 从公司规模分析电力上市公司绿色治理状况

公司规模的大小可能对绿色治理水平产生影

响。以各年末总资产界定公司规模，将公司规模大

于均值的样本界定为大型公司，反之，为中小型公

司，以分析大、中小型电力上市公司绿色治理特

质。图5绘制了2015～2021年大、中小型电力公司

绿色治理水平综合评价趋势图。

从图5可看出，总体而言，2015～2021年大

型、中小型电力公司绿色治理综合评价值均呈上升

趋势，但是，大型电力公司的评分、年均增长率都

高于中小型公司。表明大型电力公司可能更注重绿

色治理理念的培育和环境规制的建立与完善，实力

较强，能投入更多的资源履行环境责任和实施绿色

治理，提高生态环境质量。

 四、结论与机制构建

 （一）研究结论

本文基于系统论视角，从绿色环境、绿色管

理、绿色排放、绿色信息和绿色监控5个准则层设

置了35个二级指标，构建了公司“五绿一体”的绿

色治理观测与评价指标体系。运用熵权法完成各指

标的赋权，确保指标赋权的客观性；在此基础上采

用TOPSIS法引入贴近度测算了2015～2021年52家
电力行业样本公司绿色治理得分，并进行排序评

价，研究结果表明：

1. 电力行业整体绿色治理水平偏低。2015～2021
年电力公司绿色治理综合评价值大体呈上升趋势，

但其值较低，介于0.130 8~0.203 3；相应年份的中

位数均低于均值，表明大部分电力上市公司绿色治

理评分未达到平均水平，具有很大的提升空间。

2. 电力公司绿色治理水平参差不齐。2015～2021
年电力样本公司绿色治理评分的最大值与最小值相

差较大。例如，2018～2021年，华能国际绿色治理

的得分在0.449 5~0.534 8，排名稳居第一；而同时

期排名最后一名的涪陵电力、韶能股份的评分徘徊

在0.027 7~0.090 2。可见，电力行业上市公司间绿

色治理水平差异较大。

3.电力公司不同维度的绿色治理状况具有异质

性。在绿色治理的五个维度中，绿色环境维度的评

分最高，绿色管理和绿色排放维度的评分次之，但

是，这两个维度的年均增长率均超过绿色环境维

度；绿色信息和绿色监控的评分较低，且增幅平

缓，影响了电力公司绿色治理水平的提升。

4. 电力公司绿色治理水平存在区域差异。东部

地区绿色治理水平最高，中部地区次之，西部地区

第三，东北地区最低，但其年均增长率较高，总体

上符合地区经济越发达则公司绿色治理水平越高的

结论。

5. 不同产权性质的电力企业绿色治理水平具有

 

大型公司 中小型公司

2015
0

0.05

0.10

0.15

0.20

0.25

0.30

2016 2017 2018 2019 2020 (年)2021

 
图 5   2015～2021年大、中小型电力公司绿色治理综合评价

趋势图
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异质性。中央电力企业绿色治理水平最高，地方国

有电力企业绿色治理水平与民营企业较接近，但

是，民营电力企业绿色治理水平的年均增长率高于

地方国有企业。

6. 电力公司绿色治理水平因规模不同而存在差

异性。总体而言，大型电力公司绿色治理水平、年

均增长率均高于中小型公司。

 （二）构建“四律一体”的绿色治理机制

基于以上研究结论，从自律、互律、他律和法

律等方面构建“四律一体”的绿色治理机制，以引

导电力公司科学设计绿色战略决策框架、全面实施

公司绿色治理，以促进公司实现“三效合一”的目

标和绿色可持续发展。

 1. 完善公司绿色治理自律机制，提高绿色治理

能力

（1）进一步优化电力公司绿色治理环境，增

强公司绿色治理意识。建立和完善绿色治理组织机

构，提高管理层对公司绿色治理战略的科学决策，

将公司绿色治理目标融入公司文化中，加强对员工

关于生态保护、绿色治理等教育和培训，培育员工

绿色治理意识，建立健全公司环境管理制度等。

（2）积极开展绿色管理实践。将绿色治理理

念融入至公司能源产品的生产经营中，开展绿色能

源产品的设计与技术创新，发展低碳清洁能源；实

施绿色采购、清洁生产和绿色办公，科学有效地利

用各种能源，提高能源利用率；同时准确把握政策

红利，最大限度地争取政府的资金支持，夯实公司

绿色治理的资源基础。

（3）进一步强化绿色排放工作，提高污染防

治、废弃物处置和回收能力。随着“两山论”、蓝

天、碧水、净土三大保卫战的提出和中央生态环保

督察的全面启动，近年来，电力上市公司加大燃煤

电厂超低排放，积极研制新能源发电，治理污染，

绿色排放维度的得分增速较快；但还需要进一步巩

固加强，推进煤电产业升级换代，提高煤炭清洁高

效利用水平，增强废弃物处置与综合利用能力，以

提升电力公司绿色治理的成效。

（4）及时、充分地披露绿色信息。在2015～
2021年期间，本文研究的52家电力样本公司披露社

会责任报告182份，披露ESG报告20份，披露可持

续发展报告13份；其中，18家电力样本公司均未单

独披露社会责任报告、环境报告、ESG报告、可持

续发展报告，仅在年报中简单披露环境信息。样本

公司存在环境信息披露不及时充分全面、披露平台

单一和信息交流不畅等问题，导致绿色信息维度得

分较低。因此，在绿色治理整体框架下，电力公司

应遵守环境信息披露的要求，及时、主动、充分地

披露环境保护、绿色治理的相关信息，并与相关利

益者沟通，提升绿色信息披露质量。

（5）强化实施绿色治理的监控力度。电力公

司绿色治理的五个维度中，绿色监控的得分最低。

因此，电力公司应建立健全环境风险应急机制、环

保设备运行与环境监测机制、监督问责和绿色考核

等机制；鼓励电力公司委托专业机构开展绿色治理

评价，充分发挥外部专业机构在绿色治理中的监

督、评价、协调、培训与引导作用；引导公司建立

绿色内审机制，充分发挥内部审计在绿色治理中的作用。

 2. 构建电力行业供应链绿色治理互律机制

电力行业的主要产品是能源产品（如电能、热

能等），其供应链除了发、输、配、用等四大环节

外，还包括外部供应商、物流商、废旧物资回收商

等参与方。电力行业协会应结合电力行业特点构建

供应链绿色治理互律机制，制定本行业履行与承担

绿色治理的规范，引导电力行业供应链上下游企

业、消费者互相监督，利用“云大物移”等相关技

术，建立电力行业供应链云平台，促使电力公司切

实担负起供应链绿色治理，实现共同治理、智能化

协作与共赢，促进电力能源业高质量发展。

 3. 通过法律监管、新闻媒体监督和公众环保诉

求，推动公司绿色治理的进程

深入推进环境污染防治需要构建以政府为主

导、企业为主体、社会组织和公众共同参与的绿色

治理体系。针对高污染、高排放和高能耗等日益严

峻的环境问题，中国高度重视生态文明建设，相继

颁布了一系列的法律、法规和政策规章。今后应进

一步完善相关环保制度，设计恰当且更加严格的环

境规制政策，提高环境污染监管强度和处罚力度，

促进公司行使绿色治理职责。同时，充分发挥新闻

媒体、社会舆论和公众的监督；借助媒体传播的新

闻舆论来影响公司绿色治理行为是非法律治理方式

的补充，而公众环保诉求能够有效地推动地方政府

和公司更加关注环境治理问题，节能降耗，防治污

染，降低碳排放量与强度，提高环境质量，促进绿

色化低碳化发展。
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