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随着环境污染问题 日趋严重 ，EKC引起了国内学者的 

广泛关注。赵云君和文启湘通过对我国 1990—2002年排 

污量的增长速度与 GDP增长速度的 比较 ，指 出我 国的经 

济发展状况与环境污染水平之间呈现较弱的“环境库兹涅 

茨曲线特征”，因此，我国完全可以放弃“先污染、后治理” 

的传统模式，走出一条可持续发展的经济模式⋯。张学刚 

和王玉婧指出环境库兹涅茨曲线是环境规制的结果而不 

是内生机制，当前我国各地环境污染与收入水平实际上是 

同步增加的正相关关系，这与我国片面追求速度而忽视 

环境污染的政策取向密切关联，同时指出经济增长并不能 

带来环境质量的自动改善，只有产业结构调整、技术进步 

和强化环境规制，才是真正有效的途径 。冯相昭和邹 

骥指出CO 排放的主要驱动因子是经济的持续发展和人 

口的增加，而能效的提高以及能源结构的改善在很大程度 

上抑制了排放的过快增加 。林伯强和蒋竺均采用对数 

平均迪式分解法(LMDI)和 STI RPA模型，分析了影响中 

国人均 CO 排放的主要因素，指出中国CO：库兹涅茨曲 

线的理论拐点对应的人均收入是37 170元，即2020年左 

右。但实证预测表明，拐点到2040年还没有出现 。这 

个结果对我国目前环境库兹涅茨曲线以及低碳经济的研 

究具有重要意义。 

在低碳经济的发展过程中，要密切关注经济增长与环 

境污染之问的关系。王崇梅使用 1990—2007年的数据， 

分析了我国经济增长与能源消耗之间的关系，指出在一定 

阶段，我国的经济增长与能源消耗处于绝对脱钩和相对脱 

钩的阶段。环境污染的状况直接影响了环境的质量 。 

目前，我国对经济增长与环境质量关系的研究主要是基于 

某个地区或城市的实证研究。例如，彭立颖和童行伟等分 

析了上海市经济增长与环境质量的关系，指出应该因地制 

宜，采取措施，尽早跨越环境库兹涅茨曲线的拐点 。闫 

新华和赵国浩使用VAR等计量方法对山西省经济增长与 

环境污染的关系进行研究 ，结 果表明，山西省的经济增长 

与环境污染之间存在双向作用机制，存在动态的“倒u”型 

环境库兹涅茨曲线 。要实现经济与环境的双赢，就必须 

加大对环境的关注，加强对环境治理的投资。苏婕使用协 

整理论 ，利用我国1990—2007的数据对环境治理投资与经 

济增长的关系进行分析，结果表明，二者之间存在长期的 

均衡关系 。 

目前，我国环境治理的投资主要来源于政府 、银行与 

企业自筹。其中，政府投资占据了绝大部分。在2005年 

之前(包括 2005年在 内)，我国政府对环境治理主要通过 

国家预算内资金和环保专项资金两种方式进行投资。自 

2006年起 ，我国政府对环境治理 的投资主要 以排污费补 

助和其他补助的形式进行。来源于银行的投资所占的比 
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重较小，企业自筹的部分更是凤毛麟角。2007年，我国环 

保总局、人氏银行、银监会三部门联合提出的一项全新的 

信贷政策，即《关于落实环境保护政策法规防范信贷风险 

的意见》，明确提出“绿色信贷”的概念。自此，绿色信贷 

引起了广泛的关注。 

谈到商业银行的绿色信贷，就不得不提“赤道原则”。 

Benjamin J．Richardson指出，虽然存在很多异议，但是“赤 

道原则”的大体方向上是正确的，虽然“赤道原则”目前的 

形式很难为环境可持续融资的承诺的生成提供足够的支 

撑 。Christopher wright和 Alexis Rwabizambuga指出保持 

或加强企业信誉的目标促使企业“采纳赤道”原则，从赤 

道原则中所能获取的信誉优势的大小决定了企业是否接 

受“赤道原则” 。 。董志和康书生指出，银行要以国家产 

业政策和环境政策为导向，强化信贷准入管理，将赤道原 

则转化为银行的内部政策⋯ 。郑文和宋凯指出我国商业 

银行的环保风险管理可以采纳“赤道原则”，以确保银行 

所融资的项目按照对社会负责的方式发展，进行环保风险 

防范 。冯守尊和陈胜从“赤道原则”适用范围、对象、标 

准等方面分析 了“赤道原则 ”的脆弱性 ，指出要通过健全 

管理制度、独立的问责机制，并有效利用贷款来保证“赤道 

原则 ”的实施Ⅲ 。 

3 我国环境治理投资对环境质量冲击的计 

量分析 

由于工业是环境污染的重要来源，而目前低碳经济主 

要考虑的是工业废气的排放量，因此本文选择工业废气作 

为考察对象。鉴于当前我国环境质量指标的统计都以城市 

为单位，本文选用万元工业 GDP的工业废气排放的变化率 

(in emi)来表征环境质量，其中，工业废气包括工业 SO 、工 

业烟尘和工业粉尘。万元工业 GDP的废气排放量越大，说 

明环境质量越低。需要注意的是，公布的排放量是经过处 

理的排放量，本文选用的是实际排放量，即公布排放量与处 

理量之和。同时，本文选用：E业废气治理投资完成的变化 

率(In inu)来表征环境治理投资，其中包括来源于政府部门 

的补助，银行的绿色信贷，以及企业的自筹资金。 

3．1 平稳性检验 

本文使用Eviews 6．0分别对时间序列 In emi和 In inu 

进行 ADF检验，以判断其稳定性，结果如表 1所示。 

表 1的结果显示，lnemi和lninv都是 1阶单整序列。 

3．2 整检验 

上文的单位根检验证明 lnemi和lninv是同阶单整序 

列，因此，我们可以考虑lnemi和lninv是否存在协整关系。 

本文使用 Eviews 6．0对 In emi和 in inu进行 Johansen协整 

检验。表 2 示 检验的结果。 
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表 1 单位 根检验 

Tab．1 Augmented dickey—fuller unit root test 

注：单位根检验中选择的是无趋势、无截距的情况。 

表2 Jnhansen协整检验 

Tab．2 Johansen cointegration test 

注：序列有确定线性趋势和截距，但协整方程只有截距；一阶差 

分的滞后阶数为 1。 

Johansen协整检验 的结果表 明，lnemi和 lninv在 5％ 

的置信水平下，存在且只存在 1个协整向量，这意味着二 

者之间存在协整关系，具有长期的均衡趋势。 

3．3 建立VEC模型 

Johansen检验证 明了 lnemi和 lninv存在协整关系 ，在 

此基础之上，使用 Eviews 6．0建立 VEC模型 。VEC模 型 

能够将变量的水平值和差分值结合在一起，充分利用二者 

包含的信息。从短期看，因变量的变动是长期的均衡关系 

和短期波动共同作用的结果。从长期看，误差修正项 ecm 

会将变量拉回长期 的均衡状态。 

本文使用 Eviews 6．0进行 VEC建模。由于 lnemi和 

lninv是在假定序列有确定线性趋势和截距 、协整方程有 

截距 ，并且一 阶差分的滞后阶数为 1的情况下进行协整检 

验，因此，VEC模型的形式为： 

，)(1nemi)=A(1，1)×(日(1，1)×lnemi(一1)+B(1， 

2)×lninv(一1)+曰(1，3)×@trend(98)+曰(1，4))+ 

C(1，1)×D(1nemi(一1))+C(1，2)×D(1ninv(一1))+ 

G(1，3) 

D(1ninv)=A(2，1)×(曰(1，1)×lnemi(一1)+曰(1， 

2)×lninv(一1)+B(1，3)x@trend(98)+B(1，4))+ 

c(2，1)×D(1nemi(一1))+C(2，2)×D(1ninv(一1))+ 

C(2，3) 

其 中，A(i， )表示 VEC模型第 i个方程 中的第 个协整方 

程的调整系数；B(i，J)表示第 i个协整方程中第J．个变量 

的系数；C(i√)表示 VEC模型第 i个方程中第 个一阶差 

分回归量的系数。 

使用 Eviews 6．0估计得到模型参数的估计值为： 

A：(一0．108 540 938 517，一2．326 359 132 95)’ 

B=(1，0．391 043 634 024，0．117 451 130 034， 

一 1．947 585 391 32) 

，一0．044 433 371 497 7．0．047 806 431 401 9，n035 423 760 308 7、 

＼2．058 599 892 03．n 178 580 173 488，一0．006 439 009 579 14 ／ 

VEC模型的估计结果显示，lnemi和 lninv在短期内会 

出现波动，暂时偏离长期的趋势，但协整向量会以A= 

(一0．108 540 938 517，一2．326 359 132 95)’的速度，将其 

拉 回长期均衡关系。 

3．4 脉冲响应分析 

为了准确刻画 lnemi和 lninv之间的关系，本文使用 

Eviews6．0在 VEC模型的基础之上 ，利用脉 冲响应函数分 

析环境治理投资的变动对环境质量的冲击，以及环境质量 

的变动对环境治理投资的冲击，结果如图 1—2所示。 
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图 1 LNEMI对 LNTNN的脉冲响应 

Fig．1 Response of LNEMI to LNINV 

从图 1可以看出，如果在本期给环境治理投资一个正 

向的冲击，如加大政府补贴等，万元工业 GDP的工业废气 

排放量在前2期没有任何变化，第2期之后略微下降，第4 

期后稍有 回升 ，6期之后回归平稳。这表明环境治理投资 

受外部条件的某一冲击后，对环境质量的影响会存在一个 

为期 2期滞后期 ，随后会带动环境质量的改善 ，4期之后 

环境质量改善的幅度略微下降，6期之后环境质量稳定在 

略高于冲击之前的水平之上。 

从 图 2可以看 出，在本期给环境质量一个 冲击 ，如发 

生突发性的环境污染事件 ，环境治理投资额在本期骤然上 

升，随后迅速下降，第 3期开始，环境治理投资的效应逐渐 

开始显现，环境质量有所改善，4期之后，随着环境质量改 
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圈 2 LNEMI对 LNINV的脉冲响应 

Fig．2 Response of LNINV to LNEMI 

善幅度的下降，环境治理投资快速 升，6期之后缓慢下 

降，9期开始略有回升，l】期之后达到平稳。这表明一旦 

环境质量受到外部条件的某一冲击 ，在短期内会带给环境 

治理投资反向的冲击，冲击幅度较大，并且持续期较长。 

4 结论及建议 

实证分析的结果表明，环境治理投资与环境质量之间 

存在长期均衡的关系。环境治理投资确实对环境质量具 

有正向的冲击，但幅度较小且具有滞后期。这个结果与我 

国目前环境治理投资不足以及 以政府补助为主的环境治 

理投资结构密切相关。政府的补助会彳E一定程度上助长 

高污染、高耗能企业的惰性，无法充分捌动它们的积极性， 

使得环境治理投资的效果甚微。同时，银行尚未进行贷款 

管理机制的创新，尚未形成有效的评估机制对不符合产业 

政策、违反环境法规的企业和项目进行评估，这在一定程 

度上降低了环境治理投资带动环境质量改进的效率。 

此外．环境质量稍有变动，就会迅速引起环境治理投 

资大幅变动，而且持续时间较长。这说明我国环境治理投 

资随环境质量变化的波动性较大 ，尚未形成持续治理的长 

效机制，其主要原因是我国对环境的重视度不够，尚未给 

予环境质量持续的关注，“临时抱佛脚”的间歇性的投资 

方式无法解决我国面临的环境问题。 

针对实证结果反映出来的问题，结合我国目前面临的 

形势，提出以下建议： 

第一 ，在发展经济的同时 ，政府应该加大对环境的重 

视。政府要密切关注环境质量 的变化，将环境 因素纳入 

GDP的核算之中，纳入地方政府绩效评估的体系之中，健 

全并强化法律法规，加大对高污染 、高耗能企业 的惩罚力 

度，确保各项环保政策持续有效地运行，建立环境治理投 

资的长效机制。 

第二，要改变环境治理投资的结构，促使环境治理投 

资推动环境质量的改进。 
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首先，就政府而言，鉴于当前低碳经济发展如火如荼 

的形势，我国政府虚该充分利用政策倾斜，调动银行和企 

业加大环境治理投资的积极性，同时，应该改变投资策略， 

创新投资形式，避免污染企业滋生惰性。 

其次，就银行而言，要加强对环境风险的重视，建立与 

低碳经济发展相适应的信贷评价体系，加大绿色信贷，促 

进我国经济增长方式的转变。国内各类银行应该秉承绿 

色信贷的政策，加强绿色信贷产品的创新，以期融人低碳 

经济的浪潮，带动我国环境质量的改进。 

最后，就企业自身而言，要树立社会责任感，积极主动 

地通过各种方式进行筹资，不能单纯地依赖政府的财政补 

贴进行污染的控制。就目前的形势而言，企业要充分把握 

CDM机制的有利时机，通过引进发达国家的资金和技术， 

促进我国环境质量的提高。 

(编辑：于 杰) 
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The Quantitative Analysis of the Impact the Investment Bringing to the 

Environmental Quality：Based on the VEC Model and the Impulse Response Function 

DONG ZhM 一．ZHANG Yun 

(1．Business School of Jilin University，Changchun Jilin 130012，China； 

2．China Center for Public Sector Economy Research at Jilin University，Changchun Jilin 130012，China) 

Abstract With the rapid development of carbon economy，the environmental problem inducing by the rapid development of economic has 

attracted widespread concern．Increasing the investment in environment has been a general trend．“Clean Development Mechanism”(CDM)， 

the“green credit”and other new measures has bmaden the path for investment in environment．In this paper，based on the previous studies
， 

with the industrial GDP，industrial emissions and investment in industrial gas emissions in 1998-2008 as samples，which was published by 

National Bureau of Statistics of China，I use the unit root test，Johansen cointegration test to process the data，then use the error correction 

model(VEC)and the impulse response function(IRF)to simulate the path of impact which the environmental investment bring to 

environmental quality．The conclusion is that currently investme nt in environment and environmental qu ality has a long—term equ ilibrium 

relationship in China．Th e environmental investment has a positive impact on environmental quality．but the duration is short．At the saH 

time，the impact of environmental quality would bring a lager influence to the investme nt in environment
． which would last ten years．Wi th 

the effect of environmental investment gradually emerging
， that is，environmental quality improving， the investment is declining gradually． 

Gi en this situation,our government
，
commercial ban ks an d enterprises should pay more attention to the environment

．
establish IonIg-tem  

mechanisms，adjust the investment structure and increase investment through a variety of ways
． 

Key words environmental quality；investment in environment；CDM ；green
— credit policv 
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