
　
第 45 卷　 第 7 期

2024 年 7 月
　 　 　 　 　 　 　

经
 

济
 

与
 

管
 

理
 

研
 

究

Research
 

on
 

Economics
 

and
 

Management
Vol. 45　 No. 7

Jul. 2024

DOI:10. 13502 / j. cnki. issn1000-7636. 2024. 07. 002

ESG 责任履行利于企业核心竞争力提升吗?

刘　 刚　 王　 杰

收稿日期:2024-01-10;修回日期:2024-05-20

基金项目:中国工程院战略研究与咨询项目“场景创新驱动的人工智能技术升级和产业发展路径研究”(2023-HY-11)

作者简介:刘　 刚　 南开大学经济学院教授、博士生导师,天津,300071;

王　 杰　 南开大学经济学院博士研究生,通信作者。

作者感谢匿名审稿人的评审意见。

　 　 内容提要:核心竞争力提升是增强中国企业全球竞争力的重要抓手。 基于 2009—2022 年中国沪深两市 A 股

上市公司的数据,本文从理论和实证方面探讨环境、社会和治理(ESG)责任履行对企业核心竞争力的影响及其作

用机制。 研究结果表明,ESG 责任履行能够促进企业核心竞争力提升,主要通过融资约束缓解效应、研发投入增强

效应和人力资本提高效应三种机制产生影响。 拓展研究发现,ESG 责任履行有助于增强企业绿色核心竞争力。 为

此,政府需要引导企业深化 ESG 责任履行,
 

疏通 ESG 责任履行提升核心竞争力的渠道,
 

推动 ESG 责任履行与政府

环境规制共同促进企业绿色转型。

　 　 关键词:ESG 责任履行　 核心竞争力　 融资约束　 研发投入　 人力资本　 绿色核心竞争力

　 　 中图分类号:F272-05;F273. 1　 　 　 　 　 文献标识码:A　 　 　 　 文章编号:1000-7636(2024)07-0018-16

　 　 一、问题提出

世界经济逆全球化背景下,中国企业遭遇“卡脖子”难题———关键核心技术被钳制,致使产品开发受限、
市场份额下降,企业全球竞争力面临严峻挑战。 核心竞争力是企业持续发展的源泉,是一种能够帮助企业

摆脱技术附庸困境的市场优势,更是增强中国企业全球竞争力的重要抓手。 探寻提升企业核心竞争力的影

响因素成为学术界重点讨论的议题。
值得关注的是,全球环境、社会和治理( ESG)责任履行投资高歌猛进,中国的 ESG 发展生态也稳中向

好。 商道融绿数据显示,截至 2023 年第三季度末,中国 ESG 责任履行投资规模已达 33. 06 万亿元,创历史

新高。 ESG 责任履行作为一种评价企业履行环境、社会和治理责任程度的综合标准体系,不仅能够向外部

市场传达企业优秀的责任表现,更能够敦促企业切实履行保护环境、优待员工、改善治理体系等责任,引导

企业实现产品生产的降本增效[1]和产品种类的持续创新[2] ,逐渐成为促进企业核心竞争力提升的重要因素

之一。 然而,ESG 责任履行对核心竞争力的影响在学界尚未得到充分关注,亟待从理论上探讨二者之间的

关系及作用机制,这不仅可以拓展 ESG 责任履行的实体经济效应,还能够为提升企业核心竞争力提供新的

分析窗口。
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核心竞争力的提升是中国突破“卡脖子”难题和增强企业全球竞争力的重要抓手。 在不断变化的外部

环境中,核心竞争力具有高效的风险化解能力,已成为企业赖以生存和发展的关键因素。 普拉哈拉德和哈

梅尔(Prahalad
 

&
 

Hamel,1990)将核心竞争力定义为能使公司为客户带来特别利益的一类独有的技能和技

术[3] 。 一般而言,企业独有的技术表现在生产资源的合理配置和创新成果的持续涌现两方面。 本文将核心

竞争力定义为企业不断优化资源配置效率和增强创新水平,致力于打造独有技术,进而在市场中长期保持

竞争优势的能力。 资源配置的优化能力有助于企业把握当下市场优势,本文将这一能力称为现存核心竞争

力;与之相对应,较强的创新能力有利于企业把握未来市场优势,本文将其称为潜在核心竞争力。 因此,本
文将核心竞争力分为现存核心竞争力和潜在核心竞争力,综合这两个方面构建核心竞争力指标。 现有研究

较为关注效率提升或者创新能力的单方面作用,但是唯有重视现存和潜在核心竞争力的协同,企业才能拥

有较强的生命力。 另有部分研究将潜在核心竞争力等同于核心竞争力,忽视了现存核心竞争力的基础性作

用。 此外,关于核心竞争力培育的影响因素,近期研究主要从税收调整[4] 、国内市场需求[5] 和数字技术冲

击[6]三个方面展开论述。 首先,加大退税力度,助推了质量竞争企业①的核心产品竞争力,减弱了价格竞争

企业②的核心产品竞争力。 其次,依靠需求创新机制,国内市场需求主要通过促进研发设计投入和品牌营销

投入增加来提升企业核心竞争力。 最后,数字化转型可以提供资源支持,帮助企业更深入地洞察行业发展

前景,更准确地把握客户心理,进一步优化内部治理、提升技术创新水平,进而提升企业的核心竞争力。 然

而,在有关核心竞争力影响因素的研究中,很少涉及 ESG 责任履行。
截至目前,学界关于 ESG 责任履行的研究主要集中在三个方面。 一是 ESG 责任履行的内涵。 ESG 责任

履行本质上是企业社会责任(CSR)履行的拓展[7] ,但是 CSR 理念未直接涉及公司治理;ESG 涉及环境、社
会、治理三大责任履行角度,因而内涵更广[8] 。 二是 ESG 责任履行的影响因素。 现有研究从 ESG 责任履行

的内、外部驱动因素角度进行探讨。 从内部驱动因素看,企业数字化转型[9] 、党组织治理[10] 、监管型小股

东[11]等对企业积极履行 ESG 责任有推动作用;从外部驱动因素看,税制绿色化[12] 、银企互动[13] 、共同持股

机构[14]等可以推动外部治理内部化,提升企业履行 ESG 责任的意愿。 三是 ESG 责任履行的经济效应。 首

先,ESG 责任履行对企业绩效的影响存在两种对立的观点。 一方面,考虑到 ESG 责任履行具有外部性极强

的特征,
 

ESG 责任履行与企业绩效之间可能存在无关或者负相关的关系[15-16] ;另一方面,ESG 责任履行可

以降低融资成本[17] 、提升投资效率[18] 、促进创新[2] ,因此 ESG 责任履行与企业绩效之间亦存在正相关的关

系[19-20] 。 其次,ESG 责任履行对企业价值具有提升效应[1] 。 具体来说,ESG 责任履行可以提升市场关注

度[21] 、增强研发投入[22] 、降低企业风险[23] 、促进绿色技术创新[24] 等,能够从多个方面提升企业市场价值。
最后,积极履行 ESG 责任能够增加企业的对外直接投资(OFDI)活动,助力企业打造国际竞争优势[25] ;能够

吸纳就业,促进就业净增长[26] ;能够推动自身和合作伙伴高质量发展,稳定供应链关系[27] ;还能够降低商业

欺诈,抑制公司舞弊行为[28] 。 基于对 ESG 责任履行研究现状的梳理,本文发现 ESG 责任履行很可能通过缓

解融资约束、增强研发投入和提高人力资本[26]的机制,促进企业生产过程的降本增效和产品种类的持续创

新,而这两方面正是核心竞争力的构成要素。 由此,深入探究 ESG 责任履行对核心竞争力的影响及作用机

制尤为必要。
本文基于 2009—2022 年中国 A 股上市公司数据进行实证检验,考察 ESG 责任履行对企业核心竞争力
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①
②

质量竞争企业生产差异性产品,其核心竞争力在于创新能力强、产品质量高。
价格竞争企业生产同质性产品,其核心竞争力在于生产效率高、生产成本低。
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的影响及其作用机制。 与现有研究相比,本文的边际贡献在于以下三个方面:第一,将 ESG 责任履行和核心

竞争力纳入同一分析框架,不仅丰富了 ESG 责任履行的经济效应研究,还为提升核心竞争力提供了新的分

析窗口;第二,提出并验证了 ESG 责任履行主要通过融资约束缓解、研发投入增强和人力资本提高三种机制

促进企业核心竞争力提升,有助于厘清 ESG 责任履行对核心竞争力的作用机理,为企业实现长效发展提供

思路;第三,综合现存核心竞争力和潜在核心竞争力两个层面构建核心竞争力指标,为核心竞争力的定量分

析提供新的方法。 在此基础上,本文进一步构建绿色核心竞争力指标,为企业实现绿色转型提供经验、增强

信心。

　 　 二、理论分析和研究假设

　 　 (一)ESG 责任履行对企业核心竞争力的影响

现存核心竞争力和潜在核心竞争力是核心竞争力的两个重要方面。 现存核心竞争力是指企业生产过

程中的降本增效,代表了企业在特定时刻最大化利用资源、提升效率的能力[29] ,是核心竞争力的基础,这表

明企业不断提高全要素生产率利于提升现存核心竞争力;潜在核心竞争力是指企业产品种类的持续创新,
代表企业在未来市场取得竞争优势的潜在能力,是核心竞争力的保障,这意味着企业不断进行创新是提升

潜在核心竞争力的关键[30] 。 现存核心竞争力虽然获取市场机遇的成本较低,但不具备持续性;潜在核心竞

争力虽然可持续性较强,但获取市场机遇的成本较高。 两者呈现互补性特征,唯有重视其协同作用,才能促

进核心竞争力的综合提升。
鉴于 ESG 责任履行存在一定的成本和外部性,新古典学派认为 ESG 责任履行阻碍了企业价值最大化,

这可能会对企业发展不利[31] 。 然而,利益相关者理论认为,ESG 责任履行将企业目标由价值最大化逐渐转

变为兼顾经济价值和社会价值,从而更利于企业长久发展[32] 。 由此可见,在 ESG 责任履行引导下,企业更

注重实现所有者、管理者、员工等各方利益相关者之间的平衡,能够重新整合企业关系网络和发展资源[2] ,
进而提升企业现存核心竞争力和潜在核心竞争力。

ESG 责任履行对现存核心竞争力的影响主要体现在两个方面。 第一,从企业关系网络优化来看,一方

面,ESG 责任履行改善了员工关系。 员工身处 ESG 责任履行水平高的企业,其自我价值实现感更强,因而员

工对企业有较高的组织认同感,分工协作效率得到较大提升[33] 。 另一方面,ESG 责任履行改善了所有权利

益相关者的内部关系。 公司治理结构中存在公司所有者(股东)和管理者(董事会和高级管理层)利益冲突

的委托代理问题,管理者从追求个人利益的角度出发,偏向于作出低效率的决策,而这些行为与公司所有者

的意愿可能相悖。 ESG 责任履行通过缓解股东和管理者之间的委托代理冲突[34-35] ,强化激励约束机制,提
升董事会、监事会和经理层的运行效率,减弱经营者的道德风险,从而做到科学决策,不断优化生产条件,切
实提升生产效率和组织效率。 第二,从发展资源获取来看,在资本市场上,ESG 责任履行向外界传达了企业

在环境、社会和治理方面的责任履行表现,有助于减轻企业与利益相关者之间的信息不对称问题,提高市场

透明度,降低外部交易成本[34] 。 这有利于企业获取优质的生产资源,提高资源利用效率,从而增强企业的现

存核心竞争力。
基于瑟吉(Sirgy,2002) [36]对利益相关者的分类,本文从外部、内部和远端利益相关者三个方面分析 ESG

责任履行对潜在核心竞争力的影响。 从外部利益相关者视角,首先,企业履行 ESG 责任,披露了更加全面的

财务信息,有利于降低投资者风险,缓解融资约束,帮助企业为产品创新项目争取启动资金。 其次,ESG 责
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任履行传递的积极形象能够吸引高级人力资本[26] ,为推动产品创新建立人力资源优势。 最后,ESG 责任履

行深化了企业与供应商的长期伙伴关系,推动二者共同进行产品和服务创新,以开辟新的市场,增强潜在核

心竞争力。 从内部利益相关者视角,ESG 责任履行通过缓解委托代理问题促进研发投入的有效配置,助力

员工的技能提升,保障企业有资源、有能力进行产品和服务创新,从而更好地把握未来市场机遇,进而提升

潜在核心竞争力。 从远端利益相关者视角,ESG 责任履行使得企业与消费者之间单向流动的信息流转变为

企业与消费者之间的双向互动,强调价值共创,消费者对于产品个性化和极致化的需求促使企业不断进行

产品和服务的创新[37] ,潜在核心竞争力得到提升。
综上,本文提出如下假设。
假设 1:ESG 责任履行增强了现存核心竞争力和潜在核心竞争力,进而利于核心竞争力提升。

　 　 (二)影响机制分析

1. 融资约束

融资约束是阻碍企业核心竞争力提升的重要原因。 一方面,融资约束限制企业引进先进设备,容易引

发供应链断裂问题,阻碍企业扩大规模,直接导致核心竞争力下降。 另一方面,核心竞争力提升需要创新投

资,并且创新行为风险高、沉没成本高,对资金的需求更为迫切。 外源资金是企业缓解融资约束的重要渠

道,但是由于存在信息不对称和委托代理问题,外源资金难以及时到位。 企业通过优异的 ESG 责任履行表

现可以缓解外源资金问题[38] 。 相对于普通企业而言,ESG 责任履行优势企业能够降低投资者的感知风

险[21] ,因此更容易获得外源融资。 原因在于,首先,基于利益相关者理论,企业积极履行 ESG 中的信息披露

责任,将更多的财务与非财务信息传递给投资者,如此充分的信息共通缓解了两者之间的信息逆差问题,投
资者面临的信息风险大幅降低。 因此,ESG 责任履行降低了融资成本[17] 。 其次,因委托代理问题的存在,外
源投资者向企业索求更高的风险溢价,导致企业融资渠道收窄,而积极履行 ESG 信息披露责任可以降低外

源投资者的监督治理风险,缓解委托代理冲突,并且按照信号传递理论,ESG 责任的积极履行能够为企业带

来良好形象,进而赢得更多外源投资者的信任,实现融资渠道的拓宽。 不容忽视的是,银行信贷是企业主要

的间接融资方式,对于企业融资约束的缓解至关重要。 例如,中国人民银行联合其他部委发布的《关于构建

绿色金融体系的指导意见》(银发〔2016〕228 号)以及《绿色债券支持项目目录(2021 年版)》能够对资金要

素进行再次分配,充分引导、吸引资金流向绿色领域[39] 。 通过对比企业间 ESG 责任履行水平,对于在可持

续发展方面表现优秀的企业,商业银行将在政策指引下给予其更为优惠的绿色信贷服务[34] ,增强了企业获

取绿色信贷的可得性和便利性,从而缓解融资约束。 因此,ESG 责任履行可以有效缓解融资约束问题,提升

企业核心竞争力。
2. 研发投入

ESG 责任履行可以促进研发投入的增加,增强核心竞争力。 ESG 责任履行能够通过评级机构的外部倒

逼和企业内部驱动两种渠道,缓解 ESG 责任履行评级压力和资源错配问题,促使企业增加研发投入[34] 。 一

方面,ESG 责任履行评级是动态更新的,企业需要增加研发投入,开发符合 ESG 责任履行标准的新产品、新
技术和新服务,以获取更高的评级。 另一方面,基于利益相关者理论,企业面临来自投资者、股东、客户和其

他相关利益者的需求,他们一般要求企业承担更多社会责任、实施更多环保举措。 但是管理者可能存在短

视行为,由此产生资源错配问题。 ESG 责任履行可以缓解企业所有者与管理者之间的委托代理关系[2] ,指
引管理者贯彻执行长远战略,优化资金配置,防止管理防御以及其他自利性行为的出现,将资源配置到短期

12
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风险高却能够在长期提升企业核心竞争力的研发投入上[22] 。 研发投入之所以利于核心竞争力的提升主要

在于三个方面。 首先,研发投入促进生产流程效率和组织效率的提升,降低了企业生产成本,使企业迅速建

立低成本竞争优势,占领更多市场份额,从而提高核心竞争力。 其次,研发投入促进了产品创新,产品创新

意味着产品差异性增强,企业可借此跳脱低水平价格竞争圈,建立起差异化竞争优势[40] ,在客户价值创造中

增强不可替代性,以此获得更多机遇识别机会,提升长期效益。 最后,研发投入可以提高创新速度[41] ,缩短

研发周期,使企业率先形成创新成果,在市场上占据先发竞争优势。 不仅如此,依靠知识产权保护相关条

例,企业在一段时间内仍可继续保持先发地位[42] ,扩大市场占有率。 综上,具有 ESG 责任履行优势的企业

可以通过加大研发投入促进企业核心竞争力水平的提升。
3. 人力资本

人力资本是影响企业核心竞争力的关键因素[43] 。 ESG 责任履行通过积极响应员工需求,帮助企业留住

和吸引顶级人力资本[26,44] 。 第一,员工是企业重要的利益相关方,对于现存员工,企业 ESG 责任履行中的内

部培养模式,比如职业发展前景规划清晰、培训机会丰裕、晋升渠道广阔等,有助于降低人才流失率,持续提

高人力资本。 第二,ESG 责任履行优势企业更容易给员工提供良好的待遇和较高的工资,吸引顶级人力资

本。 具体而言,关于员工待遇,ESG 责任履行的社会责任部分包含对员工权益的保障要求,这使得 ESG 责任

履行表现好的企业更加关注员工福利与健康、更加注重员工关系,为员工提供良好的待遇;关于工资,在遵

循创新导向战略的公司中,社会责任缓解了企业战略对内部薪酬差距的影响,这主要依靠提高员工工资达

成[45] 。 此外,正如前文所述,员工接受培训可获得人力资本的提升,这也会改善员工收入状况[46] 。 基于信

号传递理论,员工待遇好、工资高的良好企业形象会传递到人才市场,高质量人才被企业优异的口碑所吸

引,积极应聘遵循 ESG 原则的公司,这便成为企业吸引人力资本的机制[26] 。 人力资本的提高主要从创新和

问题解决两个方面提升企业核心竞争力。 首先,高素质人力资本是创新的主要驱动力[2] 。 高素质员工自身

的知识、技能和创造力有助于企业开发新产品、新技术和新业务模式,增强企业的创新能力。 创新能够帮助

企业快速适应市场变化,增强核心竞争力。 其次,高素质人才通常掌握深厚的专业知识技能,具备杰出的问

题解决能力[47] 。 在企业战略管理与技术优化升级等方面,他们往往能采用系统性和多层次的方法发现并分

析问题,实行高效最优的解决方案,提高企业在其所处领域的竞争实力。 因此,ESG 责任履行优势企业人力

资本的提高能够增强核心竞争力。
综上,本文提出如下研究假设。
假设 2a:ESG 责任履行通过缓解融资约束促进企业核心竞争力水平的提升。
假设 2b:ESG 责任履行通过加大研发投入促进企业核心竞争力水平的提升。
假设 2c:ESG 责任履行通过提高人力资本促进企业核心竞争力水平的提升。

　 　 三、研究设计

　 　 (一)数据来源

限于 ESG 责任履行数据可得性,本文以沪深两市 A 股上市公司为研究样本,选定研究区间为 2009—
2022 年,数据来源为中国研究数据服务平台(CNRDS)、万得(Wind)数据库和深圳希施玛数据科技有限公司

CSMAR 中国经济金融研究数据库。 借鉴现有研究[26]的做法,本文对原始数据进行如下处理:(1)剔除暂停

上市、ST、∗ST 的上市公司;(2)考虑到金融行业在资产负债结构的特殊性,剔除金融行业数据;(3)去除数据
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缺失严重的样本。 经处理后,本文最终得到 19
 

716 条样本数据。

　 　 (二)模型设定

本文旨在考察 ESG 责任履行对企业核心竞争力的影响,设定基准回归模型如下:

Ccompit = α + βESG it + ∑ϕX it +ηi +θt +εit (1)

其中,被解释变量 Ccompit 为企业 i 在年份 t 的核心竞争力,核心解释变量 ESG it 为上市公司 i 在年份 t
的 ESG 责任履行评级,

 

X it 为一系列控制变量, ηi
 为企业固定效应, θt 为年份固定效应, εit 为随机误差项。

　 　 (三)变量说明

1. ESG 责任履行

万得数据库可查的 ESG 责任履行评级数据有华证、商道融绿和其自带评级。 华证 ESG 评级是目前市场

上可追溯时间最长的评级体系,具有一定的权威性,并且实现了 A 股的全覆盖,所以本文选用该评级方法来

衡量企业 ESG 责任履行。 华证将上市公司的 ESG 责任履行表现分为 A、B、C 三级,并进一步划分为 C、CC、
CCC、B、BB、BBB、A、AA、AAA 九档。 借鉴林等人(Lin

 

et
 

al.,2021) [48] 的做法,本文依次将九档评级赋值为 1
至 9。

2. 核心竞争力

现有文献对核心竞争力的分析多停留在定性层面,鲜有文献进行测度。 与之紧密相关的是对竞争力的测

度,但是现有文献多利用财务绩效指标指代企业竞争力,如金碚和龚健健(2014) [49] 使用资产贡献率和利润率

来衡量企业绩效及竞争力水平,但是财务绩效并不能展现企业的核心技术能力,对核心竞争力的测度存在偏

差。 不同于凌永辉(2022) [5]从资源论①的角度,利用企业无形资产占全部总资产的比重来衡量核心竞争力,本
文基于能力论②和创新论③的思想,从生产效率优化和产品创新能力两个角度,综合现存核心竞争力和潜在核

心竞争力两个层面量化核心竞争力。 具体而言,本文采用全要素生产率(TFP)来衡量企业的现存核心竞争力,
在基准回归中使用莱文索恩和彼得林(Levinsohn

 

&
 

Petrin,2003) [50] 提出的 LP 法计算,稳健性检验使用奥利和

帕克斯(Olley
 

&
 

Pakes,1996) [51]提出的 OP 法计算。 潜在核心竞争力用创新能力(Inno)来衡量,其底层逻辑在

于积极进行创新是企业面对未来不确定性的有效应对方式。 一方面,创新能力是推动企业成长的原动力,是核

心竞争力的关键。 创新可以帮助企业创造新产品、开拓新市场,以应对竞争对手的挑战。 另一方面,创新本身

的开发具有长期性,创新带来的收益也具有滞后性。 创新红利的释放需要一段时间的沉淀,在合适的机遇爆

发,才能带来企业核心竞争力的巨大提升。 正是由于创新增强核心竞争力具有隐蔽性、滞后性、长期性,所以

用创新来衡量潜在核心竞争力是十分契合的。 借鉴方先明和胡丁(2023) [2] 的做法,本文采用上市公司独立申

请的三种专利(发明专利、实用新型专利和外观设计专利)之和加 1 的自然对数作为衡量企业潜在核心竞争力

的指标。 核心竞争力等于全要素生产率和创新能力二者标准化的统一值。 本文分别对企业的现存核心竞

争力和潜在核心竞争力进行标准化处理,具体公式为: m∗ = (m - min) / (max - min), 取值范围为 0 ~ 1。 基

于现存核心竞争力和潜在核心竞争力之间表现出来的互补性特征,并参考臧和李(Zang
 

&
 

Li,2017) [52] 以及

解学梅和朱琪玮(2021) [53]的做法,本文利用标准化后的现存核心竞争力和潜在核心竞争力构建企业核心

竞争力(Ccomp)指标,具体公式为 Ccomp = [(1 -| Tfp - Inno | )· Tfp·Inno ] / 1。

32

①
②
③

资源论认为,企业之间有形与无形资源的差异导致竞争差异。
能力论认为,企业核心竞争力表现为强技术与高效率。
创新论认为,企业核心竞争力只有通过创新才可以持续创造不易被竞争对手模仿的新产品和新服务。
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3. 控制变量

参考已有研究[34,54-55] ,本文在基准模型设定中加入其他可能影响核心竞争力的企业特征变量。 具体包

括:(1)企业上市年龄(age),采用当期年份与企业上市年份差的自然对数来衡量;(2)企业规模( size),采用

员工人数的自然对数来衡量;(3)总资产收益率( roa),采用企业净利润与总资产的比值来衡量,表征企业盈

利能力;(4)账面市值比(mbratio),采用总资产与市值的比值来衡量;(5)现金比率( cash),采用现金及现金

等价物之和与流动负债的比值来衡量;(6)总负债率(dl),采用总负债与总资产的比值来衡量;(7)企业成长

(growth),采用主营收入增长率来衡量;(8)市场势力(market),采用营业收入与营业成本的自然对数来衡

量;(9)四大审计(big4),如果企业被普华永道、德勤等四大会计师事务所审计,取值为 1,否则为 0;(10)赫

芬达尔指数(HHI),采用企业销售额计算所得,用以测度市场集中度;(11)独立董事占比( indep),采用独立

董事人数占董事会人数的比例来衡量;(12)企业类型( soe),如果企业是国企,取值为 1,否则为 0。 为排除极

端值的干扰,对所有连续性控制变量在 1%和 99%的水平下进行缩尾处理。

表 1 列示了变量的描述性统计特征。

表 1　 变量的描述性统计特征

变量符号 变量名称 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

ESG ESG 责任履行 19
 

716 4. 106
 

6 1. 088
 

7 1　 　 8　 　

TFP 全要素生产率 19
 

716 2. 590
 

6 0. 075
 

1 1. 832
 

7 2. 912
 

1

Inno 创新能力 19
 

716 1. 724
 

2 1. 582
 

9 0. 000
 

0 8. 678
 

5

Ccomp 核心竞争力 19
 

716 0. 181
 

3 0. 167
 

1 0. 000
 

0 0. 857
 

5

age 企业上市年龄 19
 

716 1. 760
 

9 0. 922
 

2 0. 000
 

0 3. 295
 

8

size 企业规模 19
 

716 7. 410
 

5 1. 123
 

6 4. 356
 

7 10. 321
 

9

roa 总资产收益率 19
 

716 0. 054
 

6 0. 044
 

7 -0. 328
 

6 0. 212
 

9

mbratio 账面市值比 19
 

716 0. 573
 

1 0. 225
 

3 0. 102
 

8 1. 086
 

0

cash 现金比率 19
 

716 1. 136
 

6 1. 932
 

2 0. 020
 

5 12. 301
 

5

dl 总负债率 19
 

716 0. 373
 

4 0. 196
 

1 0. 045
 

8 0. 924
 

6

growth 企业成长 19
 

716 0. 296
 

9 0. 692
 

8 -0. 626
 

7 5. 011
 

0

market 市场势力 19
 

716 0. 441
 

8 0. 351
 

0 0. 007
 

4 1. 972
 

7

big4 四大审计 19
 

716 0. 029
 

7 0. 169
 

7 0 1

HHI 赫芬达尔指数 19
 

716 0. 200
 

0 0. 181
 

7 0. 041
 

2 1. 000
 

0

indep 独立董事占比 19
 

716 0. 376
 

8 0. 051
 

7 0. 333
 

3 0. 571
 

4

soe 企业类型 19
 

716 0. 066
 

8 0. 249
 

8 0 1
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　 　 四、实证结果与分析

　 　 (一)基准回归结果分析

表 2 报告了企业核心竞争力对 ESG 责任履行的基准回归结果。 列(1)—列(3)依次表示在控制企业固

定效应、时间固定效应以及企业特征变量后,核心解释变量(ESG)对核心竞争力(Ccomp)、现存核心竞争力

(TFP)以及潜在核心竞争力( Inno)的影响。 结果显示,ESG 责任履行的估计系数均在 1%的水平下显著为

正。 以上回归结果说明,首先,ESG 责任履行利于企业核心竞争力提升。 其次,ESG 责任履行提升了全要素

生产率,利于企业现存核心竞争力增强。 在 ESG 责任履行过程中,具有长远目光的企业主动变革生产过程,

提升生产效率,促进现存核心竞争力的增强,为提升核心竞争力打下基础。 最后,ESG 责任履行提升了企业

产品创新能力,有利于帮助企业抢占未来市场,增强潜在核心竞争力。 ESG 责任履行带动产品创新能力提

升,进而强化对市场机会的辨识能力,更优秀的机遇识别素质使得核心竞争力提升得到保障。 综上,ESG 责

任履行提升了企业的全要素生产率和创新能力,利于企业核心竞争力的提升。 综上,假设 1 得到验证。

表 2　 基准回归结果

变量 (1) (2) (3)

ESG 0. 007
 

9∗∗∗ 0. 001
 

4∗∗∗ 0. 077
 

4∗∗∗

(0. 001
 

1) (0. 000
 

5) (0. 010
 

7)

age 0. 006
 

8∗ 0. 005
 

6∗∗∗ 0. 080
 

7∗∗

(0. 003
 

5) (0. 001
 

6) (0. 033
 

1)

size 0. 014
 

4∗∗∗ 0. 008
 

6∗∗∗ 0. 144
 

9∗∗∗

(0. 002
 

5) (0. 001
 

7) (0. 023
 

9)

roa -0. 139
 

4∗∗∗ 0. 977
 

2∗∗∗ -0. 309
 

9

(0. 028
 

3) (0. 029
 

0) (0. 268
 

4)

mbratio -0. 019
 

8∗∗∗ 0. 040
 

3∗∗∗ -0. 179
 

0∗∗∗

(0. 007
 

3) (0. 004
 

4) (0. 068
 

6)

cash -0. 001
 

6∗ 0. 001
 

3∗∗∗ -0. 013
 

3∗

(0. 000
 

8) (0. 000
 

3) (0. 007
 

6)

dl -0. 022
 

6∗∗ 0. 033
 

2∗∗∗ -0. 164
 

3∗

(0. 010
 

3) (0. 005
 

7) (0. 096
 

8)

growth -0. 002
 

5∗∗ 0. 002
 

0∗∗ -0. 019
 

8∗

(0. 001
 

1) (0. 000
 

8) (0. 010
 

4)

market -0. 001
 

5 0. 024
 

2∗∗∗ 0. 012
 

5

(0. 006
 

2) (0. 004
 

6) (0. 058
 

7)

big4 0. 003
 

0 0. 028
 

9∗∗∗ 0. 058
 

6

(0. 013
 

9) (0. 005
 

8) (0. 133
 

6)

HHI -0. 037
 

3∗∗∗ 0. 014
 

6∗∗∗ -0. 369
 

1∗∗∗

(0. 009
 

1) (0. 004
 

5) (0. 086
 

0)
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表2(续)

变量 (1) (2) (3)

indep -0. 063
 

4∗∗ -0. 019
 

0 -0. 579
 

9∗∗

(0. 029
 

7) (0. 014
 

1) (0. 280
 

5)

soe 0. 001
 

5 -0. 008
 

7∗∗ 0. 007
 

5

(0. 006
 

3) (0. 003
 

5) (0. 059
 

4)

常数项 0. 089
 

8∗∗∗ 2. 366
 

1∗∗∗ 0. 621
 

9∗∗∗

(0. 020
 

8) (0. 013
 

2) (0. 196
 

9)

企业固定效应 控制 控制 控制

时间固定效应 控制 控制 控制

观测值 19
 

716 19
 

716 19
 

716

　 　 注:列(1)—列(3)的被解释变量分别为 Ccomp、TFP 和 Inno。∗ 、∗∗和∗∗∗分别表示显著性水平为 10%、5%和 1%,括号内为聚类到企业层面

的标准误,后表同。

　 　 (二)内生性处理

虽然基准回归结果证实核心竞争力与 ESG 责任履行之间存在正相关关系,但是仍然可能存在内生性问

题,使得估计结果有偏。 为此,本文采用工具变量法解决上述内生性问题。 在工具变量( IV)的选择上,参考

谢红军和吕雪(2022) [25]的做法,本文选用 ESG 基金持股数(Fhold),即企业被 ESG 基金机构持股的数量,作

为企业 ESG 责任履行的第一个工具变量。 ESG 基金可以依照自我意愿持有多家企业的股票,如果企业被持

有,那么其 ESG 基金持股数目增加 1。 一方面,机构投资者通过发声参与公司治理,改善企业决策,推动企业

ESG 责任履行绩效提高。 因此,ESG 基金持股数与 ESG 责任履行绩效是紧密相关的,满足相关性假设。 另

一方面,ESG 基金公司自主决定每只基金的持股状况,不会直接影响企业的核心竞争力水平,故而满足外生

性假设。 此外,本文还参考宋科等(2022) [56]的研究,选取年度企业注册地所在省份其他企业 ESG 责任履行

水平的算术平均值(Prov)作为第二个工具变量。 从相关性来看,企业所在省份的 ESG 责任履行水平会影响

企业自身的 ESG 责任履行程度;同时,从外生性来看,本省份其他企业的 ESG 责任履行水平并不会直接作用

于企业的核心竞争力提升。 由此,工具变量 Prov 的选取满足了相关性假设和外生性假设。
表 3 报告了上述两个工具变量两阶段最小二乘(2SLS)法的回归结果。 第一阶段的回归结果显示 IV 的估计系

数均显著为正,证实了相关性。 此外,回归结果通过了弱工具变量检验和识别不足检验,表明工具变量的选取是合

理的。 第二阶段的回归结果表明,经过外生变量拟合后的 ESG 责任履行系数在 1%的水平下均显著为正,说明利

用工具变量解决内生性问题后,ESG 责任履行仍然有利于核心竞争力提升。 综上,假设 1 再次得到验证。

表 3　 内生性处理

变量
Fhold Prov

第一阶段 第二阶段 第一阶段 第二阶段

IV 0. 017
 

0∗∗∗ 0. 427
 

9∗∗∗

(0. 001
 

6) (0. 059
 

8)

ESG 0. 057
 

0∗∗∗ 0. 107
 

6∗∗∗

(0. 018
 

5) (0. 024
 

5)
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表3(续)

变量
Fhold Prov

第一阶段 第二阶段 第一阶段 第二阶段

控制变量 控制 控制 控制 控制

企业、时间固定效应 控制 控制 控制 控制

弱工具变量检验 212. 689
 

0∗∗∗ 172. 594
 

0∗∗∗

识别不足检验 228. 849
 

0∗∗∗ 166. 418
 

0∗∗∗

观测值 19
 

716 19
 

716 19
 

716 19
 

716

　 　 注:第一阶段的被解释变量均为 ESG,第二阶段的被解释变量均为 Ccomp。

　 　 (三)稳健性检验

为了使本文的估计结果更具稳健性,本文进行以下检验:(1)改变 ESG 责任履行评级的赋值方式,将 C、
CC、CCC 三个评级统一整合为 C 等级并赋值为 1,将 B、BB、BBB 三个评级统一整合为 B 等级并赋值为 2,将
A、AA、AAA 三个评级统一整合为 A 等级并赋值为 3,构建 HESG 指标。 (2)换用万得数据库 ESG 评级数据

进行估计,构建 WESG 指标。 (3)反向因果检验。 企业前期具有较高的核心竞争力水平同样可以促进自身

核心竞争力水平提升,从而造成反向因果问题。 参考杨金玉等(2022) [57] 的方法,本文使用动态面板模型进

行检验,在基准模型的控制变量中加入企业核心竞争力滞后项(L. Ccomp),以排除上一期核心竞争力对当期

的影响。 (4)用 OP 法计算全要素生产率可以很好地处理样本选择偏差问题,本部分利用 OP 法再次计算

TFP,再结合创新数据构建新的核心竞争力指标 Ccomp2。 (5)更换聚类方式,将标准误在行业层面进行聚

类。 (6)更换固定效应,进一步控制时间-地区固定效应。 表 4 结果显示,在经过一系列稳健性检验后,解释

变量的估计系数均显著为正,成功通过稳健性检验。

表 4　 稳健性检验

变量 更换测度方式 Wind 评级 反向因果 OP 法 更换聚类方式 更换固定效应

HESG 0. 011
 

8∗∗∗

(0. 002
 

3)

WESG 0. 018
 

7∗∗∗

(0. 005
 

4)

L. Ccomp 0. 324
 

0∗∗∗

(0. 015
 

2)

ESG 0. 004
 

7∗∗∗ 0. 008
 

4∗∗∗ 0. 008
 

2∗∗∗ 0. 007
 

9∗∗∗

(0. 001
 

0) (0. 001
 

2) (0. 001
 

2) (0. 001
 

1)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

企业、时间固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

时间-地区固定效应 未控制 未控制 未控制 未控制 未控制 控制

观测值 19
 

716 19
 

716 15
 

537 19
 

716 17
 

943 19
 

303

　 　 五、影响机制检验

本部分从融资约束缓解、研发投入增强和人力资本提高三种效应揭示其影响机制。 为了验证上述效

应,借鉴江艇(2022) [58]的研究,本部分在模型设定上遵行“更干净的因果识别” 原则,建立如下机制检验
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模型:

Mit =λ0 +λ1ESG it + ∑ϕX it +ηi +θt +εit (2)
 

其中, Mit 是机制变量,其余变量与基准模型保持一致。 ESG 责任履行的估计系数 λ1 是本文关注的对

象,此系数显著则表明机制成立。

　 　 (一)融资约束缓解效应

为检验融资约束缓解效应是否有效,本部分采用融资约束 FC 指数(FC)进行度量。 另外,企业融资难、

融资贵的问题也可由融资成本直接反映,本部分用企业财务费用和总负债的比值计算融资成本(DC),同时

将其作为企业所受融资约束的替代变量,即机制变量 M 为 FC 指数(FC)和融资成本(DC)。 企业积极履行

ESG 责任,向投资机构、商业银行展现出高成长性和强抗风险性,缓解了融资过程中的信息不对称问题,因

而更容易受到投资者的青睐。 投资者的强烈投资意向使得 ESG 责任履行优势企业的融资渠道得到拓宽,融

资成本也相应下降,企业由此获得扎实的资金支持,从而提升经营效益,进而提升核心竞争力。

短期内,融资约束的缓解为企业带来稳定的资金支持,企业所获资金可直接用来升级生产条件,提升生

产效率,正向影响现存核心竞争力。 长期来看,融资约束往往是限制企业创新活动的重要因素[59] ,融资约束

问题得到缓解,可为企业创新提供更多的资金保障,加大了创新实验的试错空间,企业内部创新积极性得到

大幅提升,更多的创新成果随之涌现。 这使得企业可以应对市场不断产生的潜在风险,促进核心竞争力的

提升。 表 5 列(1)和列(2)分别为 FC 指数和融资成本对 ESG 责任履行的回归结果。 结果显示,ESG 责任履

行的估计系数在 1%的显著性水平下为负,这说明 ESG 责任履行可以通过有效缓解企业所受的融资约束限

制来提升企业核心竞争力。 上述结果验证了假设 2a。

　 　 (二)研发投入增强效应

为了验证研发投入增强效应,本部分使用研发投入总额占营业收入的比例来衡量研发投入(RD),所以

本部分机制变量 M 为 RD。 表 5 列(3)中 ESG 责任履行的估计系数显著为正,说明 ESG 责任履行可以提升

研发投入,并带来核心竞争力的提升。 根据前文的分析,ESG 责任履行可以提升研发投入的原因在于以下

两方面:一方面,企业感受到来自评级机构的外界压力,被迫加大研发投入力度,以争取较高评级;另一方

面,企业 ESG 理念的植入驱动资源合理配置,使其流向研发投入。 研发投入有助于企业实现技术进步,在竞

争对手因偏向模仿使得自身竞争优势逐渐减弱的情况下,能够为企业打造独特的核心能力。 首先,加大研

发投入可以提升对技术的吸收和转化能力,改进生产流程,降低生产线成本,提高生产效率和产品盈利能

力。 其次,研发投入有利于增强自主创新能力,企业有把握发展新的业务,创新产品种类,帮助企业突破既

有的生产边界,及时适应市场需求,扩大产品范围,在市场中获得更多机会和竞争优势。 同时,研发投入向

产品注入科技因子,提升产品质量,推动市场竞争地位由价格优势逐步向科技创新优势转变。 此外,研发投

入还可以加快创新速度,帮助企业掌握先发竞争优势。 以上说明 ESG 责任履行可以通过加大研发投入来提

升企业核心竞争力,即假设 2b 得到验证。

　 　 (三)人力资本提高效应

人力资本是指企业劳动力的质量而不是数量,是企业就业技能结构的反映。 本部分采用高学历劳动人员

与员工人数的比值(HC)来衡量人力资本,其中高学历劳动人员是本科学历及以上劳动人员的总和,所以机制
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变量 M 为 HC。 表 5 列(4)中 ESG 责任履行的估计系数显著为正,表明 ESG 责任履行能够提高人力资本,并提

升企业核心竞争力。 原因在于:一方面,ESG 责任履行优秀企业的培养机制能够不断推动老员工素质提升;另

一方面,企业奉行 ESG 价值观已经成为优秀人才求职的重要参考因素,这将持续吸引高素质新员工加入。 高素

质员工效率高,解决问题能力强,可快速适配现存生产设备,对生产力的提升立竿见影。 同时,高素质的人力资

本正是创新的必备因素,是提升企业潜在核心竞争力不可或缺的一部分。 综上,假设 2c 得到验证。

表 5　 机制检验

变量 (1) (2) (3) (4)

ESG -0. 009
 

4∗∗∗ -0. 001
 

9∗∗∗ 0. 055
 

2∗ 0. 005
 

0∗∗∗

(0. 001
 

9) (0. 000
 

6) (0. 032
 

9) (0. 001
 

5)

控制变量 控制 控制 控制 控制

企业固定效应 控制 控制 控制 控制

时间固定效应 控制 控制 控制 控制

观测值 19
 

716 19
 

716 16
 

471 11
 

770

　 　 注:列(1)—列(4)的被解释变量分别为 FC、DZ、RDSR 和 HC。

　 　 六、拓展研究

中国于 2020 年 9 月正式提出碳达峰与碳中和(“双碳”)目标,党的二十大报告进一步强调绿色转型对实现

高质量发展的重要性。 一方面,企业既是整合资源提供产品的创造者,也是废弃物的排放者,作为重要的微观

经济主体,在“双碳”目标实现以及绿色转型中均扮演着关键角色。 企业能否积极响应国家政策,贯彻绿色发展

理念,提升绿色核心竞争力,进而推动绿色转型事关整个经济社会发展。 另一方面,企业进行绿色生产是企业

自身获得长久生命力的时代要求。 将绿色发展理念贯穿企业生产经营的全过程,是企业高质量发展和提升绿

色核心竞争力的必由之路。 ESG 责任履行所倡导的创新生态引入绿色发展理念,有利于企业绿色核心竞争力

的提升。 因此,进一步分析 ESG 责任履行对绿色核心竞争力的影响具有重要的现实意义。

本文利用企业绿色全要素生产率(GTFP)和绿色技术创新(GInno)构建绿色核心竞争力(GCcomp)。 其

中,绿色全要素生产率由非径向超效率基于松弛的模型 ( SBM) 和曼奎斯特 - 卢恩伯格 ( Malmquist-

Luenberger,ML)指数测度,绿色技术创新由上市企业独立申请的绿色发明专利数量和独立申请的绿色实用

新型专利申请数量之和衡量。 在处理方式上,为消除绿色技术专利的右偏性特征,对两种专利之和加 1 再取

自然对数。 表 6 展示了 ESG 责任履行对绿色核心竞争力的实证结果,其中 ESG 责任履行对绿色技术创新和

绿色核心竞争力影响的估计系数均显著为正,这表明 ESG 责任履行可以增加绿色技术创新,增强企业潜在

核心竞争力,进而提升核心竞争力。

表 6　 ESG 责任履行对绿色核心竞争力的影响

变量 GTFP GInno GCcomp

ESG 0. 000
 

1 0. 015
 

8∗∗∗ 0. 002
 

0∗∗

(0. 000
 

1) (0. 005
 

9) (0. 000
 

9)
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表6(续)

变量 GTFP GInno GCcomp

控制变量 控制 控制 控制

企业固定效应 控制 控制 控制

时间固定效应 控制 控制 控制

观测值 19
 

716 19
 

716 19
 

716

ESG 责任履行提升绿色核心竞争力主要在于:一方面,ESG 责任履行作为非正式规制,对企业的环境行

为起着监督作用。 当企业的行为造成严重的环境破坏并产生负外部性时,利益相关者可通过 ESG 责任履行

情况及时知晓,行使监督权倒逼企业提升绿色核心竞争力。 另一方面,ESG 责任履行帮助企业树立良好形

象,使其更易获得绿色信贷,销售绿色产品,极大激发企业进行绿色技术创新的积极性,提升绿色核心竞争

力。 胡洁等(2023)从绿色创新和全要素生产率两个角度考察了 ESG 评级对企业绿色转型的影响[34] ,本文

则发现 ESG 责任履行对绿色核心竞争力的促进作用主要依靠绿色技术创新来实现,这为企业探索绿色转型

提供了关键的着力点。

　 　 七、结论与政策建议

核心竞争力提升是增强中国企业全球竞争力的重要抓手。 在 ESG 责任履行受到越来越多重视的现实

背景下,ESG 责任履行对核心竞争力培育产生了重要影响。 理论分析表明,ESG 责任履行能够引导企业降

本增效和持续创新,从而有利于核心竞争力提升。 基于 2009—2022 年中国沪深两市 A 股上市公司的数据,
本文从微观层面探讨了企业 ESG 责任履行与核心竞争力的关系及影响机制。 主要结论为:第一,ESG 责任

履行促进了核心竞争力提升,其内在逻辑是 ESG 责任履行对现存核心竞争力和潜在核心竞争力的共同提

升。 第二,企业 ESG 责任履行主要通过融资约束缓解效应、研发投入增强效应和人力资本提高效应三种机

制影响核心竞争力水平。 主要原因在于,面对激烈的市场竞争,企业积极履行 ESG 责任,维护相关者利益,
化解信息不对称和委托代理问题,实现了生产效率和创新能力的综合提升。 第三,

 

ESG 责任履行有助于企

业提升绿色核心竞争力,推动企业绿色转型,这与国家提出的“双碳”目标和高质量发展相契合。
结合研究结论,本文提出以下政策建议。
首先,在培育中国企业核心竞争力时,需要引导企业深化 ESG 责任履行。 目前核心竞争力培育所面临

的主要挑战在于企业缺乏明确的战略切入点和有效的激励机制,导致企业主动性不足,方向性不明确。 因

此,政府应当制定政策鼓励企业用好 ESG 责任履行工具,将其与生产过程结合,与产品结合,推动企业开发

关键核心技术,在市场竞争中立于不败之地。
其次,破解企业发展痛点难点堵点,优化营商环境,疏通 ESG 责任履行提升核心竞争力的渠道。 政府应

当充分发挥引导者职责,坚持问题导向,以成本内化和社会贡献效率评价为核心,打造信息披露更加规范、
数据基础更加完善、风险防范体系更为健全的 ESG 责任履行基础设施,强化 ESG 责任履行信息披露,帮助企

业更好融资、更好研发、更好招工,护航企业发展。
最后,推动 ESG 责任履行与政府环境规制互为补充,共同促进企业的绿色转型。 当前,ESG 责任履行和

政府环境规制之间存在重复监管问题,监管效率不高。 因此,政府在制定和执行环境规制时,应当把 ESG 责

任履行作为一个重要的参考因素。 对于 ESG 责任履行表现不好的企业进行重点监管,发挥法律的规范作

用,使得两类规制互为补充、相辅相成,更好地推动企业绿色转型。
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Is
 

ESG
 

Responsibility
 

Fulfillment
 

Beneficial
 

to
 

Corporate
 

Core
 

Competitiveness?
LIU

 

Gang,
 

WANG
 

Jie
(Nankai

 

University,
 

Tianjin
 

300071)

Abstract:
 

The
 

enhancement
 

of
 

core
 

competitiveness
 

is
 

a
 

crucial
 

lever
 

for
 

China
 

to
 

break
 

through
 

the
 

key
 

bottleneck
 

technologies
 

and
 

strengthen
 

enterprises’
 

global
 

competitiveness.
 

Against
 

the
 

backdrop
 

of
 

increasing
 

emphasis,
 

environmental,
 

social,
 

and
 

governance
 

(ESG)
 

responsibility
 

fulfillment
 

is
 

becoming
 

a
 

strategic
 

factor
 

in
 

enhancing
 

corporate
 

core
 

competitiveness.
 

Based
 

on
 

the
 

data
 

of
 

A-share
 

listed
 

companies
 

in
 

Shanghai
 

and
 

Shenzhen
 

stock
 

exchanges
 

from
 

2009
 

to
 

2022,
 

this
 

paper
 

discusses
 

the
 

relationship
 

between
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

and
 

corporate
 

core
 

competitiveness,
 

along
 

with
 

its
 

mechanisms.
The

 

findings
 

show
 

that
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

significantly
 

enhances
 

core
 

competitiveness
 

by
 

improving
 

existing
 

and
 

potential
 

core
 

competitiveness
 

levels.
 

The
 

mechanism
 

is
 

that
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

affects
 

corporate
 

core
 

competitiveness
 

mainly
 

through
 

three
 

channels:
 

alleviating
 

financing
 

constraints,
 

enhancing
 

R&D
 

investment,
 

and
 

improving
 

human
 

capital.
 

Facing
 

fierce
 

market
 

competition,
 

actively
 

fulfilling
 

ESG
 

responsibilities
 

and
 

safeguarding
 

stakeholders’
 

interests
 

can
 

resolve
 

information
 

asymmetry
 

and
 

principal-agent
 

problems
 

and
 

comprehensively
 

improve
 

production
 

efficiency
 

and
 

innovation
 

capabilities.
 

Extended
 

research
 

indicates
 

that
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

can
 

improve
 

enterprises’
 

green
 

core
 

competitiveness
 

and
 

drive
 

their
 

green
 

transformation,
 

which
 

is
 

crucial
 

for
 

achieving
 

the
 

strategic
 

goals
 

of
 

carbon
 

peaking
 

and
 

carbon
 

neutrality
 

(“ dual
 

carbon”
 

goals)
 

and
 

high-quality
 

development.
 

At
 

the
 

same
 

time,
 

the
 

promotion
 

effect
 

of
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

on
 

green
 

core
 

competitiveness
 

is
 

mainly
 

achieved
 

by
 

green
 

technological
 

innovation,
 

which
 

provides
 

a
 

key
 

focus
 

for
 

enterprises
 

to
 

explore
 

green
 

transformation.
 

Therefore,
 

it
 

is
 

suggested
 

that
 

the
 

government
 

should
 

guide
 

enterprises
 

to
 

deepen
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment,
 

unblock
 

the
 

channels
 

to
 

enhance
 

core
 

competitiveness,
 

and
 

promote
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

and
 

government
 

environmental
 

regulation
 

to
 

complement
 

each
 

other,
 

so
 

as
 

to
 

jointly
 

promote
 

the
 

green
 

transformation
 

of
 

enterprises.
The

 

marginal
 

contributions
 

are
 

threefold.
 

First,
 

this
 

paper
 

integrates
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

and
 

core
 

competitiveness
 

into
 

the
 

same
 

analytical
 

framework,
 

which
 

enriches
 

the
 

research
 

on
 

the
 

economic
 

effects
 

of
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

and
 

provides
 

a
 

new
 

analytical
 

perspective
 

for
 

improving
 

core
 

competitiveness.
 

Second,
 

in
 

terms
 

of
 

the
 

mechanism,
 

this
 

paper
 

proposes
 

and
 

verifies
 

three
 

channels
 

by
 

which
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

enhances
 

core
 

competitiveness,
 

which
 

provides
 

insights
 

for
 

enterprises
 

to
 

achieve
 

long-term
 

development.
 

Third,
 

this
 

paper
 

constructs
 

a
 

core
 

competitiveness
 

indicator
 

by
 

integrating
 

existing
 

and
 

potential
 

core
 

competitiveness
 

levels,
 

providing
 

a
 

new
 

approach
 

to
 

the
 

quantitative
 

analysis
 

of
 

core
 

competitiveness.
 

It
 

further
 

constructs
 

green
 

core
 

competitiveness
 

indicators,
 

confirming
 

that
 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment
 

helps
 

enterprises
 

pursue
 

green
 

technology
 

upgrades,
 

enhance
 

their
 

green
 

core
 

competitiveness,
 

and
 

foster
 

experience
 

and
 

confidence
 

to
 

achieve
 

green
 

transformation.
Keywords:

 

ESG
 

responsibility
 

fulfillment;
 

core
 

competitiveness;
 

financing
 

constraint;
 

R&D
 

investment;
 

human
 

capital;
 

green
 

core
 

competitiveness
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