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绿色并购综述
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（绍兴文理学院）

摘要：面对全球环境挑战，绿色并购正成为企业推动可持续发展的关键策略。它使企业能够采纳绿色技术和管
理实践，实现生产过程的绿色化与低碳化，同时促进产业结构优化和成本降低。尽管绿色并购的国际定义尚未明

确，普遍视其为技术并购与环保理念的结合，并且环境规制、公众意识、融资状况等多种因素也影响着企业进行

绿色并购的决策。尽管对绿色并购效果看法不一，但多数研究认为其能提升环境绩效和促进绿色创新。
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随着全球环境问题的日益严峻，气候变化、资源枯

竭、生态退化等成为威胁人类生存和发展的重大挑战。在

此背景下，各国政府纷纷提出可持续发展的战略目标，推

动绿色经济的发展。绿色并购使企业有机会引入绿色技

术、绿色管理经验和绿色理念，促进企业生产过程的绿

色化、低碳化，实现产业结构的优化和升级，有助于企

业整合优质绿色资源，提高资源利用效率，降低生产成

本，实现规模效应。并且绿色并购有助于推动绿色产业

的发展，促进绿色经济增长，实现可持续发展。随着全

球环境问题的加剧和绿色经济发展的需求增加，绿色并

购将成为未来并购活动的重要趋势。

一、绿色并购的定义

绿色并购作为企业战略的一种新兴形式，其核心在

于将可持续发展的理念融入并购活动中，通过这种跨界

合作实现环境效益与经济效益的双重目标。尽管国外对

于绿色并购的具体定义尚不统一，但普遍认同这是一种

将环境保护和技术创新结合起来的商业实践。早在 1975

年，Williamson 就提出了技术并购的概念，并探讨了其

背后的理论基础和发展动机。他的研究为后来的学者们

提供了一个分析框架，用于理解企业为何会通过并购来

获取新技术。技术并购的兴起，为企业提供了快速获取

核心竞争力的一种途径，同时也推动了产业结构的升级

和经济发展方式的转变。Salvi 等（2018）对绿色并购进

行了阐述，将其视为企业在追求经济效益的同时，主动

承担环境责任的一种战略选择 [1]。这种并购模式不仅有

助于企业实现绿色转型，而且能够促进整个社会的可持

续发展。Song和Huang（2019）的研究中进一步指出，绿

色并购在技术获取和应用方面与传统技术并购有相似之

处，但它的范围更广，涉及更广泛的环保技术和环境友

好型资产 [2]。

在中国学者的研究中，绿色并购被认为是一种重要

的企业战略，它可以帮助重污染企业获取绿色技术和环

保设备，从而减轻环境污染，实现绿色转型。Li等（2020）

的研究中强调了绿色并购对于企业可持续发展能力的提

升作用。通过并购，企业可以快速补充绿色技术短板，提

高自身的环境表现，同时也有助于企业在绿色经济中占

据有利位置 [3]。胥朝阳和周超（2013）的研究中提出，绿

色并购是通过收购兼并等方式，来实现企业的绿色转

型，获取技术优势和绿色资源，进而实现经济与社会效

益的双重提升 [4]。周超（2014）进一步阐述了绿色并购

的特点，即企业通过并购来获取节能减排技术，以此构

建绿色的竞争优势 [5]。高汉等（2019）的研究中对绿色

并购进行了更深入的解析，他们认为企业的绿色并购行

为不仅有助于使用更环保的生产方式，响应国家对绿色

发展的号召，而且对整个行业能够产生积极影响 [6]。绿

色并购推动了行业结构的优化，促进了产业的绿色转

型，进而推动了绿色产业的持续发展。

绿色并购是一种集环境保护、技术创新和商业发展

于一体的并购策略。它不仅有助于企业实现绿色转型，提

高环境绩效，而且对整个社会的可持续发展具有重要意

义。随着全球对环境保护意识的提升，绿色并购有望成

为企业战略规划中的一个重要组成部分，为推动全球绿

色发展贡献力量。

二、企业选择绿色并购影响因素

近年来，随着环境保护的重要性日益凸显，绿色并

购作为企业战略的一个新兴形式，越来越受到学术界和
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实业界的关注。企业选择绿色并购的影响因素多样，包

括市场激励型环境规制、非正式环境规制、公众环保意

识、融资约束、业绩反馈、文化理念以及管理层特征等。研

究表明，市场激励型环境规制与绿色并购呈现倒 U型

关系，后者呈正相关。公众环保意识的增强和儒家文化

的影响亦促使企业倾向于绿色并购。此外，管理者的能

力、ESG 意识及 CEO 的开放性对绿色并购意愿有积极

作用，而融资约束则可能降低这一意愿。这些因素共同

推动重污染企业通过绿色并购提升环境绩效，实现环保

与经济效益的双赢。

邱金龙和潘爱玲（2018）的研究发现，市场激励型

环境规制与绿色并购之间的关系呈现倒 U型曲线。在市

场激励型环境规制初期，规制力度的增强会提高重污染

企业进行绿色并购的可能性，但随着时间的推移，这种

可能性会逐渐下降 [7]。这一现象可能与企业在适应规制

过程中，逐步实现了绿色转型，降低了进一步并购的必

要性。与此同时，随着公众环保意识的提升，非正式环

境规制与绿色并购之间的正相关性增强，使得重污染企

业面临更大的舆论压力，从而更倾向于实施绿色并购。杨

晶（2020）进一步研究了非正式环境规制、融资约束与

绿色并购之间的关系。结果表明，非正式环境规制通过

舆论压力促使企业积极履行 ESG 责任，提高绿色并购

的意愿。然而，融资约束的存在则会降低企业实施绿色

并购的可能性，这是因为融资约束限制了企业的资金来

源，影响了绿色并购的可行性[8]。潘爱玲、张国珍等（2021）

的研究发现，重污染企业在实际业绩与预期业绩之间的

差距适度时，更可能选择进行绿色并购。这种并购时机

的选择与正向及负向业绩反馈之间存在倒 U型关系，说

明企业在面临业绩压力时，会倾向于通过绿色并购来

实现业绩的改善 [9]。潘爱玲、王慧等（2021）的研究指

出，儒家思想对企业绿色并购行为具有积极影响。受到

儒家思想影响的企业更倾向于实施绿色并购，并且在并

购过程中能够兼顾环保和经济效益。此外，儒家文化还

促进了管理者的 ESG意识，推动了重污染企业的绿色转

型发展 [10]。许金花、商丽霞等（2023）的研究表明，提

高环境信息披露质量对重污染企业实施绿色并购具有积

极作用。此外，管理者的能力、环境规制严格程度、媒

体关注度和机构投资者持股比例等因素共同促进了企业

对环境责任的重视，使企业倾向于通过绿色并购来提升

自身的环境表现 [11]。杨融、陈效林等（2023）的研究发

现，CEO的开放性与重污染企业进行绿色并购的概率呈

正相关。提高CEO的开放性不仅有助于促进绿色并购，还

能抑制普通并购行为。尽管短期内这种开放性可能不会

显著增加绿色创新，但长远来看，它将有助于提升企业

价值 [12]。

绿色并购作为一种集环境保护、技术创新和商业发

展于一体的企业战略，在我国得到了广泛的关注和应

用。在市场激励型和非正式环境规制的作用下，重污染

企业逐步认识到绿色并购的重要性，并通过实施绿色并

购来实现绿色转型，提高环境绩效。未来，随着环境保

护法规的不断完善和公众环保意识的进一步提升，绿色

并购有望成为企业战略规划的重要组成部分，为推动全

球绿色发展贡献力量。

三、企业绿色并购效果

对于绿色并购的目的和实际实施效果，不同的学者

具有不同的观点，一部分学者认为绿色并购是企业为了

实质转型而进行的战略措施；另一部份学者认为绿色

并购是因为企业受到外界压力而进行的转移焦点的工

具，并非绿色转型。

王文华和沈嘉敏（2022）的研究中揭示了绿色并购

对企业环境绩效的积极影响，特别是对于重污染企业而

言，这一影响更为显著。他们的研究结果表明，高科技

企业和研发投入占比较大的企业在实施绿色并购后，环

境绩效的提升更为突出 [13]。这可能是因为这些企业具备

更强的技术创新能力和更完善的研发体系，能够更好地

将绿色理念融入到并购过程中和后续的经营活动中。黄

维娜和袁天荣（2022）的研究中也指出，企业的绿色并

购活动对其绿色创新能力有显著的促进作用。他们发

现，进行绿色并购的企业在绿色创新能力等多个指标上

表现更强，并且在促进绿色创新方面具有持续效应[14]。这

一发现表明，绿色并购不仅是一次性的技术获取，更是

一种能够持续激发企业绿色创新的战略行为。陈琪和尚

宇在（2023）研究中认为，绿色并购是企业实现实质性

绿色转型的关键战略举措。他们通过机制检验发现，绿

色并购能够通过向社会传递积极信号来获得政府的补贴

和税收减免政策，这进一步加速了企业对绿色创新的投

入 [15]。这说明绿色并购不仅有助于提升企业的环境绩

效，还能够帮助企业获得政策支持，形成一个正向的激

励机制。然而，潘爱玲和刘昕等（2019）研究提出了不

同的观点。他们认为，在媒体压力下，部分重污染企业

可能将绿色并购作为分散公众注意力、转移舆论的工
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具，而不是真正实现了绿色转型 [16]。这一观点指出了绿

色并购可能面临的挑战，即企业在实施并购时可能出于

短期的舆论压力而非真正的环境责任感。

绿色并购对企业环境绩效的提升具有重要作用，尤

其是对于高科技企业和研发投入较大的企业。然而，也

需要警惕绿色并购可能被部分企业用于转移视线而非实

质性绿色转型的情况，以确保这一战略举措能够真正推

动企业的绿色发展和可持续发展。

结束语

随着全球对环境保护和可持续发展的重视程度不断

提升，绿色并购作为企业战略规划中的关键环节，预计

在未来将扮演更加重要的角色。企业将更加重视通过绿

色并购来获取先进的环保技术和资源，以提高自身的环

境绩效和市场竞争力。同时，随着环境规制的不断加强

和公众环保意识的日益提高，绿色并购将成为企业响应

国家绿色发展政策、推动行业结构调整和产业转型升级

的有效途径。

在未来，绿色并购有望成为企业实现绿色转型和提

升环境责任的重要手段。企业将更加注重并购过程中的

环境效益评估，确保并购活动、环境保护和社会责任相

结合。此外，随着绿色技术的不断创新及绿色金融市场

的发展，绿色并购将得到更多的政策支持和资金投入，为

企业的绿色发展提供更加坚实的基础。

然而，绿色并购的实施也需要企业警惕可能面临的

挑战，如确保并购活动真正符合绿色转型的目标，避免

将绿色并购作为转移公众视线的工具。企业需要建立起

完善的绿色并购评估和监督机制，确保并购活动能够带

来实质性的环境改善和社会价值。

总体来看，绿色并购的未来发展将与全球绿色经济

的发展趋势紧密相连，成为推动企业和社会可持续发展

的重要力量。通过绿色并购，企业不仅能够提升自身的

环境绩效，还能够为全球环境保护和可持续发展做出积

极贡献。
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