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摘  要 

数字金融作为一种新兴金融形态，为实现“双碳”目标发挥了重要作用。文章采用2011~2022年中国上

市企业的面板数据，实证研究了数字金融对企业碳排放强度的影响，并从企业新质生产力的新视角展开

多角度的机制分析。实证分析发现：数字金融能显著地降低企业碳排放强度；异质性分析发现，数字金

融对中小型企业、高新技术企业和非国有企业的影响更为显著；机制研究表明，数字金融能够通过提高

企业新质生产力和绿色技术创新来促进企业碳排放强度的降低。本文研究为深化数字金融发展，提高企

业新质生产力，促进企业碳排放强度的降低提供了参考。 
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Abstract 
Digital inclusive finance, as an emerging form of finance, has played an important role in achieving 
the “dual carbon” goal. Using the panel data of Chinese listed companies from 2011 to 2022, this 
paper empirically studies the impact of digital Finance on corporate carbon emission intensity, and 
conducts a multi angle mechanism analysis from a new perspective of corporate new quality produc-
tivity. Empirical analysis has found that digital finance can significantly reduce the carbon emission 
intensity of enterprises; heterogeneity analysis found that digital finance has a more significant im-
pact on small and medium-sized enterprises, high-tech enterprises, and non-state-owned enter-
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prises; mechanism research shows that digital finance can promote the reduction of carbon emis-
sion intensity in enterprises by improving their new quality productivity and green technology in-
novation. This study provides a reference for deepening the development of digital finance, improv-
ing the productivity of new quality enterprises, and promoting the reduction of carbon emission 
intensity in enterprises. 
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1. 引言 

在过去四十多年的改革开放历程中，中国经济取得的非凡成就吸引了全球的目光，然而这一过程中

采用的以高投入、高能耗及低效率为特征的粗放型经济增长方式，也给中国带来了严峻的环境挑战。2020
年，我国正式确立了“双碳”目标，这一里程碑式的决策标志着我国在应对气候变化方面迈出了坚定的

一步。到了 2022 年，党的二十大报告中进一步强调了推动绿色转型与绿色发展的重要性，明确指出要积

极且稳妥地推进碳达峰与碳中和的工作。企业作为经济运行中不可或缺的微观主体，同时也是自然资源

的主要消耗者，其在推动绿色发展、促进碳减排方面扮演着至关重要的角色。这一举措不仅积极响应了

党中央提出的“双碳”目标，而且对于加速经济结构的绿色低碳转型具有深远的现实意义。 
金融发展与碳排放的关系，一直是社会经济发展领域内的核心议题，长期以来众多学者对此进行了

广泛的研究，但是观点尚未统一。部分学者主张，金融发展通过激励投资以促进生产规模扩张，或提升

高能耗产品需求，进而可能加剧碳排放量[1]。还有学者认为，金融规模扩张对技术创新具有促进作用，

进而有益于环境保护[2]。另一些学者聚焦于金融发展与碳排放间非线性关系的探讨[3]。随着数字技术的

飞速发展，传统金融通过与人工智能、区块链等前沿数字技术的深度融合，催生了数字金融这一新兴事

物。基于这一新的金融事物，学者们逐渐开始探讨，数字金融在经济发展[4]、产业结构[5]、企业行为[6]
等方面的作用。而数字金融对绿色发展的推动作用构成了其中的一个关键视角，多数研究证实数字金融

促进了绿色发展。曲昱晓研究发现，数字金融可以通过缓解融资约束，并提升绿色创新水平，进而改善

企业环境绩效[7]，推动企业的绿色转型[8]。少数研究者聚焦于碳排放问题，孙慧等基于省级的面板数据，

研究发现数字金融经由乡村振兴途径与增强信息通信技术扩散强度两种方式，促进区域碳减排能力的提

升[9]。孙欣等研究发现，数字金融的发展不仅能有效减少城市碳排放强度，并展现出空间溢出效应[10]，
而且还能通过驱动企业数字化转型来降低企业的碳排放水平[11]。此外，还有部分学者认为数字金融对碳

排放的作用呈现出“先促进，后抑制”的非线性特征[12]。 
通过总结和梳理文献发现，第一现有研究大多局限于传统金融发展对碳排放的影响，对于数字金融

的深入探究尚显不足。第二尽管学术界已意识到数字金融对绿色发展的重要性，但直接与碳排放相关的

研究仍显不足，且多采用宏观层面数据，针对数字金融对微观企业碳排放强度的影响及作用机制的系统

性探讨较为匮乏。因此，本文选取 2011~2022 年中国 A 股上市公司的样本数据进行实证分析，旨在详细

考察数字金融对企业碳排放强度的影响及其作用机理。本文可能存在的边际贡献包括：第一，从微观视
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角切入，通过企业的微观数据测度了企业的碳排放强度，考察数字金融对企业碳排放强度的影响，深化

对两者关系的理解。第二，选取企业新质生产力和绿色技术创新作为中介变量，探究数字金融对企业碳

排放强度的作用渠道。第三，多角度探究数字金融影响企业碳排放强度的异质性，分析企业规模、产权

性质和企业类别这三个维度的差异化影响，以期为针对不同类别企业的具体策略建议提供实证支持。 

2. 理论分析与研究假说 

2.1. 数字金融对企业碳排放强度的直接影响 

数字金融通过缓解企业的融资约束、促进企业数字化转型等方式降低了企业的碳排放强度。一方面，

数字金融凭借大数据、区块链等前沿技术，打破了传统金融的界限，实现了客户信息的实时高效获取，

进而更精确地评估企业信用状况[13]，这一变革有效缓解了企业与金融机构之间的信息不对称难题，显著

提升了企业获得信贷资源的便捷性和可能性。随着融资约束的减轻，企业得以增加对环保设备的投资，

并引进更为绿色的生产工艺，这一举措进而促使企业的碳排放强度得到有效降低。另一方面，数字金融

有效缓解了融资约束，拓宽了企业创新融资的途径，为企业的数字化转型奠定了坚实的资金基础，同时，

数字金融的发展亦为企业提供一系列高质量技术工具[14]，加速了企业数字技术在业务实践中的应用步

伐，有力推动了企业的数字化转型进程。而企业在推进数字化转型的过程中，对于数字技术的深入研发

与应用，将会显著地提升其绿色技术创新的层次与能力，使生产和制造流程趋向现代化与环境友好，进

而有助于降低资源消耗与碳排放量[15]。此外，企业数字技术的广泛应用，特别是信息和通信技术的深入

渗透及其衍生应用，极大地促进了生产要素的优化配置，不仅推动了生产要素从效率低下的部门向高效

率部门的转移，提升了企业的碳减排技术能力，还使得碳足迹的测算以及碳配额的分配工作变得更加精

确与合理，得益于这些技术进步，企业的能源消费与配置效率得到了显著提升，进而有效降低了碳排放

强度[16]。基于以上分析，本文提出了第一个研究假设 H1。 
H1：数字金融可以促进企业碳排放强度的降低。 

2.2. 数字金融对企业碳排放强度的作用机制 

数字金融能够通过提高企业的新质生产力水平，降低企业的碳排放强度。数字金融凭借拓宽融资渠

道、降低经营风险和精确配置资源，促进企业新质生产力的提升。第一，数字金融突破了传统信贷模式

对中小微企业的限制，通过低门槛、低成本的融资，支持其生产规模扩张及技术创新，为生产力跃升注

入了资本要素[17]。第二，依托大数据分析技术，数字金融平台为企业提供定制化的金融产品和服务，诸

如供应链金融等，企业得以依据自身需求择取适宜的金融产品，从而降低经营风险并确保生产目标的稳

定性。第三，数字金融的发展促进了资源的精准配置。基于智能算法与大数据技术支撑，数字金融能显

著优化金融资源靶向配置，提高要素配置效率，进而驱动企业生产效率与质量升级，不断强化新质生产

力[18]。而企业新质生产力的发展又可以通过提高资源利用率、优化生产和管理模式、促进低碳技术发展

等方式降低企业的碳排放强度。首先，新质生产力的演进加速了数字技术在企业生产制造领域的渗透与

融合，企业借助高精度的大数据分析、实时监控机制及智能决策支持系统，实现了生产过程中能源利用

效率的提升[19]。其次，新质生产力的发展为传统产业引入了先进技术与设备，推动了其向高级化与数字

化方向的转型升级。这一转变不仅优化了传统产业的生产流程，还革新了管理模式，促使企业实现了效

能的显著提升，并有效降低了碳排放强度[20]。最后，新质生产力能够驱动清洁能源开发与技术革新，加

速低碳、固碳及降碳技术在传统高排放行业中的广泛采纳与应用，进而缩减企业碳排放强度[21]。基于以

上分析，本文提出了第二个研究假设 H2。 
H2：数字金融可以通过提升企业的新质生产力水平，降低企业的碳排放强度。 
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数字金融能够通过促进企业的绿色技术创新进而降低企业的碳排放强度。数字金融可以通过缓解融

资约束、提高绿色创新投入等促进企业创新水平的提升。一方面，数字金融能够缓解融资约束促进绿色

技术创新。企业绿色技术创新活动往往伴随着高度的不确定性，这导致企业在实施此类活动时容易面临

融资约束的难题，而数字金融的发展可为中小微企业的运营提供必要的资金支持[22]，这有效减轻其融资

难度与成本，从而激励企业推进绿色技术创新活动。另一方面，数字金融通过降低创新成本并提高创新

投入，促进绿色技术创新。数字金融利用数字化平台，实现了金融产品和服务供需双方的直接对接交易，

这种业务模式的数字化转型极大地扩展了金融服务的覆盖范围，并有效减少了金融交易的成本[23]，促使

企业能够更加积极地增加对绿色技术创新的投入。同时，数字金融的发展也提高了企业的信息透明度，

有效缓解了政府与企业间的信息不对称问题，政府凭借环境规制政策对企业实施实时监控，这种监管机

制能够倒逼企业向绿色生产转型，增强企业进行绿色技术创新的意愿，从而激励企业加大对绿色技术研

发的投资力度[24]，促进企业的绿色技术创新。而绿色技术创新所推动的能源转型与技术层面的深刻变革，

将会极大地促进能源使用效率的持续提升，通过引入更为高效、清洁的能源利用方式和技术手段，企业

能够在生产过程中大幅度减少能源的浪费与损耗，进而实现能源消耗的精细化管理，这种能源使用效率

的提升将有效的降低企业的碳排放强度[25]。基于以上分析，本文提出了第三个研究假设 H3。 
H3：数字金融能够推动企业绿色技术创新能力的提升，降低企业的碳排放强度。 

3. 研究设计与变量说明 

3.1. 样本选择与数据来源 

本研究以企业碳排放强度作为被解释变量，测度数据源自《中国能源统计年鉴》。因该年鉴数据更

新至 2022 年，因此本文选取 2011~2022 年上市企业的微观数据进行分析，同时对有关数据进行了如下处

理：(1) 剔除了 ST 和*ST 样本；(2) 剔除了包含缺失变量值的样本数据；(3) 对相关变量进行 1%和 99%
的缩尾处理。数字普惠金融数据来自北京大学数字金融研究中心，行业能源消耗量与行业营业成本的数

据来自《中国工业经济统计年鉴》和《中国能源统计年鉴》，企业的数据主要来自 CSMAR 数据库和 CNRDS
数据库。最终，得到 21,391 个观测数据。 

3.2. 模型设计 

3.2.1. 基准回归模型 
为了深入分析数字金融对企业碳排放强度的直接影响，本文构建了如下的基准模型 

 0 1it it c it i t itCEI DFI Controlα α α µ δ ε= + + + + +   (1) 

其中 itCEI 是企业 i 在 t 年的企业碳排放强度， itDFI 为企业 i 所在城市 t 年的数字金融发展水平， itControl
为控制变量， iµ 和 tδ 分别为企业固定效应和固定效应， itε 为随机扰动项。 

3.2.2. 机制分析模型 
为了检验假设研究 H2、H3，本文参考了江艇的建议[26]，构建了传导机制模型 

 0 1it it c it i t itMv DFI Controlβ β β µ δ ε= + + + + +   (2) 

其中 itMv 为中介变量，本文分别选取企业新质生产力 Npqf、绿色技术创新 GTI 作为中介变量。 

3.3. 变量测度与说明 

3.3.1. 被解释变量 
本文的被解释变量为企业碳排放强度，为企业每单位产值产生的二氧化碳排放量。本文借鉴催学刚
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等的研究，以企业当年二氧化碳排放量除以企业主营业务收入来测度企业的碳排放强度[27]。由于我国没

有强制规定企业披露碳排放相关信息，自愿在企业年报中披露碳排放数据的企业较少，因此本文借鉴沈

洪涛对于企业碳排放量的估计方法，使用行业碳排放量估算企业的碳排放量[28]。其中，行业主营成本与

行业能源消耗总量数据分别来源于《中国工业经济统计年鉴》和《中国能源统计年鉴》，参照厦门节能

中心二氧化碳计算标准，1 吨标准煤的二氧化碳折算系数为 2.493，公式如下： 

 =企业碳排放强度 企业碳排放量 企业主营业务收入  

 
= × ×
企业营业务成本

企业二氧化碳排放量 行业能源消耗总量 二氧化碳折算系数
行业成本  

3.3.2. 解释变量 
本文采用北京大学数字金融研究中心所发布的数字普惠金融指数，作为衡量我国数字金融发展水平

的重要指标。这一指数全方位地涵盖了覆盖广度、使用深度以及数字化程度这三大核心维度，对我国各

省市县范围内的数字普惠金融发展状况进行了深入且细致的测度。得益于其测算方法的科学严谨与数据

资源的真实可靠，该指数在国内外相关研究中得到了广泛应用与认可。 

3.3.3. 控制变量 
参考已有的研究，本文选取企业规模(Size)、资产负债率(Lev)、权益乘数(EM)、资产净利润率(ROA)、

董事会规模(Board)、前十大股东占比(Top10)作为本文的控制变量。 

3.3.4. 中介变量 
本文的第一个中介变量为企业新质生产力(Npqf)，企业新质生产力的发展能够降低企业的碳排放。本文

参考宋佳等的做法，基于生产力二要素理论，从劳动力和生产工具两个维度利用熵值法构建测度新质生产力

指标体系[29]。本文的第二个中介变量为企业绿色技术创新水平(GTI)，参考王馨等的做法，用企业绿色发明

专利的申请数量加 1 后取自然对数，来衡量企业的绿色技术创新水平[30]。新质生产力评价指标见表 1。 
 

Table 1. Index System of new quality productivity of enterprises 
表 1. 企业新质生产力指标体系 

指标 二级指标 三级指标 指标计算方法 

新质生产力 

劳动力 

新型劳动者 

研发人员薪资比例 研发费用 − 工资薪金/营业总收入 

研发人员比例 研发人员数量/员工总数 

高学历人员比例 本科以上数量/员工总数 

生产劳动对象 

固定资产比例 固定资产/资产总额 

制造费用比例 

(经营活动的现金流出 + 固定资产折旧 + 无形

资产摊销 + 减值准备 − 购买商品接受劳务的

现金 − 支付的职工工资)/(经营活动的现金流出 
+ 固定资产折旧 + 无形资产摊销 + 减值准备) 

生产工具 

硬科技 

研发折旧摊销比例 研发费用 − 折旧摊销/营业收入 

研发租赁费用比例 研发费用 − 租赁费用/营业收入 

研发直接投入费用比例 研发费用 − 直接投入费用/营业收入 

无形资产比例 无形资产/资产总额 

软科技 
总资产周转率 营业收入/平均资产总额 

权益乘数倒数 所有者权益/资产总额 
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4. 实证结果与分析 

4.1. 描述性统计 

表 2 展示了变量的描述性统计特征。其中，被解释变量 CEI 的最小值为 1.031，最大值为 41,450.570，
最小值与最大值相差较大，平均值为 4838.759，标准差为 5918.633 说明不同企业之间的碳排放强度差异

较大。解释变量 DFI 的最小值为 21.260，最大值为 361.066，平均值为 239.050，标准差为 77.688，说明

企业所在城市的数字金融的发展水平存在较大的差距。 
 

Table 2. Descriptive statistics of variables 
表 2. 变量描述性统计 

变量含义 变量符号 观测值 平均值 标准差 最小值 最大值 

碳排放强度 CEI 21,391 4838.759 5918.633 1.031 41,450.570 

数字金融水平 DFI 21,391 239.050 77.688 21.260 361.066 

企业规模 Size 21,391 22.160 1.301 16.117 28.636 

资产负债率 Lev 21,391 0.426 1.260 −0.195 178.345 

权益乘数 EM 21,391 2.203 12.674 −339.171 1557.429 

资产净利润率 ROA 21,391 0.042 0.161 −9.117 12.211 

董事会规模 Board 21,391 2.118 0.201 0.000 2.890 

前十大股东占比 Top10 21,391 57.848 15.193 1.310 101.160 

4.2. 基础回归 

表 3 为数字金融对企业碳排放强度的回归结果。表 3 的列(1)和列(2)分别为不添加控制变量和添加控

制变量的回归结果，两种情况下数字金融的回归结果都在 1%的水平上显著为负，在加入控制变量的条件

下，数字金融的回归系数为−9.606，表明数字金融指数发展水平每提高 1，企业的碳排放强度就会下降

9.606，因此数字金融的发展能够显著的降低企业的碳排放强度，本文的假设 H1 得证。此外，在控制变

量中，企业的资产净利润率和前十大股东占比分别在 5%和 1%的水平上显著为负，表明企业资产净利润

率和前十大股东占比均与企业碳排放强度负相关。 
 

Table 3. Benchmark regression results 
表 3. 基准回归结果 

变量 (1) 
碳排放强度 

(2) 
碳排放强度 

DFI −8.852*** −9.606*** 

 (−2.66) (−2.88) 

Size  −69.868 

  (−1.36) 

Lev  30.654 

  (1.47) 

EM  −1.598 

  (−0.70) 
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续表 

ROA  −790.112** 

  (−2.17) 

Board  238.463* 

  (1.65) 

Top10  −11.345*** 

  (−4.45) 

Constant 6956.281*** 8859.920*** 

 (8.74) (6.62) 

Observations 21,391 21,391 

R2 0.917 0.918 

id FE YES YES 

year FE YES YES 

注：***、**、*分别表示 1%、5%、10%的显著性水平，括号内为企业层面聚类标准误。下同。 

4.3. 稳健性检验 

为了进一步检验回归结果的可靠性，本文采用两种方法进行稳健性检验。(1) 缩减样本量，考虑到企

业的存续时间太短的样本可能会对回归结果产生的影响，本文在剔除了存续时间小于 3 年的样本后，重

新进行回归。(2) 剔除省会城市和直辖市，考虑到省会城市与直辖市的网路基础设施建设更为完善、金融

市场发展水平相对较高，可能会对数字金融的发展产生影响，此外，位于省会城市与直辖市的企业可能

更容易得到政府的环保补贴等相关政策的支持，从而影响企业的碳排放强度，鉴于上述考虑，本文在后

续回归分析中排除了上海等 4 个直辖市以及 27 个省会城市的数据。 
 

Table 4. Robustness test 
表 4. 稳健性检验 

变量 (1)缩减样本量 
CEI 

(1)剔除省会城市 
CEI 

DFI −13.620*** −9.627*** 

 (−3.67) (−2.91) 

控制变量 控制 控制 

固定效应 控制 控制 

Constant 13,207.836*** 8794.021*** 

 (8.01) (6.65) 

Observations 12,201 20,372 

R2 0.929 0.916 

 
表 4 展示了稳健性检验的结果。在排除了那些经营年限短于 3 年的企业样本后，回归结果显示，数

字金融的回归系数在 1%的统计显著性水平下仍然为负，这清晰地表明数字金融的发展对企业碳排放强度

的减少具有显著的正向推动作用。在剔除了 4 个直辖市和 27 个省会城市之后，回归结果显示，数字金融
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仍在 1%的水平上显著为负，表明在我国各地区，数字金融的发展都能够对企业碳排放强度的降低产生显

著的正向影响，本文的研究假设 H1 依然成立。 

4.4. 内生性检验 

考虑到遗漏变量可能造成的内生性问题，本文采用工具变量法进行内生性检验。参考刘敏楼等的研

究，选择将数字金融滞后一期作为本文的工具变量进行内生性检验[31]。表 5 的列(1)汇报了加入工具变

量后的第一阶段回归结果，工具变量的系数在 1%的水平上显著为正，满足工具变量的相关性要求，LM
检验结果显著拒绝了识别不足假设，F 检验的结果为 1453.41 远大于 10，表明不存在弱工具变量的问题。

在列(2)的回归分析结果中，数字金融对企业碳排放强度的系数依然在 1%的显著性水平下保持为负，这进

一步确认了数字金融对降低企业碳排放强度的显著正面影响。因此，不论是基础回归还是考虑到内生性

后使用的工具变量回归，数字金融对企业碳排放强度的回归结果均显著为负，表明数字金融能够显著降

低企业碳排放强度的结论依然成立。 
 

Table 5. Endogenous test 
表 5. 内生性检验 

VARIABLES (1) 
数字金融 

(2) 
碳排放强度 

工具变量 0.584***  

 (38.12)  

数字金融  −11.763*** 

  (−2.21) 

控制变量 控制 控制 

固定效应 控制 控制 

Observations 18139 18139 

Kleibergen~Paap rk Wald F 统计量 1453.41*** 

Kleibergen~Paap rk LM 统计量 796.493*** 

5. 异质性分析与机制分析 

5.1. 异质性分析 

本文从企业规模、企业产权性质、企业类别三个角度开展异质性分析，以进一步探讨企业新质生产

力对企业创新水平的影响异质性。 

5.1.1. 企业规模 
本文以企业规模的中位数作为企业规模的划分标准，以此区分大型企业和中小型企业。根据表 6 列

(1)与列(2)的回归分析结果，可以清晰地观察到，数字金融对中小企业的回归结果在 1%的水平上显著为

负，而对大型企业的回归结果不显著，表明相对于大型企业来说，数字金融对中小企业的降碳效果更为

明显。原因可能在于，一方面，相较于大型企业，中小企业通常具有较低的总体排放量，其能源消耗种

类及碳排放源更为单一且集中。具体而言，中小企业的碳排放主要源自生产流程中的能源消耗，特别是

电能的利用，此排放源的集中特性有利于实施更具针对性的减排策略。另一方面，相对于大型企业，中

小企业在碳排放削减方面的资金与技术投入或较低，其可通过简易设备升级、工艺优化或能源结构调整
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达成降低碳排放强度的目标。而数字金融的发展能有效减轻中小企业融资约束，为低碳技术的研发与应

用提供坚实资金支撑，进而推动企业碳排放强度的下降。 

5.1.2. 企业类别 
为了探究在企业类别不同的条件下，数字金融对企业碳排放强度的影响差异，本文将样本划分为高

新技术企业和非高新技术企业两组样本进行研究。由表 6 的列(3)和列(4)的回归结果可知，高新技术企业

的回归结果在 1%的水平上显著为负，而非高新技术企业的回归结果不显著，表明数字金融对高新技术企

业的降碳作用更为显著。原因可能在于，数字金融能够凭借其在优化产业结构与推动数字技术应用方面

的优势，有力促进高新技术企业的创新研发活动。通过引入先进的能源利用系统、推广清洁生产技术以

及强化废弃物回收利用技术等措施，数字金融助力企业实现碳排放的有效减少。此外，高新技术企业通

常具有更强的环保意识和责任感，将环保理念融入企业文化和战略发展中。这种理念促使企业积极采取

各种措施来降低碳排放，实现可持续发展。 

5.1.3. 产权性质 
按照企业的产权性质将企业划分为国有企业和非国有企业两组，从表 6 的列(5)和列(6)来看，国有企

业的归回结果不显著，而非国有企业的回归结果在 1%的水平上显著为负，说明数字金融能够促进非国有

企业碳排放强度的降低，对国有企业的作用效果不明显。本文认为，可能存在以下几方面的原因来阐释

这一现象：首要的一点是资金需求差异的存在。具体而言，国有企业由于通常具备较强的资金实力和更

为稳固的财务基础，相较于其他类型的企业，它们能够较为容易地获取到所需的资金支持。正因如此，

数字普惠金融在改善国有企业的融资环境方面所发挥的作用相对较小，因为这些企业本身已经拥有相对

优越的融资条件。与之相对，非国有企业在融资过程中常常面临更大的挑战，而数字普惠金融为这些企

业提供了更为便捷和高效的融资渠道，进而对其碳排放强度产生了显著的影响。二是经营机制的差异，

非国有企业的经营方式展现出高度的灵活性，这一特质在应对数字普惠金融所带来的融资渠道的拓宽以

及技术创新支持时尤为显著。面对这些新的机遇，非国有企业能够迅速且有效地调整自身的经营策略，

灵活优化生产流程中的各个环节，从而显著地降低碳排放量，而国有企业由于其决策流程相对较长，加

之体制内的种种限制和约束，导致其在响应速度和调整力度上往往不如非国有企业那般迅速和高效。 
 

Table 6. Heterogeneity analysis 
表 6. 异质性分析 

变量 
规模 类别 性质 

(1) 
大型企业 

(2) 
中小企业 

(3) 
非高新技术企业 

(4) 
高新技术企业 

(5) 
非国企 

(6) 
国企 

DIF −6.026 −14.368*** −3.867 −16.049*** −13.446*** −2.278 

 (−1.35) (−2.62) (−0.93) (−4.47) (−4.03) (−0.40) 

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 

Constant 9101.745*** 7986.313*** 5893.196*** 9885.852*** 10,586.414*** 10,070.630*** 

 (3.31) (3.45) (3.28) (6.08) (6.98) (3.78) 

N 10,621 10,461 10,438 10,903 14,202 7151 

R-squared 0.931 0.930 0.931 0.947 0.924 0.916 
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5.2. 机制分析 

由上文的回归结果可知，数字金融对降低企业碳排放强度具有显著的正向影响。但是企业数字金融

促进企业碳排放强度降低的具体机制尚未进行研究，因此在本小节进行探讨。考虑到中介效应模型具有

内生性，本文参考江艇的做法[23]，对数字金融降低企业碳排放强度的作用路径进行检验。 

5.2.1. 新质生产力(Nqpf) 
企业新质生产力的发展促进企业碳排放强度的降低。由表 7 列(1)的回归结果可以看出，数字金融对

企业新质生产力的回归结果在 1%的水平上显著为正，表明数字金融的发展会提高企业的新质生产力进而

促进企业碳排放强度的降低。本文的假设 H2 得到验证。 

5.2.2. 绿色技术创新(GTI) 
企业绿色技术的创新与应用能够降低企业的碳排放强度。表 7 列(2)展示了数字金融对企业绿色技术

创新的回归结果，数字金融的系数在 1%的水平上显著正，即数字金融可以通过促进企业绿色技术的创新

与应用，进而降低企业的碳排放强度，因此本文的假设 H3 成立。 
 

Table 7. Mechanism analysis 
表 7. 机制分析 

变量 (1) 
Nqpf 

(2) 
GTI 

DFI 0.005*** 0.002*** 

 (2.59) (3.76) 

控制变量 控制 控制 

固定效应 控制 控制 

Constant 2.456** −1.090*** 

 (2.38) (−5.37) 

Observations 21,391 21,391 

R2 0.777 0.706 

6. 结论与建议 

本文基于 2011~2022 年中国上市企业的微观数据，利用固定效应模型、中介效应模型考察了数字金

融对企业碳排放强度的影响效应与作用机制，研究发现：第一，数字金融能够显著地降低企业碳排放强

度。第二，异质性分析结果表明，数字金融对中小企业、高新技术企业和非国有企业的降碳作用更为明

显。第三，通过机制分析发现，数字金融可以通过提高企业新质生产力水平和绿色技术创新水平这两个

渠道对企业碳排放强度产生显著的负向影响。根据上述研究结果，提出以下几点政策建议： 
一是，深化数字金融发展，充分发挥数字金融的碳减排效应。要加速推进 5G 基站、大型数据中心、

先进人工智能技术及区块链服务等一系列新型基础设施建设的步伐，以此来显著提升金融科技的整体发

展水平，并进一步加强对小微企业的全方位金融支持，力求在更广泛的范围内扩大数字金融的覆盖和应

用。同时，为了保障数字金融的稳健前行，必须精心构建并不断完善数字金融发展的法律法规监管体系，

以此来有效规避各类潜在的金融风险，确保金融市场的健康稳定。此外，还应高度重视并细致分析数字

金融在各类不同性质、不同规模企业中所扮演的角色及其发挥的具体作用，以便采取更加具有针对性的

差异化策略。特别地，我们应积极鼓励非国有企业，以及那些面临较为严峻融资约束的企业，更加充分
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地利用和依托数字普惠金融这一平台与工具，缓解其融资过程中的种种难题与挑战，进一步激发并促进

绿色技术的创新与突破，最终助力企业实现碳排放强度的显著降低。 
二是，企业要加快形成和发展新质生产力。首先，企业的研发活动、数字基础设施建设、高素质人

才的引进与培养等都需要稳定大量的资金支持，而数字金融能够通过扩展创新融资渠道、降低融资成本

的方式帮助企业缓解融资约束，提高信贷的可得性，因此企业可以利用数字金融为自身新质生产力的发

展奠定坚实的物质基础。其次，企业要提高人力资本水平，助力新质生产力的发展。人才资源被视为首

要资源，是推动新质生产力发展的最为活跃且至关重要的主体力量。企业应致力于培养具备创新精神的

高素质、高水平专业人才，并不断完善多元化的人才培养体系，以确保人才队伍的持续发展和壮大，从

而为企业的长远发展注入不竭的动力。 
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