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摘  要 

在“双碳”战略目标和数字经济浪潮的背景下，数字技术与实体产业的深度融合，深刻影响着企业发展

低碳产业的绿色创新效率。本文以2010~2023年中国A股上市4332家企业为样本，运用词频统计法构建

企业数字化转型指标，探究数字化转型与企业绿色创新效率的关系。研究发现：数据化转型程度显著提

升企业绿色创新效率；进一步研究发现，数字化转型能通过提高企业的媒体关注度和ESG表现，降低融

资约束的路径机制来提升企业绿色创新效率，并且数字化转型在国有企业、高科技型企业、制造业型企

业中的正向作用更加显著。 
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Abstract 
Against the backdrop of the “dual carbon” strategic goals and the wave of the digital economy, the 
in-depth integration of digital technology and real economy industries has exerted a profound im-
pact on the green innovation efficiency of enterprises in developing low-carbon industries. This 
study takes 4332 listed companies on China’s A-share market from 2010 to 2023 as samples, uses 
the word frequency analysis method to construct an indicator for corporate digital transformation, 
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and explores the relationship between digital transformation and corporate green innovation effi-
ciency. The findings reveal that: the degree of digital transformation significantly improves corpo-
rate green innovation efficiency; further research shows that digital transformation can enhance 
corporate green innovation efficiency through the path mechanism of increasing enterprises’ media 
attention and ESG performance, as well as reducing financing constraints. Additionally, the positive 
effect of digital transformation is more pronounced in state-owned enterprises, high-tech enter-
prises, and manufacturing enterprises. 
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1. 引言 

在全球积极推进“碳达峰、碳中和”战略目标与数字经济发展浪潮交相辉映的时代背景下，推动经

济社会发展的绿色化、低碳化转型已成为关乎长远的重要议题。随着绿色发展理念的深入普及，加快转

变发展方式已成为社会各界的普遍共识。然而，企业在推进绿色转型过程中仍面临“意愿强、行动难”

的现实困境，突出表现为绿色技术投入成本高、专业人才不足、长效机制不健全等多重约束。因此，探

索如何为企业构筑科学、可行、系统的转型路径，破解绿色创新过程中的瓶颈问题，已成为当前推动绿

色低碳高质量发展的重大课题。 
当前，以人工智能、大数据、云计算、区块链等为代表的数字技术快速发展与深度融合，正从底层

重构企业价值创造的关键环节与整体流程。在国家推动经济高质量发展与“双碳”目标的宏观导向下，

数字经济与实体经济深度融合、数字产业化与产业数字化协同推进已成为重塑竞争新优势的重要路径。

与此同时，微观企业层面数字化与绿色化的协同演进趋势日益明显。在此背景下，数字化转型是否真正

有效驱动企业绿色创新？若存在促进作用，其内在作用路径与机制又如何？对这些问题的深入探讨，不

仅关乎数字化与绿色化协同转型的体制设计，也对构建现代化绿色创新体系、塑造高质量发展新优势具

有重要的理论价值与现实意义。 
基于上述分析，本文以 2010~2023 年中国沪深 A 股上市企业为样本，实证检验数字化转型对企业

绿色创新效率的影响。因此，本文的边际贡献如下：第一，基于信息披露视角，研究了数字化转型对企

业绿色创新效率的影响；第二，通过识别融资约束缓解、媒体关注提升和 ESG 表现改善三条中介路径，

揭示了数字化转型影响绿色创新效率的内在机理；第三，从产权性质、行业特征等维度进行的异质性

分析，为制定差异化政策提供了经验依据，为政府制定和实施绿色创新战略提供了重要的理论依据和

决策参考。 

2. 文献综述 

2.1. 关于数字化转型的研究 

在数字化浪潮席卷全球的进程中，数字化转型已经成为企业快速发展的重要驱动力。目前已有一
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些学者对数字化转型的概念展开界定。企业的数字化转型是指以数字技术为核心驱动，引入研发、生

产、管理、服务等全流程，实现企业效益的提升[1] [2]。针对企业数字化转型水平的测度，学界提供了

多种方式。 
相关学者采用“0~1”虚拟变量的方式测度企业的数字化转型的程度[3]，只能反映企业是否进行数字

化转型，不能反映数字化转型程度，可能会降低研究结论的可靠性。还有其他学者通过提取上市公司年

报中数字化转型相关的词频统计，刻画企业数字化转型程度[4]-[6]。并且，学者们从多维度分析了数字化

转型对企业发展的影响。从经济社会的宏观视角来看，大量研究分析表明，数字化转型对我国经济的高

质量发展[7] [8]和产业结构升级[9]、就业结构优化[10]、城乡融合发展[11]都产生了明显的促进作用。从

企业的微观视角来看，数字化转型能够显著提升企业的绩效和运转效率，包括提高企业生产效率[12]、优

化人力资本结构[13]、股票流动性[4]、投入产出效率[14]、企业绩效[15]、ESG 表现[16]、绿色技术创新

[17]、企业韧性[18]、融资约束[19]、媒体关注度[20]。此外，数字化转型有助于企业参与全球范围开放式

创新活动，不断进而提升企业技术创新能力[21]。但同样，我国企业数字化转型也面临包括战略认知和思

想理念有待更新、技术和资金相对不足以及数据管理和运用存在困难等现实问题[22]。 

2.2. 关于绿色创新效率的研究 

自工业革命以来，经济发展引发的全球环境问题，如资源匮乏和环境恶化。绿色创新通常是指旨在

减少经济活动过程中对环境的不利影响的产品创新和工艺创新[23] [24]。此外，根据信号理论，公司可能

会自愿披露环境信息，向利益相关者发出积极的信号，为了提高声誉并获得利益相关者的支持，进行绿

色创新[25]。目前对绿色创新效率的研究，现有研究通常强调外部环境因素和内部因素。从外部因素来看，

外部因素包括市场化程度、对外开放程度及环境规制强度[26]、政府环保支持[27]、绿色税收[28]、消费

偏好[29]等。从内部因素来看，具体包括企业研发投入[30]、ESG 表现[31]、融资效率[32]、媒体关注[33]、
CEO 绿色经历[34]等。 

3. 理论分析和研究假设 

3.1. 数字化转型对企业绿色创新效率的影响 

相关学者指出，数字化转型有助于刺激企业优化自身生产流程、组织结构、科技投入，进而提升企

业的绿色创新效率[35]。从信息披露的角度来看，数字化转型促进企业畅通与外界之间的信息传输渠道，

使债权人了解企业的内部信息，提升对企业绿色创新项目的资金支持和投资意愿，提升企业绿色创新效

率[36]。数字化转型可以帮助企业分析海量数据，提高决策精准度，增强生产、管理以及研发部门间的沟

通，提升资源配置效率，推动绿色创新[37]。数字化转型可以有效提升企业的资源要素配置效率，倒逼企

业加强数字化深入应用将推动需求预测、产品设计和能耗控制，从而推动创新模式向产业集成、协作和

数据化发展，提升企业的绿色创新能力[38]。 
H1：企业数字化转型会显著提升绿色创新效率。 

3.2. 数字化转型影响企业绿色创新效率的作用机制 

融资约束缓释效应。由融资约束理论(FCT)可知，企业获取融资的渠道主要分为外源融资和内源融资，

当企业存在内源融资和外源融资的成本差异时，这种差异产生的结果可以称为融资约束。一般认为，融

资约束理论认为信息不对称、代理问题和交易成本是产生融资约束的主要原因[39]。本文以 2010~2023 年

我国沪深 A 股非金融上市企业为调研样本中国上市企业整体的融资约束问题较为突出，并具有以下两大

特点：一方面，融资约束在不同的产权性质，上市板块，区域及行业企业间存在显著差异；另一方面，信
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息不对称和政府干预因素与融资约束呈显著性关系。融资约束会显著影响企业的管理水平、技术创新、

经营理念等方面，严重阻碍企业的发展。数字化转型可以有效通过提升企业信息的透明度，降低信息不

对称，并向金融机构、投资者传递一种良好信号，吸引投资，降低融资成本。中国上市企业通过数字化

转型，提升融资交易效率和资金配置效率，减少融资双方的信息不对称和交易成本，提高企业绩效来改

善企业融资[40]。长期以来，融资约束一直阻碍着企业的扩张和发展，削弱企业的未来可持续发展潜力，

干扰企业投资策略，限制了企业获得资金和成长[41]。根据已有研究，中国上市企业的绿色创新能力受到

融资约束的显著制约，民营企业绿色化能力对融资约束更敏感[42]。“绿色创新”通常被定义为有助于创

造新生产和技术的过程，目的是减少环境污染，如污染和资源开发(例如能源)的负面后果，企业通过科技

创新的方式开发污染控制和预防技术、废物最少化技术、循环再生技术、生态工艺、绿色产品等来实现

低污染、低排放。通过减少融资约束，企业可以进一步优化投资结构，完善风险防范机制，将资金投向

绿色、环保方向的发展路线[43]。同时由于绿色技术创新存在高风险、投资周期长等特性，绿色技术创新

企业往往面临更严重的融资约束。随着中国上市企业数字化转型的深入，信息不对称程度得到降低，投

资者信心增强，企业融资约束得到降低[17]，并且获得融资效率和融资规模得到提升，企业风险降低，提

升企业绩效[44]，企业将有更充足的资金保障进行绿色创新投入，提升企业绿色创新效率。据此，本文提

出如下假说： 
H2：企业数字化转型通过缓解融资约束而提升绿色创新效率。 
媒体关注增强效应。媒体关注通常是指媒体机构对企业相关新闻、事件或活动的报道频率和深度，

并通过披露企业信息、舆论压力、声誉压力等来推动企业进行公司治理，因此具有一定外部性。媒体关

注可以有效发挥公司治理的作用，通过增加企业环境不当行为的曝光、约束管理层的行为、引导投资者

舆论等行为来发挥治理效应[45]，并且有助于培养和增强公众对绿色转型的认识，企业承担社会责任[46]，
并营造有利于绿色创新的整体社会氛围。随着数字化时代的到来，社交媒体平台已成为信息获取和观点

表达的重要渠道，媒体关注的信息披露量对企业绿色创新具有显著的驱动作用[47]。在披露过程中，公众

可以使用这些平台表达他们对公司行为的看法，从而产生公众监督，从而以市场化的方式影响公司行为

[48]。一般来说，媒体关注度高的企业，正面和负面的媒体报道的影响相对比较明显，发挥媒体环境治理

功能[49]。因此这些企业在业务发展上会更加谨慎，更加关注环境、社会、治理等方面的问题，承担更多

的社会责任，因此媒体关注的监督治理会使企业更加注重数字化转型、绿色创新等方式进行公司治理，

增强利益相关者的信任与合作，积累良好的合作条件和绿色创新的氛围，实现公司可持续发展，推动企

业绿色创新效率。 
H3：企业数字化转型通过提升媒体关注度而提升绿色创新效率。 
ESG 表现增强效应。ESG 是从环境、社会和治理绩效三个层面为企业可持续发展构建框架。数字化

转型有利于提高 ESG 表现，并显示出显著的空间溢出效应[50]。根据目前研究，中国上市企业通过数字

技术实现数据信息披露，来使企业媒体关注度和信息披露质量得到提升，激励企业推进绿色创新，从内

部治理走上内外兼治。随着企业数据资产的披露，企业的信息透明度得到提升，企业会更注重自身的企

业社会责任，更加关注公司治理对环境、公众、治理的影响。数字技术与公司生产经营流程的融合可以

提高其对利益相关者的感知和对信息的获取，以数据资产信息披露的形式，提高公司的信息披露质量。

同时，利益相关者可以从公司获得足够的信息，从而减少信息不对称，督促公司能够更有效地履行其 ESG
责任[51]。根据信号理论，当上市公司的环境责任表现较好时，向市场释放绿色环保信号，从而吸引更多

投资者投资，可以降低企业的融资成本，从而提升企业的绿色创新效率。企业环境信息披露作为企业与

外部利益相关者之间的沟通手段，可以有效减少信息不对称，增强投资者信心[52]。ESG 评级可以通过市

场激励机制与外部监督机制来倒逼企业绿色创新，加强环保低碳技术的研发、运用和发展[53]。随着上市
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企业 ESG 的披露，会不断向市场释放绿色信号，增加绿色环保的决策力，推动企业绿色创新。企业 ESG
表现的提升，可以逐渐实现环境保护和企业社会责任等长期价值[54]，最终使整个社会经济走向绿色环保、

长期可持续发展。 
H4：企业数字化转型通过改善 ESG 表现而提升绿色创新效率。 
总之，本文基于文献分析，搭建以“信息–资源–治理”为主的机制框架，构建实证模型研究检验

了数字化转型赋能企业绿色创新效率的具体路径。其一，资源获取路径，即高质量的信息披露通过降低

内外部信息不对称，直接缓解融资约束，从而为企业长周期、高风险的绿色创新活动提供稳定的资金保

障；其二，外部治理路径，即数字化转型实践及其带来的良好 ESG 表现作为积极的“绿色信号”，能够

有效吸引具有可持续投资偏好的投资者，降低企业的融资成本与合规风险；其三，外部监督路径，即企

业数字化转型通过提升信息透明度与公众可见性，显著吸引了媒体关注，进而构建了基于声誉机制与舆

论压力的外部监督环境，持续驱动企业为维护其社会形象与合法性而开展绿色创新，三者共同系统性地

阐释了数字化转型如何通过信息基础、资源配置与多重治理机制的综合作用，赋能企业绿色创新效率的

提升。数字化转型对企业绿色创新效率影响机制见图 1。 
 

 
Figure 1. The mechanism of digital transformation on enterprise green innovation efficiency 
图 1. 数字化转型对企业绿色创新效率影响机制图 

4. 数据、变量和研究方法 

4.1. 样本选取和数据来源 

本文以 2010~2023 年中国沪深 A 股上市公司为研究样本，并进行以下处理：(1) 剔除金融行业上市公司

数据；(2) 剔除 ST、ST*以及已退市企业；(3) 剔除缺失数据过多的企业样本；(4) 为消除数据极端值对实证

结果的影响，对所有连续变量进行上 1%的缩尾处理。本文，经过整理后获得 4332 家中国上市企业共 31,707
个观测值，相关数据均来源于国泰安(CSMAR)、中国研究数据服务平台(CNRDS)、以及 Wind 数据库。 

4.2. 变量定义 

4.2.1. 被解释变量 
本文的核心被解释变量为企业绿色创新效率(Gie)。为准确衡量企业创新水平，本研究基于中国国家

知识产权局(SIPO)的专利检索数据库，对样本企业的绿色发明专利申请与授权情况进行系统检索与整理。

为缓解数据可能存在的右偏分布问题，并参考肖静等学者的研究方法[55]，本文采用以下指标进行测度：

以上市公司当年独立申请的绿色发明数量加 1 的自然对数，与同期企业研发投入加 1 的自然对数之比，

作为企业绿色创新效率的代理变量。该比值越大，表明企业的绿色创新效率水平越高。 
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4.2.2. 解释变量 
本文的解释变量为企业数字化转型(Digi)。当前对企业数字化转型的测度主要有三类方法：一是基于

信息资产占比的度量，该方法主要反映企业信息化水平，难以全面刻画数字化转型的深度与广度；二是

采用“是否进行数字化转型”的虚拟变量，该方式虽易于构造，但无法反映转型程度的连续差异。为更

全面、精准地刻画企业数字化转型的持续性与多维特征，本文借鉴赵宸宇学者的做法[5]，采用文本分析

法进行测度。具体而言，首先从数字技术应用、互联网商业模式、智能制造和现代信息系统四个维度构

建数字化转型特征词图谱；其次，运用机器学习方法对上市公司年报进行文本分析，计算年报中上述特

征词的出现频数之和与年报总词数的比值，作为企业数字化转型程度的代理变量。该比值越高，表明企

业数字化转型程度越高。 

4.2.3. 中介变量 
媒体关注(media)，借鉴王福胜学者的研究[56]，计算方法为各公司全年媒体报道数量加１后取自然对

数。融资约束(SA)，本文使用 SA 指数测度企业的融资约束[57]，SA 指数越大，融资约束越严重。Esg 表现

(Esg)，综合考虑各 ESG 评级适用期间与覆盖范围，采用华证 ESG 评级作为企业 ESG 表现的代理变量[58]。 

4.2.4. 控制变量 
为消除其他可能的因素对回归系数的影响，本文参考了相关学者的做法[59] [60]，在模型中控制了一

系列可能影响中国上市企业绿色创新的特征变量，包括企业规模(Size)、资产负债率(Lev)、企业成立年限

(Firmage)、总资产净利润率(Roa)、现金流比率(CashFlow)、营业收入增长率(Growth)、两职合一(Dual)、
第一大股东持股比例 (top1)、董事规模(Board)。变量的具体定义如表 1 所示。 

 
Table 1. Measurements of variables 
表 1. 变量定义表 

变量类型 变量名称 变量符号 计算方法 

被解释变量 绿色创新效率 Gie ln(绿色发明数量 + 1)/ln(研发投入 + 1) 

解释变量 数字化转型 Digi 特征词的出现频数之和/年报总词数的比值 

中介变量 

媒体关注 Media ln(各公司全年媒体报道数量 + 1) 

融资约束 Sa SA 指数 

Esg 表现 Esg 华证 ESG 

控制变量 

企业规模 Size ln(总资产) 

资产负债率 Lev 总负债/总资产 

公司成立年限 Firmage ln (当年年份 − 公司成立年份 + 1) 

总资产净利润率 Roa 净利润/总资产平均余额 

现金流比率 Cashflow 经营活动产生的现金流量净额/总资产 

营业收入增长率 Growth 本年营业收入 

两职合一 Dual 董事长与总经理是同一个人为 1，否则为 0 

第一大股东持股比例 top1 第一大股东持股数量/总股数 

董事规模 Board 董事会人数，取自然对数 

4.3. 模型设定 

为了探究企业数字化转型对企业绿色创新效率的影响，本文构建如下基准回归模型进行分析： 
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 , 0 1 , 2 , ,i t i t i t i t i tGie Digi controlsα α α δ λ ε= + + + + +  (1) 

其中，被解释变量 Gie 代表企业绿色创新效率，核心解释变量 Digi 为企业数字化转型程度， 1α 是数

字化转型对企业绿色创新效率的影响系数， ,i tcontrols 为一系列控制变量， 2α 代表着这一系列控制变量的

估计系数， iδ 为行业固定效应， tλ 为时间固定效应， ,i tε 为随机误差项。 1α 是本文主要关注的回归系数，

由前文的理论分析可知，若回归系数 1α 显著为正，则表明数字化转型会提升企业的绿色创新效率，支持

本文的预期。 

4.4. 描述性统计 

表 2 报告了主要变量的描述性统计结果。由表可知，样本期间内，企业绿色创新效率(Gie)的平均值

为 0.022，最大值为 0.187，标准差为 0.042，表明我国 A 股上市公司的绿色创新效率整体处于较低水平，

且不同企业之间存在显著差异。核心解释变量数字化转型(Digi)的平均值为 0.017，最大值为 0.141，这反

映出样本企业中数字化转型程度的整体水平不高。 
 

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

变量类型 变量名称 符号 观测值 均值 标准差 最小值 最大值 

被解释变量 绿色创新效率 Gie 31,707 0.022 0.042 0 0.187 

解释变量 数字化转型 Digi 31,707 0.017 0.026 0 0.141 

控制变量 

企业规模 Size 31,707 22.137 1.251 20.104 26.171 

资产负债率 Lev 31,707 0.379 0.191 0.048 0.829 

公司成立年限 Firmage 31,707 2.891 0.345 1.792 3.555 

总资产净利润率 Roa 31,707 0.049 0.061 −0.177 0.226 

现金流比率 Cashflow 31,707 0.05 0.065 −0.137 0.234 

营业收入增长率 Growth 31,707 0.153 0.313 −0.484 1.675 

两职合一 Dual 31,707 0.335 0.472 0 1 

第一大股东持股比例 top1 31,707 0.337 0.146 0.084 0.741 

董事规模 Board 31,707 2.108 0.195 1.609 2.639 

5. 实证结果分析 

5.1. 基准回归分析 

基准回归结果如表 3 所示。(1)列为未考虑引入控制变量的回归结果，结果显示数字化转型(Digi)的系

数为 0.170，通过 1%水平的显著性检验，初步说明数字化转型对企业绿色创新效率(Gie)具有显著正向作

用。第(2)列在此基础上同时控制了企业固定效应和时间固定效应，并加入各种控制变量后，核心解释变

量的回归系数为 0.119，并通过 1%水平的显著性检验，说明在控制了其它因素对企业绿色创新效率的影

响之后，数字化转型显著促进了企业的绿色创新效率水平，并且该回归结果具有一定的稳健性。 

5.2. 内生性检验 

工具变量法。为缓解因双向因果关系可能导致的内生性偏误，本文采用工具变量法(IV)进行估计。 
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Table 3. Baseline regression results 
表 3. 基准回归结果 

变量 (1) 
Gie 

(2) 
Gie 

Digi 0.170*** 0.119*** 

 (0.015) (0.015) 

Firmage  −0.006*** 

  (0.001) 

Size  0.007*** 

  (0.000) 

Lev  0.015*** 

  (0.002) 

Roa  0.050*** 

  (0.005) 

Growth  −0.002** 

  (0.001) 

Cashflow  −0.005 

  (0.004) 

Board  0.006*** 

  (0.001) 

top1  0.001 

  (0.002) 

Dual  0.002*** 

  (0.001) 

constant 0.020*** −0.128*** 

 (0.000) (0.007) 

Control variables No Yes 

Year FE Yes Yes 

Industry FE Yes Yes 

Observations 27,924 27,593 

R-squared 0.131 0.157 

注：***、**、*分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著，括号内为稳健标准误。下同。 
 

参考既有研究做法，选取同年度、同省份其他企业数字化转型程度均值作为工具变量。该选择的合理性

在于：其一，相关性条件，同一省份内企业在相同年份面临相似的数字基础设施与政策环境，其数字化

转型进程具有空间相关性；其二，外生性，其他企业数字化转型平均水平主要通过行业示范、要素流动

等渠道影响本企业数字化决策，而不直接作用于其绿色创新效率。检验结果显示，工具变量有效且相关

性强：Kleibergen-Paap rk Wald F 统计量为 590.130，远超 10%偏误水平临界值 16.38，说明拒绝弱工具变

量假设。Kleibergen-Paap rk LM 统计量为 414.918 (P = 0.000)，表明识别充分。在控制内生性后，工具变

https://doi.org/10.12677/ecl.2026.156642


朱翔宇 
 

 

DOI: 10.12677/ecl.2026.156642 354 电子商务评论 
 

量(Ln_Invest_Digi)的系数为 0.178，且在 1%水平上显著为正，证实数字化转型对企业绿色创新效率的促

进效应在考虑内生性问题后仍然稳健。 
替换解释变量。避免因核心解释变量测度方式单一可能导致的估计偏差，本研究参考张永坤等学者

的方法[6]，对解释变量进行了替代性测度，重新搭建数字化转型相关关键词群来测度企业数字化转型水

平。检验结果如表 4 (2)所示，Digim 的系数为 0.423，通过 1%水平的显著性检验。这说明数字化转型水

平可以显著提升企业绿色创新效率水平，增强了研究结论的稳健性。 
替换被解释变量。本文改变企业绿色创新水平的衡量方式，采用其测度方式为企业当年授权的全部

绿色专利(包括发明专利与实用新型专利)在后续所有年份中被引用的累计次数加 1 后取自然对数。检验

结果如表 4 第(3)列所示。在替换被解释变量后，核心解释变量数字化转型(Digi)的系数为 0.046，且在 10%
的水平上显著。该结果与基准回归结论高度一致。 

 
Table 4. Endogenous test 
表 4. 内生性检验 

变量 
工具变量法 

(1) 
Gie 

替换解释变量 
(2) 
Gie 

替换被解释变量 
(3) 
Giq 

Digi   0.046* 

   (0.025) 

Digim  0.006***  

  (0.001)  

Ln_Invest_Digi 0.178***   

 (0.064)   

Kleibergen-Paap rk Wald F 590.130 [16.38]   

Kleibergen-Paap rk LM 414.918*** 
P = 0.000   

Year FE Yes Yes Yes 

Industry FE Yes Yes Yes 

Observations 25,793 27,116 27,116 

R-squared 0.060 0.172 0.306 

5.3. 稳健性检验 

聚类标准误。为控制模型可能存在的异方差与自相关问题，避免因误差项相关而导致的估计偏差，

本文对标准误的聚类层次进行了调整。如表 5 第(1)至(3)列所示，在分别将标准误聚类到城市、行业和省

份层面后，核心解释变量数字化转型(Digi)的系数均在 1%的水平上显著为正，其数值与显著性水平与基

准回归结果(0.119)高度一致。这表明，基准回归中数字化转型对企业绿色创新效率(Gie)的正向促进效应

在不同聚类假设下均保持稳健，不受特定聚类结构的影响。 
更换固定效应。为控制不同维度的不可观测因素，进一步排除遗漏变量带来的内生性干扰，本研究

依次更换了固定效应的设定方式，结果如表 5 第(4)至(7)列所示。具体而言，在第(4)列中控制“城市 × 年
份”双固定效应，在第(5)列中控制“省份 × 年份”双固定效应，以吸收地区层面随时间变化的异质性影

响。在第(6)列和第(7)列中，则进一步引入了“行业 × 年份”与“省份 × 年份”的交互固定效应，以控
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制行业或省份内部随时间演变的技术趋势与政策冲击。结果表明，在以上各种严格的固定效应设定下，

数字化转型(Digi)的系数估计值均稳定在 0.106 至 0.118 之间，且始终在 1%的统计水平上显著。这一系列

检验结果进一步证实，数字化转型对企业绿色创新效率的促进作用在不同模型设定下均稳健成立，研究

结论具有高度的可靠性。 
剔除直辖市。如表 5 第(8)列所示，在剔除北京、上海、天津、重庆四个直辖市的样本后，核心解释

变量数字化转型(Digi)的系数为 0.132，且在 1%的水平上显著为正。数字化转型对企业绿色创新效率的正

面促进效应依然显著存在，该结果进一步强化了基准回归结论的稳健性。 
更换样本区间。考虑到特定年份可能存在的特殊政策冲击或宏观经济波动对估计结果产生影响，本

文将 2017 年的观测值从全样本中予以剔除。如表 5 第(9)列所示，在调整后的样本区间内，核心解释变量

数字化转型(Digi)的系数估计值为 0.113，且在 1%的水平上保持统计显著。这一结果与基准回归的发现高

度一致，表明在排除可能受特定年度因素干扰的样本后，数字化转型对企业绿色创新效率的促进效应依

然稳健存在。因此，本研究的主要结论并不依赖于某一特定年份的样本，具有跨时期的可靠性。 
 

Table 5. Robustness test 
表 5. 稳健性检验 

变量 
聚类标准误 更换固定效应 剔除 

直辖市 
更换 

样本区间 

(1) 
Gie 

(2) 
Gie 

(3) 
Gie 

(4) 
Gie 

(5) 
Gie 

(6) 
Gie 

(7) 
Gie 

(8) 
Gie 

(9) 
Gie 

Digi 0.119*** 0.119*** 0.119*** 0.106*** 0.118*** 0.117*** 0.118*** 0.132*** 0.113*** 

 (0.024) (0.034) (0.023) (0.015) (0.015) (0.015) (0.015) (0.019) (0.016) 

constant −6.812*** −6.812*** −6.812*** −6.734*** −6.688*** −6.909*** −6.693*** −0.124*** −0.131*** 

 (0.443) (0.765) (0.434) (0.150) (0.145) (0.145) (0.145) (0.008) (0.009) 

Year FE Yes Yes Yes Yes Yes No No Yes Yes 

City FE No No No Yes No No No No No 

Industry FE Yes Yes Yes Yes Yes No No Yes Yes 

Province FE No No No No Yes No No No No 

Industry × 
Year FE No No No No No Yes No No No 

Province × 
Year FE No No No No No No Yes No No 

Observations 27,593 27,593 27,593 27,586 27,593 27,497 27,593 23,132 19,335 

R-squared 0.305 0.305 0.305 0.349 0.314 0.334 0.321 0.178 0.189 

5.4. 中介效应检验 

为揭示数字化转型影响企业绿色创新效率的内在机制，本研究进行了中介效应检验[61]。结果如表 6
所示，数字化转型主要通过三条路径发挥作用。第一，提升媒体关注。数字化转型(Digi)显著增加了企业

的媒体关注度，系数为 2.199，通过 1%的显著性水平检验。媒体关注的增强发挥了外部监督与声誉激励

作用，促使企业为维护社会形象而更积极地从事绿色创新。第二，缓解融资约束。数字化转型显著降低

了企业的 SA 指数，系数为−0.176，通过 1%的显著性水平检验，表明其能有效缓解融资约束。这得益于

数字化提升的信息透明度与信用状况，从而为长期、高投入的绿色创新活动提供了必要的资金支持。第
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三，改善 ESG 表现。数字化转型对企业 ESG 评级具有显著的正面影响，系数为 2.220，通过 1%的显著

性水平检验。数字化赋能于环境、社会与治理实践，优异的 ESG 表现既能吸引长期偏好可持续投资的资

本，也能降低合规风险，为绿色创新营造稳定的内外部环境。 
 

Table 6. Mediation effect test 
表 6. 中介效应检验 

变量 (1) 
Media 

(2) 
Sa 

(3) 
esg 

Digi 2.199*** −0.176*** 2.220*** 

 (0.384) (0.034) (0.263) 

constant −4.632*** −2.517*** −0.662*** 

 (0.172) (0.026) (0.129) 

Contrrol variables Yes Yes Yes 

Year FE Yes Yes Yes 

Industry FE Yes Yes Yes 

Observations 26,612 26,612 26,612 

R-squared 0.334 0.840 0.175 

5.5. 异质性分析 

为深入探究数字化转型对企业绿色创新效率影响的边界条件，本研究进一步从产权性质、技术水平

与行业特征三个维度进行异质性分析。分组回归结果如表 7 所示。首先，在产权性质维度，数字化转型

的促进效应存在所有制差异。如表 7列(1)和(2)所示，在国有企业样本中，数字化转型的回归系数为 0.153，
且在 1%水平上显著；而在非国有企业样本中，该效应虽显著但系数值较小。这表明，数字化转型对国有

企业绿色创新效率的促进力度更强。这一结果可能与国有企业在获取政策性资源、贯彻国家绿色创新战

略方面具有的体制性优势有关，其数字化转型进程更容易与行政力量及政策支持形成协同效应。其次， 
 

Table 7. Regression results of heterogeneity analysis 
表 7. 异质性分析回归结果 

变量 
非国有企业 

(1) 
Gie 

国有企业 
(2) 
Gie 

非高科技企业 
(3) 
Gie 

高科技企业 
(1) 
Gie 

非制造业 
(2) 
Gie 

制造业 
(3) 
Gie 

Digi 0.108*** 0.153*** 0.054** 0.118*** 0.086*** 0.157*** 

 (0.016) (0.038) (0.027) (0.017) (0.021) (0.022) 

constant −0.102*** −0.168*** −0.043*** −0.167*** −0.061*** −0.151*** 

 (0.009) (0.015) (0.010) (0.009) (0.013) (0.008) 

Control variables Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

Year FE Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

Industry FE Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

Observations 19,719 6890 8239 18,373 6554 20,058 

R-squared 0.184 0.221 0.266 0.150 0.221 0.165 
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在技术水平维度，企业既有的技术能力构成了重要的吸收条件。表 7 列(3)和(4)显示，对于高科技企业，

数字化转型的估计系数为 0.118，在 1%水平上显著；对于非高科技企业，其系数值与影响强度均显著较

低。这意味着，企业自身的技术吸收与再创新能力是数字化赋能绿色创新的关键基础，高科技企业的先

天技术储备更有利于将数字技术转化为绿色创新成果。最后，在行业特征维度，数字化转型的影响呈现

显著的行业异质性。根据表 7 列(5)和(6)的结果，在制造业企业中，数字化转型的系数为 0.157，在 1%水

平上显著；相比之下，其对非制造业企业的影响系数仅为 0.086，且显著性水平较低。制造业的生产流程

复杂、能源消耗与排放集中，数字化技术能够更直接地嵌入研发设计、生产工艺、供应链管理及污染实

时监控等全流程，从而对绿色工艺革新与产品创新产生更为深刻和直接的改造效能。 

6. 结论和启示 

实证结果表明：① 数字化转型能显著提升企业的绿色创新效率，在国有企业、高科技、制造型企业

样本中更为显著。② 数字化转型通过缓解融资约束、增强媒体关注、改善 ESG 表现三个渠道提高企业

绿色创新效率。政府应着力构建激励相容的制度环境。根据研究结论，本文提出如下建议： 
第一，政府要加快制定数字化转型与绿色创新协同发展的专项政策，明确财政补贴、税收优惠和绿

色信贷等支持工具的适用条件；推动建立跨部门数据共享机制，打破信息孤岛，提升环境信息披露质量

与透明度；鼓励龙头企业牵头组建数字绿色创新联合体，带动产业链上下游企业共同升级；加强数字人

才培养机制的落实，发挥数字人才支撑数字经济的基础性作用。 
第二，企业应注重数据资产信息披露的策略。在数字经济的背景下，网络媒体发达，企业应将数据

资产信息披露作为展现自身经济发展状况、数字化转型程度、降低信息不对称的重要的沟通方式，减少

债权人与企业之间的信息阻隔，优化自身的投资策略。企业应根据自身经营情况、行业特征，及时、完整

以及准确披露自身数据资产信息，提高获取融资的能力，降低现金流周转风险，促进企业的可持续发展。 
第三，提高财务报告的可读性和合规性，提升债权人等社会公众对企业经营状况的了解，注重从企

业数据资产信息披露质量的角度，制定融资策略，关注企业对环境的影响，从而通过倒逼企业加强数字

化转型的投入，提升绿色创新效率。 
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