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摘 要

随着大数据、物联网、区块链、人工智能等数字技术发展成熟，无疑成为了

我国实现“双碳”目标、建设生态文明以及全社会各个行业碳减排过程中的重要抓

手。通过数字金融助力碳减排，提升碳排放效率，是经济发展社会进步的必然选

择。因此，深度探究数字金融的减碳降污效应，绿色环保效应，以及数字金融通

过何种路径影响碳排放效率均是为可持续发展奠定一个扎实的基础。

本文以 2011年至 2021年间全国范围内共计 282个地级市的面板数据为基础，

为准确测算各城市的碳排放效率，运用了数据包络分析法，并借助北京大学联合

蚂蚁集团编制的数字普惠金融指数衡量了各城市数字金融的发展情况。为了深入

探究数字金融对城市碳排放效率的影响，本文采用了一系列实证模型，包括双固

定效应模型、中介效应模型、GMM模型以及 DID 模型等，从多个角度和层面验

证了数字金融与城市碳排放效率之间的关系。以期进一步扩展数字金融对碳排放

效率影响的相关研究，以及为各城市完成“双碳”目标和实现绿色低碳转型开辟新

道路和提供经验支持。

结果显示：第一，数字金融与城市碳排放效率之间具有显著的正向促进关系。

从多个维度进行深入剖析时发现，数字金融三个维度均能有效正向促进碳排放效

率的提升，且使用深度维度在推动城市碳排放效率增长方面的作用尤为突出，影

响力超过了覆盖广度和数字化程度，而覆盖广度对城市碳排放效率的正向效应虽

然存在，但显著性并不高。第二，数字金融可以激励绿色技术创新、提升投资的

碳生产率、促进产业结构优化升级和扩张经济规模四种渠道提升碳排放效率，且

绿色技术创新的中介效应最强。第三，从不同地区角度看，对于东部和西部地区，

数字金融与城市碳排放之间存在显著的正向促进关系，但对于中部地区，数字金

融对碳排放效率的影响并不凸显。结合研究结论，本文从挖掘数字金融环境红利、

聚焦投资活动降碳潜力、激励“产学研”融合发展、立足区域发展差异特征四个

方面提供针对性对策建议，使数字金融的碳减排效应最大化，助力全国各城市早

日实现“双碳”目标。

关键词：数字金融 城市碳排放效率 绿色低碳发展 区域异质性
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Abstract
With the development and maturity of digital technologies such as

big data, Internet of Things, blockchain, artificial intelligence, etc., it has

undoubtedly become an important hand in the process of realizing the

goal of "dual-carbon", building an ecological civilization, and reducing

carbon emissions in all sectors of the society. It is an inevitable choice for

economic development and social progress to help reduce carbon

emissions and improve the efficiency of carbon emissions through digital

finance. Therefore, in-depth investigation of digital finance carbon

emissions reduction effect, green effect, and digital finance through

which path to influence the efficiency of carbon emissions is to lay a

solid foundation for sustainable development.

This paper is based on the panel data of 282 prefecture-level cities

nationwide from 2011 to 2021, and in order to accurately measure the

carbon emission efficiency of each city, DEA is applied, and the

development of digital finance in each city is measured with the help of

the Digital Inclusive Finance Index compiled by Peking University in

cooperation with Ant Group. In order to deeply explore the impact of

digital finance on urban carbon emission efficiency, this paper adopts a

series of empirical models, including double fixed effect model,

mediation effect model, GMM model and DID model, etc., to verify the
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relationship between digital finance and urban carbon emission efficiency

from multiple angles and levels. This study intends to broaden the

investigation on the implications of digital finance on greenhouse gas

efficiency, as well as to open up new paths and provide empirical support

for cities to achieve the "dual-carbon" goal and realize the green and

low-carbon transformation.

The findings demonstrate that, first, there is a significant positive

relationship between digital finance and urban carbon emission efficiency.

When analyzed in depth from multiple dimensions, it is found that all

three dimensions of digital finance can effectively and positively promote

the improvement of carbon emission efficiency, and the use of the depth

dimension plays a particularly prominent role in promoting the growth of

urban carbon emission efficiency, with an influence that exceeds that of

the breadth of coverage and the degree of digitization, whereas the

positive effect of the breadth of coverage on the efficiency of urban

carbon emissions exists but is not highly significant. Second, digital

finance may boost the effectiveness of carbon emissions through four

channels: incentivizing green technology innovation, enhancing carbon

productivity of investment, promoting industrial structure optimization

and upgrading, and expanding economic scale, and the mediating effect

of green technology innovation is the strongest. Third, from different

regional perspectives, for the eastern and western regions, there is a
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significant positive promotion relationship between digital finance and

urban carbon emissions, but for the central region, the impact of digital

finance on carbon emission efficiency is not prominent. Combined with

the conclusions of the study, this paper provides targeted countermeasure

suggestions from four aspects: tapping the environmental dividends of

digital finance, focusing on the carbon reduction potential of investment

activities, stimulating the integrated development of

"industry-university-research", and basing on the characteristics of the

regional development differences, so as to maximize the carbon emission

reduction effect of digital finance, and to help cities nationwide realize

the "dual-carbon" at an early date. The goal of "Double Carbon" will be

achieved by all cities in China as soon as possible.

Keywords：Digital finance;Urban carbon emission efficiency;Green and

low-carbon development;Regional heterogeneity
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1 引言

1.1 研究背景与意义

1.1.1 研究背景

在全球经济、科技、工业等等领域大力发展的今天，人们享受着科技的发达

和生活的便利，同时也承受着环境的恶化和温室效应的挑战。2020 年 9 月 22 日，

国家主席习近平提出在 2030 年前和 2060 年前分别实现碳达峰、碳中和的伟大战

略目标，作为加强我国实现“双碳”目标的决心、增强生态文明建设的强度、积

极应对全球气候变化的态度。而如何降低二氧化碳排放量、提升碳排放效率以及

如何实现“双碳”目标，是当前我们亟待解决的重要课题。在目前全球生产生活

方方面面都离不开数字的现状下，数字俨然已成为了数字时代下的一种新的生产

要素。随着大数据、物联网、区块链、人工智能等数字技术发展成熟，无疑成为

了我国实现“双碳”目标、建设生态文明以及全社会各个行业碳减排过程中的重要

抓手。因此，本文将着重研究数字金融的发展对于城市碳排放效率的影响，以期

在目前的数字时代，能够为各城市完成“双碳”目标提供经验支持，并为我国整

体环保事业的政策规划提供参考。

1.1.2 研究意义

（1）现实意义

伴随着大数据、物联网、人工智能等数字技术的迅猛进步，数字金融作为新

兴业态崭露头角（郭峰等，2020）。数字金融助力经济高质量发展的效果已得到

了广泛认可，而在双碳目标的背景下，需要进一步确定数字金融是否可以为各城

市实现双碳目标提供新途径，以及其影响城市碳排放效率的作用机制是怎样的。

城市碳减排的重点与难点主要取决于绿色技术创新、产业结构升级以及经济规模

扩张，除此以外，数字金融是否还有其他影响碳排放效率的有效路径？因此，本

文重点研究数字金融通过对绿色技术创新、提升投资的碳生产率、产业结构升级

以及经济规模扩张的正向影响，进而影响碳排放效率的作用机制。对于不同区域，



兰州财经大学硕士学位论文 数字金融对城市碳排放效率的影响研究

2

数字金融对碳排放效率的影响是否存在差异性？这些问题都是本文研究的重点。

进一步深入探究上述问题对于城市碳排放效率的影响因素开拓了全新的研究视

角，对促进生态环境改善、生态文明建设、城市绿色转型和经济可持续发展都具

有现实意义。在“30•60”双碳目标提出后，社会各界响应绿色低碳的同时，深度

渗透进政府治理调控、企业经营生产和居民日常生活的数字化是否也推动了我国

城市碳减排的前进步伐成了目前亟待解答的问题。

（2）理论意义

本文以数字金融为研究视角详细探究了对城市碳排放效率可能产生的复杂

影响，并进一步深入挖掘了数字金融的发展对碳排放效率影响的整体特征、细分

特点、影响路径以及异质性变化特征。采用 2011-2021年全国 282个地级及以上

城市的面板数据测算出各城市碳排放效率值，并运用双固定效应模型、中介效应

模型、2SLS法、动态面板系统 GMM模型、差分 GMM模型以及 DID方法等，

从多个角度和层面验证了数字金融与城市碳排放效率之间的关系。以期进一步扩

展数字金融对碳排放效率影响的相关研究，以及为各城市完成“双碳”目标和实现

绿色低碳转型开辟新道路和提供经验支持。

第一，深化了对城市碳排放效率值测算方法的理解以及在实证研究方面取得

了新的突破，并探讨了不同测算方式的应用范围及特点。城市碳排放效率的度量

主要分为单要素测定和全要素测定两种方式。单要素测定通常通过简单的比率指

标来衡量，例如碳排放强度、人均碳排放量或碳生产率等，这种测定方式虽然简

单易行，但无法全面反映城市碳排放效率的复杂性及多维度特性。相比之下，全

要素碳排放效率测算方法则更为科学和全面，在构建效率评价体系时，将投入要

素、期望产出以及非期望产出等都添加了进去。本文在测算各城市碳排放效率值

时，投入要素选取资本存量、劳动力数量以及能源消耗量，期望产出以实际 GDP

来表示，非期望产出以各城市碳排放量来表示，运用超效率 SBM模型进行测算。

为了进一步探究各区域碳排放效率的发展现状和区域差异性以及预测各区域碳

排放效率值，本文依据行政规划将我国细分为三大区域，从而深化本文的研究，

也为国家不同区域针对性碳减排活动提供准确目标。

第二，引入国家 2016年出台的《G20数字普惠金融高级原则》这一政策，

通过外生政策冲击检验，探究数字金融外生政策冲击对碳排放效率的影响。本文
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以《G20数字普惠金融高级原则》为自然实验，采用双重差分法（DID）考察数

字金融政策变化对各城市碳排放效率的影响。考虑到《G20数字普惠金融高级原

则》没有进行试点，难以找到同期完全不受影响的对照组，因此需要另辟蹊径来

构造合适的对照组。本文以数字金融指数的细分维度——数字金融使用深度作为

地区数字金融发展水平的度量，通过中位数的方式划分对照组和实验组，进而进

行 DID 检验。将实验组设为数字金融使用深度指数值较低的城市，将对照组设

为数字金融使用深度指数值较高的城市，在此基础上运用 DID 方法检验数字金

融政策变化对碳排放效率的冲击，从而解决内生性问题。

第三，拓展了数字金融与环境治理的理论分析与实证研究范畴。金融行业借

助数字技术显著降低了服务门槛与交易成本，增强了金融服务的普惠性、便捷性

与可及性，同时引发的连锁效应也在增强，例如经济高质量发展效应、贫困地区

减贫效应和收入差距缩小效应等都是目前学者们重点研究的课题，而环境治理效

应还未得到广泛关注。本文从数字金融发展推动城市碳排放效率提升的角度切入，

深化现有研究，通过深入剖析数字金融与城市碳排放效率之间的内在联系构建科

学合理的实证模型，旨在全面揭示数字金融的发展对城市碳排放效率的影响机制，

丰富了数字金融与碳减排方面的理论体系。

1.2 国内外研究现状及发展趋势

1.2.1 关于数字金融的研究

（1）数字金融定义及内涵

以信息技术为代表的数字金融的迅猛发展对金融行业也产生了质的突破，这

些新兴技术的引入提升了金融服务的效率和质量，推动了金融行业的创新与发展。

其中一项创新就是数字金融，将数字技术与金融业深度融合，以互联网为线上平

台使金融服务得以更加便捷快速地触达广大用户，以大数据分析用户信息使金融

决策更加准确和科学以及供需双方匹配更加精准，以云计算的应用则进一步提升

了金融服务的处理能力和数据存储安全性，数字金融的发展扩大了包容性金融服

务所能覆盖的范围，推动了金融服务的普惠化进程（郭峰等,2020）。通过数字

技术对金融的赋能，金融能够更加精准地满足不同群体的需求以及扩大服务范围，
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有效缓解了传统金融普遍存在的门槛过高、覆盖面不全以及融资成本过高等问题，

因此数字金融正逐步崛起成为金融发展的重中之重（向洁等，2021）。

现有文献对数字金融内涵的研究已非常充分。谢平和邹传伟（2012）、牛余

斌（2018）以及钱海章（2020）均认为数字金融起源于互联网金融。黄益平和黄

卓（2018）首次对数字金融进行了深入的探讨，表示数字金融的核心是金融机构

借助新兴数字技术构建线上平台，实现足不出户进行融资、支付及投资等一系列

金融业务。黄益平和黄卓认为相较于互联网金融，数字金融这一术语更为中立，

涵盖范围也更加广泛。陈景华和刘展豪（2024）认为数字金融利用互联网平台实

现了与客户的直接连接，可以极大降低客户获取金融服务的成本以及金融机构的

服务成本，减少传统金融服务中的中间环节和成本。同时，数字金融具备强大的

数据分析能力，能够深入挖掘借贷双方在互联网平台留下的行为数据，实现信息

透明化，有效降低了将优质企业误判为劣质企业的风险，提升了金融服务的效率

和精确性，也进一步优化了金融资源的合理配置。

（2）数字金融的测度

在深入研究数字金融的环境治理效应过程中，准确测定各个城市数字金融发

展水平显得尤为关键。梳理以往对数字金融测定的文献可以得知，学者们在测定

数字金融构建指标时主要有三种主流方法：第一种是北京大学联合蚂蚁集团测算

的数字普惠金融指数，其从数字金融覆盖广度、使用深度以及金融数字化程度三

个维度出发衡量了数字金融的发展状况（郭峰，2020）。此外，指数还涵盖了保

险、信用及投资等共计 33个具体指标，致力于更加细致入微地反应数字金融在

各个领域的应用和发展情况。第二种是利用自主构建的方法，建立一个用于测度

地方性数字金融发展水平的测算体系。例如在研究中创新性地构建一个数字支付

评价体系，其中包含四个核心指标和四个基础指标，运用锡尔系数、赫芬达尔指

数、地理集中指数和偏离—份额分析法对数字支付进行了具体测定（刘锷，2017）。

第三种是在已有传统的金融多维度测算指标体系的基础上进行创新性拓展，纳入

与数字金融相关的指标来更加全面地反映各个城市数字金融的发展态势（成学真

等，2020）。吴金旺等学者（2019）利用问卷调查的方式收集了大量一手数据，

并据此进行深入分析和测算，以浙江嘉兴为研究对象，聚焦于个体，构建了全新

的数字金融指数测算体系。
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（3）数字金融的影响效应研究

近年来学术界对于数字金融的探索呈现出多元化的趋势，其中，主要聚焦于

数字金融在促进经济增长、推动贫困地区减贫以及缩小收入差距等方面的积极作

用。在经济增长的相关研究领域中，赵涛等（2020）学者针对中国 300个地级市

的数字经济发展水平以及经济高质量增长程度进行了深入的测度分析，实证结果

显示数字经济对于推动经济高质量发展具有显著的正向作用。宇超逸等（2020）

认为数字金融的出现有效缓解了传统金融服务中存在的排斥现象，为经济高质量

发展提供了有力支持。数字金融通过为长尾群体提供融资支持，满足他们的创业

和消费需求，让更多人分享金融服务的红利，推动了经济全面发展。黄益平和邱

晗（2021）则认为精准优化资源配置是数字金融推动经济增长的关键之处。通过

先进的数据分析和算法技术能够更高效地识别并满足市场上不同用户对于金融

服务的需求，提高了信息获取的效率和准确性，降低了交易成本，解决了市场中

信息不对称等问题，促进了金融市场的健康发展，从而引导资金流向更具潜力和

经济效益的领域。此外，数字金融的不断发展还多样化了金融市场的进入方式，

降低了金融服务门槛，拓宽了投融资渠道，增强了金融市场的活力和竞争力。而

郭静怡和谢瑞峰（2021）认为数字金融是通过响应国家号召，从助力绿色低碳发

展方面来实现经济增长的。数字金融通过推动绿色技术创新和高污染高排放设备

改造升级，从而引导产业结构升级，为环保事业和可持续发展贡献了力量。孟维

福和刘静涵（2023）也指出数字金融提升了资本市场的信息效率，当企业披露出

污染排放信息时，资本市场也会重点关注，从而使得金融机构更加重视企业的环

保效益，同时也倒逼企业进行绿色低碳转型。因此，数字金融的经济增长效应是

非常显著的。

在对推动地区减贫相关文献的梳理中发现，学者们均认为数字金融在脱贫攻

坚的征程中起到了至关重要的作用（贺慧惠和童天天，2023），金融作为中国扶

贫工作的主要抓手，虽然取得了一定的成效，但是金融资源分配不均的问题仍然

不容忽视。传统金融的覆盖面尚不广泛，尤其是在农村地区、贫困家庭以及初创

小微企业等真正弱势群体中，金融服务很难深入，极大制约了依靠金融实施扶贫

政策的效果。而数字金融作为一种创新性的金融模式，有效克服了传统金融的弊

端，更加精准地将金融资源引入到真正需要的地方，体现出金融的普惠性（汪亚
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楠等，2020）。在当今以数字作为生产要素发展的大背景下，数字金融已成为缓

解农村贫困、促进经济包容增长的关键手段之一。潘锡泉（2018）通过实地调研，

发现了数字金融在减贫方面的独特作用，并给出了数字金融精准扶贫逻辑机制的

详细介绍。吴金旺等（2019）以自我经济水平指标体系为基础，融入数字普惠金

融指数后综合考量，确认了数字金融的发展在减贫方面的积极作用，并充分考虑

了性别、户籍、学历等因素对数字金融减贫作用的影响，实现了精准施策，从而

更好地服务于贫困群体。刘锦怡和刘纯阳（2020）发现数字金融精准扶贫的逻辑

机制是通过提高农户金融服务的可得性和拓展个体经济机会，从而直接或间接地

改善了农村贫困状况。

在研究缩小收入差距相关问题时，不难发现学者们总是把金融作为一个核心

要素。尽管传统金融在服务弱势群体以及改善其经济状况方面存在很大局限，但

对于贫困家庭增加收入、缩小收入差距等相关问题，金融活动仍然是至关重要且

不可避免的一个途径（Inoue T和 Hamori S，2013）。而目前随着数字金融的发

展，突破了传统金融的束缚，实现了不同群体均能享受到金融服务，创造了更加

包容地金融环境，满足了低收入群体的金融需求，从而实现提升收入、缩小收入

差距的目标（田瑶和郭立宏，2022）。数字金融对缩小收入差距、特别是城乡收

入差距的作用不可忽视。宋晓玲（2017）认为通过消除金融排斥和提高金融包容

性，数字金融服务有效降低了城乡收入不平等，为农村主体增加了收入来源。何

婧和李庆海（2019）以及周雨晴和何广文（2020）均指出，数字金融通过解除信

贷约束缓解了家庭流动性约束，为个体创业活动提供了更多机会，同时优化了家

庭资产配置，为家庭带来了更多理财性收入，从而增加了家庭收入水平，特别是

对农户家庭参加风险性金融市场的提供了更广泛的保障。尹志超等（2019）认为

数字金融的发展降低了金融市场的准入门槛，提高了长尾群体和贫困个体的个体

金融市场参与度，扩大了金融市场的包容性，以此为各类群体创造了增收机会，

改善了家庭福利，对低收入家庭或贫困个体产生了更大的边际效应。

1.2.2 关于碳排放效率的研究

（1）碳排放效率测算

测算全要素碳排放效率的方法与城镇化水平、绿化覆盖率等环境指标息息相



兰州财经大学硕士学位论文 数字金融对城市碳排放效率的影响研究

7

关。在经济理论中，为了更全面地评估碳排放效率，学者们提出了多种方法，其

中随机前沿方法（SFA）和数据包络分析方法（DEA）是主流选择。对于 SFA，

余敦涌等（2015）添加进环境指标，最终投入要素选取了九个相对量指标。在此

基础上，还创新性地将碳生产率作为产出要素，以此来全面客观且精确地测算全

要素碳排放效率。对于 DEA，研究内容比 SFA更为丰富，DEA 方法也相较于

SFA更受欢迎，原因在于它避免了对生产函数的主观设定，并能够更好地处理多

个投入产出要素。尽管 SFA是以经济理论为基础，能够刻画生产过程的细节，

但它需要提前设定好生产函数并对数据进行标准化处理，而这些步骤就可能会引

入主观性和不确定性。相对而言，DEA是通过线性最优化方法来估算效率值，

这可以避免因主观设定生产函数而产生的误差。

目前，运用 DEA进行全要素碳排放效率的测度方法主要分为两种类型，其

中一种类型是以 DEA静态模型指数为基础测算的。这种方法能够较为准确地测

算出不同经济主体的碳排放效率水平，还具有操作简便、结果直观等优点。如

SBM模型（吴泓翰和徐玖平，2023；张跃，2024）、超效率 SBM模型（夏晖等，

2024；孙浩和郭劲光，2024）以及 SE-SBM 模型（张艳等，2022；董会忠和郭

雪莲，2023）等均被广泛采用。这些模型能够有效地评估不同行业的碳排放效率，

并揭示出行业间的效率差异性。另一种运用 DEA测定碳排放效率的方法是根据

动态模型指数来测算的，这种方法通过引入时间维度构建动态模型，能够更全面

地反映碳排放效率的变化趋势和发展动态。如 GML指数（岳立和韩亮，2022；

肖国安等，2023）以及 DEA-Malquist指数（赵爽和赵丹丹，2023；吴旭晓，2024）。

（2）碳排放效率的影响因素

碳排放效率是指单位产品或服务所对应的碳排放量。提高碳排放效率意味着

在保持产出不变的情况下，减少碳排放量，实现“生产与排放脱钩”。想要实现这

一目标则涉及到多方面因素的综合考量与协同作用，只有梳理清楚影响碳排放效

率的因素，才能从根本上切断产生大量二氧化碳的源头。其中，学者们研究最多

的影响碳排放效率的主要因素有能源结构、技术进步、城镇化水平以及经济增长

等（龙云安等，2023）。首先，能源结构是影响碳排放效率的关键因素之一。将

传统的化石能源向清洁能源转变，如太阳能、风能和水能，可以有效减少碳排放

（周琪等，2023；宋青等，2023）。同时，提高能源利用效率对于提升碳排放效
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率也是必不可少的一环，通过采用更高效的生产技术和工艺可以减少能源消耗，

有助于降低碳排放（吴泓翰和徐玖平，2023；黄德春等，2023）。其次，韩先锋

等（2023）和余红伟等（2024）认为加大对绿色低碳技术的投资和清洁能源的使

用，促进绿色技术创新与产业升级，可以有效减少碳排放。绿色低碳技术包括节

能建筑、智能交通、碳捕获与存储等，通过对绿色低碳技术的广泛使用能极大降

低能源消耗，提升能源利用效率，从根本上减少碳排放。清洁能源的广泛使用，

如太阳能、风能和水能等，则可以替代传统化石能源，有助于减少碳排放，提升

碳排放效率，推动绿色可持续发展。吴泓翰和徐玖平（2023）认为应该进行适当

的政府干预，通过政企合作制定并实施相应的政策和措施，鼓励碳减排和碳排放

效率的提升。对于城镇化水平，田云和卢奕亨（2023）认为城市化进程常伴随着

工业化和交通运输的增加，大量工厂和企业的建设以及城市交通运营导致了能源

消耗的增加，而能源消耗主要以化石燃料为主，如煤炭、石油和天然气等，它们

在燃烧过程中会产生大量的二氧化碳等有害气体，从而导致碳排放量显著上升，

环境质量显著下降。王玉娟等（2021）指出，城市化的过程不只会导致城市碳排

放增加，另一方面也为节能减排提供了机会，通过优化城市规划、推广公共交通

等措施，可以降低碳排放量，提升碳排放效率。对于经济增长，邹秀清等（2023）

以京津冀地区为研究对象，通过实证检验京津冀地区政府对绿色低碳发展的倡导

是否产生了效果，实证结果表明经济增长对碳排放效率确实存在显著的正向影响。

张永年（2023）的研究表明经济增长对碳排放效率的影响呈现“U”型的变化趋

势。孙浩和郭劲光（2024）研究了中国 231个地级市的经济增长水平对碳排放效

率的影响，发现对于地区经济增长的目标管理的实践中，目标设定的过高通常会

对地区碳排放效率产生不利影响，特别是地方政府规定硬性指标，严格要求企业

追求过高的经济效益，此时对碳排放效率的负面效应会更加显著。相反，若地方

政府采取较为灵活的软约束策略，则有助于地区碳排放效率的提升。

1.2.3 关于数字金融对碳排放效率影响的研究

随着数字技术的快速发展和对金融行业的深度渗透，数字金融开始成为生产

力的重要一环，也开始对各行各业产生影响。其中，学者们对于数字金融影响环

境治理方面的研究更多聚焦于数字金融影响碳排放量（王元彬等，2022；王军等，
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2022；廖珍珍和茹少峰，2022；范庆倩和封思贤，2022）、碳排放强度（张元庆

等，2023；苏培添和王磊，2023；李寿喜和张珈豪，2023）以及在碳减排方面所

起到的作用（王守坤和范文诚，2022；王巧和尹晓波，2022；孙慧等，2022）等，

而关于数字金融对碳排放效率影响的相关研究尚显不足，因此，本文先通过梳理

对碳排放量影响的相关研究来探究数字金融在环保减碳方面的发展历程。过往文

献展现了数字金融与碳排放量之间关系的三种不同类型：第一种是数字金融可以

显著降低地区二氧化碳排放总量。王元彬等（2022）通过机器学习检验了数字金

融的发展对地区碳排放量的显著抑制作用，以及通过机制检验首次明确了数字金

融是通过数字技术产业化和传统产业数字化两大核心途径来抑制碳排放量的。第

二种观点是数字金融的发展会显著增加碳排放量。王军等（2022）研究了数字金

融对家庭碳排放量的影响，发现数字金融的发展会通过扩大消费规模、升级消费

倾向以及增加支付便利性对家庭碳排放量存在显著的促进作用，而政府环境治理

的加强和居民环保意识的提升可以缓解数字金融导致的碳排放量的增加。第三种

观点是数字金融的发展对碳排放量呈现出倒“U”型关系。廖珍珍和茹少峰（2022）

以我国 281个地级市为研究对象，运用系统 GMM模型检验了数字金融与碳排放

之间呈现倒“U”型关系，以及存在区域异质性，东部地区这一关系显著，而中

部和西部地区则不存在显著的倒“U”型关系。范庆倩和封思贤（2022）也得出

了同样的结论，不同的是将数字金融对碳排放的影响进一步分解成了增产效应和

节能效益，在两种效应的博弈下数字金融对碳排放的影响表现出先增后减的趋势。

对于数字金融影响碳排放效率，姚凤阁等（2021）以中国 30个省份为研究

对象进行实证检验，发现数字金融的发展可以以提升绿色技术创新水平为路径来

对城市碳排放效率产生正向促进作用，并且具有数字金融维度异质性和区域异质

性。邓荣荣和张翱祥（2021）以城市的维度研究了数字金融对碳排放绩效的影响

及机制。通过分别探究数字金融对碳排放强度和碳排放效率的影响，综合分析了

碳排放绩效的变化趋势。研究指出数字金融的发展对碳排放强度存在显著的抑制

作用，对碳排放效率存在显著的促进作用，从而综合提升了碳排放绩效，并且明

确了经济增长、技术创新和产业结构升级作为中介变量的重要作用。

1.2.4 文献评述
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通过对以往现有文献的梳理，发现关于数字金融和碳排放效率单独的研究非

常丰富，但是将两者纳入到一个主题的研究较为欠缺。目前，对于数字金融对碳

排放效率影响研究的主流观点有两种。一方面是数字金融的发展会增加能源消耗

和二氧化碳排放量，从而导致碳排放效率降低；另一方面是数字金融的发展能够

促进绿色技术创新和产业结构向低耗能、低排放的第三产业倾斜，从而减少经济

发展对化石能源的依赖，最终使得二氧化碳排放量降低，碳排放效率提升。基于

此，本文将关于数字金融的发展对城市碳排放效率究竟是正向促进作用还是反向

抑制作用，以及数字金融是通过何种路径影响城市碳排放效率的进行深度挖掘探

究。此外，本文认为关于数字金融与碳排放效率之间的相互关系还存在以下几点

拓展空间：第一，现有文献对数字金融的经济高质量发展效应、贫困地区减贫效

应以及居民消费效应的关注较多，对于数字金融通过降低二氧化碳排放量，提升

碳排放效率方面的研究还尚不充分。第二，从分维度角度看，数字金融的不同维

度与城市碳排放效率之间存在什么关系，以及在不同地区数字金融与碳排放效率

之间的关系是否存在差异都是需要进一步探究的内容。第三，关于数字金融是通

过何种路径影响碳排放效率的相关研究还有待进一步加深。在已有的绿色技术创

新、产业结构升级和经济规模扩张以外，投资的碳生产率是否可以作为数字金融

影响碳排放效率的中介机制？需要进一步研究。

1.3 研究内容与方法

1.3.1 研究内容

本文的各章布局如下：

开篇为引言部分。本章着重探讨本文的研究背景及意义，旨在阐述本研究的

必要性和价值所在。其次，本章还对国内外相关文献、资料进行梳理与总结，并

详细介绍了全文撰写的大体思路、研究方法、创新之处以及全文框架。

第二章致力于清楚界定数字金融和碳排放效率的概念本质，并深入探讨与其

相关的理论基础。本章先根据以往文献中对数字金融与城市碳排放效率的定义和

内涵进行梳理，再纳入自己对两者的理解，最终凝结成本文中的概念说明。本章

还详细介绍了研究中涉及到的理论基础，包括可持续发展理论、外部性理论以及
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金融排斥理论。

第三章着重分析了数字金融以及碳排放效率的发展现状。通过对 2011年至

2021年之间全国范围内共计 282个地级市的面板数据为基础，运用 DEA方法准

确测算了各城市的碳排放效率。为了揭示各城市碳排放效率和数字金融发展的动

态变化趋势，本章通过数字可视化对比分析了不同区域碳排放效率和数字金融指

数的均值、中位数及核密度。

第四章是数字金融的发展对城市碳排放效率的影响机制分析。本章提出了数

字金融作用于城市碳排放效率的四种影响机制，分别为色技术创新、投资的碳生

产率、产业结构升级和经济规模扩张。

第五章着重于实证分析及检验数字金融对城市碳排放效率的复杂影响。本章

对于数字金融及其不同维度与城市碳排放之间的关系利用双固定效应模型来探

究，并进一步进行了内生性及稳健性检验来确保结果的可靠性。此外，为了更全

面地理解数字金融影响城市碳排放效率的路径，本章运用中介效应模型验证了四

种影响路径。最后，考虑到我国不同地区之间存在经济发展、产业结构等方面的

差异，根据地理位置将全国划分为三部分来检验并分析地区之间的差异。

最后一章主要是对研究结论进行归纳总结并根据结论提出相应的对策建议。

1.3.2 研究方法

（1）文献归纳法。搜集和深入研读国内外相关文献、资料和图书，系统梳

理了前人在该领域的研究成果并提炼出具有指导意义的关键结论，在此基础上，

探索现有文献中尚未充分探究的研究空间，从而为本文的研究提供理论支持。

（2）理论分析法。通过对数字金融以往文献的系统梳理，理清了数字金融

影响城市碳排放效率的理论机制，在此基础上，构建了理论框架并进一步做出了

两者之间传导机制的研究假设。

（3）计量分析法。本文采用了多种计量模型以全面实证检验数字金融的发

展与城市碳排放之间的关系，以及两者之间的作用路径，并且为了确保实证结果

的可靠性和一致性，还进行了内生性和稳健性检验。最后，为了探究在不同地区

两者之间关系的差别，还进行了异质性分析。
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1.4 创新之处

第一，在现有文献研究较多的绿色技术创新、产业结构升级以及经济增长的

三种作用机制的基础上，增加了投资的碳生产率这一作用机制，本文通过理论分

析和实证检验验证了投资的碳生产率的中介效应，丰富了现有文献对数字金融影

响城市碳排放效率路径机制研究的维度。

第二，本文引入国家 2016年出台的《G20数字普惠金融高级原则》这一政

策，通过外生政策冲击检验，采用双重差分法（DID）探究数字金融外生政策冲

击对城市碳排放效率的影响。由于《G20数字普惠金融高级原则》没有试点城市，

难以找到同期完全不受影响的对照组，因此本文以数字金融指数的细分维度——

数字金融使用深度作为衡量地区数字金融发展水平的指标，通过中位数的方式划

分对照组和实验组，进而进行 DID检验。

1.5 研究技术路线

本文将研究框架以技术路线图的形式呈现，更清晰更直观的展现出了本文的

研究思路以及工作流程，如下图 1.1所示。
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图 1.1 研究技术路线图
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2 相关概念与理论基础

2.1 概念界定

2.1.1 数字金融

本文首先需要明确界定数字金融的定义和内涵。数字金融，简而言之，即是

将数字技术与金融业深度融合，以互联网为线上平台使金融服务得以更加便捷快

速地触达广大用户，以大数据分析用户信息使金融决策更加准确和科学以及供需

双方匹配更加精准，以云计算的应用则进一步提升了金融服务的处理能力和数据

存储安全性，数字金融的发展扩大了包容性金融服务所能覆盖的范围，推动了金

融服务的普惠化进程（郭峰等,2020）。通过数字技术对金融的赋能，金融能够

更加精准地满足不同群体的需求以及扩大服务范围，有效缓解了传统金融普遍存

在的门槛过高、覆盖面不全以及融资成本过高等问题，因此数字金融正逐步崛起

成为金融发展的重中之重（向洁等，2021）。

2.1.2 碳排放效率

在深入研究碳排放效率这一概念之前，需要先明确碳排放的基本内涵。通过

回顾相关文献得知，碳排放和碳排放量主要是指二氧化碳从各种来源，包括工业

排放、汽车尾气以及生物呼吸排放等等途径释放到大气中的过程以及释放的数量。

为了全面、准确且客观地描述各城市的碳排放量水平，本文采用了中国碳核算数

据库（简称 CEADS）中的城市层面碳排放量数据。而对于碳排放效率，则是指

在生产、运输和消费过程中，单位产出的碳排放量。为了更全面地评估碳排放效

率，学者们提出了多种方法，其中随机前沿方法（SFA）和数据包络分析方法（DEA）

是主流选择。对于 SFA，可以帮助决策者在多个竞争目标之间进行权衡，以达到

碳排放效率的最优化。对于 DEA，研究内容比 SFA更为丰富，DEA方法也相较

于 SFA更受欢迎，原因在于它避免了对生产函数的主观设定，并能够更好地处

理多个投入产出要素。尽管 SFA是以经济理论为基础，能够刻画生产过程的细

节，但它需要提前设定好生产函数并对数据进行标准化处理，而这些步骤就可能
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会引入主观性和不确定性。相对而言，DEA是通过线性最优化方法来估算效率

值，这可以避免因主观设定生产函数而产生的误差，因此，在国内外学者的研究

中，更倾向于运用 DEA来测定效率值。

2.2 理论基础

2.2.1 可持续发展理论

可持续发展理论可以追溯到 20世纪 70年代初，在那时，全球范围内开始兴

起了环境保护运动，人们开始意识到工业化和经济增长给环境带来的负面影响，

例如空气污染、水污染以及自然资源过度开发等。到 1972年联合国召开了首次

关于环境问题的国际会议——人类环境会议，强调了环境问题的严重性，并呼吁

人们采取行动保护地球环境。这次会议对可持续发展理论的形成起到了重要作用，

也使人们开始认识到经济增长必须与保护环境相结合。1973年的“布鲁塞尔经

济与环境保护促进大会”进一步加强了对经济发展与环境保护之间关系的认识，

提出了“可持续发展”的概念，即经济发展必须符合环境保护的原则，以保证未

来世代的发展需求。可持续发展理论认为经济发展、社会进步和环境保护应该相

辅相成，形成一个永续的发展模式。可持续发展的目标是实现经济增长、社会公

平和环境保护的平衡，以满足当前的需求，同时确保不会削弱未来世代的发展机

会，而城市碳排放效率的提升正是兼顾了社会发展和环境保护，因此，可持续发

展理论符合本文研究观点。

2.2.2 外部性理论

19世纪末到 20世纪初，马歇尔等人第一次发现并且定义了外部性，即市场

交易可能对第三方产生的影响未必会在市场价格中得到充分反映。这是第一次学

术界对外部性概念有了初步探讨和认识。到 20世纪后半叶，随着环境经济学和

公共经济学等领域的兴起，外部性理论逐渐得到重视并进行了深入研究和发展。

学者们开始探讨外部性对经济活动的影响，并建立了与之相关的理论框架和模型，

如庇古的外部性理论以及科斯的外部性交易理论等，从不同角度阐述了外部性的

产生、影响和解决方法。随着学术界对外部性理论的深入理解，政府和国际组织
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逐渐意识到外部性对经济和社会的重要影响，并开始采取政策措施来应对外部性

问题，例如税收、补贴、法规、交易许可制度等，使得外部性内部化，将市场变

得更为规范、有效。其中，庇古的外部性理论主张，当市场交易的一方对第三方

产生了负面影响时，市场无法有效地处理外部性问题，导致资源配置出现偏离理

想状态。这种情况下市场价格不能反映全部成本，因此会出现社会成本超过私人

成本的情况。庇古主张，政府应当通过对负外部性施加税收，或者通过对正外部

性提供补贴的方式来内部化外部性，以提升社会效率。科斯的外部性交易理论对

庇古的观点进行了挑战和补充。科斯认为，当存在外部性问题时，私人行为可能

会通过谈判和协商的方式解决外部性问题，而无需政府干预。碳排放是一个典型

的负外部性问题，企业在生产过程中，若是没有使用绿色技术从而造成大量碳排

放，不仅会导致自身能源利用效率低下，生产效率低下，还会对环境造成负面影

响，因此，应考虑碳排放的外部性问题。

2.2.3 金融排斥理论

20世纪 70年代以后，发展经济学开始受到关注，学者们开始关注发展中国

家和较贫困地区的经济问题，以及开始意识到普及金融服务对经济发展的重要性，

并开始研究金融市场中的排斥现象。到 20世纪 90年代之后，金融包容性研究成

为一个独立的研究领域，学者们开始关注金融服务的普及程度以及金融服务对经

济社会所产生的影响。金融包容性研究强调了金融服务的普及性对促进经济增长、

减少贫困、提高社会包容性等方面的重要性，进一步推动了金融排斥理论的发展。

在经过了大量的实证研究后证明了金融服务的普及性对经济发展和社会包容性

具有重要影响，而金融排斥现象可能导致资源配置效率低下、经济增长受阻和社

会不公等问题，从而进一步加深了人们对金融排斥问题的认识和研究。金融排斥

理论旨在解释为什么一些人或群体无法获得或利用金融服务的现象，强调了是金

融市场中存在的不完全信息和市场失灵问题导致了金融排斥现象的发生。因此，

解决金融排斥问题需要政府和金融机构采取相应的措施，如提供金融教育、推动

金融创新、降低金融服务的成本、改善金融监管等，以促进金融包容和金融服务

的普及。数字金融通过互联网及信息技术手段实现金融服务的普及和优化，可以

为那些较为偏远的地区以及无法享受到传统金融服务，也就是被传统金融服务体
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系排斥在外的群体提供新的金融服务渠道，因此，金融排斥理论应该被考虑在内。
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3 数字金融与碳排放效率的现状分析

3.1 数字金融的现状分析

3.1.1 数字金融发展现状

本小节首先以全国各城市数字金融指数的平均值和中位数为基础，比较分析

在 2011-2021年间数字金融发展情况的平均水平和一般水平，从而充分了解我国

数字金融整体的发展趋势，具体情况如图 3.1所示。

图 3.1 2011-2021数字普惠金融指数的中位数和均值

由图 3.1可知，从整体上来看，数字金融的发展水平存在持续且稳定的增长

态势。具体来说，中位数与均值的发展轨迹相契合，同时也与总体水平的发展轨

迹相契合，并且均值与中位数之间的差距越来越小，说明数字金融发展的均衡性

在逐渐增强，并且正在步入一个更为稳定增长的阶段。

其中，均值在 2011-2021年的十年间，从 51.903增长到 286.876，增长率为
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13.3%；中位数从 48.835增长到 284.272，增长率为 13.8%，由此可见，数字金

融正在迅猛发展。

图 3.1仅显示了数字金融总指数的变化情况，而数字金融不同维度的发展趋

势还尚不明确，因此，下图 3.2展现了数字金融和不同维度均值的变化趋势，从

而更加全面的展示数字金融的发展情况，具体如下图 3.2所示。

图 3.2 2011-2021数字金融及其分维度均值变化情况

由图 3.2可知，数字金融的发展不论是总指数还是分维度指数，均呈现出稳

定上升的发展趋势。从覆盖广度来看，2011到 2021年保持着持续上升的状态，

表明数字金融的业务覆盖范围在逐步扩大。从使用深度来看，相较于覆盖广度和

数字化程度上下浮动较大，在 2011-2021年间出现过短暂下降的情况，但总体的

上涨趋势更为迅猛，整体处于波动式增长状态。从数字化程度来看，对比其他维

度，数字化程度指数在 2012年之后的每一年均稳居第一，但波动性也较大，其

中，2013-2014年的增长幅度几乎为 0，2015-2018年以及 2018-2021年均增长较

之前变得缓慢，也处于波动式增长状态。总体来看，数字金融总指数及其分维度

指数在 2011-2021年间呈现出迅猛的增长态势。
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3.1.2 数字金融分布动态

核密度估计本质上就是对概率密度函数的估计。Epanechnikov函数作为一种

特定的核函数，能够有效滤除局部噪声对函数的影响。此外，通过减少计算量，

Epanechnikov函数还可以提升运算速度，因此，学者们对其广泛使用。本文估算

数字金融的变化及分布情况也通过 Epanechnikov函数。具体如图 3.3所示。

图 3.3 数字金融核密度图

图 3.3直观展示出了数字金融发展的分布情况。从不同年份核密度图的分布

来看，核密度曲线在逐年向右移动，表明数字金融的发展水平在逐年提升。从峰

值特征上来看，峰值从高到低逐年下降，带宽不断扩大，从尖峰逐渐变为宽峰，

说明数字金融的发展水平在各地级市之间的差距随着年份在逐渐变大。从形状上

看，核密度曲线的波峰整体偏向于单峰形态，说明在 2011-2021年间，数字金融

发展情况中的两极分化以及多极化趋势都并不明显。

3.2 碳排放效率的现状分析



兰州财经大学硕士学位论文 数字金融对城市碳排放效率的影响研究

21

3.2.1 碳排放效率发展现状

不同地区的二氧化碳排放量存在较大差异，碳排放效率自然也会存在地区差

异性，为了深入研究我国不同地区对数字金融与城市碳排放效率之间的关系是否

有影响，本文将我国 282个地级市及以上区域划分为东中西三部分。随后进行对

比分析，验证不同地区与全国范围的碳排放效率的差异性与趋同性，具体如下图

3.4所示。

图 3.4 不同区域碳排放效率分布图

根据图 3.4可以看出，在 2011-2021年间全国以及三大地区的碳排放效率一

直处于大幅度波动状态，其中，西部地区相较于其他地区来说波动较为缓和，而

东部地区则波动最为剧烈，并且东部地区碳排放效率绝大多数时候高于全国碳排

放效率水平，中部和西部则低于全国碳排放效率水平，说明东部沿海城市经济发

达、科技创新效率高以及高水平人才充足，使得东部地区的碳排放效率远远高于

其他地区，也表明了碳排放效率巨大的地区差异性，这一巨大差异性可能是由于

各地区不同的资源禀赋条件、地理位置优势以及国家战略布局而造成的。从图中

可以明显看到，东部、中部地区以及全国的碳排放效率均在 2016年达到峰值，
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可能是由于国家出台的一些政策所影响的，比如在 2014、2015、2016三年颁布

了三批“宽带中国”试点城市以及 2016年出台的《G20数字普惠金融高级原则》，

使得数字经济、数字金融赋能碳减排效应取得良好结果。在 2018年三大地区以

及全国的碳排放效率均达到了最低值，可能是因为碳排放效率存在一定的周期性，

根据 2011-2015 年的变化趋势可以看出碳排放效率存在周期性，但是由于

2014-2016 年的政策冲击以及政策冲击滞后性的影响，最终碳减排效应在 2016

年反映出来，造成碳排放效率周期性的后移，但是随着政策效应的衰减以及周期

性的矫正原则，使得 2018年的碳排放效率达到最小值。总体来看，我国不同区

域的碳排放效率之间存在显著差异，即东部最高，中部次之，西部最低，并且均

处于大幅度波动状态。

3.2.2 碳排放效率分布动态

图 3.5 碳排放效率核密度图

图 3.5呈现了 2011、2013、2015、2017、2019以及 2021年碳排放效率的核

密度图，可以直观的展示碳排放效率水平的分布情况。从核密度曲线的形态上分

析，不同年份的曲线形态相似，只是高低有所不同，大体上均呈现出一种弱多峰
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的形态，反映出碳排放效率在不同层级间存在明显区别。从峰值和带宽上来看，

峰值先上升，达到最大值后下降，带宽则差别不大，暗示了各城市之间碳排放效

率的发展差距先缩小再扩大。此外，右拖尾表明碳排放效率的发展水平差异较大，

存在个别城市远超其他城市的现象，总体上呈现出“收敛→极化”的变化过程。
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4 数字金融对碳排放效率的影响及机制分析

通过对相关文献的仔细梳理和深入剖析以及对理论基础的分析和拓展，本章

系统性地推导了数字金融及其细分维度的发展对城市碳排放效率的直接影响，并

进一步挖掘了数字金融作用于城市碳排放效率的四种影响机制。本章研究的作用

有三：其一，丰富了数字金融影响城市碳排放效率的理论基础与研究范围；其二，

为文章后续的实证分析研究奠定了扎实的理论基础；其三，为深入探究数字金融

在助力城市碳减排中的作用奠定了强有力的支撑。

4.1 数字金融对碳排放效率的直接影响分析

数字金融与传统金融有着明显区别，比如业务运作模式。数字金融基于大数

据、互联网等数字技术，本质上就具备了明显的低碳特征。因此，本文将数字金

融与城市碳排放效率之间的复杂关系从以下层面来谈论：

第一，数字金融的快速发展对于金融业来说无疑是一场突破性的变革，极大

改变了以往传统金融的业务运作模式。数字金融的核心优势在于通过数字技术极

大降低了传统金融业务运作时产生的运营成本。而传统金融由于缺少数据共享和

数据流通性导致的信息不对称和道德风险则需要投入大量资源建立数量庞大的

实体网点以及雇佣过多的劳动力来规避，这就导致了高昂的成本开支以及金融服

务效率也会大打折扣（汪亚楠等，2023）。相比之下，数字金融随之产生的新型

金融业务如移动支付、线上借贷、数字人民币等，已彻底颠覆了传统金融的业务

运作方式，打破了时空的束缚，并极大减少了居民对传统银行柜台的依赖，以及

数字金融优化了业务办理流程，精简了管理结构等，有效避免了实体网点基础设

施建设成本、能源消耗以及人力成本，从而减少了城市碳排放量，提升了城市碳

排放效率。

第二，数字金融可以通过信息化的平台完成绿色服务、拓宽环保事业参与方

式、提高绿色生活意识以及传播低碳生活理念。数字金融利用数据共享整合了用

户对各类服务的需求、建立了环保数据库，为用户助力低碳环保提供了更为轻松

便捷的方式。例如各种二手平台，用户将手中的闲置资源在平台上自由交易，减

少了资源的浪费。此外，数字金融还可以利用数字技术搭建环保平台向用户传播
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绿色理念。还可以添加线上环保活动，让用户足不出户就可以参与到绿色事业中，

例如支付宝平台的蚂蚁森林项目。故本文提出如下假设：

假设 1：数字金融对城市碳排放效率的提升具有正向促进作用。

假设 2：数字金融三个维度均对城市碳排放效率的提升具有正向促进作用。

4.2 数字金融对碳排放效率的作用机制分析

4.2.1 绿色技术创新路径作用机制

在响应国家绿色低碳发展的号召中，企业受到盈利与环保的双重约束，从而

对创新新型绿色技术产生巨大需求（冯素玲等，2023）。然而，企业想要进行绿

色技术创新则需要大量且持续的资金来支持绿色技术的研发工作，若是仅靠企业

内部资金则很可能出现资金供给不足或资金链断裂等情况，导致绿色技术的研发

工作中断或终止（张建鹏和陈诗一，2021），但数字金融的出现和发展能很好地

缓解这一难题，数字金融可以降低企业的融资门槛，为企业注入资金活力，从而

缓解企业的资金压力，推动绿色技术研发工作继续进行，提升碳排放效率。

对于数字金融的发展有效缓解了企业融资压力以及金融资源配置不当等问

题，从而促进了企业绿色技术创新这一重要作用体现在以下几个方面：第一，随

着数字金融的发展，金融服务的普惠性以及便捷性也在显著提升，激发了消费者

和投资者对资本市场的参与热情及投资需求，这又反过来推动了资本市场对绿色

低碳企业的资金供给，形成了数字金融、资本市场以及绿色低碳企业之间的良性

互动，从而促进了绿色技术的研发工作。第二，数字金融通过数字技术极大克服

了传统金融所遇到的风险鉴别、信息处理以及代理服务方面的难题，数字技术有

助于银行能更精准地识别且评估风险项目，从而减少对高排放高污染项目的注资，

加大对绿色技术企业的金融支持力度。第三，数字金融的发展可以广泛汇集和高

效整合数据资源，实现资源配置更加合理，还可以利用数字技术构建贷款信用审

批模型，提升企业的融资空间和额度，使企业摆脱以往对固定资产抵押的融资模

式，减轻融资压力。随着企业为绿色技术创新注入资金活力，激发了企业的创新

热情，特别是能源管理与污染治理等需要绿色技术创新的领域，极大减少了企业

生产所产生的单位能耗量，从而减少碳排放，提升碳排放效率。故本文提出假设
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3a：

假设 3a：数字金融可以通过绿色技术创新来提升碳排放效率。

4.2.2 投资的碳生产率路径作用机制

数字金融的发展可以扩大在投资以及生产过程中数字化技术的应用范围，使

得生产过程变得更加智能化、自动化、绿色化，从而提升在生产过程中的能源利

用效率、废物回收效率以及生产效率，以及智能化系统能够更精确地调整资源分

配和工作流程，减少无谓损失，从而达到在投资生产的过程中，在相同产出的情

况下，消耗更少能源和排放更少二氧化碳的目的，从而提升投资的碳生产率，进

而提升碳排放效率。通过对投资生产过程中的大量数据进行深入分析，企业能够

发现并优化高碳排放环节，进一步提升生产过程中的能源利用效率，降低单位投

资的碳排放量，提升投资的碳生产率，提升碳排放效率。此外，数字金融衍生出

的数字化供应链管理有助于降低运输和物流过程中的碳足迹。通过实时监控和优

化供应链管理，企业可以减少库存积压、提高运输效率，从而减少整个供应链所

产生的二氧化碳排放，达到提升投资的碳生产率的目的。数字金融平台也为绿色

清洁技术和可再生能源项目提供了更多的融资途径。通过数字金融，中小投资者

能够更容易地参与到清洁技术和可再生能源领域，促进了对低碳技术和可再生能

源项目的投资，减少对高排放能源的依赖，进而减少单位投资的碳排放量，提升

投资的碳生产率。而投资正是经济增长和碳排放的重要驱动力，投资的碳生产率

表示进行一单位固定资产投资所产生的二氧化碳排放量的 GDP产出水平，因此，

提高投资的碳生产率是实现低碳转型的基本途径。投资的碳生产率的提高意味着

在相同产出的情况下，能够消耗更少的能源和排放更少的二氧化碳，从而提升碳

排放效率。因此，提高投资的碳生产率是实现低碳转型的基本途径，以及低碳投

资促进了低碳产业的发展，对提高碳排放效率也起着至关重要的作用（Fan等，

2022；Lyubich等，2018）。故本文提出假设 3b：

假设 3b：数字金融可以通过提升投资的碳生产率来提升碳排放效率。

4.2.3 产业结构升级路径作用机制

生产效率的提升则代表企业在生产中单位能耗减少，单位产出增加，从而达
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到碳排放效率提升的目的。因此，产业结构升级在社会绿色低碳发展以及中国可

持续发展的进程中均扮演着至关重要的角色。而要实现产业结构的科学升级，关

键在于金融资源能否在生产率高的领域进行合理且高效的配置。数字金融利用数

字技术正好可以有效解决这一问题，显著提升金融资源配置效率，加速推进产业

结构升级，从而减少碳排放，提升碳排放效率。

数字金融机构借助于互联网、大数据等数字技术，可以精准计算投资项目的

投资收益率、整合企业的信息披露数据以及增强风险识别能力，从而更准确地评

估投资项目的潜在价值和发展前景。通过数字技术精准匹配资源供需双方，提升

配置效率，引导金融资源向生产率高、前景好的产业流动，实现从供给侧发力，

推动绿色低碳产业迅猛发展，达到产业结构升级的目的（李晓龙和冉光和，2021）。

在致力于产业结构升级的过程中，生产要素的合理配置至关重要，这有助于提高

生产效率、推动高能耗高污染高排放产业向新型绿色低碳产业转型，从而减少二

氧化碳排放量，提升碳排放效率。此外，影响城市碳排放效率的重要因素还有以

重工业为主的第二产业在社会产业结构中占比较大（刘海英和郭文琪，2022），

应重点关注第二产业的转型升级，加大向第三产业的侧重发展以控制能源消耗以

及污染排放。故本文提出假设 3c：

假设 3c：数字金融可以通过产业结构升级来提升碳排放效率。

4.2.4 经济规模扩张路径作用机制

金融机构可以利用数字技术从而降低交易成本、有效汇集那些游离于传统金

融机构体系之外的金融资源，减少资源浪费，在通过数字化处理，将金融资源转

化为高效便捷的资本供给，为绿色低碳行业提供信贷支持。此外，金融机构可以

利用数字技术搭建数字化平台，将以往传统的线下金融服务业务转移到线上平台，

简化了业务操作流程，节约了运营成本以及突破了时空限制，使异地办理业务成

为现实，并且优化了资本配置。进一步，数字金融基于数字化、便捷化、普惠化

的特点，能够帮助初创小微企业解决融资过程中面临的成本高、难度大、审核严

等问题。随着融资环境的改善，企业的生产效率也随之提升，为经济增长奠定基

础。此外，通过梳理过往文献，发现一种典型的非线性倒“U”型关系存在于经

济规模扩张和人均碳排放之间，这一关系符合“环境库兹涅茨曲线”（EKC）（许
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广月和宋德勇，2010）。在经济发展初期，国家的发展战略重点在于基础建设以

及重工业建设，只有粗放型生产模式才能达到经济规模大幅度扩张的目的，因此，

导致了大量的能源损耗与污染排放；但随着经济进一步发展到某一特定水平时，

居民对良好生活环境的渴望以及政府追求绿色可持续发展的愿望日渐凸显，从而

政府会加大对污染治理的投资力度以减少碳排放，提升碳排放效率。根据目前的

研究成果显示，在未来一段时间内，经济规模扩张将对碳排放起到抑制作用（赫

永达等，2021），从而提升碳排放效率，实现经济发展与绿色环保的双赢局面。

故本文提出假设 3d：

假设 3d：数字金融可以通过经济规模扩张来提升碳排放效率。



兰州财经大学硕士学位论文 数字金融对城市碳排放效率的影响研究

29

5 数字金融对碳排放效率的实证分析

5.1 指标选取与数据来源

5.1.1 指标选取

（1）被解释变量

本文的被解释变量为碳排放效率（CEE）。参考马大来等人（2015）、王少

剑等人（2020）的研究，采用超效率 SBM模型来测算各城市的碳排放效率值，

投入要素设定为劳动力数量、资本存量以及能源消耗总量，非期望产出设定为各

城市的碳排放量，期望产出设定为各城市的实际 GDP。在衡量劳动力数量时，

本文选取了年末从业人数；衡量资本存量，借鉴了单豪杰（2008）测算基期资本

存量的方法，以 2011年为基年，根据最新数据进行了更新；衡量能源消耗总量，

采用了将各类能源消费统一折算为标煤的方法。在期望产出和非期望产出的衡量

方面，则分别以 2011年为基年的实际 GDP和碳排放量来表示。

（2）核心解释变量

本文的核心解释变量为数字金融（DF）。将北京大学联合蚂蚁集团编制的

数字普惠金融指数（郭峰等，2020）作为本文数字金融的衡量指标，该指数详细

测算了我国各地区数字普惠金融的发展水平，并细分了三个维度的指数：数字金

融覆盖广度（DFcb）可以直观反映出数字金融服务的普及程度；使用深度（DFud）

体现了数字金融工具种类的日益丰富以及便捷高效的服务用户；金融数字化程度

（DFdd）聚焦于更加便捷性、联通性以及普及性等方面，反映了数字金融与先

进数字技术的紧密融合。本文通过实证检验三个子维度对碳排放效率的影响来进

一步理解数字金融对于助力碳减排的作用（邓荣荣和张翱祥，2021）。

（3）中介变量

①绿色技术创新效率（GTIE）。参考现有文献及考虑到数据的可得性，本

文选取城市当年申请的绿色发明专利数和当年申请的绿色实用新型专利数之和

加一后取自然对数，作为衡量创新产出的指标，选取一般公共预算支出中的科学

技术支出加一后取自然对数，来作为创新投入（蒋仁爱等，2021），利用创新产

出与创新投入的比值来衡量各地级市的创新效率。
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②投资的碳生产率（INV）是由固定资产投资的碳生产率来衡量的，参考

Lyubich等人（2018）和 Fan等人（2022），先计算出碳生产率=GDP/碳排放量，

然后再利用碳生产率与固定资产投资的比值即可得到投资的碳生产率。投资是经

济增长和碳排放的重要驱动力，而投资的碳生产率表示进行一单位固定资产投资

所产生的二氧化碳排放量的 GDP产出水平，因此，提高投资的碳生产率是实现

低碳转型的基本途径。提高投资的碳生产率，通俗来讲就是一单位投资所产生的

碳排放可以有更高的生产率，所以提高投资的碳生产率可以提升碳排放效率。

③产业结构（IS）的优化升级是数字经济发展水平的重要体现，同时，产业

结构的变化也会反向影响数字金融的发展，因此，应该考察产业结构优化升级在

数字金融与城市碳排放效率之间的中介效应。本文的产业结构通过第二产业增加

值与地区 GDP的比值来衡量。

④经济规模（ES）采用人均实际 GDP表示。根据环境库兹涅茨曲线可知，

经济增长与人均碳排放之间存在一个显著的倒“U”型关系，在数字金融发展初

期，经济规模扩张，经济规模与人均碳排放之间呈现正相关关系，故碳排放增加，

随之碳排放效率下降；而到数字金融发展至成熟期，经济规模依然扩张，但此时

经济规模与碳排放呈现负相关关系，故碳排放减少，随之碳排放效率提升。通过

对相关文献的深入研究，发现我国现阶段正处于经济规模与碳排放存在负相关关

系的状态，数字金融的发展将通过经济规模扩张来减少碳排放，提升碳排放效率

（赫永达等，2021）。因此，应该考察经济规模在数字金融与城市碳排放效率之

间的中介效应。

（4）控制变量

本文选取如下城市层面的控制变量：人均收入（PCI）用地区 GDP占城市人

口总数的比重得到；人口密度（PD）以地区总人口占城市行政区划面积的比重

来表示；人力资本（HC）以地区普通高等学校人数占地区总人口数的比重来衡

量；能源消耗（EC）以人均耗电量来刻画；金融发展水平（FD）以金融机构年

末信贷规模占地区 GDP 的比重来估计；外商直接投资（FDI）以实际利用外商

投资额占地区 GDP的比重来表示；科技支持（TECH）以科技财政支出占财政

总支出的比重来衡量；环境规制强度（ER）用各地政府工作报告中环保相关词

频（包括“绿色”“低碳”“二氧化碳”“减排”“环保”“环境保护”“污染”“能耗”“空
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气”“二氧化硫”“生态”“PM10”和“PM2.5”）表征的环境保护规制强度来表示。

表 5.1 变量选取及测度说明

变量类别 变量名称 测度方法

被解释变量 碳排放效率 超效率 SBM模型测算得出

解释变量

数字金融

北大《数字普惠金融指数》
覆盖广度

使用深度

数字化程度

中介变量

绿色技术创新效率 创新产出占创新投入的比重

投资的碳生产率 碳生产率占固定资产投资的比重

产业结构 第二产业增加值占地区 GDP的比重

经济规模 人均实际 GDP

控制变量

人均收入 地区生产总值占城市人口总数的比重

人口密度 地区总人口占城市行政区划面积的比重

人力资本 地区普通高等学校人数占地区总人口的比重

能源消耗 人均耗电量

金融发展 金融机构年末存贷款总额占地区 GDP的比重

外商直接投资 实际利用外商投资额占地区 GDP的比重

科技支持 地区科技财政支出占地区财政总支出的比重

环境规制强度 各地政府工作报告中环保相关词频

资料来源：作者自行整理而得。

5.1.2 数据来源及检验

为了保证数据的可得性、完整性和口径一致性，文本最终选取了 2011-2021

年间 282个地级市及以上城市（不涉及港澳台地区）的观测值作为研究样本。所

选用的数据主要来源于《中国城市统计年鉴》、《中国互联网发展统计公报》以

及各地政府工作报告。其中，数字金融的数据取自北京大学公布的《数字普惠金

融指标体系与指数编制》；各城市碳排放量的数据取自 CEADS数据库；城市绿
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色实用新型专利申请总量和城市绿色发明专利申请总量均来源于CNRDS中国研

究数据服务平台。部分缺失值采用线性插补法和临近年均值法补齐。本文所用变

量的描述性统计如表 5.2。

表 5.2 变量描述性统计

变量 代码 样本量 均值 标准差 最小值 中位数 最大值

碳排放效率 CEE 3102 0.331 0.117 0.025 0.308 1.071

数字金融 DF 3102 5.111 0.520 2.834 5.280 5.885

数字金融覆盖广度 DFcb 3102 5.051 0.574 0.631 5.199 5.918

数字金融使用深度 DFud 3102 5.086 0.518 1.456 5.261 5.870

金融数字化程度 DFdd 3102 5.262 0.603 0.993 5.535 6.365

绿色技术创新效率 GTIE 3102 0.303 0.289 -0.184 0.250 4.524

投资的碳生产率 INV 3102 0.087 0.214 0.001 0.050 6.484

产业结构 IS 3102 0.452 0.110 0.003 0.459 0.821

经济规模 ES 3102 10.749 0.566 8.773 10.723 13.056

人均收入 PCI 3102 10.734 0.686 8.730 10.654 13.185

人口密度 PD 3102 5.749 0.929 1.628 5.896 8.151

人力资本 HC 3102 0.020 0.025 0.000 0.010 0.211

能源消耗 EC 3102 14.096 0.900 11.102 14.034 16.568

金融发展 FD 3102 2.271 4.397 -4.512 1.248 77.054

外商直接投资 FDI 3102 0.016 0.018 -0.003 0.011 0.199

科技支持 TECH 3102 0.017 0.017 -0.007 0.012 0.207

环境规制强度 ER 3102 0.003 0.002 -0.004 0.003 0.012

资料来源：作者根据 Stata17.0整理而得。

5.2 数字金融对碳排放效率的直接影响分析

5.2.1 模型构建

为检验上述研究假设，首先建立普通面板基准回归模型，实证检验数字金融
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对碳排放效率的直接影响：

0 1 2it it it i t itCEE DF X           （5-1）

式（5-1）中，下标 i代表城市，t代表年份；被解释变量 CEE为城市 i在 t年

的碳排放效率；核心解释变量 DF为城市 i在 t年的数字金融总指数； itX 为地区

级控制变量的合集； i 表示城市固定效应； t 表示年份固定效应； ,i t 表示随机

扰动项。

5.2.2 回归结果分析

基准回归的结果如下表 5.3所示。M（1）列是不添加控制变量，只有被解

释变量和核心解释变量之间的关系，而M（2）列则添加了八个控制变量之后的

回归结果。从结果可得知，在不添加控制变量时，数字金融的发展表现出对城市

碳排放效率显著的正向促进作用，而加入控制变量之后，数字金融依然正向促进

城市碳排放效率，证明了基准回归的稳健性，同时也证明了假设 1的成立。因此，

应该充分利用数字金融的优势，在各行各业发挥其碳减排的效果，助力我国早日

实现双碳目标。

表 5.3 基准回归结果

变量
M(1)
CEE

M(2)
CEE

DF
0.017***
(2.82)

0.013**
(2.19)

PCI
0.007
(0.80)

PD
0.066**
(2.09)

HC
0.175
(0.66)

EC
-0.022***
(-2.85)

FD
0.002*
(1.70)

FDI
0.591***
(4.61)

TECH
0.442***
(3.10)
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续表5.3 基准回归结果

变量
M(1)
CEE

M(2)
CEE

ER
1.549
(1.64)

Cons
2.138
(1.14)

1.298
(0.61)

Year Yes Yes
City Yes Yes
R2 0.287 0.337
N 3102 3102

注:括号内为t统计量；***、**、*分别表示在1%、5%、10%的水平上显著。

资料来源：作者根据Stata17.0整理而得。

此外，从控制变量的回归结果上来看，人均收入的系数为正，但是并不显著，

可能的原因在于：随着经济的发展和人均收入的提高，生产技术和生产方式也在

不断进步升级，从而降低能源损耗，降低单位能源利用所产生的碳排放。然而，

技术进步并不是随着人均收入的增加而均匀分布的，可能存在一定的滞后性或地

域性，导致系数不显著。此外，随着人均收入的增加，人们的消费模式可能会发

生变化，在交通、取暖等方面可能会产生更多的碳排放，这种变化可能抵消了人

均收入提高对碳排放效率的积极影响，从而导致系数不显著。人口密度回归系数

显著为正，表明人口密度的增加有利于碳排放效率的提升，因为人口密度的增加

有利于实现规模效应，提高产业集聚过程中基础设施及资源要素的利用效率，从

而降低单位产出的碳排放，使得碳排放效率提升。人力资本回归系数为正，表明

人力资本水平的提高会提升城市碳排放效率，因为高质量人才可以促进生产效率

和技术的提升，可以创造适用于生产的新型绿色低碳技术，从而提升碳排放效率，

但这一结果未通过显著性检验，说明人力资本对碳排放效率的影响不明显。能源

消耗回归系数显著为负，表明能源消耗增加会导致碳排放效率降低，因为能源消

耗是碳排放的主要来源之一，通过提高能源利用效率，可以减少能源消耗，进而

减少碳排放，提升碳排放效率，但是能源消耗增加会导致二氧化碳排放量增加，

进而导致单位产出的碳排放增加，从而导致碳排放效率的降低。金融发展水平回

归系数显著为正，表明金融发展水平的提升会提升碳排放效率。一方面，金融发

展可以为技术创新提供资金支持，促进新技术和新产品的研发和应用，从而提高
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能源利用效率，降低碳排放，提升碳排放效率；另一方面，金融发展可以通过优

化资源配置，引导资金流向低排放、高附加值的产业，推动产业结构向绿色、低

碳方向升级，从而提升整个经济体的碳排放效率。外商直接投资回归系数显著为

正，表明外商直接投资的增加会提升碳排放效率，因为外商直接投资可能带来新

的、更高效的碳减排技术和生产方式，外商投资的企业通常拥有先进的生产技术

和设备，这些技术和设备有助于提高资源利用效率和能源利用效率，减少能源浪

费和环境污染，从而提升碳排放效率。科技支持回归系数显著为正，表明科技支

持的增加会提升碳排放效率。科学技术水平的提升可以促进清洁能源、低碳技术

的研发和应用，从而降低高耗能、高排放的传统产业的比例，从而优化产业结构，

减少碳排放。环境规制强度回归系数为正，但并未通过显著性检验，说明目前环

境治理方面的投入对提升城市碳减排效率起到了一定的作用，但这种作用还没有

显现出来，存在一定的滞后性。

5.3 数字金融发展各维度对碳排放绩效的影响

5.3.1 模型构建

为检验数字金融三个维度分别对城市碳排放效率所产生的影响，同时也为验

证研究假设，本文建立双固定效应模型：

0 1 2it it it i t itCEE D X           （5-2）

式（5-2）中，下标 i代表城市，t代表年份；被解释变量 CEE为城市 i在 t年
的碳排放效率；核心解释变量D依次为城市 i在 t年的数字金融覆盖广度（DFcb）、

数字金融使用深度（DFud）、金融数字化程度（DFdd）；Xit为地区级控制变量

的合集； i 表示城市固定效应； t 表示年份固定效应； ,i t 表示随机扰动项。

5.3.2 回归结果分析

如下表 5.4，本文分别关于数字金融三个维度对城市碳排放效率的影响进行

了估计。结果表明，三个维度对城市碳排放效率均存在显著的正向促进作用，故

假设 2成立。但值得注意的是，覆盖广度的显著性只在 10%的水平，说明覆盖广
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度对于城市碳排放效率的提升作用不明显。出现这一结果，本文认为覆盖广度这

一指标对于衡量对城市碳排放效率的影响还不够准确，因为数字金融还并未覆盖

到全国每一个角落，在较为偏远落后的地区，数字金融几乎起不到任何作用，因

此，对于碳排放效率的影响也展示得并不全面，这可能是导致在实证结果上显著

性偏低的主要原因。对于使用深度这一维度，结果表明对城市碳排放效率存在显

著的正向促进作用，并在 1%的显著性水平下显著，说明使用深度对于碳减排具

有明显效果。本文认为使用深度越深，表明该地区对于数字数字金融的利用率越

高，掌握度越好，因此，也容易发挥出数字金融的碳减排效应。对于数字化程度

这一维度，结果表明对城市碳排放效率也存在显著的正向促进作用，并在 1%的

显著性水平下显著，说明数字化程度对于提升城市碳排放效率也具有显著作用。

本文认为，数字化程度越高的地区，可以实现数字产业化和传统产业数字化，从

而将环保低碳打造成产业链，可以极大提升碳排放效率。通过对三个维度系数的

观察，发现使用深度的系数远高于其他两个维度，说明使用深度对城市碳排放效

率的影响作用最大。

表 5.4 数字金融分维度对城市碳排放效率的影响

变量
数字金融覆盖广度 数字金融使用深度 金融数字化程度

CEE CEE CEE

DFcb
0.012*

（1.85）

DFud
0.020***
（3.72）

DFdd
0.009***
（2.69）

PCI
0.008
(0.82)

0.016*
(1.78)

0.003
(0.34)

PD
0.070**
(2.20)

-0.001**
(-0.02)

0.070**
(2.19)

HC
-0.125
(-0.47)

-1.509***
(-5.89)

-0.137
(-0.51)

EC
0.021***
(2.75)

0.017**
(2.31)

0.024***
(3.09)

FD
0.002*
(1.68)

0.002**
(2.28)

0.001
(1.27)

FDI
0.581***
(4.47)

0.508***
(4.08)

0.654***
(5.02)
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续表5.4 数字金融分维度对城市碳排放效率的影响

变量
数字金融覆盖广度 数字金融使用深度 金融数字化程度

CEE CEE CEE

TECH
-0.435***
(-3.01)

-0.478***
(-3.45)

-0.441***
(-3.05)

ER
1.493
(1.57)

1.259
(1.37)

1.380
(1.45)

Cons
0.894
(0.45)

3.582*
(1.79)

0.429
(0.25)

Year Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes
R2 0.335 0.363 0.331
N 3102 3102 3102

注:括号内为 t统计量；***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的水平上显著。

资料来源：作者根据 Stata17.0整理而得。

5.4 内生性检验

本文采取工具变量法试图缓解不易计量的因素影响以及反向因果等内生性

问题，参考邓荣荣和张翱祥（2021）的研究，构建了滞后一期的数字金融指数

（ , 1i tDF  ）和数字金融指数一阶差分（ , 1t tDF  ）的乘积（ , 1 , 1i t t tDF DF  ）作为

数字金融的工具变量（IV）。选取 IV的原则有三点：第一，IV与解释变量相关。

本文的 IV是滞后一期的数字金融指数与数字金融一阶差分的乘积，自然与本文

的解释变量数字金融相关。；第二，IV具备外生性。本文数字金融的数据取自

全国 282个地级市，其中任一地级市出现变动对其整体趋势的影响微乎其微，因

此，从单个城市的角度来看，该 IV可视为外生。；第三，IV的排他性。既然是

数字金融指数的变体形式，自然只能先影响数字金融，再通过数字金融影响其他

因素，因此，满足排他性。根据上述三点原则，本文构建了数字金融的 IV。随

后本文通过 2SLS对数字金融与城市碳排放效率之间的内生性问题进行检验，结

果如表 5.5。第一阶段的回归结果验证了 IV是有效的，其回归系数显著为正，说

明 IV与数字金融存在显著的正相关关系，以及不可识别检验和弱工具变量检验

结果均表明本文选取的 IV是有效的。第二阶段的结果就是在排除了内生性问题

对基准回归影响后的结果，数字金融依然对城市碳排放效率存在显著的正向促进

作用，与前文基准回归的结果一致，故证明基准回归是稳健的。
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表 5.5 数字金融对城市碳排放效率的内生性检验结果

2SLS第一阶段回归结果 2SLS第二阶段回归结果

变量 DF 变量 CEE

, 1 , 1i t t tDF DF  0.648***
(2.56)

DF
0.025**
(1.94)

Controls Yes Yes
Year Yes Yes
City Yes Yes
R2 0.474 0.473
N 3102 3102

Kleibergen-Paap rk LM statistic
4.529
|0.033|

Cragg-Donald Wald F statistic
29.141
{7.03}

注:（）内为稳健标准误，| |内为 p值，{ }内为 Stock-Yogo 弱识别检验 10%水平上的临

界值。

资料来源：作者根据 Stata17.0整理而得。

5.5 稳健性检验

5.5.1 替换估计模型

为增加结果的稳健性，本文采用了更具效率的系统GMM模型和差分GMM模

型替换双固定效应模型进行估计。由AR序列的自相关检验和Sargan过度识别检

验结果表明，通过了模型适用性检验。回归结果如表5.6所示，数字金融的发展

对碳排放效率仍然存在显著的正向促进作用，证明了基准回归结果的稳健性。

表 5.6 替换估计模型的回归结果

变量
SYS-GMM DIF-GMM

CEE CEE

DF
0.024***
(16.37)

0.033***
(11.57)

Cons
0.770***
(47.72)

0.975***
(12.32)

Controls Yes Yes
Year Yes Yes
City Yes Yes
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续表5.6 替换估计模型的回归结果

变量
SYS-GMM DIF-GMM

CEE CEE
AR(1) 0.000 0.000
AR(2) 0.129 0.118
Sargan 0.441 0.298
N 2538 2256

注:括号内为t统计量；***、**、*分别表示在1%、5%、10%的水平上显著。

资料来源：作者根据Stata17.0整理而得。

5.5.2 一阶滞后处理

为避免由于双向因果导致的内生性问题以及探究自变量对因变量影响可能

存在的时滞性，本文进行了核心解释变量数字金融的一阶滞后处理，表 5.7中展

示了数字金融一阶滞后项的回归结果。M（1）列是没有添加控制变量的回归结

果，M（2）是加入了全部控制变量后，数字金融一阶滞后项 L.DF的回归系数依

然在至少 10%的显著性水平下与城市碳排放效率呈显著正相关关系，与前文结果

一致，证明了前文回归结果的稳健性。

表 5.7 一阶滞后处理的回归结果

变量
M（1）
CEE

M（2）
CEE

L.DF
0.007**
(2.53)

0.008*
(1.68)

Cons
0.278***
(9.68)

-0.673**
(-2.45)

Controls No Yes
Year Yes Yes
City Yes Yes
R2 0.247 0.283
N 2820 2820

注:括号内为 t统计量；***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的水平上显著。

资料来源：作者根据 Stata17.0整理而得。

5.5.3 剔除部分样本
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考虑到 2020年发生了影响全球宏观经济的新冠疫情，本文将删去 2020年及

之后的特殊样本，以此来排除内生性的干扰。表 5.8展示了在剔除 2020年及之

后的特殊样本后的回归结果。若在此情况下核心解释变量的显著性仍与前文结论

保持一致，则表明回归结果较为稳健。在表 5.8中的M（1）列展示了只有核心

解释变量和被解释变量的回归结果，M（2）则展示了添加进控制变量后的回归

结果。可以看到不论是M（1）还是M（2），数字金融的回归系数均为正，且

均在 1%的显著性水平下显著，与前文基准回归的结果一致，验证了前文实证结

果的稳健性。

表 5.8 删减部分样本的回归结果

变量
M（1）
CEE

M（2）
CEE

DF
0.042***
(7.01)

0.039***
(6.57)

Cons
15.242***
(6.64)

14.327***
(5.54)

Controls No Yes
Year Yes Yes
City Yes Yes
R2 0.362 0.444
N 2538 2538

注:括号内为 t统计量；***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的水平上显著。

资料来源：作者根据 Stata17.0整理而得。

5.5.4 外生冲击检验

考虑到国家2016年出台的《G20数字普惠金融高级原则》这一政策，本文将

以这一政策为切入点，考察数字金融外生政策冲击对碳排放效率的影响。《G20

数字普惠金融高级原则》是在杭州G20峰会上提出的，主要包括八项原则，分别

是：倡导利用数字技术推动普惠金融发展、平衡好数字普惠金融发展中的创新与

风险、构建恰当的数字普惠金融法律和监管框架、扩展数字金融服务基础设施生

态系统、采取数字金融措施保护消费者、重视消费者数字技术基础和金融知识普

及、促进数字金融服务的客户身份识别、监测数字普惠金融进展（孙天琦，2016）。

这是国际社会关于数字普惠金融发展的共识，旨在推动各国加强数字技术在金融
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领域的应用（张正平等，2019）。

基于此，本文选取各城市的碳排放效率作为研究对象，以2016年出台的《G20

数字普惠金融高级原则》为自然实验，采用双重差分法（DID）考察数字金融政

策变化对各城市碳排放效率的影响。考虑到《G20数字普惠金融高级原则》没有

进行试点，难以找到同期完全不受影响的对照组，因此需要另辟蹊径来构造合适

的对照组。在没有自然对照组的情形下，为探究数字金融政策冲击对碳排放效率

的影响，本文借鉴Aretz等人（2020）以及钱雪松等人（2022）的分组思路，以

数字金融指数的细分维度——数字金融使用深度作为地区数字金融发展水平的

度量，通过取中位数的方式划分对照组和实验组，进而进行DID检验。将实验组

设为数字金融使用深度指数值较低的城市，将对照组设为数字金融使用深度指数

值较高的城市，在此基础上运用DID方法检验数字金融政策变化对碳排放效率的

影响。这一分组方法的具体逻辑在于，数字金融使用深度指数越高，表明数字金

融在生产生活各个方面的利用率越高，政策变化所产生的效果越直观；反之，政

策效果则不明显。因此，本文选取数字金融使用深度指数来检验《G20数字普惠

金融高级原则》对碳排放效率产生的影响。

本文使用2011-2021年地级市社会经济环境面板数据进行实证研究。首先，

计算2011-2021年数字金融使用深度指数的均值，然后基于均值平均等分将各地

级市分为两组组，其中数字金融使用深度指数最高的1/2为对照组，最低的1/2为

实验组（钱雪松等，2022），然后进行DID检验。模型如下式（5-3）：

1 2 3 4it i t i t it i t itCEE L T L T X                （5-3）

式（5-3）中，下标 i 代表城市，t 代表年份；被解释变量CEE为城市 i 在 t

年的碳排放效率；Li 和 Tt 均代表指示变量，若该城市位于实验组，则 Li = 1，

否则，Li= 0；当样本观测值发生在2016年及以后，即《G20数字普惠金融高级原

则》出台后，Tt = 1，发生在2016年之前，则 Tt = 0； 1 为 Li×Tt 的回归系数，

衡量数字金融政策冲击对城市碳排放效率的影响，即DID效应；其余变量定义与

式（5-1）相同。

在采用双重差分法之前，需进行平行趋势检验，只有满足平行趋势假设，才

能运用双重差分法检验《G20数字普惠金融高级原则》是否对城市碳排放效率产

生显著影响。为了确保满足平行趋势假设，本文借鉴Campello和Larrain（2016）
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的方法进行平行趋势检验，检验政策出台之前的2011年、2012年、2013年、2014

年和2015年实验组和对照组的碳排放效率是否有显著差异。图5.1展示了在95%

置信区间下 Li×Tt 系数的估计结果。由图5.1可知，在政策实施前的5年，Li×Tt 的

系数均在0值附近且不显著，表明实验组和对照组的碳排放效率不存在显著差异，

说明在政策出台之前两组碳排放效率维持着相同的变化趋势，满足双重差分检验

的平行趋势假设。而在政策实施后的前三年，系数均显著为正，表明《G20数字

普惠金融高级原则》对碳排放效率产生了显著的正向促进作用，但在政策实施的

第四年，系数变为不显著，说明政策的出台对碳排放效率的影响衰减。此外，《G20

数字普惠金融高级原则》在2016年出台，实施的第四年正好的2020年，而2020

年发生了影响全球的新冠肺炎疫情，对宏观经济的运行造成了严重影响，对政策

提升碳排放效率造成负面影响也是必然的。因此，一方面是政策的影响衰减，另

一方面是新冠肺炎疫情的负面影响，从而导致了政策在第四年对碳排放效率的提

升作用不显著。接着，本文使用双重差分法对该政策出台后数字金融影响城市碳

排放效率的效应进行了估计，结果如表5.9所示。表中的M（1）列展示的是只有

核心解释变量和被解释变量之间的关系，而M（2）列展示的是添加了控制变量

之后的回归结果。两列回归结果均显示，Li×Tt的系数 1 显著为正，表明《G20

数字普惠金融高级原则》的出台提升了城市碳排放效率，也证明前文的实证结果

是稳健的。此外，本文还借鉴马述忠等人（2023）以及王锋和葛星（2022）的研

究进行了安慰剂检验，进一步验证政策效应的稳健性。由图5.2可以看到，通过

随机抽样的系数估计值的核密度分布以及 P 值的回归系数均服从正态分布，并

且 P 值大多都分布在0.1以上，即系数在10%的水平下不显著，说明随机生成的

处理组的政策效应不显著，而根据政策制定的处理组的政策效应显著。Li×Tt 的

系数为0.052，距离 P 值的散点图非常远，表明随机抽样得到的系数与实际系数

差距很大，证明之前的回归系数不是随机得来的，受到其他因素的影响较小。以

上分析表明通过了安慰剂检验，验证了政策效应的稳健性。
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图5.1 平行趋势检验

图5.2 安慰剂检验
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表 5.9 数字金融外生政策冲击对碳排放效率影响的回归结果

变量
M(1)
CEE

M(2)
CEE

i tL T 0.048**
(2.567)

0.052***
(2.648)

Cons
0.375***
(28.536)

0.956**
(2.557)

Controls No Yes
Year Yes Yes
City Yes Yes
R2 0.109 0.111
N 3082 3082

注:括号内为t统计量；***、**、*分别表示在1%、5%、10%的水平上显著。

资料来源：作者根据Stata17.0整理而得。

5.6 数字金融对碳排放效率的作用机制检验

5.6.1 中介效应模型设定

本文在之前的篇幅中只探究了数字金融及其不同维度的发展对城市碳排放

效率的直接影响，并没有详细探究数字金融影响城市碳排放效率的作用机制，在

这一小节本文将利用中介效应模型对上述两者之间产生影响的作用机制进行分

析。通过第四章的理论机制分析以及文献梳理，本文认为数字金融的发展主要通

过四种渠道来对城市碳排放效率产生作用，分别是提高绿色技术创新效率、提升

投资的碳生产率、产业结构升级和经济规模扩张。因此，本文将利用中介效应模

型对上述四种作用路径进行检验，为避免传统三步法存在的内生性问题，本文采

用江艇（2022）两步法中介效应进行分析。第一步为数字金融对碳排放效率的回

归，即基准回归，结果显著通过。第二步，将因变量碳排放效率换为四个中介变

量，分别是绿色技术创新效率、投资的碳生产率、产业结构水平和经济规模水平，

然后建立如下模型：

0 1 2it it it i t itM DF X           （5-4）

在式（5-4）中：M表示 4个中介变量，包括绿色技术创新效率（GTIE）、

投资的碳生产率（INV）、产业结构水平（IS）和经济规模水平（ES）；其余变
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量定义与式（5-1）相同。

5.6.2 作用机制检验结果分析

在前文的理论分析中，表明数字金融的发展是通过提高绿色技术创新效率、

提升投资的碳生产率、产业结构升级和经济规模扩张四种渠道提升了碳排放效率。

四组数字金融影响中介变量的回归结果均展示在表 5.10中，结果显示数字金融

与绿色技术创新效率、投资的碳生产率、产业结构水平以及经济规模水平均呈现

显著的正向促进作用，这一实证结果与前文的理论分析一致。

表 5.10 数字金融对四个中介变量影响的回归结果

变量
M(1)
GTIE

M(2)
INV

M(3)
IS

M(4)
ES

DF
0.155***
(4.54)

0.017***
(3.00)

0.003*
(1.78)

0.059***
(14.19)

PCI
0.013*
(1.67)

0.009***
(6.52)

0.151***
(65.86)

0.847***
(183.79)

PD
0.010***
(2.59)

-0.004***
(-6.19)

0.148***
(18.79)

0.023***
(9.03)

HC
0.765***
(5.27)

-0.106***
(-4.38)

-0.342***
(-5.16)

-1.346***
(-14.65)

EC
0.036***
(7.26)

-0.022***
(-27.24)

-0.018***
(-9.32)

0.001
(0.33)

FD
0.001
(0.91)

0.001***
(4.41)

0.001***
(3.06)

-0.010***
(-19.49)

FDI
-0.103
(-0.53)

-0.226***
(-6.95)

0.018
(0.55)

-0.385***
(-3.11)

TECH
-1.466***
(-6.29)

0.210***
(5.40)

-0.183***
(-5.10)

0.991***
(6.66)

ER
-6.921***
(-3.44)

-0.400
(-1.19)

-0.516**
(-2.17)

-4.340***
(-3.48)

Cons
-1.078***
(-9.72)

0.239***
(12.93)

45.317***
(84.50)

1.285***
(27.71)

Year Yes Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes Yes
R2 0.207 0.355 0.982 0.966
N 3102 3102 3102 3102

注:括号内为 t统计量；***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的水平上显著。

资料来源：作者根据 Stata17.0整理而得。
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本文采用江艇（2022）两步法中介效应检验，参照方先明和胡丁（2023）对

中介效应的分析方法进行分析，即中介变量对因变量数字金融的影响采用理论和

文献论证。对于绿色技术创新作用机制，数字金融在 1%的显著性水平下与绿色

技术创新效率存在显著的正相关关系，表明数字金融的发展可以促进绿色技术创

新效率的提升。而绿色技术创新效率的提高可以提升能源利用效率和资源利用效

率，减少能源和资源浪费，从而提升碳排放效率。例如，通过研发和应用高效节

能技术、清洁能源技术等，可以提高能源利用效率，减少化石能源的消耗，进而

提升碳排放效率。此外，绿色技术创新还能够解决息不对称问题，提高碳金融市

场效率，从而减少二氧化碳排放（廖珍珍和茹少峰，2022），以及推动产业结构

的优化和升级，促进低碳、环保、可持续产业的发展，从而提升整个经济体的碳

排放效率。例如，通过发展新能源、节能环保、循环经济等绿色产业，可以替代

传统的高耗能、高排放产业，推动经济向绿色低碳方向转型。绿色技术创新还可

以促进废弃物的减量化、资源化和无害化处理，降低废弃物处理过程中的碳排放。

例如，通过研发和应用废弃物分类、回收、再利用等技术，可以实现废弃物的资

源化利用，减少废弃物处理过程中的能源消耗和碳排放。因此，中介效应成立，

数字金融可以通过提升绿色技术创新效率来提升碳排放效率，故假设 3a成立。

对于投资的碳生产率作用机制，数字金融在 1%的显著性水平下与投资的碳生产

率存在显著的正相关关系，表明数字金融的发展可以促进投资的碳生产率的提升。

而投资的碳生产率的提高意味着在相同产出的情况下，能够消耗更少的能源和排

放更少的二氧化碳，从而提升碳排放效率。此外，投资是经济增长和碳排放的重

要驱动力，因此，提高投资的碳生产率是实现低碳转型的基本途径，以及低碳投

资促进了低碳产业的发展，对提高碳排放效率也起着至关重要的作用（Fan等，

2022；Lyubich等，2018）。提高投资的碳生产率可以提升碳排放效率还体现在

以下几个方面：第一，提高投资的碳生产率可以促进资源的有效利用，减少浪费，

通过优化资源配置和加强资源回收利用，可以在减少资源消耗的同时，保持或提

高产出，从而降低单位产出的碳排放强度。第二，投资的碳生产率的提高有助于

推动产业升级和转型，如高碳高排放产业向低碳、清洁能源等产业的转型，可以

减少高碳产业对环境的负面影响，同时促进可持续发展和绿色发展。第三，提高

投资的碳生产率还可以为企业带来经济效益，通过降低能源成本和碳排放成本，
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企业可以提高盈利能力，从而有更多的资源和资金投入到研发和创新中，进一步

促进技术进步和碳生产率的提升。因此，提升投资的碳生产率能够促进碳排放效

率的提升，推动经济社会的可持续发展，中介效应成立，数字金融可以通过提升

投资的碳生产率来提升碳排放效率，故假设 3b成立。对于产业结构升级作用机

制，数字金融与产业结构水平存在显著的正相关关系，表明数字金融的发展可以

促进产业结构升级。而产业结构升级一方面可以使生产要素从低效率的部门和产

业向高效率的部门和产业转移（Wang等，2022；邓荣荣和张翱祥，2021），实

现资源的优化配置，降低经济活动对稀缺资源的依赖程度，从而有利于碳排放效

率的提升；另一方面还可以促进了环保法规和标准的制定和实施，这些法规和标

准要求企业采取更严格的环保措施，减少污染排放，从而提高了碳排放效率；以

及还促进了企业间的合作和产业链的优化，这使得资源得到更合理的配置，减少

了浪费，也提高了碳排放效率。因此，产业结构升级能够促进碳排放效率的提升，

中介效应成立，数字金融可以通过产业结构升级来提升碳排放效率，故假设 3c

成立。对于经济规模扩张作用机制，数字金融在 1%的显著性水平下与经济规模

水平存在显著的正相关关系，表明数字金融的发展可以促进经济规模扩张。根据

环境库兹涅茨曲线可知，经济增长与人均碳排放之间存在一个显著的倒“U”型

关系，在数字金融发展初期，经济规模扩张，经济规模与人均碳排放之间呈现正

相关关系，故碳排放增加，随之碳排放效率下降；而到数字金融发展至成熟期，

经济规模依然扩张，但此时经济规模与碳排放呈现负相关关系，故碳排放减少，

随之碳排放效率提升。通过对相关文献的深入研究，发现我国现阶段正处于经济

规模与碳排放存在负相关关系的状态，数字金融的发展将通过经济规模扩张来减

少碳排放，提升碳排放效率（赫永达等，2021）。在现在以及未来一段时间内，

经济规模扩张则可以给环保减碳带来更多的资金和研发投入，这有助于推动清洁

能源和低碳技术的发展，减少高碳能源的依赖，从而提升碳排放效率。经济增长

还促进了环保意识的提高和环保法规的完善，企业和个人更加注重环保和可持续

发展，采取各种措施减少碳排放，形成了一个良好的低碳发展环境。因此，经济

规模扩张能够促进碳排放效率的提升，中介效应成立，数字金融可以通过经济规

模扩张来提升碳排放效率，故假设 3d成立。
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5.7 异质性分析

为探究区域位置的差异对城市碳排放效率是否有不同影响，也为科学反映我

国不同区域的社会经济发展状况，本文根据地理位置将我国的经济区域划分为东

部、中部和西部三大地区，并对不同地区的数字金融与城市碳排放效率之间的关

系分别进行实证检验，结果如表 5.11所示。对于东部地区和西部地区，数字金

融的发展显著提升了城市碳排放效率，而在中部地区，数字金融对城市碳排放效

率的影响并不显著，这一结果符合“中部塌陷理论”（安虎森和殷广卫，2009）。

可能的原因有几下几点：第一，中部地区的历史发展基础相对较弱，相比于东部

地区和西部地区，其产业基础和市场发展不够完善，导致科技创新能力相对较弱，

缺乏高端人才和技能人才，这也制约了中部地区的经济发展，从而制约数字金融

的发展，使得数字金融对碳排放效率的有利影响不明显。第二，中部地区各自发

展，与周边城市缺乏关联度，再加上中原城市群规模相对较小，尚未发展壮大形

成具备足够影响力和领导力的中心城市集群，故其难以有效地对整个中部地区的

经济和社会发展产生积极的推动作用。因此，数字金融对碳排放效率的提升作用

并不凸显。第三，由于中原地区拥有广阔平原，以及较好的土地资源，国家定位

目标是重点农业发展地区，因此，导致中部地区的经济发展相对滞后，没有表现

出数字金融对碳排放效率的提升作用。

表 5.11 不同区域数字金融对碳排放效率的异质性分析

变量
东部地区

CEE
中部地区

CEE
西部地区

CEE

DF
0.024*
(1.81)

-0.002
(-0.22)

0.067***
(3.03)

PCI
0.010
(0.53)

-0.030**
(-2.18)

-0.018
(-1.41)

PD
0.151***
(2.72)

-0.191***
(-3.38)

0.003
(0.53)

HC
-1.356**
(-2.42)

-0.025
(-0.06)

0.140
(0.58)

EC
-0.012
(-0.89)

0.040**
(2.47)

-0.005
(-0.54)

FD
0.001
(0.67)

-0.001
(-0.21)

0.010***
(3.28)
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续表5.11 不同区域数字金融对碳排放效率的异质性分析

变量
东部地区

CEE
中部地区

CEE
西部地区

CEE

FDI
0.559**
(2.49)

1.508***
(7.87)

-0.700
(-1.02)

TECH
-0.047
(-0.18)

-0.114
(-0.49)

-0.528
(-0.87)

ER
2.360
(1.23)

-2.998**
(-2.04)

-3.497
(-1.08)

Cons
3.078
(0.72)

-1.271
(-0.35)

18.874***
(2.64)

Year Yes Yes Yes
City Yes Yes Yes
R2 0.236 0.391 0.043
N 1243 1188 671

注:括号内为 t统计量；***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的水平上显著。

资料来源：作者根据 Stata17.0整理而得。

5.8 本章小结

在前文的理论分析以及核心指标的现状分析的基础上，本章围绕数字金融的

发展和碳排放效率这一主题，通过指标测度、变量选取、构建模型和实证检验，

以理论逻辑为重点，详细探究了数字金融的发展对碳排放效率可能产生的复杂影

响，并进一步深入挖掘了数字金融的发展对碳排放效率影响的整体面貌、细分特

征、影响路径以及异质性变化特征。通过本章的实证检验得出了：第一，在基准

回归中，数字金融的发展对城市碳排放效率的影响不论在未添加控制变量还是在

添加了控制变量的情况中，都始终表现出显著的正向促进作用，表明数字金融的

发展能够显著促进碳排放效率的提升。此外，数字金融分维度回归结果显示，三

个子维度均显著提升了碳排放效率，但是覆盖广度对碳排放效率提升作用的显著

性并不高，并且使用深度对数字金融提升城市碳排放效率的作用最强。第二，通

过引入工具变量，利用两阶段最小二乘法（2SLS）进行内生性检验，避免了实

证分析中变量之间潜在的内生性问题。第三，通过替换估计模型、一阶滞后处理、

剔除部分样本以及检验外生政策冲击等方法对基准回归进行了稳健性检验，并均

证明了前文结果的稳健性。第四，在分析数字金融的发展和碳排放效率之间的影

响机制中，提高绿色技术创新效率、提升投资的碳生产率、产业结构升级和经济
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规模扩张四种路径均表现出显著的中介效应，即数字金融的发展是通过增加绿色

技术创新、提升投资的碳生产率、产业结构升级和经济规模扩张4种渠道提升了

碳排放效率。第五，为探究不同区域对碳排放效率产生影响的差异，将总样本划

分为东部、中部和西部三大区域，回归结果显示，在东部和西部地区，数字金融

的发展显著提升了碳排放效率，但在中部地区，数字金融对碳排放效率的影响并

不凸显。因此，想要进一步实现数字金融提升碳排放效率，要重点关注中部地区

数字金融发展的联通性、适用性和利用率；关注地区间的差距和不平衡问题，采

取有效措施解决地区发展中的困境和挑战，推动地区经济的均衡发展，以期实现

数字金融提升碳排放效率最大化。针对中部塌陷问题，首先应该加强数字金融基

础设施建设，促进区域间数字金融协同发展，提高绿色交通、低碳物流等方面的

运行效率。其次应该推动产业升级和转型，加快发展可再生能源产业和绿色高新

技术产业，提升地区绿色产业的市场占比、市场竞争力和市场地位。此外，加强

科技研发和创新投入，重点建设高校对于数字金融、数字化技术、新能源以及环

境工程等相关学科，吸引和培养高端人才，提高地区绿色技术创新能力。政府也

可以出台相关政策，鼓励和引导社会资本投入，推动地区经济的绿色可持续发展。
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6 研究结论与对策建议

6.1 结论

本文主要的研究结果有以下三点：

第一，数字金融的发展显著提升了城市碳排放效率。从分维度角度看，三个

子维度均能提升城市碳排放效率，但覆盖广度提升作用的显著性并不高，说明提

升作用不是非常明显，同时，使用深度对城市碳排放效率的影响作用最强。

第二，在分析数字金融的发展对城市碳排放效率产生的影响机制中，提高绿

色技术创新效率、提升投资的碳生产率、产业结构升级和经济规模扩张四种路径

均表现出显著的中介效应，即数字金融的发展可以通过绿色技术创新、提升投资

的碳生产率、产业结构升级和经济规模扩张四种渠道提升城市碳排放效率，且绿

色技术创新的中介效应最强。

第三，为探究不同区域对城市碳排放效率产生影响的差异，将总样本划分为

东部、中部和西部三大区域，回归结果显示，在东部和西部地区，数字金融的发

展显著提升了城市碳排放效率，但在中部地区，数字金融对城市碳排放效率的影

响并不凸显，符合“中部塌陷理论”。

6.2 对策建议

本章从挖掘数字金融环境红利、聚焦投资活动降碳潜力、激励“产学研”融

合发展、立足区域发展差异特征四个方面提供针对性政策建议。

6.2.1 挖掘数字金融环境红利

基于社会数字化的时代背景下，数字金融的飞速发展是当前经济体系的关键

一环，通过充分挖掘数字金融发展所带来的环境红利，我们不仅能进一步推动金

融领域的现代化转型，也能推动社会绿色可持续发展。首先，在这一发展过程中，

数字化技术在金融领域的应用尤为关键。区块链、云计算、人工智能以及大数据

等高科技手段成为了推动碳金融市场发展的重要引擎。其次，数字化技术不仅在

碳金融市场有所应用，还可以通过大数据等先进技术促使金融机构强制披露环境
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数据，但在实践层面上可以稍微温和，先在具备条件的试点地区进行强制披露环

境数据，在根据制度优化的程度在全国范围内实行。为了有效推动金融机构环境

信息披露制度由自愿变为强制，应大力发展数字化技术，建立环境信息披露大数

据系统，这样不仅能更加迅速、准确地获取环境信息，还能为金融机构提供更多

的参考数据，增加其环境信息披露的科学性和可靠性。为确保环境信息披露制度

转变的有效实施，我们需在数字化技术的支持下制定相应的评分和积分制度，这

可以对企业和金融机构的环境信息披露进行全面、系统的评估。此外，还可以建

立相应的奖罚机制，以激励积极披露环境信息的企业和金融机构，但对于环境信

息披露不充分或不准确的主体进行相应的惩罚，这可以在一定程度上引导及监督

企业和金融机构更加认真地履行环境信息披露义务，为经济可持续发展奠定坚实

的基础。

6.2.2 聚焦投资活动降碳潜力

通过投资活动降低二氧化碳排放是数字金融应对气候变化挑战的战略方向

之一。有效的投资不仅能使数字金融助力经济增长，还能推动社会绿色可持续发

展。第一，数字金融可以通过项目类型进行资金支持，对于太阳能和风能等可再

生能源项目和绿色清洁项目重点投资，以此来大力发展可再生能源，提高可再生

能源在能源结构中的比重，替代部分高排放的化石能源，从而达到降低二氧化碳

排放的目的。此外，在投资项目的生产过程中，可以利用智能系统、节能设备和

绿色技术等数字化技术提升生产效率和能源利用效率，减少能源损耗。第二，数

字金融的投资方向可以着眼于支持能效改进领域，包括智能建筑、节能设备等领

域，通过数字化技术实现能源的智能管理，从而提升企业和工业部门的生产效率

和能源利用效率，降低能源损耗，减少与能源相关的碳排放。第三，数字金融还

可以推动交通领域的低碳转型，将电动车辆和智能交通系统等技术创新作为数字

金融投资的焦点，以减少传统燃油交通对环境的不良影响，推动城市交通系统的

绿色发展。第四，数字金融可以通过支持碳交易平台的发展来推动企业更好地管

理和降低碳排放。通过建立碳市场和碳交易平台，数字金融可以促使企业更加积

极地采取碳减排措施，从而激发碳市场活力，形成有力的市场机制。第五，创新

数字金融产品，如碳信用、碳交易衍生品等，以促进碳市场的繁荣和碳减排项目
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的融资。第六，数字金融可以支持碳捕获和储存技术的研发和应用，这些技术有

助于将二氧化碳从工业排放源中捕获并储存起来，避免二氧化碳直接释放到大气

中。第七，数字金融可以投资于各种碳抵消项目，如植树造林、生态恢复等，在

一定程度上抵消难以避免的碳排放，实现碳中和的目标。第八，利用数字化技术

建立监测和评估系统，实时追踪投资项目的碳排放情况，帮助投资者更加精准地

评估减碳效果，并及时调整投资组合。

6.2.3 激励“产学研”融合发展

激励"产学研"融合发展是数字金融降低二氧化碳排放的一项关键对策，旨在

通过深度交流合作，将产业界、学术界和数字金融有机结合，推动科技创新、促

进绿色发展。第一，鼓励数字金融机构与产业界和学术界建立紧密合作关系，与

行业领先企业以及研究机构深度合作，数字金融可以更好地了解行业需求和最新

技术进展情况，从而对推动绿色减碳技术进行更有针对性的创新和应用。第二，

产学研三方应共同投资于绿色技术的研发，企业可以与研究机构合作利用数字金

融共同投资和推动绿色技术的研发，包括开发更高效的能源利用技术、清洁生产

技术以及其他创新性环保技术，为实现低碳经济打下坚实基础。第三，鼓励数字

金融对绿色创新初创企业提供资金、资源和技术支持，帮助这些初创企业更好地

发展绿色技术，促进绿色创新技术在市场上的推广和应用，这不仅有助于数字金

融的投资多元化，也有助于鼓励创新者的崛起，为产业注入新活力。第四，在合

作高校或科研机构设立绿色金融创新中心，这将成为数字金融与学术界协同创新

的平台，不仅有助于双方在绿色金融、环保科技等方面的深度合作，为绿色创新

企业提供理论支持，还有助于将学术研究成果更好地转化为实际应用，推动绿色

技术的商业化发展。第五，“产学研”深度融合可以实现共享数据和资源，通过

共享信息，各方可以更好地了解对方的需求和能力，促成更加高效的合作。共享

的数据和资源不仅有助于推动绿色技术的发展，还有助于为数字金融机构提供更

为全面的市场洞察，帮助其制定更明智的投资决策。第六，数字金融机构可以对

绿色教育培训项目提供资金支持，培养出更多具有绿色环保专业知识和技能的从

业人员，有助于扩大数字金融领域内致力于绿色金融的专业队伍，提高行业的整

体技术水平，促进数字金融与学术界的深度融合。第七，数字金融机构可以与产
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业界以及学术界共同设立绿色创投基金，从而更好地支持绿色科技初创企业，为

创新者提供更为灵活的资金支持，同时促进数字金融与其他领域的资源共享，推

动更多有潜力的绿色科技项目的孵化和成长。第八，数字金融机构可以与产业界

及学术界共同建立一套科学、合理的绿色标准和认证体系，这有助于规范绿色技

术和碳减排解决方案，并提高这一绿色标准和认证体系在市场上的认可度，推动

数字金融的投资和合作有序进行。

6.2.4 立足区域发展差异特征

想要进一步实现数字金融提升碳排放效率，要重点关注中部地区数字金融发

展的联通性、适用性和利用率；关注地区间的差距和不平衡问题，立足于理解和

应对区域发展差异特征，从而采取有效措施解决地区发展中的困境和挑战，推动

地区经济的均衡发展，以期实现数字金融提升碳排放效率最大化。第一，可以针

对不同地区的独特需求来定制不同的碳金融产品，以充分满足特定地区碳减排薄

弱点，由于不同地区的产业结构、经济规模和碳排放情况差异较大，因此，数字

金融工具应当灵活适应各地的需求，为不同行业、不同规模和不同发展水平的企

业提供量身定制的支持。第二，应当大力鼓励和支持地方性碳市场的发展，利用

数字金融技术建立去中心化的碳交易平台，促进地方企业之间的碳交易，从而更

好地反映地区性差异，同时为企业提供更具体的减排激励，实现更精细化的碳市

场运作。第三，可以利用数字金融在碳普查和数据透明度方面重点发展，通过数

字技术收集碳数据，可以更全面地了解不同地区的碳排放情况，为政府和企业提

供有针对性的减排建议。此外，数据透明度也是吸引投资者和金融机构支持低碳

项目的关键，从而激活地区碳排放效率活力，加速区域内的碳减排进程。第四，

可以利用数字技术建立数字化合作平台，帮助当地政府更好地监测企业为碳减排

所作出的努力，推动地区可持续发展战略的制定，并提供财政支持，通过数字金

融促进地方政府与企业之间的紧密合作，从而促进地方经济的低碳化发展，这种

合作机制有助于政府、企业和金融机构的协同作战，共同推动区域碳减排效率的

提升。第五，由于不同地区存在技术和人才水平的差异，为了克服这一难题，数

字金融应该大力支持技术转让和培训计划，通过技术转让和培训计划建立地方团

队的专业技能，从而提升较为欠发达地区在数字金融赋能碳减排方面的应用水平，
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提升地区整体碳排放效率，促进可持续金融的传播和应用。第六，针对中部塌陷

问题，首先应该加强数字金融基础设施建设，促进区域间数字金融协同发展，提

高绿色交通、低碳物流等方面的运行效率。其次应该推动产业升级和转型，加快

发展可再生能源产业和绿色高新技术产业，提升地区绿色产业的市场占比、市场

竞争力和市场地位。此外，加强科技研发和创新投入，重点建设高校对于数字金

融、数字化技术、新能源以及环境工程等相关学科，吸引和培养高端人才，提高

地区绿色技术创新能力。政府也可以出台相关政策，鼓励和引导社会资本投入，

推动地区经济的绿色可持续发展。

6.3 研究不足与展望

尽管本文已尽力从较为系统、全面且客观的视角深入分析数字金融与城市碳

排放效率之间的关系，然而，受限于当前数据与资料的获取情况，在研究上仍然

存在一些不足尚待后续进一步研究。具体不足之处主要体现在以下几个方面：

第一，在探究数字金融对城市碳排放效率的影响时，应先明确数字金融的内

涵，即数字金融是金融基于数字技术的深度融合与创新。因此，在构建数字金融

指数时应涵盖这两个核心要素，但本文仅使用了北京大学基于蚂蚁科技编制成的

数字普惠金融指数来衡量各城市数字金融水平。数字普惠金融指数并不能全面且

客观地揭示数字金融的发展水平，因此在之后的研究中，应致力于数据搜集方面，

深入挖掘各项与数字金融有关的数据，从而构建更加科学合理的数字金融指数。

第二，本文将数字金融分为三个维度分别检验了对城市碳排放效率的影响，

分别是数字金融覆盖广度、使用深度以及数字化程度，但是数字金融的细分维度

远不止于此，还有数字信贷、数字保险等维度，在后续的研究中，可以细分数字

金融维度，更全面探究数字金融对城市碳排放效率的影响。
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后 记
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