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摘 要：数字化转型作为企业发展的重要历程，能否通过“科技赋能”为企业高质量发展开辟新路径，助力实现

“双碳”目标？本文以 2010—2021年中国上市公司数据作为研究样本，采用双向固定效应模型探讨了数字化转型

对企业低碳发展的影响。研究结果显示，数字化转型显著促进企业低碳发展。其中，数字技术、云计算技术、大

数据技术和人工智能技术的运用赋能企业低碳发展成效显著。异质性分析表明，位于数字金融发达地区和工业机

器人普及率高省份的企业数字化转型对其低碳发展的促进作用更大；数字化转型的促进作用在实体行业和高碳行

业中更为显著；相对于民营企业，国有企业数字化转型助推企业低碳发展的作用更强。机制分析表明，数字化转

型通过增强经营稳定性、缓解融资约束、提高持续研发能力和提高全要素生产率等方式促进企业低碳发展。本文

为企业低碳转型发展提供全新视角，为协同推动企业绿色化和数字化“双转型”提供决策参考。
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一、问题的提出

随着工业的不断发展，全球二氧化碳排放量逐渐增加，导致全球变暖和海洋气候变化，引发

众多自然灾难。因此，世界各国十分重视碳排放问题。党的二十大报告明确提出，“加快发展方

式绿色转型”“实施全面节约战略”“发展绿色低碳产业”“倡导绿色消费”“推动形成绿色低碳的

生产方式和生活方式”。在这一目标的实现过程中，企业肩负着重要责任。面对气候变化的压力

和日益增加的资源环境约束，企业需要通过技术进步、节能减排和高效生产等方式实现绿色生

产，从而减少对环境的影响。企业低碳转型不仅能解决中国的资源环境问题，更能推动经济高质

量、可持续发展。严格的环境规制会倒逼企业提高生产效率，加快低碳转型，促进企业高质量发

展［1］。企业通过低碳发展和绿色技术创新不仅能够得到政府补贴，还能进一步增强市场竞争
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力［2］。因此，企业低碳发展是大势所趋。随着人工智能、大数据等新一代信息通信技术的兴起，

数字经济与实体经济深度融合，数字技术渗透到经济社会的各个领域，数字经济逐步成为企业的

核心竞争优势，是驱动实体经济提质增效并引领中国经济动能转换的重要引擎。数字化转型通过

“数字化”引领“绿色化”，实现数字技术对企业高质量发展的赋能，不断提高企业绿色创新效

率，助力实现“双碳”目标［3］。但数字化转型能否有效支持企业低碳发展，如果能，那么其以

何种机制影响企业低碳转型？现有文献鲜有对这个问题进行深入探讨。

基于此，本文选取 2010—2021年中国上市公司数据，采用双向固定效应模型探讨了数字化

转型对企业低碳发展的影响。本文的边际贡献如下：其一，本文构建了多维度企业低碳发展评价

体系，更为精确地衡量企业低碳发展水平，拓展了企业低碳发展的研究视角。其二，本文从地

区、行业和企业三个维度对数字化转型与企业低碳发展之间的关系进行检验，这有助于打开数字

化转型影响企业低碳发展的“黑匣子”，为协同推动绿色化和数字化“双转型”提供决策参考。

二、理论分析与研究假设

关于数字化转型的研究主要集中在以下三个方面：其一，数字化转型对企业出口行为的影

响。现有研究发现，数字化转型能够提升企业出口韧性［4］，带动企业出口增长［5］。其二，数字

化转型可以加强企业间的协同效应［6-7］和产业链间的互动作用［8-9］。其三，数字化转型对企业绩

效有积极影响，企业数字化程度的增加能够提高企业的资本市场表现、财务绩效和企业 ESG评

级［10-11］、降低企业的融资成本及代理成本［12］，同时促进企业研发［13］并提高企业创新效率［14-15］

和产出效率［16-17］。此外，一些学者对数字技术与企业低碳发展之间的关系进行了探究［3，18］，但

鲜有文献从微观层面关注数字化转型对企业低碳发展的影响及作用机制。

目前，对企业低碳发展的衡量有单一指标和多维指标两类指标体系。单一指标方面，学者们

主要用四种方式度量企业低碳发展：其一，用绿色专利数量作为代理变量衡量企业低碳转型程

度［19-20］。其二，用绿色全要素生产率作为代理变量衡量企业绿色转型水平［21］。其三，用化石燃

料测算企业二氧化碳及二氧化硫排放量衡量企业绿色发展水平［22］。其四，采取文本分析法对企

业绿色转型程度进行测度［23］。多维指标方面，学者们普遍将企业低碳发展界定为传统工业迈向

能源资源利用集约、污染物排放少、环境影响低、劳动生产率高和可持续发展能力强的新型工业

的过程。新型工业以资源集约利用和环境友好为导向，注重环境效益与经济效益的协调统一。部

分研究认为，应将文化、战略、创新、投入、生产和排放等多个维度信息融入企业绿色转型评估

体系中［24］。因此，本文从技术创新、社会评价、环境保护和生产水平四个方面构建企业低碳发

展综合评价指标体系。

数字化转型是建设数字中国的重要战略任务，是实现“双碳”目标的有效手段［25］。其一，

数字化转型能够降低企业内部信息不对称程度，提高信息处理能力，增加经营稳定性［26］，从而

有效避免频繁调整经营战略，保证企业研发的持续性，推动低碳转型。其二，数字化转型能够提

高企业信息透明度，降低融资成本，缓解融资约束［27］，使更多资金投向技术研发。其三，数字

技术的广泛应用能够缓解银行与企业之间的信息不对称问题，金融机构可以借助数字金融拓宽服

务半径，从而优化资源配置，提高金融服务效率［28］，并对企业低碳转型和绿色发展提供金融支

持。企业在数字化转型过程中存在技术吸收和技术外溢，数字技术的扩散能够促进企业间共享信

息平台的建立和技术合作［7-8］，提高企业的持续研发能力和全要素生产率。四是，数字技术在促

进企业生产技术进步和流程优化的同时，能够为企业提供实时监测能源消耗的工具和手段，为企

业实现低碳发展提供技术支持。基于上述分析，笔者提出如下研究假设：

假设假设1：：数字化转型能够促进企业低碳发展。

数字技术的应用推动企业内部组织结构与运行机制重构，推动企业在稳健发展中逐步提升融
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资能力，持续助力低碳发展。一方面，数字化转型能够增加企业经营稳定性。数字化转型可以通

过自动化程序性业务决策，实现更高效的数据管理、流程协调和资源配置，从而降低成本、减少

错误和延误，有助于企业更好地应对市场竞争，增加经营稳定性［26］。同时，通过数据分析，企

业可以更好地了解市场趋势、客户需求和业务表现，作出更明智的决策，减少决策的不确定性，

增加经营的可预测性。另一方面，数字化转型缓解企业融资约束。数字化转型丰富了企业的融资

方式和融资渠道，通过数字化平台和众筹平台，企业可以直接吸引社会公众和投资者参与融资，

降低对传统融资渠道的依赖［27］。数字化转型促进区块链和加密货币等新兴金融技术的发展，为

企业提供更多融资渠道［29］。数字化转型能够为企业提供实时精确的数据和信息，方便投资者和

融资机构评估企业的价值和潜力，从而增强投资者对企业的信心，降低融资难度［30］。因此，企

业借助数字科技增加经营稳定性，缓解融资约束，为企业低碳发展引入金融“活水”，加快绿色

转型进程。基于上述分析，笔者提出如下研究假设：

假设假设2a：：数字化转型通过增加经营稳定性促进企业低碳发展。

假设假设2b：：数字化转型通过缓解融资约束促进企业低碳发展。

数字化转型带动产品、过程、组织和商业模式等多维度创新发展，提升绿色技术水平，赋能

低碳发展。一方面，数字化转型能够提高企业持续研发能力。首先，数字化转型促使企业进行技

术创新和研发，以便更好地适应数字化时代的需求。企业需要制定数字战略，整合数字资源，提

升数字创新能力，借助人工智能、大数据分析和云计算等数字技术，实现数字产品、数字过程、

数字组织和数字商业模式等多维度创新。其次，在数字化转型过程中，企业需要不断加大研发投

入，推动技术进步与创新［10，31］。数字化转型鼓励企业与技术研发机构、科研院所深度合作，增

强创新活力，实现协同发展［7-8］。最后，数字化转型可以促进企业与技术生态系统中其他参与者

的合作，共同推动技术的发展和应用。另一方面，数字化转型提高企业全要素生产率。数字化转

型通过自动化、数据分析和优化决策等方式，提高企业生产效率［22］。企业基于数字化技术的应

用，不断优化生产流程，提高资源利用效率，增加产出与输入的比率，提高全要素生产率［21］，
降低单位产出耗能，减少碳排放。因此，企业以数字技术为支撑，以绿色创新为引领，逐步提升

生产效率，有序推进能源转型，全力实现生产理念环保化、生产技术绿色化与生产流程高效化发

展。基于上述分析，笔者提出如下研究假设：

假设假设2c：：数字化转型通过提高持续研发能力促进企业低碳发展。

假设假设2d：：数字化转型通过提高全要素生产率促进企业低碳发展。

三、研究设计

（一）样本数据与来源

本文以 2010—2021年中国上市公司数据作为研究样本，并对原始数据进行如下处理：剔除

ST、*ST、PT类上市公司样本，剔除金融、保险和房地产行业上市公司样本，对所有连续变量进

行上下 1%缩尾处理。经过上述处理，最终得到 3 798家上市公司共 26 426个有效样本。本文的

财务数据及其他公司特征数据来源于CSMAR数据库、和讯网及上市公司年报，专利数据来源于

国家知识产权局网站。

（二）变量定义

⒈被解释变量

本文的被解释变量为企业低碳发展（GT），用企业低碳发展水平衡量。本文参考中国社会科

学院工业经济研究所课题组［32］、邓慧慧和杨露鑫［33］与孙传旺和张文悦［34］的研究，采用 4个一

级指标、8个二级指标对企业低碳发展水平进行综合评价，具体如表1所示。
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⒉解释变量

本文的解释变量为数字化转型（DGI），用数字化转型程度衡量。本文参考吴非等［10］的研

究，从数字技术（ADT）、云计算技术（CC）、大数据技术（BD）、人工智能技术（AI）和区块链

技术（BT）五个方面得到数字化转型关键词词库，对上市公司的年报进行文本分析，获得企业

数字化转型关键词词频，对关键词词频进行加总以度量数字化转型程度，具体如表2所示。

⒊机制变量

（1）经营稳定性（EPC）。本文参考聂辉华等［35］的研究，通过文本分析法对企业年报中的

“管理层讨论与分析”部分进行分词，共得到N个句子，且每个句子 Si包含所得到的词语集合Wi。
将表示不确定性的词与政府、政策等内容相关的词分别形成集合 J和K，如果 J∩Wi≠Φ且K∩Wi≠
Φ，则认定该句子 Si为表示经济政策不确定性的句子，总计 n个。计算EPC=-n/N，得到经营稳定

性的衡量指标，该数值越大，说明企业经营越稳定。

（2）融资约束（SA）。本文参考梁榜和张建华［36］，用 SA指数衡量企业的融资约束，该数值

越大，表示企业受到的融资约束越低，即企业更容易获取外部资金。

（3）持续研发能力（R&D）。本文参考何郁冰等［37］的研究，假定企业在 t年的专利申请数量

（或研发经费）为 Innt。计算企业研发的环比增长率 r等于（Innt-1+Innt） /（Innt-1+Innt-2）。计算 r×
（Innt-1+Innt）的数值。该数值越大，表示企业的持续研发能力越强。

（4）全要素生产率（TFP）。本文参考孙传旺和张文悦［34］的研究，基于LP法计算。

⒋控制变量

本文参考吴非等［10］的研究，选取控制变量如下：企业规模（Size），用企业总资产加 1的自

表1　企业低碳发展水平综合评价指标

一级指标

技术创新

社会评价

环境保护

生产水平

二级指标

企业创新投入

绿色创新产出

社会责任

环境表现

环保投资

内部控制

绿色生产效率

劳动生产效率

具体含义

研发投入金额/总资产

当年绿色专利授权量与专利授权总数之比

和讯社会责任（CSR）总得分

华证ESG评分中的环境等级，C—AAA分别赋值1—9
企业环保投资金额加1的自然对数

博迪内部控制指数

基于SBM⁃GML模型计算的绿色全要素生产率

营业总收入与员工人数之比

表2　数字化转型关键词词库

分 类

数字技术

云计算技术

大数据技术

人工智能
技术

区块链技术

关键词词库

移动互联网、工业互联网、移动互联、互联网医疗、电子商务、移动支付、第三方支付、NFC支
付、智能能源、B2B、B2C、C2B、C2C、O2O、网联、智能穿戴、智慧农业、智能交通、智能医
疗、智能客服、智能家居、智能投顾、智能文旅、智能环保、智能电网、智能营销、数字营销、

无人零售、互联网金融、数字金融、Fintech、金融科技、量化金融、开放银行

云计算、流计算、图计算、内存计算、多方安全计算、类脑计算、绿色计算、认知计算、
融合架构、亿级并发、EB级存储、物联网、信息物理系统

大数据、数据挖掘、文本挖掘、数据可视化、异构数据、征信、增强现实、混合现实、虚拟现实

人工智能、商业智能、图像理解、投资决策辅助系统、数据分析、智能机器人、机器学习、深度
学习、语义搜索、生物识别技术、人脸识别、语音识别、身份验证、自动驾驶、自然语言处理

区块链、数字货币、分布式计算、差分隐私技术、智能金融合约
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然对数衡量；资产负债率（Lev），用总负债与总资产的比值衡量；资产回报率（Roa），用净利润

与总资产的比值衡量；自由现金流（Cashflow），用自由现金流与总资产的比值衡量；固定资产

比例（Fixed），用企业的固定资产与总资产的比值衡量；营业增长率（Growth），用营业额增长

额与当年营业额的比值衡量；董事会规模（Board），用董事会人数加 1的自然对数衡量；第一大

股东持股比例（Top1），用第一大股东持股数与总股数的比值度量；托宾 Q值（Tobin Q），用企

业市值与替换成本的比值衡量；企业年龄（Age），用企业年龄加1的自然对数衡量。

（三）模型构建

为探究数字化转型对企业低碳发展的影响，本文构建如下模型：

GTit = β0 + β1DGIit + ρXit + γi + μt + τst + ωct + ε it （1）
其中，GTit为企业低碳发展，DGIit为数字化转型，Xit为控制变量，γi和μt分别为企业和年份

固定效应，τst和ωct分别为行业×年份和城市×年份固定效应，εit为随机误差项。

本文影响机制分析模型如下：

GTit = β0 + β1DGIit + β2Modit + β3DGIit × Modit + ρXit + γi + μt + τst + ωct + ε it （2）
其中，Modit 为机制变量，分别表示经营稳定性 （EPC）、融资约束 （SA）、持续研发能力

（R&D）和全要素生产率（TFP）。其余变量的设定方式与模型（1）相同。如果β3 显著且符合预

期，则说明Modit是企业数字化转型与企业低碳发展之间的重要机制。

（四）描述性统计

表 3为主要变量的描述性统计结果。由表 3可知，企业低碳发展的平均值为 28. 390，标准差

为 7. 020。数字化转型的平均值为 1. 320，标准差为 1. 382。这表明不同企业之间的数字化转型和

企业低碳发展存在较大差异。其他各变量的分布均在合理范围之内。

四、实证分析

（一）基准回归分析

基准回归结果如表 4所示。其中，列（1）—列（3）分别为逐步加入企业和年份固定效应、

表3　主要变量的描述性统计结果

变 量

企业低碳发展

数字化转型

经营稳定性

融资约束

持续研发能力

全要素生产率

企业规模

资产负债率

资产回报率

自由现金流

固定资产比例

营业增长率

董事会规模

第一大股东持股比例

托宾Q值

企业年龄

符 号

GT
DGI
EPC
SA

R&D
TFP
Size
Lev
Roa

Cashflow
Fixed

Growth
Board
Top1

Tobin Q
Age

样本数

26 426
26 426
26 426
26 426
26 426
26426
26 426
26 426
26 426
26 426
26 426
26 426
26 426
26 426
26 426
26 426

平均值

28. 390
1. 320

-0. 121
-3. 804

2. 941
9. 076

22. 220
0. 432
0. 039
0. 045
0. 211
0. 174
2. 126
0. 341
2. 045
2. 192

标准差

7. 020
1. 382
0. 060
0. 250
2. 204
1. 106
1. 282
0. 206
0. 062
0. 069
0. 160
0. 377
0. 197
0. 148
1. 362
0. 767

最小值

14. 720
0. 000

-0. 309
-4. 414

0. 000
6. 782

19. 940
0. 060

-0. 218
-0. 150

0. 002
-0. 521

1. 609
0. 090
0. 000
0. 693

最大值

48. 930
5. 011

-0. 010
-3. 134

7. 719
12. 090
26. 000

0. 889
0. 207
0. 227
0. 677
2. 032
2. 639
0. 729
8. 446
3. 332
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行业×年份固定效应、城市×年份固定效应的回归结果。由表 4列（3）可知，数字化转型程度每

提高 1%，企业低碳发展水平上升 1. 458%，这说明数字化转型显著促进了企业低碳发展，本文实

证结果与曹裕等［38］的结论相似，假设 1得到验证。可能的原因是，传统企业与数字化智能化技

术结合能够加快释放企业数据要素价值潜力，促进数字经济和绿色低碳经济发展。

（二）数字化转型对企业低碳发展分项指标的影响

数字化转型对企业低碳发展分项指标（技术创新、社会评价、环境保护和生产水平）影响的

回归结果如表 5所示。由表 5可知，数字化转型对企业低碳发展分项指标均产生了显著的促进作

用。数字化转型每提高 1%，技术创新水平上升 4. 621%，数字化转型对技术创新的促进作用最为

明显，该结果与Chen等［39］的研究结论相似。可能的原因是，一方面，在数字化转型赋能企业低

碳发展的过程中，信息技术的交叉应用促使企业突破绿色研发瓶颈，更好地解决了“卡脖子”难

题［40］；另一方面，企业在降污减排方面持续投入资金，加强环境保护，实现了绿色生产。

表4　基准回归结果

变 量

DGI
Size
Lev
Roa

Cashflow
Fixed

Growth
Board
Top1

Tobin Q
Age

企业/年份FE
行业×年份FE
城市×年份FE

常数项

样本量

R2

（1）
1. 455*** （0. 057）
1. 782*** （0. 140）

-3. 458*** （0. 493）
8. 691*** （0. 912）
0. 344（0. 595）
1. 206* （0. 678）
0. 221** （0. 096）

-0. 297（0. 396）
1. 072（0. 907）
0. 036（0. 039）

-1. 495*** （0. 234）
控制

不控制

不控制

-12. 329*** （2. 985）
26 426
0. 372

（2）
1. 457*** （0. 057）
1. 780*** （0. 139）

-3. 447*** （0. 492）
8. 669*** （0. 912）
0. 343（0. 595）
1. 127* （0. 678）
0. 215** （0. 096）

-0. 289（0. 395）
1. 048（0. 908）
0. 037（0. 039）

-1. 488*** （0. 234）
控制

控制

不控制

-12. 627*** （2. 992）
26 426
0. 372

（3）
1. 458*** （0. 057）
1. 785*** （0. 139）

-3. 443*** （0. 492）
8. 672*** （0. 911）
0. 326（0. 595）
1. 146* （0. 679）
0. 213** （0. 096）

-0. 296（0. 395）
1. 027（0. 908）
0. 036（0. 039）

-1. 507*** （0. 234）
控制

控制

控制

-12. 419*** （3. 167）
26 426
0. 372

注：括号内为以企业为聚类变量的聚类稳健标准误，*、**和***分别表示在10%、5%和1%水平上显著。下同。

表5　数字化转型对企业低碳发展分项指标影响的回归结果

变 量

DGI
控制变量

企业/年份FE
行业×年份FE
城市×年份FE

常数项

样本量

R2

（1）
技术创新

4. 621*** （0. 095）
控制

控制

控制

控制

-25. 644*** （6. 434）
26 426
0. 353

（2）
社会评价

0. 303*** （0. 113）
控制

控制

控制

控制

-15. 786** （6. 395）
26 426
0. 059

（3）
环境保护

0. 296*** （0. 094）
控制

控制

控制

控制

0. 349（5. 160）
26 426
0. 067

（4）
生产水平

0. 086** （0. 037）
控制

控制

控制

控制

-15. 500*** （2. 394）
26 426
0. 312
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（三）数字化转型分项指标对企业低碳发展的影响

各类数字技术应用情况对企业低碳发展影响回归结果如表 6所示。由表 6可知，数字技术水

平、云计算技术水平、大数据技术水平和人工智能技术水平每提高 1%，企业低碳发展水平分别

提升 1. 230%，0. 961%、0. 830%和 0. 501%。这说明数字技术、云计算技术、大数据技术和人工

智能技术对企业低碳发展具有显著的促进作用，而区块链技术对企业低碳发展的影响不显著。数

字化转型带动企业绿色产品创新和服务发展，持续推动数字技术应用不断向深、向广拓展，助力

企业低碳发展。可能的原因是，以云计算为代表的数字科技可以实现对企业资源的灵活分配和按

需使用，综合应用于数字化业务场景中，助力企业实现绿色增长和可持续发展［41］。

（四）内生性检验

⒈工具变量法

为确保研究结论可靠，本文参考聂辉华等［35］与黄群慧等［42］的研究，采用工具变量法缓解

内生性问题。本文分别选取同一行业、同一省份其他企业数字化转型程度的平均值（IV1）和地

级市邮局数量加 1的自然对数（IV2）作为工具变量。一方面，同一行业、同一省份其他企业数

字化转型程度的平均值与该企业数字化转型程度高度相关。同时，邮局布局通过影响互联网的使

用技术与习惯养成影响互联网的普及与发展，而互联网的搭建与城市的数字基础设施密不可分，

城市的邮局数量一定程度上可以反映城市数字化转型程度。因此，工具变量的相关性得到满足。

另一方面，其他企业数字化转型程度的平均值并不会影响该企业低碳发展水平。同时，城市的邮

局数量并不会直接影响企业低碳发展水平，满足选取工具变量的外生性条件。工具变量的Cragg⁃
Donald Wald F 统计量均大于 16. 380，拒绝了弱工具变量的原假设，这说明本文所选取的工具变

量是合理的。①采用 IV1和 IV2两个工具变量运用 2SLS进行回归分析的第二阶段回归结果如表 7
的列（1）和列（2）所示，回归结果表明，数字化转型对企业低碳发展具有显著的正向影响，这

说明本文的主要结论是稳健的。

⒉倾向得分匹配法

为缓解样本自选择问题，本文参考王海军等［43］的方法，采用倾向得分匹配法缓解内生性。

首先，根据企业数字化转型程度是否大于总样本均值，生成虚拟变量。如果数字化转型程度高于

均值，则该虚拟变量取值为 1，否则为 0。其次，选用企业规模、固定资产占比、企业年龄、资

① 工具变量的LM统计量均达到了1%的显著性水平，Wald统计量对应的P值分别为0.016和0.000，拒绝了原假设。

表6　数字化转型分项指标对企业低碳发展影响的回归结果

变 量

ADT
CC
BD
AI
BT

控制变量

企业/年份FE
行业×年份FE
城市×年份FE

常数项

样本量

R2

（1）
GT

1. 230*** （0. 065）

控制

控制

控制

控制

-15. 869*** （3. 155）
26 426
0. 358

（2）
GT

0. 916*** （0. 078）

控制

控制

控制

控制

-16. 514*** （3. 205）
26 426
0. 346

（3）
GT

0. 830*** （0. 076）

控制

控制

控制

控制

-16. 245*** （3. 187）
26 426
0. 345

（4）
GT

0. 501*** （0. 090）

控制

控制

控制

控制

-17. 866*** （3. 202）
26 426
0. 341

（5）
GT

0. 339（0. 479）
控制

控制

控制

控制

-19. 526*** （3. 200）
26 426
0. 339
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产回报率、营业增长率、第一大股东持股比例等控制变量作为协变量，估计倾向得分。最后，采

用 1∶3进行近邻匹配，根据匹配后处理组相对于控制组的平均处理效应来检验数字化转型对企

业低碳发展的影响。倾向得分匹配后的回归结果如表 7列（3）所示。回归结果表明，数字化转型

显著促进企业低碳发展，证明本文的主要研究结论是稳健的。

（五）稳健性检验①

⒈Bootstrap自助检验及调整指标权重

为了进一步验证研究结论的稳健性，本文分别采取Bootstrap自助检验法和按照均匀加权方法

调整一级指标权重分别进行回归分析，回归结果表明，本文研究结论稳健。

2. 替换被解释变量

由于企业低碳发展与企业绿色专利申请数量密切相关，本文采用企业绿色专利申请数量替换

被解释变量，重新进行回归，回归结果表明，本文研究结论稳健。

⒊滞后解释变量

考虑到企业创新风险较高，并且实现技术进步、设备改造升级和绿色研发通常需要很长时

间［42］，数字化转型对企业低碳发展的影响可能存在滞后效应。本文将解释变量滞后 1—2期，再

次进行回归，回归结果表明，数字化转型对企业低碳发展的影响存在滞后性，但这种滞后性逐渐

减弱，这说明企业当期的数字化转型对企业低碳发展的影响最明显。

4. 滞后一期控制变量

由于上市公司年报数据中时间差效应引致的偏误可能会对实证结果产生影响，本文参考孙传

旺和张文悦［34］的研究，将控制变量滞后 1期，再次进行回归。将控制变量滞后 1期后，数字化

转型对企业低碳发展具有显著的正向影响，证明本文的研究结论是稳健的。

（六）异质性分析

⒈地区异质性

刘敏楼等［44］发现，数字金融对绿色发展具有显著的促进作用，因而本文依据上市公司所在

地级市的数字金融指数的中位数将样本分为数字金融发达地区和数字金融落后地区，表 8的列

（1）和列（2）分别汇报了分组回归结果。结果表明，在数字金融发达的地区，数字化转型对企

业低碳发展的促进作用更为明显。这说明较好的金融环境可以降低融资成本，缓解融资约束，从

而降低企业低碳转型的后顾之忧。

① 稳健性检验结果未在正文中列出，留存备索。

表7　内生性检验结果

变 量

DGI
控制变量

企业/年份FE
行业×年份FE
城市×年份FE

常数项

样本量

R2

一阶段F值

（1）
工具变量法

GT
1. 175*** （0. 063）

控制

控制

控制

控制

-26. 561*** （5. 859）
23 021
0. 346

6 990. 190

（2）

GT
1. 642** （0. 654）

控制

控制

控制

控制

-29. 171*** （7. 551）
26 426
0. 346

50. 413

（3）
倾向得分匹配法

GT
1. 467*** （0. 059）

控制

控制

控制

控制

-5. 350*** （0. 312）
21 505
0. 368
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工业机器人作为人工智能技术在生产领域的核心载体，既可以利用自动化技术成为工业生产

的发动机，也可以通过生产工具创新和生产知识创新实现工业机器人的价值［45］。基于此，本文

以工业机器人普及率的中位数为标准将样本分为工业机器人普及率高的省份和工业机器人普及率

低的省份，表 8的列（3）和列（4）分别汇报了分组回归结果。结果表明，在工业机器人普及率

高的省份，数字化转型对企业低碳发展的促进作用更为明显。可能的原因是，工业机器人的应用

可以减少企业对人力资源的依赖，提高生产效率，提升生产的精确度。相对于传统生产方式，工

业机器人能够更高效地完成任务，减少能源消耗和碳排放，并通过自动化生产过程，减少对环境

的影响。

⒉行业异质性

宋旭光等［46］认为，促进数字经济与实体经济深度融合是发展数字经济的目的之一。为探究

数字产业与实体产业融合发展是否会进一步提升企业低碳发展水平，本文依据《数字经济及其核

心产业统计分类（2021）》的分类标准，将企业所在的行业分为数字行业和实体行业两组，表 9
的列（1）和列（2）分别汇报了分组回归结果。结果表明，数字化转型对企业低碳发展的带动作

用在实体行业更为明显。可能的原因是，数字技术在实体行业存在“扩散效应”，实体行业的企

业通过吸收数字行业中先进的数字科技，完善生产流程，提升生产技术，提高生产水平，从而加

快企业绿色转型进程。例如，企业可以使用智能能源管理系统监测和优化能源使用情况，通过传

感器、物联网和数据分析技术，实时监测能源消耗、识别能源浪费和优化能源利用，从而减少能

源消耗和碳排放。

本文借鉴张云等［47］的研究，并参照《上市公司环保核查行业分类管理名录》，将火电、钢

铁、水泥、电解铝、煤炭、冶金、化工、石化、建材、造纸、酿造、制药、发酵、纺织、制革和

采矿业等16类行业划分为高碳行业，其他行业划分为低碳行业，表9的列（3）和列（4）分别汇

报了分组回归结果。结果表明，相对于低碳行业，高碳行业的上市公司数字化转型对其低碳发展

的提升作用更强。可能的原因是，一方面，高碳行业的上市公司面对的环境规制及社会关注度较

高，其借助数字技术进行低碳转型既是“迫不得已”也是“众望所归”；另一方面，绿色转型可

以提升投资者的价值定位，提高市场竞争力，获得额外利润，从而促进高碳行业的上市公司进行

低碳转型［2］。

⒊企业异质性

由于中国体制的特殊性，国有企业与民营企业在技术创新方面得到的政府补贴不同。因此，

本文探究不同产权性质的企业数字化转型对其低碳发展影响的差异性。表 9的列（5）和列（6）
分别汇报了分组回归结果。结果表明，国有企业数字化转型对企业低碳发展有更为显著的促进作

表8　地区异质性检验结果

变 量

DGI
控制变量

企业/年份FE
行业×年份FE
城市×年份FE

常数项

样本量

R2

（1）
数字金融发达

1. 610*** （0. 076）
控制

控制

控制

控制

-23. 129*** （4. 666）
15 123
0. 323

（2）
数字金融落后

1. 434*** （0. 065）
控制

控制

控制

控制

1. 045（4. 679）
11 303
0. 243

（3）
工业机器人普及率低

1. 425*** （0. 065）
控制

控制

控制

控制

-14. 104*** （4. 818）
20 099
0. 376

（4）
工业机器人普及率高

1. 572*** （0. 127）
控制

控制

控制

控制

-7. 408（6. 695）
5 418
0. 346
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用。可能的原因是，相对于民营企业，国有企业能够获得更多的税收优惠和信贷补贴，面临的融

资约束较小且融资成本更低，因而国有企业倾向于将更多的资金投入数字化建设，以此推动企业

低碳发展。

五、机制分析

表 10列（1）汇报了以经营稳定性为机制变量时数字化转型对企业低碳发展的影响。回归结

果表明，数字化转型与经营稳定性交互项的系数为 1. 772，且在 1%水平上显著。这说明数字化

转型有助于增加经营稳定性，促进企业低碳发展。可能的原因是，数字化车间的打造、智慧化工

厂的建设有效提高企业信息处理能力，全面助推生产过程精准管控，快速增加自身经营稳定性，

从而企业更有意愿将资金投入到环境协同、绿色低碳和节能减排等项目中，推进低碳发展。因

此，假设2a得到验证。表10列（2）汇报了以融资约束为机制变量时数字化转型对企业低碳发展

的影响。回归结果表明，数字化转型与融资约束交互项的系数为 1. 002，且在 1% 水平上显著。

这说明企业数字化转型通过提高企业信息透明度、降低融资成本，缓解企业融资约束，促使企业

有更多的资金进行低碳转型。因此，假设 2b得到验证。可能的原因是，一方面，随着企业数字

化转型程度的提高，银行与企业之间的信息不对称问题得到缓解，金融机构借助数字金融拓宽了

服务半径；另一方面，数字金融的广泛渗透和普及应用提高了金融服务效率，优化了金融资源配

置，对实体经济生产经营活动产生了影响，对企业低碳转型和绿色发展起到了重要支撑作用。表

10列（3）汇报了以持续研发能力为机制变量时数字化转型对企业低碳发展的影响。回归结果表

明，数字化转型与持续研发能力交互项的系数为 0. 066，且在 1%水平上显著。这说明企业数字

化转型可以通过提高创新绩效，减少研发操纵行为，提高企业持续研发能力。同时，持续研发能

力可以加快企业绿色技术创新，带动企业生产设备及生产流程的升级改造，以“数字”为新引

擎，助推企业低碳发展。因此，假设2c得到验证。表10列（4）汇报了以全要素生产率为机制变

量时数字化转型对企业低碳发展的影响。回归结果表明，数字化转型与全要素生产率交互项的系

数为 0. 097，且在 1%水平上显著。这说明企业数字化转型可以在技术层面促进效率变革和技术

创新，在公司治理层面提高决策和监督效率，从而提高企业全要素生产率。全要素生产率的提高

可以推动企业采用更加高效、节能、环保和低碳的生产方式，从而减少企业对自然资源的消耗和

对生态环境的污染。因此，假设2d得到验证。

综上所述，数字化转型通过增加经营稳定性、缓解融资约束、提高持续研发能力和提高全要

素生产率促进企业低碳发展。

表9　行业和企业异质性检验结果

变 量

DGI
控制变量

企业/年份FE
行业×年份FE
城市×年份FE

常数项

样本量

R2

（1）
数字行业

1. 509***

（0. 074）
控制

控制

控制

控制

-12. 471***

（4. 366）
12 282
0. 322

（2）
实体行业

1. 583***

（0. 084）
控制

控制

控制

控制

-11. 815**

（4. 636）
14 144
0. 416

（3）
高碳行业

1. 503***

（0. 122）
控制

控制

控制

控制

-18. 129**

（7. 966）
5 893
0. 417

（4）
低碳行业

1. 443***

（0. 064）
控制

控制

控制

控制

-10. 932***

（3. 766）
20 533
0. 351

（5）
国有企业

1. 722***

（0. 108）
控制

控制

控制

控制

-16. 634***

（6. 070）
8 283
0. 429

（6）
民营企业

1. 376***

（0. 068）
控制

控制

控制

控制

-14. 017***

（3. 905）
18 143
0. 340
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六、研究结论与政策建议

（一）研究结论

本文选取 2010—2021年中国上市公司数据，运用双向固定效应模型研究数字化转型对企业

低碳发展的影响。研究结论如下：数字化转型显著促进企业低碳发展，数字化转型程度每提高

1%，企业低碳发展水平上升 1. 458%。其中，数字技术、云计算技术、大数据技术和人工智能技

术每提高 1%，企业低碳发展水平分别上升 1. 230%、0. 961%、0. 830% 和 0. 501%。内生性分析

和一系列稳健性检验结果均表明本文研究结论稳健。地区异质性分析表明，位于数字金融发达地

区和工业机器人普及率高省份的企业数字化转型对企业低碳发展的促进作用更大；行业异质性分

析表明，数字化转型的促进作用在实体行业和高碳行业中更为显著；另外，相对于民营企业，国

有企业数字化转型助推企业低碳发展的作用更强。机制分析表明，数字化转型通过增加经营稳定

性、缓解融资约束、提高持续研发能力和提高全要素生产率等方式为企业低碳发展注入新动力。

（二）政策建议

第一，政府部门应大力开展数字基础设施建设，充分发挥数据要素的作用，提供良好的规制

环境。首先，政府部门应鼓励数字经济配套产业发展，鼓励金融机构、科研院所和企业开展合

作，打破数据孤岛，推动形成信息“汇聚地”和资源“匹配器”，帮助企业克服技术瓶颈，实现

低碳发展。其次，地方政府应从税收优惠、研发补贴和奖励机制等方面鼓励企业进行低碳生产，

推动形成稳定可预期的宏观政策环境，降低企业转型的经济成本。最后，政府应制定企业环境信

息披露的法规和标准，对企业环境绩效和碳排放水平进行评估，激励企业低碳发展。

第二，金融机构应加强核心技术开发，加速智能升级，提升绿色金融服务质效。首先，金融

机构应建立前沿金融数据平台，实现核心技术突破，提高自身信息处理能力，降低与企业间的代

理成本，实现更好的客户画像及追踪。其次，金融机构急需丰富绿色金融产品“工具包”，积极

研究与碳排放权挂钩的各类金融产品，构建多层次、多元化绿色金融市场，提高绿色金融服务效

率。最后，金融机构可以提供相关的咨询和评估服务，帮助企业评估绿色项目的可行性和风险，

表10　影响机制检验结果

变 量

DGI
EPC

DGI×EPC
SA

DGI×SA
R&D

DGI×R&D
TFP

DGI×TFP
控制变量

企业/年份FE
行业×年份FE
城市×年份FE

常数项

样本量

R2

（1）
1. 689*** （0. 060）
0. 372（0. 824）

1. 772*** （0. 414）

控制

控制

控制

控制

-39. 950*** （5. 649）
26 136
0. 390

（2）
5. 302*** （0. 693）

3. 369*** （1. 129）
1. 002*** （0. 182）

控制

控制

控制

控制

-1. 656（4. 907）
26 426
0. 375

（3）
1. 223*** （0. 054）

0. 175*** （0. 027）
0. 066*** （0. 012）

控制

控制

控制

控制

-36. 748*** （5. 602）
26 426
0. 395

（4）
0. 533** （0. 212）

0. 880*** （0. 083）
0. 097*** （0. 023）

控制

控制

控制

控制

-30. 763*** （5. 516）
25 662
0. 409
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支持企业在绿色能源、清洁技术和环境保护等方面的项目，助力低碳发展行稳致远。

第三，企业应积极主动优化生产流程，加速改善产业结构，培育绿色智慧生产方式。首先，

企业应加大研发投入，升级生产设备，推动工业机器人在生产流程中的运用，加快实现源头减

排、过程控制、末端治理、综合利用全流程低碳发展。其次，企业应探索产品设计、生产工艺、

产品分销及回收处置利用全产业链低碳化，重点行业企业应当开展清洁生产改造，提高生产效率

和环保水平，践行低碳理念，构建数智化绿色制造体系。最后，企业应加强社会各主体间的信息

共享，充分发挥数据要素价值，打破技术壁垒，加快优势互补，实现互赢互利，协同推进减污降

碳，共同推动低碳发展进程。
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Is Digital Transformation a “Booster” for Low-Carbon Development
of Enterprises? Micro Evidence From Listed Firms in China

GUO Pei-yao1, MA Qian-long1, YIN Zhi-chao2

(1. School of Economics , Beijing Wuzi University , Beijing 101149, China;
2. School of Finance , Capital University of Economics and Business , Beijing 100070, China)

Summary：With the rise of new generation information and communication technologies such as artificial intelligence and 
big data, digital technology and physical industries are accelerating their integration and penetrating into various fields of 
the economy. Digital transformation has gradually become the core competitive advantage of enterprises, and is an important 
engine driving the improvement of quality and efficiency of enterprises and leading the transformation of China 's economic 
momentum. Meanwhile, through channels of “digitization” leading “greening”, digital transformation enables digital 
technology to empower high⁃quality development of enterprises, continuously improve the efficiency of green innovation of 
enterprises, and help to achieve the dual carbon goals. But can digital transformation effectively support low⁃carbon 
development of enterprises, and what mechanisms will affect low⁃carbon transformation of enterprises?

Taking the micro data of Chinese listed companies from 2010 to 2021 as the research sample, this paper uses two⁃way 
fixed effects model to explore the impact of digital transformation on low⁃carbon development of enterprises. The study finds 
that digital transformation can significantly promote low⁃carbon development of enterprises. For every 1% increase in the 
degree of digital transformation, the low⁃carbon level of enterprises increases by 1.458%. For every 1% increase in the level 
of digital technology, cloud computing technology, big data technology, and artificial intelligence technology，the low⁃carbon 
level of enterprises increases 1.230%, 0.961%, 0.830% and 0.501%. Regional heterogeneity shows that digital 
transformation plays a greater role in promoting low⁃carbon development for enterprises located in areas with leading digital 
economy and rapid development of intelligent manufacturing. Industry heterogeneity shows that the promoting effect of 
digital transformation is more significant in non⁃digital industries and high⁃carbon industries. Additionally, compared with 
private enterprises, digital transformation in state⁃owned enterprises can more promote their low⁃carbon development. 
Finally, mechanism analysis shows that digital transformation promotes low⁃carbon development by stabilizing production 
and operation, alleviating financing constraints, improving R&D capabilities, and enhancing production efficiency. 

This paper provides policy references for accelerating the construction of “Digital China”, We propose the following 
policy suggestions：Firstly, government departments should strengthen digital infrastructure, break through the data island 
dilemma and provide a good institutional environment. Secondly, financial institutions should strengthen the development of 
core technologies, accelerate the upgrading of industrial intelligence and improve the quality and efficiency of green 
financial services. Thirdly, enterprises should actively optimize production processes, accelerate the improvement of 
industrial structure and cultivate green and intelligent production methods.
Key words：digital transformation； low⁃carbon development of enterprises； digital technology
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