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摘要: 在“碳达峰、碳中和”战略目标的指引下，制造业的减排效应起到举足轻重的作用，数字化技术是驱

动企业低碳转型、实现节能减排的重要引擎。以制造业上市公司为研究对象，对数字化转型的碳减排效应及

其作用机制进行了考察。研究发现，企业数字化转型可以显著降低其碳排放水平，主要通过促进企业技术创

新、推动企业服务化转型和抑制企业过度投资等三个维度来实现的。进一步研究发现，数字化转型对企业碳

排放水平的影响，在不同产权性质和环境规制的样本中具有差异性，而且数字金融强化了数字化转型对企业

碳排放水平的影响。研究结论为企业数字化转型和节能减排提供理论支持和经验数据。
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一、引言

随着人类社会步入工业化时代，煤、原油和天然气等不可再生资源得到了充分利用，人类社会也

实现了空前的发展，但也释放出大量二氧化碳，并引发出一系列环境问题。作为负责任大国，中国政

府提出“碳达峰、碳中和”战略，这一战略不仅体现了中国政府实现绿色低碳发展的决心，也是中国实

现高质量发展的客观要求。
与此同时，中国政府也高度重视数字经济的发展。数字经济有利于产业结构的优化和资源使用

效率的提升，进而减少资源浪费和改善生态环境［1］。数字经济分为产业数字化和数字产业化，而企业

数字化转型是产业数字化的重要组成部分; 同时，企业是市场经济的微观主体，微观层面上的企业碳

减排对整体的环境治理有着重要的影响。那么，企业数字化转型是否影响碳排放水平，企业数字化转

型能否成为中国实现“碳达峰、碳中和”的新引擎，是值得深入探讨的重大现实问题。
通过对现有文献梳理发现，驱动因素及经济后果是当下数字化转型研究的主流研究方向，其中关

于驱动因素的研究主要体现在内外部两个维度考察。从企业内部层面看，具备数字领导力的管理者

和数字化思维的员工，有助于企业数字化战略的实施，积极适应数字化转型的新环境［2 3］。从外部层

面看，不同类型的机构投资者对数字化转型的影响不同，其中压力抵抗型机构投资者推动了数字化转
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型，而压力敏感型机构投资者阻碍了数字化转型［4］; 地方经济增长目标过高时，将加剧资源配置扭曲，

阻碍企业数字化转型［5］。关于数字化转型的后果研究，在微观层面上，已有不少学者从资本市场表

现［6］、专业化分工［7］、审计定价［8］、企业出口［9］、企业绩效［10］和社会责任［11］等维度，考察企业数字化

转型的经济后果，但尚未涉及环境后果。此外，虽然有学者从宏观层面探讨数字经济的环境后果，但

尚未得出统一结论。其中一种观点认为，数字经济带动信息通信技术和相关产业的高速发展，消耗了

大量电力等资源，从而提高碳排放水平，加剧了环境污染［12 13］。另外一种观点认为，数字经济通过优

化产业结构、促进技术创新和提高基础设施建设降低了碳排放水平，进而实现环境治理［14 15］。
综上所述，在微观层面，现有研究主要考察企业数字化转型的影响因素和经济后果，缺乏环境后

果研究视角; 在宏观层面上，现有研究虽然考察了数字经济的环境后果，但尚未得出统一结论。鉴于

此，为弥补现有研究的不足，本文从微观层面出发，以制造业上市公司为考察对象，对其数字化转型的

环境后果展开研究。即从微观企业视角探讨数字化转型能否实现环境红利。
本文的研究贡献主要有: ( 1) 探究数字化转型的碳减排效应，拓宽了数字化转型的环境后果研究;

( 2) 从企业数字化转型的视角探讨企业碳减排问题，丰富了企业碳减排的途径与措施; ( 3) 厘清了数字化

转型影响碳排放水平的作用机制，并将数字金融引入分析框架，考察数字金融对数字化转型与碳排放水

平二者间关系的影响; ( 4) 从产权性质和环境规制角度探讨数字化转型对碳排放水平影响的异质性。
二、理论分析与假设提出

数字化转型实质上是企业运营模式由“工业化”向“数字化”的重大转变［16］，将大数据、人工智能

等先进技术运用到经营活动中，重塑企业业务流程、商业模式和组织结构［17］，并实现管理思维的转

变，从而激发企业潜能和驱动企业进行颠覆性创新［18］。数字化转型有助于企业实现碳减排。首先，

企业通过引入先进技术不仅可以降低生产设备能耗，还可以升级末端治理技术，进而提高企业环境治

理能力并实现碳减排。其次，企业依托数据库、云计算和物联网等技术，及时收集、整理和分析能源数

据，以支撑能源供应、能源使用和能源核算的智慧化管理，进而提高能源使用效率实现碳减排。最后，

数字化转型必然会引起制造业企业生产方式的变革，通过引入数字化技术，优化企业产品生产流程，

提高机器运营效率，提升生产过程管理的精准性［6］，进而在提升企业生产力和工作效率的同时有效促

进企业节能减排。
具体来说，数字化转型通过以下三个方面降低企业碳排放水平:

第一，数字化转型通过促进企业技术创新实现碳减排。数字化转型推动企业技术进步。首先，企

业人工智能整合复杂多样的知识，与 R＆D 部门共享，提高 R＆D 人员获取知识的效率［19］。特别是企

业购买数字设备搭建网络平台，各部门精英可以通过网络平台分享经验，相互交流，产生新的想法，有

利于激发企业活力，从而推动企业技术进步［20］。其次企业通过虚拟技术模拟产品研发过程，及时发

现、修正产品研发中存在的缺陷，极大地降低了创新风险，进而促进企业技术创新［21］。而技术进步有

助于企业降低碳排放水平。一方面，在生产经营过程中，随着企业技术的积累，企业将逐步使用清洁

能源替换原有的不可再生能源，进而减少煤、原油和天然气等不可再生资源的消耗，降低企业碳排放

水平［22］。另一方面，随着企业技术进步，企业的能源使用效率也随之提升，从而促进企业碳减排。因

此，数字化转型通过企业技术创新影响碳排放水平。
第二，数字化转型通过提高企业服务化实现碳减排。将人工智能、云计算等技术引入到企业生产

经营中，有助于推动企业服务化转型［23］。具体来说，一方面，传统的经营模式主要以企业内部管理为

主，客户很难参与到产品的设计和生产过程中。但随着互联网的普及，打破了客户与企业之间的沟通

障碍，使客户及时与企业沟通，为产品设计和生产做出贡献，进而促进企业服务化转型［24］。另一方

面，企业通过大数据、云计算等技术及时收集、整理、分析客户数据，洞悉客户需求并升级相关产品，在

提高客户对企业产品依赖度的同时也推动了企业服务化转型［25］。企业服务化有助于降低碳减排水

平。当企业处在劳动生产率较低的粗放型增长阶段时，企业的生产工艺、品牌声誉都处于劣势地位，
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不得不通过投入大量生产要素实现企业成长，导致企业长期处在低利润、高耗能的生产环节，并释放

出大量二氧化碳［26］。而企业通过服务化转型将人力资本和先进知识融入企业生产流程的各个环节，

进而提高了企业劳动生产率，为企业降低碳排放水平打下了良好基础［27］。因此，数字化转型通过企

业服务化影响碳排放水平。
第三，数字化转型通过抑制企业过度投资实现碳减排。现代公司治理机制中，由于两权分离导致

管理层与所有者产生利益冲突，管理层追求短期绩效和高额薪酬，所有者追逐企业长期发展，致使管

理层在做出经营决策时为了私利而侵害所有者利益，进而降低企业管理效率，加剧企业过度投资［28］。
当企业过度投资时，企业生产过多同质化产品，加剧了企业产能过剩，并导致资源配置的扭曲。而资

源配置效率的降低，将会使企业锁定在粗放型的增长模式下，并可能对企业绿色技术创新产生挤出效

应，阻碍企业绿色转型，进而恶化环境污染并提高企业碳排放水平［29］。数字化转型通过提高信息透

明度和内部控制抑制企业过度投资。首先，数字化转型极大提高了企业数据处理能力，并将原始数据

转化成结构化、标准化信息，进而提高信息透明度［30］。随着信息透明度的提高，外部利益相关者可以

充分了解企业经营状况，更容易发现管理层的短视行为，并对相关经营决策进行监督，一定程度上缓

解了企业过度投资行为［31］。其次，数字化转型能够通过提高企业内部控制，强化对管理层的监督、缓
解代理问题，进而抑制企业过度投资。具体而言: 随着人工智能、云计算和大数据等先进技术在企业

内部控制工作中的应用，企业通过数字化转型，将内部控制管理融入企业生产经营过程中，深入到企

业战略规划、产品生产销售等细节层面，及时发现生产经营不当之处，进而抑制过度投资［11］。另外，

传统内部控制体系对风险的应对策略，是在风险发生后再实施应对措施，而企业借助数字化转型，以

先进技术为依托化“被动”为“主动”，主动识别投资风险并及时向管理层汇报和预警［11］。因此，数字

化转型通过抑制过度投资影响碳排放水平。综上，本文提出以下假说:

假说 1: 数字化转型降低了企业碳排放水平。
假说 2: 数字化转型通过促进企业技术创新、推动企业服务化和抑制过度投资实现碳减排。
三、研究设计

( 一) 样本选择与数据来源

以 2011—2020 年制造业上市公司为研究对象，其中数字化转型数据通过 Python 文本挖掘技术从

上市年报中进行收集，碳排放水平数据来源于《中国工业经济统计年鉴》与《中国能源统计年鉴》，其

他财务数据均从 CSMAR 数据库、CNRDS 数据库和 Wind 数据库中获取，为保证数据的有效性，对数据

进行以下处理: ( 1) 剔除关键数据缺失; ( 2) 剔除在 2011—2020 年被 ST 处理的公司; ( 3) 在 1%分位数

上对连续变量进行缩尾处理，最终得到 15 806 个非平衡面板数据。
( 二) 变量说明

1． 被解释变量: 企业碳排放水平( Ce)
借鉴 Chapple et al．［32］和沈洪涛等［33］的研究，以企业碳排放强度衡量企业碳排放水平，同时为保

证结果可靠性使用企业碳排放量作为代理变量进行稳健性检验。其中，企业碳排放量 = ( 行业能源消

耗总量 × 二氧化碳折算系数 × 企业营业成本) /行业营业成本，行业能源消耗总量数据来自《中国能源

统计年鉴》，行业营业成本数据来自《中国工业经济统计年鉴》，部分缺失数据使用插值法补齐，二氧化

碳折算系数采用厦门节能中心的标准为 2． 493; 企业碳排放强度 = 企业碳排放量 /企业营业收入。
2． 解释变量: 数字化转型( Digital)
首先，运用 Python 文本挖掘技术提取企业年报中的管理层讨论与分析部分; 其次，借鉴吴非等［6］

的研究，从数字技术应用、人工智能、大数据、区块链和云计算五个维度构建数字化转型词典，选取的

特征词见图 1; 最后，运用 Python 的“jieba”分词组件进行分词处理，根据处理结果，在对特征词的词频

数加总求和基础上进行对数化处理，从而得到企业数字化转型指数。
3． 控制变量

参考已有研究，本文还控制了以下变量: ( 1) 企业规模( Size) ，以期末总资产的自然对数表示; ( 2)
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图 1 企业数字化转型

资产负债率 ( Lev) ，以总负债与

总资产之比表示; ( 3) 资产收益

率( Roa) ，以净利润与总资产之

比 表 示; ( 4) 总 资 产 周 转 率

( Tat) ，以营业收入与总资产之

比表 示; ( 5) 营 业 收 入 增 长 率

( Growth) ，以本年营业收入增加

额与上年度营业收入总额之比

表示; ( 6) 独立董事比例( Pid) ，

以独立董事与董事会总人数之

比表示; ( 7) 股权集中度 ( Cr) ，

以第一大股东持股比例表示。
( 三) 模型设定

构建基准模型( 1) 检验假说

1，其中 i 代表企业，t 代表年份，j
代表行业，β0 为常数项，Controls
为控制变量集合，δt 为时间固定效应，ψ j 为行业固定效应，λ i 为个体固定效应，εi，t 为残差项。

Cei，t = β0 + β1Digitali，t + β2Controls + δt + φj + λ i + εi，t ( 1)

表 1 基准回归分析

变量
( 1)
Ce

( 2)
Ce

Digital
－ 0． 021 6＊＊＊ － 0． 028 8＊＊＊

( － 4． 43) ( － 5． 41)

Size
0． 026 0＊＊＊

( 2． 68)

Lev
0． 156 5＊＊＊

( 4． 00)

Roa
－ 0． 771 0＊＊＊

( － 9． 77)

Tat
0． 143 1＊＊＊

( 6． 41)

Growth
－ 0． 009 2
( － 0． 92)

Pid
－ 0． 624 9＊＊＊

( － 8． 15)

Cr
0． 076 1
( 1． 19)

Constant
0． 909 2＊＊＊ 0． 464 6＊＊

( 29． 63) ( 2． 14)

时间固定效应 Y Y

行业固定效应 Y Y

个体固定效应 Y Y

Observations 15 806 15 806

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%
和 10%的显著性水平下显著，括号内为t 值。

四、实证结果分析

( 一) 基准回归分析

表 1 为基准回归结果，其中列( 1 ) 仅放入解释变量进行

回归，数字化转型( Digital) 的回归系数为 － 0． 021 6 且在 1%
水平下显著; 列( 2) 在列( 1 ) 的基础上加入控制变量，数字化

转型( Digital) 的回归系数为 － 0． 028 8 且在 1% 水平下显著。
即数字化转型负向影响企业碳排放水平，假说 1 成立。

( 二) 分位数回归

普通最小二乘法无法观察某一区间内解释变量对被解释

变量的影响，因此本文使用分位数回归，考察在企业碳排放水

平的不同分位数下数字化转型对企业碳排放水平的影响，其中

选取 10%、25%、50%、75%和 90%五个经典分位点，回归结果

见表 2。由表 2 可知，从 10%到 90%分位点上的数字化转型对

企业碳排放水平的回归系数均显著为负，和前文结论相一致。
但在不同碳排放水平分位点上，数字化转型的系数有所差别，

总体上随着分位点的提高，数字化转型对企业碳排放水平回归

系数的绝对值不断变小; 同时在 10% 分位点处的数字化转型

回归系数的绝对值最大，90%分位点处数字化转型回归系数的

绝对值最小，这意味着在低分位点处，数字化转型对企业碳排

放水平的抑制作用较强; 且随着碳排放水平的增加，数字化转

型的抑制效果呈现递减趋势; 上述结果表明数字化转型对企业

碳排放水平的影响具有分位数异质性。
( 三) 稳健性检验

1． 替换被解释变量

在基准回归中使用企业碳排放强度衡量碳排放水平，为
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表 2 分位数回归结果

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5)

q10 q25 q50 q75 q90

Digital
－ 0． 031 0＊＊＊ － 0． 028 6＊＊＊ － 0． 020 3＊＊＊ － 0． 018 2＊＊＊ － 0． 015 4＊＊＊

( － 5． 65) ( － 4． 03) ( － 4． 29) ( － 6． 48) ( － 5． 06)

Controls Y Y Y Y Y
时间固定效应 Y Y Y Y Y
行业固定效应 Y Y Y Y Y
Observations 15 806 15 806 15 806 15 806 15 806

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5% 和 10% 的显著性水平下显著，括号内

为 t 值。

保证结果的稳健性，本文以

企业碳排放量作为碳排放水

平( Ce1) 的代理变量并重新

回归，回 归 结 果 见 表 3 列

( 1) ，其中数字化转型( Digit-
al1) 的回归系数显著为负，

和前文结论一致。
2． 替换解释变量

参考已有研究［34］，重新

度量数字化转型，其中若当

年进行数字化转型赋值为 1，

否则赋值为 0，并进行多元回归，结果见表 3 列( 2) ，其中数字化转型( Digital1) 的回归系数为 － 0． 038
1 且在 1%水平下显著，和上文结果一致。

表 3 稳健性检验

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

Ce1 Ce Digital Ce

Digital
－ 0． 027 8＊＊＊ － 0． 153 2＊＊＊

( － 5． 02) ( － 8． 31)

Digital1
－ 0． 038 1＊＊＊

( － 4． 57)

IV
0． 839 1＊＊＊

( 5． 52)

Controls Y Y Y Y
时间固定效应 Y Y Y Y
行业固定效应 Y Y Y Y
个体固定效应 Y Y Y Y

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5% 和 10% 的显著性水平下

显著，括号内为 t 值。

3． 内生性问题的考虑

考虑到还可能存在内生性问题，本

文运用工具变量法进一步克服内生性，

参考肖红军等［11］的研究，以数字化转型

行业平均水平 ( IV) 为工具变量，回归结

果见表 3 中的列( 3) 和列( 4) 。列( 3) 中

数字化转型行业平均水平( IV) 的回归系

数为 0． 839 1 且在 1% 水平下显著，列

( 4) 中数字化转型 ( Digital) 的回归系数

为 － 0． 153 2 且在 1% 水平下显著，和前

文结论一致。
五、机制分析

上文验证了数字化转型对企业碳排

放水平的显著负向影响。那么数字化转

型如何影响企业碳排放水平? 上文通过理论分析，得出数字化转型通过技术创新、服务化和过度投资

影响企业碳排放水平，下文将通过实证检验上述作用机制是否成立。
借鉴温忠麟等［35］的研究，构建模型( 2) 和模型( 3 ) 检验中介效应是否成立，其中 Mediator 为中介

变量，本文中介变量分别是技术创新( Gi) 、服务化( Ser) 和过度投资( Over) 。
Mediatori，t = β0 + β1Digitali，t + β2Controls + δt + φj + λ i + εi，t ( 2)

Cei，t = β0 + β1Mediatori，t + β2Digitali，t + β3Controls + δt + φj + λ t + εi，t ( 3)

( 一) 技术创新的中介效应

参考李磊等［36］ 的研究，以发明专利申请数量加 1 后的自然对数衡量企业技术创新。表 4 中列( 1)

和列( 2) 为技术创新的中介效应检验结果，列( 1) 中数字化转型( Digital) 的回归系数为 0． 230 5 且在

1% 水平下显著; 同时，列( 2) 技术创新( Gi) 的回归系数为 － 0． 0108 且在1% 水平下显著，而数字化转

型( Digital) 的回归系数为 － 0． 026 3 且在 1% 水平下显著。上述结果表明企业进行数字化转型需要大

量高端人才，积累了人力资本并产生知识溢出，进而推动企业技术创新; 而随着企业技术进步，提高了

企业能源使用效率，最终实现碳减排。即数字化转型通过推动技术创新实现碳减排。
( 二) 服务化的中介效应

数字化转型可以实现碳减排，但企业服务化是否承担中介效应还不清楚。参考陈丽娴和沈鸿［37］
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的研究，以服务业务收入与主营业务收入之比衡量企业服务化。表 4 中列( 3) 和列( 4) 为服务化的中

介效应检验结果，列( 3) 中数字化转型( Digital) 的回归系数为 0． 115 3 且在 1% 水平下显著; 同时，列

( 4) 中服务化( Ser) 的回归系数为 － 0． 030 3 且通过5% 水平的显著性检验，而数字化转型( Digital) 的

回归系数为 － 0． 025 3 且在1% 水平下显著。上述结果表明数字化转型驱动企业组织改革，优化管理模

式，进而促进企业服务化转型; 同时，企业服务化有助于提高资源利用效率，在生产经营过程中以服务

要素代替部分自然要素，减少不可再生能源的使用，进而降低碳排放水平。即数字化转型通过提高企

业服务化影响碳排放水平。
( 三) 过度投资的中介效应

借鉴 Richardson［38］ 的研究，构建模型 ( 4) 衡量过度投资 ( Over) 。当残差大于 0 时，过度投资

( Over) 取值为 1，否则取值为 0。其中，inv 代表资本投资额，Grw 代表成长性，Lev 代表资产负债率，Cash
代表现金流，Age 代表上市年龄，Size 代表规模，Ret 代表股票年度回报。

invi，t = β0 + β1 invi，t －1 + β2Grwi，t －1 + β3Levi，t －1 + β4Cashi，t －1 + β5Agei，t －1 + β6Sizei，t －1
+ β7Reti，t －1 + δt + φj + λ i + εi，t ( 4)

过度投资的中介效应见表 4 列( 5) 和列( 6) ，列( 5) 中数字化转型( Digital) 的回归系数为 － 0． 043 6
且在 1% 水平下显著; 同时，列( 6) 中过度投资( Over) 的回归系数为 0． 044 8 且通过 1% 水平的显著性检

验，而数字化转型( Digital) 的回归系数为 － 0． 026 4 且在5% 水平下显著。上述结果表明数字化转型提高

了企业内部控制质量，缓解了企业代理冲突，从而抑制过度投资; 同时，过度投资受到抑制有助于优化资

源配置，从而提高能源使用效率，实现节能减排。即数字化转型通过抑制过度投资影响碳排放水平。

表 4 中介效应检验

变量

技术创新 服务化 过度投资

( 1)
Gi

( 2)
Ce

( 3)
Ser

( 4)
Ce

( 5)
Over

( 6)
Ce

Gi
－ 0． 010 8＊＊＊

( － 4． 25)

Ser
－ 0． 030 3＊＊

( － 2． 45)

Over
0． 044 8＊＊＊

( 4． 93)

Digital
0． 230 5＊＊＊ － 0． 026 3＊＊＊ 0． 115 3＊＊＊ － 0． 025 3＊＊＊ － 0． 043 6＊＊＊ － 0． 026 4＊＊

( 4． 56) ( － 5． 25) ( 5． 61) ( － 5． 16) ( － 4． 78) ( － 2． 25)

Controls Y Y Y Y Y Y

时间固定效应 Y Y Y Y Y Y

行业固定效应 Y Y Y Y Y Y

个体固定效应 Y Y Y Y Y Y

Observations 15 806 15 806 15 806 15 806 15 806 15 806

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%的显著性水平下显著，括号内为 t 值。

六、进一步研究

( 一) 数字金融的调节效应

充足的资金有助于企业数字化转型，当企业融资约束程度较高时，企业很难从外部筹集到资金或

需付出较大成本才能融资成功，进而给企业经营决策带来不利影响。甚至使企业不能做出最优决策，

让企业不得不放弃净现值为正的项目，最终扭曲资源配置，阻碍企业数字化转型进程。而数字金融有

助于缓解企业资金错配和拓宽融资渠道，为企业数字化转型提供资金支持。因此，考察数字金融对数

字化转型与企业碳排放水平二者间关系的影响是很有必要的。参考尹振涛等［39］的研究，以北京大学
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编制的数字普惠金融指数并除以 100 衡量数字金融，同时构建模型( 5) 检验数字金融的调节作用，回

归结果见表 5。
Cei，t = β0 + β1Digitali，t + β2Fin × Digitali，t + β3Fini，t + β4Controls + δt + φj + λ i + εi，t ( 5)

由表 5 列( 2) 可知，数字化转型( Digital) 的回归系数为 － 0． 033 6 且在1% 水平下显著，相对于基

准回归，数字化转型( Digital) 回归系数的绝对值增加了，且数字金融与数字化转型的交乘项( Fin ×
Digital) 的回归系数为 － 0． 113 2 并通过了 1% 水平的显著性检验。产生上述结果的原因可能是

表 5 调节效应检验

变量
( 1)
Ce

( 2)
Ce

Digital
－ 0． 028 8＊＊＊ － 0． 033 6＊＊＊

( － 5． 41) ( － 4． 89)

Fin × Digital
－ 0． 113 2＊＊＊

( － 4． 25)

Fin
－ 0． 002 3＊＊＊

( － 4． 85)

Controls Y Y
时间个体固定效应 Y Y
行业固定效应 Y Y
个体固定效应 Y Y
Observations 15 806 15 806

注: ＊＊＊、＊＊和* 分 别 表 示 在 1%、5% 和

10%的显著性水平下显著，括号内为 t 值。

数字金融的发展缓解了融资约束，为数字化转型和技术

创新提供资金支持，进而强化了数字化转型的碳减排

效应。
( 二) 异质性分析

与国有企业相比，非国有企业面临较多的资源约束，

不能进行有效投资，进而阻碍数字化转型进程。此外，严

格的环境规制不仅可以倒逼企业加大环保投资与研发投

资，还可以推动企业使用先进的数字化技术，进而实现节

能减排。因此，考察不同产权性质和环境规制下，数字化

转型对碳排放水平的影响是很有必要的。
1． 产权性质的影响

为了考察不同产权性质下数字化转型对碳排放水平

的影响，本文将全样本分为国有与非国有企业进行分组

回归，回归结果如表 6 所示。其中列( 1) 为国有企业样本

组回归结果，数字化转型( Digital) 的回归系数为 － 0． 029
5 且通过 1% 水平显著性检验; 列( 2) 为非国有企业样本组回归结果，数字化转型( Digital) 的回归系

数为 － 0． 013 4 但未通过5% 水平显著性检验，相对于国有企业样本组，非国有企业样本组数字化转型

( Digital) 回归系数的绝对值较低。即数字化转型对企业碳排放水平的影响在国有企业样本组中更为

明显。产生上述结果的原因可能是在社会主义市场经济体制中，国有企业拥有天然的政治关联，在“碳

达峰、碳中和”目标下，国有企业具有更强的环境责任，更有意愿增加环保投资以实现碳减排。此外，数

字化转型需要大量资金，而国有企业拥有天然的政治关联，更容易获取政府补贴和银行贷款，可以进

行深层次、全方位的数字化转型。
表 6 异质性检验

变量
( 1)
Ce

( 2)
Ce

( 3)
Ce

( 4)
Ce

Digital
－ 0． 029 5＊＊＊ － 0． 013 4* － 0． 037 3＊＊＊ － 0． 024 8
( － 6． 45) ( － 1． 83) ( － 5． 54) ( － 0． 56)

Controls Y Y Y Y
时间固定效应 Y Y Y Y
行业固定效应 Y Y Y Y
个体固定效应 Y Y Y Y
Observations 5 240 10 566 8 055 7 751

注:＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5% 和 10% 的显著性水平下

显著，括号内为 t 值。

2． 环境规制的影响

环境规制综合指数是由工业废水排

放量、工业 SO2 排放量以及工业烟尘排

放量计算而来，相关数据来自《中国统计

年鉴》和《中国环境统计年鉴》，具体计

算步骤: ( 1) 将上述三种污染物进行标

准化; ( 2) 求取每种污染物的权重; ( 3)

通过权重和标准化的乘积得出环境规制

综合指数。以环境规制的中位数为临界

值，将全样本分为高环境规制样本组和

低环境规制样本组。回归结果见表 6，其

中列 ( 3) 为高环境规制样本组回归结

果，数字化转型( Digital) 的回归系数为 － 0． 037 3 且通过1% 水平显著性检验; 列( 4) 为低环境规制样

本组回归结果，数字化转型( Digital) 的回归系数为 － 0． 024 8 但未通过 10% 水平稳健性检验，即数字
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化转型对企业碳排放水平的影响在高环境规制样本组中更为明显。产生上述结果的原因可能是实施

严格的环境规制使企业承担较高的环境成本，企业通过提高环保投入和技术升级，降低碳排放水平，

进而规避环保处罚、降低环境成本。此外，技术创新是实现碳减排的关键因素之一，根据波特假说，采

取严格的环境规制有助于激励企业技术创新，进而推动企业绿色转型，实现碳减排。
七、研究结论与政策建议

( 一) 研究结论

经济高质量发展离不开良好的生态环境，为此，中国政府提出“碳达峰、碳中和”战略，这一战略体

现了大国担当也将倒逼经济转型; 同时数字化技术凭借绿色、高效等特点推动着数字产业的发展，并

成为企业低碳绿色发展的重要引擎。因此，研究数字化转型的碳减排效应具有重要理论意义和现实

价值。本文以制造业上市公司为研究对象，从理论和实证两个方面探讨了数字化转型对碳排放水平

的影响。研究表明: ( 1) 企业数字化转型可以显著降低碳排放水平，机制分析发现，数字化转型的抑制

效果可以通过促进企业技术创新、推动企业服务化转型和抑制企业过度投资三个维度来实现。( 2) 数

字化转型对企业碳排放水平的影响在不同产权性质和环境规制样本组中表现出差异性，即数字化转

型对企业碳排放水平的影响在国有企业和高环境规制样本组中更为显著。( 3) 将数字金融引入分析

框架，发现数字金融强化了数字化转型对企业碳排放水平的影响。
( 二) 政策建议

本文提出如下几点政策建议: ( 1) 提高企业数字化转型意识，构建有高度的数字化转型战略。当

前中国仍有许多企业没有数字化转型的规划，没有意识到数字化转型的重要性和必要性，还停留在传

统的管理思维模式中。特别地，企业即使有强烈的数字化转型意愿，但由于经营层缺乏长远的战略发

展规划，导致企业数字化转型进程缓慢。因此，企业要把数字化转型纳入企业战略规划，鼓励员工积

极参与，实现多部门协调发展; 同时成立数字化转型领导小组，提供系统性数字化转型方案，督促指导

企业在组织管理、产品研发、内部控制等事项灵活融入数字技术，并进行业绩考核。( 2) 建设数字化转

型引进、培训体系。专业化人才是数字化转型的基础，而专业化人才的培育是一项系统工程，需要政

府和企业共同发力。一方面，政府应积极顺应数字化发展潮流，加大政策倾斜力度，推进数字技术的

基础设施建设，并鼓励科研院所、高校培养数字化转型研究型和操作型人才; 另一方面，企业应完善员

工培训体系，提高员工数字化、智能化素养，并积极和高校、科研院所合作，攻破技术难关，推动企业数

字化转型。( 3) 完善金融监管体系，加快数字金融快速发展。各级政府应积极建设数字金融设施，打

造高水平的数字金融聚集高地，并加强金融监管，如试点监管沙盒等，促进数字金融健康发展; 另外，

也要发挥政策方面对数字金融推动企业数字化转型的引导作用，带动数字化转型的减排效应。( 4) 对

不同类型企业实施针对性政策，同时建立健全环境规制体系。目前中国中小微企业大多是民营企业，

缺乏资金进行数字化转型。对于中小微企业，政府应提高政策支持力度，积极引导企业数字化转型;

同时，政府应给予中小微企业一定税收优惠和政府补贴，帮助中小微企业完成数字化转型。此外，政

府应建立健全环境规制体系，奖惩结合。对碳排放超标企业提高处罚力度，对运用数字化技术进行低

碳绿色转型的企业，给予一定财政补贴和税收减免。
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Study on Carbon Emission Reduction Effect
of Enterprise Digital T ransformation:

Empirical Data from Listed Manufacturing Companies
MA Congwen1，2，YANG Jie2

( 1． Business School，Xiangtan University，Xiangtan 411100，China;

2． School of Economics and Trade，Hunan University of Technology，Zhuzhou 412000，China)

Abstract: Given the goal of“carbon peak and carbon neutrality” the emission-reduction effect of the manufacturing
industry is pivotal． Digital technology is an important engine driving the low-carbon transformation of enterprises and the
realization of energy conservation and emission reduction． This paper uses a sample of listed manufacturing companies to
investigate the carbon-emission-reduction effect of digital transformation and its mechanism． The study shows that digital
transformation reduces the carbon emissions of enterprises，and this is mainly achieved by promoting technological innovation，

promoting service-oriented transformation，and restraining excessive investment of enterprises． Further，the impact of digital
transformation on carbon emissions varies for samples with different property rights and environmental regulations，and digital
finance strengthens the impact of digital transformation on the levels of carbon emissions． This study provides theoretical support
and empirical data for enterprise digital transformation and energy conservation，and emissions reduction．
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