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企业数字化转型能助力我国“双碳”目标实现吗？
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摘要：“双碳”目标的如期实现事关我国新发展格局构建与经济高质量发展全局，企业作为经济活动主

体，在实现“双碳”目标过程中扮演着关键角色。 为此，创新性地从数字化转型层面系统考察了其对企业碳排

放的具体影响及其内在机理。 研究发现，企业数字化转型显著降低了其碳排放量。 机制检验则表明，企业数

字化转型主要通过改善内部控制质量与提高分析师关注度的途径来影响企业碳减排行为。 上述影响在非高

科技企业以及行业竞争程度较低的企业更明显。 研究结论补充并拓展了企业数字化转型与碳减排各自领域

的相关文献与研究视角，也为切实促进我国“双碳”目标实现提供了基于数字化转型层面的可行之策。
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一、 引言

改革开放以来，中国的经济发展速度之快，令世界瞩目，经济体量一跃成为世界第二，被许多学者

誉为“中国奇迹”。 然而，与此同时，经济的粗放式增长、“一煤独大”的能源资源禀赋以及温室气体的

排放带来了环境污染等问题，制约了中国经济的高质量发展。 企业作为经济活动主体，在实现“双碳”
目标过程中扮演着关键角色，影响国家“双碳”目标的如期实现。 因此，探究企业碳排放的影响因素有

助于有效遏制碳排放趋势，对于促进经济高质量发展具有重要的理论和现实意义。 目前学术界主要

从外部环境［１ ４］、内部资源［５ ６］与管理层特质［７ ８］等方面对企业的污染排放进行研究，都存在一定局限

性。 随着我国发展进入新时代，作为经济高质量发展的新动能，企业数字化转型能否有效降低企业碳

排放，有待进一步研究。
已有研究发现，企业数字化转型能够推动绿色创新［９］，改善企业社会责任表现［１０］，提高环境绩

效［１１］。 然而，鲜有学者聚焦于企业的碳排放量来研究企业数字化转型的环境效应。 因此，本文拟基

于数字化转型的角度，探究企业数字化转型对其碳排放的影响效果及作用机理，有助于准确理解企业

数字化转型对企业碳减排的综合影响，为政府有关制度政策的制定提供参考借鉴。
本文选取 ２０１１—２０２０ 年沪深两市 Ａ 股上市工业企业的数据，探讨了企业数字化转型与其碳排放

之间的关系。 研究发现，企业数字化转型程度显著降低了其碳排放量。 上述影响在非高科技企业以

及行业竞争程度较低的企业中更明显。 机制检验则表明，企业数字化转型主要通过改善内部控制质

量与提高分析师关注度的途径来影响企业碳减排行为。
与现有研究相比，本文可能的增量贡献如下：首先，丰富和拓展了关于企业数字化转型的经济后
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果和企业碳排放影响因素的相关研究，拓展了二者之间的关系图谱，对于推动上市公司更好地降低碳

排放量和落实“双碳”目标具有增量贡献；其次，从企业内部控制质量和分析师关注度的新视角，清晰

构建了企业数字化转型与企业碳减排决策间的逻辑链条，打开了企业数字化转型影响其碳减排行为

的理论“黑箱”，并全面揭示了二者间作用的情境差异；最后，对促进企业数字化转型以及降低企业碳

排放具有重要的现实意义。 目前，中国正处在高速发展的数字经济时代，面临着实现“双碳”目标的紧

迫任务，从企业管理视角探讨企业数字化转型降低其碳排放的机制与途径，对于促进经济高质量发展

具有重要意义。
二、 文献回顾

（一） 关于企业数字化转型经济后果的相关研究

相关研究主要集中于经济效应和环境效应两个方面。 从经济效应来看，大致上可以分为三大类。
第一类研究从宏观经济发展层面展开，认为数字化转型能够促进企业出口［１２］，提升企业实业投资水

平［１３］。 第二类研究从中观资本市场层面进行分析，发现数字化转型能够降低股价崩盘风险［１４］，提升股

票流动性［１５］，从而提高资本市场表现［１６］。 第三类研究则从微观企业层面出发，发现数字化转型能够提

高企业的全要素生产率［１７］，增进企业绩效［１８］，促进经济的发展。 从环境效应来看，数字化转型能够显著

提升企业的绿色创新质量和数量［９］，能够对绿色技术资源进行整合，提高环境绩效［１１］，并推动公司的发展。
（二） 关于企业碳减排影响因素的相关研究

已有文献主要集中于外部环境、内部资源与管理层特质等三个层面探究企业碳减排的影响因素。
基于外部环境层面，已有研究试图从政策制度和社会层面等视角进行分析。 具体而言，基于政策制度

层面，Ｄａｉ ｅｔ ａｌ． ［１］研究认为，财政补贴可以通过激励和加强企业的绿色技术创新来大幅降低企业的碳

排放；范德成和张修凡［２］研究发现，绿色金融改革创新试验区的建立能够激励高排放企业实行碳减排

活动。 基于社会层面，Ｄｕａｎｍｕ ｅｔ ａｌ． ［３］研究发现，激烈的市场竞争对企业的环境绩效有总体的负面影

响；Ａｅｒｔｓ ａｎｄ Ｃｏｒｍｉｅｒ［４］证实媒体报道能够影响企业的环境治理。 基于内部资源层面，张宁［５］ 指出，低
碳技术创新是提升碳全要素生产率的主要驱动因素；Ｌｉ ａｎｄ Ｔｉａｎ［６］发现机器人的使用能够显著降低中

国制造业的碳排放。 基于管理层特质层面，Ｂｏｉｒａｌ ｅｔ ａｌ． ［７］研究发现，管理者的意识形态会影响到企业

的环境行为；Ｆａｎ ｅｔ ａｌ． ［８］进一步发现，董事会特征对企业碳排放也有着显著影响。
（三） 文献评述

通过前述对企业数字化转型与企业碳排放研究文献的系统回顾，可以发现：首先，就企业数字化

转型而言，现有研究很少关注其是否及如何影响企业碳排放量。 其次，就企业碳排放而言，现有研究

虽然涉及机器人的使用以及技术创新对企业碳排放的影响，但很少就企业数字化转型可能会对企业

碳减排产生的影响进行深入探讨。 因此从企业数字化转型的视角研究企业碳减排有助于深入剖析中

国情境下企业碳减排行为的根本动因，进而为引导企业降低碳排放，助力我国“双碳”目标实现以及促

进经济高质量发展提供全新治理思路。
三、 理论分析与研究假说

本文从内部控制质量与分析师关注度两个主要路径出发，探讨企业数字化转型对企业碳排放的

影响效果及其作用机制。
第一，企业数字化转型通过改善内部控制质量，进而降低企业碳排放。 首先，借助数字化转型能够改

善企业内部控制质量，为降低企业碳排放量提供内部基础条件。 借助数字化转型，可将企业内部控制管

理与业务过程升级改造有机结合起来，充分利用数字化资源和信息化手段提高企业内部控制的自动化程

度和精准度，进而增大企业管理过程的透明度［１９］，从而有效地提高企业合规风险的管理水平，增强企业

内部控制质量。 张钦成和杨明增［２０］基于“两化融合”贯标试点的准自然实验，证实了企业数字化转型能

够显著提升内部控制质量。 其次，内部控制质量会影响到企业的碳排放量。 一方面，通过内部控制能够

有效配置企业资源，完善治理结构，监督管理层不合理的行为，提升公司的决策质量［２１］，有助于企业高层

制定合理的“双碳”目标；另一方面，通过内部控制进行科学化、合理化的管理，提升工作效率和工作质
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量，从而能够及时发现企业在运营中存在的违规行为［２２］，及时发现在“双碳”目标实现中存在的问题，并
能及时地采取补救措施加以改善；其他方面，将企业“双碳”目标实现置于内部控制之中有助于企业向社

会传递良好信号，提升企业的声誉和形象，进一步增强企业影响力，实现可持续发展。 邹海亮等［２３］证实

董事会的独立性有利于提升企业的环境绩效。 肖红军等［１０］研究发现，企业数字化转型能够通过强化内

部控制质量促进企业履行社会责任。 因此，内部控制的品质愈高，愈能保证其对碳减排的执行，愈能减少

其碳排放。 简言之，企业数字化转型能够改善企业内部控制质量，进而减少企业碳排放量。
第二，企业数字化转型通过提高分析师关注度，进而降低企业碳排放。 首先，企业数字化转型能够提

高分析师关注度。 一方面，企业数字化转型的推进促使企业释放出标准化、结构化特征的信息［１５］，实现

透明的信息共享，从而被外界所识别，吸引媒体和分析师的关注。 另一方面，企业进行数字化转型，顺应

了当前时代的潮流，市场更容易对其形成正面预期［２４］，从而提高分析师的关注度。 Ｃｈｅｎ ｅｔ ａｌ． ［１６］证实了

数字化转型能够显著改善分析师预测的准确度。 其次，分析师关注度会影响到企业碳排放量。 Ｊｉｎｇ ｅｔ
ａｌ． ［２５］研究发现，由券商合并所引致的分析师关注减少会导致企业有毒污染物排放的增加，进而从一个

反面证实了分析师关注对抑制相关企业污染物排放的监督作用，而程博［２６］则证实了分析师关注能够有

效提升环境治理绩效，因而分析师关注度会影响到企业的碳减排行为。 一方面，分析师作为资本市场上

重要的信息中介，利用其专业知识，将搜集的信息进行解读分析，出具信息报告，并向市场传递，从而降低

管理层、投资者和股东之间的信息不对称程度，监督和约束企业经营行为和管理层行为，从而有效地遏制

公司的环境机会主义，企业被迫加大环境保护的投入，从而降低碳排放量，提高环境绩效。 另一方面，分
析师公开信息，各个利益相关者将会进行广泛监督，企业面临的外部市场环境更佳［２４］，考虑到企业的长

远发展，企业将会积极进行碳减排，减少污染，以使其环境绩效为公众所知。 因此，分析师的关注能够有

效地发挥市场监管功能，改善公司环境绩效，从而减少碳排放。 因而，企业数字化转型将通过提高分析师

关注度，进而降低企业碳排放量。 基于以上分析，本文提出假说 １。
假说 １：在其他条件不变的情况下，企业数字化转型能够显著降低企业碳排放量。
四、 研究设计

（一） 样本选择与数据来源

本文研究样本为 ２０１１ 至 ２０２０ 年间我国沪深 Ａ 股工业企业上市公司。 本文以 ２０１１ 年作为样本

时间起点主要有以下考量：我国数字经济是在 ２０１０ 年以后迅速发展的，且 ２０１１ 年以后，中国互联网

企业纷纷开放平台战略，助推了企业数字化转型的进程［２７］。 由于本文所能获取的最新行业能源消耗

总量数据与行业营业成本数据为 ２０２０ 年，故选择样本截至该年。 在此基础上对样本做如下处理：（１）
剔除 ＳＴ 样本公司数据；（２）进行手工整理，剔除主要缺失值；（３）进行缩尾处理。 本文行业能源消耗

总量数据来源于《中国能源统计年鉴》；行业营业成本数据来源于《中国工业经济统计年鉴》；其他相

关数据均来自国泰安；此外还对所有回归模型中系数标准误进行了公司维度聚类处理。
（二） 模型设计与变量定义

１． 模型设计

本文建立模型（１）检验假说 １ 即企业数字化转型对其碳排放量的影响效果：

Ｃｅｉ，ｔ ＝ α０ ＋ α１ Ｄｔｉ，ｔ ＋ α２Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋ ∑Ｉｎｄ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ （１）

其中，被解释变量 Ｃｅ 代表企业碳排放量水平；ｉ 代表企业个体，ｔ 代表时间；核心解释变量 Ｄｔ 代表

企业数字化转型程度；Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 代表控制变量；Ｉｎｄ 为行业虚拟变量；Ｙｅａｒ 为年度虚拟变量；ε 为随机扰

动项。若假说 １ 成立，则 α１ 应该显著为负，说明企业数字化转型能够显著降低企业碳排放量。
２． 变量定义

（１） 被解释变量。 参照沈洪涛和黄楠［２８］对碳强度的度量，本文的被解释变量设定为企业碳排放

水平（Ｃｅ），具体公式（２）如下。

企业碳排放水平 ＝ 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 ×企业营业收入

（２）
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（２） 解释变量。 本文的解释变量是企业数字化转型（Ｄｔ）。其数据来源于 ＣＳＭＡＲ 数据库，通过对

数字化的数据处理，得出数字化转型指标，设定为 Ｄｔ１。此外，为排除不同行业、不同年份的企业数字化

转型可能对研究结论产生的影响，将 Ｄｔ１ 进行行业、年份的均值调整，设定为 Ｄｔ２。
（３） 控制变量。 参考已有研究，本文选择一系列控制变量，具体说明如表 １ 所示。

表 １　 主要变量定义

变量类型 变量名称 变量符号 变量定义

被解释变量 企业碳排放水平 Ｃｅ 具体见公式（２）

解释变量 企业数字化转型
Ｄｔ１ 数字化特征词汇总词频加 １ 取自然对数
Ｄｔ２ 对 Ｄｔ１ 进行行业 －年份均值调整

控制变量

企业规模 Ｓｉｚｅ 企业年末总资产取对数
资产负债率 Ｌｅｖ 企业年末总负债 ／总资产
资产收益率 Ｒｏａ 净利润 ／总资产余额
公司现金流 Ｃａｓｈ 经营活动现金流净值与总资产之比
资本密集度 Ｃａｐ 企业年末总资产 ／营业收入
公司成长性 Ｇｒｏｗｔｈ 营业收入增长率
企业年龄 Ａｇｅ 当年年份 －成立年份 ＋ １ 取对数
产权性质 Ｓｏｅ １ 为国有企业，０ 为非国有企业
两职合一 Ｄｕａｌ 董事长与总经理是否为同一人，是则取 １，否则取 ０

独立董事占比 Ｉｄｒ 独立董事数量 ／董事规模
股权集中度 Ｌｈｒ 当年第一大股东持股比率

机构投资者持股比例 Ｉｎｖ 机构投资者持股 ／总股数
员工密集度 Ｓｉ 年末员工数 ／当年营业收入（百万元）

行业 Ｉｎｄ 行业虚拟变量
年度 Ｙｅａｒ 年份虚拟变量

五、 实证结果与分析

（一） 描述性统计

表２列示了主要变量的描述性统计结果。从中可以看出，企业碳排放量（Ｃｅ） 的最大值为２. ３７４，最
小值为 ０. ０４１，而平均水平为 ０. ４８８，说明各个公司之间的碳排放量存在较大的差异。企业数字化转型

（Ｄｔ１） 的平均值为 １. ０５５，最大值为 ４. ５００，中位数为 ０. ６９３，最小值为 ０. ０００，与已有研究结果相似。且
经过行业均值调整的数字化转型（Ｄｔ２） 的均值和中位数分别为 － ０. ００２、 － ０. １９８，最小值为 － １. ７９７，
最大值为 ２. ９３９，表明我国上市公司数字化转型程度整体还处于较低水平，且不同公司间数字化转型

程度存在较大差异。其余控制变量变化范围与已有研究基本一致。

表 ２　 主要变量的描述性统计

变量 样本量 均值 标准差 最小值 ２５ 分位数 中位数 ７５ 分位数 最大值

Ｃｅ １９ ４４９ ０． ４８８ ０． ５８９ ０． ０４１ ０． ０９４ ０． １６９ ０． ７６４ ２． ３７４
Ｄｔ１ １９ ４４９ １． ０５５ １． ２０５ ０． ０００ ０． ０００ ０． ６９３ １． ７９２ ４． ５００
Ｄｔ２ １９ ４４９ － ０． ００２ １． ０８２ － １． ７９７ － ０． ７５５ － ０． １９８ ０． ６４８ ２． ９３９
Ｓｉｚｅ １９ ４４９ ２２． ０１７ １． ２３２ １９． ７６５ ２１． １１７ ２１． ８４１ ２２． ７００ ２５． ８４７
Ｌｅｖ １９ ４４９ ０． ４０１ ０． ２０５ ０． ０５０ ０． ２３５ ０． ３８８ ０． ５４８ ０． ９４８
Ｒｏａ １９ ４４９ ０． ０４０ ０． ０６４ － ０． ２６５ ０． ０１４ ０． ０４０ ０． ０７２ ０． ２０７
Ｃａｓｈ １９ ４４９ ０． ０５０ ０． ０６７ － ０． １５０ ０． ０１１ ０． ０４９ ０． ０９０ ０． ２３８
Ｃａｐ １９ ４４９ ２． ２７５ １． ６５０ ０． ４５２ １． ３２４ １． ８５１ ２． ６４０ １１． ３７１
Ｇｒｏｗｔｈ １９ ４４９ ０． ２５６ ０． ６５３ － ０． ６８０ － ０． ０３７ ０． １１２ ０． ３３４ ４． ３９３
Ａｇｅ １９ ４４９ ２． ８４９ ０． ３３０ １． ７９２ ２． ６３９ ２． ８９０ ３． ０９１ ３． ４６６
Ｓｏｅ １９ ４４９ ０． ３１６ ０． ４６５ ０． ０００ ０． ０００ ０． ０００ １． ０００ １． ０００
Ｄｕａｌ １９ ４４９ ０． ３０１ ０． ４５９ ０． ０００ ０． ０００ ０． ０００ １． ０００ １． ０００
Ｉｄｒ １９ ４４９ ３７． ４６０ ５． ２４０ ３３． ３３０ ３３． ３３０ ３３． ３３０ ４２． ８６０ ５７． １４０
Ｌｈｒ １９ ４４９ ３４． ８６０ １４． ４２７ ９． ８７０ ２３． ７００ ３２． ９００ ４４． ２７０ ７４． ３００
Ｉｎｖ １９ ４４９ ４２． ５９７ ２５． １３１ ０． ２１６ ２０． ３５７ ４４． ５２０ ６３． ０１０ ９１． ４９７
Ｓｉ １９ ４４９ １． ４３５ １． ０００ ０． １２８ ０． ７３４ １． ２１６ １． ８６５ ５． ７０９
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表 ３　 基准回归结果

变量
（１）
Ｃｅ

（２）
Ｃｅ

（３）
Ｃｅ

（４）
Ｃｅ

Ｄｔ１
－ ０． ０９４∗∗∗ － ０． ０８８∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ｄｔ２
－ ０． ０９３∗∗∗ － ０． ０８８∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ｓｉｚｅ
０． ０３７∗∗∗ ０． ０３７∗∗∗

（０． ００１） （０． ００１）

Ｌｅｖ
０． ２１３∗∗∗ ０． ２１２∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ｒｏａ
－ １． ０８４∗∗∗ － １． ０８６∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ｃａｓｈ
０． １１６ ０． １１５

（０． ２３５） （０． ２３９）

Ｃａｐ
－ ０． ０１１∗ － ０． ０１１∗

（０． ０７４） （０． ０７５）

Ｇｒｏｗｔｈ
－ ０． ０３９∗∗∗ － ０． ０３９∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ａｇｅ
－ ０． ０１０ － ０． ００９
（０． ７４９） （０． ７７２）

Ｓｏｅ
０． １３５∗∗∗ ０． １３５∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ｄｕａｌ
－ ０． ０２７ － ０． ０２７
（０． １００） （０． １００）

Ｉｄｒ
－ ０． ００２ － ０． ００２
（０． １３４） （０． １３０）

Ｌｈｒ
０． ００２∗∗∗ ０． ００２∗∗∗

（０． ００７） （０． ００６）

Ｉｎｖ
－ ０． ００１∗∗∗ － ０． ００１∗∗∗

（０． ００１） （０． ００１）

Ｓｉ
－ ０． ０６８∗∗∗ － ０． ０６８∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

常数项
０． ５８７∗∗∗ － ０． ０９０ ０． ４８８∗∗∗ － ０． １８４
（０． ０００） （０． ７２７） （０． ０００） （０． ４７４）

行业 控制 控制 控制 控制
年份 控制 控制 控制 控制
观测值 １９ ４４９ １９ ４４９ １９ ４４９ １９ ４４９
拟合优度 ０． １９９ ０． ２８０ ０． １９８ ０． ２７９

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著性水

平下显著，括号内为经公司层面聚类调整所得 Ｐ 值。

（二） 基准结果分析

表 ３ 为基准回归结果，其中列（１） 和列

（３） 仅对行业和时间进行了控制，企业数字

化转型（Ｄｔ１ 和 Ｄｔ２） 的回归系数分别为 －
０. ０９４、 － ０. ０９３，均在 １％ 的水平下显著；列
（２） 和列（４） 增加控制变量后，企业数字化

转型（Ｄｔ１ 和 Ｄｔ２） 的回归系数为 － ０. ０８８，在
１％ 的水平下显著。这表明企业数字化转型

程度越强，企业碳排放量越少。且从经济意

义上来说，增加控制变量以后，企业数字化

转型 程 度 每 增 强 一 个 标 准 差 （１. ２０５、
１. ０８２）， 企业 碳 排 放 量 就 会 降 低 ０. ０８８
× １. ２０５ ＝ ０. １０６、０. ０８８ × １. ０８２ ＝ ０. ０９５，
相对于企业碳排放水平的均值（０. ４８８） 而

言， 下降幅度为 ０. １０６ ／ ０. ４８８ ＝ ２１. ７２％ 、
０. ０９５ ／ ０. ４８８ ＝ １９. ４７％ ，假说 １ 得以验证。

（三） 稳健性检验

１． 工具变量法

企业数字化转型与企业碳排放之间可能

存在双向因果关系，为缓解基于双向因果关

系对研究结论的潜在影响，本文采用工具变

量法进行处理。具体地，借鉴肖土盛等［２９］ 的

做法，选取上一年全国互联网上网人数与

１９８４ 年企业地级市每万人固定电话数量的交

互项（Ｄｔ × Ｉｖ） 作为工具变量。检验结果如表４
所示，列（１） 和列（３） 中，工具变量（Ｄｔ × Ｉｖ）
的回归系数分别为 ０. ２００、０. １９７，在 １％ 的水

平下显著为正；列（２） 和列（４） 中，企业数字

化转型（Ｄｔ１和Ｄｔ２） 的回归系数均在１％ 的水

平下显著为负，与主回归结论一致。
２． 选取外生政策

２０１２ 年我国住房城乡建设部公布首批

智慧城市试点名单，２０１３ 及 ２０１４ 年相继公

布后两批。 参考赖晓冰和岳书敬［３０］ 的研

究，将这三批智慧城市建设试点作为一项外

生冲击事件，构建如下多期双重差分模型进

一步解决内生性问题。

Ｃｅｉ，ｔ ＝ α０ ＋ α１ Ｄｕｉ × Ｄｔｉ，ｔ ＋ α２Ｄｕｉ ＋ α３Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋ ∑Ｉｎｄ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ （３）

其中，Ｄｕ区分处理组和控制组，Ｄｕ ＝ １ 表示企业所在城市列于三批试点名单中，Ｄｕ ＝ ０ 表示企业

所在城市不在三批试点名单中；Ｄｔ 区分企业所在城市处于智慧城市试点的时间， 由于政策效果可能

存 在时滞性，将试点名单公布次年及之后设定为Ｄｔ ＝ １，否则Ｄｔ ＝ ０；企业所在城市纳入试点名单次年及

之后，则 Ｄｕ × Ｄｔ 为 １，否则为 ０；其余控制变量与前文一致。表 ５ 列示了相关结果，可以发现， 无论增加
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　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 表 ４　 稳健性检验结果———工具变量法

（１） （２） （３） （４）
变量 Ｆｉｒｓｔ Ｓｅｃｏｎｄ Ｆｉｒｓｔ Ｓｅｃｏｎｄ

Ｄｔ１ Ｃｅ Ｄｔ２ Ｃｅ

Ｄｔ＿Ｉｖ
０． ２００∗∗∗ ０． １９７∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ｄｔ１
－０． ４０４∗∗∗

（０． ０００）

Ｄｔ２
－０． ４０９∗∗∗

（０． ０００）
Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ⁃Ｐａａｐ ｒｋ
ＬＭ ｓｔａｔｉｓｔｉｃ

４６． ５８４
（０． ０００）

４６． ３０８
（０． ０００）

Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ⁃ＰａａｐＷａｌｄ ｒｋ
Ｆ ｓｔａｔｉｓｔｉｃ

４８． ９４０
（１６． ３８）

４８． ６５５
（１６． ３８）

控制变量 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制

年份 控制 控制 控制 控制

观测值 １６ ９７２ １６ ９７２ １６ ９７２ １６ ９７２
Ｃｅｎｔｅｒｅｄ Ｒ２ －０． ２５８ －０． ２６４

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著性水平下显

著，括号内为经公司层面聚类调整所得 Ｐ 值。

控制变量与否，交互项 Ｄｕ × Ｄｔ 的回归

系数均在 ５％ 的水平下显著为负，再次

验证了前文结论。
３． 滞后核心解释变量

由于引入数字化转型的效果存在

一定的滞后性，本文将解释变量企业

数字化转型滞后一至二个时期，进行

回归分析。 回归结果见表 ６，企业数字

化转型的回归系数均在 １％ 的水平下

显著，进一步验证本文结论。
４． 考虑省份固定效应

随着企业数字化转型的推进，地区

层面可能存在一些不可观测因素的影

响。为了缓解内生性问题，本文在控制

行业、年份的基础上，进一步控制了省

份固定效应。结果如表７所示，企业数字

化转型（Ｄｔ１ 和 Ｄｔ２） 的回归系数均在

１％ 的水平下显著为负，结论稳健。
５． 替换被解释变量

表 ５　 稳健性检验结果———多期双重差分模型

变量
（１）
Ｃｅ

（２）
Ｃｅ

Ｄｕ × Ｄｔ
－ ０． ０４３∗∗ － ０． ０３８∗∗

（０． ０２０） （０． ０２９）

Ｄｕ
０． ０４８ ０． ０１９

（０． １０４） （０． ４７５）
控制变量 不控制 控制
行业 控制 控制
年份 控制 控制
观测值 １９ ４４９ １９ ４４９
拟合优度 ０． １６９ ０． ２５４

注：∗∗∗、∗∗ 和 ∗ 分 别 表 示 在 １％ 、５％ 和

１０％的显著性水平下显著，括号内为经公司层面

聚类调整所得 Ｐ 值。

借鉴胡珺等［３１］ 的研究，选用企业环保支出与营业

收入的比值（Ｅｐｅ） 替代被解释变量进行回归。结果如表

８ 所示，企业数字化转型（Ｄｔ１ 和 Ｄｔ２） 的回归系数均在

５％ 的水平下显著为负，表明结论稳健。
（四） 影响机制检验

为了验证企业数字化转型对其碳排放量的作用机

理，本文在模型（１）的基础上构建模型（４）和模型（５）进
行机制研究，并采用 Ｓｏｂｅｌ 方法进行检验。

Ｍｅｄｉ，ｔ ＝ β０ ＋ β１ Ｄｔｉ，ｔ ＋ β２ Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋ ∑Ｉｎｄ

＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ （４）

Ｃｅｉ，ｔ ＝ γ０ ＋ γ１ Ｄｔｉ，ｔ ＋ γ２ Ｍｅｄｉ，ｔ ＋ γ３ Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ
＋ ∑Ｉｎｄ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ （５）

其中，Ｍｅｄ 为中介变量，即内部控制质量与分析师

关注度，其余变量设定同前文一致。若 α１、β１、γ１、γ２ 是显著的，则说明存在中介效应，表明企业数字化

转型可以通过改善内部控制质量以及提高分析师关注度，进而降低企业碳排放量。
１． 机制一：改善内部控制

本文选取深圳迪博数据库的内部控制指数，将其进行对数化处理，作为内部控制质量这一中介变

量的代理变量，进行逐步回归。回归结果如表 ９ 所示，列（１） 和列（３） 中，企业数字化转型（Ｄｔ１ 和 Ｄｔ２）
的回归系数均在 ５％水平下显著为正； 列（２） 和列（４） 中，企业数字化转型（Ｄｔ１ 和 Ｄｔ２） 的回归系数均为

－ ０. ０９０，内部控制质量（Ｉｃｑ） 的回归系数均为 － ０. ０２５，两者都在 １％ 的水平下显著。以上结果表明，企业

数字化转型能够通过改善内部控制质量，从而有效减少碳排放量。经过 Ｓｏｂｅｌ 检验，Ｐ 值均为 ０. ００１，且关

于 Ｄｔ１ 的内部控制质量中介效应占比为 ７. ０％ ，关于 Ｄｔ２ 的内部控制质量中介效应占比为 ６. ８％ ，说明该

中介效应成立。
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　 　 　 表 ６　 稳健性检验结果———滞后核心解释变量

变量
（１）
Ｃｅ

（２）
Ｃｅ

（３）
Ｃｅ

（４）
Ｃｅ

Ｌ． Ｄｔ１
－ ０． ０９１∗∗∗

（０． ０００）

Ｌ２． Ｄｔ１
－ ０． ０９０∗∗∗

（０． ０００）

Ｌ． Ｄｔ２
－ ０． ０９０∗∗∗

（０． ０００）

Ｌ２． Ｄｔ２
－ ０． ０８９∗∗∗

（０． ０００）
控制变量 控制 控制 控制 控制
行业 控制 控制 控制 控制
年份 控制 控制 控制 控制
观测值 １６ ３０６ １３ ７１６ １６ ３０６ １３ ７１６
拟合优度 ０． ２７８ ０． ２７６ ０． ２７７ ０． ２７５

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著性水

平下显著，括号内为经公司层面聚类调整所得 Ｐ 值。

　 　 ２． 机制二：提高分析师关注

本文通过研究在一年中，有多少个分析

师追踪了这家公司，对没有分析师跟踪的公

司该变量取值为 ０，有分析师跟踪的按照跟踪

人数加１后再取对数处理，作为分析师关注度

这一中介变量的代理变量，进行逐步回归，回
归结果如表１０所示。列（１）和列（３）企业数字

化转型（Ｄｔ１和Ｄｔ２） 的回归系数均在１％ 的水

平下显著为正；列（２） 和列（４） 企业数字化转

型（Ｄｔ１ 和 Ｄｔ２） 的回归系数均为 － ０. ０８７，分
析师关注度（Ａａｎ） 的回归系数均为 － ０. ０１３，
两者至少在 １０％ 的水平下显著。以上结果表

明，企业数字化转型能够通过提高分析师关

注度，从而减少碳排放量。经过 Ｓｏｂｅｌ 检验，Ｐ
值均为 ０. ０００，且关于 Ｄｔ１ 的分析师关注度中

介效应占比为 ４２. ３％ ，关于 Ｄｔ２ 的分析师关注度中介效应占比为 ４１. ９％ ，说明该中介效应成立。
　 表 ７　 稳健性检验结果———考虑省份固定效应

变量
（１）
Ｃｅ

（２）
Ｃｅ

Ｄｔ１
－ ０． ０８０∗∗∗

（０． ０００）

Ｄｔ２
－ ０． ０７９∗∗∗

（０． ０００）
控制变量 控制 控制
行业 控制 控制
年份 控制 控制
省份 控制 控制
观测值 １９ ４４９ １９ ４４９
拟合优度 ０． ３０７ ０． ３０６

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％
的显著性水平下显著，括号内为经公司层面聚类

调整所得 Ｐ 值。

　 　 　

　 表 ８　 稳健性检验结果———替换被解释变量

变量
（１）
Ｅｐｅ

（２）
Ｅｐｅ

Ｄｔ１
－ ０． ２４０∗∗

（０． ０１７）

Ｄｔ２
－ ０． ２４７∗∗

（０． ０１６）
控制变量 控制 控制

行业 控制 控制

年份 控制 控制

观测值 ４ ００７ ４ ００７
拟合优度 ０． １２０ ０． １２０

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％
的显著性水平下显著，括号内为经公司层面聚类

调整所得 Ｐ 值。

　 　 表 ９　 影响机制检验结果———改善内部控制

变量
（１）
Ｉｃｑ

（２）
Ｃｅ

（３）
Ｉｃｑ

（４）
Ｃｅ

Ｄｔ１
０． ０３０∗∗ － ０． ０９０∗∗∗

（０． ０１１） （０． ０００）

Ｉｃｑ
－ ０． ０２５∗∗∗ － ０． ０２５∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ｄｔ２
０． ０３０∗∗ － ０． ０９０∗∗∗

（０． ０１３） （０． ０００）
控制变量 控制 控制 控制 控制
行业 控制 控制 控制 控制
年份 控制 控制 控制 控制
观测值 １７ ８４６ １７ ８４６ １７ ８４６ １７ ８４６
拟合优度 ０． １６１ ０． ２８０ ０． １６１ ０． ２７９

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的显著

性水平下显著，括号内为经公司层面聚类调整所得Ｐ 值。

　 　

　 　 表 １０　 影响机制检验结果———提高分析师关注

变量
（１）
Ａａｎ

（２）
Ｃｅ

（３）
Ａａｎ

（４）
Ｃｅ

Ｄｔ１
０． ０７９∗∗∗ － ０． ０８７∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ａａｎ
－ ０． ０１３∗ － ０． ０１３∗

（０． ０７４） （０． ０７２）

Ｄｔ２
０． ０８１∗∗∗ － ０． ０８７∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）
控制变量 控制 控制 控制 控制
行业 控制 控制 控制 控制
年份 控制 控制 控制 控制
观测值 １９ ４４９ １９ ４４９ １９ ４４９ １９ ４４９
拟合优度 ０． ４００ ０． ２８０ ０． ４００ ０． ２７９

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％、５％ 和 １０％ 的显著

性水平下显著，括号内为经公司层面聚类调整所得Ｐ 值。
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孙　 凡，杨　 青 企业数字化转型能助力我国“双碳”目标实现吗？

（五） 异质性分析

接下来进一步从企业科技属性与行业竞争强度两方面对企业数字化转型与其碳排放量影响的

不对称效应进行深入的研究。
１． 企业科技属性

为了研究企业的科技属性是否会影响到企业数字化转型与其碳排放之间的关系，本文借鉴董松

柯等［３２］ 的研究，将样本分为高科技企业和非高科技企业，若企业为高科技企业，则 Ｈｉｔｅｃｈ ＝ １，否则为

０，然后进行回归分析。结果见表 １１ 的列（１） 和列（２），企业数字化转型（Ｄｔ１ 和 Ｄｔ２） 的回归系数均在

１％ 的水平下显著为负，数字化转型与企业科技属性的交乘项（Ｈｉｔｅｃｈ × Ｄｔ１ 和 Ｈｉｔｅｃｈ × Ｄｔ２） 的回归系

数均在 １％ 的水平下显著为正，表明企业科技属性会影响企业数字化转型的碳排放量抑制效应，且数

字化转型对非高科技企业碳排放量的抑制作用优于高科技企业。这是因为高科技企业自身拥有较好

的创新基础和技术条件［３２］，更具有发挥数字技术的优势，因此，其数字化转型发挥作用的空间有限。
表 １１　 异质性分析结果

变量

（１） （２） （３） （４）
Ｃｅ Ｃｅ Ｃｅ Ｃｅ

企业科技属性 行业竞争强度

Ｈｉｔｅｃｈ × Ｄｔ１
０． ０５１∗∗∗

（０． ０００）

Ｈｉｔｅｃｈ × Ｄｔ２
０． ０８６∗∗∗

（０． ０００）

Ｈｈｉ × Ｄｔ１
－ ０． ０１７∗

（０． ０８７）

Ｈｈｉ × Ｄｔ２
－ ０． ０５０∗∗∗

（０． ０００）

Ｈｉｔｅｃｈ
－ ０． ３６３∗∗∗ － ０． ３０５∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ｈｈｉ
０． ００１ － ０． ０１５

（０． ９５４） （０． ３６２）

Ｄｔ１
－ ０． １２４∗∗∗ － ０． ０８１∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

Ｄｔ２
－ ０． １５０∗∗∗ － ０． ０６２∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）
控制变量 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制

年份 控制 控制 控制 控制

观测值 １９ ４４９ １９ ４４９ １９ ４４９ １９ ４４９
拟合优度 ０． ３０７ ０． ３０８ ０． ２８０ ０． ２８１

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著性水平

下显著，括号内为经公司层面聚类调整所得 Ｐ 值。

２． 行业竞争强度

为了探究不同行业竞争强度下数字化

转型对企业碳排放的影响差异，本文采用

赫芬达尔指数（ＨＨＩ）来衡量行业竞争强

度，若其大于 年度中位数，表明企业所处行

业竞争程度较低，则 Ｈｈｉ 取 １，否则取 ０。回
归结果见表１１的列（３） 和列（４），企业数字

化转型（Ｄｔ１和Ｄｔ２） 的回归系数均在１％ 的

水平下显著为负，数字化转型与行业竞争

强度的交乘项（Ｈｈｉ × Ｄｔ１ 和 Ｈｈｉ × Ｄｔ２） 的

回归系数至少在 １０％ 的水平下显著为负，
这一结果表明行业竞争强度会在一定程度

上影响企业数字化转型的碳排放量抑制效

应，且行业竞争程度越低，企业数字化转型

的碳排放量抑制效应越显著。这是因为处

于行业竞争程度偏低的企业，其面临的竞

争压力及经营风险处于低水平状态，对于

进行碳减排的积极性并不高，数字化转型

作为强大动力，将会产生极大的作用。
六、 结论与建议

在新的经济形势下，企业的数字化转型

是必然的。 本文运用沪深 Ａ 股 ２０１１—２０２０
年的数据，从理论和实证研究两个角度，对
我国企业数字化转型与其碳排放的相关性

进行了研究，并得出如下结论：（１）企业数字

化转型可以使公司的碳排放得到明显的下降，即使经过稳健性检验，这一结论依然成立。 （２）机制分析

结果表明，企业数字化转型能够通过改善内部控制质量与提高分析师关注度的途径来降低企业碳排放

量。 （３）基于企业层面以及行业层面进行异质性分析，结果表明，数字化转型对企业碳排放的抑制效应

在非高科技企业以及行业竞争程度较低的企业中更为显著。 本文探究了企业数字化转型影响企业碳排

放量的前因后果，拓宽了企业碳排放量影响因素与企业数字化转型经济后果的研究。
基于上述结论，提出以下建议：（１）政府应该完善数字化转型与“双碳”目标实现的相关政策，构

建合理的政策体系，加大政策扶持力度，完善监督机制，发挥引导作用，为企业推进数字化转型，助力
—６８—
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“双碳”目标实现提供良好的环境和支持。 具体而言，一方面，政府要依据企业科技属性以及行业竞争

等因素，制定具有差异化、可行性的政策支持体系，并通过银行、社会资本等方式加大支持力度，以非

高科技企业和行业竞争程度较低的企业为领头羊，带领高科技企业和行业竞争程度较高的企业，抓住

数字经济发展的契机，实现数字化协同发展；另一方面，政府部门应当针对企业发展现状建立专门基

金，针对进行数字化转型实现减排效果明显的企业，在税费减免、企业融资等方面优先落实相关政策

或给予一定的优惠，帮助企业实现节能降碳，同时释放积极信号，给其他企业进行示范，促使其他企业

看齐，积极进行转型，从而降低碳排放。 （２）企业应该加强自身内部控制，制定实现“双碳”目标的规

则，提高管理水平，从而助力“双碳”目标的实现。 具体而言，企业应结合数字化转型，强化内控管理，
完善企业内部管理流程，增强员工意识和责任感，增强沟通协调能力，将内部控制制度与企业的“双
碳”目标相结合，并贯彻执行，实现绿色发展，从而有效规避各种经营风险，降低企业碳排放量，提高经

济效益。 （３）企业应该充分利用数字化转型这个抓手提高信息透明度，吸引分析师关注，再充分利用

分析师这支力量引发的市场效应，从积极减少碳排放入手，不断提升企业声誉和形象，获得更好的经

营效益。 具体而言，企业应该充分应用包括人工智能在内的数字化技术促进信息资源的全面整合和

自动化处理水平，加强信息共享，从根本上提高信息透明度，吸引分析师关注，及时建立与分析师的有

效沟通渠道，企业将自身关于数字化转型以及“双碳”目标实现的战略介绍给分析师并吸纳分析师的

意见不断改进，与分析师之间建立起正向的反馈机制，进而通过分析师的工作吸引更多投资者，更好

地支持企业的数字化转型和“双碳”目标的实现。
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