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摘 要：数字金融作为金融创新与数字技术的有机结合，已成为推动绿色经济转型的重要力量。通过构建 SBM-
NDDF-GML模型，测算中国30个省份2011－2020年的绿色经济效率，并基于双向固定效应模型、中介效应模型分别检

验数字金融发展对绿色经济效率的影响效应、中介传导机制。研究表明：中国各地区绿色经济效率随时间增长，并呈“东、

中、西依次递减”的分布格局；数字金融能显著提升我国绿色经济效率；数字金融的推动作用存在明显的结构效应和区域

异质性，表现为数字金融覆盖广度作用最强，使用深度次之，数字化程度最弱；另外，数字金融可以通过推动绿色技术创新

和促进产业结构升级两个渠道影响绿色经济效率。
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数字金融对绿色经济效率的影响效应及机制检验

姚登宝，杜晓丽
（安徽大学 经济学院，合肥 230039）

一、引言与文献综述

改革开放以来中国经济发展迅速，取得了举世瞩目的成就，但我国资源短缺与环境污染问题日益严重，

制约经济绿色高效发展。《世界能源统计年鉴（2021）》数据显示，中国的碳排放连续增长四年，2020年达到全

球碳排放总量的31%；另外，煤炭作为我国能源消费的主体，2021年占比达56%，但煤炭利用效率仍处于低

水平[1]。因此，治理环境污染并提高能源效率已成为我国经济由量增到质升的关键路径。党的十八大以来，

我国一直注重生态文明建设，并把绿色发展理念纳入国家战略层面。在党的二十大报告中，习近平总书记

更是强调“深入推进能源革命，加强煤炭清洁高效利用”，“发展绿色低碳产业”，“积极稳妥推进碳达峰和碳

中和”。由此可见，经济绿色发展已成为必然趋势。

如今，数字化发展势如破竹，新一代信息技术与传统金融相结合，催生了数字金融新业态。数字金融是

指传统金融机构和互联网企业利用数字技术实现融资、支付、借贷等金融服务的新型业务模式。该模式具

有科技与金融双重属性，但相较于技术特征，更加偏向金融属性，其应用信息技术手段产生、收集、处理、共

享大量数据，将传统金融基于“信用”的框架逐渐改为基于“数据”的数字变现，最终回归服务实体经济的本

质[2]。在开展业务的过程中，数字金融凭借其技术优势突破时空限制、改善信息不对称，可以高效且低成本

地缓解金融资源错配与“流动性分层”[3]；数字金融还可以降低授信成本，引导资金由低效能部门向高效率部
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门倾斜，助力能源被高效利用；另外，该业务的电子信息平台、线上化操作流程更是掀起了低碳环保的浪潮，

因此数字金融为经济高质量绿色发展创造了新机遇。但其能否真正提高且如何作用于绿色经济效率？这

个问题亟需回答。

对于数字金融的经济效应，相关研究从企业、地区和个人角度探究了数字金融对企业融资、地区创业和

家庭消费等的影响。唐松等（2020）验证了数字金融可以校正金融领域三大错配问题，有效解决企业“融资

难、融资贵”，助力企业技术创新[3]；谢绚丽等（2018）证明数字金融可以增加创业行为[4]；易行健等（2018）认为

数字金融还通过缓解流动性约束、增加支付便利性促进居民消费[5]。最终，创新创业行为增加，城乡居民消

费升级等可以作为渠道机制，有效促进经济增长质量提升，实现经济包容性增长[6~8]。并且，钱海章等（2020）
认为数字金融可以缓解普惠金融面临的商业可持续性和普惠性难以兼顾的问题，促进经济在数量和质量上

协同增长[9]。对于数字金融的绿色效应，大多研究聚焦环境治理，并主要关注“双碳”目标下的碳减排。王军

等（2022）从微观视角出发，证明数字金融通过消费扩张引起家庭消费碳排放增加[2]；王元彬等（2022）以数字

金融的创造性和破坏性为研究起点，应用随机森林模型得到数字金融对碳排放的非线性影响[10]；邓荣荣等

（2021）关注城市层面，揭示了经济增长、产业结构升级、技术创新是数字金融提升碳排放绩效的主要渠道[11]。

总结发现，这些研究仅从经济或绿色效应的单一视角出发，并未体现“既要金山银山，又要绿水青山”的协调

发展理念。可持续发展是寻求资源利用、环境保护与经济增长之间的平衡，因此寻找一个能综合评价经济

和环境绩效的方法十分必要。

绿色经济效率是兼顾环境、资源代价与经济效益的综合性比率[12]，因此成为衡量绿色高效发展的关键指

标。相关文献主要研究绿色经济效率的测度方法和影响因素两方面内容。在测度方法方面，分为非参数法

和参数法。非参数法指数据包络分析（DEA），该方法能测算具有多投入与多产出部门或系统的相对效率，

不需要主观设定具体函数形式，具有较强的客观性[13]。然而传统的DEA不能纳入非期望产出，于是改进后

的SBM模型充分考虑环境污染等非期望产出，可以更全面评价经济运行效率。但是，SBM模型严格假设期

望产出与非期望产出同方向同比例变化。因此，Chung等（1997）[14]和Zhang 等（2013）[15]分别提出径向和非径

向方向性距离函数（DDF和NDDF），放宽同方向同比例变化的假设，消除“松弛偏误”。大多数研究利用非径

向方向性距离函数的SBM模型（SBM-NDDF）测度绿色经济效率[12]。另外，在参数法中，基于DEA模型，结合

生产率指数可以动态衡量绿色经济效率，吴遵杰等（2021）将SBM-NDDF模型与Malmquist-Luenberger指数

结合，拓宽了方法体系[16]。通过分析可知，非参数法与参数法有机结合还有待进一步延伸，因此，本文将基于

SBM-NDDF模型，利用ML指数测度绿色经济效率。

在影响因素方面，研究脉络大致分为生产要素、经济现状以及国家政策三种视角。在生产要素视角下，

主要关注技术创新、人力资本、地区资源等要素[17~19]。在发展现状视角下，侧重分析城镇化进程、经济或产业

聚集如何发挥作用[20~21]。在国家政策视角下，主要从环境规制等政策进行研究[22]。可以看出，绿色经济效率

是生产要素、经济发展和政府多方作用的结果，王星等（2022）认为金融从量增过渡到质升后，可较好协调经

济与绿色发展[23]。另外，随着金融纵深发展，金融要素和资源在空间上快速集中并协调组合，能形成金融集

聚[24]，汪彬等（2022）从空间角度验证了金融集聚对本地区绿色经济效率具有促进作用[25]。数字金融借助信

息优势和时空优势的特点[26]，可以发挥生态补偿效应和创新协调效应。但受资源禀赋和经济发展制约，地区

需要达到一定的金融和互联网发达水平，数字金融才能发挥正向作用[27]。通过上述分析可以看出，虽然研究

绿色经济效率影响因素的文章较多，但较少关注数字金融如何影响绿色经济效率。因此，本文基于 SBM-
NDDF-GML模型测度绿色经济效率，并进行动态分析；利用双向固定效应模型检验数字金融能否提升绿色

经济效率，并分析空间异质性；采用中介效应模型分析数字金融影响绿色经济效率的中介机制。
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二、理论分析与研究假设

（一）数字金融对绿色经济效率的影响效应

数字金融借助大数据、智能合约等技术构建金融服务平台，创造出无纸化的交易模式和无网点化的经

营模式，降低了传统金融的能源消耗，实现金融服务低碳化。数字金融还能快速筛选和识别绿色投资项目，

加速资金向绿色技术产业转移[28]。无论在获取、存储信息，还是在处理高量级数据上，数字金融都具有超高

效率的优势，因此它可以高效识别客户信用，缓解财务信息不完善、抵押品不足等造成的融资约束，将金融

服务延伸至长尾客户，在一定程度改善传统金融在“属性错配”“领域错配”和“阶段错配”的难题[3]，激发经济

发展活力。因此，无论对于环境改善还是经济发展，数字金融都凭借其独有的信息优势和时空优势，发挥着

不可或缺的作用。基于此，本文提出如下假说：

H1：数字金融发展能提升绿色经济效率。

（二）数字金融发展影响绿色经济效率的渠道机制

第一，数字金融发展可通过推动绿色技术创新影响绿色经济效率。中小企业是一国创新的主力军，但

往往面临资金支持匮乏的难题，迫使部分创新型中小企业出现短视行为。数字金融的电子化流程能提高贷

款效率，缩短贷款申请时间，使企业专注于技术研发；金融机构借助大数据可以对服务对象“精准画像”，并

基于区块链技术防止信息被篡改，增强信用识别和信息可信度，使处于财务信息劣势的创新企业打破融资

困境。另外，数字金融自身发展本质为数字科技的实践探索，有利于绿色技术在实践中不断创新。进一步，

绿色技术创新较强的企业通过绿色清洁技术和先进生产设备降低能耗并提升生产效率，迅速缩小与前沿面

的差距。单个企业或行业绿色技术创新带来环境与市场红利，通过传染效应推动国家层面的绿色经济效率

提升。

第二，数字金融发展可通过促进产业结构升级影响绿色经济效率。数字金融可以推动数字产业化和产

业数字化，前者可以丰富现有产业结构，后者的技术特征能吸引人才大量流入，形成聚集效应，加速传统产

业向知识密集型产业转型[29]。另外，数字金融不仅可以实现消费在量上的增长，还能通过减少“预防性储蓄”

优化消费结构[30]，消费结构升级可以带动市场淘汰部分低端制造产业，同时迫使企业进行技术革新和产品升

级，而高质量的产品会吸引更多高水平消费者，促使企业产品进一步优化[27]，最终实现产品质量迭代上升，带

动产业结构合理化和高级化。进一步，合理的产业结构能最大限度优化配置资源，促使资源向环保且高效

的行业流动，提高绿色经济效率。

H2：数字金融发展可通过推动绿色技术创新和促进产业结构升级两个渠道影响绿色经济效率。

三、我国绿色经济效率的测算分析

（一）测算方法

本文将数据包络分析与参数法结合，基于包含非期望产出和投入、产出松弛变量的SBM方向性距离函

数，采用非径向、非角度的度量方法构建全局Malmquist-Luenberger指数测度绿色经济效率。因为标准效率

模型下有效决策单元效率均为1，无法进一步评价，所以本文采用超效率SBM模型，其允许效率取值大于1，
便于有效决策单元之间的比较。

1. 全域生产可能性集

将省份作为基础决策单元DMU，假设通过加入N中投入要素 x =(x1,⋯,xn) ∈R+
N ，能得到M种期望产出

y =(y1,⋯,yn) ∈R+
M 和 I种非期望产出 b =(b1,⋯,bn) ∈R+

I ，则第K个省份在第 t期的投入和产出函数为 (xkt,ykt,bkt)。
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其中，x代表投入，包括劳动投入、资本投入和能源消耗，分别以城市就业人口、固定资产投资和电力消

费量衡量。本文参考单豪杰（2008）[31]的方法，以2011年为基期，将固定资产投入的流量指标转化为存量指

标。Y表示期望产出，以实际GDP衡量，b表示非期望产出，以各省份碳排放量衡量。所有投入产出指标及

测算方法见表1。
表1 绿色经济效率测算指标体系

指标类型

投入指标

产出指标

一级指标

劳动投入

资本投入

能源消耗

期望产出

非期望产出

二级指标

城市就业人口

固定资产投资

电力消费量

实际GDP
碳排放量

为避免产生技术倒退的现象，本文强调生产前沿面的一致性和可比性，于是构建DMU的全域生产可能

性集：
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（1）

其中，ztk 表示第 k个决策单元在第 t期的权重，二重求和表示生产可能性集为全域，∑
t = 1

T ∑
k = 1

K

ztk = 1，ztk ≥0
表示规模报酬可变（VRS）。

2. SBM方向性距离函数

借鉴刘钻扩等（2018）[32]的研究，采用SBM-NDDF模型测算绿色经济效率变化值。这种方法能有效解决

生产效率被高估，以及投入、产出不能非比例调整的问题，最大程度地拟合投入、期望产出和污染排放的非

期望产出之间的关系。模型定义如下：

St
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（2）

其中，(gx,gy,gz)为方向向量，(sxn,sym,szi )为无效率值，表示投入和产出到达生产前沿面的松弛向量，其数值

分别代表DMU到达生产前沿面投入需要减少的量，期望需要产出增加的量以及非期望产出需要减少的量。

3. GML指数

本文在SBM-NDDF的基础上构建全局参比的GML指数，具体公式如下：

GMLt + 1
t = 1 + SG

V

→ (xt,yt,bt ; gx,gy,gb)
1 + SG

V

→ (xt + 1,yt + 1,bt + 1 ; gx,gy,gb)
=ECt + 1

t ∙TCt + 1
t （3）

其中，SG
V

→ (xt,yt,bt ; gx,gy,gb) 和 SG
V

→ (xt + 1,yt + 1,bt + 1 ; gx,gy,gb) 分别代表第 t期和第 t+1期方向性距离函数。GML
指数反映本年度相对于上一年度绿色经济效率（GTFP）的变化率，本文将基期2011年的绿色经济效率设为
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1，再通过GML指数连乘得到其余年份的GTFP。另外，该指数还能分解为效率改善（EC）和技术进步（TC）。

前者表示在总的生产前沿不变的情况下，自身通过改善管理模式、优化资源配置的方式提升效率；而后者指

对生产工艺和制造技能的技术改进，表示社会技术革新带动生产前沿面的移动。

（二）测算结果分析

选取2011－2020年中国省际面板数据，借助SBM-NDDF-GML模型测算中国30个省份（不含西藏及港

澳台地区）的绿色经济效率，数据来源于EPS数据库、CSMAR和《中国统计年鉴》，将测算的结果按全国、东

部、中部、西部地区取平均值，结果见表2。
表2 全国及各地区绿色经济效率平均值

年份

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

全国

GTFP均值

1.0000
0.9992
0.9988
0.9986
0.9982
0.9992
0.9992
0.9975
1.0113
1.0031

全国

TC均值

1.0000
1.0014
0.9985
1.0007
0.9980
0.9956
0.9918
0.9926
0.9663
0.9628

全国

EC均值

1.0000
0.9979
1.0004
0.9980
1.0025
1.0062
1.0097
1.0072
1.0499
1.0448

东部

GTFP均值

1.0000
1.0036
1.0073
1.0111
1.0113
1.0166
1.0214
1.0217
1.0727
1.0694

中部

GTFP均值

1.0000
1.0001
1.0006
0.9989
0.9976
0.9974
0.9973
0.9962
1.0191
1.0168

西部

GTFP均值

1.0000
0.9943
0.9890
0.9859
0.9857
0.9831
0.9784
0.9743
0.9443
0.9269

从时间动态角度看，2011－2020年全国绿色经济效率平均值呈波动增长趋势，2011－2018年变化不明

显，2018年以后陡增，2019年出现回落，但仍处于较高水平。进一步，将指标分解为效率改善（EC）的平均值

和技术进步（TC）的平均值，可以看出EC均值基本大于TC均值，因此可以推断绿色经济效率增长更多依赖

于技术效率改善。

从空间差异角度看，将30个省份2011－2020年的绿色经济效率按区域划分为东部、中部和西部地区。

东部地区包含 110个样本，其中有 79个决策单元效率大于 1，占东部样本的 71.82%；中部地区包含 80个样

本，其中有43个决策单元效率大于1，占中部样本的53.75%；西部地区包含110个样本，其中有31个决策单

元效率大于1，占西部样本的28.18%，因此绿色经济效率在中国各地区存在明显“分异”特征。进一步，分别

求出东部、中部、西部样本的绿色经济效率平均值，可以看出，各地区效率平均值随时间波动递增，且呈“东、

中、西依次递减”格局，因此，根据绿色经济效率及其均值，可以推断我国绿色经济效率存在地区差异性，东

部绿色经济发展较快，中部次之，西部最弱。这可能是由于各地区经济和互联网发展水平、金融监管程度等

因素存在差异。

四、研究设计

（一）变量说明

被解释变量：绿色经济效率（GTFP），采用SBM-NDDF-GML模型测度。

核心解释变量：数字金融（DE），选取北京大学数字金融研究中心公布的《北京大学数字普惠金融指数

（2011－2020）》衡量。为消除量纲上的差异，将数字金融指数除以100。
中介变量：以实质性创新（Sub_inno）和策略性创新（Str_inno）为绿色技术创新的代理变量。借鉴余进韬
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等（2022）的做法[29]，将产业结构合理化（Thl）和产业结构高级化（Iss）作为产业结构升级的代理变量。

控制变量：考虑到遗漏变量会带来估计误差，参考余进韬等（2022）的研究[29]，结合数据的可得性，在模型

中加入政府规模（Gov）、互联网普及率（Inter）、城镇化水平（Urb）、人力资本（Hum）、基础设施水平（Inf）、外商

投资水平（FDI）等控制变量。

表3 变量及描述性统计

变量名

GTFP
DE
Sub_inno
Str_inno
Iss
Thl
Gov
Inter
Urb
Hum
Inf
FDI

测度方式

SBM-DDF-GML模型

数字普惠金融指数/100
绿色发明专利申请量加1取对数

绿色实用创新专利申请量加1取对数

第三产业GDP/第二产业GDP
泰尔指数

地方政府财政支出/地方GDP
互联网普及率

城镇化率

每百万人高校在校生数取对数

人均城市道路面积

外商直接投资/GDP

均值

1.001
2.172
3.238
3.218
1.219
0.090
0.497
0.447
0.597

13.470
137.2
0.019

标准差

0.048
0.970
0.607
0.589
0.696
0.039
0.190
0.218
0.136
0.800

79.060
0.015

最小值

0.808
0.183
1.146
1.279
0.518
0.018
0.151
0.096
0.320

10.730
1.000
0.000

最大值

1.297
4.319
4.509
4.604
5.297
0.202
0.931
0.986
1.110

14.730
275.000

0.080

（二）数据来源

以2011－2020年中国30个省份（不含西藏及港澳台地区）作为样本，数字普惠金融指数来自《北京大学

数字普惠金融指数（2011－2020）》，其余数据均来自EPS数据库、CSMAR数据库和《中国统计年鉴》，部分缺

失数据采用插值法补齐。

（三）模型设定

为检验假设H1，本文以绿色经济效率为被解释变量，数字金融指数为核心解释变量建立基准回归模型，

设定如下：

GTFPit =α0 +α1DEit +α2Zit + μi +ωt + εit （4）
其中，i和 t 分别代表省份和年份，GTFPit 表示绿色经济效率，DEit 为数字金融指数。 Zit 为影响绿色经

济效率的控制变量，μi 和 ωt 分别表示省份固定效应和时间固定效应，εit 为随机扰动项。

为探究数字金融影响绿色经济效率的中介机制，构建如下递归模型：

GTFPit = β0 + β1DEit + β2Mit + β3Zit + μi +ωt + εit （5）
Mit = δ0 + δ1DEit + δ2Zit + μi +ωt + εit （6）

其中，Mit 为机制变量，包含绿色技术创新和产业结构升级。当机制变量的系数显著时，表示在数字金

融影响绿色经济效率的过程中，绿色技术创新和产业结构升级发挥着中介效应。

五、实证分析

（一）基准回归结果

对基准回归模型进行回归，表4汇报了面板数据双向固定效应模型的估计结果。由列（1）可知，数字金

融的系数在1%水平下显著为正，表明数字金融作为数字技术与金融的结合，可以有效促进环境与经济的协

同发展。
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数字金融指数包含覆盖广度（Cov）、使用深度（Usa）和数字化程度（Dig）三个子维度，所以本文将分维度

考察数字金融对绿色经济效率的异质性影响，结果见表4第（2）~（4）列。可以看出，数字金融的促进作用存

在明显的结构效应——覆盖广度对绿色经济效率的正向效用最大，使用深度次之，数字化程度最小。可能

的原因是，覆盖广度代表用户的数量和范围，是数字金融发挥效用的前提，具有决定性作用。覆盖人群数量

和范围扩大后可以实现规模效应，其带来的低成本使机构有余力拓展用户的使用深度和数字化程度，加大

对绿色创新型中小企业的支持力度，推动绿色经济效率提高。因此，根据基准回归模型，H1得到验证。

由于绿色经济效率可以分解为效率改善和技术进步，本文将从这两个角度讨论数字金融的异质性作

用。分别以效率改善和技术进步为被解释变量，代入基准回归模型进行回归，回归结果见表 4第（5）~（6）
列。可以看出，数字金融系数均在1%水平下显著但系数大小不同，表明数字金融能以不同的程度促进效率

改善和技术进步。从系数大小来看，数字金融对效率改善的正向效应大于技术进步。可能的原因是，数字

金融的金融属性大于技术属性，其更加侧重对现有技术的应用，而不是科技研发，因此，数字金融虽然能通

过优化资源配置、提供信贷支持技术进步，但其更多地是利用现有技术改善业务缺陷，提高金融服务实体经

济的效率。这说明实施“大众创业，万众创新”政策，推动实现科技强国，仍需大量的资金投入和政府支持，

仅依靠数字金融的作用是不足的。

表4 基准回归与分维度回归结果

DE
Cov
Usa
Dig
Gov
Inter
Urb
Hum
Inf
FDI
cons
样本数

R2

省份固定效应

年份固定效应

基准回归

（1）GTFP
0.204***

-0.260***

-0.104***

0.245***

-0.156***

-0.000*

-0.594**

2.637***

300
0.659
是

是

数字金融分维度回归

（2）GTFP

0.138***

-0.249***

-0.105**

0.183***

-0.216***

-0.000***

-0.585**

3.692***

300
0.603
是

是

（3）GTFP

0.105***

-0.238***

-0.099**

0.291***

-0.139***

-0.000**

-0.484*

2.613***

300
0.643
是

是

（4）GTFP

0.067***

-0.225***

-0.097**

0.234***

-0.153***

-0.000**

-0.419
2.939***

300
0.645
是

是

GTFP分维度回归

（5）EC
0.228***

-0.320***

-0.080
0.300***

-0.036
-0.000
-0.121
0.936*

300
0.629
是

是

（6）TC
0.079***

-0.150***

0.015
0.045
0.002
0.000***

0.589***

0.867***

300
0.180
是

是

注：***、** 和*分别表示在1%、5%和10%的水平下显著，下表同。

（二）内生性和稳健性检验

1. 内生性处理

考虑到数字金融与绿色经济效率之间存在双向因果关系，本文参考曾繁华等（2022）的做法[26]，构建以

1998年中国各省份每百万人邮局数和每百人固定电话数量分别与上一年互联网用户数的交互项作为数字

金融的工具变量，两变量既满足与数字金融高度相关的要求，又不存在与绿色经济效率的直接关系，满足外

生性要求。使用2SLS方法，估计结果见表5（1）（2）列。可以看出，数字金融仍显著促进绿色经济效率，证明

本文结论的稳健性。另外，使用工具变量法时，LM统计量均在1%水平下显著，工具变量不存在识别不足或
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过度识别的问题，Wald-F统计量均大于Stock-Yogo弱识别检验10%水平上的临界值，因此工具变量有效。

2. 稳健性检验

为避免指标测度异常值带来的估计误差，对样本数据进行前后1%缩尾处理后再回归，估计结果见表5
第（3）列；另外，将金融发展水平作为数字金融的替代变量进行回归，结果见表5第（4）列。可以看出，数字金

融对绿色经济效率的正向作用无明显变化，说明本文结论的可靠性。

表5 内生性处理与稳健性检验结果

DE

控制变量

省份固定效应

年份固定效应

LM统计量

Wald-F统计量

样本数

（1）
工具变量1
0.1106*

（0.059）
是

是

是

18.531
[0.000]
37.192
{16.380}

300

（2）
工具变量2
0.0078**

（0.033）
是

是

是

10.851
[0.001]
21.335
{16.380}

300

（3）
缩尾处理

0.185***

（0.026）
是

是

是

300

（4）
替换核心解释变量

0.001**

（0.000）
是

是

是

300
注：[ ]内表述相应统计量的P值；{ }内表示Stock-Yogo弱识别检验10%水平上的临界值。

（三）区域异质性检验

考虑到中国地域辽阔，不同地区有着差异化经济发展水平，可能导致数字金融对绿色经济效率的影响

存在地区异质性。本文将全国分为东部、中部、西部三大地区进行分组回归，结果见表6。可以看出，在东部

和中部地区，数字金融分别以1%和5%显著性水平提升绿色经济效率，东部的边际效用大于中部，但是在西

部地区，这种正向作用并不显著。可能的原因是，越发达的地区数字技术应用越广泛，信息基础设施建设越

完善，可以为数字金融提供更良好的业务环境，更容易形成规模效应，从而更有利于绿色经济效率提升。

表6 数字金融区域异质性检验

DE

控制变量

省份固定效应

年份固定效应

样本数

（1）
东部地区GTFP

0.255***

（0.064）
是

是

是

110

（2）
中部地区GTFP

0.090**

（0.045）
是

是

是

80

（3）
西部地区GTFP

0.084
（0.056）

是

是

是

110

为探究深层次原因，本文从数字金融的覆盖广度、使用深度和数字化程度三个子维度进行空间异质性

分析，回归结果见表7。可以看出，在东部地区，三个子维度的系数均显著为正，且覆盖广度的系数最大，这

与总指数的区域异质性分析一致。在中部地区，使用深度和数字化程度的系数均在5%水平下显著。在西

部地区，只有数字化程度显著为正，其余维度系数均不显著，可能是受制于信息基础设施建设不完善和人均

受教育程度较低，因此西部地区对新事物的接受程度不高，所以在该地区推广数字金融的成本较高，拓展用
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户接受其他金融服务的难度更大，而数字化程度代表的移动支付便利等，为西部地区的交易带来极大的便

捷性，因此更容易被人们接纳，这也显示出数字金融中数字化支付的普惠性。

表7 数字金融分维度的区域异质性检验

Cov
Usa
Dig
控制变量

省份固定效应

年份固定效应

样本数

（1）
东部地区GTFP

0.180**

是

是

是

110

0.097**

是

是

是

110

0.093***

是

是

是

110

（2）
中部地区GTFP

0.016

是

是

是

80

0.057**

是

是

是

80

0.039**

是

是

是

80

（3）
西部地区GTFP

-0.116

是

是

是

110

0.065

是

是

是

110

0.014*

是

是

是

110

（四）中介机制检验

1. 绿色技术创新

将实质性创新（Sub_inno）和策略性创新（Str_inno）作为绿色技术创新的代理变量，依次代入递归模型进

行回归，根据表8第（1）（3）列可知，代理变量系数分别在5%和10%水平下显著为正，表明数字金融显著推动

绿色技术创新。根据第（2）（4）列可知，代理变量系数均在1%显著性下为正，说明无论以何种方式刻画，绿

色技术创新对绿色经济效率的促进作用不变。值得注意的是，（2）（4）列中，数字金融系数均小于表4第（1）
列的基准回归系数，说明绿色技术创新在数字金融促进绿色经济效率提升过程中发挥了部分中介效应。观

察代理变量的系数大小，发现实质性创新和策略性创新对绿色经济效率的正向边际作用，远小于数字金融

对绿色经济效率的边际作用，这说明，数字金融可以通过增加绿色技术创新间接提高绿色经济效率，但这种

间接作用小于数字金融的直接作用。

表8 中介机制检验：绿色技术创新

DE
Sub_inno
Str_inno
控制变量

省份固定效应

年份固定效应

样本数

R2

Ajusted_R2

（1）
Sub_inno
0.667**

是

是

是

300
0.307
0.184

（2）
GTFP
0.103***

0.016***

是

是

是

300
0.344
0.305

（3）
Str_inno
0.407*

是

是

是

300
0.386
0.280

（4）
GTFP
0.103***

0.017**

是

是

是

300
0.344
0.304

2. 产业结构升级

将产业结构高级化（Iss）和产业结构合理化（Thl）作为产业结构升级的代理变量，依次代入递归模型进

行回归，根据表9第（1）（3）列可知，代理变量系数分别在1%水平下显著为正，表明数字金融可以显著促进产

业结构升级。根据第（2）（4）列可知，代理变量系数均在1%显著性下为正，说明无论以何种方式刻画，产业

结构升级对绿色经济效率的促进作用不变。值得注意的是，（2）（4）列中，数字金融系数均小于表4第（1）列

的基准回归系数，说明产业结构升级在数字金融促进绿色经济效率提升过程中发挥了部分中介效应。观察

代理变量的系数大小，发现产业结构高级化对绿色经济效率的边际作用为负，可能的原因是，产业结构高级
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化指第三产业GDP占第二产业GDP比重，服务业过度增加会造成产业结构不平衡，替代其他产业对绿色经

济效率的正向作用。产业结构合理化对绿色经济效率的边际效用为正，说明产业结构合理化代表的资源优

化配置、公平效率提升，最终会促进经济绿色发展。另外，产业结构合理化的间接作用大于数字金融对绿色

经济效率的直接影响，其边际作用大于绿色技术创新的两个代理变量，说明产业结构合理化是数字金融促

进绿色经济效率提高的主要机制，并且这一渠道比绿色技术创新更为顺畅。因此，根据中介机制检验，H2得
到验证。

表9 中介机制检验：产业结构升级

DE
Iss
Thl
控制变量

省份固定效应

年份固定效应

样本数

R2

Ajusted_R2

（1）
Iss

1.372***

是

是

是

300
0.406
0.373

（2）
GTFP
0.121***

-0.013***

是

是

是

300
0.299
0.262

（3）
Thl

0.017***

是

是

是

300
0.992
0.991

（4）
GTFP
0.161***

2.548***

是

是

是

300
0.689
0.632

六、结论与政策启示

数字科技发展催生了数字金融新业态，为我国高质量绿色发展带来新机遇。本文基于 SBM-NDDF-
GML模型测度2011－2020年中国30个省份绿色经济效率，并运用双向固定效应模型、中介效应模型分析数

字金融对绿色经济效率的影响效应、中介机制，结果表明：数字金融能显著提高绿色经济效率，并存在结构

效应和区域异质性；另外，数字金融通过促进绿色技术创新和产业结构升级提高绿色经济效率。

上述结论具有以下政策启示：第一，推动数字金融发展，促进经济绿色高效发展。政府应抓住数字革命

的时代，加快传统金融与数字科技融合，建设数字金融产业生态。比如：加大投入力度，持续扩大并优化金

融基础设施建设，提高数字金融服务范围，扩大覆盖广度；注重普及金融知识，提高公众金融素养，增加居民

对数字金融的有效需求，并带动金融机构进行多样化产品设计，提高使用深度；通过区域合作，促进数字技

术迭代升级，并扩大技术应用范围，推动全面建设数字基础设施，充分发挥大数据、云计算、区块链等信息技

术的优势，提高金融服务效率，加强数字化程度。第二，把握数字金融影响的区域异质性，提高政策精准

性。推动数字金融发展要因地施策、因省制宜，根据地区经济发展水平，确定适合本区域实际情况的差异化

发展战略。在中西部地区应增加营业网点的数量，以完善金融基础设施建设，并通过信息技术进行数字化，

提高金融服务效率并降低交易成本，增强金融可得性，为扩大数字金融覆盖范围打好地基；在数字金融覆盖

度较高的东部地区，应积极宣传金融知识，提高居民对数字金融服务的熟知度，同时结合数字科技进行产品

创新，建立场景化金融生态平台，高质量满足不同用户的需求。结合不同地区特点制定分类政策，从需求端

和供给端同时发力，实现数字金融均衡协调发展。第三，加强绿色技术创新和产业结构升级，间接提升绿色

经济效率。政府应实施相关激励政策，引导金融机构以数字金融手段加大对绿色创新型中小企业的支持力

度，以此调动创新积极性、提高创新能力和创新效率，最终形成数字金融与绿色技术创新的良性互动。相比

提高技术创新，更重要的是，政府应借助数字金融的信息优势，改善产业结构中资源分配不均、效率低下、污

姚登宝，杜晓丽：数字金融对绿色经济效率的影响效应及机制检验
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染严重的问题，通过淘汰部分落后企业促进产业结构合理化。如利用数字技术精准识别高污染、低效率企

业，加大对其监督力度等。通过引导资金流向，形成市场化产业淘汰和升级机制，促进产业结构合理化，让富

有活力的产业结构成为经济绿色发展的活水。
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