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成渝地区双城经济圈绿色金融

对碳减排的影响研究

姚小剑，杨　芹

（西安石油大学　经济管理学院，陕西　西安　７１０３００）

摘　要：随着 “双碳”目标的深入推进，绿色金融作为推动碳减排的重要工具，发挥着至关重要的作用。

基于成渝地区双城经济圈１６个城市２０１０—２０２２年面板数据，首先利用固定效应模型检验成渝地区双城经济

圈绿色金融对碳排放的直接影响；其次选取产业结构升级作为中介变量，构建中介效应模型探究产业结构升

级在二者之间的作用机制；然后将样本按技术水平高低以及分布位置进行分组回归，对异质性进行检验；最

后，采用莫兰指数及其散点图证明碳排放强度的空间分布特征，构建空间杜宾模型分析绿色金融对碳排放的

空间溢出效应。结果表明：１）成渝地区双城经济圈绿色金融显著降低碳排放，并且在通过稳健性检验后，

结论仍然成立；２）通过机制检验，发现成渝地区双城经济圈绿色金融能够通过产业结构升级间接抑制碳排

放；３）异质性检验发现，与低技术水平地区和中心城市相比，绿色金融在高技术水平地区和毗邻城市发挥

的减碳效果更加明显；４）绿色金融发展不仅能显著抑制本地碳排放，还能有效降低邻近地区碳排放，表现

出负向空间溢出效应。基于此，提出应重视绿色金融发展、加强绿色金融与产业政策协同、制定差异化的碳

减排政策、关注地区间联合减排行动，以促进成渝地区双城经济圈实现碳减排。
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０　引言

２０２０年９月，习近平总书记明确提出２０３０年
“碳达峰”与 ２０６０年 “碳中和”目标，这对我国

碳减排进程提出了要求。成渝地区双城经济圈作为

西部地区的经济核心，涵盖重庆市全域和四川省的

成都、自贡、泸州、德阳、绵阳、遂宁、内江、乐

山、南充、宜宾、广安、达州、雅安、眉山和资

阳，共１６个市，其中重庆和成都是核心城市，发
展势头较区域内其他城市更为强劲。该区域经济活

跃，２０２３年ＧＤＰ突破８万亿元，增速为６１％，比
京津冀、长三角当年的增速分别高 １％和 ０４％，
已成为引领西部高质量发展的重要引擎。同时，该

地区地处长江上游，生态地位突出，拥有地理位置

优势，在推进其他地区绿色转型和协同减排中发挥

示范作用。但该区域产业结构偏重，能源消费仍以

煤炭为主，导致碳排放总量和强度较高。同时，随

着城市化进程的加速，大规模基础设施建设与日益

增长的交通需求进一步加剧了能源消耗与碳排放问

题。于是，研究该地区碳减排的重要性愈发凸显。

在碳减排进程中，绿色金融作为引导资金流向

低碳、环保领域的重要工具，被赋予关键角色。

２０２１年１０月，国务院发布的 《成渝地区双城经济

圈建设规划纲要》，强调要推动绿色金融改革创新，

构建绿色低碳的生产生活方式，为区域绿色金融与

碳减排协同推进提供了政策指引。２０２２年２月，川
渝联合公布了 《成渝地区双城经济圈碳达峰碳中和

联合行动方案》，进一步要求加强金融支持绿色低

碳发展，加强跨区域金融协作机制建设。鉴于此，

在双碳背景下研究成渝地区双城经济圈绿色金融对

碳排放的影响效应及作用机理，有助于丰富绿色金

融对区域碳减排的理论体系，为成渝地区及类似区

域加速 “双碳”目标实现提供实证依据。

１　文献综述

学者们针对绿色金融与碳排放之间的关联性已

进行了深入探讨，并普遍认为绿色金融能够显著抑

制碳排放。一些学者利用我国省级层面数据进行研

究，发现绿色金融不仅对农业碳排放强度具有显著

的抑制作用 （姬新龙等，２０２５），而且发现绿色金融
与Ｒ＆Ｄ投入均能减少碳排放 （刘伟等，２０２５）。还
有学者利用城市层面数据，同样得出绿色金融可显

著降低中国城市碳排放的结论 （王鸾凤等，２０２５）。
在研究方法上，学者大多采取实证分析的方式，并

主要从单一角度研究绿色金融碳减排效应，发现绿

色债券能够显著抑制城市碳排放 （张科等，２０２３）。
还有其他学者在动态面板回归基础上，通过加入空

间计量模型展开综合研究，发现绿色信贷能降低碳

排放量 （Ｙａｏｅｔａｌ，２０２２；Ｈｕｅｔａｌ，２０２２）。
在作用机制研究方面，学者们从不同视角展开

研究并得出不同结论。一些学者认为绿色金融可以

促进绿色技术研发和应用，从而提高碳排放效率并

减少 碳 排 放 （吴 泓 翰 等，２０２３）。康 翠 玉 等
（２０２５）认为绿色技术进步和产业结构生态化在绿
色金融促进碳减排中发挥重要作用。另一些学者认

为绿色金融还能通过技术进步、社会资源配置、能

源结构、以及信号传递机制抑制碳排放量 （Ｃｈｅｎｇ
ｅｔａｌ，２０１７；Ｚｈａｎｇｅｔａｌ，２０２２）。还有学者认为绿
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色金融可以通过政策设计和金融创新来实现碳减排

的目的 （乔东等，２０２４）。在空间效应研究方面，
绿色金融和碳排放具有明显的地域特点。一方面，

当绿色金融资源集聚程度超过特定阈值时，扩散效

应和示范效应会促进邻近区域绿色金融发展 （Ｗｅｎ
ｅｔａｌ，２０２３）。这不仅会抑制本地区碳排放，还会影
响邻近地区碳排放 （武红，２０１５；赵晓春等，２０２３）。
另一方面，碳排放表现出显著的时空关联特性。

Ｃｈｅｎｅｔａｌ（２０２１）采用空间计量方法发现，我国
各地区的碳减排政策已产生协同治理效果。因此，

在空间视角下研究绿色金融对碳排放影响具有重要

意义。

综上所述，虽然绿色金融对碳排放影响的相关

研究已经较为丰富，并普遍认可其抑制作用，但经

梳理，发现还存在以下欠缺。１）大多数文献都仅聚
焦于全国范围的省级或城市层面，却较少涉及成渝

地区双城经济圈，而作为西部重要增长极，成渝地

区双城经济圈具有其独特性。一方面，该区域具有

独特的产业特征，仍存在装备制造等传统重工业集

群，高碳产业占比显著高于东部沿海，能源消费对

煤炭的依赖性强，转型难度大，碳排放情况更为复

杂。另一方面，作为跨省级行政区的协同发展区域，

涉及川渝两地的政策协同与市场整合，有别于全国

性研究，其绿色金融的减碳效果高度依赖于跨区域

的制度创新，因此呈现出独特的区域特征。２）在作
用机制方面，多数学者关注能源结构、社会资源配

置和绿色技术创新在绿色金融对碳排放影响中的中

介作用，对于产业结构升级的中介效应关注有所缺

乏。３）现有文献在证实绿色金融对碳排放的溢出效
应时，大多对全国范围进行研究，较少学者研究空

间视角下区域的溢出效应。

鉴于此，本文的边际贡献有：１）深入到区域层
面，采用成渝地区双城经济圈的城市数据，探究绿

色金融和碳排放的内在联系；２）作用机制方面，将
产业结构升级作为中介变量，探究绿色金融通过产

业结构升级对碳排放的具体影响；３）利用空间杜宾
模型研究绿色金融和碳排放的关系及其空间溢出

效应。

２　理论分析与研究假设

２１　成渝地区双城经济圈绿色金融对碳排放的直
接影响

　　绿色金融兼顾金融属性和环境目标，是促进绿

色发展和碳减排的重要推手。首先，绿色金融借助

政策扶持，为环保企业提供金融支持。如成都银行

作为成渝地区双城经济圈建设的 “金融主力军”，

２０２４年绿色信贷余额突破４９７７１亿元，同比增长
２２８７％，为企业拓宽了融资来源，降低了融资成
本，激励企业进行技术创新和设备升级。川渝两地

还联合发布若干政策，加大财税支持力度，调动企

业投资绿色项目的积极性，实现碳减排。其次，成

渝地区作为高碳产业占比较高的工业集聚区，在区

域协同减排政策驱动下，绿色金融通过环境风险评

估和绿色信贷标准，如采用重庆 “长江绿融通”绿

色金融大数据综合服务系统，将企业碳排放纳入关

键评估指标，提高高污染企业融资门槛，从而倒逼

其进行节能改造，由此降低碳排放。最后，随着成

渝两地共建西部金融中心进程加快，绿色金融产品

不断推陈出新，如成渝首个跨省绿色金融产品 “双

城贷”“川渝无界卡” “绿色金融卡”等，不仅为

低碳企业提供充足资金来源进行绿色技术创新，降

低企业碳排放，而且能激发人们绿色出行与消费，

推动发展低碳经济。基于上述分析，本文提出假

设１。
Ｈ１：成渝地区双城经济圈绿色金融能够显著抑

制碳排放。

２２　成渝地区双城经济圈绿色金融对碳排放的间
接影响

　　成渝地区双城经济圈产业结构正在逐步转变，
目前两地共建电子信息、装备制造等４大万亿级产
业集群，汽车产业、电子信息产值占全国１／１０以
上。但作为西部工业重镇，该区域产业结构升级需

要绿色金融的助力。首先，绿色金融通过川渝两地

协同制定的差异化信贷政策，引导产业清洁化转

型。通过对高污染企业提高贷款利率和收紧信贷额

度等融资约束，引导资金逐步退出 “两高”领域，

促使其进行绿色转型升级，进而推动产业向低碳化

转型。其次，通过绿色金融实现资源再分配，培育

区域新兴绿色产业。成渝地区正聚焦新能源汽车和

清洁能源装备等绿色低碳产业集群，可先通过构建

绿色产业项目库等方式，精准识别具有低碳发展潜

力的产业，再通过设立绿色产业基金和发展绿色债

券市场等多元化渠道，引导社会资本向低碳产业聚

集并淘汰落后产能，由此推动产业体系向高效集约
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型转变。最后，成渝地区拥有西部领先的科技资源

与人才储备，绿色金融通过支持绿色技术研发，使

产业向技术与知识密集型转变，进而实现碳减排。

因此，本文提出假设２。
Ｈ２：成渝地区双城经济圈绿色金融通过促进产

业结构升级实现碳减排。

２３　成渝地区双城经济圈绿色金融对碳排放的异
质性影响

　　成渝地区双城经济圈并非均质化区域，而是呈
“核心城市引领、周边城市跟进、生态区域约束”

的分布格局，这可能导致绿色金融的碳减排效应在

不同地区存在异质性。从经济发展水平来看，经济

发展水平较高的地区，如成都和重庆作为成渝地区

双城经济圈的核心引擎，率先开展绿色金融创新试

点，金融市场更发达，能够更好地支持绿色金融产

品创新与推广，其绿色金融减碳效果显著优于周边

城市。而其他外围地区仍以传统产业为主，绿色金

融市场发育不足，则减碳效果较差。另外，不同地

区技术水平也存在不均衡现象。按城市绿色专利申

请数量，可将成渝地区分为高技术水平区和低技术

水平区。成渝地区双城经济圈的高技术水平地区已

经拥有相对完善的操作技术，能够迅速吸收和应用

绿色新技术和新工艺，实现生产过程的低碳化。而

低技术水平地区，如川渝交界地带的传统工业城

市，化工等高碳行业比重较高且对煤炭依赖较深，

资源禀赋较差，缺乏技术创新能力和应用基础，即

使获得绿色金融资金支持，也难以在短期内实现显

著的碳减排。基于上述分析，本文提出假设３。
Ｈ３：成渝地区双城经济圈绿色金融对碳减排的

影响存在异质性。

２４　成渝地区双城经济圈绿色金融对碳排放的空
间溢出效应

　　绿色金融在发挥作用时，不仅会降低本地区的
碳排放，也可能对周边地区的碳排放产生影响。在

成渝地区双城经济圈一体化发展格局下，绿色金融

可以通过政策协同、要素流动与模仿现象产生跨区

域的空间溢出效应。一方面，随着 《成渝地区双城

经济圈碳达峰碳中和联合行动方案》等区域协同政

策的实施，川渝两地正推动绿色金融标准互认、市

场互联。在政策的指引下，绿色金融通过川渝两地

共建绿色项目平台等途径，向相邻地区溢出绿色技

术、人才、资金和有效经验，促进邻近地区的企业

进行绿色技术革新和低碳转型，并加快邻近地区绿

色金融的发展。邻近地区绿色金融水平的提升，会

引导资金流向绿色产业并降低其融资成本，从而激

励高污染企业绿色转型，以此助力碳减排，表现为

负向空间溢出。另一方面，成都、重庆等绿色金融

发展较好城市通过严格的绿色信贷标准限制高碳企

业融资，迫使其进行低碳转型，以减少本地碳排

放。类似的环境监管行为将会发挥示范作用，带动

绵阳等周边地区进行模仿学习，从而减少周边地区

碳排放。基于上述分析，本文提出假设４。
Ｈ４：成渝地区双城经济圈绿色金融对碳减排的

影响存在负向空间溢出效应。

３　研究设计

３１　模型设定

３１１　基准回归模型
构建公式 （１）所示的基准回归模型检验绿色

金融对碳排放的直接影响。对变量进行取对数处理

后，通过 Ｆ检验、ＬＭ检验和 Ｈａｕｓｍａｎ检验，最终
决定采用固定效应回归模型，其公式为

ｌｎＣＥｉｔ＝ｄ０＋ｄ１ｌｎＧＦｉｔ＋ｄ２ｌｎＣｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋εｉｔ，（１）
式中：ｄ０为常数项；ｉ为地区；ｔ为时间；ＣＥｉｔ为碳排放
强度；ＧＦｉｔ为绿色金融发展水平指数；Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ为控制
变量，包括城镇化水平、外商投资水平、市场化水平、

科技水平支出、教育水平支出、对外开放程度和人力

资本水平；μｉ为区域ｉ的个体固定效应；εｉｔ为随机误差
项。

３１２　中介效应模型
为了探究产业结构升级是否在绿色金融和碳排

放之间产生中介效应，将其作为中介变量，参考

Ｂａｒｏｎｅｔａｌ（１９９９）、李政等 （２０１８）的做法，构
建公式 （２）与公式 （３）所示的中介效应模型。
ｌｎＵＩＳｉｔ＝λ０＋λ１ｌｎＧＦｉｔ＋λ２ｌｎＣｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋εｉｔ，（２）
ｌｎＣＥｉｔ＝α０＋α１ｌｎＵＩＳｉｔ＋α２ｌｎＣｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋εｉｔ， （３）
式中：ＵＩＳｉｔ为产业结构升级；λ、α均为参数。当
式 （２）中的λ１和公式 （３）中的 α１都显著，并且
二者乘积的符号与公式 （１）中的 ｄ１相同时，说明
绿色金融会通过产业结构升级影响碳排放，且中介

效应为λ１α１；当符号相反时，表明产业结构升级的
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间接效应阻碍绿色金融对碳排放的影响，遮掩效应

为λ１α１。
构建公式 （４）检验产业结构升级是否是完全

中介变量。

ｌｎＣＥｉｔ＝β０＋β１ｌｎＧＦｉｔ＋β２ｌｎＵＩＳｉｔ＋
β３ｌｎＣｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋εｉｔ， （４）

当公式 （４）中的β１、β２都显著为负时，间接影响
的大小应调整为公式 （２）中的 λ１与公式 （４）中
的β２的乘积λ１β２，说明绿色金融不仅能直接抑制碳
排放，还能通过中介变量间接抑制碳排放，此时产

业结构升级是非完全中介变量。当公式 （４）中的
β１不显著，而β２显著时，说明绿色金融对碳排放的
影响仅体现在产业结构升级的间接效应上，此时产

业结构升级是完全中介变量。

３１３　空间计量模型
为进一步研究绿色金融对碳排放是否存在空间

溢出效应，构建公式 （５）所示的模型。
ｌｎＣＥｉｔ＝γ０＋γ１ｌｎＧＦｉｔ＋ρ１ＷｉｊｌｎＣＥｉｔ＋
ρ２ＷｉｊｌｎＧＦｉｔ＋γ２ｌｎＣｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｔ，（５）

式中：ρ１为空间自相关系数；ρ２为自变量的空间交
互项系数；Ｗ为空间权重矩阵；μｉ和 θｔ分别为地
区和年份固定效应。选择空间地理距离倒数矩阵作

为空间权重矩阵。

３２　变量选取

３２１　被解释变量
碳排放强度 （ＣＥ），采用地区碳排放量／地区

ＧＤＰ来度量。借鉴吴建新等 （２０１６）的方法来测
算碳排放量，将城市碳排放分为直接能源消耗和间

接能源消耗 （电能和热能）。直接能源消耗 （煤气，

液化石油气，天然气）的碳排放利用ＩＰＣＣ２００６提供
的相关转化因子进行计算。电能消耗产生的碳排放

量利用各区域电网基准线排放因子和城市电能消耗

量计算。热能消耗产生的碳排放量首先换算成原煤

数量，再利用原煤折算标准煤系数进行计算。

３２２　核心解释变量
绿色金融发展水平指数 （ＧＦ）。目前主要测度

方法有：用政府或金融机构报告中绿色金融的内容

篇幅测量 （于冬菊，２０１７）；用单一指标如绿色信
贷作为代理变量衡量 （刘华珂等，２０２１）；建立指
标体系并用熵值法测算 （李素峰等，２０２４）。前 ２
种方法虽数据易获取，但只局限在全国层面且较为

单一。第３种方法虽全面，但成渝地区双城经济圈
部分城市数据较难获得。所以，基于方法的可行性

以及数据的可得性，借鉴谢乔昕 （２０２１）的方法，
采用城市金融发展与绿色发展的耦合协调度来度

量，原因是耦合协调度可以捕捉金融与绿色两大系

统间相互依赖、相互促进的动态关系，而不只是单

一指标的静态表现，其公式为

ＧＦｉｔ＝２×
　
（ｆｉｎａｉｔ×ｇｒｅｅｎｉｔ）／（ｆｉｎａｉｔ＋ｇｒｅｅｎｉｔ）槡

２×
（０５ｆｉｎａｉｔ＋０５ｇｒｅｅｎｉｔ）， （６）

式中：ｆｉｎａｉｔ为标准化后的城市金融发展，用金融机
构贷款余额／ＧＤＰ来度量；ｇｒｅｅｎｉｔ为标准化后的城市
绿色发展，借鉴刘锡良等 （２０１９）的做法，用城市
单位 ＧＤＰ污染物排放来测度，城市绿色发展 ＝
（工业废水排放量 ＋工业二氧化硫排放量 ＋工业粉
尘排放量）／ＧＤＰ。
３２３　控制变量

城镇化水平 （ＵＲＢ），用城镇人口／总常住人口
来表示；外商投资水平 （ＦＤＩ），用实际利用外资投
资额／ＧＤＰ来衡量；市场化水平 （ＭＡＬ），用城镇
私营和个体从业人员／城镇就业人员来衡量；科技
水平支出 （ＴＥＣＨ），用科学技术支出／政府财政一
般支出来表示；教育水平支出 （ＥＤＵ），用教育支
出／政府财政一般支出来度量；对外开放程度
（ＯＰ），用进出口总额／ＧＤＰ来度量；人力资本水平
（ＨＵ），用普通高校在校学生数／年末总人口来
度量。

３２４　中介变量
选取产业结构升级 （ＵＩＳ）为中介变量。国民

经济结构遵循从产品生产向工业制造再向服务供给

转移的基本规律 （蔡朋龙等，２０２２），当服务业增
加值在国内生产总值中占据最大比重时，就认为实

现了产业转型升级，本文采用第三产业增加值／
ＧＤＰ来度量。

３３　数据来源

本文选取成渝地区双城经济圈 １６个城市
２０１０—２０２２年的面板数据。数据来源于 《中国城

市统计年鉴》《中国城市建设统计年鉴》 《中国环

境年鉴》以及中国环境公报、地方统计年鉴、Ｗｉｎｄ
数据库。本文对缺失值用线性插值进行补充。变量

取对数处理，描述性统计结果见表１。
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表１　变量描述性统计
Ｔａｂｌｅ１　Ｄｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅｓｔａｔｉｓｔｉｃｓｏｆｖａｒｉａｂｌｅｓ

变量类型 变量名称 变量符号 样本量 平均值 标准差 最小值 最大值

被解释变量　 碳排放强度 ｌｎＣＥ ２０８ －１５７４ ０４５５ －２７５０ －０１５５

核心解释变量 绿色金融发展水平指数 ｌｎＧＦ ２０８ －１２８３ ０２２３ －１７５０ －０７３０

中介变量　　 产业结构升级 ｌｎＵＩＳ ２０８ －１０３４ ０２７８ －１５６４ －０４００

控制变量　　 城镇化水平 ｌｎＵＲＢ ２０８ －０７４４ ０１９４ －１２３５ －０２２５

外商投资水平 ｌｎＦＤＩ ２０８ －５３６２ １２８７ －８３１８ －１８１１

市场化水平 ｌｎＭＡＬ ２０８ ００２６ ０８０５ －３５２７ ２８４１

科技水平支出 ｌｎＴＥＣＨ ２０８ －４８２３ ０７３６ －６３００ －２４８１

教育水平支出 ｌｎＥＤＵ ２０８ －１７９７ ０２１７ －３１３２ －１３５０

对外开放程度 ｌｎＯＰ ２０８ －３３３６ １１７８ －６５６７ －０８８５

人力资本水平 ｌｎＨＵ ２０８ －４６８８ １１２１ －８９１８ －２６５４

４　实证结果与分析

４１　基准回归结果

　　用公式 （１）实证检验成渝地区双城经济圈绿
色金融对碳排放的直接影响，结果如表２所示，其
中，列 （１）— （８）逐步增加控制变量。结果显
示，无论是否加入控制变量，绿色金融的回归系数

均在１％水平上显著为负，表明其对碳排放具有稳
健的抑制作用，验证 Ｈ１成立。说明成渝地区双城
经济圈绿色金融通过协同减排机制、风险管理和创

新绿色金融产品的方式，减少了区域碳排放。在控

制变量上，由表２列 （８）可知，对外开放程度的

回归系数显著为正，而城镇化水平、市场化水平、

教育水平支出和人力资本水平的系数均显著为负，

外商投资和科技水平不显著。首先，可能因为成渝

地区仍依赖汽摩等传统产业，部分高碳产业通过国

际贸易转移至本地区。其次，通过推广清洁能源与

公共交通，助力成渝地区低碳转型。然后，城市市

场化水平越高，如成都高新区和重庆两江新区，环

保行业比重越高，越有利于碳减排。再次，成渝地

区提出 “成渝地区双城经济圈教育科技人才协同发

展”，通过培养专业人才实现碳减排。最后，外商

投资水平和科技水平支出系数不显著，可能因为成

渝地区在引进外资质量和科技投入的绿色导向上仍

需加强，应注重引导资金投向绿色产业。

表２　基准回归结果

Ｔａｂｌｅ２　Ｂｅｎｃｈｍａｒｋｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎｒｅｓｕｌｔｓ

变量
ｌｎＣＥ

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ｌｎＧＦ －１５８０ －１０５２ －１０６３ －０９８５ －０９９２ －１１２３ －１１５１ －０８２２

（０１２０） （０２０５） （０２０２） （０２００） （０２００） （０２０５） （０２０３） （０２４２）

ｌｎＵＲＢ －０７１７ －０６３７ －０７３２ －０７１２ －０６０２ －０６０８ －０５９９

（０２２８） （０２２７） （０２２４） （０２２６） （０２２８） （０２２６） （０２２３）

ｌｎＦＤＩ ００６２ ００４３ ００４５ ００２９ ００１２ ００１６

（００２４） （００２５） （００２５） （００２５） （００２６） （００２６）

ｌｎＭＡＬ －００７１ －００７１ －００７３ －００７７ －００７４

（００２４） （００２４） （００２３） （００２３） （００２３）

ｌｎＴＥＣＨ －００３０ ００１２ －００００ －０００４

（００４２） （００４５） （００４５） （００４５）

ｌｎＥＤＵ －０２８５ －０２８５ －０２６１

（０１２１） （０１１９） （０１１８）

ｌｎＯＰ ００６７ ００６９

（００２９） （００２９）

５３
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续表２

变量
ｌｎＣＥ

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ｌｎＨＵ －０１３９

（００５７）

＿Ｃｏｎｓ －３６０１ －３４５７ －３０７８ －３１４９ －３２７８ －３７６２ －３７２９ －３８９４

（０１５５） （０１５８） （０２１５） （０２１２） （０２８２） （０３４６） （０３４２） （０３４５）

固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ２０８ ２０８ ２０８ ２０８ ２０８ ２０８ ２０８ ２０８

Ｒ２ ０４７５ ０５０１ ０５１８ ０５４０ ０５４１ ０５５４ ０５６６ ０５８０

　　注：、、分别表示变量在１％、５％、１０％的水平上显著；括号内为ｔ统计量。下同

４２　稳健性检验

４２１　被解释变量滞后一期
为克服内生性问题，将滞后一期的碳排放强度

作为被解释变量，考察成渝地区双城经济圈绿色金

融对滞后一期的碳减排的影响，再实证检验公式

（１），结果见表３列 （１）。绿色金融对滞后一期的
碳排放强度的回归系数为 －０７９７且在１％水平上
显著，说明回归结果不受碳排放强度滞后效应的干

扰，绿色金融对滞后一期的碳排放依然存在显著抑

制作用，故前文结论依旧稳健。

４２２　变更研究年份
２０１２年，银监会发布 《绿色信贷指引》，文件

对绿色信贷业务提出更加细致的要求，使我国绿色

金融迈入崭新的发展阶段。因此，将数据年份由

２０１０—２０２２年更换至２０１２—２０２２年，以判断不同
时期的结果稳定性，对公式 （１）再次进行回归，
果见表３列 （２）。绿色金融对碳排放的回归系数显
著为负，再次说明成渝地区双城经济圈绿色金融的

减碳效应不受年份变更影响，故前文结论具有稳

健性。

４２３　剔除核心城市
成都和重庆作为成渝地区双城经济圈的区域核

心发展地，除了经济总量和资源集聚程度比周边城

市更具优势之外，产生的碳排放也更多，所以政府

对其碳减排问题更加关心。参考廖珍珍等 （２０２２）
的方法，剔除成都、重庆２个核心城市，再对公式
（１）进行回归，结果见表 ３列 （３）。绿色金融对
碳排放的回归系数显著为负，说明即使剔除核心城

市后，其他１４个市的绿色金融对碳排放依然显著
抑制，表明前文结论具有稳健性。

表３　稳健性检验结果

Ｔａｂｌｅ３　Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎｒｅｓｕｌｔｓｏｆｓｔａｂｉｌｉｔｙｔｅｓｔ

变量

（１）
被解释变量

滞后一期

ＬｌｎＣＥ

（２）
变更研

究年份

ｌｎＣＥ

（３）
剔除核心

中心城市

ｌｎＣＥ

ｌｎＧＦ －０７９７ －０６５４ －０９５６

（０２６５） （０２２５） （０２５７）

ｌｎＵＲＢ －０７８３ －０７３６ －０４５９

（０２４６） （０１９９） （０２４１）

ｌｎＦＤＩ ０００３ ００７２ ０００７

（００２８） （００２３） （００２７）

ｌｎＭＡＬ －００７０ －００２３ －００７９

（００２４） （００１９） （００２５）

ｌｎＴＥＣＨ －００２５ －０００１ ００３３

（００４８） （００３９） （００５１）

ｌｎＥＤＵ －０２４６ －００８２ －０２９４

（０１３２） （０１０７） （０１２６）

ｌｎＯＰ ００５９ ００３１ ００７４

（００３１） （００２５） （００３１）

ｌｎＨＵ －０１２４ －０１３５ －０１２９

（００６４） （００５５） （００５９）

＿Ｃｏｎｓ －４０５１ －３２６２ －３９４６

（０３９７） （０３３５） （０３７４）

固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ １９２ １７６ １８２

Ｒ２ ０５４８ ０６１０ ０５８０

４３　中介效应检验

为了探究成渝地区双城经济圈绿色金融是否会

通过产业结构升级实现碳减排，对公式 （２）、公式
（３）进行回归，检验结果分别对应表 ４中的列
（１）和列 （２）。由表４列 （１）可知，绿色金融的
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表４　中介效应回归结果

Ｔａｂｌｅ４　Ｍｅｄｉａｔｉｎｇｅｆｆｅｃｔｔｅｓｔｒｅｓｕｌｔｓ

变量
（１） （２） （３）

ｌｎＵＩＳ ｌｎＣＥ ｌｎＣＥ

ｌｎＧＦ ０５３１ －０６１６

（０１１０） （０２５３）

ｌｎＵＩＳ －０５１９ －０３８９

（０１５３） （０１６０）

ｌｎＵＲＢ ０８２９ －０５０７ －０２７６

（０１０１） （０２４２） （０２５７）

ｌｎＦＤＩ －００６４ －００１４ －０００９

（００１２） （００２８） （００２８）

ｌｎＭＡＬ －００３０ －００９３ －００８６

（００１０） （００２３） （００２３）

ｌｎＴＥＣＨ －０００９ －００１４ －０００７

（００２０） （００４５） （００４４）

ｌｎＥＤＵ －００８７ －０２３５ －０２９５

（００５４） （０１１６） （０１１７）

ｌｎＯＰ －００１５ ００５９ ００６３

（００１３） （００２９） （００２９）

ｌｎＨＵ ０１２１ －０１４７ －００９２

（００２６） （００５５） （００５９）

＿Ｃｏｎｓ ０２４２ －３５４２ －３８００

（０１５７） （０３３０） （０３４２）

固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ２０８ ２０８ ２０８

Ｒ２ ０８４７ ０５８０ ０５９３

的回归系数是０５３１且在１％水平上显著，说明绿
色金融对产业转型的正向促进作用。由表４列 （２）
可知，产业结构升级的回归系数显著为 －０５１９，
说明产业结构升级可以减少碳排放量。所以，成渝

地区双城经济圈绿色金融会通过促进产业结构升级

实现碳减排，验证了Ｈ２。此外，表２列 （８）绿色
金融的回归系数，与表４列 （１）绿色金融的回归
系数和表４列 （２）产业结构升级的回归系数之积，
符号相同均为负，可知产业结构升级的间接影响为

中介效应，其值为 －０２７６＝０５３１×（－０５１９）。说
明成渝地区双城经济圈绿色金融通过精准支持钢铁

化工等重工业低碳改造，如重庆 “转型贷”和四川

“川碳快贴”，进而引导资本流向新能源汽车、光伏

等绿色产业，促进了成渝地区产业结构优化升级，

最终实现经济结构向低碳化转型。进一步检验产业

结构升级是否是完全中介变量，对公式 （４）进行
回归，结果见表４列 （３）。绿色金融与产业结构升
级对碳排放的回归系数均显著，分别为 －０６１６和
－０３８９，说明成渝地区双城经济圈绿色金融既能直
接抑制碳排放，又能通过产业结构升级间接实现碳

减排，因此，产业结构升级是非完全中介，此时中

介效应大小修正为－０２０７＝０５３１×（－０３８９）。

４４　异质性检验

４４１　技术水平异质性
技术水平不同的地区，绿色金融的减碳效果可

能存在异质性。用各城市绿色专利申请数量衡量地

区技术水平，并以其中位数为依据，将样本城市划

分为高、低两组，各为８个样本城市，按公式 （１）
分别进行回归，其中高技术水平地区为成都、重

庆、绵阳、德阳、乐山、宜宾、眉山和自贡。由表

５列 （１）和列 （２）可知，两组地区绿色金融对碳
排放都具有抑制作用，其回归系数分别为－１００３和
－０７９３，均在１％的水平上显著且前者绝对值大于
后者。说明高技术水平地区的减碳效果优于低技术

水平地区。可能因为高技术水平地区，如成都、重

庆两大核心城市，依托西部金融中心与绿色技术创新

基地，绿色金融人才和技术比较充足，并具有更健全

的绿色金融政策、碳市场机制和清洁能源基础设施，

如 “碳惠通”等金融工具，因此能更高效地引导资金

流向低碳项目。而低技术水平地区经济基础相对薄弱，

依赖高耗能传统产业，故减碳效果较弱。

４４２　区域位置异质性
《成渝地区双城经济圈建设规划纲要》提出，

强化区域中心城市互动和毗邻地区协同。参考黄磊

等 （２０２４）的做法，将样本城市划分为中心城市、
毗邻城市，各为８个样本城市，按公式 （１）分别进
行回归，中心城市为重庆、成都、南充、达州、宜

宾、泸州、绵阳和乐山。由表５列 （３）和列 （４）
可知，中心城市的绿色金融回归系数不显著，而毗

邻城市回归系数在１％显著性水平下为－１３８９，表
明毗邻城市绿色金融的减碳效果更好。这可能是由

于中心城市如重庆，早在２０１４年就成为全国碳排
放权交易试点省市之一，经过多年治理已接近减排

潜力边界，进一步减排空间有限。而毗邻城市碳减

排潜力较大，随着环保政策的日益严格，正在逐步

实现绿色发展，故减碳效果更好。Ｈ３得以验证。
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表５　异质性分析结果

Ｔａｂｌｅ５　Ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙｔｅｓｔｒｅｓｕｌｔｓ

变量
（１） （２） （３） （４）

高技术水平 低技术水平 中心城市 毗邻城市

ｌｎＧＦ －１００３ －０７９３ －０３６０ －１３８９

（０２５４） （０２８５） （０３４１） （０３６０）

ｌｎＵＲＢ －２６６９ ０２６５ －１２４０ －００５８

（０４２１） （０２３４） （０３３６） （０３９０）

ｌｎＦＤＩ ００６１ －００７３ ０１３２ －００２５

（００３７） （００２９） （００４６） （００３５）

ｌｎＭＡＬ ０００７ －００２４ －００８０ －００６３

（００２９） （００２９） （００４９） （００３２）

ｌｎＴＥＣＨ ００６２ －０００９ －００１１ ００３２

（００４２） （００５７） （００４５） （００８７）

ｌｎＥＤＵ －０１２６ －０２７３ －０１４７ －０３６９

（０１３８） （０１１６） （０１７３） （０１６８）

ｌｎＯＰ ０１０１ ００２６ －００１３ ０１２５

（００５２） （００２５） （００３８） （００４６）

ｌｎＨＵ ０２４８ －０１９８ ０１６１ －００９８

（０１３４） （００５２） （０２２１） （００７６）

＿Ｃｏｎｓ －２７６６ －４４５３ －１６２４ －４４００

（０４９３） （０４００） （０７９４） （０４９５）

固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ １０４ １０４ １０４ １０４

Ｒ２ ０８５７ ０６１６ ０６５５ ０５９２

４５　空间效应检验

４５１　空间自相关性检验
１）全局自相关检验。空间效应检验之前，运

用全局莫兰指数 （ＭｏｒａｎｓＩ）对成渝地区双城经济
圈碳排放强度进行空间自相关检验，以分析其空间

分布是否具有空间相关性，结果见表６。由表６可
知，尽管碳排放强度的全局莫兰指数部分不显著，

但这并不能说明碳排放强度不存在空间自相关 （赵

磊等，２０１４；石慧等，２０１１）。根据部分年份的全
局莫兰指数显著为正，说明碳排放强度具有一定程

度的正向空间自相关性，因此还需利用局部莫兰指

数来判断其空间自相关性。

２）局部自相关检验。本文选取２０１２年、２０１３
年、２０２１年和２０２２年成渝地区双城经济圈碳排放
强度绘制莫兰指数散点图进行局部自相关检验，见

图１。圆点分别表示１６个不同城市，且绝大部分都

落在第一和第三象限，说明成渝地区双城经济圈碳

排放强度整体表现为高－高和低－低的空间分布特
征，从而具有正向空间自相关性。因此有必要采用

空间计量模型实证分析成渝地区双城经济圈绿色金

融对碳排放的影响。

表６　碳排放强度ＭｏｒａｎｓＩ统计

Ｔａｂｌｅ６　ＳｔａｔｉｓｔｉｃｓｏｆｃａｒｂｏｎｉｎｔｅｎｓｉｔｙｂａｓｅｄｏｎｔｈｅＭｏｒａｎｓＩ

年份 ＭｏｒａｎｓＩ ｐｖａｌｕｅ 年份 ＭｏｒａｎｓＩ ｐｖａｌｕｅ

２０１０ －００５０ ０７０６ ２０１７ －００２８ ０３７４

２０１１ －００４５ ０６２３ ２０１８ －００２４ ０３２７

２０１２ ００３７ ００１６ ２０１９ －００２８ ０３７５

２０１３ ００３４ ００２２ ２０２０ ００００ ０１１８

２０１４ －００３４ ０４５０ ２０２１ ０００９ ００７７

２０１５ －００４６ ０６４１ ２０２２ ００１４ ００５９

２０１６ －００４０ ０５４４

４５２　空间模型选择检验
对式 （５）依次进行 ＬＭ、Ｗａｌｄ以及 ＬＲ检验，

结果见表７。由表７可知，上述检验统计量均在１％
的显著性水平下显著，即拒绝原假设，说明选择空

间杜宾模型 （ＳＤＭ）是合理的。然后通过 Ｈａｕｓｍａｎ
检验结果，最终选择双固定空间杜宾模型。

表７　模型选择检验

Ｔａｂｌｅ７　Ｍｏｄｅｌｓｅｌｅｃｔｉｏｎｔｅｓｔ

检验方法 统计量 Ｐ值

ＭｏｒａｎｓＩ ３４２２ ０００１

ＬＭｅｒｒｏｒ ８８６２ ０００３

ＲｏｂｕｓｔＬＭｅｒｒｏｒ １２４０４ ００００

ＬＭｌａｇ ２６７５７ ００００

ＲｏｂｕｓｔＬＭｌａｇ ３０２９８ ００００

Ｗａｌｄｅｒｒｏｒ ９９７５０ ００００

Ｗａｌｄｌａｇ ９７４３０ ００００

ＬＲｅｒｒｏｒ ７６２６０ ００００

ＬＲｌａｇ ７６２７０ ００００

Ｈａｕｓｍａｎ １９６８２０ ００００

４５３　空间杜宾模型结果分析
对公式 （５）进行双固定ＳＤＭ模型估计，结果

见表 （８）。由表８列 （１）可知，绿色金融对碳排
放的回归系数为－０７８７且在１％水平上显著，说明
绿色金融能显著抑制本地碳排放。由表 （８）列 （２）
可知，绿色金融的空间交互项系数为 －３０００且在
５％水平上显著，说明绿色金融能抑制邻近地区碳

８３
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图１　２０１２年、２０１３年、２０２１年和２０２２年碳排放强度ＭｏｒａｎｓＩ散点图
Ｆｉｇ１　ＳｃａｔｔｅｒｐｌｏｔｏｆＭｏｒａｎｓＩｉｎｄｉｃｅｓｆｏｒｃａｒｂｏｎｉｎｔｅｎｓｉｔｙｉｎ２０１２，２０１３，２０２１，ａｎｄ２０２２

表８　空间杜宾模型回归结果
Ｔａｂｌｅ８　ＲｅｓｕｌｔｓｏｆｔｈｅｓｐａｔｉａｌＤｕｂｉｎｍｏｄｅｌｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ

变量

ＳＤＭ

（１）

Ｍａｉｎ

（２）

Ｗｘ

效应分解

（３）

直接效应

（４）

间接效应

（５）

总效应

ｌｎＧＦ －０７８７ －３０００ －０６６２ －１２２１ －１８８３

（０１９７） （１４２５） （０２１７） （０６９４） （０６５４）

ｌｎＵＲＢ １２０１ ７２８５ ０８５２ ３１５６ ４００８

（０３２８） （２３１６） （０２８２） （１２３１） （１２３６）

ｌｎＦＤＩ ００５８ １１６７ －０００１ ０６０９ ０６０８

（００２６） （０２０３） （００２４） （０１２０） （０１２５）

ｌｎＭＡＬ －００３８ ０４６９ －００６４ ０２８３ ０２１９

（００２３） （０１５５） （００２２） （００８１） （００８６）

ｌｎＴＥＣＨ －００４１ －０６６０ －００１５ －０３５８ －０３７４

（００４５） （０３３５） （００４２） （０１７１） （０１８３）

ｌｎＥＤＵ －０１３３ １８０２ －０２３１ １１４１ ０９１０

（０１０２） （０８８４） （００９８） （０４３６） （０４４１）

ｌｎＯＰ ００２４ －０６２７ ００６０ －０３６１ －０３００

（００２９） （０２３０） （００２８） （０１１９） （０１１９）

９３
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续表８

变量

ＳＤＭ

（１）

Ｍａｉｎ

（２）

Ｗｘ

效应分解

（３）

直接效应

（４）

间接效应

（５）

总效应

ｌｎＨＵ ００４６ １１３４ －００２０ ０５９０ ０５６９

（００５５） （０４０５） （００４８） （０２１３） （０２２３）

ρ －１０９４

（０２８５）

ｓｉｇｍａ２＿ｅ ００２１

（０００２）

个体固定 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

时间固定 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ２０８ ２０８ ２０８ ２０８ ２０８

Ｒ２ ００４９ ００４９ ００４９ ００４９ ００４９

排放，即成渝地区双城经济圈绿色金融对碳排放存

在显著负向空间溢出效应。空间自相关系数 ρ在
１％的水平下显著，表明碳排放具有空间相关性，
即本地碳排放会影响相邻地区碳排放。进一步，采

用偏微分法将空间溢出效应分解为总效应、直接效

应与间接效应，直接效应表示本地绿色金融对本地

碳排放的影响，间接效应表示本地绿色金融对邻近

地区碳排放的影响。由表８列 （３）可知，绿色金
融的直接效应系数为－０６６２且在１％水平上显著，
说明绿色金融能降低本地碳排放，因为绿色金融通

过提高高污染企业的贷款利率，倒逼其绿色转型升

级，以减少碳排放量。由表８列 （４）可知，绿色
金融的间接效应系数为 －１２２１且显著，说明本地
绿色金融的发展能抑制邻近地区碳排放。因为通过

川渝两地共建绿色项目互认平台，将绿色资金投放

至周边地区，促使企业绿色技术升级，从而实现区

域联动碳减排。而且地区间存在模仿效应，当地的

环境监管行为会带动周边地区，从而降低相邻地区

碳排放。由表８列 （５）可知，绿色金融的总效应
系数也显著为负，再次证明成渝地区双城经济圈绿

色金融发展不仅能降低本地碳排放，还对邻近地区

存在显著负向空间溢出效应，验证Ｈ４成立。

５　结论与建议

本文基于２０１０—２０２２年成渝地区双城经济圈
１６个城市的数据，运用多种计量方法检验了成渝地

区双城经济圈绿色金融对碳减排的影响效果和作用

机制，得出以下结论：

１）成渝地区双城经济圈绿色金融能显著抑制
碳排放，并且在多种稳健性检验下依然成立；

２）成渝地区双城经济圈绿色金融可以通过产
业结构升级来促进碳减排；

３）对成渝地区双城经济圈按技术水平和区域
位置的不同进行划分后发现，绿色金融对碳减排的

影响存在异质性；

４）成渝地区双城经济圈绿色金融对碳排放存
在显著的负向空间溢出效应，绿色金融能够有效抑

制本地和邻近地区碳排放。

针对上述结论，提出以下建议。

１）重视绿色金融发展，强化绿色金融对碳减
排的正面效应。为确保绿色金融有序推进，川渝两

地政府及金融监管部门需联合行动。首先，修订与

完善现行区域绿色金融法规与标准。联合制定 《成

渝绿色金融发展指引》，明确绿色项目认定互认、

环境信息披露统一等要求，消除跨行政区制度壁

垒。其次，构建符合市场的激励制度，通过绿色金

融优惠和补贴政策，鼓励企业参与绿色环保项目，

促进资本向绿色低碳领域流动。最后，丰富区域特

色绿色金融产品，依托重庆 “碳惠通”，开发 “双

城碳配额质押贷”等产品，为环保项目融资提供多

样化的金融工具。

２）坚持推动产业结构升级，加强绿色金融与
产业政策协同。一方面，形成成渝重工业转型与绿

０４
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色产业培育并行的双路径，设立川渝产业绿色改造

基金，重点支持泸州等化工基地的绿色改造，以及

重庆两江新区等地区的绿色技术研发，通过产业结

构的动态调整来抑制碳排放。另一方面，金融部门

与产业政策制定主体需构建高效的沟通机制。鼓励

通过川渝绿色产业项目对接会实现精准对接，以确

保两类政策在目标导向、实施路径及效果评估等维

度高度一致。此外，还可以利用绿色金融优化资源

配置促进产业结构升级，提高企业资源配置效率，

从而实现碳减排。

３）注重绿色金融异质性特征，制定差异化碳
减排政策。首先，政策实施效果在不同地区存在不

均衡的问题，则应该尊重地区差异，制定和实施差

异性的碳减排政策，提高区域相关政策的靶向性，

充分考虑各地区的经济发展差距和发展状况，进行

导向性的减排指导，避免 “一刀切”、简单化的政

策。其次，成都、重庆等技术水平较高地区应充分

利用现有资本和人才等资源优势，拓宽绿色金融应

用范围，推动碳减排的实现。最后，川渝交界及发

展相对滞后地区要把握政策红利，与成渝高校合作

定向输送低碳技术人才，补齐技术短板，制定专项

扶持政策，加快清洁能源建设，稳步推进节能减排

进程。

４）关注地区间联合减排行动，充分发挥绿色
金融对碳排放强度的空间溢出效应。地区间存在空

间依赖，应明确成渝地区双城经济圈各地区联合减

排的重要性。一方面，鼓励成都、重庆核心区发挥

引领作用，依托西部金融中心优势，创新发行区域

性绿色债券、碳配额质押贷款等产品，并逐步推广

至绵阳等节点城市。另一方面，通过制定区域联动

的碳减排政策等方式，在更广泛的范围内与成渝地

区双城经济圈其他地区建立联系，以此获得周边地

区的空间溢出红利，实现联合减排。还可以借助川

渝政府搭建跨区域协同合作平台，推动区域间形成

优势互补、资源共享的深度协作格局，助力成渝地

区早日实现 “双碳”目标。
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