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[摘 要] 构建了一个回归分析模型，利用 2000 年至 2020年间浙江省 11地市绿色金融与碳排放强度的数据，

实证检验绿色金融在地市级层面是否对碳排放量有影响。实证结果显示，绿色金融的发展显著降低了浙江

省 11 地市的碳排放强度，尤其是绿色债券、绿色信贷和绿色保险的作用较为明显明显，而绿色投资和绿色

支持的影响没有通过显著性检验。通过推进绿色金融产品创新，优化政策引导与激励，以及调整产业结构，

可以强化绿色金融的碳减排效应，对地方绿色金融发展和和碳中和目标实现有指导意义。
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[Abstract] A regression analysis model was constructed to empirically test whether green finance

has an impact on carbon emissions at the prefecture level，using data on green finance and carbon

emission intensity in 11 cities in Zhejiang Province from 2000 to 2020.The empirical results show

that the development of green finance has significantly reduced the carbon emission intensity

of 11 cities in Zhejiang Province，especially the effects of green bonds，green credit，and green

insurance are more obvious，while the effects of green investment and green support have not passed

the significance test.By promoting innovation in green finance products，optimizing policy

guidance and incentives，and adjusting industrial structure，the carbon reduction effect of green

finance can be strengthened，which has guiding significance for the development of local green

finance and the achievement of carbon neutrality goals.
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1 引言

中国作为全球最大的发展中国家，面临着巨大的减排压

力，研究显示，绿色金融创新则对碳减排有促进作用（李朋

林，张肖东，2024；李烁。2024）。以往的研究主要集中在省

级层面的绿色金融对碳排放的影响，对地级市层面的实证分

析相对较少。浙江省作为中国绿色金融改革的前沿阵地，其

政策创新、立法保障以及数字化手段的运用，在促进碳减排

上取得了一定的成果，为绿色金融是否影响、如何影响碳减

排提供了有效的观察对象。本文选择浙江省 11地市作为研究

对象分析在地级市层面绿色金融对碳减排的影响，旨在填补

这一研究空白。通过实证研究，本文试图回答绿色金融是否

能在地市级层面推动碳排放的下降，以为区域碳中和目标的

实现提供理论支持和实践参考。在此基础上，论文将针对绿

色金融和碳减排提出优化建议，以期促进浙江省绿色低碳经

济的发展，助力其它省市选择碳达峰的最优路径。

2 绿色金融的概念与发展

2.1 绿色金融的定义

绿色金融概念最早可追溯至 20 世纪 80 年代末，随着气
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候变化问题的日益凸显，绿色金融的概念逐渐形成，并在国

际和国内金融领域得到广泛关注和实践。2015 年，国务院公

布了《生态文明体制改革总体方案》，首次提出了建立绿色金

融体系，我国绿色金融发展由此逐渐朝着正轨发展。与此同

时，国内相关理论研究也就此开始蓬勃发展。

图 1 绿色金融学术关注度变化图

（数据来源：中国知网）

绿色金融是金融活动与环境保护和可持续发展相结合的

产物，旨在为绿色经济的发展提供资金支持，通过引导和激

励投资，促进经济的绿色转型。绿色金融通过设计和实施特

定的金融产品、政策和机制，来支持和促进环保和低碳项目。

2.2 浙江省绿色金融发展现状

中国政府自 2015 年首次提出绿色金融概念以来，先后推

出了一系列绿色金融政策，以引导金融资源向环保产业倾斜。

中国的绿色信贷余额已位居世界首位，同时，中国也是全球

最大的绿色债券市场之一。

浙江省在绿色金融方面有诸多实践。湖州市《绿色金融

促进条例》，通过法律手段明确了金融机构在绿色项目上的义

务，规定了对绿色项目的信贷优惠和环境信息披露要求。衢

州市的碳账户体系，将碳排放权与金融账户绑定，通过碳排

放交易，激励企业减少碳排放，同时金融机构也可基于碳账

户信息，评估和管理环境风险。浙江的金融机构也在不断创

新绿色金融产品。例如，农业银行浙江省分行推出“碳效贷”，

为节能减排项目提供低利率贷款；浦发银行杭州分行发行“碳

中和债”，募集的资金专门用于支持碳减排项目。

3 研究方法与数据

3.1 理论分析与研究假设

为了实现双碳目标与节能减排，政府需要投入大量资金

来促进产业转型升级与环保产业的发展。除了政府的投资，

还有很大一部分资金将来自于市场化的筹资渠道，绿色金融

在其中起到了举足轻重的作用。

绿色金融的核心是通过金融工具和服务，引导资金流向

环保、节能、清洁能源等绿色领域，促进绿色技术的开发与

创新。这有助于优化资源配置，推动区域产业结构向低碳、

环保方向转型，减少高污染、高能耗产业的比重，从而降低

城市碳排放。绿色金融通过创新激励机制，如绿色信贷、绿

色债券、绿色基金等，为绿色项目提供资金支持。这些金融

工具能够降低绿色项目的融资成本，提高项目的投资回报率，

从而吸引更多的金融资本投入绿色领域，推动浙江省城市碳

减排。总之，绿色金融可以通过提升能源效率、产业结构升

级和绿色技术创新三条路径促进碳减排。本文将通过来自浙

江省11个城市2000年—2020年的面板数据研究绿色金融对

碳减排的促进作用。

基于以上分析，本文提出假设：

H1：绿色金融能降低浙江省城市碳排放强度。

此外，本文还将论证绿色信贷、绿色投资、绿色保险、

绿色债券、绿色支持对碳减排的影响，最终评价出目前绿色

金融中对碳减排作用最大的一部分。

3.2 变量选择与说明

3.2.1 变量选择

（1）被解释变量

本文将二氧化碳排放强度（Cg）作为被解释变量。本文

二氧化碳排放强度采用单位 GDP（万元）产生的碳排放（吨）

来衡量碳排放强度。

（2）核心解释变量

过往研究主要将绿色金融归纳为绿色信贷、绿色投资、

绿色保险、绿色债券、绿色支持、绿色基金和绿色权益（吕

鲲，2022；张庆君，陈蓉。2023）。借鉴这些研究，本文的核

心解释变量选择绿色金融指数（Index）、绿色信贷指数
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（Credit）、绿色投资指数（Investment）、绿色保险指数

（Insurance）、绿色债券指数（Bond）、绿色支持（Support）

指数。以上指数均采用熵值法进行测算。某个指标的离散程

度的数学方法，离散程度越大，对该指标对综合评价的影响

越大。

表 1 绿色金融指数评价体系

（3）控制变量

本文数据时间跨度 2000 年至 2020 年，正值浙江省经济

迅速发展的时期。地区的 GDP 水平将对碳排放产生影响，因

而将地区 GDP 水平做为控制变量。本文采用 11个城市的人均

GDP 来衡量地区 GDP 水平。

3.2.2 变量说明

本文涉及的各项变量定义如表 2所示：

表 2 变量说明

3.3 数据来源

本文二氧化碳排放量数据与 GDP 相关数据来自于中国统

计局，并由 GDP 除以碳排放量得到单位 GDP（万元）碳排放

量。绿色金融指数相关数据来自于国泰安数据库。最终整理

得到2000年—2020年浙江省11个城市的 231条相关年度数

据，经过测试，无异常值、无缺省数据。

3.4 描述性统计

本研究各变量描述统计结果如下表所示：

表3 变量描述统计结果

可以看出浙江省 11地市碳排放强度的均值为 1.428，标

准差为 0.643，最大值是 3.092，最小值是 0.372，表明浙江

省各地碳排放强度在不同地市间存在较大差异。

4 实证研究

4.1 模型构建

为了验证实验假设，本文构建以下研究模型：

Cgit = c + β1Greenit + γ1Contorlit + εit

其中，c 为回归常数项，下标 i 表示城市，下标 t 表示

年份，被解释变量为碳排放强度，核心解释变量 Green 表示

绿色金融各个指数，Control 表示控制变量，ε为随机干扰

项。

回归时，依次将绿色信贷指数、绿色投资指数、绿色保

险指数、绿色债券指数、绿色支持指数，代入 Green 变量。

最终得到 6个回归结果。

4.2 相关性分析

对所有变量进行相关性分析，结果如表 4所示：

表 4 变量相关性分析结果

绿色金融指标与碳排放强度均呈负相关，随着绿色金融

产业的发展，碳排放强度显著下降。接下来将通过回归模型

继续探究这一结论。

4.3 回归结果

浙江省 11 地市绿色金融对碳排放量的影响回归结果如

表 5所示：

表 5 回归结果

t-statistics in parentheses

*** p<0.01，** p<0.05，* p<0.1

回归结果中，绿色金融指数在 1%水平下呈现出显著性，

且回归系数为负，假设 H1 成立。绿色金融每上升 3.68 个单

位，碳排放就会减少 1个单位。浙江省绿色金融对于减少碳

排放的作用是显著的。绿色金融的细分项目中，绿色信贷、
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绿色债券、绿色保险指数在 5%水平下呈现显著性，说明目前

债券、信贷、保险这类带有降低风险、增加收益性质的绿色

金融产品可以有效推动浙江省各地碳减排。模型中绿色投资

与绿色支持未通过显著性检验，原因可能是绿色投资和财政

绿色支持量较小，效果不显著，更大的可能是模型有缺陷。

4.4 稳健性检验

杭州市作为浙江省省会城市，金融体系完善，环保观念

较强。为了验证模型的稳健性，接下来将杭州市 2000 年—

2020 年的数据剔除，重新进行多元回归。回归结果如下：

表 6 稳健性检验结果

t-statistics in parentheses

*** p<0.01，** p<0.05，* p<0.1

结果表明，即使将杭州市的数据剔除，绿色信贷、绿色

债券、绿色保险的回归结果仍呈现很强的显著性，回归系数

甚至大于未将杭州市剔除之前。说明全省各地均较为重视绿

色金融，且绿色金融起到了减排的作用。非省会城市绿色金

融对碳减排的作用更为明显，有一定的后发优势，处于绿色

金融的红利期，更应乘势而上，发挥绿色金融的碳减排效应。

5 实证结果与政策建议

通过收集2000年至2020年间浙江省11个地级市的绿色

金融发展水平数据，包括绿色贷款规模、绿色债券发行量、

环境责任保险覆盖面等，以及同期的碳排放强度数据，我们

采用面板数据模型进行实证分析。结果显示，绿色金融的发

展显著降低了城市碳排放强度，绿色债券、绿色信贷、绿色

保险在其中的作用尤为显著。证实了绿色金融在城市碳排放

管理中的积极作用。

基于以上结论，提出以下政策建议，以降低浙江省碳排

放，推动绿色低碳发展：

（1）推进绿色金融产品创新。绿色金融产品在碳减排上

表现出积极效果，除加大绿色金融发展力度外，也要鼓励金

融机构开发更多针对低碳项目的金融产品，如碳排放权交易

衍生品，以满足市场的多样需求。

（2）优化政策引导与激励。模型显示绿色直接投资和财

政绿色支持对碳减排效应不显著，很可能是绿色投资和绿色

支持量不足所致，或者是绿色投资与绿色支持的影响领域有

偏，因此需要优化绿色投资和绿色支持领域，同时加大财政

绿色支持力度，设立绿色金融专项基金，为低碳项目提供低

息贷款和税收优惠。

（3）优化产业结构。利用绿色金融筹集到的资金扩大绿

色投资，投资绿色产业和高技术产业，减少对高碳产业的依

赖，推动产业绿色升级，以使绿色金融的碳减排效应得以长

期持续。

6 总结

本文通过浙江省 11 个地市的板数据，揭示了绿色金融在

抑制城市碳排放中的显著作用。研究发现，浙江省的绿色金

融实践，如绿色金融促进条例、ESG 评价系统、碳账户体系

等，为全国乃至全球提供了绿色金融发展的宝贵经验。这些

创新举措提升了金融机构识别和支持绿色低碳项目的能力，

显著地推动了浙江省碳排放的有效控制。

本文的研究丰富了绿色金融在碳排放管理领域的理论研

究，为地方政策制定提供了实证依据，同时也为全球应对气

候变化提供了具有操作性的策略。随着绿色金融理念的进一

步推广和实践，预计其在城市碳排放管理中的作用将更加显

著，为实现全球碳中和目标做出贡献。
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