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摘要：聚焦科技金融对绿色技术创新的影响效果和作用机制，为推动地区绿色技术创新和实现“双碳”目标提供参考。基于我国30省份2009-2020年面板数据，采用回归模型和中介效应模型进行实证检验。结果发现：（1）科技金融能够实现绿色技术创新的提“质”增“量”，且更能提升绿色技术创新质量；（2）科技金融通过发挥智能制造的劳动雇佣效应和数智驱动效应推动绿色技术创新；（3）科技金融对绿色技术创新的影响存在异质性，在高媒体关注度地区、高市场化地区、高工业化地区及强知识产权保护地区，科技金融的激励作用更明显。最后从建立有效的科技金融体系、实现科技金融与智能制造的深度融合和推动制造业人力资源优化和数智技术升级三方面提出建议。
关键词：科技金融；智能制造；绿色技术创新；劳动雇佣效应；数智驱动效应
中图分类号：F061.5;F062.9     文献标志码：A   文章编号：

Technology finance, Intelligent Manufacturing and Green Technology Innovation：Empirical Evidence Based on Provincial Panel Data
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Abstract: Focus on the effect and mechanism of technology finance on green technology innovation, and provide reference for promoting regional green technology innovation and achieving the goal of "double carbon". Based on the panel data of 30 provinces in China from 2009 to 2020, this paper uses regression model and mediation effect model for empirical test. The results show that: (1) technology finance can improve the quality of green technology innovation; (2) technology finance promotes green technology innovation by exerting the labor employment effect and the digital intelligence driving effect of intelligent manufacturing; (3) The influence of technology finance on green technology innovation is heterogeneous. In areas with high media attention, high marketization, high industrialization and strong intellectual property protection, technology finance's incentive effect is more obvious. Finally, suggestions are put forward from three aspects: establishing an effective technology finance system, realizing the deep integration of technology finance and intelligent manufacturing, and promoting the optimization of manufacturing human resources and the upgrading of digital intelligence technology.
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[bookmark: _Hlk126435220]原有高消耗支持高增长的发展模式加重了环境负荷，衍生出资源枯竭、环境污染等严重的生态问题。这些问题制约着经济的高质量发展，我国亟须转变固有发展方式，以破除经济增长面临的环境桎梏。转变发展方式的关键在于绿色技术创新，绿色技术创新可以有效减少对自然资源依赖并降低污染物排放，进而形成“经济效益+环境质量”的协调发展模式。然而，由于绿色技术创新周期长、融资难和知识储备不足等原因，我国仍存在绿色技术创新乏力的问题[1]，具体表现为绿色相关专利占比不高、绝对量偏小[2]，阻碍了绿色技术创新对经济效益的拉动和生态效益的改善。基于此，国务院出台《2030年前碳达峰行动方案》，明确提出加快绿色低碳科技创新变革，从国家战略层面明确了绿色技术创新在实现“双碳”目标和可持续发展中的重要地位。与此同时，在国家科技金融政策的实施下，大批资金被注入绿色创新项目，助力绿色发展迎来新一批创新机遇。那么，科技金融能否成为激励绿色技术创新的“新引擎”？在绿色技术创新质量和数量的提升上作何表现？其促进绿色技术创新活动发生的传导机制是什么？这些是值得探究的问题。
1 文献回顾
[bookmark: _Hlk126435282][bookmark: _Hlk126435366]现有关于绿色技术创新的研究主要围绕驱动机制和实现路径展开。为采取精准措施促进绿色技术创新，发挥其对生态环境的改善作用，学术界从绿色金融[3]、环境战略[4]、高技术产业集聚[5]等方面探讨了绿色技术创新的驱动机制。在此基础上，学者们就融资激励[6]、环保目标责任制改革[1]、优化产业集群发展模式[7]等方面提出绿色技术创新的实现路径。然而，仍有学者指出绿色技术创新的高调整成本和高不确定性带来的融资约束尚未被妥善解决[8]，这阻碍了绿色技术创新的进一步开展，而科技金融正是针对这一掣肘难题提出的解决方案。区别于传统金融体系的理性预期和回避风险特征，科技金融专用于为技术创新活动提供金融资源，进而将金融资源融入绿色技术创新链条，有效促使企业选择绿色技术创新战略[9]，最终推动区域绿色技术创新。已有研究指出，科技金融对缓解融资约束[8]、提高城市创新能力[8]和优化产业结构[10]有显著影响，同时从资源视角探究科技金融政策对绿色技术创新的影响效果[9]，但鲜有学者明晰科技金融对绿色技术创新的作用路径。与此同时，也有学者从人力资本积累[11]和产业结构[12]等方面肯定了智能制造对绿色技术创新的影响，并且指出在追求高生产效率的目标下，企业会更有动力发展智能制造以期获得更高生产效益[13]。然而目前，智能制造的推动因素尚未明晰，而科技金融作为专项技术创新支持资金，或可诱致智能制造，进而发挥智能制造对绿色技术创新的驱动效果。
综上所述，既有文献关于科技金融与绿色技术创新的研究较为有限，且限于从科技金融资源角度探讨科技金融对绿色技术创新的影响效果，而直接建立科技金融、智能制造与绿色技术创新关联的文献则更为匮乏。基于此，本文利用2009-2020年30省面板数据，实证检验科技金融与绿色技术创新的关系。首先从提供科研资金支持、优化绿色资金配置、分散绿色技术创新风险的角度考察科技金融对绿色技术创新的影响；其次从智能制造的视角出发，探讨机器人渗透度和数智技术升级在科技金融与绿色技术创新间发挥的传导渠道作用；最后立足各地区媒体关注度、市场化水平、工业化水平和知识产权保护力度不同的现实情景，从异质性因素方面探究科技金融对绿色技术创新的差异化激励效果。这有助于厘清科技金融、智能制造和绿色技术创新之间的关系，进一步发挥科技金融在绿色技术创新中的作用。
2 理论分析与研究假设
2.1 科技金融与绿色技术创新
科技金融能够破除绿色技术创新的资金桎梏，提高绿色技术创新的质量与数量。绿色技术创新囿于投入大、风险高、回报周期长等特性，面临融资乏力的难题[9]，这限制了企业绿色技术创新的冲动，使企业倾向于推迟或回避绿色技术创新[14]。而科技金融作为将金融资本和创新主体深度融合的新经济范式[15]，在提供科研资金支持、优化绿色资金配置、分散绿色创新风险[16]方面对绿色技术创新具有显著促进作用。企业作为创新主体的基本构成，科技金融对企业绿色技术创新的促进作用也会扩展到区域层面[44]，从而促进区域绿色技术创新。首先，科技金融为企业提供科研资金支持，保障绿色技术创新的物质基础。就政府科技金融而言，政府在考察企业创新能力后，对符合标准的科技型企业进行创新型财政扶持（如设立科技创新引导基金、贴息贷款和税收优惠等），引导资金进入科技型企业。同时，政府对企业的投入行为给外部投资者释放其对该企业前景和能力认可的多重信号，从而带动金融机构和资本市场资金的跟进[17]。就市场科技金融而言，金融机构通过设置科技支行、组建科技小贷公司，撬动社会资金参与；资本市场通过股权投资赋能创新项目，降低企业融资门槛。可见，科技金融赋予企业充裕的科研资金，在此情况下，企业会提高对绿色技术创新的关注度[9]，从而提高区域绿色技术创新质量和数量。其次，科技金融引导绿色资金配置，贴合绿色技术创新的投资导向。科技金融引领金融资源向绿色低碳领域（如节能环保产业、新能源产业和生物产业等）倾斜[18]，激励产业内开展绿色技术创新活动，加快绿色产品更新迭代，从而提高绿色技术创新数量。此外，资金流入也会诱致研发部门探索绿色技术“卡脖子”领域的突破方向，由增量式创新转向颠覆式创新，进而提升绿色技术创新质量。最后，科技金融分散绿色创新风险，稳定绿色技术创新的成果产出。科技金融通过投资主体多元化使横向分散风险成为可能，具体表现为：以政府、资本市场、创业风险投资机构和金融机构为投资主体的科技金融可以将风险横向分摊到不同供给方，有效规避风险过高对投资者的阻碍作用。这有助于提高各主体的投资意愿，帮助企业获取稳定的资金流以化解流动性风险[18]，进而促使企业有意向开展绿色技术创新项目，保持绿色技术创新数量的可持续增长。由此可见，科技金融能够有效推动资金链和创新链的互融互促，最终实现绿色技术创新质量和数量的提升。基于此，文章提出如下假设：
假设1：科技金融对绿色技术创新具有显著正向影响，且能促进绿色技术创新的提“质”增“量”。
2.2 科技金融、智能制造与绿色技术创新
智能制造将机器人和数智技术融入制造活动的各环节，在产品高效率生产、个性化定制和集约化管理等方面优势凸显[19]，出于效益最大化导向，实现智能制造以提高生产管理效率和价值创造水平成为企业培育竞争新优势的必然选择。然而，受内部融资不足和传统金融体系的限制，企业无法依靠自身承担更新迭代智能设备、研发升级智能技术而衍生出的高昂成本[20]，必须通过外部融资寻求充裕的资金以实现智能制造。在此情况下，以推进技术创新为着力点的科技金融应运而生。已有研究证实，金融规模与智能制造水平呈现正相关关系[20]，这表明科技金融资金对实现智能制造有激励作用。鉴于机器人和数智技术是智能制造的重要要素[21]，对科技金融、智能制造与绿色技术创新的传导途径探究围绕机器人渗透度和数智技术两方面展开。
首先，科技金融通过缓解企业融资约束增加机器人渗透度，进而发挥劳动雇佣效应，最终促进绿色技术创新。科技金融能够为企业注入资金，缓解企业因传统金融体系的融资歧视而造成的外部融资不足问题；同时，政府资金和金融市场资金为载体的多元投资方式，拓宽了企业融资渠道，进一步破解企业智能制造面临的资金不足障碍。研究证实，企业为追求更高生产效率，在充裕资金下会提高机器人渗透度[20]，而机器人渗透度的攀升会对绿色技术创新产生劳动雇佣效应。第一，机器人可以替代低技能劳动力，节约雇佣成本，转而增加绿色技术创新的资金。人口老龄化导致劳动力成本上升，机器人相对劳动力更有成本优势；且机器人具有自动控制、离线编程和多任务处理的优越性[22]，在此情况下，企业倾向于使用机器人替代重复度高、程序化和劳动强度大的低技能劳动力[23]。《中国人口与劳动问题报告No.20》指出，“十四五”时期智能制造会替代我国19.6%的制造业普通劳动力。机器人渗透度的增加能够减少企业对低技能劳动力的需求，有效节约雇佣成本。进一步，节约的资金被配置于绿色研发活动，为绿色技术创新积累资本。第二，机器人的应用会促使企业雇佣高技能劳动力，提高绿色技术创新效率。机器人的应用对劳动力的专业程度提出更高要求，为了精准操控和管理机器人，最大化发挥人机协同效能，企业更倾向于雇佣储备智能化知识的高技能劳动力（如AI能源工程师、生物燃料工程师、纳米技术专家等）。已有研究表明，机器人渗透度与高质量劳动力数量呈正相关关系[24]，这为机器人渗透度的增加会导致企业雇佣更多高技能劳动力提供了有力的佐证。高技能劳动力往往拥有更高的技能水平、学习思维和独创能力，能快速掌握并应用前沿技术进行绿色技术创新，成为绿色新产品和绿色新工艺的创造者[24]。同时，企业会进行专业培训以促进劳动力和机器人的精准适配[22]，加快绿色技术研发和绿色技术创新成果转化，最终提高绿色技术创新效率。由此可见，科技金融可以通过缓解融资约束促进智能制造，使企业通过机器人渗透度实现高效率、低成本的绿色技术创新。基于此，文章提出如下假设：
假设2a：科技金融能够通过缓解融资约束发挥智能制造的劳动雇佣效应，进而促进绿色技术创新。
其次，科技金融通过改变企业战略倾向促进数智技术的研发升级，从而发挥数智驱动效应，最终促进绿色技术创新。数智技术研发升级具有高收益、高风险性特征，会造成企业财务波动，管理层出于规避风险或维持短期利益等考虑而倾向于推延数智技术升级进程[8]。科技金融作为满足企业创新需要的融资工具，能够为数智技术的研发和应用提供稳固的现金流保障，有助于消弭企业对智能变革不确定性的担忧，进而提高企业数智技术升级的战略意向和变革能力，而数智技术升级会对绿色技术创新产生数智驱动效应。第一，数智平台有助于企业与各方资源零距离交互，促使企业获取绿色技术创新知识。基于信息共享系统、研发资源管理系统、智库协同创新平台等数智平台，企业间的信息流通和信息辨析能力被加强，这有效实现企业获取外界绿色技术创新前沿知识并筛选有价值的知识元素[25]，在一定程度上回避知识壁垒对绿色技术创新的阻碍作用，最终促进企业研发出新的绿色技术。如海尔集团通过COSNOPlat平台获取各方信息资源，推出减少水质污染的无洗衣粉洗涤技术。第二，数智技术帮助企业挖掘用户绿色需求，实现企业绿色技术的有效研发。以神策科技为代表的数据分析公司推出产品矩阵，将机器学习、知识图谱、多源数据融合等智能技术应用于用户画像领域，基于此，研发人员可以深层次挖掘用户的隐性绿色需求[26]，进而孵化出紧跟市场前沿的绿色创意，保证绿色技术创新的有效性。第三，仿真实验可以在虚拟空间中验视绿色研发成果，极大降低企业绿色技术的试验成本。企业在数据采集和场景感知的基础上进行模拟仿真实验，将原本耗时长、不确定性高的传统线下实验转移到虚拟空间中，从而降低实验室建设和管理成本。如十沣科技的流体力学软件可以线上模拟通风效果，减少企业耗材成本。同时，企业还可以使用数字孪生等技术精准模拟绿色产品在全生命周期的运行过程。通过数据的实时反馈，企业能够及时发现和调整绿色产品在各环节的不足，以更少的成本进行产品修复、返工或变更设计等，减少决策失误并降低研发成本，加快绿色技术创新速度。由此可见，科技金融可以通过改变企业战略倾向促进智能制造，使企业通过数智技术升级实现高效率、低成本的绿色技术创新。基于此，文章提出如下假设：
假设2b：科技金融能够通过改善企业战略倾向发挥智能制造的数智驱动效应，进而促进绿色技术创新。
[image: 图示, 示意图
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图1 科技金融促进绿色技术创新的作用机制
3 研究设计
3.1 变量测度
被解释变量：绿色技术创新（green）。由于专利申请到专利授权存在时滞，专利可能在申请过程中被用于生产，前者更能反映区域当期创新能力，因此选用绿色专利申请量（绿色发明专利申请量和绿色实用新型专利申请量加总）作为绿色技术创新的衡量指标。进一步考虑到绿色发明专利含较高技术含量，属于高质量创新，故选取绿色发明专利申请数量表示绿色技术创新质量（giz）；考虑到绿色实用新型专利技术含量低，属于微小创新，故选取绿色实用新型专利申请数量衡量绿色技术创新数量（gis）[27]。
核心解释变量：科技金融（tf）。参考相关文献[28]，从政府科技金融、市场科技金融两个维度刻画科技金融指标。选取政府财政科技投入衡量政府科技金融，选取金融机构科技贷款、科技资本市场投入和创业风险投资额表征市场科技金融，采用熵值法计算科技金融指标。指标值越大，表明科技金融发展水平越高。需要说明的是，由于统计年鉴未报告金融机构科技贷款数据，故参考白俊红等[29]学者做法，以地区总研发资金减去政府、资金和国外资金代替；科技资本市场投入以科技型上市公司占比表征；创业风险投资额由清科私募通数据库导出，并在省级层面加总。
中介变量：智能制造（intel）。借鉴已有研究[30]，从机器人渗透度（robot）和数智技术(digint)两方面衡量智能制造。选取互联网宽带接入用户规模、人工智能专利数量衡量数智技术；机器人渗透度计算公式为：
            = /=[]/              （1）
其中， 表示i省t年的机器人渗透度，Robotsit表示i省t年的机器人安装量，empit表示i省t年的制造业从业人数，Robotsjt表示j行业t年的机器人安装量，Eijt表示i省t年j行业的从业人数占全国j行业t年从业人数比，J表示制造业行业数量。机器人安装量来自IFR数据库，由于中国与IFR的制造业行业分类标准存在差异，故参考闫雪凌等[31]方法，将IFR提供的制造业行业机器人数据与《中国劳动统计年鉴》中提供的制造业行业数据匹配，得到本文涉及的13个制造业分行业相关数据。
控制变量。考虑到其他因素对绿色技术创新的影响，本文参考以往研究控制以下指标：国有化程度（state），用国有职工占总职工人数比重表示[40]；产业结构（ins）用第三产业所占比重表示[37]；固定资产投资（inv），用固定资产投资额占地区GDP比重表示[41]；基础设施（road），选取人均拥有道路面积表示[12]；城市化水平（urba）选取城镇化率表示[9]；经济发展水平（lnpgdp），用人均实际GDP的对数表示[9]。
3.2 数据来源
综合考虑数据的连续性、完整性和科学性，选取2009-2020年全国30个省份（西藏因数据缺失，未纳入统计）的面板数据进行实证检验。绿色专利数据源于CNRDS数据库；科技金融数据来源于《中国科技统计年鉴》、《中国高技术产业统计年鉴》、Wind数据库、清科私募通数据库；智能制造数据来源《中国工业统计年鉴》、IFR数据库，其中，人工智能专利数据以2019年公布的《人工智能中国专利技术分析报告》中的IPC分类号为关键词，爬取万方专利库数据后加总至省级；控制变量数据来源于《中国统计年鉴》和各地区统计年鉴。为避免极端值影响，对数据进行1%和99%缩尾处理，变量描述性统计结果如下表所示。
表1   变量描述性统计结果
	变量
	观测数
	含义
	均值
	标准差
	最小值
	最大值

	green
	360
	绿色技术创新
	0.066
	0.096
	0.001
	0.564

	giz
	360
	绿色技术创新质量
	0.035
	0.052
	0.000
	0.269

	gis
	360
	绿色技术创新数量
	0.031
	0.045
	0.000
	0.272

	tf
	360
	科技金融
	0.186
	0.210
	0.001
	0.997

	intel
	360
	智能制造
	0.197
	0.211
	0.013
	0.885

	robot
	360
	机器人渗透度
	2.877
	4.335
	0.002
	24.334

	digint
	360
	数智技术
	0.187
	0.216
	0.002
	1.000

	urba
	360
	城市化水平
	0.577
	0.128
	0.347
	0.893

	lnstate
	360
	国有化程度
	0.270
	0.134
	0.010
	0.555

	lnins
	360
	产业结构
	3.810
	0.197
	3.432
	4.389

	inv
	360
	固定资产投资
	0.772
	0.246
	0.228
	1.372

	road
	360
	基础设施
	2.661
	1.169
	0.694
	5.909

	lnpgdp
	360
	经济发展水平
	0.043
	0.023
	0.009
	0.130


3.3 模型构建
3.3.1 基本模型
为实证检验科技金融对绿色技术创新的影响，构建以下基准回归模型：
                      =++++                     （2）
[bookmark: _Hlk124612262]式中，下标i和t分别表示省份维度和时间维度，green表示绿色技术创新，tf表示科技金融。C代表一系列控制变量，具体包括国有化程度（state）、产业结构（ins）、固定资产投资（inv）、基础设施（road）、城市化水平（urba）和经济发展水平（lnpgdp）。表示个体固定效应，表示时间固定效应，表示随机扰动项。、、为待估参数，其中为本文关注的核心结果。
3.3.2 机制检验
为探究科技金融通过何种途径影响绿色技术创新，本文参考温忠麟等[46]提出的“逐步法”构建式（3）、式（4）识别科技金融对绿色技术创新的作用渠道。需要说明的是，江艇[42]指出“逐步法”中介效应存在估计偏误问题，推荐使用核心解释变量对中介变量回归进行检验。本文参考此识别策略，在估计式（2）、式（3）基础上，将式（4）作为机制检验的辅助证据，不再讨论其效应的大小[45]。构建模型如下：
           +++                      （3）         =+++++                 （4）
其中，Mit为中介变量，包括智能制造（intelit）及机器人渗透度（robotit）、数智技术升级（digintit）两个子维度。其中，反映了科技金融对绿色技术创新的总效应，反映了科技金融对绿色技术创新的直接效应，表示科技金融对绿色技术创新的中介效应。其余变量含义与上文相同，不再赘述。
4 实证分析
4.1 基准回归结果
经Hausman 检验，本文选择固定效应模型验证科技金融与绿色技术创新的基准关系，结果见表2。列（1）报告了科技金融对绿色技术创新的回归结果。结果显示，科技金融系数在1%水平上显著为正，这表明科技金融有效驱动绿色技术创新。进一步，将绿色技术创新分为质量和数量两个子维度进行回归分析，结果见列（2）、列（3），发现绿色技术创新质量和数量的提高均受到科技金融的正向影响。列（4）-（6）在添加控制变量的情况下，结果依然稳健。由此可见，科技金融能够促进绿色技术创新的提“质”增“量”，假说1得以验证。
在此基础上，为辨明科技金融对绿色技术创新质量和数量的差异化影响，对回归系数标准化以消除量纲和数量等级差异[27]。标准化后，科技金融对绿色技术创新质量和数量的回归系数分别为0.327、0.243，这表明企业在获得科技金融资金注入后，相比绿色技术创新数量，更注重绿色技术创新质量。追踪本文原始数据，2009-2020 年绿色发明专利申请量年均增长率（17.7%）明显高于绿色实用新型申请量年均增长率（11.3%），这进一步印证了上述结论。此现象可能源于科技金融的特性，科技金融旨在促进技术创新并推动创新成果转化为生产力[15]，更倾向于投资符合要求的企业。在此情况下，企业若选择技术微末的数量创新粉饰自身创新能力将无法达到科技金融门槛，不足以持续获得科技金融资金，故会偏向于选择技术性较强的高质量创新以满足后续的融资需求。
表2 基准回归结果
	变量
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	
	green
	giz
	gis
	green
	giz
	gis

	tf
	0.191***
	0.112***
	0.074***
	0.138***
	0.081***
	0.052***

	
	(5.11)
	(5.58)
	(4.06)
	(4.25)
	(4.78)
	(3.18)

	urba
	
	
	
	0.302*
	0.055
	0.236***

	
	
	
	
	(1.80)
	(0.62)
	(2.79)

	lnins
	
	
	
	-0.066
	-0.045**
	-0.017

	
	
	
	
	(-1.57)
	(-2.06)
	(-0.80)

	inv
	
	
	
	-0.020
	-0.012
	-0.008

	
	
	
	
	(-1.06)
	(-1.23)
	(-0.82)

	road
	
	
	
	-0.033***
	-0.021***
	-0.012***

	
	
	
	
	(-3.71)
	(-4.46)
	(-2.72)

	lnpgdp
	
	
	
	6.682***
	3.368***
	3.182***

	
	
	
	
	(9.32)
	(8.95)
	(8.80)

	常数项
	-0.044*
	-0.023*
	-0.018
	-0.489**
	-0.109
	-0.371***

	
	(-1.74)
	(-1.69)
	(-1.46)
	(-1.99)
	(-0.85)
	(-3.00)

	地区固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	时间固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	360
	360
	360
	360
	360
	360

	R2
	0.786
	0.790
	0.772
	0.848
	0.856
	0.824


注：括号内为t值； *、**、***分别表示在10%、5%和1%的水平上显著。以下各表同。
4.2 内生性问题
根据上文理论分析，科技金融资金的注入有助于提高企业开展绿色技术创新的持续性，故当期绿色技术创新成果可能受往期成果影响，忽视这一特性可能会影响模型结果的有效性。因此，将绿色技术创新及其质量和数量的滞后一期（l.green、l.giz、l.gis）作为工具变量，其与当期解释变量高度相关，与当期扰动项不相关，采用宋敏等[32]学者的方法，使用SYS-GMM回归控制被解释变量的自相关性以较好地缓解内生性问题。具体检验结果见表4。结果显示，绿色技术创新、绿色技术创新质量、绿色技术创新数量的一期滞后项结果均显著为正，表明绿色技术创新在存在一定的持续性和相对稳定性。AR（2）值均大于0.1，通过自相关性检验。Hansen检验结果的P值分别为0.986、0.983和0.974，表明工具变量及其滞后阶数有效，通过过度识别检验。在数据通过AR（2）检验和Hansen检验前提下，科技金融的回归结果仍显著为正，说明广义矩估计方法是一致有效的。
表3 SYS-GMM估计
	变量
	(1)
	(2)
	(3)

	
	green
	giz
	gis

	tf
	0.024***
	0.131***
	0.019***

	
	(25.10)
	(15.02)
	(37.37)

	l.green
	0.797***
	
	

	
	(425.09)
	
	

	l.giz
	
	0.796***
	

	
	
	(112.89)
	

	l.gis
	
	
	0.719***

	
	
	
	(266.84)

	N/个
	300
	300
	300

	AR(2)
	0.120
	0.967
	0.766

	Hansen
	0.986
	0.983
	0.974


4.3 稳健性检验
根据上述基准回归结果，科技金融显著促进绿色技术创新，并能实现绿色技术创新的提“质”增“量”。为提高结果可信度，采用如下方式进行稳健性检验，结果见表5：
（1）引入科技金融滞后项。考虑到绿色技术创新的变化滞后于科技金融，因此将滞后一期的科技金融作为滞后解释变量纳入计量模型。列（1）至列（3）显示，在使用了科技金融的滞后值后，科技金融仍然显著对绿色技术创新及其数量和质量产生影响，这与基准回归结果一致，证明了结果的稳健性。
（2）替换被解释变量的衡量方法。借鉴董香书[33]的方法，采用人均绿色发明专利授权数的对数值衡量绿色技术创新，回归结果见列（4）、至列（6），仍然支持基准回归结论。
以上稳健性结果均支持“科技金融促进绿色技术创新”这一结论，说明本文的基准回归结果具有较高可信度。
表4 稳健性检验
	变量
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	
	green
	giz
	gis
	green
	giz
	gis

	l.tf
	0.159***
	0.083***
	0.076***

	
	(3.83)
	(3.95)
	(3.34)

	tf
	
	
	
	0.109***
	0.201***
	0.089***

	
	
	
	
	(4.40)
	(4.30)
	(4.16)

	常数项
	-0.675**
	-0.155
	-0.519***
	-0.581***
	0.150
	-0.596***

	
	(-2.03)
	(-0.92)
	(-2.86)
	(-2.92)
	(0.40)
	(-3.47)

	控制变量
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	时间固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	330
	330
	330
	360
	360
	360

	R2
	0.828
	0.835
	0.797
	0.808
	0.863
	0.781


4.3 机制分析
根据前文理论分析，科技金融通过缓解企业融资约束和改善企业战略倾向影响智能制造进程，进而促进绿色技术创新，且机器人渗透度和数智技术可能是科技金融发挥作用的具体渠道。为了验证上述传导机制，本文对此进行检验，结果见表3。列（1）中科技金融的估计系数显著为正，表明科技金融对绿色技术创新的总效应显著为正。列（2）中科技金融对智能制造的回归系数显著为正，表明科技金融是智能制造的重要推动力量。列（3）中科技金融和智能制造的估计系数均显著为正，且列（3）中科技金融的估计系数相对于列（1）有所下降，说明智能制造是科技金融与绿色技术创新的传导渠道。进一步，列（4）-（7）将智能制造分为机器人渗透度和数智技术升级两个维度进行验证。列（4）结果显示，科技金融对机器人渗透度的回归系数在1%水平上显著为正，表明科技金融能够增加机器人渗透度。列（5）中科技金融和机器人渗透度的估计系数均显著为正，且列（5）科技金融的估计系数小于列（1），表明机器人渗透度是科技金融与绿色技术创新的具体传导渠道，假设2a得证。根据前文理论分析可知，这主要是通过缓解企业融资约束实现的。机器人渗透度的增加发挥了劳动雇佣效应，促使企业减少对低技能劳动力的需求并引进高技能人才以实现人机协作0，进而增强绿色技术创新能力，这验证了机器人渗透度这一机制的存在。列（6）结果显示，科技金融对数智技术升级的回归系数显著为正，意味着科技金融能够有效引导企业数智技术升级的战略倾向。列（7）中科技金融和数智技术升级的估计系数均显著为正，且列（7）科技金融的估计系数小于列（1），表明数智技术升级是科技金融与绿色技术创新的具体传导渠道，假设2b得证。据前文所述，数智技术升级发挥了数智驱动效应，数智平台应用、数智技术升级和仿真实验模拟能够驱使企业高效获取绿色技术创新知识、精准挖掘用户绿色需求和降低绿色试验成本，最终提高且绿色技术创新效率，这支持了数智技术升级机制。上述检验结果证实智能制造在科技金融影响绿色技术创新的过程中发挥着重要渠道作用，具体而言，呈现“科技金融→机器人渗透度→绿色技术创新”和“科技金融→数智技术升级→绿色技术创新”的传导机制。
表5 智能制造的机制检验结果
	变量
	智能制造
	机器人渗透度
	数智技术升级

	
	（1）
	（2）
	（3）
	（4）
	（5）
	（6）
	（7）

	
	green
	intel
	green
	robot
	green
	digint
	green

	tf
	0.138***
	0.073*
	0.120***
	4.157***
	0.071***
	0.094*
	0.120***

	
	(4.25)
	(1.70)
	(3.89)
	(2.75)
	(3.27)
	(1.75)
	(3.87)

	intel
	
	
	0.254***
	
	
	
	

	
	
	
	(6.27)
	
	
	
	

	robot
	
	
	
	
	0.016***
	
	

	
	
	
	
	
	(20.13)
	
	

	digint
	
	
	
	
	
	
	0.193***

	
	
	
	
	
	
	
	(5.94)

	常数项
	-0.489**
	-1.883***
	-0.011
	-64.596***
	0.553***
	-1.908***
	-0.120

	
	(-1.99)
	(-5.81)
	(-0.05)
	(-5.64)
	(3.25)
	(-4.72)
	(-0.50)

	控制变量
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	时间固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	360
	360
	360
	360
	360
	360
	360

	R2
	0.848
	0.946
	0.865
	0.839
	0.934
	0.919
	0.863


4 进一步讨论
研究发现科技金融有效激励绿色技术创新，主要通过机器人渗透度和数智技术升级途径实现。然而，科技金融对绿色技术创新的激励效果可能在不同媒体关注强度、不同市场化水平、不同工业化水平和不同知识产权保护力度的地区存在差异。基于此，对异质性进行进一步检验。
5.1 媒体关注异质性分析
媒体关注本质上是外部利益相关方对企业作出的监督行为，媒体通过对企业环境违规或污染事件的报道予以涉事企业压力诉求，能够促使企业强化绿色责任导向、调整技术创新策略。既有研究表明媒体关注对绿色技术创新具有促进作用[34]，那么不同媒体关注强度是否会导致科技金融对绿色技术创新呈现差异化的激励效果？将财经新闻报道中标题出现该地区公司的新闻数加总以衡量地区媒体关注度[34]，数据源于CNRDS数据库。基于各地区媒体关注度均值，将样本分为高媒体关注地区和低媒体关注地区分组检验（结果见表6）。结果显示高媒体关注地区科技金融估计系数均在1％水平上显著，表明在该地区科技金融能够驱动绿色技术创新，且实现绿色技术创新的提“质”增“量”。然而，在低媒体关注地区科技金融估计系数不显著，意味着科技金融在此地区不能激励绿色技术创新。其原因可能在于低媒体关注地区背负较少的社会舆论压力及公众关注度，微末压力不会对其财务绩效产生显著影响，无法驱动企业进行更多绿色环保投资；随着媒体关注度的提升，企业面临较高的绿色声誉风险，此时企业为获得利益相关者（政府、银行、消费者等）的认可和支持 [35]，会做出绿色技术创新策略响应媒体关注，进而提升科技金融对绿色技术创新的激励效果。
表6 媒体关注异质性分析结果
	变量
	高媒体关注
	低媒体关注

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	
	green
	giz
	gis
	green
	giz
	gis

	tf
	0.152***
	0.086***
	0.062**
	0.006
	-0.008
	0.015

	
	(2.98)
	(3.44)
	(2.15)
	(0.23)
	(-0.52)
	(1.04)

	常数项
	0.161
	0.309
	-0.130
	0.055
	0.062*
	-0.008

	
	(0.29)
	(1.15)
	(-0.42)
	(0.87)
	(1.68)
	(-0.24)

	控制变量
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	时间效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	180
	180
	180
	180
	180
	180

	R2
	0.838
	0.860
	0.793
	0.850
	0.809
	0.842


5.2 市场化异质性分析
市场化有助于减少行政审批、市场准入控制等地方政府干预，通过竞争机制和风险机制实现优胜劣汰，优化社会创新资源配置[43]，从而富有成效地推动地方绿色技术创新活动的开展。那么，不同的市场化水平是否会造成科技金融对绿色技术创新的差异化效果？为考察市场化水平对科技金融和绿色技术创新的影响，本文采用王小鲁等(2018)编制的中国各省市场化指数以表征区域市场化水平，其中2020年市场化总指数根据历年平均增长幅度推算，根据各地区市场化程度的平均值，将样本分为高市场化地区和低市场化地区进行分组检验(结果见表7)。可以发现，在高市场化地区科技金融对绿色技术创新的促进作用显著，而在低市场化地区科技金融未呈现激励效果。其原因可能在于，较高的市场化水平加速了科技金融资源在地区间的流动配置并促进资金与创新的融合渗透，加强科技金融缓解融资约束的效果，增强市场主体的资源可获得性。而低市场化地区面临较高的行政审批、市场准入控制等地方政府干预，不利于优化社会创新资源配置，故不能充分发挥科技金融对绿色技术创新的促进效果。
表7 市场异质性分析结果
	变量
	高市场化
	低市场化

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	
	green
	giz
	gis
	green
	giz
	gis

	tf
	0.166***
	0.095***
	0.067**
	-0.015
	0.002
	-0.013

	
	(3.28)
	(3.65)
	(2.45)
	(-0.43)
	(0.11)
	(-0.77)

	常数项
	-0.162
	-0.124
	-0.032
	-0.063
	-0.022
	-0.039*

	
	(-0.42)
	(-0.63)
	(-0.15)
	(-1.43)
	(-0.79)
	(-1.89)

	控制变量
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	时间固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	180
	180
	180
	180
	180
	180

	R2
	0.836
	0.848
	0.805
	0.832
	0.792
	0.841


5.3 工业化异质性分析
各地经济发展阶段不同，工业化水平也存在显著差异。那么，工业化水平是否会导致科技金融对绿色技术创新的激励效果呈现异质性？以第二产业增加值占GDP比重（%）衡量工业化水平[36]，根据各地区工业化水平均值，将样本分为高工业化地区和低工业化地区进行分组检验(结果见表8)。可以发现高工业化地区科技金融估计系数均在1％水平上显著，意味着在该地区科技金融能够促进绿色技术创新，且实现绿色技术创新的提“质”增“量”。然而，在低工业化地区科技金融估计系数不显著，表明科技金融未呈现对绿色技术创新的促进效果。其原因可能在于高工业化地区工业底蕴深厚，但同时也衍生较严重的环境污染问题，这些地区面临更严格的环境规制，在此情况下产生的排污成本会倒逼企业加强绿色技术创新力度[37]，从而增加科技金融对绿色技术创新的激励效果。低工业化地区发展重点已转移到第三产业（如北京、上海等）或工业化处于更早阶段（如青海、甘肃等），这些地区环境污染较少，该地区企业更倾向将资金配置于能够提升财务绩效的技术创新，而不是用于研发绿色技术创新技术以缓解污染。
表8 工业化异质性分析
	变量
	高工业化水平
	低工业化水平

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	
	green
	giz
	gis
	green
	giz
	gis

	tf
	0.175***
	0.099***
	0.074**
	0.031
	0.030
	0.000

	
	(2.94)
	(3.41)
	(2.27)
	(0.96)
	(1.46)
	(0.02)

	常数项
	3.017*
	1.277
	1.714*
	-0.019
	0.307
	-0.326

	
	(1.67)
	(1.45)
	(1.73)
	(-0.03)
	(0.71)
	(-1.13)

	控制变量
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	时间固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	180
	180
	180
	168
	168
	168

	R2
	0.817
	0.827
	0.789
	0.905
	0.907
	0.869


5.4 知识产权保护异质性分析
知识产权保护在一定程度上阻止其他创新主体模仿或抄袭企业自主创新成果[38]，激励企业自主创新。那么，知识产权保护力度是否会导致科技金融对绿色技术创新的激励效果呈现异质性？采用各地区知识产权侵权立案数除以总人口和地区律师人数除以总人口两者取平均值衡量知识产权保护力度[39]。根据各地区知识产权保护力度均值，将样本分为高工业化地区和低工业化地区进行分组检验(结果见表9)。可以发现强知识产权保护和弱知识产权保护地区科技金融系数均显著为正，意味着不同知识产权保护力度地区科技金融均对绿色技术创新存在促进效应，保护力度越高作用越强。其原因可能在于知识产权保护力度的提高增加了企业对其创新成果的独占性和垄断权，企业专利所得利润得到保障[38]，较高的回报率激励企业将科技金融资金配置于绿色技术创新领域，引致科技金融对绿色技术创新的作用更加明显。
表9 知识产权保护异质性分析
	变量
	强知识产权保护
	弱知识产权保护

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	
	green
	giz
	gis
	green
	giz
	gis

	tf
	0.151***
	0.083***
	0.064**
	0.144***
	0.100***
	0.044*

	
	(2.92)
	(3.32)
	(2.24)
	(2.68)
	(2.78)
	(1.76)

	常数项
	-0.042
	0.155
	-0.178
	-0.272**
	-0.085
	-0.183***

	
	(-0.07)
	(0.51)
	(-0.51)
	(-2.42)
	(-1.13)
	(-3.48)

	控制变量
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	时间固定效应
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	180
	180
	180
	180
	180
	180

	R2
	0.817
	0.843
	0.773
	0.838
	0.775
	0.847


6 结论与建议
绿色技术创新在实现经济效益和环境发展中扮演着重要角色。绿色技术创新存在的融资约束问题，决定了科技金融在其中的重要作用。本文突破以往研究科技金融缓解融资约束效果的单一视角，从智能制造角度切入，探析科技金融对绿色技术创新的影响，并实证考察智能制造发挥的劳动雇佣效应和数智驱动效应，厘清“科技金融-智能制造-绿色技术创新”的逻辑链条。主要结论如下：
（1）科技金融在提供科研资金支持、优化绿色资金配置、分散绿色创新风险方面有效激励绿色技术创新，其对绿色技术创新质量和数量均有促进作用，且更能提高绿色创新质量。在考虑内生性问题和稳健性检验后，科技金融的绿色技术创新效应仍显著存在。
（2）科技金融通过发挥智能制造的劳动雇佣效应和数智驱动效应促进绿色技术创新。具体而言，科技金融通过缓解企业融资约束增加机器人渗透度，进而发挥劳动雇佣效应，减少对低技能劳动力的需求并雇佣高技能劳动力，最终促进绿色技术创新；科技金融通过改变企业战略倾向促进数智技术研发升级，从而发挥数智驱动效应，诱致企业获取绿色技术创新知识、有效研发绿色技术并降低绿色技术的试验成本，最终提高绿色技术创新效率。
（3）科技金融对绿色技术创新的赋能效果在媒体关注度更高、市场化水平更高、工业化水平更高和知识产权保护力度更强的地区更为明显。这种赋能差异是由于高媒体关注度地区企业面临的绿色声誉风险、高市场化水平地区优越的创新资源配置水平、高工业化水平地区面临的较严格的环境规制和强知识产权保护地区企业较高的创新回报率导致的。
[bookmark: _Hlk126434766]基于此，本文有如下政策建议：第一，建立有效的科技金融体系，以科技金融疏通绿色技术创新中的关键制约点。绿色技术创新的高风险性使其无法获得传统金融体系的资金支持，鉴于此，亟须发展科技金融以为绿色技术创新研发提供坚强支撑。政府应完善绿色技术创新领域的财政支持政策，并发挥信号传递效应引领金融机构、资本市场进入绿色技术创新领域。同时加强科技金融投资主体对企业创新能力差异的辨别，针对科技型企业和环保企业进行专项支持。第二，实现科技金融与智能制造的深度融合。科技金融是推动绿色技术创新的重要资本力量，而智能制造是实现绿色技术创新的重要传导途径。各地区应加强科技金融与智能制造的紧密连接和动态耦合，为实现绿色技术创新奠定智能制造的基础优势。各地区应运用多种类别科技金融工具（税收优惠、人工智能专项基金、天使投资等）激励企业充分应用机器人等智能设备、实现数智技术升级，使得智能制造的作用在绿色技术创新中得到充分释放。第三，推动制造业人力资源优化和数智技术升级。科技金融通过发挥智能制造的劳动雇佣效应和数智驱动效应促进绿色技术创新。为此，一方面，支持高校设置智能制造相关专业（如人工智能、机器人工程和模式识别与智能系统专业等），同时鼓励企业和培训机构开展在岗职工智能制造技能培训，培育具有创新能力的高层次智能化人才，进而实现智能设备与人机协作人才的精准对接，塑造制造业人力资源优势。另一方面，加强数字技术基础设施的建设（如工业互联网、数据中心和区块链等）和创新投入力度，为企业数智技术研发升级提供良好的创新环境，推动企业更积极地推动数智技术升级。
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