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数字金融影响用水强度的机制及门槛效应研究

王保乾,刘雨行

(河海大学商学院,江苏 南京摇 211100)

摘要:数字金融为推动节水型社会建设带来新机遇。 基于我国 30 个省份 2011—2019 年数据,运用

固定效应模型、中介效应模型和门槛模型,实证检验数字金融对用水强度的影响。 研究表明:数字

金融显著降低了用水强度,数字金融能够通过促进产业结构升级和技术创新水平间接降低用水强

度,数字金融对用水强度的抑制作用具有产业结构升级的单一门槛效应和技术创新水平的双重门

槛效应。 因此,提出如下针对性建议:大力发展数字金融,促进节水社会建设;合理优化产业结构,
充分发掘节水潜力;持续提高技术创新,加快提升用水效率。
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1摇 问题的提出

中国社会主义现代化建设和高质量发展都离不

开强有力的水资源保障,然而,中国水资源短缺、水
资源刚性约束尚待强化,非常规水源资源化能力和

集约节水能力弱,呈现新老问题交织、覆盖广、治理

难等特征。 作为金融发展的一种新态势,数字金融

在促进地区产业结构升级、提高地区科技创新能力

及地区水资源利用效率等方面提供了新机遇。 因

此,研究数字金融与水资源利用效率之间的关系,探
讨数字金融对用水强度影响的内在机制,对于深化

水利改革,促进智慧水利发展,建设节水型社会和高

质量发展均具有十分重要的理论与实践意义。
关于水资源利用效率的已有研究主要集中在指

标测算、影响因素等方面。 针对水资源利用指标测

算,主要有两种方式:一是将用水量、用水强度作为

水资源利用效率的衡量标准,如 Brelsford 等[1鄄3] 采

用用水总量指标分别对拉斯维加斯、广东、京津冀地

区水资源利用进行了研究,张乐勤等[4] 将用水强度

作为衡量指标对安徽省水资源利用效率进行了研

究。 二是基于投入产出,采用前沿效率评价方法进

行测算,如李珊等[5]将工业用水量、工业从业人员、
工业固定资产投资作为投入指标,技术投资、工业增

加值作为期望产出,工业 COD 排放量、工业氨氮排

放量作为非期望产出,采用 Super鄄SBM 模型对中国

工业用水效率进行了测算;章恒全等[6] 将用水总

量、就业人数、固定资产投资作为投入指标,人均国

民生产总值作为期望产出,废水排放作为非期望产

出,通过 SBM 模型对中国省市水资源利用效率进行

了测算;许晶荣等[7]将水足迹、资本存量、劳动力作

为投入指标,GDP 作为产出指标,采用 Shephard 水

资源距离函数的 SFA 模型,对中国区域全要素水资

源效率进行了测算。 针对水资源利用效率的影响因

素,部分学者采用因素分解法对用水量、用水强度的

驱动因素进行了研究。 如 Brelsford 等[1] 发现,消费

下降、干旱警报、减少水资源浪费的政策在保护水资

源方面发挥重要作用;Yang 等[2] 利用 LMDI 分解法

发现,富裕因子和人口因子引起生产部门用水的正

向变化,而结构因子和技术因子引起生产部门用水

的负向变化;曹俊文等[3] 利用 LMDI 时间分解法和

改进 D鄄R 空间分解法对京津冀地区用水总量分析

发现,推动用水量增加的因素是经济增长和人口增

加,驱动用水量下降的因素是产业用水强度降低和

产业结构优化;张乐勤等[4] 从技术进步、结构变动

视角出发,采用完全分解模型进行研究发现,技术进

步、产业结构调整均能显著提升水资源利用效率。
此外,部分学者采用回归分析的方法对水资源利用

效率的影响因素进行了研究,如曹飞[8] 的研究表

明,城镇化与用水效率之间存在空间库兹涅茨曲线;
章恒全等[9]结合 STIRPAT 模型进行分析发现,城镇
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化能够提高水资源利用效率;金巍等[10] 提出,经济

集聚对用水强度具有显著的抑制作用,且该抑制作

用的内在机制为城镇化和环境规制。
作为数字技术与传统金融深度结合的产物,数

字金融日益受到学者们的广泛关注,其概念和内涵

是通过数字金融指数来体现的。 伍旭川等[11] 从可

获得性、使用情况、服务质量三方面构建数字金融指

标体系,对经济体普惠金融情况进行测算;陈银娥

等[12]以银行业为主体,从金融服务渗透度、可获得

性、使用效应、承受度角度衡量了中国各省份数字金

融的发展;郭峰等[13]突破银行业视角,从覆盖广度、
使用深度、数字化程度三维度构建数字金融指标体

系,多数学者认可并引用该数据进行分析研究。 在

数字金融改善资源利用效率方面,田杰等[14] 研究发

现,数字金融能够显著改善资本错配和劳动力错配,
提升整体资源配置效率;Liu 等[15] 提出,金融包容、
绿色融资等融资技术对 E7 经济体能源效率具有重

要作用;汪克亮等[16] 表示,数字金融对能源效率产

生显著的提升作用,并且该提升作用的传导机制是

创新水平;张云辉等[17] 进一步分析表明,数字金融

提高能源效率的传导机制是创新水平和创业水平。
节能与节水同样具有显著公益性和外部性,其金融

经验可供节水领域借鉴。 周哲宇等[18] 发现,金融支

持节水在政策手段、支持目标和实施效果方面,均落

后于金融支出节能;张莉[19] 认为,应充分发挥金融

在中国水利项目建设中的支撑作用;张建斌[20] 提

出,金融从资本供给、方式创新和风险规避等角度支

持了水权交易,提高了水资源利用效率;高晓燕

等[21]则从政府部门、社会资本及社会公众 3 个层面

研究了绿色金融发展促进水资源节约的作用机理。
目前,学者们就数字金融与能源效率的关系进

行了系统研究,发现创新水平是数字金融提升能源

效率的传导机制,但关于数字金融与水资源效率的

研究尚不全面,且大部分停留在理论层面。 综上,以
2011—2019 年全国省域数据为样本,探究数字金融

的节水效应。 本研究可能的边际贡献在于:一方面,
将数字金融与用水强度置于同一框架进行探索分

析,拓宽了数字金融改善资源利用效率层面的研究;
另一方面,从产业结构升级、技术创新的视角探究了

数字金融影响用水强度的内在机制,并构建门槛模

型进一步分析数字金融对用水强度的非线性影响。

2摇 理论分析与研究假设

2. 1摇 数字金融对用水强度的直接效应

数字金融能够通过绿色金融引导节水生产,通
过绿色消费引导节水生活,进而降低地区用水强度。

借助数字化、智能化手段,数字金融获取并分析数

据,提高了将绿色环保要素纳入金融贷款的可行性,
在传统金融只考虑负债能力和盈利能力等因素的基

础上,对环保方面信息披露提出了更高的要求,对企

业节能节水进行约束,为节能节水技术、节能节水产

品等项目提供金融支持,引导企业节水节能生产。
同时,数字金融能够赋能绿色消费,提高公众节水节

能意识,在生活层面践行节水节能实践,在消费层面

实现消费结构绿色转型,推动企业进行绿色产品研

发,进一步倒逼企业节水节能生产。 基于此,提出假

设一:数字金融有利于降低用水强度,提高用水效率。
2. 2摇 数字金融影响用水强度的传导机制

数字金融能够通过资源配置效应、消费升级效

应、创新创业效应对产业结构升级产生积极的正向

影响:第一,数字金融能够弱化信息不对称问题,减
弱金融壁垒和信贷歧视,提高资金供需匹配的精确

度,实现资本的有效配置[22]。 清洁能源领域的创新

型企业特别容易受到融资约束的影响[23],数字金融

能够促进该类企业发展,推动要素从高耗水高污染

行业向清洁节水行业转移,促进产业高级化、生态化

转型。 第二,数字金融实现了消费和支付的分离,激
发了消费潜能,缓解了中低收入群体的消费约束,带
动了消费延伸。 同时,数字金融的发展能够加速消

费需求反馈至供给端的过程,推动企业改革创新,以
满足居民绿色、节水的消费理念,促使产业转型升

级[24]。 第三,数字金融的普惠性极大程度激发了

“大众创业、万众创新冶的激情,为创新创业活动提

供了更宽的融资渠道和更广的金融服务,促进更公

平的市场竞争,刺激新业态和新模式的形成,实现了

产业结构的优化升级[25]。 进一步地,产业结构转型

升级能够促进水资源在产业间的高效配置,推动用

水方式从粗放型向集约型转变,降低用水强度,产生

一定的节水效应。 基于此,提出假设二:数字金融能

够通过促进产业结构升级降低用水强度。
数字金融能够通过弥补传统金融短板、人力资

本效应、消费引致效应对技术创新水平产生积极的

正向影响:首先,数字金融能够纠正传统金融中固有

的“属性错配冶“领域错配冶“阶段错配冶等结构性错

配,降低融资门槛,缩小融资成本差异,使得各创新

主体尤其是最具发展潜力的中小企业可以更加高效

便捷地获得资金支持,缓解创新主体融资约束,降低

创新主体融资成本,增强创新主体研发强度[26鄄27]。
其次,人力资本是技术创新活动的前提和保障,也是

技术创新成果扩散的重要推动力。 数字金融可以减

弱公司融资约束和就业者信贷约束,增加高技术劳

动力需求与供给,提高劳动力整体质量,增强人力资
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本水平,为节水技术开发与推进输送匹配型人

才[28]。 最后,数字金融充分挖掘了公众消费需求,
推动了消费需求的多样化,倒逼企业进行产品品质

的提升,通过需求引致创新效应加快企业技术创新

的步伐。 技术创新水平的提高增强了节水技术的研

发与应用,促进了智慧水务和数字治水的深入发展,
推动了生产方式和生活方式绿色节水化转变,降低

了用水强度,推进节水型社会建设。 基于此,提出假

设三:数字金融能够通过提升技术创新水平降低用

水强度。
综上可知,数字金融通过促进产业结构升级和

提升技术创新水平降低用水强度,具体的传导机制

见图 1。

图 1摇 数字金融发展影响用水强度的传导机制

2. 3摇 数字金融对用水强度的非线性影响

数字金融对用水强度的作用还取决于各地区发

展水平的差异,其节水效应会受到产业结构升级、技
术创新的影响。 从产业结构角度来看,产业结构升

级为数字金融节水效应的发挥提供了良好的条件,
地区产业结构越优化、产业间协调能力和关联关系

越强,越有利于产业间水资源的配置,数字金融的节

水效应发挥得越充分。 从技术创新水平来看,数字

金融节水效应的发挥离不开技术创新的支持,技术

创新带来的知识集聚能够有效解决水资源分散和利

用效率低下的难题。 随着技术创新水平的提高,数
字金融能够更加充分地发挥对用水强度的抑制作

用。 基于此,提出假设四:不同区域产业结构升级和

技术创新水平存在差异,使得数字金融对用水强度

的影响呈现非线性特征。 具体表现为,随着产业结

构升级和技术创新水平的提高(跨越门槛),数字金

融的节水效应增强。

3摇 模型构建与变量选取

3. 1摇 模型构建

3. 1. 1摇 基准模型

为验证假设 1,设定固定效应模型验证数字金

融对用水强度的抑制作用:
lnWIit = 渍0 + 渍1 lnZ it + 籽lnX it + 着i + 子it (1)

式中:WIit为 i 省份 t 年份的用水强度;Z it为 i 省份 t
年份数字金融发展总指标和各分类指标,具体包括

数字金融(DF)、覆盖广度(CB)、使用宽度(UD)与
数字化程度(DL);X it为控制变量;着i、子it分别为个体

固定效应和随机扰动项。
3. 1. 2摇 中介模型

进一步地,为识别数字金融降低用水强度的作

用机制,基于假设二和假设三,设定中介模型进行实

证验证。
lnWIit = 姿0 + 姿1 lnDF it + 浊lnX it + 酌i + 滋it (2)
lnMit = 琢0 + 琢1 lnDF it + 兹lnX it + 棕i + 啄it (3)

lnWIit = 茁0 + 茁1 lnDF it + 茁2 lnMit + 谆lnX it +
滓i + 着it (4)

式中:DF it为 i 省份 t 年份的数字金融;Mit表示中介

变量,具体包括产业结构优化和技术创新水平;酌i、
棕i、滓i和 滋it、啄it、着it 分别为个体固定效应和随机扰

动项。
3. 1. 3摇 门槛模型

数字金融与用水强度可能存在非线性关系,创新

水平与产业结构会影响数字金融对用水强度的作用

程度,因此,构建门槛模型检验不同产业结构优化或

技术创新水平下,数字金融对用水强度的影响:
lnWIit = 自0 + 自1 lnDF itI(lnHit < 酌1) +
自2 lnDF itI(酌1 臆 lnHit < 酌2) + … +
自n lnDF itI(酌n 臆 lnHit) + 渍lnX it + 着it (5)

式中:Hit表示门槛变量,具体包括产业结构优化和

技术创新水平;I(·)为指示函数;酌1、酌2、…、酌n为门

槛值。
3. 2摇 变量选取与数据来源

3. 2. 1摇 被解释变量

被解释变量为用水强度(WI),具体计算方法为

用水总量与地区生产总值的比值,用水强度指标越

大,说明地区节水能力越弱,水资源利用效率越低。
3. 2. 2摇 核心解释变量

核心解释变量为数字金融(DF),具体采用北京

大学数字金融研究中心发布的 2011—2019 年省域

层面的数字普惠金融指数衡量[13]。 此外,还考虑数

字普惠金融指数的分类指标,如覆盖广度(CB)、使
用深度(UD)、数字化程度(DL)对用水强度的影响。
3. 2. 3摇 机制变量

从产业结构优化和技术创新水平两个角度研究

数字金融对用水强度的影响。 产业结构优化( IS)的
计算公式为(1P1 +2P2 +3P3) / 6 其中,P i( i = 1、2、3)
为第 i 产业增加值占地区生产总值的比值;技术创

新水平(TI)采用人均发明专利申请授权量来衡量。
·01·
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3. 2. 4摇 控制变量

选用经济发展、城镇化、对外开放、地方财政、人
力资本等一系列会对用水强度产生影响的变量作为
控制变量。 其中:经济发展(EC)采用实际地区生产
总值与城区面积的比值衡量,城镇化水平(UR)采用
城镇人口占年末常住人口的比重衡量,对外开放
(OP)采用进出口额与地区生产总值的比值衡量,地
方财政(FI)采用地方财政收入与地方财政支出的
比值衡量,人力资本(ED)采用每 10 万人口高等学
校平均在校生数衡量。

综上所述,所用变量具体介绍如表 1 所示。
表 1摇 变量选取

变量类型 变量名 变量符号 单位

被解释变量 用水强度 WI m3 /万元

核心解释变量

机制变量

控制变量

数字金融 DF
覆盖广度 CB
使用深度 UD

数字化程度 DL
产业结构优化 IS %
技术创新水平 TI 项 / 10 万人

经济发展 EC 百万元 / km2

城镇化 UR %
对外开放 OP %
地方财政 FI %
人力资本 ED 人

以 2011—2019 年中国 30 个省市(未包括香港、
澳门、台湾、西藏)为样本进行研究,所需数据均来

自国家统计局、《中国统计年鉴》 《中国科技统计年

鉴》以及北京大学数字普惠金融指数。 个别缺失数

据通过插值法补齐,相关金额数据均以 2000 年为基

期进行了消胀处理。 为弱化多重共线性影响,对所

有变量均进行了对数化处理,表 2 为相关变量的描

述性统计。
表 2摇 描述性统计

变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

lnWI 270 4. 915 1 0. 783 8 3. 120 3 7. 171 0
lnDF 270 5. 151 3 0. 670 1 2. 908 5 6. 016 8
lnCB 270 4. 995 4 0. 826 9 0. 672 9 5. 952 3
lnUD 270 5. 133 1 0. 645 7 1. 911 0 6. 086 6
lnDL 270 5. 457 9 0. 716 2 2. 025 5 6. 136 1
lnIS 270 3. 682 4 0. 050 1 3. 570 6 3. 855 0
lnTI 270 2. 217 9 1. 071 5 0. 213 4 5. 490 9
lnEC 270 5. 488 9 0. 509 3 3. 822 3 6. 484 2
lnUR 270 4. 033 6 0. 202 8 3. 537 0 4. 544 9
lnOP 270 2. 844 1 0. 956 2 0. 147 8 4. 915 6
lnFI 270 3. 848 0 0. 389 5 2. 717 7 4. 534 1
lnED 270 7. 817 7 0. 283 7 6. 986 6 8. 632 8

4摇 实证分析

4. 1摇 数字金融对用水强度的影响
4. 1. 1摇 基准模型结果分析

采用固定效应模型对假设 1 进行估计,实证分

析数字金融对用水强度的影响,回归结果如表 3 所

示。 其中,表 3 列(1)到列(4)分别为数字金融、覆
盖广度、使用深度和数字化程度对用水强度作用的

估计结果。 数字金融、覆盖广度、使用深度和数字化

程度均在 1%的显著性水平下对用水强度产生负向

作用,作用系数分别为 - 0郾 129、 - 0郾 090、 -0郾 109、
-0郾 087,由此说明数字金融能够显著抑制用水强

度,具有一定的节水效应,且数字金融分类指标对用

水强度的抑制作用仍然显著,其中使用深度对用水

强度的抑制作用最大,假设一得到验证。
表 3摇 基准模型回归结果

变量
(1)
lnWI

(2)
lnWI

(3)
lnWI

(4)
lnWI

lnDF -0. 129***

(0. 023)

lnCB -0. 090***

(0. 020)

lnUD -0. 109***

(0. 021)

lnDL -0. 087***

(0. 013)

lnEC -0. 185** -0. 231*** -0. 212*** -0. 177**

(0. 071) (0. 082) (0. 076) (0. 069)

lnUR -0. 767** -0. 827** -0. 953*** -1. 191***

(0. 299) (0. 315) (0. 296) (0. 249)

lnOP 0. 108** 0. 115* 0. 117** 0. 130**

(0. 051) (0. 059) (0. 055) (0. 055)

lnFI 0. 356*** 0. 391*** 0. 274*** 0. 318***

(0. 010) (0. 115) (0. 089) (0. 095)

lnED -0. 289** -0. 269* -0. 357** -0. 326**

(0. 136) (0. 153) (0. 141) (0. 142)

Constant 10. 27*** 10. 24*** 11. 88*** 12. 12***

(1. 287) (1. 433) (1. 067) (0. 954)
Observations 270 270 270 270
R鄄squared 0. 891 0. 881 0. 882 0. 894

从控制变量角度分析,经济发展对用水强度的

作用系数至少在 5% 的水平下显著为负,表明经济

发展水平的提高有助于降低用水强度;城镇化对用

水强度的作用系数至少在 5% 的水平下显著为负,
这是因为城镇化能够通过集聚效应、规模经济、集约

化发展等带来用水效率的提高,降低用水强度;对外

开放对用水强度的作用系数至少在 10% 的水平下

显著为正,说明对外开放倾向于增加用水强度;地方

财政对用水强度的作用系数在 1%的水平下显著为

正,说明地方财政也具有提高用水强度的影响;人力

资本对用水强度的作用系数至少在 10% 的水平下

显著为负,说明人力资本水平的提高能够降低用水

强度,高人力资本往往意味着地区节水理念更强,节
水技术的开发与推进是降低用水强度的重要途径,而
人力资本无疑是开发与推进节水技术的重要基础。
4郾 1郾 2摇 稳健性检验

为确保实证分析结论的可靠性,使用替换被解

·11·



水利经济,2023,41(3) 摇 E鄄mail:jj@ hhu. edu. cn摇 http: / / jour. hhu. edu. cn摇 电话:025 83786376摇

释变量、剔除个值、处理内生性问题进行了稳健性检

验,检验结果见表 4。 第一,替换被解释变量。 以单

位城区面积用水量作为被解释变量,重新进行回归

估计,结果见表 4 列(1)。 第二,剔除个值。 为排除

直辖市的特殊性对样本的影响,将北京、天津、上海

和重庆从研究样本中剔除后重新进行回归,回归结

果见表 4 列(2)。 为消除异常值对样本的影响,将
相关变量低于 10%和高于 90%分位数的数据进行

了剔除,并重新进行回归,回归结果见表 4 列(3)。
第三,处理内生性问题。 采用工具变量法解决模型

内生性问题,将人均互联网接入端口数作为工具变

量,通过两阶段最小二乘法重新进行估计。 工具变

量回归中,Kleibergen鄄Paap rk LM 统计量为 11郾 976,
在 1%水平上通过不可识别检验,说明人均互联网

接入端口数作为工具变量具有可识别性。 Cragg鄄
Donald Wald F 统计量为 42郾 845,Kleibergen鄄Paap rk
Wald F 统计量为 26郾 407,均大于 10%水平下的 F 临

界值 16郾 38,拒绝了弱工具变量的原假设。 一阶段

回归结果表明,人均互联网接入端口数的系数显著

为正,说明人均互联网接入端口数与数字金融存在

显著的正相关关系,表明选取的工具变量有效,二阶

段回归结果见表 4 列(4)。 表 4 列(1)到列(4)的回

归结果均显示,数字金融对用水强度的负向影响在

1%的水平下显著,说明数字金融能够显著抑制用水

强度,具有一定的节水效应,佐证了结论的稳健性。

表 5摇 异质性分析结果

变量

地理区位异质性 水资源禀赋异质性 金融监管异质性

lnWI
(1)

lnWI
(2)

lnWI
(3)

lnWI
(4)

lnWI
(5)

lnWI
(6)

lnWI
(7)

lnDF -0. 090** -0. 032 -0. 117*** -0. 140*** -0. 109*** -0. 122*** -0. 095***

(0. 032) (0. 021) (0. 023) (0. 038) (0. 034) (0. 033) (0. 031)

Constant 8. 614*** 14. 65*** 10. 42*** 9. 151*** 11. 13*** 10. 61*** 13. 14***

(1. 318) (1. 268) (1. 289) (2. 025) (2. 014) (1. 512) (1. 918)
Control 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Observations 99 72 99 135 135 135 135
R鄄squared 0. 931 0. 951 0. 933 0. 876 0. 906 0. 892 0. 900

表 4摇 稳健性检验结果

变量
(1)
lnWI

(2)
lnWI

(3)
lnWI

(4)
lnWI

lnDF -0. 129*** -0. 105*** -0. 117*** -0. 448***

(0. 023) (0. 020) (0. 022) (0. 074)

Constant 5. 663*** 11. 140*** 10. 970*** -2. 646
(1. 287) (1. 193) (1. 305) (3. 221)

Control 控制 控制 控制 控制

Observations 270 234 246 270
R鄄squared 0. 791 0. 913 0. 894 0. 977

4. 1. 3摇 异质性分析

中国各地区资源禀赋和发展水平存在显著不

同,可能会影响数字金融对用水强度的影响方向和

影响程度,因此,从地理区位、水资源禀赋、金融监管

3 个方面进行分样本回归,分析数字金融抑制用水

强度的异质性。
第一,地理区位异质性。 将中国省域数据分为

东部、中部、西部 3 个子样本,分别进行模型(1)的

估计,回归结果见表 5 列(1)至(3)。 结果表明:东
部地区数字金融对用水强度的作用系数为-0. 090,
且在 5%的水平下显著;中部地区数字金融对用水

强度的作用并不显著;西部地区数字金融对用水强

度的作用系数为-0. 117,且在 1% 的水平下显著。
由此说明,数字金融对用水强度的抑制作用在东部

和西部显著,且西部地区抑制作用的程度更强,中部

地区的抑制作用并不显著。
第二,水资源禀赋异质性。 将全样本分为水资

源短缺和水资源富足两个子样本,考察不同水资源

禀赋下数字金融对用水强度的影响。 具体处理方式

为:选取人均水资源指标作为分组标准,将不高于人

均水资源 50%分位数的作为水资源短缺组,将剩余

数据作为水资源富足组,分别进行模型(1)的估计,
回归结果见表 5 列(4)和(5)。 结果表明:当地区水

资源短缺时,数字金融对用水强度的抑制系数为

-0郾 140;当地区水资源富足时,数字金融对用水强

度的抑制系数为-0郾 109,且均在 1%的水平下显著。
这说明,与水资源短缺地区相比,水资源富足地区数

字金融抑制用水强度的程度更低,这可能是由于水

资源富足的地区往往水资源约束不强,水资源节约

意识不够,阻碍了水资源利用效率的提升。
第三,金融监管水平异质性。 金融监管作为数

字金融发展的重要制度环境,能够影响数字金融对

用水强度的抑制效果,以地方财政金融监管支出与

金融业增加值的比值衡量金融监管水平,并以金融

监管水平的 50%分位数为基准,将总样本分为金融

监管宽松和金融监管严格两组,分别进行回归分析,
估计结果见表 5 列(6)和(7)。 结果表明:当地区金

融监管宽松时,数字金融对用水强度的抑制系数为

-0. 122;当地区金融监管严格时,数字金融对用水

强度的抑制系数为-0. 095,且均在 1% 的水平下显
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著。 这说明,与金融监管宽松地区相比,金融监管严

格地区数字金融抑制用水强度的程度更低,这可能

是过度监管不利于数字金融的稳健发展,将会减弱

数字金融对用水强度的抑制程度。
4. 2摇 数字金融对用水强度的作用机制及门槛效应

4. 2. 1摇 中介效应分析

利用模型(2)(3)(4)对产业结构优化和技术创

新水平在数字金融影响用水强度过程中是否发挥了

中介效应进行验证(表 6)。 表 6 列(1)是根据模型

(2)进行的数字金融对用水强度的回归估计,结果

显示数字金融能够在 1%的显著性水平下对用水强

度产生负面影响,影响系数为-0. 129,是数字金融

抑制用水强度的总效应。
表 6摇 中介模型回归结果

变量

基准回归 产业结构升级 技术创新

(1)
lnWI

(2)
lnIS

(3)
lnWI

(4)
lnTI

(5)
lnWI

lnDF -0. 129*** 0. 010*** -0. 101*** 0. 277*** -0. 087***

(0. 023) (0. 003) (0. 021) (0. 043) (0. 018)

lnIS
-2. 903***

(0. 940)

lnTI -0. 150***

(0. 037)

lnEC -0. 185** 0. 016 -0. 139** 0. 335** -0. 135**

(0. 071) (0. 010) (0. 056) (0. 144) (0. 055)

lnUR -0. 767** 0. 159*** -0. 306 1. 797** -0. 497
(0. 299) (0. 039) (0. 350) (0. 860) (0. 306)

lnOP 0. 108** 0. 001 52 0. 113** -0. 265** 0. 068
(0. 051) (0. 006) (0. 053) (0. 127) (0. 048)

lnFI 0. 356*** -0. 061*** 0. 180 -0. 842*** 0. 229***

(0. 010) (0. 014) (0. 115) (0. 287) (0. 082)

lnED -0. 289** -0. 040 -0. 405*** 0. 052 -0. 281**

(0. 136) (0. 027) (0. 119) (0. 388) (0. 115)

Constant 10. 270*** 3. 448*** 20. 280*** -4. 707 9. 561***

(1. 287) (0. 240) (3. 020) (3. 125) (1. 126)
Observations 270 270 270 270 270
R鄄squared 0. 891 0. 814 0. 906 0. 795 0. 912

列(2)(3)为以产业结构优化为中介变量的估

计结果。 列(2)是根据模型(3)进行的数字金融对

产业结构升级的回归估计,结果表明:数字金融能够

在 1%的水平下对产业结构升级产生显著的促进作

用,作用系数为 0. 010。 列(3)是根据模型(4)进行

的数字金融、产业结构升级对用水强度的回归估计,
结果表明数字金融对用水强度的作用系数降为

-0. 101,产业结构升级对用水强度的作用系数为

-2. 903,均在 1%的水平下显著。 由此可见,产业结

构升级在数字金融对用水强度的影响中发挥了部分

中介效应,中介效应占比为 22. 50% ,说明数字金融

能够通过促进产业结构升级来抑制用水强度。
列(4)(5)为以技术创新水平为中介变量的估

计结果。 列(4)是根据模型(3)进行的数字金融对

技术创新水平的回归估计,结果表明数字金融能够

在 1%的水平下对技术创新水平产生显著的促进作

用,作用系数为 0郾 277。 列(5)是根据模型(4)进行

的数字金融、技术创新水平对用水强度的回归估计,
结果表明数字金融对用水强度的作用系数降为

-0郾 087,技术创新水平对用水强度的作用系数为

-0郾 150,均在 1%的水平下显著。 由此可见,技术创

新水平在数字金融对用水强度的影响中发挥了部分

中介效应,中介效应占比为 32郾 21% ,说明数字金融

能够通过提高技术创新水平来抑制用水强度。
综上所述,数字金融能够通过促进地区产业结

构升级和技术创新水平,抑制用水强度,产生节水效

应,假说二和假设三得到验证。
4. 2. 2摇 门槛效应分析

从产业结构升级和技术创新水平视角分析数字

金融与用水强度之间的非线性关系。 表 7 为以产业

结构升级和技术创新水平为门槛变量的门槛检验结

果,结果显示:数字金融对用水强度的作用存在产业

结构升级的单一门槛效应和技术创新水平的双重门

槛效应。
表 7摇 门槛检验结果

门槛变量 门槛数 门槛值 F 值 P 值 95%置信区间

lnIS

lnTI

单一门槛 3. 781 0 49. 32 0. 020 0 [3. 777 2,3. 787 2]

双重门槛 3. 718 4 46. 78 0. 106 7 [3. 715 1,3. 722 7]

单一门槛 3. 908 4 1. 82 0. 000 0 [3. 900 2,3. 957 4]

双重门槛 2. 743 2 67. 67 0. 000 0 [2. 695 2,2. 792 6]

三重门槛 3. 024 6 29. 96 0. 516 7 [3. 021 5,3. 036 6]

基于门槛检验结果,根据模型(5)进行回归估

计,结果如表 8 所示。 列(1)是以产业结构优化为

门槛变量的回归结果, 结果显示: 当 lnIS 跨越

3. 781 0时,数字金融对用水强度的负面作用从

-0. 113转变为-0. 164,且均在 1% 的水平下显著。
据此可知,产业结构升级在不同门槛区间时,数字金

融对用水强度的作用效应不同,数字金融对用水强

度的抑制效应随着产业结构的提高而增强。 列(2)是
以技术创新水平为门槛变量的回归结果,结果显示:
当 lnTI < 2郾 743 2、2郾 743 2 臆 lnTI < 3郾 908 4、 lnTI逸
3郾 908 4 时,数字金融作用于用水强度的系数分别为

-0郾 098、-0郾 121、-0郾 161,且均在 1%的水平下显著。
据此可知,随着技术创新水平的提升,数字金融对用

水强度的抑制程度递增。
同样地,以单位城区面积用水量作为被解释变

量,将数字金融对用水强度的中介效应和门槛效应

进行稳健性检验,得出的结论是一致的,限于篇幅,
不再赘述。
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表 8摇 门槛效应回归结果

变量
(1)
lnWI

(2)
lnWI

lnDF·I(lnIS<3. 781 0) -0. 113***

(0. 015)

lnDF·I(lnIS逸3. 781 0) -0. 164***

(0. 016)

lnDF·I(lnTI<2. 743 2) -0. 098***

(0. 012)

lnDF·I(2. 743 2臆lnTI<3. 908 4) -0. 121***

(0. 012)

lnDF·I(lnTI逸3. 908 4) -0. 161***

(0. 013)

lnEC -0. 171*** -0. 130***

(0. 031) (0. 027)

lnUR -0. 940*** -0. 936***

(0. 156) (0. 134)

lnOP 0. 097*** 0. 111***

(0. 029) (0. 024)

lnFI 0. 338*** 0. 224***

(0. 069) (0. 060)

lnED -0. 309*** -0. 377***

(0. 082) (0. 071)

Constant 11. 08*** 11. 73***

(0. 768) (0. 654)
Observations 270 270
R鄄squared 0. 902 0. 929

5摇 研究结论与建议

以中国 2011—2019 年 30 个省份(除港澳台和

西藏)为研究样本,采用中介模型和门槛模型,实证

验证了数字金融对用水强度的直接影响、作用机制

以及非线性效应。 研究表明:第一,数字金融显著降

低了用水强度,具有一定的节水效应。 分维度分析

发现,数字金融覆盖广度、使用深度和数字化程度均

起到了抑制用水强度的作用,且使用深度对用水强

度的抑制作用最大。 异质性分析发现,数字金融对

用水强度的抑制作用在东部地区、西部地区显著,在
中部地区并不显著;在水资源禀赋短缺的地区,数字

金融对用水强度的抑制作用更强;在金融监管宽松

的地区,数字金融对用水强度的抑制作用更强。 第

二,数字金融不仅能直接抑制用水强度,而且能通过

促进产业结构升级和提高技术创新水平间接抑制用

水强度,其中“数字金融 技术创新水平 用水强度冶
路径中介效应占比更大。 第三,数字金融对用水强

度的抑制作用具有产业结构升级的单一门槛效应和

技术创新水平的双重门槛效应。 在产业结构升级跨

越门槛值时,数字金融对用水强度的抑制程度增强,
在技术创新水平逐渐增大的 3 个门槛区间内,数字

金融对用水强度的抑制程度持续增强。
基于上述研究结论,为推动我国水利高质量发

展,加快节水型社会建设,需要强化和重视以下三方

面的政策措施。
首先,大力发展数字金融,促进节水社会建设。

数字金融能够显著降低地区用水强度,提高地区水

资源用水效率,因此应将水资源保护和水污染防治

作为数字金融服务的重要任务之一。 不仅要加强

5G、大数据、云计算等数字技术的发展,借助数字技

术构建企业水资源利用信息平台,实现金融资源投

放精准化、绿色化、节水化,还要加大数字金融对水

利基础设施建设、节水项目、节水企业的支持力度,
推动“节水贷冶落地增效,创新节水金融产品与服

务,引导水资源合理利用。 此外,加大数字金融支持

水权交易力度,加快水权金融服务体系和监管机制

建设,推进水权金融产品和服务方式创新,助力全国

统一水权交易市场的建立。
其次,合理优化产业结构,充分发掘节水潜力。

产业结构的优化升级具有显著的节水效应,为此应

坚持以水定产,协调产业间水资源配置,促进水资源

高效集约利用,尤其是要加强数字金融对节水服务

业的支持,促进智慧节水、合同节水的发展,提升各

行业用水精细化管理水平。 同时,强化工业用水定

额管理,限制高耗水行业发展,加快高耗水项目改

造,鼓励水资源梯级利用和循环利用,实现工业结构

性节水。
最后,持续提高技术创新,加快提升用水效率。

技术创新为降低用水强度提供了强有力的科技支撑,
因此,应加快节水领域科技人才队伍建设,加强节水

技术研发和推广力度,推动数字技术与水资源管理深

度融合,促进智慧水务发展。 特别是要充分发挥数字

金融优势,从源头上破除企业开发和应用节水技术的

融资困境,推动节水技术研发与节水设施普及。
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