


表1  变量定义
	变量类型
	变量名称
	符号
	定义和测量

	被解释变量
	债务融资成本
	COD
	利息支出占期初期末总负债平均值的比重乘以100

	解释变量
	供应商气候风险
	SCR
	经采购比例调整的供应商气候风险指数，加1后取自然对数

	调节变量
	数字化采购
	Digpro
	年报中数字化采购关键词词频加1后取自然对数

	
	公司规模
	Size
	企业总资产的自然对数

	
	资产负债率
	Lev
	总负债/总资产

	
	总资产收益率
	Roa
	净利润/总资产

	
	成长能力
	Growth
	当年度营业收入增长率

	
	经营活动现金流
	Cashflow
	当期经营活动现金流量净额/总资产

	
	公司年龄
	Age
	企业上市年龄加1的自然对数

	控制变量
	有形资产比例
	Fa
	固定资产净额/总资产

	
	账面市值比
	Mb
	市场价值/账面价值

	
	董事会规模
	Board
	董事会人数的自然对数

	
	独立董事占比
	Indep
	独立董事人数和董事会人数的比值

	
	股权集中度
	Top1
	第一大股东持股比例

	
	两职合一
	Dual
	当董事长兼任总经理时，取值为1，否则为0

	
	地区经济水平
	GDP
	企业所在省份的GDP的自然对数（以万元为单位）



表2  供应商气候风险指标有效性验证
	
	(1)
	(2)

	
	SCRisk_Wu
	SCRisk_Jiang

	SCR
	0.0073**(2.3345)
	0.0542***(3.7868)

	行业固定效应
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制

	观测值
	5709
	5709

	adj. R2
	0.1776
	0.2790


注：***、**、*分别表示在1%、5%、10%水平上显著，括号内为t值，标准误经企业层面聚类调整。下表同。

表3  描述性统计
	变量
	样本量
	均值
	标准差
	最小值
	中位数
	最大值

	COD
	5709
	2.4398
	1.8203
	0.0000
	2.2833
	7.8056

	SCR
	5709
	1.5044
	0.6563
	0.1515
	1.4859
	2.9604

	Digpro
	5709
	0.2395
	0.4385
	0.0000
	0.0000
	1.7918

	Size
	5709
	22.1012
	1.2524
	19.5701
	21.9263
	25.7957

	Lev
	5709
	0.4441
	0.2125
	0.0533
	0.4366
	0.9287

	Roa
	5709
	0.0261
	0.0654
	-0.2976
	0.0290
	0.1803

	Growth
	5709
	0.1621
	0.4747
	-0.6185
	0.0834
	3.0657

	Cashflow
	5709
	0.0804
	0.2315
	-1.0526
	0.0756
	0.7748

	Age
	5709
	2.1008
	0.9592
	0.0000
	2.3026
	3.3322

	Fa
	5709
	0.2219
	0.1735
	0.0013
	0.1829
	0.7070

	Mb
	5709
	4.4151
	4.5704
	1.1543
	3.2131
	36.9632

	Board
	5709
	2.1438
	0.1969
	1.6094
	2.1972
	2.7081

	Indep
	5709
	0.3700
	0.0486
	0.3333
	0.3333
	0.5556

	Top1
	5709
	0.3369
	0.1493
	0.0841
	0.3024
	0.7365

	Dual
	5709
	0.2319
	0.4221
	0.0000
	0.0000
	1.0000

	GDP
	5709
	10.4117
	0.7950
	7.9307
	10.4757
	11.7685




表4  供应商气候风险与企业债务融资成本
	变量
	COD

	
	(1)
	(2)
	(3)

	SCR
	0.1650***(2.8948)
	0.3068***(6.1178)
	0.3490***(6.1624)

	SCR×Digpro
	
	
	-0.1776**(-2.0180)

	Digpro
	
	
	0.1544(1.1383)

	Size
	
	0.1632***(3.5741)
	0.1649***(3.5950)

	Lev
	
	3.2038***(12.4117)
	3.2263***(12.5473)

	Roa
	
	-4.1093***(-7.0478)
	-4.0706***(-7.0092)

	Growth
	
	0.0580(1.1490)
	0.0596(1.1828)

	Cashflow
	
	0.1486(1.0687)
	0.1480(1.0663)

	Age
	
	-0.1271***(-2.9457)
	-0.1308***(-3.0350)

	Fa
	
	1.6615***(5.9931)
	1.6640***(6.0316)

	Mb
	
	-0.0279***(-3.2343)
	-0.0286***(-3.3254)

	Board
	
	-0.6559***(-3.1908)
	-0.6422***(-3.1184)

	Indep
	
	-0.5823(-0.7531)
	-0.5504(-0.7128)

	Top1
	
	-1.6869***(-6.3534)
	-1.6899***(-6.3695)

	Dual
	
	0.0782(1.0566)
	0.0845(1.1436)

	GDP
	
	-1.0261**(-2.0453)
	-1.0071**(-2.0081)

	常数项
	2.1916***(23.8038)
	9.9106*(1.8589)
	9.5923*(1.8002)

	行业固定效应
	控制
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制
	控制

	观测值
	5709
	5709
	5709

	adj. R2
	0.1214
	0.3224
	0.3235



表5  机制检验
	变量
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	
	ORISK
	COD
	REM
	COD
	REPUTATION
	COD

	SCR
	0.0092*
(1.6999)
	0.3041***
(6.0405)
	0.0403***
(6.7703)
	0.2675***
(5.1168)
	-0.0216**
(-2.1667)
	0.3046***
(6.0749)

	ORISK
	
	0.1792***
(5.3683)
	
	
	
	

	REM
	
	
	
	0.8391***
(5.0358)
	
	

	REPUTATION
	
	
	
	
	
	-0.1042**
(-2.3073)

	控制变量
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	行业固
定效应
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	省份固
定效应
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	年度固
定效应
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	观测值
	5690
	5690
	5297
	5297
	5709
	5709

	adj. R2
	0.0338
	0.3231
	0.2730
	0.3252
	0.0235
	0.3230








[bookmark: _Toc198819127]表6  异质性分析
	变量
	COD

	
	供应商地理分布集中化
	供应商地理分布多元化
	市场
地位低
	市场
地位高
	股权
集中
	股权
分散
	ESG
表现一般
	ESG
表现好

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)
	(7)
	(8)

	SCR
	0.4268***
(6.2064)
	0.1610***
(2.5932)
	0.3800***
(5.5219)
	0.2550***
(4.0416)
	0.1876***
(2.9449)
	0.4106***
(5.4732)
	0.3367***
(5.8293)
	0.1743**
(2.2442)

	控制变量
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	行业固
定效应
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	省份固
定效应
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	年度固
定效应
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	观测值
	3174
	2535
	2810
	2898
	2849
	2859
	3881
	1632

	adj. R2
	0.3156
	0.3469
	0.3295
	0.3637
	0.3510
	0.3215
	0.3163
	0.3767

	组间差异
	P=0.000***
	P=0.024**
	P=0.000***
	P=0.016**


注：由于华证所发布的ESG评级数据始于2009年，所以部分样本未进入分组回归。

表7  供应商气候风险与企业债务集中度
	变量
	(1)
	(2)

	
	Debt_HHI
	Debt_num

	SCR
	0.0117***(2.7267)
	-0.0558***(-2.6281)

	控制变量
	控制
	控制

	行业固定效应
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制

	观测值
	5709
	5709

	adj. R2
	0.0935
	0.0852



表8  供应商气候风险与企业债务来源
	变量
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	SC_ratio
	CC_ratio
	BL_ratio
	BD_ratio

	SCR
	-0.0277***(-5.3984)
	-0.0018(-0.6546)
	0.0282***(4.1630)
	0.0039(1.6350)

	控制变量
	控制
	控制
	控制
	控制

	行业固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	观测值
	5709
	5709
	5709
	5709

	adj. R2
	0.2745
	0.2756
	0.3046
	0.0751









未汇报的图表：
工具变量回归
	变量
	(1)
	(2)

	
	SCR
	COD

	Pdensity
	0.5122***(46.7198)
	

	SCR
	
	0.5637***(7.6502)

	控制变量
	控制
	控制

	行业固定效应
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制

	观测值
	5596
	5596

	[bookmark: _Hlk179742304]Kleibergen-Paap rk Wald F
	2182.7428
	


注：由于国家统计局所发布的数据中部分省份年度的人口密度数据存在缺失，导致样本有所减少。

Heckman检验与样本匹配
	变量
	Heckman检验
	PSM匹配
	熵平衡匹配

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	SCT_dummy
	COD
	COD
	COD

	SCTnum_Ind
	0.7982***(16.7031)
	
	
	

	SCR
	
	0.3065***(6.1201)
	0.3577***(6.8135)
	0.3150***(5.3645)

	IMR
	
	-0.6796***(-2.9297)
	
	

	控制变量
	控制
	控制
	控制
	控制

	行业固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	观测值
	39529
	5709
	4610
	5709

	adj. R2
	0.0939
	0.3238
	0.3260
	0.3286


注：第（1）列汇报的是伪R2值。

替换债务融资成本的衡量方式
	变量
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	COD1
	COD2
	COD3
	COD4

	SCR
	0.2837***(5.5327)
	0.3107***(6.0403)
	0.5129**(2.0145)
	1.9403***(3.0795)

	控制变量
	控制
	控制
	控制
	控制

	行业固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	观测值
	5709
	5709
	5352
	5078

	adj. R2
	0.3340
	0.3075
	0.0780
	0.0427







替换气候风险的衡量方式
	变量
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	COD
	COD
	COD
	COD

	SCR_Guo
	0.3354***(7.2288)
	
	
	

	SCR_City
	
	0.2501***(5.4169)
	
	

	SCR_2year
	
	
	0.3235***(6.1154)
	

	SCR_3year
	 
	
	
	0.3382***(6.2230)

	控制变量
	控制
	控制
	控制
	

	行业固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制
	控制
	控制

	观测值
	5709
	5497
	5709
	5709

	adj. R2
	0.3267
	0.3222
	0.3228
	0.3234



排除企业自身气候风险的影响
	变量
	控制企业自身气候风险
	排除本地偏好

	
	COD
	COD
	COD

	SCR
	0.3073***(6.1110)
	0.2783***(5.5407)
	0.2119***(2.7837)

	CRI
	-0.0705(-0.4290)
	
	

	控制变量
	控制
	控制
	控制

	行业固定效应
	控制
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制
	控制

	观测值
	5709
	4984
	1407

	adj. R2
	0.3223
	0.3269
	0.3254



其他稳健性检验
	变量
	排除新冠疫情影响
	控制个体固定效应

	
	COD
	COD

	SCR
	0.2929***(5.3559)
	0.1010**(2.2855)

	控制变量
	控制
	控制

	个体固定效应
	不控制
	控制

	行业固定效应
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制

	观测值
	4289
	5209

	adj. R2
	0.3182
	0.7146



机制检验的增量测试
	变量
	产品市场份额
	采购成本
	信息质量评级

	
	PMP
	PCOST
	OPACITY

	SCR
	-0.0020*(-1.7239)
	0.0201***(2.7981)
	-0.2008***(-2.8985)

	控制变量
	控制
	控制
	控制

	行业固定效应
	控制
	控制
	控制

	省份固定效应
	控制
	控制
	控制

	年度固定效应
	控制
	控制
	控制

	观测值
	5709
	5680
	5227

	adj. R2
	0.3472
	0.3754
	0.1408


注：第（3）列汇报的是伪R2值。



