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摘　 要:
  

随着能源消耗和碳排放量不断增加,气候问题日益严重,各国纷纷采取环境规制政策以应对挑战。 碳交易政策作为

其中的一种重要手段,通过市场力量促进企业绿色技术创新来减少碳排放。 高耗能企业作为我国碳排放的主体,承担着碳减

排的巨大压力和挑战,亟需加大绿色技术创新投入以适应市场环境。 为了探究碳交易政策对高耗能企业绿色技术创新的影

响,本文采用 2000—2022 年高耗能行业 A 股上市企业的面板数据,构建双重差分模型,实证检验了碳交易政策与高耗能企业

绿色技术创新之间的关系。 结果表明:碳交易政策能够显著促进高耗能企业的绿色技术创新。 此外,本文进一步探讨了不同

情境下政策影响的异质性,研究发现碳交易政策对实力较强的企业绿色技术创新的促进作用更强;相比绿色发明专利,碳交

易政策对绿色实用新型专利获得数量的影响更大;企业拥有较高的机构投资者持股比例时,其绿色技术创新受碳交易政策的

影响更大;处于我国重点进出口省市的企业受到碳交易政策影响要高于其他地区的企业。
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一、引言

随着全球气候变暖形势日益严峻,环境保护与可持续发展成为国际社会共同关注的焦点。 为了有效应

对和减缓气候变化带来的种种挑战,各国纷纷采取了一系列积极的环境保护措施,并相应推出了相关的环

境规制政策。 这些政策大致可分为市场导向型和命令型两大类。 市场导向型的环境规制政策,如碳交易政

策,主要通过市场机制来调控和降低温室气体的排放量,以实现环境保护的目标。 而命令型环境规制政策

则采取更为强制性的手段,如征收碳关税、实施碳税、制定严格的排放标准和技术规范等,通过法律法规的

形式来有效限制环境污染。
2011 年 10 月底,我国发改委发布了《关于开展碳排放权交易试点工作的通知》,并批准了北京、天津、上

海、重庆、广东、湖北和深圳 7 个省市作为碳排放权交易的试点地区。 这一重要举措旨在通过市场化的手段

探索节能减排的有效途径,进而促进经济发展方式的转变和产业结构的优化升级。 几年来,得益于国家发

展改革委的精心指导和坚定支持,各个试点积极投身于碳交易领域的深入研究和丰富实践,力求构建出一

套既符合中国国情,又彰显中国特色的碳排放权交易机制。
既有文献围绕碳交易政策对企业的绿色创新绩效的影响展开了广泛的讨论,主要集中于探讨碳交易政

策对企业绿色创新的影响路径。 一是碳交易政策通过增加碳排放成本来刺激企业致力于创新实践[1] ,二是

通过市场导向的激励机制提高研发投入提升创新水平[2] 。 引致创新理论[3] 认为,实施恰当的环境政策可以

有效推动企业技术创新,实现经济效益提升与环境污染减少的双重目标。 从短期视角来看,在各类环境规

制政策的影响下,这些投入无疑会增加企业的环境保护成本,从而在某种程度上压缩了企业的利润空间。
在这种情况下,部分企业可能会权衡利弊,选择将资金转向那些能够快速带来利润的项目,而非投入到绿色
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技术创新中去。 然而,创新补偿理论提供了一个不同的视角。 Porter 和 Van[4] 指出,适度的环境规制实际上

可以激发企业的技术创新活力。 这些创新不仅能够弥补企业因遵循环境规制而产生的成本,带来生产效率

的提升和成本的降低,而且有可能使企业在市场上获得竞争优势。 从长期视角来看,这种对绿色技术创新

的投资可以被视为企业的一种战略资源,它不仅有助于增强企业的核心竞争力,还能够为企业的可持续发

展奠定坚实基础。
碳交易政策正是目前我国最为灵活和有效的机制之一[5-6] ,不管是自然环境还是经济和政策环境都

要求我国企业不断开展技术创新以达到节能减排的目的。 但绿色技术创新并非一蹴而就的过程,它往

往需要较长时间的研究与开发,并伴随着大量的人力与物力投入。 现有研究已经证实碳交易政策对企

业绿色技术创新的影响大多是积极的,但由于创新成果的显现需要时间,政策影响往往会存在一定的

滞后性。
此外,本文关注到自 1990 年以来,虽然中国一直致力于降低单位国内生产总值的二氧化碳排放量,

但仍是全球碳排放增长量最大的国家,甚至在 2009 年超过了美国,成为全球碳排放的榜首。 根据国家统

计局制定的标准,石油煤炭及其他燃料加工业、化学原料及化学制品制造业、非金属矿物制品业、黑色金

属冶炼及压延加工业、有色金属冶炼及压延加工业,以及电力热力生产和供应业被列为六大高耗能行业。
2014—2019 年这六大高耗能行业的二氧化碳排放量在全行业中的占比持续接近 80%,六年平均占比高

达 78. 5%(数据来源于中国碳核算数据库) 。 因此,实现“双碳”目标必须将重点放在高耗能行业的碳排

放控制上。 在“十四五”规划期间,中国已经明确提出了逐步将发电、石化、化工、建材、钢铁、有色金属、
造纸以及国内民用航空等高耗能相关行业纳入碳排放权交易市场(简称碳交易市场)覆盖范围的计划。
高耗能行业是我国碳排放的主要来源,高耗能企业作为碳排放的主体,对碳交易政策的反应可能会更为

显著,这意味着,有效的市场机制与政策引导有望促进高耗能企业的绿色技术创新,从而推动整体碳排放

量的减少。
因此,本文将 2011 年首次提出在 7 个省市推出碳排放权交易市场试点政策作为可能影响高耗能企业绿

色技术创新的事件,通过实证分析,深入探究碳交易政策在高耗能企业绿色技术创新方面的有效性,这不仅

能够丰富碳交易政策效果分析领域的相关研究,还能够为政策制定者提供有益的参考,以推动高耗能企业

更好地实现绿色转型和可持续发展。

二、文献回顾与研究假设

(一)文献综述

关于环境规制政策如何影响企业绿色创新的研究,多以“波特假说”为核心展开,即适度的环境规制能

激励企业进行更多创新活动,这些创新不仅能提升企业的生产力,还能弥补因环保产生的成本,进而增强企

业的盈利能力[4] 。 尽管“波特假说”自提出后在学术界引起了广泛的讨论,但关于其有效性的争议至今仍未

有定论。 康鹏辉与茹少峰[7]基于覆盖全国 30 个省市(因数据缺失,未含西藏地区和港澳台地区)的面板数

据进行的分析表明,绿色创新的成本效应相较于其带来的创新补偿效应要小,这一发现为“波特假说”提供

了有力支撑。 覃雨薇和刘莉[8]的研究也强调了在知识产权保护得力的情况下,环境规制成为驱动企业技术

创新的关键因素之一,同样验证了“波特效应”的存在。 然而,也有研究指出,并非所有政策的实施都会激发

“波特效应”,当企业面临成本增加和资源配置效率下降的情况时,政策的执行效果可能会滞后甚至产生负

面影响[9] 。 此外,由于中国市场交易机制的不完善,市场型环境规制在推动技术创新方面的作用受到限制,
这同样导致“波特假说”在实践中难以成立[10-11] 。

围绕“波特假说”,理论界还探讨了不同类型的环境规制政策对企业创新的影响。 具体而言,环境规制

政策可以分为市场型环境规制和命令型环境规制政策。 在探讨市场型环境规制政策对企业绿色创新的影

响方面,齐红倩和陈苗[12]研究了排污权交易试点地区的绿色技术水平,指出排污权交易作为市场型环境规

制的政策之一,尽管能在一定程度上缓解命令型规制的低效率问题,但在中国尚未引发波特效应。 相对而

言,张静晓等[13]则支持“波特假说”在国内的适用性,认为市场型环境规制能显著提升产业的绿色创新效
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率。 碳交易政策作为一种典型的市场型环境规制政策,对推动企业绿色技术创新具有显著的正面作用,相
较于传统的执行手段,其实施更具灵活性和可操作性[14] 。 具体来说,碳交易政策对企业绿色技术创新的影

响主要体现在两个方面:
一方面,该政策通过设立碳排放限额,增加了碳排放的成本,进而刺激企业致力于绿色技术创新,减少生产

环节的碳排放量[1] 。 在配额交易机制的作用下,企业能够根据自身的减排目标和实际情况,通过购买或出售配

额来调整碳排放量,这不仅有助于企业达成减排目标,还促进了企业间的合作与交流,为合作开发低碳技术提

供了可能。 姬新龙和杨钊[15]基于 2000—2017 年的省级面板数据,对比使用动态双重差分模型和加入了倾向得

分匹配的双重差分模型,分析发现碳交易政策在迅速降低区域碳排放方面成效显著,而碳交易市场对于区域碳

减排的作用在市场机制与行政干预的协同作用下会更加明显[16] 。 因此,在碳交易政策的推动下,减排压力较

小的企业能够将富余配额出售给那些环保投入不足或减排压力更大的企业,从而获得经济收益。 这种市场机

制不仅激励了企业进行绿色技术创新,还确保了企业在追求经济效益的同时也能获得环境效益,进而更加活跃

地参与碳交易市场,有效减少碳排放量[17-18] ,提升企业的生产效率和市场竞争力[19] 。
另一方面,碳交易政策通过市场导向的激励机制,引导企业将资金投向绿色技术领域,进而提升企业的现

金流水平[2] ,助推企业绿色经济的发展,也鼓励企业在提高能源效率、开发可再生能源等绿色技术方面取得突

破。 这种激励效果受到配额分配方法的影响,不同的分配方式可能会产生不同的经济和环境效果[20] 。 相较于

传统的环境规制手段,碳排放权交易更具广度和深度,它与数字支付、网络借贷等前沿金融业态的紧密结合[21] ,
不仅丰富了碳交易市场的参与方式,还为绿色技术创新提供了强大的金融支持。 随着碳交易政策的逐步落地,
金融机构越来越倾向于资助绿色企业的关键技术创新项目,从而进一步推动了绿色技术的蓬勃发展[22] 。 在这

一背景下,提高环境责任履行度[23]和缓解融资约束[24] 已然成为企业提升绿色创新绩效的关键途径。 同时,碳
交易政策的监管也加速了碳交易数据的流通和信息传播,使企业能够更迅速地响应市场变化、把握风险,并灵

活调整策略以适应市场发展[25] 。 此外,多项研究也证实了碳排放权交易在提升企业投资效率[26] 、提高碳绩

效[27] ,以及推动产业结构优化升级[28]等方面的积极作用。
上述文献关于碳交易政策对企业技术创新影响的探讨为本文研究奠定了坚实的理论基础,为本文提供

启发:一是已有研究大多关注碳交易政策的实施对于企业创新的影响,忽视了一项政策首次正式提出时就

可能对企业造成的影响。 因此,本文选择使用 2011 年发改委发布《关于开展碳排放权交易试点工作的通

知》批准 7 省市作为碳排放权交易的试点地区为可能影响企业的事件,构建基准双重差分模型检验碳交易

政策的有效性。 二是已有研究大多关注全部行业对碳交易政策的响应程度,缺乏对特定行业技术创新的影

响研究。 因此,本文选择筛选出六大高耗能行业中的企业作为研究对象,实证检验碳交易政策对高耗能企

业绿色技术创新的影响是否是正向的。
(二)理论分析与研究假设

“波特假说”在理论上支持了碳交易政策能够促进企业进行创新实践,这些创新能够弥补因创新带来

的成本。 经过对相关文献的梳理与学习,总结出碳交易政策对企业技术创新的影响主要体现在:激励技

术创新以降低碳排放成本、促进能源效率提升以优化生产流程、推动绿色转型以适应低碳发展趋势、加大

研发投入以应对减排挑战等方面。 这些影响共同促使企业在碳交易政策的引导下积极寻求绿色技术创

新和产业升级,以实现可持续发展、提升竞争力。 碳交易政策能够通过市场化手段提高企业碳排放效率,
提升绿色产业的竞争优势,加快产业转型升级[29] ,而高耗能企业是我国碳排放的主体,承担着更重的碳

减排和绿色转型任务,为此,高耗能企业将会加大研发投入,寻求更加绿色的技术以提高自身绿色技术创

新水平。
因此,本文提出假设 1:
碳交易政策促进高耗能企业绿色技术创新(H1)。
尽管绿色技术创新被视为推动企业可持续发展的重要动力,但其实现并非易事,它要求持续且大量的

人力与物力投入,方能收获期望的创新成果。 在此过程中,资金雄厚、技术领先、人才荟萃的强势企业往往

占据优势地位,它们能够凭借这些优势资源,更为从容地应对环境规制带来的挑战。 然而,对于实力稍显薄
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弱的企业而言,因环境规制而衍生的额外成本可能会成为沉重的负担[30] ,在这种情况下,它们往往难以在技

术创新方面给予足够的资源投入。 此外,由于创新成果在知识含量和技术水平上存在差异,不同类型的创

新所需的投入与创新周期各不相同,其受政策影响的反应程度也不尽一致[31] 。 绿色专利作为衡量企业绿色

技术创新的关键指标,主要包括绿色发明专利和绿色实用新型专利两类。 其中,绿色发明专利往往涉及更

为深入和复杂的技术研发,其研发过程漫长且投入巨大,申请和审查的标准也更为严格。 相较之下,绿色实

用新型专利则更侧重于技术的实用性和新颖性,其创新层次可能不如发明专利深入,但其研发周期较短、投
入较少,申请和审查流程也相对简便。 鉴于这些特点,碳交易政策可能更为直接地刺激了企业对绿色实用

新型专利的研发和申请活动。 在政策的市场压力和激励作用下,企业可能更倾向于将资源投向研发周期

短、见效快的绿色实用新型专利,以迅速响应市场需求和政策导向。 而对于那些研发周期长、投入大的绿色

发明专利,企业可能需要经过更长时间的积累和筹备,才能形成具备申请价值的创新成果。
基于此,本文提出假设 2a 和假设 2b:
碳交易政策对实力较强的企业绿色技术创新的促进作用更强(H2a);
相比绿色发明专利,碳交易政策对绿色实用新型专利获得总量的影响效果更大(H2b)。
除了企业自身的资源投入,机构投资者也能够为企业提供一定的资源。 较高的机构投资者比例能够提

高企业的内部治理水平,使更专业的人员更大程度地投入到企业管理中去,从而削弱政策对企业创新的负

面影响[32] 。 机构投资者往往拥有更雄厚的资金和更专业的知识,当机构投资者的持股比例较高时,他们可

以通过参与公司治理为企业绿色技术创新提供更好的保障和支持,从而推动企业的可持续发展。 除此之

外,获得机构投资者的关注往往代表着企业的社会曝光度提升,基于利益相关者理论,企业不仅仅要追求自

身的业绩提升,还会关注其社会效益[33] 。 通过积极响应国家政策、提高环境责任履行度来吸引更多的公共

关注,企业可以吸引更多的投资者加入,为企业绿色技术创新提供金融动力,从而更加主动地进行绿色技术

创新,提高绿色创新绩效[34] 。
基于此,本文提出假设 2c:
企业拥有较高的机构投资者持股比例时,其绿色技术创新受碳交易政策的影响更大(H2c)。
最后,值得注意的是,碳交易政策的减排效应存在区域异质性。 一般来说,东部地区受到政策的影响往

往比中西部地区更大[1,35] 。 西部沿海地区的进出口国际贸易额通常比中西部地区更高,面临着更为复杂的

国际环境。 2022 年 3 月,欧盟提出了碳边境调整机制(CBAM),并计划在过渡期结束后,于 2026 年正式推行

“碳关税”。 尽管有学者认为碳关税构成了一种贸易壁垒,但在应对全球气候变化的紧迫背景下,越来越多

的国家和地区开始认同并采纳这一政策。 程敏[36]曾预测,发达国家未来可能会采取各种措施来推动碳关税

政策的落地,这无疑会给我国高耗能企业的碳排放成本带来新的挑战。 虽然从长远视角来看,碳关税的环

境规制效应有望倒逼出口国企业进行绿色创新,但在短期内,它会导致成本上升,进而削弱出口产品的竞争

力[37] 。 在当前经济全球化的时代背景下,任何国家都无法关起门来搞发展。 面对国内外碳减排政策的双重

压力,我国的高耗能企业,特别是那些处于国际竞争环境中的企业,将更有动力进行绿色技术创新,以降低

自身的碳排放成本。
基于上述分析,本文提出假设 2d:
处于我国重点进出口省市的企业受到碳交易政策影响要高于其他企业(H2d)。
为了验证以上假设,本文使用 2000—2022 年高耗能行业的所有 A 股上市企业的面板数据,深入分析碳

交易政策对高耗能企业绿色技术创新的影响。 并根据企业实力、内部治理水平、绿色专利类型和企业所处

地理位置 4 个维度对研究对象进行异质性分析,以期为相关政策制定和企业决策提供参考依据。

三、研究设计

(一)样本选取与数据来源

本文基于 Wind 数据库、中国研究数据服务平台及国泰安数据库的合并数据展开研究,这些数据涵盖了

较为广泛而详尽的企业和市场信息。 在选取研究样本时,通过行业代码进行筛选,特别关注了 2000—2022
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年高耗能行业的所有 A 股上市企业。 这些企业由于其高能耗特性,在碳排放方面扮演着重要角色,因此成

为本文的重点研究对象。
为了更精确地分析碳交易政策的影响,本文将处于碳交易试点省市的上市企业作为处理组,其余企业

作为对照组。 在数据处理过程中,剔除了 ST(special
 

treatment)和∗ST 企业以及存在主要变量数据缺失的样

本公司,以确保研究结果的准确性和可靠性。 此外,为了进一步减少极端值对研究结果的影响,本文还对主

要连续变量进行了缩尾处理。
经过上述对研究数据的筛选和处理,本文最终得到 780 家上市公司的数据,共计 8183 个有效观测值,这

些数据将为深入研究碳交易政策对企业绿色技术创新的影响提供有力支持。
(二)变量选取

1. 被解释变量

被解释变量为企业绿色技术创新水平,用企业绿色专利独立获得总量(Patentac)进行衡量。 当前研究

在评估企业绿色技术创新时,主要采用了三种方法。 一是利用研发投入来衡量企业的创新行为。 然而,因
为大部分研发投入数据难以细分到绿色技术领域,所以这种方法在衡量绿色技术创新时存在一定的局限

性。 二是采用绿色专利的数量和质量作为评估企业绿色专利的代理指标,绿色专利能够较为直观地反映企

业的绿色技术创新水平。 三是利用绿色全要素生产率(green
 

total
 

factor
 

productivity,GTFP)来衡量企业的绿

色技术创新能力[38] ,它考虑了环境因素对生产效率的影响,相较于传统的全要素生产率,更能准确反映企业

在绿色技术创新方面的表现。 参考以往研究,考虑到研发投入和绿色专利申请数量均代表了企业的绿色创

新投入,绿色全要素生产率更加侧重生产效率的体现,本文选择了更加能够体现企业绿色技术创新产出的

变量作为衡量企业绿色技术创新水平的代理变量,即绿色专利独立获得总量(绿色发明专利和绿色实用新

型专利独立获得数量的总和)。
2. 解释变量

核心解释变量为时间虚拟变量与政策虚拟变量的交互项 time×treated。 该变量用于捕捉碳交易试点地

区所展现出的净效应,其系数能够直接反映出政策颁布后的效果,揭示了碳交易政策发挥的作用。 通过对

核心解释变量的分析,能够更加清晰地划分出企业是否受到了碳交易政策的影响;通过观察系数的差异,可
以分析不同横截面差异下的企业绿色技术创新受碳交易政策影响大小。

3. 控制变量

为了确保研究的准确性和可靠性,本文在参考现有学者的研究文献的基础上,选取了可能影响被解释

变量的主要因素作为控制变量,包括企业规模(Size)、资产负债率(Lev)和营业收入增长率(Growth)这三个

代表企业的盈利和偿债能力的重要财务指标[39-40] ,此外,由于碳交易政策会使得金融机构越来越倾向于资

助绿色技术创新项目[22] ,在一定程度上能够缓解企业融资约束,从而提升企业绿色创新绩效[24] ,因此,本文

还选择了企业融资约束 WW 指数作为控制变量纳入模型中。
本文所有研究变量如表 1 所示。

表 1　 研究变量与定义

变量 符号 变量定义

被解释变量 企业绿色技术创新 Patentac 公司绿色专利独立获得总量(绿色发明专利和绿色实用新型专利独立获得数量
之和)

解释变量

时间虚拟变量 time 2011 年及以后为 1,2011 年之前为 0
处理虚拟变量 treated 处于试点省市的企业为 1,未处于试点省市的企业为 0

碳交易试点地区净效应 time×treated 碳交易政策净效应

控制变量

企业规模 Size ln(企业年末销售额)
资产负债率 Lev 负债总额 / 资产总额

营业收入增长率 Growth (营业收入增长额 / 上年营业收入总额) ×100%
融资约束 WW 企业层面融资约束数值———WW 指数[41]
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(三)模型构建

双重差分法(difference
 

in
 

differences,简称 DID 或 DD)是一种广泛应用于经济学、社会科学和公共卫生

等领域的统计方法,其目的在于评估政策、干预措施或特定事件对特定群体的影响。 该方法的核心思想在

于比较不同群体在同一时间点上的差异,并观察这些群体在政策、干预或事件发生前后的变化,从而得出政

策或干预措施的实际效果[42] 。 本文构建了一个基准的双重差分模型以进行实证检验:
Yi,t =α0 +α1 timei,t ×treatedi,t +α2 timei,t +α3 treatedi,t +α jX i,t + FE +εi,t

                  (1)
其中: αj 为各变量的系数;i 为不同的个体;t 为时间;timei,t 为时间虚拟变量,以 2011 年作为政策颁布的关键节

点进行赋值,如果样本统计时间点处于 2011 年之前,则 time= 0,若处于 2011 年及之后,则 time= 1;treatedi,t 为政

策虚拟变量,用于区分处理组与对照组,将处于各试点省市中的企业视为处理组,并赋予其值 treated= 1,其余未

处于各试点省市中的企业视为对照组,并赋予其值 treated= 0;交互项 timei,t ×treatedi,t 能够揭示碳交易政策的净

效应,其系数 α1 将直接反映政策提出后对企业绿色技术创新的影响程度,是本文的核心关注点;Xi,t 为控制变

量,涵盖了可能影响因变量的公司特征,且随着个体和时间的变化而变化;FE 固定了个体和年份,并且引入了

行业与年份的交互固定效应;εi,t 为模型随机标准误差。 此模型中的因变量 Yi,t 与企业绿色技术创新紧密相关。
在基准回归中,本文采用了企业绿色专利独立获得总量作为因变量;在稳健性检验中,更换为绿色专利独立获

得总量与联合获得总量之和以及绿色专利独立获得总量加 1 后取对数分别进行了检验。

四、实证分析

(一)描述性统计

表 2 报告了各个变量的描述性统计结果。 从绿色技术创新来看,企业之间绿色专利独立获得总量呈现

较大的差异,其均值为 1. 328,最小值为 0,最大值为 10。 这些数据验证了不同企业在绿色技术创新水平上

存在的显著差异,从而凸显了使用面板数据进行实证分析的合理性和必要性。
企业规模均值为 22. 185,标准差为 1. 376;资产负债率均值为 0. 456,标准差为 0. 200;营业收入增长率

均值为 0. 190,标准差为 0. 387。 这些代表企业偿债能力、盈利能力和发展能力的主要控制变量的标准差均

低于 2,表明样本等条件差异相对较小,这为后续的研究提供了可靠的数据基础。

表 2　 描述性统计结果

变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

被解释变量 Patentac 8
 

183 1. 328 2. 654 0 10

解释变量

time×treated 8183 0. 168 0. 374 0 1
time 8183 0. 681 0. 466 0 1
treated 8183 0. 247 0. 431 0 1

控制变量

Size 8183 22. 185 1. 372 19. 139 26. 452
Lev 8183 0. 456 0. 200 0. 027 0. 908

Growth 7577 0. 190 0. 387 -0. 658 4. 330
WW 7461 -1. 009 0. 076 -1. 264 -0. 799

(二)差异性分析

表 3 展示了政策颁布前后处理组与对照组之间的组内差异及组间差异。 结果显示,自碳交易政策颁布

以来,处理组和对照组的绿色专利独立获得总量均出现了明显的增长趋势。 然而,相较于对照组,处理组的

增长幅度更为显著。 经过简单的双重差分处理后,得到了 time×treated 的正系数,并且这一结果在统计学上

具有显著意义。 这初步证实了碳交易政策对企业绿色技术创新起到了积极的推动作用。

表 3　 组间差异检验表

变量
对照组 处理组

政策前 政策后 差异 政策前 政策后 差异

DID
检验结果

Patentac 0. 162 1. 727 1. 566∗∗∗ 0. 387 2. 217 1. 830∗∗∗ 0. 577∗∗∗

　 注:∗∗∗表示在 1%的水平下显著。
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(三)基础回归结果

表 4 基于“碳交易政策-企业绿色技术创新”的关系进行了初步的实证分析,以企业绿色专利独立获得的

总量为被解释变量,旨在探讨碳交易政策对企业绿色技术创新的影响。 为了更全面地理解碳交易政策与企

业绿色技术创新之间的关系,表 4 中(1)列~ (3)列分别为未纳入控制变量与固定效应、仅仅纳入控制变量、
纳入固定效应和控制变量的基准回归结果,变量 time×treated 的系数分别为 0. 428、0. 497 和 0. 577,均在 1%
的水平上显著。 这一结果说明,无论是否考虑控制变量和固定效应,碳交易政策都对企业绿色专利独立获

得总量产生了显著的正向影响,即碳交易政策对企业绿色技术创新起到显著的促进作用,本文基本研究假

设(H1)得到了验证。

表 4　 碳交易政策与企业绿色技术创新

变量
Patentac

(1) (2) (3)
time×treated 0. 428∗∗∗(0. 134) 0. 497∗∗∗(0. 137) 0. 577∗∗∗(0. 142)

time 1. 725∗∗∗(0. 068) 0. 509∗∗(0. 076) 1. 153(0. 816)
treated 0. 020(0. 171) -0. 017(0. 157) 1. 154∗∗(0. 482)
Size 1. 366∗∗∗(0. 052) 0. 913∗∗∗(0. 075)
Lev -1. 465∗∗∗(0. 196) -0. 643∗∗∗(0. 231)

Growth -0. 042(0. 072) -0. 221∗∗∗(0. 082)
WW 3. 679∗∗∗(0. 830) -0. 429(0. 975)

Constant -0. 091(0. 088) -24. 950∗∗∗(0. 703) -19. 000∗∗∗(1. 372)
控制变量 No Yes Yes

个体固定效应 No No Yes
年份固定效应 No No Yes

行业 & 年份交互固定效应 No No Yes
样本量 8183 6897 6982

R2(within) 0. 123 0. 238 0. 316

　 注:∗ 、∗∗ 、∗∗∗分别表示在 10%、5%、1%的水平下显著;括号中的数值是标准误。

(四)稳健性检验

1. 更改被解释变量

为了验证模型的稳健性,参考 Amore
 

和 Bennedsen[32] 的做法,本文进行了更改被解释变量的稳健性检

验,选择了不同指标作为衡量企业绿色技术创新水平的代理变量。 表 5 中(1)列、(2)列的被解释变量分别

为:绿色专利联合获得数量与独立获得数量之和、绿色专利获得总量加 1 后取对数。
表 5 的结果显示,碳交易政策提出后,企业绿色技术创新显著提高。 具体来说,(1)列中 time×treated 的系

数为 0. 824,(2)列 time×treated 的系数为 0. 198,均在 1%的水平上显著,证明了碳交易政策对企业绿色技术创新

的促进作用。 模型的系数估计值和显著性水平与基准回归结果基本一致,模型的拟合优度也保持相对稳定,说
明更改被解释变量后模型的解释能力并未受到明显影响,本文的基准回归结果具有一定的可靠性。

表 5　 更换被解释变量后的回归结果

变量

Patentac
联合获得专利数量与独立获得专利数量之和 绿色专利获得总量加 1 后取对数

(1) (2)
time×treated 0. 824∗∗∗(0. 164) 0. 198∗∗∗(0. 044)
控制变量 Yes Yes

个体固定效应 Yes Yes
年份固定效应 Yes Yes

行业 & 年份交互固定效应 Yes Yes
样本量 6987 6987

R2(within) 0. 351 0. 353

　 注:∗ 、∗∗ 、∗∗∗分别表示在 10%、5%、1%的水平下显著;括号中的数值是标准误。
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　 　 2. 平行趋势检验

双重差分法作为一种严谨的计量经济学方法,其应用的核心前提是确保在处理组(受到政策冲击的企

业)和对照组(未受政策影响的企业)之间在政策实施之前存在一种基本平行的时间趋势。 平行趋势的假设

能确保观察到的差异主要是由于政策的实施,而非其他潜在因素,因此成为验证双重差分法有效性的基础。
图 1 直观地展示了碳交易政策对绿色专利独立获得总量的动态效应,考虑到 2011 年是碳交易政策的颁
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图 1　 碳交易政策对绿色专利获得总量的动态效应

布年份,图 1 提供了关于政策提出前后企业绿色技术创

新水平的变化情况。 在 2011 年政策提出之前,处理组

和对照组的绿色专利独立获得总量并没有出现显著的

差异,这意味着在政策提出之前,两组企业在绿色专利

创新方面处于相似的起点,且这样的趋势保持相对稳

定,满足了双重差分法中关于平行趋势的假设。 2011
年政策提出之后,处理组企业的绿色专利独立获得总量

与对照组相比出现了显著的差异,且这种差异随着时间

的推移而逐渐增大,交互项系数均显著为正,说明碳交

易政策的提出对处理组企业的绿色技术创新产生了积

极的影响。 这进一步验证了平行趋势假设的正确性,同
时也说明本文在研究中采用双重差分模型进行实证检

验是合理且有效的。
3. 安慰剂检验

为了确保本文中所采用的模型可靠且有效,本文还进行了安慰剂检验(placebo
 

test),这是一种在社会科

学和经济学研究中广泛采用的方法。 安慰剂检验的主要目的是评估所建立的模型是否能够超越简单的随

机性或是基线预测,从而确保研究所得出的结论并非偶然产生。 换句话说,通过这一检验,可以更清楚地了

解模型的实证结果受到遗漏变量、随机因素等的影响程度。
在参考了 Ferrara 等[43] 、宋弘等[44]和卢盛峰等[45] 的研究后,本文通过随机改变政策试点省市以及政策

的提出时间,构建了关于政策提出时间和地点的两个层面的随机试验。 随后使用随机生成的变量来构造一

个所谓的“虚假”实验并纳入模型(1)中进行回归检验,为了确保结果的可靠性,本文将此过程重复 500 次,
从而进一步增强安慰剂检验的效力。

图 2 展示了 time×treated 的估计系数分布情况。 从图 2 中可以清晰地看到,那些基于“虚假”实验得到的

估计系数主要分布在 0 附近。 这意味着在本文的模型设定中并不存在严重的遗漏变量问题。 换言之,即使

改变了政策的提出时间和地点,模型的基准回归结果依然保持稳健。
为了进一步验证这一结论,本文还绘制了图 3,将 p 值与虚假估计系数呈现在同一张图中。 从图 3 中可

以观察到,绝大多数的虚假估计系数仍然聚集在 0 附近,而且大部分点的 p 值都大于 10%。 这意味着在 500
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图 2　 估计系数的核密度分布图
　 　

图 3　 估计系数的核密度与显著性分布图

64

技术经济 第 43 卷　 第 10 期



次实验中,大多数的回归结果并不显著,进一步证明了本文的基准回归结果的稳健性。
4. 进一步分析

此外,本文还验证了 2013 年年底至 2014 年年初正式实施碳交易政策可能会对主效应产生的影响。 碳

交易政策颁布时点为 2011 年,《关于开展碳排放权交易试点工作的通知》中确定了北京、上海、天津、重庆、
湖北、广东和深圳 7 个省市作为碳交易试点的先行地区。 2013 年年底到 2014 年年初,北京、天津、上海、湖
北、广东、重庆、深圳陆续开启碳排放权试点工作,福建于 2016 年下半年开启碳排放权试点工作。 为了探究

碳交易政策是在颁布时即对企业绿色技术创新产生了一定的促进作用影响还是在政策开始实施开始时才

对其产生影响,本文将 2013 年碳交易政策初次启动交易以及 2016 年新增福建为试点城市作为可能干扰基

础回归结果的事件之一纳入回归模型。
参考张娆和李天虹[39]的做法,本文在基准回归模型中引入了以上事件的政策虚拟变量与时间线性趋势

的交互项,旨在控制可能对基准估计结果产生干扰的其他政策因素。 从表 6 呈现的结果来看,核心解释变量

time×treated 的系数与表 4 基准回归的结果呈现出较高的相似性,呈显著正相关。 同时,2013 年年底到 2014
年年初在 7 个省市开始实施碳交易政策以及 2016 年底将福建纳入碳交易试点城市的政策虚拟变量与时间

虚拟变量的交互项分别在 10%和 5%的水平上显著,但其系数为负。 图 4 展示了绿色专利独立获得总量的

均值趋势,可以看到在碳交易政策颁布前,处理组与对照组的绿色专利获得总量大致保持相同趋势且差异

较小;政策出台后,该趋势发生了较大的变化,处理组的增长要高于对照组,且差异逐渐变大,但 2013 年年底

图 4　 绿色专利独立获得总量的平均增长趋势

以及 2016 年底处理组的绿色专利获得总量出现了下降,
而总体仍然呈上升趋势。 可能的原因是,碳交易政策在

颁布时就对相关试点城市的企业产生了一定的影响,从
而做出顺应形势的创新实践,然而,由于创新产出需要

一定的时间,政策影响会存在一定的滞后效应。 此外,
碳交易政策也有可能会通过影响高耗能企业的创新成

本、收益获得、合法性认知或企业与政府的关系等来对

企业绿色技术创新产生影响,这些可能的路径都会使得

政策效果的显现变得滞后或提前,需要进一步进行机制

研究。 但本文的基准回归结果仍然是稳健的,即 2011 年

我国出台的碳交易政策对高耗能企业绿色技术创新起

到积极的推动作用。

表 6　 稳健性检验:
 

其他政策影响

变量
加入基准变量 其他环境政策因素

(1) (2)

time×treated 0. 577∗∗∗(0. 142) 0. 781∗∗∗(0. 184)
2013 年 7 省市正式开启试点工作 -0. 311∗(0. 194)
2016 年新增福建省为试点城市 -0. 852∗∗(0. 356)

控制变量 Yes Yes
个体固定效应 Yes Yes
年份固定效应 Yes Yes

行业 & 年份交互固定效应 Yes Yes
样本量 6982 6982

R2(within) 0. 316 0. 306
　 注:(1)列、(2)列的被解释变量均为企业绿色专利独立获得总量(Patentac);∗ 、∗∗ 、∗∗∗ 分别表示在 10%、5%、1%的水平下显著;括号中的数

值是标准误。

(五)异质性分析

考虑到碳交易政策对高耗能企业绿色技术创新的影响存在多个维度上存在的异质性,本文通过将样本
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根据不同的标准分组,探讨主效应的横截面差异,表 7 和表 8 报告了基于企业实力、绿色专利类型、内部治理

水平和企业所处地理位置 4 个维度的异质性分析结果,研究假设 H2a、H2b、H2c、H2d 均得到验证。 实证结

果表明:
(1)碳交易政策对实力较强的企业绿色技术创新的促进作用更强。 在竞争激烈的市场中,企业的实力

直接决定了它们的发展速度和方向。 实力强大的企业凭借其在资金、技术和人才方面的显著优势,能够更

轻松地获取资源并具备更强的盈利能力。 盈利能力不仅体现了企业的经济实力,还反映了企业管理和市场

运作的效率。 因此,本文选择了总资产净利润率这一指标作为分组标准,以此来对企业实力进行量化区分,
并进一步探究碳交易政策对不同实力企业的影响差异。 经过深入的研究和分析,本文发现实力较强的企业

在碳交易政策的影响下,其绿色技术创新水平更高,这意味着这些企业能够更好地适应和利用碳交易政策,
实现绿色发展和经济效益的双赢。 相比之下,实力较弱的组别在 time×treated 的系数上表现并不显著,即碳

交易政策对它们的影响较小。 这可能是由于这些企业在资金、技术和人才方面的不足,导致它们在应对政

策变化时缺乏足够的实力和灵活性。
(2)相比绿色发明专利,碳交易政策对绿色实用新型专利获得数量的影响效果更大。 一是,发明专利与

实用新型专利在创新层次上存在显著差异。 发明专利通常要求具备显著的创新性和创造性,涉及产品、方
法或其改进的全新技术方案;而实用新型专利则主要聚焦于产品形状、构造或二者结合的具有实用价值的

新技术方案。 因此,发明专利的创新难度和要求更高,技术门槛也更为突出,需要更大量的研发投入和技术

积累,其专利申请后获得批准的时间周期也相对较长。 这些因素导致发明专利对碳交易政策的响应程度可

能低于实用新型专利。 二是,碳交易政策主要通过市场机制来激励企业减少碳排放,进而推动企业绿色技

术创新。 然而,这种激励机制对于不同类型的专利可能产生不同的影响。 对于实用新型专利而言,由于其

创新层次相对较低,更注重产品的实用性和市场应用,因此可能更容易直接受到碳交易试点政策的影响。
相对而言,发明专利由于其较高的创新层次和所需的技术积累与研发投入,受到碳交易政策的直接影响可

能较小。
(3)企业拥有较高的机构投资者持股比例时,其绿色技术创新受碳交易政策的影响更大。 首先,机构投

资者通常拥有较大的资金量和股份,从而成为上市公司的主要股东,他们的治理行为主要集中在对管理者

的监督方面,有助于解决股东与管理者之间的代理冲突,当机构投资者的持股比例较高时,他们可以通过参

与公司治理、改善企业内部控制环境等方式,为企业绿色技术创新提供更好的制度保障和支持,从而推动企

业的可持续发展。 其次,机构投资者通常更加注重企业的长期发展和可持续发展,因此,他们可能会更加关

注企业的绿色技术创新,并愿意为此提供更多的资金支持。 最后,机构投资者通常具有更强的信息获取和

分析能力,能够更好地评估绿色技术创新的风险和收益,这有助于企业更加准确地把握市场需求和技术发

展趋势,从而做出更加明智的绿色技术创新决策。
(4)处于我国重点进出口省市的企业受到碳交易政策影响要高于其他企业。 本文根据 2011 年全国各

省市进出口总额(数据来自《中国统计年鉴》)排名进行分组,前 10 名为一组(分别为广东、江苏、上海、北京、
浙江、山东、福建、天津、辽宁、河北),其余省市为一组。 结果显示,处于我国进出口总额较高省市的高耗能

企业受碳交易政策的影响较大。 我国重点进出口省市的企业通常与国际贸易联系更为紧密,这意味着它们

可能面临着更严格的国际环保标准和要求。 碳交易政策作为一种控制温室气体排放的市场化手段,与这些

国际环保标准具有高度的契合性。 因此,处于重点进出口省市的企业受到政策的影响更大,为了更好地适

应国际贸易环境,往往需要更早、更积极地响应碳交易政策。 特别是欧盟理事会有关碳边境调整机制的相

关规定出台之后,明确表示若企业在国内碳交易市场支付了相应的碳价,则出口时就可以相应抵扣一定的

“碳关税”,而欧盟碳边境调节机制(carbon
 

border
 

adjustment
 

mechanism,CBAM)的税费计算公式显示,除了

抵扣已支付的价格之外,决定企业缴纳税费的因素还有企业的碳排放量。 若企业想要降低出口碳排放成

本,可以通过降低碳排放量和积极参与国内碳交易市场两种方式。 因此,在国际贸易环境下的高耗能企业

可能会更加关注绿色技术创新。
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表 7　 基于企业实力和不同绿色专利类型的异质性分析结果

变量

Patentac
(1) (2)

企业实力 不同的绿色专利类型

强 弱 发明专利 实用新型专利

time×treated 0. 606∗∗(0. 238) 0. 276(0. 200) 0. 071∗∗(0. 035) 0. 473∗∗∗(0. 116)
time 1. 002(1. 433) 0. 332(1. 048) -0. 085(0. 201) 1. 281∗(0. 669)
treated 2. 969∗∗∗(1. 134) 1. 120∗(0. 585) 0. 107(0. 119) 0. 971∗∗(0. 396)
Size 0. 882∗∗∗(0. 135) 0. 793∗∗∗(0. 101) 0. 155∗∗∗(0. 018) 0. 652∗∗∗(0. 061)
Lev -0. 715∗(0. 422) -0. 160(0. 319) -0. 071(0. 057) -0. 545∗∗∗(0. 189)

Growth -0. 354∗∗∗(0. 128) -0. 238∗(0. 123) -0. 052∗∗(0. 020) -0. 165∗∗(0. 067)
WW -1. 973(1. 799) -0. 420(1. 278) -0. 040(0. 240) -0. 482(0. 800)

Constant -20. 61∗∗∗(2. 637) -16. 87∗∗∗(1. 874) -3. 255∗∗∗(0. 337) -13. 57∗∗∗(1. 126)
控制变量 Yes Yes Yes Yes

个体固定效应 Yes Yes Yes Yes
年份固定效应 Yes Yes Yes Yes

行业 & 年份交互固定效应 Yes Yes Yes Yes
样本量 3358 3629 6987 6987

R2(within) 0. 379 0. 266 0. 160 0. 296
　 注:所有回归的被解释变量均为企业绿色专利独立获得总量(Patentac);∗ 、∗∗ 、∗∗∗分别表示在 10%、5%、1%的水平下显著;括号中的数值是
标准误。

表 8　 基于内部治理水平和企业所处地理位置的异质性分析结果

变量

Patentac
(3) (4)

机构投资者持股比例 2011 年企业所在省市进出口额

高 低 前 10 其他

time×treated 0. 861∗∗∗(0. 198) -0. 129(0. 247) 0. 519∗∗∗(0. 195) 0. 245(0. 250)
time 1. 312(1. 149) 0. 265(1. 288) 1. 382(1. 269) 0. 703(1. 092)
treated 1. 916∗∗∗(0. 647) -0. 257(0. 853) 0. 083(0. 655) 2. 380(1. 988)
Size 0. 735∗∗∗(0. 115) 1. 096∗∗∗(0. 117) 1. 022∗∗∗(0. 116) 0. 838∗∗∗(0. 100)
Lev -0. 367(0. 358) -0. 253(0. 356) -0. 099∗∗∗(0. 360) -0. 274(0. 315)

Growth -0. 244∗∗(0. 116) -0. 173(0. 123) -0. 335∗∗∗(0. 122) -0. 134(0. 112)
WW -1. 355(1. 408) 0. 649(1. 447) -2. 339(1. 465) 0. 543(1. 322)

Constant -16. 78∗∗∗(2. 330) -20. 87∗∗∗(2. 178) -21. 81∗∗∗(2. 274) -16. 70∗∗∗(1. 817)
控制变量 Yes Yes Yes Yes

个体固定效应 Yes Yes Yes Yes
年份固定效应 Yes Yes Yes Yes

行业 & 年份交互固定效应 Yes Yes Yes Yes
样本量 3781 3206 3589 3398

R2(within) 0. 394 0. 215 0. 341 0. 326
　 注:所有回归的被解释变量均为企业绿色专利独立获得总量(Patentac);∗ 、∗∗ 、∗∗∗分别表示在 10%、5%、1%的水平下显著;括号中的数值是
标准误。

五、结论与建议

(一)研究结论

本文利用高耗能上市企业 2000—2022 年的样本数据,将企业绿色技术创新作为被解释变量,时间虚拟

变量和政策虚拟变量的交互项作为解释变量,构建双重差分模型探讨了碳交易政策与企业绿色技术创新之

间的关系,并通过更换被解释变量、平行趋势检验、安慰剂检验等方法验证了基准结果的稳健性,深入分析

了基于企业实力、机构投资者持股比例、专利类型及企业所处地理位置 4 个维度的异质性,最终得到以下结

论:碳交易政策对推动高耗能企业的绿色技术创新起到了显著的促进作用;在实力更为雄厚和机构投资者

占比较高的企业中,这种促进作用更加明显;此外,位于我国重要进出口省市的企业,由于地理位置和政策
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环境的双重优势,它们更易受到碳交易政策的影响,从而进一步提升其绿色技术创新水平。 值得一提的是,
不同类型的绿色专利因技术水平差异,对碳交易政策的响应程度也有所不同,其中绿色实用新型专利在数

量上受到的影响较绿色发明专利更为显著。
(二)对策建议

随着全球气候变化问题的日益严峻,绿色技术创新已成为企业可持续发展的核心驱动力。 特别是对于

贡献了大部分的出口贸易额的高耗能企业而言,其受国内外环境规制政策影响较大,面临更高的碳排放成

本。 对于高耗能企业来说,绿色技术创新不仅有助于减少碳排放,缓解环境压力,还能通过提高能源利用效

率、开发新能源等方式降低生产成本,增强市场竞争力。 而碳交易政策作为一种市场化手段,为高耗能企业

绿色技术创新提供了强大的激励和保障。 本文采用定性与定量方法,探究了碳交易政策与高耗能企业绿色

技术创新之间的关系,分析实证结果,并结合国内外市场现状,本文提出以下建议:
第一,高耗能企业应当积极适应市场变化,主动参与碳排放权交易市场,加强内部管理,不断开展绿色

技术创新,这不仅是企业履行社会责任的表现,更是确保长远发展的必要策略。
首先,企业需要积极参与碳交易市场,通过购买和出售碳排放权,实现企业的碳资产管理和风险控制。

同时,利用碳交易市场的价格信号,引导企业内部的绿色技术创新和碳减排行为。 此外,企业应建立完善的

碳管理体系,明确碳减排的目标、责任与路径。 通过定期监测、核算和报告企业的碳排放情况,确保企业在

碳交易市场中的合规性,并为企业内部的绿色技术创新提供数据支持。
其次,企业应注重培养具有绿色发展理念的专业人才,建立跨学科、跨领域的创新团队,加强产学研

合作,为绿色技术创新提供持续的人力资源保障。 建立完善的内部激励机制,如设立奖励基金、晋升机会

等措施,鼓励员工参与绿色技术创新工作,激发员工的积极性和创造性。 同时吸引更多机构投资者参与

公司治理,提高机构投资者持股比例,利用其专业知识和资源,促进企业的绿色技术创新和可持续发展。
最后,企业应加大在绿色技术研发和应用上的投入,通过技术创新降低生产过程中的能耗和碳排放量,

实现企业在节能减排上的技术突破。 同时,企业应优化专利结构,提高绿色发明专利的占比,不仅要关注实

用新型专利的获得,还要加大在绿色发明专利方面的投入,以提升整体技术水平和创新能力。
第二,政府应充分认识到碳交易政策的重要性,并进一步加强和完善相关政策措施,以促进企业绿色转

型,实现经济发展和环境保护的双赢。
首先,政府应深化碳交易市场的制度建设,确保市场公平、公正、高效运行。 通过明确碳排放权分配、强

化市场监管和优化交易流程,推进自愿减排交易市场,激发企业参与碳交易的积极性,提高企业能源效率,
提升整体环保意识。 同时,政府应出台税收减免、财政补贴、绿色金融等政策措施,鼓励高耗能企业增加绿

色技术创新投入。 为降低绿色技术创新的资金门槛,政府可设立专项资金,为企业研发提供资金支持,激发

创新活力,提升自主创新能力。 此外,政府还需完善绿色技术创新的政策环境,为企业提供稳定、宽松的政

策支持。
其次,政府可建立绿色技术创新服务平台,整合科研资源,为高耗能企业提供全方位技术支持,解决创

新难题,促进科技成果转化,支持产学研合作,加速绿色技术创新。 同时,政府应加强对碳交易政策和绿色

技术创新的宣传教育,特别是加强重点进出口省市的环保宣传,明确碳交易政策的目标与导向,提高公众认

知,引导形成绿色低碳生活方式和高耗能企业的绿色创新方向。 此外,政府还要特别关注成长期企业,为他

们提供更多的政策支持和资源,培养未来的行业领导者。
最后,政府应积极参与国际碳交易市场和绿色技术创新的合作与交流,学习借鉴国际先进经验和技术

成果,接轨国际标准,提升国际竞争力。 通过与国际组织、其他国家政府和企业开展合作交流,引进先进的

绿色技术和创新理念,共同应对气候变化和推动全球绿色发展。 特别是欧盟碳边境调整机制( CBAM)提出

之后,政府更应该抓住其实施前的窗口期,加快建设全国碳排放权交易市场,与欧盟碳交易市场接轨,提高

碳边境税豁免额。 此外,在碳排放准确核算的基础上,适度扩大国内碳交易市场所覆盖范围,尽快纳入钢

铁、铝、水泥、化工等碳排放密集行业,促进经济与环境可持续发展。
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Abstract:
             

With
 

energy
 

consumption
 

and
 

carbon
 

emissions
 

continue
 

to
 

increase.
  

The
 

climate
 

issues
 

are
 

becoming
 

more
 

severe.
  

Many
 

environmental
 

regulation
 

policies
 

have
 

been
 

promulgated
 

to
 

address
 

the
 

challenges
 

of
 

environmental
 

degradation.
  

Carbon
 

trading
 

policy,
  

as
 

an
 

important
 

means,
  

promotes
 

green
 

technology
 

innovation
 

in
 

enterprises
 

through
 

market
 

forces
 

to
 

reduce
 

carbon
 

emissions.
  

As
 

the
 

main
 

emitters
 

of
 

carbon
 

in
 

China,
  

high-energy-consuming
 

enterprises
 

bear
 

tremendous
 

pressure
 

and
 

challenges
 

for
 

carbon
 

emission
 

reduction.
  

And
 

there
 

is
 

an
 

urgent
 

need
 

to
 

increase
 

investment
 

in
 

green
 

technology
 

innovation
 

to
 

adapt
 

to
 

the
 

market
 

environment.
  

To
 

explore
 

the
 

impact
 

of
 

carbon
 

trading
 

policies
 

on
 

green
 

technology
 

innovation
 

in
 

high-energy-consuming
 

enterprises,
  

a
 

difference
 

in
 

differences
 

model
 

was
 

constructed.
  

Panel
 

data
 

of
 

A-share
 

listed
 

companies
 

in
 

high
 

energy
 

consuming
 

industries
 

from
 

2000
 

to
 

2022
 

were
 

used
 

to
 

empirically
 

test
 

the
 

relationship
 

between
 

carbon
 

trading
 

policies
 

and
 

green
 

technology
 

innovation
 

of
 

high
 

energy
 

consuming
 

enterprises.
  

The
 

results
 

indicate
 

that
 

carbon
 

trading
 

policies
 

can
 

significantly
 

promote
 

green
 

technology
 

innovation
 

in
 

high
 

energy
 

consuming
 

enterprises.
  

In
 

addition,
  

the
 

research
 

samples
 

were
 

grouped
 

based
 

on
 

different
 

dimensions
 

to
 

further
 

explore
 

the
 

heterogeneity
 

of
 

policy
 

impacts
 

in
 

different
 

contexts.
  

The
 

findings
 

reveal
 

that
 

carbon
 

trading
 

policies
 

have
 

a
 

stronger
 

promoting
 

effect
 

on
 

green
 

technology
 

innovation
 

in
 

stronger
 

enterprises.
 

Compared
 

to
 

green
 

invention
 

patents,
  

carbon
 

trading
 

policies
 

have
 

a
 

greater
 

impact
 

on
 

the
 

number
 

of
 

green
 

utility
 

model
 

patents
 

obtained.
 

When
 

enterprises
 

have
 

a
 

higher
 

proportion
 

of
 

institutional
 

investor
 

shareholding,
  

their
 

green
 

technology
 

innovation
 

is
 

more
 

significantly
 

influenced
 

by
 

carbon
 

trading
 

policies.
 

And
 

enterprises
 

located
 

in
 

key
 

import
 

and
 

export
 

provinces
 

and
 

cities
 

in
 

China
 

are
 

more
 

affected
 

by
 

carbon
 

trading
 

policies
 

than
 

those
 

in
 

other
 

regions.
 

Keywords:
             

carbon
 

trading
 

policy;
 

green
 

technology
 

innovation;
 

difference-in-differences
 

model;
 

porter
 

hypothesis
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