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　 　 内容提要：提升能源利用效率是推动绿色低碳转型，实现碳达峰碳中和目标的关键路

径。 本文基于中国工业企业与企业污染排放的匹配数据，运用双重差分法研究二氧化硫

排污权交易制度对企业能源效率的影响及作用机制，并探讨不同市场发展模式选择的影

响差异。 研究结果表明，排污权交易制度能够显著提升企业能源效率。 机制检验发现，排
污权交易主要通过优化能源消费结构和阻碍污染企业进入有效促进企业能源效率提升，
但没有观察到排污权交易产生偏向型技术进步与中性技术进步激励。 基于不同的排污权

交易市场发展模式发现，与“一级市场先行”模式相比，“二级市场先行”模式下排污权交

易的能源效率提升效应更强；除了能源结构优化，“二级市场先行”模式下的能源效率提

升效应还来自排污权交易产生的偏向型技术进步激励和污染企业进入壁垒。 本文有助于

揭示利用市场机制提升能源效率的微观机理，为通过排污权交易机制设计与模式创新，推
动能源高效利用与双碳目标实现提供政策启示。
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一、 引　 言

党的二十大报告强调，“加快发展方式绿色转型”，“深入推进能源革命，加强煤炭清洁高效利

用”。 作为一种环境权益交易制度，排污权交易既对企业污染减排形成激励约束，也会通过能源投

入决策与行为影响企业能源效率。 ２００７ 年开始实施的二氧化硫排污权交易制度，其市场发展模式

主要包括“一级市场先行”与“二级市场先行”。 在不同市场发展模式下，企业内部投入和外部环境

存在较大的差异，使得企业能源效率变化呈现不同的特征。 立足“富煤贫油少气”的基本国情，提
高能源效率成为新发展阶段实现绿色低碳转型与碳达峰碳中和战略目标的必然选择。 那么，二氧

化硫排污权交易制度能否提升企业能源效率？ 其背后来源于企业内部能源结构优化与技术进步激

励，还是外部进入压力？ 在不同市场发展模式下，排污权交易制度对企业能源效率的影响效应及其

传导机制有何差异？ 回答上述问题，不仅为通过排污权交易制度设计与模式创新提升能源效率提
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供理论依据与经验证据，对于探索具有中国式现代化的绿色发展道路和双碳目标实现路径也具有

重要的现实意义。
部分文献从理论层面探讨了排污权交易市场的机制设计。 排污权交易的一级市场是为了确

保排污配额指标的公平分配，二级市场旨在提高排污权的配置效率（王金南等，２０１４） ［１］ 。 与分

散交易制度相比，双向拍卖制度下的排污权交易市场效率更高（卜国琴，２０１０） ［２］ 。 与此同时，排
污权交易价格会影响企业生产决策。 与一级市场价格相比，排污权二级市场价格的提高会增加

企业生产与治污成本（金帅等，２０２１） ［３］ 。 这类文献大多直接阐述排污权交易市场的要素特征与

机制设计，忽视了市场发展模式的差异化效果，鲜有研究考虑排污权交易市场发展模式的异质性

影响。 此外，不少学者考察了排污权交易制度的政策效果。 从成本收益来看，二氧化硫交易许可

证制度的经济效益超过了二氧化碳交易（Ｆäｒｅ 等，２０１４） ［４］ 。 二氧化硫排污权交易在 ２００２ 年的初

步试点可以优化排污权配置效率，但并未诱发波特效应（涂正革和谌仁俊，２０１５） ［５］ 。 随着试点

的逐渐推进，排污权交易制度产生绿色创新激励，有效提升企业全要素生产率 （齐绍洲等，
２０１８［６］ ；任胜钢等，２０１９［７］ ）。

以往研究大多聚焦于传统的环境规制工具对能源效率的影响，包括“正向效应” （Ｈａｎｃｅｖｉｃ，
２０１６［８］；林伯强等，２０２１［９］）、“负向效应”（尤济红和高志刚，２０１３） ［１０］和“非线性关系”（陶长琪等，
２０１８） ［１１］三种主流观点。 部分文献采用综合指数法构建的环境规制指标普遍存在内生性问题，使
得因果关系的识别受到一定影响。 而且，这类文献大多探讨环境规制对地区与工业能源效率的影

响，鲜有研究涉及微观企业层面。 在节能目标约束下，大规模企业会利用企业集团内部网络转移生

产活动，而非提高能源效率（Ｃｈｅｎ 等，２０２１） ［１２］。 对于排污权交易能否提升能源效率，相关研究并

未得出一致结论。 既有文献大多利用城市或省域层面的宏观数据（史丹和李少林，２０２０［１３］；林寿富

和董小卿，２０２１［１４］），忽略了企业间能源效率的异质性（陈钊和陈乔伊，２０１９） ［１５］。 尽管有研究利用

微观数据测算了工业企业能源效率，但尚未考虑排污权交易的作用。 总体而言，在微观企业层面探

讨排污权交易与能源效率之间的关系的研究尚不多，同时内部和外部因素对企业能源效率的影响

机制也尚未厘清。
基于此，本文以中国企业污染排放数据库与中国工业企业数据库匹配后的数据为研究样本，建

立双重差分模型考察二氧化硫排污权交易制度对企业能源效率的影响及作用机制。 与既有研究相

比，本文的边际贡献主要体现在：第一，本文采用中国企业污染排放数据库与中国工业企业数据库

匹配后的数据样本，评估排污权交易制度对企业能源效率的影响，不仅弥补了大多既有研究使用宏

观数据的不足，也丰富了排污权交易理论和能源效率的研究。 第二，从能源结构和技术进步视角，
以及企业进入层面，进一步揭示了排污权交易制度影响企业能源效率的微观机理，为利用市场机制

提升能源效率提供了新的微观证据。 第三，本文基于“一级市场先行”和“二级市场先行”发展模式

选择的比较，首次探讨在不同的排污权交易市场发展模式下，排污权交易制度对企业能源效率的异

质性影响效应与传导机制，有助于深入理解排污权交易制度在不同市场发展模式选择下的差异化

效果，同时为排污权交易市场发展模式的完善与优化提供有益参考。

二、 政策演进与模式选择

１．排污权交易政策演进

从排污权交易制度的实施背景来看，原环境保护部最早开始推行“４ ＋ ３ ＋ １”的二氧化硫排污

权交易试点政策，将部分城市的电力行业纳入排污权交易的试点范围，试点地区并未建立排污权交

易市场。 在此基础上，财政部和原环境保护部于 ２００７ 年先后批复了江苏、天津、浙江、河北、山西、
重庆、湖北、陕西、内蒙古、湖南、河南 １１ 个省份区域内部分地区开展二氧化硫排污权交易制度试
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点，涵盖水泥、玻璃、钢铁、化工、采矿等行业。 ２００７ 年 １１ 月 １０ 日，浙江省嘉兴市建立了国内首家

排污权交易中心。 ２０１４ 年国务院办公厅印发《关于进一步推进排污权有偿使用和交易试点工作的

指导意见》指出，二氧化硫排污权交易试点将于 ２０１７ 年在全国范围实施。 截至 ２０１２ 年，１１ 个试点

地均建立了排污权交易中心，同时出台了排污权交易管理办法。 随着排污权交易制度在试点地区

的逐渐完善，排污权市场的交易规模也不断扩大，截至 ２０１３ 年底，试点地区的排污权有偿使用和交

易总金额达到 ４０ 多亿元。 本文参考齐绍洲等（２０１８） ［６］、任胜钢等（２０１９） ［７］ 的做法，将 ２００７ 年作

为试点地区开始实施排污权交易制度的时间。
２．排污权交易市场发展模式选择

在排污权交易市场设计中，排污权的一级市场交易主要涉及初始排污配额指标的分配。 排污

配额的流通与交易是排污权交易的二级市场，部分高污染企业可以通过排污权交易的二级市场购

买额外的排污权，其旨在改善污染减排效果，降低污染造成的社会成本。 一级市场是政府和企业间

的排污权初始分配、政府回购等，而二级市场是企业间的排污配额交易。 在排污权交易制度试点实

践过程中，排污权交易市场发展模式主要包括“一级市场先行”以及“二级市场先行”两类（王金南

等，２０１４） ［１］。 基于王金南等（２０１４） ［１］对排污权交易市场发展模式的分类，并从北大法宝法律数据

库搜集试点地区的相关政府文件，得到试点地区排污权交易市场模式选择情况。 从表 １ 可以看到，
中国排污权交易一级市场比较活跃，江苏、天津等省市选择“一级市场先行”的发展模式，而重庆、
浙江嘉兴、河北（不包括唐山）等部分地区采用“二级市场先行”的排污权交易市场发展模式。
表 １ 试点地区的排污权交易市场发展模式选择

排污权交易市场发展模式 试点地

一级市场先行 江苏、天津、山西、湖北、陕西、内蒙古、湖南、河南、浙江绍兴

二级市场先行 重庆、浙江嘉兴、河北（不包括唐山）

　 　 资料来源：作者整理

三、 理论分析与假设提出

１．排污权交易制度对企业能源效率的影响

排污权交易制度作为一项重大的、基础性的污染排放管理制度，其本质是试点地区设定最高污

染排放量，将排污权分配给每个排污单位，排污单位可以通过有偿使用或排污权市场交易获得排污

权。 该制度充分利用市场机制分配有限的排污权，建立污染减排激励机制，有效控制污染物总量和

改善试点地区环境质量，促进节能减排机制长效化。 市场价格信号在排污权交易制度实施过程中

发挥核心作用，能够使企业承担最低污染成本实现污染减排，同时为企业提供更多的减排灵活性

（Ｍｏｎｔｇｏｍｅｒｙ，１９７２） ［１６］。 在环境规制约束下，利润最大化的经营目标驱动企业提高自身生产效率，
以降低或抵消环境合规成本带来的生产成本上升（Ａｌｂｒｉｚｉｏ 等，２０１７） ［１７］。 排污权交易制度旨在充

分利用市场配置环境容量资源的优势，提高排污权配额的配置效率，激励企业通过调整要素投入结

构和生产经营方式改善能源效率。 一方面，在生产规模一定的条件下，排污权交易制度的实施使企

业减少高污染、低热值的传统化石能源消费，这种能源投入的下降将会提高能源效率；另一方面，在
排污权交易机制下，污染排放量较少的企业可在排污权交易市场上公开出售富余的排污权并获得

相应的经济收益，进一步通过创新激励来推动企业能源效率提升（史丹和李少林，２０２０） ［１３］。
因此，本文提出如下研究假设：
Ｈ１：排污权交易制度可以有效提升企业能源效率。
２．排污权交易制度影响企业能源效率的作用机制

一方面，二氧化硫排污权交易制度激励企业减少化石能源消费总量，降低化石能源消费比例。
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传统化石能源具有低热值高污染的特征，在消耗过程中能源效率不高，同时会产生大量污染。 排污

权交易制度将污染外部性内部化，激励企业从污染源头减少煤炭、石油等传统能源投入，不仅从源

头上减少了污染物的产生，也优化了传统化石能源消耗占主导的能源结构（魏巍贤和马喜立，
２０１５） ［１８］。 此外，能源结构优化也体现在能源消费替代方面，企业基于经济效益的考虑，排污权交

易制度的实施将影响企业的能源投入替代，激励企业减少化石能源消费比例，以更清洁、更高效的

其他能源投入来替代传统化石能源。 另一方面，通过优化能源消费结构可以提高能源效率。 降低

化石能源消费比例，发展高效清洁的非化石能源，可以大幅提高能源效率 （魏楚和沈满洪，
２００８） ［１９］。 与此同时，在推动能源消费结构改革的前提下，环境规制才能更有效地改善能源效率

（陶长琪等，２０１８） ［１１］。 作为市场化规制工具，排污权交易制度在调整能源消费结构的同时实现企

业能源效率提升。 因此，本文提出如下研究假设：
Ｈ２ａ：排污权交易制度通过优化能源消费结构提高企业能源效率。
市场激励型规制工具主要通过政府补贴、排污权交易等途径来减少或抵消污染的负外部性

（Ｂｅｒｇｑｕｉｓｔ 等，２０１３） ［２０］，技术创新激励给企业带来能源效率提升的效益。 最早的“波特假说”强

调，合理的环境规制强度会对企业产生创新激励。 排污权交易将会提高行业进入门槛，通过市场选

择作用阻碍低生产率企业进入，促进企业生产率整体提升和中性技术进步。 理论上来说，排污权交

易制度在一定程度上对低能源效率企业产生较大的治污成本压力，倒逼企业加大对先进生产工艺

与技术的研发投入，进而通过改进生产技术实现能源效率改善（张兵兵等，２０２１） ［２１］。 然而，对大多

数企业来说，中性技术进步的过程相对缓慢，短期内排污权交易制度可能无法激励企业通过改进生

产技术来抵消环境规制成本（韩超等，２０２０） ［２２］。 由于新技术的研发活动周期长、投入大且存在失

败的风险，若仅考虑短期利益，企业可能会优先选择合规“遵循成本”。 短期内，企业通过中性技术

进步实现能源效率提高的意愿和动机会被进一步削弱。 此外，技术进步通常并非是一种独立状态，
需要依赖于劳动、资本、能源及其他生产要素。 技术进步会影响要素投入产出份额的变化，并偏向

于特定要素的技术变革，从而导致要素偏向型技术进步（Ｈｉｃｋｓ，１９３２） ［２３］。 在排污权交易机制的激励

下，企业有动机加大清洁生产设备投入与污染减排领域的技术投资，这将有助于推动企业实现以污染

减排为导向的技术进步，产生偏向型技术进步效应（Ｔａｎｇ 等，２０２１） ［２４］。 基于此，排污权交易制度可能

会通过偏向型技术进步实现能源效率提升。 综上所述，排污权交易制度是否能够激励企业中性技术

进步以及促进企业偏向型技术进步，还需进一步的检验。 因此，本文提出如下研究假设：
Ｈ２ｂ：排污权交易制度通过技术进步路径对企业能源效率的影响并不确定。
作为合法性压力，与在位企业相比，排污权交易制度使得新进入企业往往面临更多的进入壁

垒。 排污权交易制度的本质是在污染物总量控制的原则下，利用排污权市场的价格信号，增加污染

企业的环境成本（齐绍洲等，２０１８） ［６］。 在环境目标约束下，地方政府层层分配污染减排目标，污染

企业也面临排污权交易制度带来的环境成本压力，需要通过采取污染防治措施来降低环境成本

（余泳泽等，２０２０） ［２５］。 在排污权交易制度作用下，治污成本相对较高或能源效率较低的企业面临

更大的生存压力（史丹和李少林，２０２０） ［１３］。 与治理成本较高的新进入污染企业相比，污染治理成

本较低的在位企业更容易从市场交易中获得排污权（任胜钢等，２０１９） ［７］。 在外部压力下，排污权

交易制度对新进入企业的生产工艺与污染处理能力提出了更高要求，尤其是对那些生产方式落后、
污染排放超标和能源利用效率较低的污染企业。 排污权交易制度对污染行业内企业产生了进入壁

垒，减少了污染行业内新企业的进入。 此外，大多高排放、高耗能的污染企业的能源效率较低，通过

提高行业进入壁垒可以有效倒逼企业能源效率提升。 因此，本文提出如下研究假设：
Ｈ２ｃ：排污权交易制度通过阻碍污染企业进入倒逼企业提升能源效率。
基于上述理论分析，一方面，排污权交易制度通过能源结构优化与技术进步等内部激励行为影
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响企业能源效率；另一方面，排污权交易制度给高污染企业带来环境成本上升的外部压力，从而影

响行业内企业能源效率。 因此，本文认为，排污权交易制度影响企业能源效率的潜在机制主要体现

在能源消费结构、技术进步及污染企业进入三个方面，具体分析框架如图 １ 所示。

图 １　 理论分析框架

３．不同排污权交易市场发展模式对企业能源效率的影响

排污权有偿使用和交易是排污权交易制度的核心内容，排污权交易制度是否能够实现理论上

的预期效果，关键在于排污权交易市场的设计与运行。 排污交易的一级市场主要是在落实污染物

排放总量控制的条件下，合理设定“增量”，政府将排污配额指标出让给排污单位，在一定程度上确

保初始排污权分配的公平性。 排污配额的交易与再分配主要在二级市场中进行，其目的在于提高

排污权的配置效率。 在排污权交易市场的发展过程中，大多试点地区优先建立并完善一级市场，并
采用“一级市场先行”的排污权交易市场发展模式，没有完全建立企业间排污配额交易的二级市

场。 少数试点地区的排污权交易从二级市场开始，采用“二级市场先行”的排污权交易市场发展模

式，试点地区内初始排污权有偿分配的一级市场并不活跃，排污配额的交易主要发生在排污权交易

的二级市场。
在“一级市场先行”模式下，排污企业购买的排污配额来自一级市场中政府对初始排污权的有

偿分配。 在这种情况下，由于企业污染治理的边际成本等于其购买排污配额的边际成本，企业的边

际成本或边际收益在参与“一级市场先行”模式的排污权交易前后基本不变。 对排污企业来说，仅
通过排污权交易的一级市场来获取排污配额指标并不能产生经济收益。 与“一级市场先行”模式

相比，在“二级市场先行”模式下，一方面，高污染企业需要通过二级市场的交易来获取低污染企业

出售的排污权，充分利用市场手段进行排污权交易大幅提高了企业间排污权配额的交易量（王金

南等，２０１４） ［１］；另一方面，排污权配额需求量较大，进一步激励部分低污染企业出让排污权获取经

济收益，从而形成了较为活跃的排污权交易二级市场。 因此，本文提出如下研究假设：
Ｈ３：相比于“一级市场先行”的排污权交易市场发展模式，“二级市场先行”模式下排污权交易

制度产生的能源效率提升效应更显著。

四、 研究设计

１．模型构建

评估排污权交易制度对企业能源效率的影响，将样本期内纳入排污权交易制度试点地区内的

企业作为处理组，其余企业列入对照组，设定如下基准估计模型：
ｌｎｅｃｅｆｉｐｔ ＝ β０ ＋ β１ｅｔｐｐｔ ＋ φＸ ｆｉｐｔ ＋ ｅｆ ＋ ｋｉ ＋ ｍｐ ＋ ｙｔ ＋ εｆｉｐｔ （１）

　 　 其中，ｆ 代表企业，ｉ 表示三位数行业、ｐ 和 ｔ 分别表示省份和年份，ｌｎｅｃｅ 表示省份 ｐ 行业 ｉ 内企

业 ｆ 在第 ｔ 年的能源效率，并取对数，用企业单位煤炭消耗量的工业总产值来衡量。 核心解释变量
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ｅｔｐ 为虚拟变量，表示省份 ｐ 在第 ｔ 年是否实施了排污权交易制度。 此外，ｅｆ 代表企业固定效应，ｋｉ

和 ｍｐ 分别表示行业、省份固定效应，控制行业与各省份不随时间变化的特征，ｙｔ 表示年份固定效

应，Ｘ 代表企业、行业及地区层面的控制变量。 本文主要关注核心解释变量 ｅｔｐ 的回归系数 β１，预
期估计系数 β１ ＞ ０，表明排污权交易制度可以有效提高企业能源效率。

２．变量设定

（１）被解释变量：企业能源效率。 参考 Ｌｙｕｂｉｃｈ 等（２０１８） ［２６］、陈钊和陈乔伊（２０１９） ［１５］ 的测算

方法，以企业单位煤炭消费量的工业总产值水平来衡量企业能源效率（ｌｎｅｃｅ），即工业总产值 ／煤炭

消耗量。 中国作为煤炭消耗大国，煤炭消费占中国能源消费总量的比重达到 ７０％ ，且消费的不同

能源之间的替代性并不明显（林伯强和杜克锐，２０１４） ［２７］。 因此，煤炭消耗的实物量可以较好反映

工业企业的能源消费量。 此外，还将煤炭、燃料油折算成标准煤消耗总量，选取工业总产值 ／标准煤

消耗总量作为稳健性检验。
（２）核心解释变量：是否纳入排污权交易试点。 当省份 ｐ 属于江苏、天津、浙江等 １１ 个排污权

交易制度试点地区，且 ｔ 处于 ２００７ 年及之后时，ｅｔｐ 取值为 １，否则为 ０。
（３）控制变量。 企业特征变量如下：企业年龄（ ｌｎａｇｅ），即企业当年所处的时间减去企业开业

年份再加 １，并取自然对数；企业规模（ ｌｎｓｃａｌｅ），利用企业实际固定资产净值年平均余额取对数来

衡量；企业性质（ｎａｔｕｒｅ），基于企业实收资本比例来定义企业所有制性质，将国有资本或集体资本

占实收资本的比例超过 ５０％的企业列入国有企业，其余列入非国有企业；是否出口（ ｔｒａｄｅ），若出口

交货值大于 ０ 时，表示企业存在出口，取为 １。 行业层面控制变量包括行业总规模（ ｌｎｉｎｄ＿ｓｃａｌｅ），利
用企业层面的实际总产出在三位行业层面上加总取对数来衡量；行业集中度（ｈｈｉ），选取赫芬达尔

指数来测度，即三位行业内企业销售额的平方和取对数。
此外，还选择部分地区控制变量，经济发展水平（ ｌｎｐｇｄｐ），用人均实际 ＧＤＰ 的自然对数来衡

量；能源消费结构（ｅｎｅｒｇｙ），选取煤炭消费量占能源消费总量的比例来度量。 表 ２ 为变量的描述性

统计与说明，可以看到，样本区间内企业能源效率均值为 １􀆰 ３３３０，标准差为 １􀆰 １７４１，最小值为

０􀆰 ０３２８，最大值为 ５􀆰 ２３５１，说明样本内企业能源效率存在的差异较大。
表 ２ 主要变量的描述性统计

变量符号 变量名称 样本量 平均值 标准差 最小值 最大值

ｌｎｅｃｅ 企业能源效率 １６８６９３ １􀆰 ３３３０ １􀆰 １７４１ ０􀆰 ０３２８ ５􀆰 ２３５１

ｅｔｐ 是否实施排污权交易 １６８６９３ ０􀆰 ２３１９ ０􀆰 ４２２０ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

ｌｎａｇｅ 企业年龄 １６８６９３ ２􀆰 ３８４６ ０􀆰 ６９４３ １􀆰 ３８６３ ４􀆰 ６０５２

ｌｎｓｃａｌｅ 企业规模 １６８６９３ ９􀆰 ７３５０ １􀆰 ６９６９ ５􀆰 ６７３３ １４􀆰 ３６６８

ｎａｔｕｒｅ 企业性质 １６８６９３ ０􀆰 １１４９ ０􀆰 ３１８９ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

ｔｒａｄｅ 是否出口 １６８６９３ ０􀆰 １８７１ ０􀆰 ３９００ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

ｌｎｉｎｄ＿ｓｃａ 行业总规模 １６８６９３ １５􀆰 ９４２２ １􀆰 ３７９８ １２􀆰 ２１４１ １９􀆰 ５２７４

ｈｈｉ 行业集中度 １６８６９３ ０􀆰 ０２０５ ０􀆰 ０３５３ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

ｌｎｐｇｄｐ 人均实际 ＧＤＰ ２１０ ９􀆰 ９１５１ ０􀆰 ５００８ ８􀆰 ８３３４ １０􀆰 ９７２５

ｅｎｅｒｇｙ 能源消费结构 ２１０ ０􀆰 ６８０５ ０􀆰 １６１６ ０􀆰 ３６５５ ０􀆰 ９７６２

３．数据说明

本文选取的数据样本主要涉及三类数据集，包括中国工业企业数据库、中国企业污染排放数据

库以及历年中国经济社会统计数据库。 其中，企业层面的能源消费数据来自中国企业污染排放数

据库，该数据库包括全国各地区污染排放总量占比达 ８５％以上的企业，由国家统计局所收集的重
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点调查污染企业自主上报和环保部门统计，近年来部分学者开始利用该数据库开展学术研究（陈
登科，２０２０） ［２８］。 由于 ２００３ 年 ７ 月开始实施《排污费征收使用条例》，由总量排污费征收方式改为

单位污染当量征收，且 ２０１２—２０１３ 年中国企业污染排放数据库中的煤炭消费、燃料油消费、天然气

等能源消费数据大量缺失（林伯强等，２０２１） ［９］。 受限于煤炭消费量这一核心变量数据的可获得

性，为了缓解排污费制度改革和煤炭等能源消费数据缺失带来的样本选择问题，故选择 ２００４—
２０１１ 年作为本文的研究样本区间。 为了得到本文所需要的一系列变量指标，通过将中国企业污染

排放数据匹配中国工业企业数据库，得到 ２００４—２０１１ 年中国工业企业污染排放数据，匹配后的数

据库包括企业的基本信息、生产指标、财务信息以及能源消费数据。 选取的地区层面的指标数据主

要来源于历年《中国统计年鉴》及《中国能源统计年鉴》。
此外，参考 Ｂｒａｎｄｔ 等（２０１２） ［２９］和聂辉华等（２０１２） ［３０］的处理方式，剔除了工业总产值、煤炭消

费小于或等于 ０ 的样本；剔除总资产、固定资产缺失的样本；剔除企业销售额、工业增加值、固定资

产合计、固定资产净值年平均余额等变量小于或等于 ０ 的样本；剔除固定资产或流动资产大于总资

产、销售额低于 ５００ 万的样本；剔除从业人数缺失和小于 ８ 的企业样本；为了减少异常值干扰，对主

要连续变量均进行了 １％的缩尾处理。

五、 实证结果分析

１．基准回归结果

本文首先运用双重差分法对式（１）进行估计，识别排污权交易制度对企业能源效率的影响效

应，表 ３ 列示了 ＤＩＤ 的基准估计结果。 列（１）和列（２）加入企业、行业和地区层面的控制变量，并控

制企业、年份和行业固定效应，将标准误分别聚类在企业和行业层面，ｅｔｐ 的估计系数均在 １％水平

下显著为正。 列（３）和列（４）进一步将标准误聚类在省份层面，列（４）在列（３）基础上显示了进一

步加入省份固定效应的基准回归结果。
表 ３ 排污权交易制度与企业能源效率

变量 （１） （２） （３） （４）

ｅｔｐ
０􀆰 ０３６４∗∗∗

（０􀆰 ００８３）
０􀆰 ０３６４∗∗∗

（０􀆰 ０１２３）
０􀆰 ０３６４∗∗

（０􀆰 ０１７６）
０􀆰 ０３６４∗∗

（０􀆰 ０１７６）

ｌｎａｇｅ
－ ０􀆰 ０１９２∗∗

（０􀆰 ００７９）
－ ０􀆰 ０１９２∗∗

（０􀆰 ００９７）
－ ０􀆰 ０１９２∗

（０􀆰 ０１１２）
－ ０􀆰 ０１９３∗

（０􀆰 ０１１２）

ｌｎｓｃａｌｅ
０􀆰 ０１１６∗∗∗

（０􀆰 ００２８）
０􀆰 ０１１６∗∗∗

（０􀆰 ００４４）
０􀆰 ０１１６∗∗∗

（０􀆰 ００３９）
０􀆰 ０１１６∗∗∗

（０􀆰 ００３９）

ｎａｔｕｒｅ
０􀆰 ０００８

（０􀆰 ０１５０）
０􀆰 ０００８

（０􀆰 ０１６２）
０􀆰 ０００８

（０􀆰 ０２０３）
０􀆰 ０００８

（０􀆰 ０２０３）

ｔｒａｄｅ
０􀆰 ０１７２∗∗

（０􀆰 ００７７）
０􀆰 ０１７２

（０􀆰 ０１０６）
０􀆰 ０１７２∗∗

（０􀆰 ００８１）
０􀆰 ０１７２∗∗

（０􀆰 ００８１）

ｌｎｉｎｄ＿ｓｃａ
０􀆰 ０３８６∗∗∗

（０􀆰 ００７１）
０􀆰 ０３８６∗∗

（０􀆰 ０１７６）
０􀆰 ０３８６∗∗∗

（０􀆰 ０１１６）
０􀆰 ０３８６∗∗∗

（０􀆰 ０１１６）

ｈｈｉ
０􀆰 １０３８

（０􀆰 １００７）
０􀆰 １０３８

（０􀆰 １５２６）
０􀆰 １０３８

（０􀆰 １６０２）
０􀆰 １０３８

（０􀆰 １６０２）

ｌｎｐｇｄｐ
－ ０􀆰 ０３９３
（０􀆰 ０６０８）

－ ０􀆰 ０３９３
（０􀆰 ０９６４）

－ ０􀆰 ０３９３
（０􀆰 １９５０）

－ ０􀆰 ０３９７
（０􀆰 １９７３）

ｅｎｅｒｇｙ
０􀆰 ０２５０

（０􀆰 ０３３７）
０􀆰 ０２５０

（０􀆰 ０５３４）
０􀆰 ０２５０

（０􀆰 ０５３７）
０􀆰 ０２５１

（０􀆰 ０５４０）
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续表 ３
变量 （１） （２） （３） （４）

常数项
０􀆰 ９６２７

（０􀆰 ６１０６）
０􀆰 ９６２７

（１􀆰 ０３４６）
０􀆰 ９６２７

（１􀆰 ９６２８）
０􀆰 ９６６４

（１􀆰 ９８４５）

企业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

省份固定效应 否 否 否 是

样本量 １４２５６２ １４２５６２ １４２５６２ １４２５６２

调整后的 Ｒ２ ０􀆰 ７９５８ ０􀆰 ７９５８ ０􀆰 ７９５８ ０􀆰 ７９５７

　 　 注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％及 １０％的水平上显著；列（４）括号内为聚类在省份层面的稳健标准误，下同

从表 ３ 列（４）可以看到，核心解释变量 ｅｔｐ 的基准估计系数为 ０􀆰 ０３６４，通过了 ５％ 的显著性检

验。 从估计结果的平均效应来看，排污权交易制度实施之后，企业能源利用效率提升了约 ３􀆰 ７１％
（ｅｘｐ（０􀆰 ０３６４） － １ ＝ ０􀆰 ０３７１），且相对于样本期内企业能源效率的均值 １􀆰 ３３３０ 而言提高了 ２􀆰 ７８％
左右（０􀆰 ０３７１ ／ １􀆰 ３３３０ × １００％ ）。 上述估计结果表明，与未受排污权交易制度影响的对照组企业相

比，排污权交易制度显著促进了处理组企业能源效率提升，验证了前文理论分析部分提出的假设

Ｈ１，与史丹和李少林（２０２０） ［１３］ 的结论一致。 在样本期内，由于排污权交易试点于 ２００７ 年开始正

式实施，因此 ｅｔｐ 的估计系数捕捉了 ４ 年的平均处理效应。 通过进一步估算可知，排污权交易制度

的实施使得企业能源效率每年提升约 ０􀆰 ９３％ 。 表 ３ 控制变量的估计系数表明，在排污权交易制度

实施的条件下，大规模企业的能源效率提升效应越显著，具有出口贸易的外向型企业能源效率高于

内向型企业。
２．有效性检验

（１）平行趋势检验。 以实施前 １ 年作为基准期，图 ２ 列示了实施前后 ３ 年的动态效应变化①。
前 ３ 年内估计系数 ｄｋ 的变化趋势比较平缓，且基本没有通过 ５％水平下的显著性检验，说明在排污

权交易制度试点实施之前，处理组与对照组企业的能源效率并没有明显差别，满足平行趋势假设条

件。 在实施当年及后 １ 年，处理组企业能源效率显著提升。

图 ２　 平行趋势检验
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① 由于本文的研究样本不包括 ２０１０ 年，因此观察排污权交易制度正式实施后 ３ 年的动态效应变化仅包括 ２００８ 年、２００９ 年

和 ２０１１ 年。



（２）三重差分估计。 双重差分法通过比较排污权交易制度实施前后的变化对试点与非试点地

区的影响差异，主要剔除了不随时间变化且未观测到的因素。 因此，通过比较排污权交易对 ＳＯ２ 污

染行业与非 ＳＯ２ 污染行业能源效率的影响，可以在双重差分法的基础上进一步剔除不随时间变化

的、不可观察到的以及政策之外的因素，如影响行业能源效率的因素。 鉴于此，本文进一步利用三

重差分（ＤＤＤ）法进行估计以减少行业层面不可观测因素的干扰，从而更好地识别排污权交易制度

对企业能源效率的净效应。 具体地，三重差分模型设定如下：
ｌｎｅｃｅｆｉｐｔ ＝ α０ ＋ α１ｐｉｌｏｔｐ × ｔｉｍｅｔ × ｓｏｐｉ ＋ α２ｐｉｌｏｔｐ × ｔｉｍｅｔ ＋ α３ｐｉｌｏｔｐ × ｓｏｐｉ

＋ α４ ｔｉｍｅｔ × ｓｏｐｉ ＋ ρＸ ｆｉｐｔ ＋ ｅｆ ＋ ｙｔ ＋ ｋｉ ＋ ｍｐ ＋ εｆｉｐｔ （２）
　 　 其中，交互项 ｐｉｌｏｔ × ｔｉｍｅ 类似于式（１）中的 ｅｔｐ，在此基础上，加入行业类型的虚拟变量 ｓｏｐ，若
企业所属行业为 ＳＯ２ 污染重点监测行业，即定义为 ＳＯ２ 污染行业，ｓｏｐ 取值为 １；否则将该行业定义

为非 ＳＯ２ 污染行业，取值为 ０①。 在式（１）的基础上，本文进一步比较排污权交易对试点与非试点

地区、ＳＯ２ 污染与非 ＳＯ２ 污染行业之间企业能源效率的影响，从而剔除了不随时间变化的省份和

行业层面不可观测的混淆因素，主要关注三重差分项 ｐｉｌｏｔ × ｔｉｍｅ × ｓｏｐ 的估计系数 α１。 其他变量

同式（１）。
表 ４ 三重差分估计结果

变量 （１） （２） （３） （４）

ｐｉｌｏｔ × ｔｉｍｅ × ｓｏｐ
０􀆰 ０４３３∗∗

（０􀆰 ０２１５）
０􀆰 ０４４０∗∗

（０􀆰 ０２１４）
０􀆰 ０４４３∗∗

（０􀆰 ０２１５）
０􀆰 ０４４３∗∗

（０􀆰 ０２１５）

ｐｉｌｏｔ × ｔｉｍｅ
０􀆰 ０１８１

（０􀆰 ０１２３）
０􀆰 ０１８８

（０􀆰 ０１２５）
０􀆰 ０１９３

（０􀆰 ０１２５）
０􀆰 ０１９３

（０􀆰 ０１２５）

ｐｉｌｏｔ × ｓｏｐ
－ ０􀆰 ００４０
（０􀆰 ０３８３）

－ ０􀆰 ００４４
（０􀆰 ０３８３）

０􀆰 ０５９２
（０􀆰 ０４９６）

０􀆰 ０５９２
（０􀆰 ０４９６）

ｔｉｍｅ × ｓｏｐ
－ ０􀆰 ０２７７∗∗

（０􀆰 ０１１４）
－ ０􀆰 ０２８０∗∗

（０􀆰 ０１１３）
－ ０􀆰 ０２５２∗∗

（０􀆰 ０１１７）
－ ０􀆰 ０２５２∗∗

（０􀆰 ０１１７）

企业 ／ 行业控制变量 控制 控制 控制 控制

地区控制变量 未控制 控制 控制 控制

企业 ／ 年份固定效应 是 是 是 是

行业固定效应 否 否 是 是

省份固定效应 否 否 否 是

样本量 １４２５６４ １４２５６４ １４２４９３ １４２４９３

调整后的 Ｒ２ ０􀆰 ７９５５ ０􀆰 ７９５５ ０􀆰 ７９５８ ０􀆰 ７９５８

　 　 三重差分法的估计结果如表 ４ 所示，列（１）仅控制企业和年份固定效应，加入企业和行业控制

变量，在列（２）逐步加入地区控制变量，列（３）和列（４）进一步控制行业固定效应、省份固定效应。
列（１） ～列（４）的估计结果显示，ｐｉｌｏｔ × ｔｉｍｅ × ｓｏｐ 的估计系数为正，均在 ５％水平上显著，说明排污

权交易制度有效提升了试点地区 ＳＯ２ 污染行业内企业的能源效率，行业层面不可观测的因素并未

影响本文的研究结论。
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① 根据原环境保护部于 ２００８ 年发布的《国家酸雨和二氧化硫污染防治“十一五”规划》 （环发〔２００８〕１ 号），将电力、化工、
石化、钢铁、有色、医药、造纸、冶金、水泥、玻璃等行业列为 ＳＯ２ 污染重点监测行业。



图 ３　 安慰剂检验

（３）安慰剂检验。 通过随机抽取并分配排污权交易制度的试点地区进行安慰剂检验，并对该

随机过程重复 ５００ 次。 图 ３ 列示了 ｅｔｐ 的估计系数变化及其概率密度分布图，ｅｔｐ 的安慰剂估计系

数大多集中分布在零值附近，说明不可观测的其他事件或随机因素对企业能源效率不存在显著影

响，企业能源效率提升效应确实来自于排污权交易制度。
３．排除干扰性因素

（１）排除其他相关冲击。 第一，两控区和排污费征收标准改革的 ＳＯ２ 污染治理政策。 １９９８ 年

开始划分酸雨控制区和 ＳＯ２ 污染控制区，２００７—２０１３ 年江苏、安徽、河北等 １２ 个省份陆续实施了

排污费征收标准改革，分别控制了是否为两控区、排污费征收标准改革地区与时间趋势的交叉项。
第二，千家企业节能行动计划和碳排放权交易试点的节能降碳政策。 “十一五”规划（２００６—２０１０
年）提出在钢铁、有色、煤炭、电力、石油石化、化工、建材、纺织、造纸等 ９ 个重点耗能行业开展千家

企业节能行动，加入企业是否属于重点耗能行业与 ２００６ 年虚拟变量的交互项。 ２０１１ 年批准北京、
天津等 ７ 省市开展碳排放权交易试点，进一步控制碳排放权交易试点地区与时间趋势的交叉项。
第三，金融危机冲击。 考虑到 ２００８ 年国际金融危机会对企业要素投入与生产方式造成冲击，从而

可能间接影响企业的能源效率，剔除 ２００８ 年和 ２００９ 年的企业样本。 表 ５ 列（１）至（５）汇报了排除

其他相关冲击后的估计结果，ｅｔｐ 的估计系数至少在 １０％的水平下显著为正，表明相关冲击后估计

结果依旧稳健。
表 ５ 排除其他相关冲击的影响

变量
两控区政策 排污费标准改革 千家企业节能计划 碳排放权交易 金融危机

（１） （２） （３） （４） （５）

ｅｔｐ
０􀆰 ０３６３∗∗

（０􀆰 ０１７７）
０􀆰 ０３５２∗

（０􀆰 ０１８０）
０􀆰 ０３６６∗∗

（０􀆰 ０１７６）
０􀆰 ０３４８∗∗

（０􀆰 ０１６８）
０􀆰 ０４６６∗∗

（０􀆰 ０２０６）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

企业 ／ 年份固定效应 是 是 是 是 是

行业 ／ 省份固定效应 是 是 是 是 是

样本量 １４２５６２ １４２５６２ １４２５６２ １４２５６２ ８８３６９

调整后的 Ｒ２ ０􀆰 ７９５７ ０􀆰 ７９５７ ０􀆰 ７９５７ ０􀆰 ７９５８ ０􀆰 ７９４８
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　 　 （２）内生性处理：工具变量法。 借鉴 Ｃｈｅｎ 等（２０２２） ［３１］ 的做法，采用逆温现象的频率（年度累

计次数）与试点时间的交互项构造工具变量①。 原因在于：逆温会阻碍空气的垂直对流运动，不利

于大气污染物的扩散。 在污染排放总量不变的前提下，若地区逆温现象发生的频率越高，该地区可

监测到的污染物浓度越高，当地政府需要采取更多政策措施来完成中央政府分配的污染减排指标，
则该地区纳入排污权交易制度试点的概率越大，故逆温现象发生的频率满足工具变量的相关性。
在排他性方面，当地方政府为了更好实现污染物控制目标，将会实施排污权交易制度以此激励企业

节能减排，最终提升企业能源效率。 因此，在控制了其他变量后，逆温现象的频率在一定程度上满

足排他性约束要求。 此外，逆温通常仅受到气候因素和地理位置条件的影响，该工具变量对企业能

源效率的影响较弱，满足外生性假设。
基于地面层与第二大气层、第三大气层之间的逆温现象发生频率（年度累计次数）对数与试点

时间的交互项，分别构造工具变量 ｉｖ１ 和 ｉｖ２。 利用两阶段最小二乘法进行检验，表 ６ 第（１）和（２）
列显示，工具变量与是否实施排污权交易制度高度相关，第一阶段 Ｆ 统计量均远大于 １０，逆温现象

频率并非弱工具变量。 由列（３）和列（４）的第二阶段回归结果可知，ｅｔｐ 的估计系数仍然显著为正，
表明基准的双重差分估计结果并未受到潜在内生性问题的影响。
表 ６ 工具变量法估计结果

变量
第一阶段 第二阶段

（１） （２） （３） （４）

ｅｔｐ
０􀆰 ０９６４∗∗∗

（０􀆰 ０２８５）
０􀆰 ０７５９∗∗

（０􀆰 ０３３７）

ｉｖ１
０􀆰 ３３７５∗∗∗

（０􀆰 ０２３９）

ｉｖ２
０􀆰 ３６９７∗∗∗

（０􀆰 ０３０９）

控制变量 控制 控制 控制 控制

企业 ／ 年份固定效应 是 是 是 是

行业 ／ 省份固定效应 是 是 是 是

样本量 １４２５６２ １４２５６２ １４２５６２ １４２５６２

Ｒ２ — — ０􀆰 ３５１４ ０􀆰 ３５１４

ＫＰ Ｗａｌｄ Ｆ 统计量 １９８􀆰 ７２ １４３􀆰 ５１ — —

４．稳健性检验

（１）替换被解释变量。 首先选取单位标准煤消耗的工业总产值指标作为被解释变量进行稳健

性检验。 根据《综合能耗计算通则》（ＧＢ ／ Ｔ２５８９ － ２００８），原煤的折标准煤系数为 ０􀆰 ７１４３，将企业实

际煤炭消耗量转换为企业标准煤消耗量，即标准煤消耗量 ＝ 煤炭消耗量 × ０􀆰 ７１４３。 除了煤炭消耗

之外，部分工业企业需要消耗燃料油，其折标准煤系数为 １􀆰 ４２８６，企业能源消耗总量 ＝煤炭消耗量 ×
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① 逆温数据来源于 ＮＡＳＡ 的 ＭＥＲＲＡ －２ 卫星图片产品，每天记录 ４ 次不同高空大气层中的气温，日度指标基于每 ６ 小时记

录一次的气温数据进行计算。



０􀆰 ７１４３ ＋燃料油消耗量 × １􀆰 ４２８６，利用企业工业总产值 ／能源消耗总量衡量企业能源效率。 估计结

果分别见表 ７ 列（１）和列（２），ｅｔｐ 的估计系数显著为正，说明企业能源效率指标的选取不会影响本

文的估计结果。
（２）反事实检验。 假设排污权交易制度实施的时间提前至 ２００６ 年，进行反事实检验。 从表 ７

中列（３）可知，双重差分项的回归系数为 ０􀆰 ０２０８，但并不显著，表明 ２００６ 年的排污权交易制度试点

并没有促进企业能源效率提升，排污权交易制度的正式实施才能驱动企业能源效率提升。
表 ７ 稳健性检验结果

变量
替换被解释变量 反事实检验 缓解溢出效应

（１） （２） （３） （４） （５）

ｅｔｐ
０􀆰 ０３８７∗

（０􀆰 ０１９３）
０􀆰 １０８５∗∗∗

（０􀆰 ０３４４）
０􀆰 ０２０８

（０􀆰 ０１９８）
０􀆰 ０３６２∗∗

（０􀆰 ０１４５）
０􀆰 ０１６４

（０􀆰 ０２８４）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

企业 ／ 年份固定效应 是 是 是 是 是

行业 ／ 省份固定效应 是 是 是 是 是

样本量 １４２５６２ ６３９０５ １４２５６２ １３７０８２ ７１４６５

调整后的 Ｒ２ ０􀆰 ７９４０ ０􀆰 ８０００ ０􀆰 ７９５７ ０􀆰 ７９３５ ０􀆰 ８０２７

　 　 （３）缓解溢出效应。 双重差分法的一个核心识别假设是个体处置稳定性假设（ＳＵＴＶＡ），即政

策干预不存在溢出效应。 其溢出效应主要表现在：当排污权交易制度实施使得试点地区内企业的

决策发生变化时，部分能源效率较低的企业为了规避环境管制约束，可能会将企业自身的污染转移

至集团内部其他企业。 此外，试点地区内的工业企业可能会将企业迁移至邻近的非试点地区，产生

区域内溢出效应。 因此，本文首先仅保留 １ 个产业活动单位的企业来减少企业集团内部之间的直

接联系，缓解企业集团内部可能存在的溢出效应。 表 ７ 第（４）列中 ｅｔｐ 的估计系数依然显著为正。
进一步地，将试点地区的邻近地区内企业作为处理组，其余非试点地区内企业列入对照组来检验是

否存在区域内溢出效应。 表 ７ 列（５）的检验结果显示，排污权交易试点并未显著提升邻近非试点

地区内企业的能源效率，即并不存在区域内溢出效应。
（４）其他稳健性检验。 第一，ＰＳＭ⁃ＤＩＤ。 本文在采用倾向得分匹配的基础上进行双重差分估

计，选择企业年龄、企业规模、地区人均实际 ＧＤＰ 和能源消费结构作为特征变量进行匹配。 首先采

用 ｋ 近邻匹配法进行倾向得分匹配，选取距离最近的 ５ 个观测值作为对照组。 再运用 ＰＳＭ 配比中

的核匹配方法减少处理组和对照组特征变量在匹配前后的标准化偏差，以此缓解企业样本间的特

征差异。 表 ８ 列（１）和（２）显示，在采用 ｋ 近邻匹配和核匹配法的 ＰＳＭ⁃ＤＩＤ 估计中，核心解释变量

的回归系数均显著为正，说明样本内企业特征差异对估计结果的影响较小，经过样本匹配后排污权

交易制度产生的能源效率提升效应依旧存在。
第二，排除能源替代。 除了煤炭消耗之外，少数企业还存在燃料油消耗。 因此，为了排除企业

使用燃料油替代煤炭消耗对能源效率的影响，进一步剔除存在燃料油消耗的全部企业样本，从而更

好排除由于能源替代带来的能源效率提升。 如表 ８ 列（３）所示，排除燃料油替代之后，核心解释变

量 ｅｔｐ 仍然显著为正。
第三，控制不同固定效应。 通过控制三位数行业与年份联合固定效应，以控制企业所属行业随

时间变化的不可观测因素对估计结果的影响。 表 ８ 列（４）在进一步控制行业与年份联合固定效应

后，排污权交易制度显著提升企业能源效率这一结论依然稳健。
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表 ８ 其他稳健性检验结果

变量
ｋ 近邻匹配 核匹配 排除能源替代 控制不同固定效应

（１） （２） （３） （４）

ｅｔｐ
０􀆰 ０５２６∗∗∗

（０􀆰 ０１６２）
０􀆰 ０３５０∗

（０􀆰 ０１７３）
０􀆰 ０３９３∗∗

（０􀆰 ０１７９）
０􀆰 ０３３５∗

（０􀆰 ０１７１）

控制变量 控制 控制 控制 控制

企业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 否

行业固定效应 是 是 是 否

省份固定效应 是 是 是 是

行业 － 年份固定效应 否 否 否 是

样本量 １１３５８９ １０１５０７ １３３５２３ １４２４９３

调整后的 Ｒ２ ０􀆰 ７９１１ ０􀆰 ８０８２ ０􀆰 ７９２４ ０􀆰 ７９８８

５．影响机制检验

（１）能源消费结构。 对于微观企业能源消费而言，能源效率的提升主要通过改善能源消费结

构。 为了检验企业是否通过优化能源消费结构实现能源效率提升，最直接的方式是考察企业的煤

炭消费情况。 限于相关微观数据的可获得性，本文利用企业燃料煤消费量的对数值衡量企业的煤

炭消费。 直接将核心解释变量 ｅｔｐ 对机制变量进行回归，表 ９ 列（１）显示排污权交易机制激励下企

业的煤炭消费变化。 核心解释变量 ｅｔｐ 的回归系数为 ０􀆰 ２９１８，且通过 １０％的显著性检验，即排污权

交易制度降低了企业的煤炭消费。
此外，还选取燃料煤消费量占能源消费总量的比例来衡量企业能源消费结构，以各类能源

的标准煤消耗进行加总得到能源消费总量。 具体估计结果如表 ９ 列（２）所示。 结果显示，ｅｔｐ 对

燃料煤消费占比的估计系数显著为负。 说明排污权交易制度显著减少燃料煤消费总量和占比，
企业利用能源替代来优化调整能源消费结构，从根本上提升整体能源利用效率，与既有研究的

结论一致（魏楚和沈满洪，２００８） ［１９］ 。 因此，上述基于能源结构的机制分析结果表明，在排污权

交易机制的内部激励下，企业会通过减少燃料煤投入，降低燃料煤消费比例来优化能源消费结

构，即排污权交易制度通过激励企业优化能源消费结构显著提高了企业能源效率，验证了研究

假设 Ｈ２ａ。
表 ９ 机制检验结果

变量

能源结构 技术进步 企业进入

燃料煤消费 燃料煤消费占比 偏向型技术进步 中性技术进步 污染企业进入率

（１） （２） （３） （４） （５）

ｅｔｐ
－ ０􀆰 ２９１８∗

（０􀆰 １７０２）
－ ０􀆰 ０２６５∗

（０􀆰 ０１５０）
０􀆰 ０２８６

（０􀆰 ０２８７）
０􀆰 ０１４０

（０􀆰 ０２５６）
－ ０􀆰 ０１０１∗∗∗

（０􀆰 ００１７）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

企业 ／ 年份固定效应 是 是 是 是 是
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续表 ９

变量

能源结构 技术进步 企业进入

燃料煤消费 燃料煤消费占比 偏向型技术进步 中性技术进步 污染企业进入率

（１） （２） （３） （４） （５）

行业 ／ 省份固定效应 是 是 是 是 是

样本量 １４７２４９ ６３９７６ ８９８３０ ９１４４０ ９６０３２

调整后的 Ｒ２ ０􀆰 ６８６８ ０􀆰 ８５９５ ０􀆰 ９０１１ ０􀆰 ７９１３ ０􀆰 ８３３０

　 　 （２）技术进步路径。 首先，从偏向型技术进步视角探讨排污权交易制度产生的内部激励

对企业技术进步的变化，验证排污权交易制度是否会通过促进偏向型技术进步改善企业能源

效率。 从要素投入替代视角来看，企业的创新活动可能表现在：通过转向技术密集型产品、更
密集地投入清洁生产设备来实现以资本为导向的技术进步，从而提升企业能源效率。 本文参

考 Ｔａｎｇ 等（２０２１） ［２４］ 、陈登科（２０２０） ［２８］ 的做法，采用资本投入与煤炭消费之比的对数来衡量

企业的偏向型技术进步水平，用企业固定资产表示资本投入，并加入以利息支出表示资本价格

的控制变量。 将煤炭消耗视为企业的一种能源要素投入，且能源要素可以由生产过程中的资

本替代或补充，并通过能源与资本之间的投入比率来检验偏向型技术进步。 具体做法是直接

将核心解释变量 ｅｔｐ 对资本投入 ／ 煤炭消费进行回归，表 ９ 第 （３ ） 列显示 ｅｔｐ 的回归系数为

０􀆰 ０２８６，但在统计学意义上并不显著，表明排污权交易制度并未激励企业实现偏向型技术

进步。
此外，能源利用效率的改善在一定程度上也意味着企业实现中性技术进步，进一步沿着中性技

术进步这条途径来探讨排污权交易制度可能产生的技术进步激励。 排污权交易将污染外部成本内

部化，企业间能源效率差异导致高能效的企业可以利用剩余的排污权配额换取额外收益，进而驱动

以创新为基础的中性技术进步，最终可能促进企业能源效率进一步改善。 在一定程度上，全要素生

产率体现了企业通过中性技术进步提高能源效率的效应。 因此，本文参考陈登科（２０２０） ［２８］，选取

企业全要素生产率来检验中性技术进步，并运用 ＬＰ 法测算。 由于 ２００８—２０１１ 年中国工业企业的

工业中间投入和工业增加值数据缺失，本文参考苏丹妮和盛斌（２０２１） ［３２］ 的做法，通过以下公式进

行估算：工业中间投入 ＝工业总产值 ×销售成本 ／销售收入 － 应付工资总额 － 本年折旧，工业增加

值 ＝工业总产值 －工业中间投入 ＋应交增值税。 资本投入采用固定资产净额测度，使用工业企业

的年平均从业人数衡量劳动投入，对上述投入产出指标均取对数之后再进行估计。 直接将 ｅｔｐ 对

企业全要素生产率的对数值进行回归，表 ９ 第（４）列显示 ｅｔｐ 的估计系数为正值，但在统计学意义

上不显著，说明排污权交易制度并未激励企业实现中性技术进步，无法通过产生创新补偿效应提升

能源效率。
上述基于技术进步视角的机制检验结果表明，在排污权交易制度的内部激励下，并未触发波特

效应，短期内企业能源效率的改善并非来源于偏向型技术进步与中性技术进步，前文提出的研究假

设 Ｈ２ｂ并不成立。 可能对于大多工业企业而言，技术进步是比较缓慢的过程，短期内排污权交易制

度无法通过中性技术进步和偏向型技术进步来提升企业能源利用效率，需要长期内不断对生产工

艺领域的创新投入（韩超等，２０２０） ［２２］。
（３）污染企业进入。 本文进一步基于企业进入的动态视角，分析排污权交易制度约束下污染

企业进入情况，以论证阻碍污染企业进入是否是排污权交易制度促进企业能源效率提升的重要机

制。 以污染企业进入率作为机制变量来考察行业进入的动态变化，按照企业是否属于 ＳＯ２ 污染行
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业来识别污染企业，污染企业进入率 ＝ 上一年与当年间新进入污染企业数量 ／上一年污染企业总

数。 具体来讲，本文直接考察排污权交易对污染企业进入率的影响，表 ９ 列（５）显示，核心解释变

量 ｅｔｐ 的估计系数显著为负，排污权交易制度降低了污染企业进入率，提高污染企业进入壁垒。 基

于企业进入的机制分析表明，排污权交易制度通过阻碍污染企业进入倒逼企业能源效率提升，研究

假设 Ｈ２ｃ得到验证。

六、 不同排污权交易市场发展模式的影响效应与机制

为了考察不同的排污权交易市场发展模式是否影响排污权交易制度的政策效应及机制，基于

前文表 １，浙江、河北的不同市场发展模式的分类并不是基于省份层面，对于浙江和河北这两个省

份处理组的选择，将浙江绍兴、嘉兴市所属企业分别作为采用“一级市场先行”模式和“二级市场先

行”模式的处理组，将河北（不包括唐山）所属城市内企业纳入采用“二级市场先行”模式的处理组，
其余省份是将采用“一级市场先行”“二级市场先行”市场发展模式的试点地区内企业纳入处理组，
而未实施排污权交易制度试点的非试点地区内企业作为对照组。

此外，设定试点地区采用“一级市场先行”和“二级市场先行”模式的时间。 由于大多排污权交

易试点地区在 ２００７ 年仍处于起步阶段，本文以 ２００８ 年作为试点地区采用“一级市场先行”模式的

时间。 通过搜集部分试点地区环保部门和排污权交易中心的相关政策文件可知，采用“二级市场

先行”模式的试点地区开展二级市场交易的实际时间并不一致，浙江嘉兴、重庆、河北（不包括唐

山）开展二级市场交易的时间分别为 ２００９ 年、２０１０ 年和 ２０１１ 年。
１．不同市场发展模式选择下排污权交易制度的影响效应分析

本文分别对“一级市场先行”与“二级市场先行”的样本进行回归，表 １０ 中报告了不同排污权

交易市场发展模式的估计结果。 可以看到，在“一级市场先行”市场发展模式下，列（１）和列（２）的
估计结果并不显著；而列（３）和列（４）显示“二级市场先行”的市场发展模式的估计结果，列（３）只
加入企业和年份固定效应，列（４）进一步控制行业和省份固定效应，ｅｔｐ 的估计系数至少在 １０％ 水

平下显著为正。 上述估计结果说明，排污权交易制度对企业能源效率的提升效应在“二级市场先

行”的排污权交易市场发展模式下更显著，而“一级市场先行”模式下并未有效提高企业能源效率，
研究假设 Ｈ３ 得到验证。
表 １０ 不同排污权交易市场发展模式的效应分析

变量
一级市场先行 二级市场先行

（１） （２） （３） （４）

ｅｔｐ
０􀆰 ０３００

（０􀆰 ０１９７）
０􀆰 ０３１４

（０􀆰 ０２００）
０􀆰 ０９７６∗∗

（０􀆰 ０４９１）
０􀆰 ０９６８∗

（０􀆰 ０４９４）

控制变量 控制 控制 控制 控制

企业 ／ 年份固定效应 是 是 是 是

行业 ／ 省份固定效应 否 是 否 是

样本量 １１８３０５ １１８３０１ ８２４９１ ８２４８８

调整后的 Ｒ２ ０􀆰 ７９５１ ０􀆰 ７９５５ ０􀆰 ７９７４ ０􀆰 ７９８０

　 　 这可能源于企业的要素投入与生产行为在不同的排污权交易市场发展模式下存在差别，最
终造成排污权交易制度产生差异化的政策效应。 在“一级市场先行”模式下，大多排污权配额

的获取来自政府的有偿分配，此时政府干预在排污权指标的分配过程中占主导地区，而市场机
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制的配置作用较小。 此外，由于企业很少通过二级市场的排污配额交易来获取经济收益，排污

权交易制度对企业采取减排措施的激励作用较弱。 而“二级市场先行”的模式主要涉及企业与

企业之间的排污权交易，不涉及初始排污配额的分配，企业主要通过二级交易市场获得排污权

（王金南等，２０１４） ［１］ 。 “二级市场先行”模式不仅激励排污单位出让排污权，也大幅提高交易市

场的排污权交易量，从而形成较为活跃的二级市场。 与此同时，排污权交易制度在“二级市场

先行”模式下能够有效调动企业污染减排与治理的积极性，激励企业减少高污染能源的消耗与

调整能源消费结构，增加污染治理技术投资，在降低污染排放的同时，也有利于推动企业能源

效率的提升。
２． “一级市场先行”和“二级市场先行”模式的影响机制分析

（１）“一级市场先行”的排污权交易市场发展模式。 究竟是什么原因造成“二级市场先行”模
式下排污权交易制度的能源效率提升效应显著优于“一级市场先行”模式？ 能源结构、技术进步及

企业进入在“一级市场先行”和“二级市场先行”模式下产生怎样的影响？ 本文首先基于“一级市场

先行”的发展模式分析其影响机制，具体结果如表 １１ 所示。
表 １１ “一级市场先行”发展模式的机制分析

变量

能源结构 技术进步 企业进入

燃料煤消费 燃料煤消费占比 偏向型技术进步 中性技术进步 污染企业进入率

（１） （２） （３） （４） （５）

ｅｔｐ
－ ０􀆰 １８９４∗

（０􀆰 １０３６）
－ ０􀆰 ０２４６∗∗∗

（０􀆰 ００７７）
－ ０􀆰 ０２２２
（０􀆰 ０１７３）

－ ０􀆰 ０００７
（０􀆰 ０７６５）

－ ０􀆰 ０１１１
（０􀆰 ００６７）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

企业 ／ 年份固定效应 是 是 是 是 是

行业 ／ 省份固定效应 是 是 是 是 是

样本量 １２２１７５ ５４３６６ ７３３７６ ７６７５１ ８０７１１

调整后的 Ｒ２ ０􀆰 ６９９４ ０􀆰 ８６６８ ０􀆰 ９０４０ ０􀆰 ７８４９ ０􀆰 ８２９９

　 　 列（１）和列（２）中 ｅｔｐ 的估计系数表明，在“一级市场先行”的排污权交易市场发展模式下，
排污权交易制度主要通过减少燃料煤消费总量及占比来提升企业能源效率。 列（３）和列（４）基
于技术进步的机制分析发现，“一级市场先行”模式下排污权交易制度并未显著促进企业偏向

型技术进步与中性技术进步，依然没有产生技术进步激励。 而列（５）基于企业进入的机制分析

结果发现，ｅｔｐ 的估计系数为 － ０􀆰 ０１１１，但不显著，表明在“一级市场先行”的排污权交易市场发

展模式下，行业进入壁垒较低，此时排污权交易制度并未对 ＳＯ２ 污染企业进入产生足够的外部

压力。
出现上述结果的原因可能在于，在“一级市场先行”模式下，基于 ＳＯ２ 排放总量控制原则，主要

由政府通过有偿分配方式将排污权配额分配给排污企业，政府制定的污染排放控制目标直接影响

了企业能源消费，倒逼企业通过减少煤炭消耗实现污染减排。 此外，由于很少涉及企业间的排污配

额交易，此时排污权交易对排污企业产生的技术进步激励不足、进入壁垒较低，无法实现偏向型和

中性技术进步，同时并未有效减少污染企业进入市场。
（２）“二级市场先行”的排污权交易市场发展模式。 进一步探讨哪些路径造成“二级市场先

行”模式下的排污权交易促进企业能源效率提升，来源于能源结构优化和技术进步激励，还是

企业进入压力？ 从表 １２ 列（１）和列（２）可以看到，在“二级市场先行”模式下，排污权交易制度
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可以通过优化能源消费结构有效改善企业能源效率。 列（３）和列（４）结果表明，“二级市场先

行”模式下的排污权交易制度显著促进了企业偏向型技术进步，但并未能够实现中性技术进

步。 可能由于在以排污权交易的二级市场为主导的“二级市场先行”模式下，排污权交易制度

主要通过市场机制实现排污权配置，此时会激励企业通过转让排污权配额获取收益。 从排污权

二级市场交易获取的收益使得企业能够在生产过程中投入更多的资本用于购买先进的污染处

理设备以及加大技术投资，提高资本投入与煤炭消费之间的要素比例，进而实现以资本为导向

的偏向型技术进步。
列（５）显示，“二级市场先行”模式下的排污权交易制度显著降低污染企业进入率，提高 ＳＯ２ 污

染企业进入壁垒。 由于“二级市场先行”模式主要涉及排污权交易的二级市场，对于新进入的 ＳＯ２

污染企业来说，大多企业需要通过二级交易市场购买额外的排污配额，其污染减排成本明显高于在

位企业，若企业基于利润最大化目标的考虑，潜在进入企业由于面临较高的环境成本而并不会选择

进入市场，此时 ＳＯ２ 污染企业面临的进入壁垒较高，新进入企业的数量明显减少。 因此，从企业进

入视角来看，排污权交易制度阻碍了采用“二级市场先行”模式的地区内 ＳＯ２ 污染企业的进入，这
种行业进入壁垒倒逼企业提升能源效率。 基于上述分析可知，在排污权交易市场的发展过程中，二
级排污权交易市场对排污权交易制度的技术进步和企业进入阻碍作用至关重要，“二级市场先行”
模式产生偏向型技术进步激励和污染企业进入壁垒，通过促进偏向型技术进步和阻碍污染企业进

入推动企业能源效率提升。
表 １２ “二级市场先行”发展模式的机制分析

变量

能源结构 技术进步 企业进入

燃料煤消费 燃料煤消费占比 偏向型技术进步 中性技术进步 污染企业进入率

（１） （２） （３） （４） （５）

ｅｔｐ
－ ０􀆰 ５８４９∗∗

（０􀆰 ２３７１）
－ ０􀆰 ０２６２∗∗

（０􀆰 ０１２９）
０􀆰 １３８１∗∗∗

（０􀆰 ０４６１）
０􀆰 ０７８８

（０􀆰 １４９１）
－ ０􀆰 ０１７１∗∗∗

（０􀆰 ００５６）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

企业 ／ 年份固定效应 是 是 是 是 是

行业 ／ 省份固定效应 是 是 是 是 是

样本量 ８５９２９ ３５９２３ ４９２１４ ５４４７１ ５５４６２

调整后的 Ｒ２ ０􀆰 ６９７３ ０􀆰 ８６８７ ０􀆰 ９０２９ ０􀆰 ７８８８ ０􀆰 ８３１５

　 　 在不同市场发展模式选择下，排污权交易制度对能源效率的影响存在显著差异，其主要来源于

不同发展模式的作用机制差异。 本文关于不同排污权交易市场发展模式选择的影响差异的讨论，
也能为未来利用排污权、碳排放权等市场机制提高能源效率提供进一步的认识。 一方面，以政府为

主导的“一级市场先行”模式仅产生能源结构优化效应，对能源效率的提升作用有限；另一方面，以
市场为主导的“二级市场先行”模式不仅优化企业能源消费结构，还产生偏向型技术进步激励与企

业进入壁垒，对企业能源效率产生更强的提升效应。 当前，中国现有的排污权交易仍然集中在以政

府为主导的一级市场，二级市场的流动性较弱，排污权交易的市场机制仍有待完善。 因此，未来需

充分发挥二级市场的激励约束作用，鼓励排污单位通过二级市场出让或购买排污权，形成活跃的二

级交易市场，利用“二级市场先行”模式推动能源高效利用。

七、 结论与政策启示

本文利用中国实施的二氧化硫排污权交易制度试点作为一项准自然实验，采用双重差分法实
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证检验了排污权交易制度对企业能源效率的影响效应、作用机制及模式差异。 研究发现：第一，排
污权交易制度有效促进企业能源效率提升，该结论在三重差分法、工具变量法以及排除其他相关冲

击等稳健性检验中仍然存在。 第二，排污权交易制度降低燃料煤消费和减少污染企业进入，但并未

促进偏向型和中性技术进步，排污权交易主要通过优化能源消费结构和阻碍污染企业进入来改善

企业能源效率。 从排污权交易市场发展模式差异来看，相比于“一级市场先行”模式，排污权交易

制度有效提高了采用“二级市场先行”模式的地区内企业能源效率。 在“一级市场先行”和“二级市

场先行”模式下，排污权交易均能促进企业能源结构优化，尤其在“二级市场先行”的排污权交易市

场发展模式下，排污权交易制度还通过促进偏向型技术进步和提高污染企业进入壁垒实现能源效

率提升。
基于上述研究结论，提出以下政策启示：
第一，充分发挥排污权交易机制的作用，推动能源利用效率大幅提升。 本文研究表明，排污权

交易制度可以有效提升企业能源利用效率，符合通过能源高效利用推动经济绿色低碳发展的目标。
因此，在严格落实污染物总量控制制度的前提下，支持试点地区推动排污权交易制度改革，完善排

污权交易市场机制。 试点地区需要合理核定排污权，进一步规范排污权出让方式与交易行为，激活

排污权交易市场价值，积极支持开展排污权交易的企业通过优化能源消费结构、偏向型技术进步等

方式提高能源效率。 借助排污权交易市场机制，调节企业的生产投入与市场进入行为，提高市场准

入门槛，提升整体能源效率。
第二，引导企业优化能源消费结构，激励企业提升技术进步水平。 本文的机制检验发现，内部

激励下能源消费结构优化是排污权交易制度提升企业能源效率的重要路径，但未产生创新激励。
企业应持续推进以非化石能源消费为主体的能源结构优化，加快推动能源领域供给侧结构性改革，
逐步减少传统化石能源投入，增加清洁能源投入比例。 提高传统化石能源的集约利用效率，同时加

强清洁能源对化石燃料的替代程度。 此外，企业需要加大先进生产设备投资与技术改造，通过实现

偏向型技术进步与提升全要素生产率有效改善能源效率。 为此，政府部门应通过税收减免、创新补

贴等政策工具，营造创新环境，为企业技术进步与生产技术改进提供长效激励机制，通过诱发创新

补偿效应进一步提升企业能源效率，驱动生产方式绿色低碳转型。
第三，完善排污权交易市场发展模式，提升二级市场交易活跃度。 在排污权交易市场的探

索与实践过程中，试点地区可首先探索与完善“二级市场先行”的市场发展模式，充分利用市场

配置排污权的主体作用来激活排污权交易市场价值，积极支持企业充分利用排污权交易工具提

高自身的能源效率，实现节能减排协同增效。 在引导企业优化能源消费结构的同时，通过税收

优惠、财政补贴等形式支持企业淘汰落后生产设备、引进清洁生产工艺与技术，通过偏向型技

术进步激励改善能源效率。 排污权交易市场发展模式的探索与实践是中国排污权交易制度取

得显著成效的关键，可以为未来完善水权、用能权等环境权益交易市场以及建设碳排放权交易

市场提供借鉴与启示。
在未来的研究中，可以进一步讨论如何建立企业间排污配额在二级排污权市场中的交易模式

与定价机制，发挥市场机制在排污权资源分配过程中的决定性作用；分析试点地区选择不同排污权

交易市场发展模式的原因，进一步阐释不同市场发展模式选择下排污权交易制度的差异化影响；在
碳达峰碳中和背景下，深入探讨排污权交易制度的减污降碳协同效应及实现路径。
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