
市场导向型低碳政策可以促进企业出口吗

———来自碳排放权交易政策的证据

刘铠豪　 　 佟家栋　 　 申雅茹

摘要: 本文利用碳排放权交易政策这一准自然实验, 基于 2003—2020 年 A 股

上市公司数据并采用双重差分法, 系统探讨了市场导向型低碳政策对企业出口的影

响。 研究结果表明: 碳排放权交易政策显著增加了企业出口倾向、 扩大了企业出口

规模, 即显著促进了企业出口, 这一结论在预期效应检验、 安慰剂检验、 更换估计

方法、 匹配分析、 排除同期其他政策的潜在干扰等条件下依旧稳健; 影响机制分析

显示, 碳排放权交易政策通过促进企业绿色技术创新和缓解企业融资约束进而影响

了企业出口; 异质性检验结果显示, 碳排放权交易政策对企业出口的影响在不同地

区、 不同行业、 不同企业之间存在一定的差异。 本文依据结论, 提出了逐步提高地

区市场化程度、 运用法治方式优化营商环境、 适当降低行业集中度和切实提高公司

治理水平的政策建议。
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引　 言

以二氧化碳为代表的温室气体大量排放导致的全球气候变暖是人类共同面对的

挑战, 需要国际社会共同应对。 作为全球最大的二氧化碳排放国, 同时也是第一大

能源消费国, 我国在发展进程中一直高度重视气候变化问题, 为应对气候变化做出

了不懈努力和积极贡献。
市场导向型低碳政策以市场机制为主要手段, 通过为各类市场主体提供经济激

励, 有效引导各类市场主体自愿减少碳排放。 为实现经济发展模式的低碳转型, 我
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国于 2011 年提出了一种新的市场导向型低碳政策———碳排放权交易机制 (简称

“碳交易” )。 至 2021 年 7 月, 全国碳交易市场正式上线, 我国进入了碳排放权交

易时代, 这是目前中国最具代表性的市场导向型低碳政策。 碳市场的核心是碳排放

权交易制度, 其实质是一项市场激励型环境规制工具, 主张通过价格机制内化环境

污染的外部性成本 (胡珺等, 2020) [1] 。 全国碳排放权交易市场是利用市场机制控

制和减少温室气体排放, 推动绿色低碳发展的一项制度创新。
碳排放权交易政策的经济效应已经引起了学术界的广泛关注, 但是, 目前尚未

有文献探究碳排放权交易政策对企业出口的影响。 基于此, 本文旨在探索: 作为目

前中国最具代表性的市场导向型低碳政策, 碳排放权交易政策能否促进企业出口?
如果能够促进的话, 碳排放权交易政策通过哪些渠道和路径影响企业出口? 两者之

间又存在怎样的异质性关系?

一、 文献综述

碳排放权交易政策自 2013 年实施以来引起了学术界的广泛关注, “试点先行、
梯度推进” 的策略使得该政策类似于一项准自然实验, 所以现有研究大多采用双

重差分法或三重差分法进行因果推断以探究其影响作用。 随着碳排放权市场交易的

管控单位名单 (即管控企业名单) 的陆续公布, 学者们对处理组的识别越来越精确,
依据对碳排放权交易政策的切入视角差异, 现有文献大致可以划分为以下三类。

 

(一) 将碳排放权交易政策作为地区层面的政策冲击并探究其影响

部分研究以该地区是否为碳排放权交易试点地区作为划分标准, 将试点地区作

为处理组、 非试点地区作为对照组, 以探究碳排放权交易政策的影响作用。 首先,
聚焦于省级层面的实证研究先后证实了碳排放权交易政策的碳减排效应或碳减排效

果 (董直庆和王辉, 2021[2] ; 杨秀汪等, 2021[3] ), 并进一步揭示了该政策的绿色

生产绩效 (Yang
 

et
 

al. ,
 

2021) [4] ; 其次, 聚焦于城市层面的经验分析也证实了碳市场

的碳减排效应 (吴茵茵等, 2021) [5] , 并发现碳排放权交易政策的实施显著促进了经

济高质量发展 (邵帅和李兴, 2022) [6] ; 最后, 聚焦于企业层面的实证分析即地区层

面的碳交易政策冲击对企业的潜在影响, 证实了碳排放权交易政策对企业全要素生

产率的提升作用 (张平淡和张惠琳, 2021) [7] , 并进一步验证了该政策对企业绿色

产品创新的促进作用 (万煊和王俊, 2022) [8] 。 因此, 将碳排放权交易政策作为地

区层面的政策冲击时, 不论是基于省级面板数据、 城市面板数据, 还是基于企业层

面的微观数据, 现有文献从不同视角相继证实了碳排放权交易政策的经济效应。
(二) 将碳排放权交易政策作为行业层面的政策冲击并探究其影响

部分研究以该行业是否为试点地区的受规制行业作为划分标准, 将试点地区的

受规制行业作为处理组, 并采用三重差分法来探究碳排放权交易政策的影响作用。
首先, 大多数文献聚焦于企业层面的经验分析, 现有研究先后证实了碳排放权交易

政策对企业环境责任水平的正向影响 (姬新龙, 2021) [9] 、 对企业研发投资强度和

研发创新活动的促进作用 (刘晔和张训常, 2017) [10] , 尤其是对绿色创新的实质性
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影响 (熊广勤等, 2020[11] ; Chen
 

et
 

al. ,
 

2021[12] ); 其次, 也有研究将视角聚焦

于行业层面, Hu 等 (2020) [13] 发现碳排放权交易使试点地区受规制行业的能耗降

低 22. 8%, CO2 排放量降低 15. 5%。 因此, 将碳排放权交易政策作为行业层面的政

策冲击时, 不论是基于上市公司微观数据, 还是基于省级行业面板数据, 现有研究

从不同视角先后证实了碳排放权交易政策的实质性影响。
(三) 将碳排放权交易政策作为企业层面的政策冲击并探究其影响

少数学者以该企业是否为参与碳交易的管控企业作为划分标准, 将试点地区参

与碳交易的管控企业作为处理组、 其余企业为对照组, 以探究碳排放权交易政策的

影响作用。 现有文献先后证实了碳排放权交易政策对企业的碳减排效果 (沈洪涛

等, 2017) [14] 、 对企业投资行为 (唐国平等, 2022) [15] 和企业创新策略 (何彦妮,
2022) [16] 的潜在影响、 对企业财务效果 (周畅等, 2020) [17] 和企业绩效水平 (孙

传旺和魏晓楠, 2022) [18] 的提升作用, 以及对企业技术创新 (胡珺等, 2020) 和

企业绿色转型 (苏涛永等, 2022) [19] 的促进作用。 因此, 将碳排放权交易政策作

为企业层面的政策冲击时, 基于上市公司数据的实证研究从不同视角均证实了其影

响作用。
目前尚未有文献聚焦碳排放权交易政策对企业出口的影响作用, 基于此, 本文

的边际贡献在于: 第一, 本文补充了关于碳排放权交易政策的经济效应这支文献,
通过整理和汇总八个碳排放权交易试点省市历年的管控企业名单, 首次基于企业出

口的视角, 采用双重差分法证实了碳排放权交易政策对企业出口的实质性影响, 补

充了这一领域的实证研究; 第二, 长时期的企业面板数据结构可以在证实碳排放权

交易政策对企业出口影响的基础上, 系统地探寻了其微观作用机制, 揭示了碳排放

权交易政策影响企业出口的渠道和路径; 第三, 初次探讨了碳排放权交易政策与企

业出口的异质性关系, 为从多个维度深刻理解碳排放权交易政策对企业出口的影响

作用提供了全方位的视角。

二、 政策简介与研究假说

(一) 政策简介

碳排放权交易起源于排污权交易理论, 最早于 20 世纪 60 年代由美国经济学家

戴尔斯提出, 并首先被美国国家环保局运用于对大气污染和河流污染的管理, 随后

德国、 英国、 澳大利亚等国家相继实行了排污权交易的政策措施。 20 世纪末, 全

球碳排放量急剧增加, 温室效应持续加强, 导致全球平均气温不断攀升。 在此背景

下, 1997 年全球 100 多个国家 (地区) 签署了 《京都议定书》, 该条约规定了发达

国家的减排义务, 同时提出三个灵活的减排机制, 碳排放权交易是其中之一。 此

后, 各国 (地区) 纷纷建立区域内的碳交易体系以实现碳减排承诺的目标, 在

2005—2015 年间, 遍布四大洲的 17 个碳交易体系建成。 其中, 欧盟是最早对碳排

放定价并采取市场化交易的主要经济体, 也是全球碳市场发展的引领者, 目前欧盟

已进入第四阶段, 覆盖电力、 工业和航空业等部门。
自改革开放以来, 我国经济持续高速发展并成长为世界第二大经济体, 同时也
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是目前最大的二氧化碳排放国。 为了应对温室气体排放造成的气候变化, 我国借鉴

欧盟交易体系的碳交易机制, 采取以年度分配、 场内外配额交易、 定期清缴的方

式, 通过价格机制内化环境污染的外部性成本, 借助市场力量约束企业碳排放量。
2011 年 10 月, 国家发改委颁布 《关于开展碳排放权交易试点工作的通知》, 同意

北京市、 天津市、 上海市、 重庆市、 湖北省、 广东省及深圳市开展碳排放权交易试

点, 并分阶段建设。 2013 年 6 月, 深圳市率先成立我国第一个碳排放权交易所,
其余六个试点也陆续启动了碳交易市场。 2016 年新增福建碳排放权交易市场, 于

年底建成福建碳交易所并展开交易, 成为我国第八个碳交易试点。 截至 2021 年 6
月, 碳交易覆盖了近 3

 

000 家重点排放单位, 控排企业的碳排放总量和碳排放强度

双双下降, 碳市场累计成交 4. 8 亿吨二氧化碳配额, 区域化碳市场试点取得了显著

的减排成果, 说明市场机制控排在我国是可行的, 碳配额分配机制是合理的。 2021
年 7 月, 全国碳交易市场正式上线, 自此我国进入了碳排放权交易时代, 走出了从

区域化试点到全国性纳入的特色道路。
(二) 研究假说

现有研究表明, 市场导向型低碳政策构建了 “总量限定, 配额交易” 的市场

化减排机制, 该市场化减排机制既限制了控排企业 (尤其是生产效率较低的控排

企业) 的生产活动, 又增加了其生产成本 ( Jiang
 

et
 

al. ,
 

2016) [20] , 从而极大地激

励了企业 (尤其是低效率企业) 开展绿色技术创新活动 ( Rogge
 

et
 

al. ,
 

2017) [21] ,
以期在能源和碳排放的约束下获得更高的生产率 (邵帅和李兴, 2022)。 那么, 市

场导向型低碳政策带来的企业绿色技术创新水平以及生产率水平的提升会如何影响

企业出口呢? 一方面, 随着出口目的国的消费者对环境质量和产品质量的要求越来

越高, 企业的出口产品必须符合国际环境规制标准, 通过运用新型环保材料改进原

有产品的性能, 根据消费者的绿色环境偏好推出适合这一需求的适销产品至关重要

(王杰和刘斌, 2016) [22] 。 而市场导向型低碳政策所带来的企业绿色技术创新水平

的提升可以在一定程度上提高企业的国际竞争力和绿色竞争力, 对企业出口产生积

极影响。 另一方面, 异质性贸易理论指出, 如果企业从事出口活动, 就必须承受一

定的固定成本, 生产率低的企业因无法承受该固定成本而选择不出口, 而生产率高

的企业能够承受出口所需的固定成本才选择出口 (Melitz,
 

2003) [23] 。 如前文所述,
市场导向型低碳政策在激励企业开展绿色技术创新活动的过程中可以有效提高其生

产率水平, 生产率水平的提升也会在一定程度上促进企业出口。 因此, 市场导向型

低碳政策所带来的企业绿色技术创新水平以及生产率水平的提升均会促进企业出

口。 据此, 本文提出如下假说。
假说 1: 绿色技术创新是碳排放权交易政策影响企业出口的潜在路径。
碳排放权交易政策主要通过影响企业的内源融资和外源融资两个路径缓解企业

的融资约束。
从企业内源融资的角度来看: 第一, 目前我国碳排放权交易处于试点运行阶

段, 除了广东省和深圳市试点电力企业外, 配额全部免费发放, 碳排放权交易通过

市场交易激励企业通过减排获利。 当交易市场碳价较高时, 企业可以通过减排拥有
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富余的排放配额, 并在碳交易上出售, 获得超额收益, 其机制比控制命令型工具的

有效性更高 (沈洪涛等, 2017; 周畅等, 2020)。 第二, 碳排放权交易政策能够显

著降低企业的减排成本。 现有研究表明, 碳排放权交易的实施使企业减排成本下降

了 23. 44% (崔连标等, 2013) [24] , 增加了企业能够自由支配的经营现金流。 第三,
企业纳入交易体系会面临更为严格的碳核查、 报告与履约等制度约束, 其生产过程中

对环境的影响与温室气体排放受到了更多的政府监管, 有利于降低企业的环境风险,
减少了环保罚款、 行政处罚、 停产限产等相关事件发生的概率, 避免经济利益损失。
因此, 对于微观层面的排放主体而言, 碳排放权交易政策通过获取交易收益、 降低

成本、 减少风险等能够得到额外的经济利益, 缓解企业的内源融资约束。
从企业外源融资的角度来看: 第一, 碳市场的建立使得碳信息的核查和披露更

加正规和透明 (沈洪涛和黄楠, 2019) [25] , 进而能够有效缓解信息不对称, 有助于

市场参与者更加全面地了解企业减排状况并减少对企业未来发展不确定性的担忧,
企业的合规性和较好的环境绩效对于获得金融机构的融资支持、 缓解外源融资约束

具有重要意义。 第二, 为了将低碳化发展这一理念融入企业的经营理念中, 并有效

引导其践行低碳发展模式, 政府及相关部门对践行低碳发展模式企业的支持力度也

在不断提升。 例如, 借助上级政府赋予的自主性和政策空间, 地方政府部门进行了

大胆探索和制度创新, 开展财政补贴、 税收减免、 贷款贴息、 专项资金支持与人才

激励等多种形式的激励, 帮助企业拓宽融资渠道; 银行等金融机构视受政府支持和

补贴的企业获取了政府隐性担保, 对其降低信贷门槛。 因此, 政府帮扶和金融机构

的有力支持有效缓解了企业的外源融资约束 (赵振智等, 2021) [26] 。 第三, 政府在

助力企业践行低碳发展模式方面的一系列帮扶工作成为一项体现政府政策导向的创

新政策, 具有一定的诱导效应和示范效应, 可以在一定程度上吸引社会资本流向低

碳经济以及致力于绿色低碳技术研发的企业, 有效地缓解企业的外源融资约束。 而

大量基于中国企业层面的实证研究已经证实, 企业融资约束的降低可以提高企业进

入出口市场的可能性 (徐榕和赵勇, 2015) [27] , 并扩大企业出口规模 (阳佳余,
2012) [28] 。 据此, 本文提出如下假说。

假说 2: 融资约束是碳排放权交易政策影响企业出口的潜在渠道。
商业信用产生于上下游生产和销售往来关系紧密的企业之间, 是指企业在日常

经营过程中, 对其上下游客户的资金占用, 如延期支付上游客户货款, 索取下游客

户预付款等 (刘铠豪和朱红, 2023) [29] 。 例如, 企业在向供应商购买商品或服务

后, 并不立即支付货款, 而是在一定的信用期之后再进行支付。 或者, 企业在出售

商品或提供劳务之前, 事先收到客户支付的一笔预付款项。 在上述情况中, 企业在

延期付款或预收账款期间, 相当于供应商或客户分别以信用方式向企业提供了一笔

资金 (唐松等, 2017) [30] 。 因此, 商业信用本质上可视为企业之间的一种信贷行

为。 而当碳排放权交易政策实施之后, 参与碳排放权交易的企业需要向外界披露相

关环境指标和碳排放信息。 根据信号传递理论, 企业环境信息披露水平越高, 向外

界传达的信息越充分, 越有助于树立企业履行环境责任、 践行低碳发展的良好外部

形象, 进而提高企业的公信力和社会信誉, 从而促进供应商或客户对其增加商业信

29

《国际贸易问题》 2023 年第 9 期



用。 尤其是当地方政府部门实施了财政补贴、 税收减免、 贷款贴息、 专项资金支持

与人才激励等政策之后, 供应商或客户视受政府支持和补贴的管控企业获取了政府

隐性担保, 会在一定程度上对其增加商业信用。 而现有研究表明, 企业在交易中获

得预先支付所衡量的商业信用增加可以显著提高企业出口参与度 (周定根和杨晶

晶, 2016) [31] , 企业应付账款所衡量的商业信用增加对企业出口增长具有显著的促

进作用 (陆利平和邱穆青, 2016) [32] 。 据此, 本文提出如下假说。
假说 3: 商业信用是碳排放权交易政策影响企业出口的潜在路径。

三、 研究设计

(一) 研究样本与数据来源

本文选取 2003—2020 年我国 A 股上市公司作为研究样本, 主要基于以下两个

方面的考虑: 首先, 我国自 2013 年开始实施碳排放权交易试点工作, 七个试点省

市陆续建立碳交易所展开试点交易, 2016 年福建省也启动了碳排放权交易。 为了

比较碳排放权交易政策实施前后参与碳排放权交易企业相对于不参与碳排放权交易

企业出口行为的变化情况, 本文采用了样本周期可以横跨整个碳排放权交易试点进

程的上市公司数据作为研究样本, 以期基于政策冲击前后的数据对比进行因果识

别。 其次, 考虑到政府补助、 企业损益项目等数据的可得性最早可以追溯到 2003
年, 所以本文将样本周期锁定在 2003—2020 年。 参照沈洪涛等 (2017)、 胡珺等

(2020)、 刘铠豪等 (2021) [33] 的做法, 本文对初始样本做了如下筛选: 一是鉴于

金融保险类行业财务数据结构和监管制度与其他行业存在很大差异, 本文重点关注

实体企业, 因此剔除金融保险类上市公司; 二是考虑到亏损类上市公司数据存在异

常, 剔除样本期间有风险警示 (ST / PT) 的公司; 三是剔除上市当年的公司样本,
以避免上市本身对出口的影响; 四是剔除资产负债率大于 1 的公司样本; 五是剔除

本身不是管控企业, 但其子公司或控股公司为管控企业的上市公司, 因为这类企业

可能会受到其子公司或控股公司的影响。
碳排放权市场交易的管控单位名单①来源于各地区发改委、 生态环境局的披露

文件②, 作者手工整理了历年的碳排放权市场交易的管控企业名单, 并将其与我国

A 股上市公司进行了匹配; 上市公司基本情况、 治理结构、 财务数据以及其他相关

变量数据来源于国泰安 (CSMAR) 数据库; 上市公司海外销售收入数据来源于万

得 (Wind) 数据库。
(二) 指标构建

1. 被解释变量: 企业出口二元边际

新新贸易理论将企业出口增长分解为扩展边际和集约边际, 即企业出口二元边

际 (Melitz,
 

2003)。 借鉴刘铠豪等 (2021) 的做法, 基于上市公司数据定义如下:
一是企业出口倾向, 即企业是否出口二元虚拟变量, 以企业有无海外销售收入来判

39

《国际贸易问题》 2023 年第 9 期

①
②

本文采用的是管控单位名单中的管控企业名单。
具体文件名可登陆对外经济贸易大学学术刊物部网站 “刊文补充数据查询”

 

栏目查阅、 下载。



断企业是否出口, 若企业有海外销售收入则为 1, 否则为 0; 二是企业出口规模,
采用企业海外销售收入加 1 后的对数值来衡量。

2. 解释变量: 碳排放权交易政策

本文以碳排放权交易政策作为市场导向型低碳政策的代表。 Treati 为分组变量,
若企业参与碳排放权交易则定义为处理组, 取值为 1, 否则为 0。 Postit 为时期变量,
企业参与碳排放权交易当年及以后年份的 Postit 取值为 1, 否则为 0。 交乘项 Treati
× Postit 表示相对于对照组, 处理组在参与碳排放权交易后的出口效应。

3. 控制变量

参考胡珺等 (2020) 的研究, 本文选取的控制变量包括全要素生产率 ( tfp)、
上市年限 ( lnage)、 资产负债率 ( lev)、 固定资产比例 ( ppe)、 资本密集度

(lnkl)、 工资水平 (lnwage)、 经营净现金流 (ocf) 和政府补助 (lnsubsidy)①。
(三) 计量模型

考虑到碳排放权交易政策分批分期逐步实施, 本文采用多期双重差分法探究碳

排放权交易政策对企业出口的影响作用, 设定的基准回归模型如下:
Export_ Propensityit = α1 + β1Treati × Postit + γ1Controlit + ηi + λ t + εit (1)

Export_ Scaleit = α2 + β2Treati × Postit + γ2Controlit + ηi + λ t + εit (2)
其中, 下标 i 代表企业, t 代表年份。 被解释变量为企业出口二元边际, 采用

Export_ Propensityit 和 Export_ Scaleit 分别表示企业出口倾向和企业出口规模。 交乘

项 Treati × Postit 为核心解释变量, β 为政策实施的净效应。 Controlit 代表影响企业出

口的一系列控制变量, γ 为以上企业层面控制变量的系数矩阵。 此外, 为避免企业

异质性与时变性的潜在影响, 本文控制了企业固定效应 ηi 和年份固定效应 λ t , 以

分别控制企业层面上的非时变因素 (如所有制性质、 行业属性、 区域文化与制度

环境等) 和年份层面上不随企业变化的共同冲击 (如宏观经济形势、 财政与货币

政策等) 的影响。 εit 为误差项, α 为常数项。

四、 实证分析

(一) 基准回归

首先, 本文基于式 (1) 和式 (2) 的双重差分模型进行基准回归估计, 以考

察碳排放权交易政策对企业出口的影响作用。 估计结果如表 1 所示, 为了检验估计

结果的稳健性, 逐步引入控制变量并控制不同的固定效应组合, 表 1 第 (1)、 (2)
列控制城市、 行业、 年份固定效应, 第 (3)、 (4) 列控制企业、 年份固定效应,
均没有引入控制变量; 表 1 第 (5) — (8) 列在第 (1) — (4) 列的基础上引入

了一系列企业特征的控制变量。 表 1 第 (1) — (8) 列的回归结果表明, 无论是

否引入控制变量, 无论控制何种固定效应的组合, 核心解释变量的系数始终显著为

正, 说明碳排放权交易政策显著增加了企业出口倾向, 扩大了企业出口规模, 即显

著促进了企业出口。
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表 1　 基准回归

变量

出口倾向 出口规模 出口倾向 出口规模 出口倾向 出口规模 出口倾向 出口规模

OLS OLS OLS OLS OLS OLS OLS OLS

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

treat×post 0. 0814∗∗∗ 1. 6906∗∗∗ 0. 0561∗∗ 0. 7415∗∗ 0. 0493∗ 0. 8721∗∗∗ 0. 0504∗∗ 0. 6268∗∗

(2. 7177) (4. 8070) (2. 0786) (2. 4086) (1. 6666) (2. 6665) (2. 0482) (2. 2284)

控制变量 否 否 否 否 是 是 是 是

城市固定效应 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是

N 28
 

080 28
 

080 28
 

080 28
 

080 24
 

855 24
 

855 24
 

855 24
 

855

R2 0. 3770 0. 3791 0. 7827 0. 8082 0. 3854 0. 4303 0. 8193 0. 8517

注: 所有回归均采用聚类稳健标准误;∗∗∗
 

、∗∗和∗
 

分别表示在 1%、 5%和 10%的显著性水平上拒绝原假设; 括号内为 t 值;
囿于篇幅, 回归表格没有汇报控制变量的估计结果, 留存备索。 下表同。

(二) 稳健性检验

本文的基本结论为碳排放权交易政策显著增加了企业出口倾向、 扩大了企业出

口规模, 接下来进行一系列稳健性检验①, 以保证模型设定的有效性和估计结果的

可信度。
1. 平行趋势检验

为检验双重差分模型在本文研究中的适用性, 在采用该模型之前需要进行平行

趋势检验, 即检验处理组与对照组在参与碳排放权交易政策之前企业出口倾向与出

口规模的变化趋势是否一致。 为了进一步检验事前的平行趋势以及观察政策是否存

在时滞效应, 本文采用事件分析法探究碳排放权交易政策的动态影响效应。 把企业

参与碳排放权交易的前一年作为基准组, 平行趋势检验结果表明, 碳排放权交易政

策冲击之前的系数估计值均不显著, 说明处理组与对照组的企业出口二元边际在碳

排放权交易政策实施之前并没有明显的差异, 即在政策发生之前满足同趋势性假

设。 而在碳排放权交易政策冲击之后系数估计值开始变得显著, 意味着碳排放权交

易政策显著促进了企业出口, 而且该政策具有滞后效应, 可能的原因在于, 出口业

务通常涉及市场调研、 寻求交易对象、 扩大生产规模、 办理海关流程等一系列环

节, 企业拓展业务需要耗费较长时间。
2. 预期效应检验

将碳排放权交易政策冲击视为准自然实验的前提是该政策冲击是随机的, 即企

业对该政策不具备预期效应, 借鉴刘铠豪等 (2022) [34] 的方法, 本文在基准回归
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模型中引入碳排放权交易政策冲击之前一年的虚拟变量 (用 one
 

year
 

before 表示)
与 treat 的交乘项, 来考察企业在政策冲击之前一年是否已经形成调整预期。 若上

述变量的系数显著不为零, 则表明企业在碳排放权交易政策冲击之前对该政策存在

预期效应, 在这种情形下, 本文双重差分法 (DID) 估计中处理组与对照组的结果

变量在碳排放权交易政策冲击之前不具有可比性, 进而 DID 的估计结果存在偏差。
检验结果显示, treat×one

 

year
 

before 的估计系数未能通过显著性检验, 且核心解释

变量的估计系数依旧稳健。 在此基础上进一步引入政策冲击之前两年的虚拟变量

(用 two
 

year
 

before 表示) 与 treat 的交乘项, 新增的交乘项仍未通过显著性检验。
由此可知, 企业在碳排放权交易政策冲击之前并没有形成调整预期, 即碳排放权交

易政策具有较强的外生性, 前文所述的 DID 估计结果较为可信。
3. 安慰剂检验

为了排除碳排放权交易政策的出口促进效应可能受到的其他非观测遗漏因素的

干扰, 本文还进行了安慰剂检验, 让碳排放权交易政策对企业出口的冲击变得随机

(由计算机生成), 再将这个随机过程重复 500 次。 估计系数的概率密度分布结果

显示, 随机生成的碳排放权交易政策冲击没有影响作用, 反推出碳排放权交易政策

对企业出口的促进作用是真实存在的。 因此, 碳排放权交易政策对企业出口的促进

作用并未受到遗漏变量的干扰。
4. 更换估计方法

为了证明上述结论不是特定回归方法的结果, 本文更换估计方法以检验估计结

果的稳健性。 鉴于企业出口倾向是二元离散变量, 企业出口规模 (非负数) 为归

并数据, 所以本文分别采用 Probit 模型和 Tobit 模型对式 (1) 和式 (2) 重新进行

估计, 回归结果显示, 核心解释变量的估计系数依然显著为正, 与基准回归结果一

致, 稳健性较好。
5. 匹配分析

本文采用两种方法进行匹配分析: 一是倾向得分匹配分析, 为进一步控制参与

碳排放权交易的企业与未参与碳排放权交易的企业的其他差异对于企业出口的影

响, 本文利用倾向得分匹配法 ( PSM) 重新构建了对照组进行分析。 将控制变量

作为协变量, 采用 Logit 模型逐年进行倾向得分匹配, 匹配卡尺为 0. 01, 配对方式

为 1: 4, 仅保留位于共同支持范围内的样本, 将各年份匹配后的样本进行合并然

后再次进行回归。 回归结果表明, 核心解释变量的估计系数仍然显著为正, 表明基

准回归的结论依旧稳健。 二是熵平衡匹配分析, 考虑到 PSM 方法仅聚焦于倾向得

分而不能保证处理组与对照组每个协变量的矩差异有所缩小, 本文采用熵平衡法进

行稳健性检验, 因为熵平衡法可以平衡处理组与对照组的协变量分布。 本文将基准

回归中所有协变量作为匹配变量, 线性地加入到熵平衡过程中, 采用熵平衡法产生

的权重对样本进行加权, 使得加权样本中对照组协变量的一阶矩、 二阶矩、 三阶矩

与处理组协变量的样本矩达到平衡, 并将匹配后的样本重新进行回归。 回归结果显

示, 核心解释变量的估计系数显著为正, 再次验证了本文结论的稳健性。
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6. 考虑同期其他政策的潜在干扰

第一, 我国政府在十二五规划中提出逐步建立碳市场, 首批碳市场试点于

2013 年正式启动。 同样在 2013 年前后, 我国在致力于维护全球自由贸易体系和开

放型世界经济进程中提出了 “一带一路” 倡议。 “一带一路” 倡议可以改善沿线城

市的政策环境, 也是国家鼓励企业走出去的政策 (吕越等, 2019) [35] , 进而对企业

出口产生了潜在影响。 借鉴卢盛峰等 (2021) [36] 的做法, 本文采用如下方法控制

“一带一路” 倡议对企业出口的影响: br 为处理组虚拟变量, 代表企业是否位于

“一带一路” 沿线城市, 若企业位于沿线城市取值为 1, 否则为 0; post 为处理效应

时期虚拟变量, 由于 “一带一路” 倡议在 2013 年底提出, 故将 2014 年作为政策开

始产生影响的年份, 将 2014 年及之后年份取值为 1, 否则为 0。 通过引入交乘项 br
× post 以控制 “一带一路” 倡议的潜在影响, 回归结果表明, 估计结果非常稳健。
第二, 我国于 2013 年开始推广营改增试点政策以减轻企业税负, 而税收负担对企

业出口倾向和出口规模均存在显著的负向影响 (刘铠豪和王雪芳, 2020) [37] 。 因

此, 同样借鉴卢盛峰等 (2021) 的做法, 本文采取如下方法控制营改增试点政策

对企业出口的影响: vat 为处理组虚拟变量, 代表企业是否位于营改增试点省市,
若企业位于试点省市取值为 1, 否则为 0; post 为处理效应时期虚拟变量, 由于营改

增试点政策在 2012 年底提出, 2013 年开始实施, 故将 2013 年作为政策开始产生

影响的年份, 将 2013 年及之后年份取值为 1, 否则为 0。 通过引入交乘项 vat × post
以控制营改增试点政策的潜在影响, 回归结果显示, 估计结果依旧稳健。 第三, 鉴

于我国早在 2007 年开始实施排污权交易政策, 企业为满足环境规制要求需进行工

艺流程创新, 从而提高企业的生产力和竞争力, 对企业出口具有显著的促进作用

(王杰等, 2016)。 鉴于此, 借鉴吴朝霞和冯泽宇 (2021) [38] 的做法, 本文采用如

下方法控制排污权交易政策对企业出口的影响: etp 为处理组虚拟变量, 代表企业

是否位于 11 个排污权交易政策试点地区, 若企业位于试点地区取值为 1, 否则为

0; post 为处理效应时期虚拟变量, 将位于试点地区开展排污权交易当年及之后的年

份取值为 1, 否则为 0。 通过引入交乘项 etp × post 以控制排污权交易政策的潜在影

响, 回归结果表明, 估计结果仍然稳健。
(三) 影响机制检验

1. 绿色技术创新

绿色技术创新是碳排放权交易政策影响企业出口的潜在路径。 鉴于此, 本文采

用中介效应模型来检验碳排放权交易政策是否通过提高企业绿色技术创新水平进而

促进出口。 关于创新能力, 现有研究指出, 专利数量可以客观地衡量创新能力, 尤

其是已授权的专利数量能更好地体现企业当前的实际创新能力 ( 齐绍洲等,
2018) [39] 。 因此, 本文选取绿色专利授权量 ( lnlssq) 作为企业绿色技术创新的代

理变量。 中介效应模型估计结果如下: 如表 2 第 (1) 列所示, 碳排放权交易政策

显著增加了企业的绿色专利授权量, 提高了企业的绿色技术创新水平; 如表 2 第

(2)、 (3) 列所示, 绿色专利授权量增加了企业出口倾向, 扩大了企业出口规模。
因此, 碳排放权交易政策通过提高企业绿色技术创新水平进而促进企业出口, 证实
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了绿色技术创新是碳排放权交易政策影响企业出口的潜在路径, 验证了假说 1。

表 2　 影响机制检验: 绿色技术创新与融资约束

变量

绿色专利 出口倾向 出口规模

OLS OLS OLS

(1) (2) (3)

变量

新增投资 出口倾向 出口规模

OLS OLS OLS

(4) (5) (6)

treat×post

lnlssq

cf

investment

0. 0736∗ 0. 0498∗∗ 0. 6211∗∗

(1. 7358) (2. 0103) (2. 2009)

0. 0082∗ 0. 1142∗∗

(1. 6993) (2. 3355)

treat×post

treat×post×cf

cf

investment

0. 0702 0. 0509∗ 0. 6183∗

(1. 0766) (1. 8594) (1. 9586)
-0. 1270∗∗∗

( -3. 6019)

0. 1707∗∗∗

(3. 6843)

0. 0025∗ 0. 0296∗∗

(1. 7399) (2. 4371)

是 是 是 控制变量 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 企业固定效应 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 年份固定效应 是 是 是

N 24
 

651 24
 

651 24
 

651 N 20
 

460 20
 

460 20
 

460

R2 0. 6430 0. 8188 0. 8515 R2 0. 4036 0. 8305 0. 8625

注:∗∗∗
 

、∗∗和∗
 

分别表示在 1%、 5%和 10%的显著性水平上拒绝原假设。

2. 融资约束

关于碳排放权交易政策是否通过降低企业的融资约束进而促进出口, 本文采用

金融领域经典且被广泛应用的投资—现金流敏感性模型来检验碳排放权交易政策是

否显著降低了企业的融资约束, 构建模型如下:
Investmentit = α1 + β1Treati × Postit + β2Treati × Postit × CF it + β3CF it

+ γ3Controlit + ηi + λ t + εit (3)
其中, Investment 为企业新增投资水平, 等于企业固定资产、 在建工程、 工程

物资三项的净额增加值之和 / 期初固定资产净额; CF 为内部现金流, 等于经营活动

产生的现金流量净额 / 期初固定资产净额, 交乘项 Treat × Post × CF 的估计结果能

够揭示政策冲击引致的投资—现金流敏感性变动。 具体分析如下: 第一, 表 2 第

(4) 列的回归结果显示, 交乘项 Treat × Post × CF 的估计结果在统计上显著为负,
代表碳排放权交易政策与企业的投资—现金流敏感性为负向关系, 即碳排放权交易

政策降低了企业投资对现金流的依赖程度, 表现出更低程度的投资—现金流敏感

性, 说明参与碳排放权交易确实可以降低企业的融资约束。 事实上, 我国金融市场

信贷资金分配受非市场因素制约的现象十分突出, 大量企业仍面临严重的融资约束

问题 (李宏亮和谢建国, 2018) [40] , 完全依靠企业有限的内部资金很难弥补关键投

资的融资缺口, 而碳排放权交易政策使得这些投资不再那么依赖企业内部的现金

流, 进而增加了完成这些投资的可能性。 第二, 借鉴刘铠豪等 (2021) 的做法,
在表 2 第 (5)、 (6) 列中进一步引入企业新增投资水平, 回归结果表明, 提高企
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业新增投资水平对企业出口倾向和出口规模均会产生显著的正向影响。 因此, 碳排

放权交易政策可以通过降低企业的融资约束进而促进出口, 证实了融资约束是碳排

放权交易政策影响企业出口的潜在渠道, 验证了假说 2。
3. 商业信用

关于碳排放权交易政策是否通过影响企业的商业信用进而影响出口, 本文同样

采用中介效应模型进行相应的检验。 关于企业的商业信用水平, 借鉴刘铠豪和朱红

(2023) 的做法, 本文从前向商业信用额度和后向商业信用额度两个方面进行考

察, tc 为前向商业信用额度, 表示企业向下游客户提供的商业信用, 等于应收账款

/ 总资产; tcs 为后向商业信用额度, 表示企业获得的上游供应商提供的商业信用,
等于应付账款 / 总负债。 具体分析如下: 表 3 第 (1)、 (4) 列显示, 碳排放权交易

政策对企业前向商业信用额度和后向商业信用额度的影响作用在统计上均不显著;
表 3 第 (2)、 (3)、 (5)、 (6) 列显示, 前向商业信用和后向商业信用对企业出口

倾向和出口规模的影响作用在统计上也不显著。 因此, 商业信用并不是碳排放权交

易政策影响企业出口的潜在路径, 假说 3 未能得到有效验证。

表 3　 影响机制检验: 商业信用

变量

前向商业信用 出口倾向 出口规模 后向商业信用 出口倾向 出口规模

OLS OLS OLS OLS OLS OLS

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

treat×post 0. 0001 0. 0504∗∗ 0. 6269∗∗ 0. 0009 0. 0506∗∗ 　 0. 6294∗∗

(0. 0137) (2. 0441) (2. 2282) (0. 1096) (2. 0540) (2. 2347)

tc
-0. 0071 -0. 2608

( -0. 0888) ( -0. 3345)

tcs 0. 0435 0. 1807

(1. 3988) (0. 6106)

控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

N 24
 

811 24
 

811 24
 

811 24
 

832 24
 

832 24
 

832

R2 0. 8537 0. 8189 0. 8514 0. 7633 0. 8193 0. 8517

注:∗∗表示 5%的显著性水平上拒绝原假设。

(四) 异质性检验

1. 市场化程度的异质性

碳排放权交易是以市场激励为主导的环境政策, 通过市场机制合理配置资源、
降低经济系统的减排成本 (邵帅和李兴, 2022)。 从理论上讲, 地区市场化程度越

高, 碳排放权交易政策的贯彻落实和市场这个 “无形之手” 配置资源的效果就越

好。 因此, 市场化程度较高的地区, 碳排放权交易政策对企业生产率的提升作用以

99

《国际贸易问题》 2023 年第 9 期



及出口的促进作用可能更为明显。 为了验证这一猜想, 本文采用王小鲁等

(2019) [41] 测算的市场化指数来衡量各地区市场化程度, 并依据市场化指数的中位

数将样本企业分为市场化程度较高地区企业组和市场化程度较低地区企业组进行分

组检验。 估计结果表明①, 在市场化程度较高的地区, 碳排放权交易政策对企业出

口的促进作用在统计上更为显著。
2. 法制水平的异质性

现有研究表明, 地区法制水平越高, 地方税务、 审计机关的独立性和权威性就

越能得到有效保障, 有利于提高地方政府的执政效率和各项政策的落实执行 (樊

纲等, 2011) [42] 。 从理论上讲, 地区法制水平越高, 碳排放权交易政策落实越彻

底、 执行效率越高, 进而对企业生产率以及出口的影响更为显著。 鉴于此, 为了探

究碳排放权交易政策对企业出口的影响作用是否会由于企业所在地区的法制水平不

同而存在明显差异, 借鉴贺炎林等 (2014) [43] 的做法, 本文采用王小鲁等 (2019)
测算的市场中介组织的发育和法律制度环境评分来衡量各地区的法制水平, 并基于该

指数的中位数将样本分为法制水平较高地区企业组与法制水平较低地区企业组。 分组

检验的估计结果表明, 碳排放权交易政策显著促进了法制水平较高地区的企业出口,
对法制水平较低地区企业出口的促进作用在统计上并不显著。

3. 碳排放的异质性

现有研究指出, 碳排放权交易政策对石化、 化工、 建材、 钢铁、 有色、 造纸、
电力和航空八大重点碳排放行业中的企业会产生更大的影响, 对其他行业的影响可能

有限 (曾林等, 2021) [44] 。 借鉴刘晔和张训常 (2017) 的做法, 本文将位于这八大行

业的样本企业划分为高碳排放行业企业, 其余样本企业划分为低碳排放行业企业。 分

组检验的估计结果显示, 碳排放权交易政策对高碳排放行业的企业出口的促进作用在

统计上更为显著。 究其原因, 相比于低碳排放行业, 碳排放权交易政策会对高排放和

高能耗的产业部门形成更为严格的碳排放约束, 改变相关企业的要素配置结构, 促使

生产结构向绿色低碳创新的方向转变, 推动企业转型升级并提升企业全要素生产率

(邵帅和李兴, 2022), 从而对企业出口的影响作用更加明显。
4. 竞争程度的异质性

现有研究表明, 竞争程度更高行业的企业研发激励更高, 激烈的市场竞争会对

企业研发投入产生逃离竞争效应, 企业有强烈的动机通过研发创新提高自身的生产率

水平, 来逃离行业内其他企业的竞争 (Dinopoulos
 

and
 

Syropoulos,
 

2007) [45] 。 当碳排

放权交易政策促使企业增加研发创新投入、 更新生产设备、 降低生产能耗及提高生产

效率来积极减少碳排放时, 对竞争程度较高行业企业的生产率提升以及出口增长所产

生的影响会更加显著。 为了验证这一推理, 本文计算了各个行业的行业集中度指数②

并按照其中位数将样本划分为竞争程度较高行业企业组和竞争程度较低行业企业组。
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分组检验的估计结果表明, 碳排放权交易政策显著促进了竞争程度较高行业企业的出

口, 对竞争程度较低行业的企业出口的促进作用在统计上并不显著。 究其原因, 对于

竞争程度较高的行业而言, 行业内的企业市场势力相对较弱, 成本加成率与利润率相

对较低, 盈利被摊薄, 而且企业面临的融资约束程度也相对较高 (刘铠豪和朱红,
2023)。 前文已经证实, 融资约束是碳排放权交易政策影响企业出口的路径之一, 所

以对于竞争程度较高行业的企业而言, 其融资约束程度得到了相对较大程度的缓解,
从而对碳排放权交易政策也更为敏感。

5. 所有制的异质性

现有研究指出, 由于试点地区很多高耗能企业为国有企业, 政府对国有企业的

管控能力更强, 致使碳排放权交易政策对国有企业产生更为显著的影响 (苏涛永等,
2022)。 鉴于此, 为了探究碳排放权交易政策对企业出口的影响作用在不同所有制类

型的企业之间是否存在显著差异, 本文按照企业的所有制类型将样本企业划分为国有

企业和非国有企业两个组别进行分组检验。 估计结果显示, 碳排放权交易政策对国有

企业出口的促进作用在统计上更为显著。 究其原因, 作为履行社会责任和 ESG (环
境、 社会和治理) 实践的表率, 国有企业在面对碳排放权交易政策时会积极投入更

多环保且高效的生产设备, 主动提升其绿色技术创新水平, 在持续提升其全要素生产

率的过程中对出口产生积极影响。
6. 企业规模的异质性

现有研究表明, 企业规模的大小会影响企业减排的边际成本 (刘晔和张训常,
2017), 进而影响碳排放权交易政策下企业绿色创新的策略选择, 从而对企业生产率

和出口产生潜在影响。 本文按照员工人数的中位数将样本企业划分为规模较大企业和

规模较小企业两个组别进行分组回归。 估计结果表明, 碳排放权交易政策显著促进了

规模较大企业的出口, 对规模较小企业出口的促进作用在统计上并不显著。 究其原

因: 一方面, 大规模企业的环境治理行为更受市场和环境执法部门的关注, 企业的环

境违规行为造成的影响更加恶劣, 为维护自身声誉及品牌形象, 大规模企业会更积极

地响应当地环境治理政策, 积极进行绿色技术创新并不断提升企业全要素生产率

(于连超等, 2019) [46] ; 另一方面, 由于规模经济的存在, 大规模企业的研发部门和

研发投入更加稳定 (齐绍洲等, 2018), 更有能力开展绿色技术创新并提升企业全要

素生产率, 从而对企业出口的影响更加显著。
7. 公司治理水平的异质性

现有研究表明, 当股东控制权过大且能够单独决定企业的投资策略时, 可能产

生非效率的投资计划进而损害公司利益。 设立一个合理的公司治理机制对于降低代理

成本是有益的, 避免大股东权力过大对企业有益无害 (李鑫和李香梅, 2014) [47] 。 因

此, 公司治理水平会对企业经营决策等行为产生影响。 本文参考严若森等 (2018) [48]

的思路和指标构建方法, 综合第一大股东持股比例、 第二到第十大股东制衡能力、
高管持股比例、 高管薪酬、 董事会规模、 独立董事比例、 两职合一、 机构投资者持

股比例、 董事会会议次数、 是否国有控股共 10 个公司治理变量, 采用主成分分析

法将样本分为公司治理水平较高企业组和公司治理水平较低企业组。 分组回归的估
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计结果表明, 碳排放权交易政策显著促进了公司治理水平较高企业的出口, 对公司

治理水平较低企业出口的促进作用在统计上并不显著。

五、 结论与政策建议

本文选取 2003—2020 年我国 A 股上市公司作为研究样本, 基于碳排放权交易

政策这一准自然实验, 系统探讨了市场导向型低碳政策对企业出口的影响作用。 研

究结果表明: 第一, 碳排放权交易政策显著增加了企业出口倾向、 扩大了企业出口

规模, 即显著促进了企业出口, 这一结论在预期效应检验、 安慰剂检验、 更换估计

方法、 匹配分析、 考虑同期其他政策的潜在干扰等条件下依旧稳健; 第二, 影响机

制分析显示, 碳排放权交易政策通过促进企业绿色技术创新和缓解企业融资约束进

而影响了企业出口; 第三, 碳排放权交易政策对企业出口的影响作用在不同地区、
不同行业、 不同企业之间存在一定的差异。

面对国内生产要素成本不断攀升的客观现实, 在贸易保护主义抬头、 逆全球化

思潮暗流涌动的外部环境下, 如何充分发挥碳排放权交易政策对企业出口的促进作

用尤为关键。 基于此, 本文提出如下政策建议。
第一, 逐步提高地区市场化程度, 是充分发挥碳排放权交易政策的出口效应的

有效路径。 本文的异质性检验结果显示, 在市场化程度较高的地区, 碳排放权交易

政策对企业出口的促进作用在统计上更为显著, 即市场化程度发挥了协同效应, 与

碳排放权交易政策共同促进了企业出口。 因此, 市场化程度较低地区, 应增强市场

经济意识, 夯实市场经济基础性制度, 构建更加完善的要素市场化配置体制机制,
充分发挥市场在资源优化配置中的决定性作用, 不断提高地区市场化程度, 充分发

挥碳排放权交易政策对企业出口的促进作用。
第二, 运用法治方式优化营商环境, 是充分发挥碳排放权交易政策的出口效应

的制度保障。 本文的异质性检验结果表明, 碳排放权交易政策显著促进了法制水平

较高地区企业的出口, 对法制水平较低地区企业出口的促进作用在统计上并不显

著。 因此, 进一步健全优质的中国特色营商环境法律制度体系, 打造稳定、 公平、
透明、 可预期的法治化营商环境, 让营商环境更温暖、 企业经营更有安全感, 让市

场竞争更公平、 市场活力更充盈, 有助于充分发挥碳排放权交易政策对企业出口的

促进作用, 也有助于持续激发市场主体活力和社会创造潜力, 提升经济软实力。
第三, 适当降低行业集中度, 削弱行业内部垄断, 增加行业内部的市场竞争程

度是充分发挥碳排放权交易政策的出口效应的有力手段。 本文的异质性检验结果显

示, 碳排放权交易政策显著促进了竞争程度较高行业企业的出口, 对竞争程度较低

行业企业出口的促进作用在统计上并不显著。 因此, 对于市场集中度较高、 市场竞

争程度较低的行业而言, 需要反垄断执法部门持续发力查处行业垄断乱象, 有效维

护公平竞争的市场秩序。 同时, 进一步深化改革, 减少行业内部垄断, 逐步形成要

素自由流动、 价格反应灵活、 竞争公平有序、 企业优胜劣汰的行业内部市场环境,
可以在一定程度上降低行业内部的市场集中度, 即增加行业内部的市场竞争程度,
进而有助于充分发挥碳排放权交易政策对企业出口的促进作用。
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第四, 切实提高公司治理水平是充分发挥碳排放权交易政策的出口效应的可靠

路径。 本文的异质性检验结果表明, 碳排放权交易政策显著促进了公司治理水平较

高企业的出口, 对公司治理水平较低企业出口的促进作用在统计上不显著。 鉴于

此, 应促进公司不断完善公司的治理制度规则, 优化股东大会、 董事会、 监事会、
经理层的运作机制; 严格执行内控制度, 提升内部控制的有效性; 依法依规履行信

息披露义务, 充分披露投资者作出价值判断和投资决策所必需的信息, 增强信息披

露的针对性和有效性。 通过以上多种举措, 不断提高公司治理水平, 有助于充分发

挥碳排放权交易政策对企业出口的促进作用。
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Abstract:

 

This
 

paper
 

utilizes
 

the
 

carbon
 

emission
 

trading
 

policy
 

as
 

a
 

quasi-natural
 

experiment
 

and
 

data
 

from
 

A-share
 

listed
 

companies
 

from
 

2003
 

to
 

2020,
 

also
 

employs
 

a
 

difference-in-differences
 

method
 

to
 

systematically
 

investigate
 

the
 

impact
 

of
 

market-oriented
 

low-carbon
 

policies
 

on
 

enterprise
 

exports.
 

The
 

research
 

finds
 

that
 

carbon
 

emission
 

trading
 

policies
 

significantly
 

increase
 

enterprise
 

export
 

propensity
 

and
 

expand
 

the
 

scale
 

of
 

enter-
prise

 

exports,
 

thus
 

significantly
 

promoting
 

enterprise
 

exports.
 

This
 

conclusion
 

remains
 

ro-
bust

 

under
 

conditions
 

such
 

as
 

tests
 

for
 

anticipatory
 

effects,
 

placebo
 

tests,
 

alternative
 

esti-
mation

 

methods,
 

matching
 

analysis,
 

and
 

the
 

elimination
 

of
 

potential
 

interference
 

from
 

oth-
er

 

policies
 

during
 

the
 

sample
 

period.
 

Mechanism
 

analysis
 

reveals
 

that
 

carbon
 

emission
 

trading
 

policies
 

influence
 

enterprise
 

exports
 

by
 

promoting
 

green
 

technological
 

innovation
 

and
 

alleviating
 

enterprise
 

financing
 

constraints.
 

Heterogeneity
 

tests
 

show
 

that
 

the
 

impact
 

of
 

carbon
 

emission
 

trading
 

policies
 

on
 

enterprise
 

exports
 

varies
 

among
 

different
 

regions,
 

in-
dustries,

 

and
 

companies.
 

Based
 

on
 

the
 

findings
 

above,
 

the
 

paper
 

provides
 

policy
 

recom-
mendations,

 

including
 

gradually
 

increasing
 

the
 

level
 

of
 

regional
 

marketization,
 

optimizing
 

the
 

business
 

environment
 

through
 

the
 

law,
 

appropriately
 

reducing
 

industry
 

concentration,
 

and
 

effectively
 

enhancing
 

corporate
 

governance.
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