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命令控制型环境规制对碳市场价格的影响

———来自中央环保督察的准自然实验

高红贵，许莹莹，朱于珂

摘　要：碳排放权交易市场的良好发展是实现 “双 碳”目 标 的 关 键 一 环。当 前，中 国 碳 市 场 交 易 价 格 显

著偏低，将加大 “双碳”目标达成的 阻 力。命 令 控 制 型 环 境 规 制 作 为 市 场 外 部 因 素，对 碳 价 产 生 较 大 影 响。

本文以中央环保督察为例，基于２０１４—２０２０年试点地区的碳市场交易数据，运用双重差分法进行了研究。结

果表明：命令控制型环境规制将推动碳价上涨，促进碳市场的发 展。这 一 现 象 的 形 成 机 制 包 括：（１）严 格 的

环境规制政策会通过降低碳配额供给，推动碳价上升；（２）严格 的 环 境 规 制 政 策 倒 逼 企 业 技 术 创 新，从 而 促

进碳价上升。进一步的研究发现，命令控制型环境规制 还 将 促 进 碳 交 易 活 跃 度。为 落 实 “双 碳”承 诺，未 来

应加强碳市场的建设并构建成熟合理的环境规制政策体系。
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一、引　言

目前，我国环境规制政策体系构建尚不完善，与实现经济发展目标和 “双碳”目标的要求仍存

在较大差距。碳市场是国家推进绿色金融体系建设、促进绿色创新发展的重大考量之一，同时，双

管齐下的复合环境规制政策组合也是经济逆全球化、新冠肺炎疫情后，助力实现 “双碳”目标的重

要战略选择，更是加快经济高质量发展的关键手段［１］，因此，研究命令控制型与市场激励型环境规

制之间的关联关系，深入考察命令控制型环境规制对碳市场的影响，准确识别命令控制型环境规制

对碳价产生的政策效应，全面揭示命令控制型环境规制影响碳市场的作用机制，既能在理论上阐释

“双政策”并行的优势，同时对于优化碳市场建设、稳步推动碳价提升、助推经济可持续高质量发

展具有重要现实意义。鉴于此，本文基于２０１４—２０２０年８个试点地区的月度面板数据，运用双重

差分法研究中央环保督察这一命令型环境规制对碳市场价格的影响，以期为准确预测碳价波动、推

进碳市场稳定向好运行提供参考。
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二、文献综述与理论假设

（一）文献回顾

中国的环境规制多以命令控制型政策为主、市场激励型政策为辅。命令控制型政策依靠政府强

制力实施，传导迅速且实施效果可确定；市场激励型政策则需要利用市场或建立新市场，更 具 有

“内部约束性”且更能激发创新、降低成本［２］［３］。已有研究表明，复合减排政策的治理效果、成本

控制、风险防范和创新激励往往优于单一 政 策［４］。要打好中国未来长达四十年 的 环 境 治 理 “攻 坚

战”，两类环境规制政策手段不仅缺一不可，并且还需要相互促进。命令控制型政策效果快速，市

场激励型政策企业接受度更高且更有利于企业长期发展，只有两者在各自的调控范围内发挥优势并

深度协调配合，才能有力推动气候任务在全国范围内按时达成。
当前，我国碳市场建设虽然已经取得了初步成效，但仍然不够成熟，存在市场不够活跃、碳金

融产品较少、区域发展不平衡等问题［５］。种种因素降低了碳市场信息传导机制的畅通度，引发剧烈

且频繁的碳价波动，导致市场无法给予企业明确的价格信号，降低了企业参与碳交易的积极性。定

价是市场最为核心的功能，也是交易能否顺利进行的决定性因素。聚焦碳市场，碳价更是激励减排

技术革新的原动力，稳定碳价的长期向好是建立成熟碳排放权交易市场的重中之重。然而，中国目

前的碳排放系统碳价不仅波动剧烈，且显著偏低，以当前的碳价格为基础将很难实现 “双碳”减排

目标［６］［７］。要保持碳价的稳步增长趋势、提高碳市场的有效性，关键在于对影响碳价的因素的准确

把握。
国内外学者已对影响碳价的因素做出 了 一定 论 证：一是市场内部因素，包括碳排 放 权 配 额 分

配［８］、碳交易制度、碳市场信息披露的完整性和透明性［９］等；二是市场外部因素，包括宏观经济形

势［１０］、能源价格［１１］、国外碳市场、环 境 质 量［１２］、政 府 政 策 等。关 于 政 府 政 策 对 碳 价 影 响 这 一 话

题，仅有少数学者指出：国际碳市场碳价每次暴涨暴跌的产生都与国际减排政策的颁布或重大突发

事件的发生有关，政策会对碳价走势产生显著 影 响，并导致碳价发生结构性变化［１３］。当前，政策

对碳价的影响这一领域的研究数量较少，且针对国际碳市场，缺乏针对中国碳市场的相关研究。
综上，已有研究往往仅将碳市场视作环境规制手段，并着重探讨碳交易体系的建立对改善空气

质量的作用，鲜有学者讨论其他环境政策对碳市场的影响。此外，当前国内外多数研究只针对欧盟

等成熟市场，少数国内研究也仅针对中国的某一个试点市场，鲜有研究基于更为全面和详细的中国

碳市场交易数据分析中国情况，使得国内碳市场相关研究结论的普适性大大降低。全国碳市场交易

不足一年，还没有公开且可获得的数据，试点地区碳市场交易也还不足十年，早期数据处于起始阶

段且数据量不足，直接增加了较为完整且可用于研究的数据的获取难度，缺乏针对中国碳市场的政

府环境政策对碳价影响的研究。
全国统一碳市场的构建模式和具体制度体系源于多年来试点地区碳市场的运行经验，以试点地

区碳交易数据作为研究样本，探索并预期全国统一碳市场建立后的碳价干预内在机制是有据可依且

合适的。基于此，本文试图转换单一环境管制政策的研究视角，将典型的市场激励型政策———碳排

放权交易看作金融市场，采用２０１４—２０２０年８个试点地区的月度碳价数据，运用双重差分法研究

命令控制型政策对碳市场价格的影响，以期为环境政策协调研究提供参考。本文的边际贡献可能在

于：（１）研究内容上，现有研究大多聚焦命令控制型环境规制或市场激励型环境规制的 “单政策”
绩效研究，本文从理论上分析了命令控制型环境规制对市场激励型环境规制的作用机制，并借助碳

市场这一准自然试验的研究场景，实证验证了中央环保督察对碳市场及其市场价格的促进作用和机

制，丰富了命令控制型与市场激励型环境规制 “双政策”协同发展的理论研究体系。（２）在数据与
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方法上，采用详实的碳排放权交易数据作为研究样本，通过双重差分法进行实证检验，减少了宏观

样本研究所产生的估计偏误，提升了实证结果与研究结论的稳健性与可靠性，可以为全国碳市场相

关环境规制政策的制定提供微观证据。（３）理论指导实践上，通过理论分析、政策效应识别与机制

分析，验证了严格的命令控制型环境规制政策会推动碳市场发展、促进碳价增长，并分析了其理论

机制，可以完善中国碳市场价格形成机理的理论体系，也有助于推动环境政策协同治理框架的构建

和环境政策系统的落地。
（二）基本假设

自气候变化从外交事务领域问题上升至国家发展问题以来，中国气候治理政策的演进历程主要

经历了从 “督企”向 “督政与督企并重”过渡的两个阶段。不同于以往仅监管污染企业，２０１５年７
月 《环境保护督察方案 （试行）》提出的中央环保督察机制是中国环境治理的一大创新，其根据群

众举报、走访调查，直接督察各级地方党委政府和部门，对地方政企的追责力度及晋升影响远超河

长制、湖长制等传统 “督政”手段，产生了极大的震慑力［１４］。中央环保督察制作为极富中国特色

的环境规制制度体系的重要组成部分，属于典型的命令控制型环境规制。而碳排放权交易机制则属

于典型的市场激励型环境规制。相较于其他市场，碳市场具有突出的金融市场属性，其赋予 “碳”
经济价值特性，使 “碳”既肩负经济责任又具备经济机会，并以市场手段将碳减排任务分配至控排

企业，可以灵活且有效率地降低碳减排成本［１５］。自２０１１年国家发展和改革委员会批准开展碳市场

试点工作以来，北京、上海、广东、深圳、天津、重庆、湖北和福建八个试点地区积累了大量具有

借鉴意义的经验和模式，也一定程度上显著提高了当地的空气质量。在总结我国试点地区现有不足

并借鉴国外碳市场已有经验的基础上，我国于２０２１年７月依托上海环境能源交易所建立全国碳排

放权交易市场体系并在发电行业率先启动碳排放权交易。随着交易品种与交易量的增加，我国已成

为全球最大的碳排放权交易市场。
在中国，以中央环保督察制为代表的命令控制型环境规制手段，会对以碳排放交易机制为代表

的市场激励型环境规制产生正向影响。一方面，命令控制型政策的良好实现将为碳市场提供正向信

号，并通过增强碳的供给和需求加快市场流动性、调整碳价、推进碳市场的良好运行；另一方面，
命令控制型环境规制作为一种政策机制，必然将对碳市场乃至 碳 价产 生影 响［１６］。命令控制型政策

规制力度的增强将向地方和企业传达中央对环境治理的重视程度，督促地方政府更快完善碳市场内

部制度，建立社会、企业和个人参与碳交易的信心，促进碳市场的平稳运行和碳价的上升。碳市场

的构建和运行也将有助于提升全国能效，是落实碳减排命令控制型政策的重要内容。
基于以上分析，本文 提 出 假 设１：命 令 控 制 型 环 境 规 制 对 碳 市 场 会 产 生 正 向 影 响，推 动 碳 价

上升。
（三）机制分析

碳市场中二氧化碳配额的供给与需求是影响碳价的重要因素。严格的命令控制型环境规制通过

影响碳市场中二氧化碳配额量的供给量与需求量进而对碳价产生影响。具体来说，严格的环境规制

分别通过影响碳配额和企业技术创新，增强碳市场交易活跃度，推动碳价上升，对碳市场的发展产

生促进作用。

１．以碳配额作为中介因素。碳配额的供给一方面受限于整个碳市场的配额总量，另一方面由

企业的真实排放量决定。而碳配额的需求则受企业排污成本与生产规模等因素的直接影响。当前，
碳排放权的分配方式分为两种：由政府直接下发的免费分配方式和在二级市场上进行交易的有偿分

配方式。从免费分配方式的角度来看，命令控制型环境规制对节能减排提出了更高的要求目标，为

了实现更高的环保目标，政策机制设计者会适当削减一定的免费碳配额供给量，从而达到有效控制

碳排放总量的目的。因此，在碳交易市场中的碳配额供给总量会随着命令控制型环境规制的增强而
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减少。同时，免费发放配额量的降低也会导致碳排放配额市场需求的上升。市场中碳供给的下降和

碳需求的上升共同提升了碳交易的活跃度，从而联合引致碳价上涨。从有偿分配方式的角度来看，
当环境规制强度增加时，企业的排污成本提升，碳排放权价格与企业排污成本价格的比值下降，促

使企业更倾向于不出售碳配额，甚至是购买碳配额以节约排污处罚收费成本。碳排放权市场需求的

扩大和市场供给的缩减会共同活跃市场交易，推动碳市场中碳价的上涨。
据此，本文提出假设２：严格的命令控制型环境规制通过影响碳配额，促进碳市场活跃度，推

动碳价上升。

２．以企业技术创新作为中介因素。从企业节约成本的角 度 来 看，更严格的环境规制提升了企

业的碳排放成本，使得企业为了节约排放成本对碳排放配额的需求更加迫切，从需求端增加市场交

易活跃度，推动碳价上升。同时，由于环境规制力度的增强，排放配额的缩减与排放处罚力度的上

升在直接提升碳排放成本的同时，致使企业需要对减排投入更多的人力、物力与财力，间接使得技

术创新成本相较以往显得更为便宜，降低了企业技术创新的相对成本。此时，为了节约碳 排 放 成

本，企业在环境规制的作用下往往会选择进行技术创新［１７］，致力于使创新补偿效应超过遵循成本

效应。对于拥有一定资金、技术基础的资金、技术密集型企业，更严厉的命令控制型环境规制对其

的创新激励效应更为显著。讨论企业技术创新对碳价的影响可以从两个角度来看。一方面，从企业

个体的角度看，企业通过提高研发投入，可以使得本企业更少地购买碳配额，或者省下更多的碳配

额用于出售。那么，致力于提高技术的企业将更希望碳价上升，这对于企业来说是有利可图的，其

因为提高技术而花费的成本可以一定程度上通过节约、出售碳配额得到补偿。换言之，创新能力强

的企业有机会、有激励节约和创造更多的碳排放配额，并将其交易给高能耗、高排放或者创新能力

较弱的企业，以创造利润。这将在供给端提供更多的可供交易的碳排放权，进而促进碳排放权的交

易流通和活跃度，增强碳交易市场的流动性，推动碳价上涨。另一方面，从整个市场的视角看，可

以将碳配额视为一种商品，企业研发成本的投入会提高碳配额中所蕴含的技术含量，并通过提高商

品成本间接提高售价，即从供给端导致碳交易市场中企业出售的碳价上升。此外，短期内，市场中

的技术仍然存在一定的壁垒，必然会拉动碳价上升并仅仅使得拥有更多技术的企业从中获利。只有

从长期来说，技术壁垒被打破，整个市场的技术水平得到整体提升，碳价才会因此逐渐下降，然而

从目前的现实情况来看，整个市场的绿色技术水平仍未达到理想状态。
据此，本文提出假设３：严格的环境规制通过促进企业技术创新，提高碳市场活跃度，推动碳

价上涨。

三、基准模型、数据与变量说明

（一）建立基准模型

为了分析环境规制对我国碳交易市场价格发展 的 影 响，参考罗知等的方法［１８］，采用双重差分

法，以中央环保督察为例，以环境规制力度和环保督察虚拟变量的交互项作为核心解释变量，用８
个试点碳排放权交易所的碳交易数据作为被解释变量，建立具体基准模型如下：

ＣＣＥＴＥｉ，ｔ＝αＥＲｉ，ｔ×Ｐｏｓｔｉ，ｔ＋βＸｉ，ｔ＋γｔ＋μｉ＋εｉ，ｔ （１）
其中，ｉ代表地区，ｔ代表时间。ＣＣＥＴＥｉ，ｔ代表ｉ地区ｔ时间碳排放权交易所的碳交易价格 （碳

价）。ＥＲｉ，ｔ代表ｉ地区ｔ时间的环境规制力度。Ｐｏｓｔｉ，ｔ代表ｉ地区ｔ时间中央环保督察的实施情况，
为时间虚拟变量。如果ｉ地区ｔ时间受到督察影响，则取值为１；如果ｉ地区ｔ时间未受到督察影

响，则取值为０。Ｘｉ，ｔ为一系列控制变量，包括各地区的居民消费价格指数、工业增加值增加速度、
工业企业原煤产量、人均ＧＤＰ、产业结构、人口总量和高等院校在校学生数。γｔ 为时间固定效应，
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μｉ 为各地区的个体固定效应，εｉ，ｔ为误差项。该模型在传统双重差分模型单独控制政策变量的基础

上，引入环境规制力度变量与政策实施变量的交互项，充分利用了面板数据的特点，便于控制更多

不可观测的遗漏变量［１８］。
（二）变量说明与数据来源

１．对环境规制力度的度量。环境政策的制定与实施是为了增加环境治理投入以降低污染、节

约资源。基于这种思路，参考Ｎａｕｇｈｔｏｎ［１９］、安孟等［２０］的做法，首先选取空气质量指数 （ＡＱＩ）衡

量地区污染程度，数值越大，空气质量越差，污染程度越大。考虑到环境规制力度并不一定与污染

程度总呈正相关关系，污染严重也有可能是源于弱力度的规制，因此，用单位产值污染治理设施运

行费用 （ＴＣ）对ＡＱＩ进行修正，最后得到环境规制力度ＥＲｉｔ＝ＡＱＩｉｔ／ＴＣｉｔ。环境规制力度增强不

仅表现为污染严重程度的降低，还表现为环境治理投入的增加。

２．控制变量的选择。碳排放、碳市场与经济发展密切相关，为了使得地区间具有可比性，有

必要对不同地区经济发展的异质性特征进行控制。同时，地区化石能源的消耗也将通过增加碳排放

影响碳市场交易活动，为了提高实证结果的准确性，也应考虑将其作为控制变量之一。因此，借鉴

已有文献，本文共设定如下影响碳市场的控制变量：（１）地区经济发展水平，具体以人均ＧＤＰ的

对数值及其平方项计算；（２）产业结构，具体以第三产业占地区ＧＤＰ的比重表示；（３）经济集聚

程度，具体以年末人口总量的对数值表示； （４）消费水平，具体以各地区的居民消费价格指 数表

征；（５）工业化水平，具体以工业生产总值的增加速度表征；（６）人力资本水平，具体以地区高等

院校在校学生数占地区总人口的比重表征；（７）地区化石能源产量，具体以各个地区工业企业原煤

产量的对数计算。

３．数据来源。以８个碳交易试点市场作为样本，构造２０１４年１月—２０２０年１２月的月度面板

数据。其中，碳市场相关数据来源于碳交易网公布的每日碳行情数据，碳价数据选择碳行情中的成

交价表示，碳交易量数据选择碳行情中的交易量表示。由于碳交易网中公布的是每日数据，本文进

一步计算了成交价的月度平均值和交易量的月度加总值表征碳价和碳交易量。环境规制力度的度量

数据来源于中国环境监测总站、《中国环境统计年鉴》和各地方统计局。由于中国环境监测总站公

布的空气质量指数为每日数据，本文进一步计算了空气质量指数的月度平均值表征ＡＱＩ。中央环

保督察的督查时间和各地方整改方案的公开时间参考王岭等［１４］、刘张立等［２１］的研究。其他控制变

量包括居民消费价格指数、工业生产总值、工业企业原煤产量、人均ＧＤＰ、产业结构、人口总量

和高等院校在校学生数等的月度数据均源于国家统计局、各地方统计局、《中国统计年鉴》和 《中

国城市统计年鉴》计算而得。

四、实证结果及分析

（一）基准回归结果

基准实证结果如表１所示。表１的第 （１）列仅控制了地区固定效应和时间固定效应，未加入

任何其他的控制变量；第 （２）列在第 （１）列的基础上，加入了居民消费价格指数、工业增加值增

加速度、工业企业原煤产量三 个 控 制 变 量；第 （３）列 在 第 （２）列 的 基 础 上 又 加 入 了 人 均 ＧＤＰ、
产业结构、人口总量、高等院校在校学生数四个控制变量。由表１可知，（１）— （３）列中ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ
的系数均显著为正，说明无论是否加入控制变量，环境规制力度的加强都会推动碳价的上升，因此，
假设１得以证明。控制变量中，人均ＧＤＰ、工业增加值增加速度、居民消费价格指数、产业结构、人

口总量和工业企业原煤产量的回归系数均为正且显著，高等院校在校学生数的系数为负但并不显著，
表明地区经济扩张、工业发展过快、居民消费增长、产业转型升级、人口规模增长和化石能源产量增
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表１　基准实证结果

变量 （１） （２） （３）
ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ ０．３１９＊ ０．８４１＊＊＊ ０．６８８＊＊＊

（１．８８） （３．６５） （２．９０）
控制变量 Ｎｏ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
时间和地区固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
样本量 ６７２　 ６７２　 ６７２
Ｒ２ ０．６４９　 ０．６７５　 ０．７２６

　　注：括号里数字为每个 解 释 变 量 系 数 估 计 的ｔ （ｚ）值，＊、＊＊、＊＊＊ 分 别 表 示 在１０％、

５％和１％的显著性水平上显著。

加均会促进碳价的上涨。这样的结果也较为符合以往的研究结果［１０］［２１］。经济扩张、工业加速发展、
居民消费增长和人口规模的增长都会导致能耗增加，提升碳排放权的需求度，推动碳价上升。产业

转型升级则会倒逼企业技术创新，使得优先取得研发成果减排降耗的企业剩余更多的碳排放权以供

交易盈利，提高交易流动性并推动碳价。化石能源产量的提升会导致化石能源价格的下降，从而促

使工厂燃烧更多的化石能源，加重碳排放，进而增强企业对碳配额的需求，推动碳价上涨。
（二）识别假定检验

尽管前文已经发现了严格命令控制型政策对碳价的推动作用，但如果模型受到自选择偏误、遗

漏变量等问题的干扰，将影响结果的有效性，本文进一步运用事件分析法和安慰剂检验进行识别假

定检验。

１．事件分析。借鉴 ＭｃＧａｖｏｃｋ等［２２］、吴茵茵等［２３］的方法，本文进一步基于事件分析的研究框

架，评估政策的动态效应。具体做法如模型２所示，将月度面板数据整合为年度面板数据，构建中

央环保督察政策实施前和推行后若干年的环境规制政策力度哑变量，被解释变量仍然采用碳价。

ＣＣＥＴＥｉ，ｔ＝α－２Ｄ－２＋α－１Ｄ－１＋α０Ｄ０＋α１Ｄ１＋α２Ｄ２＋α３Ｄ３＋βＸｉ，ｔ＋γｔ＋μｉ＋εｉ，ｔ （２）
其中，Ｄ０ 是中央环保督察政策开始推行年份的交乘项，Ｄ－ｊ代表中央环保督察政策推行前第ｊ

年的交乘项，Ｄｊ 代表中央环保督察政策推行后第ｊ年的交乘项。由于中央环保督察 在各个地区开

始推行的时间不一致，因此，不同地区的Ｄｊ 取值并不相同。
图１报告了Ｄｊ 的系数大小及其对应的９５％置信区间。可以看到，中央环保督察政策推行前年
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图１　环境规制政策的动态效应

注：垂直于横轴的实线表示９５％置信区间。
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份的交乘项系数均未通过５％的显著性水平，说明碳价的变动趋势满足平行趋势假设。因此，碳价

的显著上升是命令控制型环境规制政策推行的结果，而不是事前差异的结果。政策推行当年对应的

系数未通过５％的显著性检验，但通过了１０％的显著性检验；政策推行一年及以后的对应系数均通

过了５％的显著性检验，说明政策效果的实现具有一定的滞后性。同时，观察图１中的系数大小可

以发现，总体上为增大趋势，即环境规制政策力度对碳价的正向影响逐渐增大且具有时间持续性，
说明它对碳价上升所产生的推动作用是长期存在的，进一步佐证了假设１。

２．安慰剂检验。为检验基准回归结果的可靠性，排除命令控制型环境规制政策推动碳价上涨效

应受到潜在遗漏变量威胁的可能性，进一步参考Ｃｈｅｔｔy等［２４］、沈坤荣等［２５］非参置换检验的做法进行

安慰剂检验。具体来说，通过对各个地区和政策时间进行５００次不重复的随机抽样并运用双重差分法

回归，获得如图２所示的虚拟随机样本回归系数的分布情况。从回归分布图中可知，虚拟样本的估计

结果在０值附近呈正态分布，而基准回归的估计系数则完全落在非参置换检验系数分布的小概率区

间，即本文的基准回归结果通过了安慰剂检验，潜在遗漏变量对基准回归的估计结果并未造成干扰。

概
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密
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图２　安慰剂检验系数经验累积分布

（三）稳健性分析

为了保证实证结果的可靠性，本文还进行了其他三类稳健性检验。

１．剔除异常值。碳行情 每 日 数 据 中 成 交 价 数 据 存 在 一 定 的 缺 失，其 中， （１）福 建 碳 市 场 于

２０１６年底才建成并投入试点，碳交易网仅公布了福建碳市场２０１７年１月８日以后的成交价数据，
因此，福建碳市场２０１４年１月—２０１６年１２月的成交价以０元进行补充。（２）碳交易网仅公布了湖

北碳市场２０１４年４月１日以后的交易数据、重庆碳市场２０１４年６月１８日以后的交易数据，因此，

２０１４年１月—２０１４年３月湖北碳市场的成交价数据和２０１４年１月—２０１４年５月重庆碳市场的成交

价数据以０元进行补充。（３）碳交易市场节假日休市且不进行交易，因此，节假日的成交价数据以

节假日前最后一个交易日碳交易网公布的收盘价进行补充。由于本文的碳价数据采用了成交价的月

度平均值表征，因此，第 （３）点数据缺失并不会对实证结果造成较大影响。第 （１）和第 （２）点

数据缺失对实证结果的影响较大，故本文在稳健性检验部分对福建碳市场数据和２０１４年碳市场数

据进行了删减。如表２的第 （１）和第 （２）列所示，第 （１）列删除了福建碳市场数据，第 （２）列

在第 （１）列的基础上删除了２０１４年１月—２０１４年６月的数据，删减数据后的实证结果仍然支持基

准检验的结论，且第 （２）列的结果相比基准回归Ｒ２ 有所上升，对模型的解释力更好。

２．考虑到政策 会 有 滞 后 效 应。中 央 环 保 督 察 组 在 督 察 期 间 会 要 求 地 方 对 相 关 问 题 “边 督 边

改”，并在督察期后反馈督察意见，要求各地方政府制定并公开详细的整改方案，因此，在表２的
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第 （３）列，本文不再用督查时间作为时间节点，而选用督查时间后的整改方案公开时间作为时间

节点。考虑政策滞后性的稳健性检验结果仍然支持基准检验的结论。

３．更换被解释变量。根据供求关系，碳价的提升会导致碳交易量的下降，表２的第 （４）列更

换被解释变量为碳交易量，检验环境政策 规 制 力 度 与 碳 交 易 量 之 间 的 相 关 关 系 是 否 为 负。结 果 证

实，环境政策规制力度与碳交易量之间呈显著的负相关关系，从侧面说明环境政策规制力度与碳价

之间应呈正相关关系。

表２　稳健性检验

变量 （１） （２） （３） （４）

ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ ０．３５６＊＊ ０．３９９＊ ０．６６３＊＊＊ －０．５７９＊

（２．１１） （１．８０） （３．２０） （－１．７８）

控制变量 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
时间和地区固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
样本量 ５８８　 ５４６　 ６７２　 ６７２
Ｒ２ ０．７２５　 ０．７７５　 ０．７２６　 ０．３４５

　　注：括号里数字为每个解释变量系数估计的ｔ（ｚ）值，＊、＊＊、＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的显著性

水平上显著。

五、内生性问题及排除其他外部冲击的干扰

（一）内生性问题

上述回归检验仍然可能存在内生性问题，本文试图寻找合适的工具变量解决该问题。合适的工

具变量应满足两个条件，一是严格外生，二是与内生解释变量相关。一个地区的工业企业资产总量

是外生的。在严格的环境规制下，地区中工业企业资产总量越庞大，工业企业数量越多，会给当地

节能减排行动带来越大的阻力。但使用工业企业资产总量作为工具变量可能存在一个问题：一个地

区的工业企业资产量越庞大，企业个数越多，越有利于该地区的经济发展，即工业企业资产总量可

能会通过经济状况渠道影响该地区的碳市场，导致工具变量失效。国内外文献往往会通过控制工具

变量影响被解释变量的相关潜在因素来解决这个问题［２６］。在本文的回归检验中，已控制了多个刻

画宏观经济发展状况的变量，因而能够解决工具变量通过经济发展途径影响碳市场的问题，保持了

工业企业资产总量作为工具变量的排斥性。２ＳＬＳ的回归结果见表３第 （１）列，显示使用了工业企

业资产总量作为工具变量后，ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ 系数仍然显著为正，与基准回归结果保持一致，且第一阶

段Ｆ检验值大于１０，即工业企业资产总量不是个弱工具。
表３　内生性检验

变量 （１） （２）

ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ １．２５１＊ １．０７２＊＊＊

（１．７１） （２．６５）

控制变量 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
时间和地区固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
样本量 ６７２　 ６７２
Ｒ２ ０．６３１　 ０．６７７
第一阶段Ｆ值 １０．４０５　 １５．２７９

　　注：括 号 里 数 字 为 每 个 解 释 变 量 系 数 估 计 的

ｔ（ｚ）值，＊、＊＊、＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的显

著性水平上显著。

另外，本文 也 尝 试 选 取 “河 长 制”政 策 作 为

工具变量。“河长制”严格外生，且是典型的考核

问责制 环 境 规 制 手 段，其 自２００７年 在 江 苏 省 首

创，２０１４年以来在各省市迅猛推行，并在２０１８年

得到全面推行，８个 碳 市 场 试 点 地 区 均 在２０１４年

后开始推行 “河长制”。本文进一步构建了８个试

点地区 的 “河 长 制”政 策 演 进 虚 拟 变 量，数 据 来

源于官方文件、新闻报道及知网文献。 “河长制”
作为工具变量的回归结果见表３第 （２）列，可以

看到ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ 系数仍然显著 为 正，且 第 一 阶 段

Ｆ检验值大于１０，不存在弱工具问题。
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高红贵，等：命令控制型环境规制对碳市场价格的影响———来自中央环保督察的准自然实验



表４　排除外部冲击干扰后的回归结果

变量 （１） （２）
ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ ０．６０８＊＊＊ ０．６０７＊＊＊

（２．９０） （２．７９）
控制变量 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
时间和地区固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
样本量 ６７２　 ６７２
Ｒ２ ０．７２６　 ０．７１０

　　注：括号 里 数 字 为 每 个 解 释 变 量 系 数 估 计 的ｔ （ｚ）

值，＊、＊＊、＊＊＊ 分别表 示 在１０％、５％和１％的 显 著 性 水 平

上显著。

（二）排除外部冲击的干扰

如果双重差分法混淆了其他政策或外部冲

击的效果，则会影响结果的有效性。碳市场试

点以来，对中国经济影响较大的外部冲击共有

两次，分别是２０１８年３月２３日开始的中美贸

易战和２０１９年１２月８日开始的新冠肺炎疫情。
已有研究证明，中美贸易战和新冠肺炎疫情均

对碳市场造成冲击［２７］［２８］，但这并不对本文的研

究结果造成影响。一方面，本文的实证模型中，
解释变量采用的是一个具有强度波动的、环境

规制力度与环境规制政策相结合的复合变量，并非传统的０－１变量，很难有其他经济政策或外部冲击

在８个试点地区与环境政策呈现同步的强度波动。另一方面，表４的第 （１）列和第 （２）列分别加入

了中美贸易战和新冠疫情的虚拟变量作为控制变量，检验结果中ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ 系数仍然显著为正，排除

了混淆外部冲击效果的可能性。

六、机制分析

上述回归结果表明，环境规制政策力度的加强会推动碳市场价格的上升。理论假说部分已经分

析了造成这种现象的原因：（１）一个区域的环境管制力度越大，污染排放控制就越严格，碳配额也

会减少，即碳排放权的供给数量下降，从而有利于碳价上升；（２）环境管制政策会促进企业技术革

新，在有偿分配方式下，研发能力强的控排企业有动力进行节能减碳技术创新，从而将更多剩余的

碳额度出售给技术落后、碳配额不够的控排企业，推动碳价的长期上涨。
为了验证环境管制通过降低碳配额供给促进碳价上升，需要检验环境管制力度对碳配额供给的

影响及碳配额供给对碳价的影响。碳配额的数据并未公开，但是碳配额发放总量是根据控排企业当

年实际生产情况，核定其实际应发配额，汇总得到地区配额总量［２９］，因此，可以用地方工业企业

产成品总金额表征碳配额供给。本文建立如下模型进行检验：

ＣＱＳｉ，ｔ＝αＥＲｉ，ｔ×Ｐｏｓｔｉ，ｔ＋βＸｉ，ｔ＋γｔ＋μｉ＋εｉ，ｔ （３）

ＣＣＥＴＥｉ，ｔ＝αＣＱＳｉ，ｔ＋βＸｉ，ｔ＋γｔ＋μｉ＋εｉ，ｔ （４）
其中，ｉ代表地区，ｔ代表时间。ＣＱＳｉ，ｔ代表ｉ地区ｔ时间碳配额供给。其他变量与基准回归模

型一致。
回归结果如表５所示，第 （１）列的结果显著为负，表明环境管制力度的加强会降低碳配额供

给；第 （２）列的结果也显著为负，表明较低的碳配额供给 会导 致 碳市 场 碳价的 上涨。模型３、模

型４的检验结果共同证明了环境管制通过降低碳配额供给促进碳价上升。

表５　中介机制：碳配额供给

（１）ＣＱＳｉ，ｔ （２）ＣＣＥＴＥｉ，ｔ
ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ －０．１９０＊＊＊ ＣＱＳｉ，ｔ －１．１３７＊＊＊

（－７．３８） （－３．４８）
控制变量 Ｙｅｓ 控制变量 Ｙｅｓ
时间和地区固定效应 Ｙｅｓ 时间和地区固定效应 Ｙｅｓ
样本量 ６７２ 样本量 ６７２
Ｒ２ ０．７９２　 Ｒ２ ０．７３１

　　注：括号里数字为每个解释变量系数估计的ｔ（ｚ）值，＊、＊＊、＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的显著

性水平上显著。
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为了验证环境 管 制 会 通 过 推 动 企 业 技 术 创 新 影 响 碳 价，本 文 选 用 规 模 以 上 工 业 企 业 投 入 的

Ｒ＆Ｄ经费表征企业技术创新，并建立如下两个模型分别检验环境管制力度对企业研发的影响和企

业研发对碳价的影响。具体为：

Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｉ，ｔ＝αＥＲｉ，ｔ×Ｐｏｓｔｉ，ｔ＋βＸｉ，ｔ＋γｔ＋μｉ＋εｉ，ｔ （５）

ＣＣＥＴＥｉ，ｔ＝αＩｎｎｏｖａｔｉｏｎｉ，ｔ＋βＸｉ，ｔ＋γｔ＋μｉ＋εｉ，ｔ （６）
其中，ｉ代表地区，ｔ代表时间。Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｉ，ｔ代表ｉ地区ｔ时间企业技术创新程度。其他变量与

基准回归模型一致。

回归结果如表６所示，第 （１）列的结果显著为正，表明环境管制力度的加强会增加规模以上

工业企业的研发投入，促进企业技术创新；第 （２）列的结果也同样显著为正，表明更多的研发投

入会推动碳市场碳价的上涨。模型５、模型６的检验结果共同证明了环境管制会通过推动企业技术

革新支持碳价长期向好发展。

表６　中介机制：企业技术革新

（１）Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｉ，ｔ （２）ＣＣＥＴＥｉ，ｔ
ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ ０．０５０＊＊＊ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｉ，ｔ １．６３３＊＊＊

（５．６４） （３．１１）

控制变量 Ｙｅｓ 控制变量 Ｙｅｓ
时间和地区固定效应 Ｙｅｓ 时间和地区固定效应 Ｙｅｓ
样本量 ６７２ 样本量 ６７２
Ｒ２ ０．７２５　 Ｒ２ ０．６１７　

　　注：括号里数字为每个解释变量系数估计的ｔ（ｚ）值，＊、＊＊、＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的显著

性水平上显著。

上述研究已从碳配额供给和企业技术创新角度阐述了环境规制政策力度如何作用于碳价，然而

碳市场的繁荣不 仅 应 当 体 现 在 碳 价 长 期 稳 定 的 增 长 上，也 应 体 现 在 市 场 流 动 性 和 活 跃 度 的 提 高

上［３０］。环境规制政策力度的增强是否同时也能一定程度上提升碳 市场 的流动性呢？本文根据碳行

情每日数据，整合得到各试点地区每月碳交易成交天数，建立模型７进行验证。

ＣＣＥＴＥＤｉ，ｔ＝αＥＲｉ，ｔ×Ｐｏｓｔｉ，ｔ＋βＸｉ，ｔ＋γｔ＋μｉ＋εｉ，ｔ （７）
其中，ｉ代表地区，ｔ代表时间。ＣＣＥＴＥＤｉ，ｔ代表ｉ地区ｔ时间碳交易成交天数。其他变量与基

准回归模型一致。
回归结果如表７所示，第 （１）列是没有加入控制变量的结果，第 （２）是 加 入 控 制 变 量 的 结

果，第 （３）列是考虑政策滞后性，用中央环保督察整改方案公开时间替换督查时间作为时间节点

后的结果。第 （１）— （３）列的结果均为正，表明环境管制政策力度的加强会促进碳市场流动性和

表７　碳市场活跃度的检验

变量 （１） （２） （３）

ＥＲｉ×Ｐｏｓｔｔ ０．０９１　 ０．４４３＊＊＊ ０．３５８＊＊＊

（０．９４） （３．７７） （３．２２）

控制变量 Ｎｏ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
时间和地区固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ
样本量 ６７２　 ６７２　 ６７２
Ｒ２ ０．３６９　 ０．４１７　 ０．４１４

　　注：括号里数字为每个 解 释 变 量 系 数 估 计 的ｔ （ｚ）值，＊、＊＊、＊＊＊ 分 别 表 示 在１０％、

５％和１％的显著性水平上显著。
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活跃度。第 （１）列的结果虽然不显著，但Ｐ值为０．１１３，接近在１０％的显著性水平上显著。结合

之前的实证结果，可见采取强有力的环境规制政策会在一定程度上推动碳市场的发展。

七、结论与启示

碳达峰、碳中和目标时间紧、任务重，需要成熟、合适的环境规制政策体系协助其达成。本文

构建了２０１４—２０２０年的月度面板数据，以中央环保督察环境规制政策为例，运用双重差分法验证

了命令控制型环境规制政策对碳市场 中 交 易 价 格 的 影 响，并 讨 论 了 其 中 的 作 用 机 制。实 证 结 果 表

明，严格有力的环境规制会推动碳价上涨，促进碳市场良好发展。本文认为这种现象的产生源于两

种可能的机制：一是严格的环境规制政策会通过降低碳排放权额度供给增强其稀缺性，同时，环境

规制力度的增强也会使得市场需求方数量上升，两者共同推动了碳交易的活跃度和碳价的上涨；二

是严格的环境规制政策会倒逼企业技术创新，企业因技术创新节约的配额量和提高的成本增加碳排

放权的供给，从而提高碳交易市场流动性，推动碳价的上升。未来，随着全国统一碳市场的逐步成

熟，具有合理约束力的碳价机制将会加快形成，包括扩大碳市场的分配方式、投 资 主 体、交 易 产

品、交易方式和一系列风险管理措施等。从长期来看，无论是宏观政策干预的连续性和稳定性，还

是微观交易机制的设计和交易市场的开放程度等都将影响企业的主体行为和碳市场的价格形成。未

来也将有更多的能源类企业和金融机构在考虑更为长期的经营决策和投资行为时将碳价和其他气候

风险纳入到经营战略和风险评估当中。这些不同层面、多维度的衡量将直接提高碳价在企业决策者

心中的影响力，并从单一市场或行业向更多关联市场和行业辐射。

据此，本文提出如下建议：（１）基于实证结果，命令控制型环境规制政策会推动碳价上升，促

进碳市场发展。一方面，各地方政府应尽快开展调查研究，不断提炼试点地区的成功经验，加速推

动全国统一碳市场的健全，同时地方政府间也应加强区间协调与监督检查工作，不仅要实时监测和

分析当地碳市场的碳价、碳交易活跃度、碳交易量等多维数据，也要通过借鉴、学习、参考政策实

施具有正向反馈的地区的经验教训，将可复制推广的方法和制度创新及时形成案例，加速改进和健

全本地区碳市场的制度体系。另一方面，在构建碳市场的过程中，应善用市场外部政策和手段，尤

其注重命令控制型政策与市场激励型政策的相互融合、相互促进和协同发展。在政策制定过程中，

各地区应从上层设计入手，详细考虑各政策规制间的制衡、共生关系，构建分类型、分阶段、分部

门的成熟合理的可落地环境规制政策体系。在监督过程中，上级政府也应不定期实地考察和跟踪，

根据各地方差异化的环境规制政策体系给予符合当地异质性的支持指导。（２）基于中介机制的实证

结果，在推广全国统一碳市场构建时，要注重相关配套设施的完善。一方面，积 极 树 立 绿 色 政 绩

观，将环境治理成效作为约束性条件纳入政府考核体系，将既消化城市污染存量问题，又控制发展

中形成的污染增量问题作为地方环境治理目标，提高地方官员对政策设计和落实质量的重视程度。

另一方面，科技进步是解决节能降耗问题的关键，政府应加大支持力度，促进控排企业技术革新速

度提升，有效结合、利用命令控制型和市场激励型环境规制政策对企业进行约束，并通过复合型的

环境规制政策体系提高控排企业技术的研发意愿和投入。同时提高企业的市场准入门槛，倒逼企业

以科技创新驱动内生发展，加大科技资源投入，主动贯彻执行绿色产品认证制度。最后，建立公众

参与驱动机制，准许个人进入碳市场交易，并通过拓展环保宣教、维权、信访、举报、奖励渠道，

将个人的参与意愿与热情转化为具体行动。在完善碳市场内部制度和环境规制政策体系的构建过程

中，只有建立政府、企 业 与 公 众 的 三 方 驱 动 机 制，才 能 举 全 社 会 之 力 量 共 同 打 赢 “污 染 防 治”

战役。

—４６—
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