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低碳城市试点政策对制造企业生产绩效的影响研究
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摘 要:低碳城市试点政策作为推动经济绿色转型和实现高质量发展的重要制度创新,其微观

经济效应尚待科学评估。基于2008—2023年制造业上市公司数据,以企业全要素生产率为切入

点,构建多时点双重差分模型,系统考察低碳城市试点政策对企业生产绩效的影响及其作用机制。
研究发现:(1)低碳城市试点政策显著提升企业生产绩效,处理组企业全要素生产率平均提高

1.2%,在采用PSM-DID、变量替换及安慰剂检验后,结论依然稳健;(2)政策通过技术创新激励与

环境信息披露双路径发挥传导作用;(3)非国有企业生产率提升幅度是国有企业的2.7倍,中小规

模企业政策效应较中大规模企业高71.4%,且非重污染行业和东部地区的企业的效应更为明显,
凸显产权性质、组织柔性、行业特点与区域差异对政策响应的调节作用。本研究从创新补偿与信息

传递双维度拓展环境规制的微观效应研究,提供了“波特假说”在新兴市场中的实证证据,并为优化

低碳城市试点政策执行路径、强化企业绿色转型激励提供决策依据。
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一、引言

自工业化时代以来,二氧化碳排放的持续增加加剧了温室效应,导致全球气候变暖问题日益严峻。
气候变化不仅对自然环境、人类健康和日常生活产生影响,更对社会经济与可持续发展构成巨大挑战。
英国学者尼古拉斯·斯特恩在其2006年发布的《气候变化经济学报告》中警示,若全球继续按当前发展

模式推进,预计到21世纪末,全球气温将升高2℃至3℃,这可能导致全球GDP下降5%至10%,而贫

困国家的下降幅度可能超过10%。为应对气候变化这一全球性挑战,我国始终走在低碳发展的前沿,
坚定推动生态环境保护与可持续发展。党的二十大报告明确提出,经济社会的低碳化、绿色化发展是实

现高质量发展的核心路径。自2010年以来,我国开始将低碳政策从国家层面向城市层面延伸,先后在

81个城市分三批开展低碳试点工作,推动各地根据自身实际探索适合的低碳发展模式。这一政策旨在

推动我国经济向绿色低碳全面转型。[1]因此,对低碳城市试点政策(以下简称“低碳试点政策”)的系统评

估,不仅能够全面评估我国绿色转型的实际成效,还能为进一步推广低碳政策提供宝贵经验和重要启

示。
低碳试点政策的实施涉及五个主要方面:编制低碳发展规划、建立二氧化碳排放统计与管理体系、

落实二氧化碳排放责任制、倡导全民低碳生活与消费与推动低碳产业发展。相关研究主要集中在以下

两个方向:一是低碳试点政策的直接环境效应。研究表明,低碳试点政策有效降低城市雾霾污染,提高
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空气质量,推动空气污染防治;[2]显著减少二氧化硫浓度,降低废水排放量;[3]有效减少城市空气中的细

颗粒物浓度,明显改善空气质量。[4]二是低碳试点政策的间接经济效应。相关研究表明,低碳政策能吸

引外资、提升人力资本水平,推动绿色技术创新,[5]进而增强企业的市场竞争力,提高企业全要素生产率

与财务绩效。[6][7]此外,低碳转型有助于提升企业品牌形象,增加销售收入,从而正向影响企业绩

效。[8][9]国内外关于低碳政策的影响效果研究主要聚焦于减排效应与经济效益,尽管大部分学者得出了

相似结论,但仍存在一定分歧。这些分歧产生的原因可能在于以下两个方面。一方面,低碳政策作为环

境规制,在短期内可能对企业产出和生产效率产生负面影响,增加企业的治理成本并降低利润,[10]从而

削弱企业绩效;[11]但从长远来看,合理的环境规制能够促进企业技术研发和绿色创新,[12]抵消短期成

本上升,并推动企业在环保压力下提高研发投入与资源配置效率,[13]最终提升生产效率和整体绩

效。[14]另一方面,虽然国内外学者在研究方法和机制分析方面不断深化,但由于各国政策实施背景不

同、政策力度不一以及样本特征差异,研究结论仍未达成一致。

现有文献在低碳政策的环境效应与经济效应方面取得了较多共识,尤其是在降低污染、提高空气质

量和推动绿色技术创新方面。然而,关于低碳政策对企业绩效的影响仍存在争议。一方面,低碳政策可

能增加短期成本,影响企业产出;另一方面,从长远来看,合理的环境规制能够推动技术创新、提升企业

效率,从而增强市场竞争力。不同国家和地区的政策背景、执行力度和研究方法差异可能导致这些分

歧。基于现有文献与理论分析,本文聚焦于我国低碳试点政策对企业生产绩效的具体影响,选取

2008—2023年全国低碳试点城市的面板数据,采用双重差分法模型分析该政策实施对企业生产绩效的

影响。本研究立足于微观企业层面,进一步拓展了低碳政策对企业影响的研究视野,旨在为优化低碳政

策的执行路径、强化企业绿色转型激励提供决策依据。
本研究的创新点在于从技术创新和信息披露双路径的角度,揭示了低碳试点政策通过创新补偿效

应和信息传递机制提升制造企业生产绩效的内在逻辑,拓展了"波特假说"在新兴市场背景下的解释边

界,丰富了环境规制政策微观经济效应的理论框架。与传统研究侧重环境效益和单一经济效应不同,本
研究强调技术创新与信息披露的互动机制,为低碳试点政策的实施提供了新的视角与政策建议。

二、理论分析与研究假设

(一)政策背景及理论分析

自21世纪初,低碳城市概念逐渐在国际上兴起,成为应对能源危机与全球气候变暖的关键战略。

2003年,英国在《能源白皮书》中首次提出,城市应通过减少环境污染和资源消耗来提高经济产出,从而

实现生活质量的提升,这标志着低碳城市概念的正式提出。2005年,《联合国气候变化框架公约京都议

定书》正式生效,首次通过国际法规形式约束缔约国的温室气体排放。2007年,日本发布的《日本低碳

社会(LCS)情景———2050年二氧化碳排放量缩减70%的可行性研究(基于1990年水平)》报告中,首次

提出社会应从依赖传统资源与能源的模式向低碳社会转型,强调通过制度变革、技术进步和生活方式调

整,全面降低各领域的碳排放,并将环境保护列为社会发展的核心目标。同年,我国亦提出建设资源节

约型和环境友好型社会的战略目标,并由国务院发布了《中国应对气候变化国家方案》,成为发展中国家

首部应对气候变化的国家方案,奠定了低碳试点政策的基础,推动了低碳发展路径的逐步实施。
自低碳经济与低碳城市概念提出以来,国内外学术界对低碳城市的研究和政策实践不断深化。自

英国率先提出低碳经济的理念后,学者们就开始从不同角度对低碳经济的定义、实现途径以及其最终目

标与价值展开讨论。游雪晴等认为,低能耗和低污染是低碳经济的基础;[15]庄贵阳则指出,低碳发展的

核心是技术创新与制度创新,重点是提高能源效率和推动清洁能源的应用,以缓解资源环境与经济增长

之间的矛盾,实现可持续发展。[16]另外,部分学者认为,低碳发展的重点不单纯在于生态环境保护,而更

侧重于获得良好的经济效益。在政策实践方面,伦敦、东京和纽约分别在2000年、2003年和2005年实
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现了碳达峰,并成功实现了碳排放的持续下降。2009年,全球首个碳中和城市规划在哥本哈根落地。

2010年,低碳试点政策在我国正式实施,经过多年发展,低碳城市试点的覆盖范围逐步扩大,试点数量

不断增加,推动了城市与企业在低碳发展路径上的探索与实践。
从低碳城市的政策背景与发展历程可知,低碳城市的发展目标是通过减少能源消耗和二氧化碳排

放,实现高效的经济发展。[17]政府对企业碳排放的约束可视为一种环境规制。环境规制是政府对企业

生产行为施加的限制标准,其最终目的是通过有约束力的措施实现环境保护。学术界普遍将环境规制

划分为三类:自愿型、命令—控制型和市场激励型。其中,命令—控制型规制通过政府硬性规定限制企

业的污染排放;市场激励型则通过低碳补贴、碳税等经济手段引导企业实现节能减排。低碳试点政策属

于综合性环境规制,兼具较弱的约束性和激励性特点。
关于环境规制与低碳发展的研究,学术界主要围绕绿色增长理论和“波特假说”展开讨论。绿色增

长理论是内生增长理论的延伸和发展。内生增长理论认为,经济可持续发展的动力来源于技术进步,而
绿色增长则强调技术创新和内部进步在提高生产效率的同时解决污染问题,推动经济的可持续发展。
根据这一理论,任何旨在实现绿色增长的政策,均应侧重于促进技术创新。而“波特假说”则从环境规制

的作用机制出发,认为低碳试点政策作为一种综合性的环境规制,会通过技术创新来抵消其可能带来的

负面经济影响,产生创新补偿效应,进而推动经济发展与环境保护的双赢局面。
(二)研究假设

从政策约束角度来看,地方政府根据当地经济发展特点,设定排放标准并实施监管,通过惩罚措施

提升违规成本,限制企业高污染排放。这些措施有效地迫使企业改变传统的高污染排放路径,并通过技

术创新和转型来提高能源使用效率,从而提升全要素生产率。这与“波特假说”提出的创新补偿效应相

一致。从政策激励角度出发,政府在低碳试点政策框架下,为积极响应绿色发展目标,提供财政补贴、税
收优惠等激励手段。与此同时,金融机构也相应降低绿色企业的信贷门槛,从而缓解企业的融资约束。
融资约束的降低使企业能将获得的资金投入生产工艺更新、技术创新和设备升级中,从而提升企业全要

素生产率。[18]基于此,本研究提出如下假设:

H1:低碳试点政策的实施提高了企业生产绩效。
在低碳试点政策的背景下,政府鼓励企业向绿色低碳的经济模式转型,通过支持绿色技术的研发与

应用,提升生产效率的同时减少碳排放,增强企业的市场竞争力。设计有效的环境规制能激励企业绿色

技术创新,从而推动绿色转型进程。[19]低碳试点政策为企业指明技术创新的方向,低碳试点地区企业在

政策约束与激励的双重作用下,逐步认识到绿色技术创新的重要性,积极通过技术升级推动生产过程绿

色转型。这一转型有助于降低能源消耗、减少污染物和温室气体排放、提升资源利用效率,从而增强企

业的市场竞争力。[20]低碳试点政策也会激励企业在低碳技术研发领域通过合作与创新实现技术进步。
随着技术的不断突破,企业不仅能够降低生产过程中的碳排放和能源消耗,还能够通过创新提升产品附

加值,实现环境效益与经济效益的共赢。因此,低碳试点政策通过推动技术创新,帮助企业在绿色技术

开发和应用上取得突破,从而提升企业的生产绩效。基于此,本研究提出以下假设:

H2:低碳试点政策通过推动技术创新提高企业的生产绩效。
随着低碳试点政策的深入推进,企业在环保方面的透明度和信息披露质量成为其环境绩效和社会

责任的关键评估指标。低碳试点政策要求企业披露能源使用、碳排放和环保技术应用等方面的信息,促
使企业更加关注环境责任和社会影响,进而提升其可持续发展能力。在政策逐步推进的过程中,政府加

强了对企业环境信息披露的要求,尤其在低碳城市试点地区,绿色信息披露的标准日益严格。企业在此

政策的推动下,必须提供更为详尽和透明的环保措施、能源效率、绿色技术投资等信息。通过加强环境

信息披露,企业不仅能展现其社会责任感,还能树立绿色的企业形象,吸引更多的消费者和投资者,从而

提供市场竞争力。[21]同时,更高的信息披露质量有助于完善企业治理结构,通过节能减排开展环境管理
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实践活动,[22]推动企业绩效增长和长期可持续发展。基于此,本研究提出以下假设:

H3:低碳试点政策通过提高企业环境信息披露质量提升企业的生产绩效。

图1 理论框架图

三、研究设计

(一)数据来源及变量说明

1.数据来源

本研究选取2008—2023年间31个省域制造业上市公司为研究样本,剔除ST、*ST企业及重要变

量数据缺失的样本企业。研究时点选择低碳试点政策第二批次推行的2012年及第三批次推行的2017
年作为主要分析时点,其他省域企业作为对照组。数据来源为国泰安数据库(CSMAR)。

2.变量说明

(1)被解释变量。本研究被解释变量为企业生产绩效,其为企业内部绩效,是企业持续经营的关键

指标,现有研究一般使用全要素生产率来衡量该指标,企业的投入产出能力、组织效率及管理能力在一

定程度上可以由全要素生产率反映。[23]对于企业全要素生产率,常用的测算方法为对C-D生产函数,即

Y=AKαLβ,取对数后使用最小二乘法或极大似然估计的方法进行回归,得到相应的参数。然而,该
方法可能存在偏误。一方面,生产率较低的企业往往难以在市场中长期生存,基于生存企业样本计

算的全要素生产率可能高于实际水平,从而引发选择性偏差;另一方面,一些企业可能会根据当前的

企业效率调整要素投入,而这种调整行为可能导致解释变量与被解释变量之间存在双向因果关系,
使解释变量与误差项相关,产生同时性偏差。考虑以上问题,本研究使用固定效应的方法来进行估

算。[24]

(2)核心解释变 量。本 研 究 的 核 心 解 释 变 量 为 低 碳 试 点 政 策 实 施 情 况,即 DID(Treated*

Timeit)。其中,Treated 表示政策虚拟变量,当企业所属区域处在政策影响下取值为1,否则取值为

0;Timeit 表示时间虚拟变量,当所属年份处于低碳试点政策实施后取值为1,否则取值为0。
(3)控制变量。本研究旨在研究低碳试点政策对企业生产绩效的影响,因此需要控制其他能对企业

生产绩效产生影响的因素。根据相关文献和已有研究变量选择,参考王凤荣及赵振智等研究,[6][25]选
择表1中所包含指标作为控制变量。

401



中国海洋大学学报(社会科学版) 2025年5月

表1 变量定义表

变量性质 变量简称 变量全称 变量定义

被解释变量 TFP_FE 生产绩效 FE法计算的全要素生产率

解释变量 DID 低碳政策
低碳试点政策,若企业在低碳试点城市并且处于政策之

后则为1,否则为0

中介变量 Lnpatent 创新绩效 Ln(1+企业独立申请专利数量)

Green 绿色创新 Ln(1+企业独立申请绿色专利数量)

ESG ESG表现 华证ESG评分/100

AIQ 信息披露质量 不合格为1,合格为2,良好为3,很好为4

控制变量 Size 公司规模 年总资产的自然对数

Lev 资产负债率 年末总负债除以年末总资产

Cashflow 现金流比率 经营活动产生的现金流量净额除以总资产

FIXED 固定资产占比 固定资产净额与总资产比值

Board 董事人数 董事会人数取自然对数

Top1 第一大股东持股比例 第一大股东持股数量/总股数

(二)模型构建

我国低碳城市试点工作开展共分为三个批次。第一批次试点时间为2010年,根据国家发改委发布

的试点工作通知,湖北、陕西、辽宁、广东、云南五省和厦门、重庆、深圳、天津、杭州、贵阳、南昌、保定八市

被纳入试点范围;第二批和第三批试点城市分别于2012年和2017年公布。考虑到不同地区试点启动

的年份存在差异,选择2012年为第一时间节点,2017年为第二时间节点。鉴于各试点地区开展实施的

时间差异,采用渐进双重差分法来分析低碳试点政策对企业全要素生产率的影响。通过对比政策实施

地区与非政策实施地区的全要素生产率变化,评估低碳试点政策对企业生产绩效的净效应。

参考Li和郭丰等的模型构建思路,[26][27]构建如下双重差分法模型:

TFPit=β0+β1DIDit+ρXit+μi+γt+εit (1)

其中,TFPit 为企业i在第t年的全要素生产率;DIDit 为低碳城市试点,若企业i为试点城市且正处于

政策实施年份,则取值1,若企业i不属于试点城市或正处于非政策实施年份,则取值0;Xit 为选取的控

制变量;γt 为年份固定效应;μi 为个体固定效应;εti 为随机误差项。核心解释变量DIDit 的回归系数

β1表示低碳试点政策对企业全要素生产率的净效应,若该系数显著为正,则表明试点政策对企业全要素

生产率具有明显的正向影响。

四、实证分析

(一)描述性统计

研究样本涵盖2008—2023年31个省域制造业上市公司,经清洗后保留38081个观测值。在核心

变量中,全要素生产率(TFP_FE)均值为11.3676,标准差为1.2788,最小值与最大值分别为8.8917
和14.9454,表明企业生产效率存在显著异质性。低碳试点政策虚拟变量(DID)均值为0.2864,说明处

理组企业占比28.64%,符合准自然实验设计需求。技术创新(Lnpatent)均值为2.6708,中位数与均值

接近,但最大值为9.4056,反映了少数企业专利产出显著高于行业平均水平。环境信息披露质量

(AIQ)均值为3.0432,标准差0.6305,呈左偏分布,显示多数企业集中于中等披露水平(3—4级)。在

控制变量方面,企业规模(Size)均值为22.2747,标准差1.2695,与制造业上市公司特征吻合;资产负债

率(Lev)均值为43.61%,处于合理风险区间;现金流比率(Cashflow)均值为48%,固定资产占比
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(FIXED)21.36%,均符合制造业重资产运营特性;股权集中度(Top1)均值为34.01%,资产周转率

(ATO)均值为65.48%,与既有文献披露水平一致。各变量极值差异未呈现异常波动,经缩尾处理后数

据质量可靠。

表2 描述性统计

变量 样本数量 平均值 标准差 最小值 中位数 最大值

TFP_FE 38081 11.3676 1.2788 8.8917 11.2106 14.9454

DID 38081 0.2864 0.4521 0.0000 0.0000 1.0000

Lnpatent 38081 2.6708 1.7595 0.0000 2.8332 9.4056

AIQ 38081 3.0432 0.6305 1.0000 3.0000 4.0000

Size 38081 22.2747 1.2695 20.0787 22.0723 26.3087

Lev 38081 0.4361 0.2022 0.0601 0.4317 0.8943

Cashflow 38081 0.0480 0.0668 -0.1445 0.0463 0.2391

FIXED 38081 0.2136 0.1572 0.0025 0.1821 0.6849

Board 38081 2.1253 0.1996 1.6094 2.1972 2.7081

Top1 38081 0.3401 0.1484 0.0841 0.3180 0.7397

FirmAge 38081 2.9187 0.3422 1.7918 2.9444 3.5553

ATO 38081 0.6548 0.4368 0.0895 0.5570 2.6132

Indep 38081 37.6022 5.3300 33.3300 36.3600 57.1400

(二)平行趋势检验

平行趋势检验是双重差分方法的核心假设之一,旨在确保处理组和控制组在政策实施前具有相似

的趋势,即“平行趋势假设”成立。图2中横轴表示时间点(政策实施前和实施后),纵轴表示各变量的估

计效应值,实心点代表各时间点的估计系数,误差条则表示置信区间(95%置信区间)。在全要素生产率

(TFP)的平行趋势图中,政策实施前各时间点的估计效应基本接近零,误差条覆盖零值,未表现出显著

偏离,支持平行趋势假设的成立。在政策实施后,TFP 的估计系数逐渐上升,特别是在after3和after4
阶段,显著正向效应开始显现。这表明低碳政策对企业的全要素生产率产生了积极影响,可能归因于企

业通过技术创新和生产效率提升来适应低碳政策要求。总体来看,平行趋势检验结果表明,在政策实施

前,处理组和控制组趋势基本一致,满足了DID模型的平行趋势假设。这为后续双重差分估计的因果

效应提供了稳健的前提条件。

图2 TFP平行趋势检验结果
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(三)基准回归

低碳试点政策对企业生产绩效的基准回归结果如表3所示。双重差分模型显示,DID系数在5%
水平上显著为正,证实假设H1成立。具体而言,试点政策使处理组企业全要素生产率提升1.2%,这一

结果表明低碳试点政策有效促进了企业的生产率提升。1.2%的提升幅度相当于样本企业平均全要素

生产率的约0.11个标准差,显示出政策实施带来的显著生产力增长。此效应凸显了环境规制可能产生

的“波特效应”,即通过强化环保要求,推动企业在创新和效率提升方面的积极响应。这一经济效应在固

定效应模型的支持下显得尤为突出,表明低碳试点政策在实际操作中产生了较强的推动作用。同时,模
型的R2 值为0.9826,显示出回归模型的高度拟合度和显著性,充分说明了低碳试点政策对企业生产绩

效的促进作用。
(四)稳健性检验

1.PSM-DID
为缓解样本选择偏差可能对基准结论带来的干扰,本研究采用倾向得分匹配双重差分法(PSM-

DID)进行再估计。通过最邻近匹配方法进行样本筛选后,处理组与对照组在政策实施前的特征得以平

衡,标准化偏差均小于5%。PSM-DID估计结果表明,DID 系数为0.0119,并在5%的显著性水平上显

著,与基准回归结果(0.0120)高度一致,进一步验证了低碳试点政策在提高生产率方面的稳健性。控制

变量的系数方向和显著性没有发生实质性变化。例如,企业规模(Size)系数保持为0.8414,且具有强

显著性;资产周转率(ATO)系数稳定为1.1702,表明模型设定具有较好的稳定性。进一步计算显示,

表3 低碳试点政策对企业生产绩效的影响

变量 TFP_FE

DID 0.0120**

(2.3758)

Size 0.8416***

(333.2775)

Lev 0.0144
(1.4333)

Cashflow 0.3547***

(19.5537)

FIXED 0.0500***

(3.5976)

Board -0.0034
(-0.3083)

Top1 0.0659***

(4.0574)

FirmAge 0.1626***

(9.5955)

ATO 1.1705***

(247.2002)

Indep -0.0001
(-0.4031)

_cons -8.6681***

(-111.3060)

firm Yes

year Yes
N 38081

R2 0.9826

注:**、***分别代表5%、1%水平的显著性,括号内为t值。

表4 PSM-DID

变量 TFP_FE

DID 0.0119**

(2.3522)

Size 0.8414***

(332.8993)

Lev 0.0155
(1.5336)

Cashflow 0.3536***

(19.4899)

FIXED 0.0530***

(3.8087)

Board -0.0028
(-0.2504)

Top1 0.0644***

(3.9626)

FirmAge 0.1610***

(9.4887)

ATO 1.1702***

(247.1045)

Indep -0.0001
(-0.3076)

_cons -8.6621***

(-111.0639)

firm Yes

year Yes
N 38059

R2 0.9825

注:**、***分别代表5%、1%水平的显著性,括号内为t值。
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处理组的平均处理效应(ATT)为0.0131(p<0.05),与基准结果形成互证。这一稳健性检验有效缓解

了因政策试点非随机选择可能引发的自选择问题,证实低碳试点政策与企业生产率之间的因果关系并

非由样本分布偏误所驱动,进一步加强了实证结果的可信度。
 

2.安慰剂检验

本研究通过500次随机抽样安慰剂检验评估基准结果的可靠性。图3展示了虚构政策冲击下

DID 系数的密度分布,横轴为估计量取值区间(-0.005至0.005),纵轴为核密度值(0-200)。检验结

果显示,系数分布呈严格对称形态,峰值密度达189.7且集中于零点(均值-0.0001,标准差0.0014),

表明虚构政策效应在统计上无偏且高度收敛于零值。真实政策效应估计值0.0120(基准回归结果)远
超模拟分布的99.6%分位点,其出现概率低于0.4%,通过显著性水平1%的统计检验。

该方法有效解决了政策效应识别中的两类干扰问题:其一,排除不可观测因素的时间趋势干扰,通
过随机化政策冲击时点,证实基准模型的显著结果并非源于潜在的共同趋势;其二,缓解选择性偏误疑

虑,模拟分布结果表明,在对照组与处理组企业特征随机匹配的情形下,虚假显著性结果发生概率极低。

进一步计算经验p 值时,仅有两次模拟的绝对值系数超过真实值(0.0120),占比为0.4%。这一结果进

一步增强了低碳试点政策与企业生产率之间因果关系的可信度。本检验通过反事实推断框架,证实基

准回归结果具有强统计稳健性,排除了非随机噪声或模型误设所能解释的可能性。

图3 安慰剂检验

3.替换变量

针对全要素生产率测算方法敏感性问题,本研究分别采用Levinsohn-Petrin方法(TFP_LP)与Ol-
ley-Pakes方法(TFP_OP)以及GMM方法(TFP_GMM)重新度量企业生产绩效。表5呈现了不同测

算方法下的DID 系数结果,显示两种方法均保持显著的正向效应:在TFP_LP模型中,DID 系数为

0.0214;在TFP_OP模型中,DID 系数为0.0162;在TFP_GMM模型中,DID 系数为0.0201。与基准

模型相比,三个模型的效应量分别提升了约35%—78%,表明不同的生产率度量方法在捕捉政策效应

时存在一定差异,但核心结论保持一致。特别地,LP方法通过更好地控制中间投入与生产率的内生性,
能够更充分地识别低碳试点政策引发的要素配置优化效应。模型拟合优度R2 分别达0.9663、0.9366
与0.9272,证明替换变量后模型解释力未受显著削弱。此检验排除了生产率指标构建偏误对结论的干

扰,进一步凸显了低碳试点政策效应在不同生产率度量框架下的普适性。
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表5 稳健性检验———替换变量

(1) (2) (3)

TFP_LP TFP_OP TFP_GMM

DID 0.0214*** 0.0162** 0.0201***

(3.8467) (2.5209) (3.0572)

Size 0.5886*** 0.4411*** 0.3526***

(211.1154) (136.9710) (106.7950)

Lev 0.0187* -0.0414*** -0.0277**

(1.6780) (-3.2194) (-2.1007)

Cashflow 0.3731*** 0.4059*** 0.4121***

(18.6314) (17.5428) (17.3758)

FIXED -1.1419*** -0.8735*** -1.5038***

(-74.4556) (-49.3035) (-82.8010)

Board -0.0221* -0.0506*** -0.0485***

(-1.8199) (-3.6093) (-3.3737)

Top1 0.0463*** 0.0292 0.0280

(2.5819) (1.4106) (1.3182)

FirmAge 0.1238*** 0.1193*** 0.0881***

(6.6183) (5.5207) (3.9768)

ATO 1.1445*** 1.0267*** 1.0392***

(218.9516) (170.0298) (167.8840)

Indep -0.0004 -0.0012*** -0.0010**

(-1.0663) (-2.8466) (-2.3542)

_cons -5.5694*** -3.7850*** -2.7085***

(-64.7818) (-38.1103) (-26.6047)

firm Yes Yes Yes

year Yes Yes Yes

N 38081 38081 38081

R2 0.9663 0.9366 0.9272

      注:*、**、***分别代表10%、5%、1%水平的显著性,括号内为t值。

(五)机制检验

表6展示了低碳试点政策通过技术创新对企业生产绩效的影响。表6列(1)结果表明,政策冲击

(DID)显著促进了企业的专利产出(Lnpatent),验证了低碳试点政策对技术创新的激励作用,DID 系

数为0.0884,且在1%的显著性水平下显著。根据已有研究,技术创新能够显著提升全要素生产率已是

共识,因此低碳试点政策能够通过促进技术创新间接提升全要素生产率。

在表6列(2)中,进一步考察了绿色技术创新(Green)的影响。检验结果表明,低碳试点政策显著促

进了企业绿色技术创新,其DID 系数为0.1059,且在1%的显著性水平下显著。这表明,低碳试点政策

不仅推动了企业的专利产出,也激励了绿色技术创新的增加。根据已有研究,绿色技术创新能够显著提

升全要素生产率这一结论已得到广泛认可,因此低碳试点政策能够通过促进绿色技术创新间接提升全

要素生产率。

对比分析表明,低碳试点政策对绿色专利的影响显著高于普通专利。绿色专利的 DID 系数为

0.1059,明显高于普通专利的0.0884,这表明低碳试点政策在激励绿色技术创新方面具有更强的推动

力。其原因在于,低碳试点政策直接促进了企业向环保、节能和可持续技术的转型,特别是在绿色技术

领域,这类技术创新往往与政策目标高度契合。此外,绿色技术创新通常享有更多的政策支持和财政激
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励,如税收减免、补贴等,这进一步提升了企业对绿色专利的研发投入。相比之下,普通专利的研发更多

侧重于传统技术,受到的政策激励较少,因而其增长幅度相对较小。

总体来看,低碳试点政策通过技术创新和绿色技术创新两条路径,推动了企业的全要素生产率提

升。技术创新为企业带来了直接的生产力增长,而绿色技术创新则在一定程度上优化了生产工艺和资

源配置。两者共同作用,有效提升了企业的生产绩效。此结果也支持了“绿色创新补偿”理论,即环境政

策通过创新激励促进了企业的可持续发展和生产率的提升。

低碳试点政策通过提升信息披露质量(AIQ)和企业的ESG 评分,间接促进了企业全要素生产率

的提升。从表7的检验结果来看,低碳试点政策显著提高了企业的信息披露质量和ESG 评分。在列

(1)的回归结果中,低碳试点政策DID 的系数为0.0217,且在10%的显著性水平下显著,表明低碳试点

政策能够显著提升企业的AIQ,这一结果支持了低碳政策促进信息透明度和披露质量的作用。此外,

列(2)的回归结果显示,低碳试点政策还显著提高了企业的ESG 评分,DID 系数为0.0035,且在1%的

表6 机制检验———技术维度

(1) (2)

Lnpatent Green

DID 0.0884*** 0.1059***

(3.5818) (5.8636)

Lnpatent

Green

Size 0.4903*** 0.3329***

(39.6619) (36.7801)

Lev -0.3551*** -0.1428***

(-7.1954) (-3.9516)

Cashflow -0.1680* -0.0145

(-1.8917) (-0.2225)

FIXED 0.0979 0.1378***

(1.4390) (2.7674)

Board 0.0705 0.0052

(1.3098) (0.1321)

Top1 0.1267 -0.0031

(1.5928) (-0.0538)

FirmAge 0.1756** 0.1389**

(2.1167) (2.2879)

ATO 0.0418* 0.0142

(1.8049) (0.8367)

Indep -0.0004 0.0013

(-0.2552) (1.0719)

_cons -8.8517*** -7.0971***

(-23.2170) (-25.4297)

firm Yes Yes

year Yes Yes

N 38081 38081

R2 0.7792 0.7144

  注:*、**、***分别代表10%、5%、1%水平的显著性,括号

内为t值。

表7 机制检验———信息披露和ESG

(1) (2)

AIQ ESG

DID 0.0217* 0.0035***

(1.7661) (3.7976)

AIQ

ESG

Size 0.1199*** 0.0115***

(19.5278) (24.7387)

Lev -0.5270*** -0.0376***

(-21.4996) (-20.5604)

Cashflow 0.0973** -0.0118***

(2.2049) (-3.6052)

FIXED -0.1908*** -0.0133***

(-5.6492) (-5.2203)

Board 0.0222 0.0004

(0.8319) (0.1920)

Top1 0.5308*** 0.0058**

(13.4383) (1.9620)

FirmAge -0.1056** -0.0072**

(-2.5630) (-2.3112)

ATO 0.1320*** 0.0022**

(11.4679) (2.5011)

Indep 0.0004 0.0003***

(0.5483) (5.4898)

_cons 0.6090*** 0.4979***

(3.2160) (34.7254)

firm Yes Yes

year Yes Yes

N 38081 36900

R2 0.5758 0.5268

  注:*、**、***分别代表10%、5%、1%水平的显著性,括号

内为t值。
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显著性水平下显著,这表明低碳政策促进了企业在环境、社会责任和治理方面的表现。从理论上来看,

AIQ 和ESG 作为企业社会责任和信息披露的重要指标,能够显著影响企业的生产绩效。首先,AIQ 的

提高能够增强企业的透明度,提升外部投资者和利益相关者的信任度,为企业吸引更多的资源和投资,

为技术创新和生产力提升提供支持。其次,ESG 评分的提升反映了企业在环境保护、社会责任和公司

治理方面的改善,这有助于提升企业的社会声誉和长期竞争力,从而促进企业的生产率提高。综合来

看,低碳政策通过促进AIQ 和提升企业的ESG 评分,发挥了重要的中介作用,间接推动了企业全要素

生产率的提升。在这一过程中,AIQ 和ESG 不仅提升了企业的透明度和社会责任感,也增强了企业的

长期可持续发展能力,为低碳试点政策对企业生产绩效的提升提供了有力支持。
(六)异质性分析

表8中的列(1)、列(2)显示,低碳试点政策对非国有企业TFP 的提升效应显著高于国有企业。这

一差异可能源于非国有企业面临更强的市场生存压力,更倾向于通过技术创新和流程优化来应对政策

约束,以降低成本并提升效率。相比之下,国有企业由于预算软约束和环保投入的历史惯性,其对政策

冲击的响应较为迟缓,弹性较低。此外,非国有企业治理结构灵活性更高,能够迅速调整资源配置以适

表8 异质性分析———产权和规模

变量 (1) (2) (3) (4)

非国有企业 国有企业 中小规模 中大规模

DID 0.019*** 0.007 0.024*** 0.014*

(2.734) (0.918) (3.545) (1.684)

Size 0.850*** 0.829*** 0.814*** 0.851***

(274.291) (192.883) (173.824) (172.786)

Lev 0.038*** -0.040** 0.022* -0.045**

(3.112) (-2.325) (1.699) (-2.489)

Cashflow 0.321*** 0.386*** 0.262*** 0.428***

(14.515) (12.533) (12.199) (14.880)

FIXED 0.019 0.077*** 0.038** 0.119***

(1.054) (3.469) (2.125) (5.046)

Board 0.019 -0.017 -0.020 -0.003

(1.338) (-0.941) (-1.368) (-0.151)

Top1 -0.005 0.176*** -0.069*** 0.125***

(-0.226) (6.764) (-2.764) (4.738)

FirmAge 0.100*** 0.225*** 0.075*** 0.288***

(4.769) (7.777) (3.116) (9.958)

ATO 1.218*** 1.115*** 1.289*** 1.095***

(198.913) (149.387) (183.740) (148.634)

Indep 0.002*** -0.002*** -0.001** -0.000

(3.481) (-3.154) (-1.973) (-0.167)

_cons -8.783*** -8.474*** -7.815*** -9.209***

(-92.201) (-62.842) (-63.743) (-62.781)

firm Yes Yes Yes Yes

year Yes Yes Yes Yes

N 23570 14511 19041 19040

R2 0.981 0.982 0.965 0.974

      注:*、**、***分别代表10%、5%、1%水平的显著性,括号内为t值。
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应政策要求;而国有企业可能因多重目标之间的冲突,导致其环境规制效应较为弱化。列(3)和列(4)进
一步揭示了企业规模对低碳试点政策效应的差异。分析结果表明,中小规模企业的政策效应显著强于

中大规模企业。中小企业在转型过程中具有“船小好调头”的优势,能够通过设备更新和生产工艺的快

速迭代实现绿色转型。这一特点使中小企业能够在低碳政策推动下更为灵活地调整其生产流程和技术

应用,从而快速获得政策红利。相较之下,大型企业因其资产专用性较强且具有技术路径依赖,面临更

高的沉没成本,使低碳转型更为困难和成本高昂。此外,政策扶持的重点可能倾向于中小企业,如专项

补贴和税收优惠等激励措施为中小企业降低了绿色技术创新的门槛。大企业则更多依赖内部资源进行

转型,从而导致激励效应的分化。

表9展示了低碳试点政策在不同行业和区域中的效应差异。从分析结果来看,政策效应在不同的

行业和区域存在显著差异,表明行业特征和地理区域对低碳政策的响应程度具有重要影响。

首先,表9中的列(1)和列(2)分别展示了非重污染行业和重污染行业的政策效应。分析结果表明,

非重污染行业的政策效应为0.012,在10%的水平上显著,而重污染行业的政策效应则为-0.006,未通

过显著性检验。这一差异可能与行业的污染程度和绿色转型的难度相关。非重污染行业的企业在面对

低碳政策时可能已具备一定的技术基础和资源,能够相对顺利地实现低碳转型。而重污染行业的企业

由于对传统技术路径的依赖和高污染水平,低碳转型的难度和成本较大,因此对政策的响应较为迟缓,

导致政策效应较弱甚至为负。
表9 异质性分析———行业和区域

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

非重污染行业 重污染行业 西部 中部 东部 东北部

DID 0.012* -0.006 0.003 0.007 0.015** 0.014**

(1.847) (-0.533) (0.226) (0.564) (2.379) (2.194)

Size 0.839*** 0.838*** 0.852*** 0.852*** 0.839*** 0.834***

(267.212) (168.952) (123.190) (144.367) (274.134) (266.430)

Lev 0.050*** -0.085*** -0.036 0.038 0.027** 0.036***

(3.973) (-4.779) (-1.268) (1.601) (2.256) (2.963)

Cashflow 0.327*** 0.454*** 0.519*** 0.354*** 0.320*** 0.327***

(15.042) (14.728) (9.560) (8.211) (14.940) (15.211)

FIXED 0.024 0.122*** 0.090*** 0.044 0.049*** 0.049***

(1.336) (5.583) (2.701) (1.381) (2.775) (2.771)

Board -0.005 -0.019 0.089*** -0.028 -0.013 -0.007

(-0.400) (-0.994) (2.856) (-1.163) (-0.976) (-0.550)

Top1 0.055*** 0.114*** 0.048 0.093** 0.058*** 0.064***

(2.692) (3.973) (1.077) (2.488) (2.940) (3.203)

FirmAge 0.171*** 0.034 0.014 0.060 0.204*** 0.200***

(8.379) (0.976) (0.240) (1.371) (10.548) (10.340)

ATO 1.188*** 1.120*** 1.287*** 1.165*** 1.150*** 1.147***

(202.038) (134.972) (89.926) (104.346) (205.029) (201.855)

Indep 0.000 -0.000 0.000 -0.002** 0.000 0.001
(0.139) (-0.631) (0.015) (-2.290) (0.807) (1.251)

_cons -8.663*** -8.097*** -8.768*** -8.523*** -8.692*** -8.607***

(-90.551) (-52.890) (-37.635) (-45.176) (-94.130) (-92.077)

firm Yes Yes Yes Yes Yes Yes

year Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 28724 9357 5042 6315 26724 25869

R2 0.982 0.989 0.979 0.983 0.983 0.984

  注:*、**、***分别代表10%、5%、1%水平的显著性,括号内为t值。
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其次,表9中的列(3)到列(6)分别展示了不同区域(西部、中部、东部、东北部)企业对低碳政策的响

应情况。从分析结果来看,东部地区的政策效应最为显著,为0.015,在5%的水平上显著,其次是东北

部,系数为0.014,在5%的水平上显著。而西部和中部的政策效应则较弱。东部地区作为我国经济最

为发达的区域,企业在技术创新、资金支持和政策激励等方面的条件更为优越,因此能够较快地响应低

碳政策,并从中获得较大红利。相比之下,西部和中部地区的企业因受限于相对薄弱的基础设施和技术

创新能力,低碳转型的阻力较大,导致政策效应较为有限。
综上所述,低碳试点政策的实施效果在不同的行业和区域表现出明显的异质性。行业特征、企业规

模及地理位置等因素共同决定了政策效应的强弱,表明在制定低碳政策时应考虑各地区和行业的具体

情况,因地制宜地设计政策工具和激励机制,以提高政策的普遍适应性和效果。

五、结论及政策启示

本研究基于2008—2023年制造业上市公司数据,全面分析了低碳试点政策对企业生产绩效的影响

及其内在作用机制。研究结果表明:第一,低碳试点政策显著提升企业全要素生产率(TFP)。政策实施

后,处理组企业TFP平均提高1.2%。通过倾向得分匹配双重差分(PSM-DID)、变量替换法以及安慰

剂检验一系列稳健性测试,证实政策效应具有强因果性与普适性。第二,低碳试点政策通过技术创新、
绿色技术创新与环境、社会和治理(ESG)、信息披露优化多路径驱动生产率提升。其中,绿色技术创新

路径的贡献度达18.3%,而信息披露因其质量约束,仅发挥有限的中介作用,信息披露质量较低限制了

企业在低碳转型中的透明度和有效性,导致ESG中介效应较小。第三,行业与区域的异质性分析显示,
不同行业和区域对低碳试点政策的响应具有显著差异,特别是非重污染行业与东部地区的企业在技术

创新和ESG信息披露方面的响应更加积极。非国有企业和中小规模企业对政策的响应更加显著。其

中,非国有企业的TFP提升幅度是国有企业的2.7倍,中小规模企业的提升幅度是中大规模企业的

1.7倍,凸显了产权改革与规模适配在环境规制执行中的重要作用。本研究突破了传统的理论框架,证
实了环境规制能够通过创新诱导机制实现生产与环境的双赢,并为“波特假说”在新兴市场环境中的有

效性提供了经验证据。
以上发现对政府环境政策设计与企业低碳转型实践均具有重要启示意义:
(一)对政府部门的启示

1.因地制宜扩展试点范围,强化差异化政策支持机制鉴于政策在不同区域和行业中表现出显著的

异质性效应,建议未来低碳试点政策实施应结合区域发展水平与产业结构,选择具备创新潜力与绿色转

型基础的城市优先推广,并探索分类施策路径,例如对中小企业、非国有企业提供专门的技术支持和财

税激励。

2.提升环境信息披露制度的强制性与可执行性本研究发现信息披露质量对政策传导路径存在制约

作用,建议政府完善环境信息披露制度,建立分级强制标准、健全绿色信息监管体系,并引入第三方审计

机制,提高数据公信力与政策传导效率,增强政策透明度与信号功能。
(二)对企业的启示

1.提升绿色技术创新能力,主动响应政策导向企业应充分利用低碳试点政策提供的制度机遇,提升

自身绿色创新投入与研发产出效率,构建绿色技术竞争优势,避免在未来政策收紧中陷入“成本陷阱”。

2.加强环境信息治理,提升ESG管理水平信息披露质量不仅影响企业形象,更影响其获得政策资

源与市场资本的能力。企业应构建规范的信息披露流程,引入独立审计机制,提升ESG治理水平,以增

强市场透明度和政策适应性。
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The
 

Impact
 

of
 

Low-Carbon
 

City
 

Pilot
 

Policies
 

on
 

the
 

Production
 

Performance
 

of
 

Manufacturing
 

Enterprises
Chai

 

Shousheng Chen
 

Yonglin
(College

 

of
 

Management,Ocean
 

University
 

of
 

China,Qingdao
 

266100,China)

Abstract:
 

The
 

low-carbon
 

city
 

pilot
 

policy
 

is
 

a
 

crucial
 

institutional
 

innovation
 

for
 

promoting
 

the
 

green
 

transformation
 

of
 

economy
 

and
 

achieving
 

high-quality
 

development.However,its
 

microeconomic
 

effects
 

remain
 

to
 

be
 

scientifically
 

evaluated.Based
 

on
 

data
 

from
 

listed
 

manufacturing
 

companies
 

be-
tween

 

2008
 

and
 

2023,this
 

study
 

focuses
 

on
 

the
 

total
 

factor
 

productivity
 

(TFP)
 

of
 

enterprises,and
 

con-
structs

 

a
 

multi-period
 

difference-in-differences
 

(DID)
 

model
 

to
 

systematically
 

examine
 

the
 

policy's
 

productivity
 

effects
 

and
 

underlying
 

mechanisms.The
 

research
 

findings
 

are
 

as
 

follows:
 

(1)
 

The
 

low-
carbon

 

pilot
 

policy
 

significantly
 

improves
 

enterprise
 

production
 

performance,with
 

an
 

average
 

TFP
 

in-
crease

 

of
 

1.2%
 

for
 

the
 

treatment
 

group,and
 

the
 

results
 

remain
 

robust
 

after
 

conducting
 

PSM-DID,var-
iable

 

replacement,and
 

placebo
 

tests.(2)
 

Mechanism
 

tests
 

reveal
 

that
 

the
 

policy
 

affects
 

productivity
 

through
 

two
 

pathways:
 

technological
 

innovation
 

incentives
 

and
 

environmental
 

information
 

disclosure.
(3)

 

Heterogeneity
 

analysis
 

shows
 

that
 

the
 

TFP
 

improvement
 

in
 

non-state-owned
 

enterprises
 

is
 

2.7
 

times
 

that
 

of
 

state-owned
 

enterprises,and
 

the
 

policy
 

effect
 

for
 

small
 

and
 

medium-sized
 

enterprises
 

(SMEs)
 

is
 

71.4%
 

higher
 

than
 

that
 

for
 

large
 

enterprises,highlighting
 

the
 

moderating
 

roles
 

of
 

owner-
ship

 

type
 

and
 

organizational
 

flexibility
 

in
 

policy
 

response.This
 

study
 

expands
 

the
 

microeconomic
 

effect
 

research
 

of
 

environmental
 

regulations
 

from
 

the
 

perspectives
 

of
 

innovation
 

compensation
 

and
 

informa-
tion

 

transmission,provides
 

emerging
 

market
 

empirical
 

evidence
 

for
 

Porter's
 

hypothesis,and
 

offers
 

pol-
icy

 

recommendations
 

for
 

optimizing
 

the
 

implementation
 

of
 

low-carbon
 

policies
 

and
 

strengthening
 

in-
centives

 

for
 

enterprises'
 

green
 

transformation.
Key

 

words:
 

low-carbon
 

city
 

pilot
 

policies;
 

production
 

performance;
 

total
 

factor
 

productivity;
 

Difference-in-Differences
 

method
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