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摘  要 

我国作为贸易大国，出口贸易活动所产生的碳排放是我国实现“双碳”目标亟需解决的问题。以浙江省

为研究对象，基于2012~2019年浙江省投入产出数据和碳排放数据计算26个省份的出口贸易隐含碳排放

量；进一步利用合成控制法分析绿色金融政策对于浙江省出口贸易隐含碳的政策效果，并对结果进行稳

健性检验。结果表明：浙江省地区单位面积出口贸易隐含碳排放量位于全国前列，而合成单元较好拟合

了浙江省在绿色金融政策实施之前的发展趋势，且绿色金融试验区设立能够显著抑制浙江省地区出口贸

易隐含碳排放量。 
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Abstract 
As a major trading country, China’s carbon emissions from export trade activities are an urgent 
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issue that needs to be addressed in order to achieve the “dual carbon” goal. Taking Zhejiang Prov-
ince as the research object, based on input-output data and carbon emission data from 2012 to 
2019, the implied carbon emissions of export trade in 26 provinces were calculated; Further use 
the composite control method to analyze the policy effect of green finance policies on the hidden 
carbon in Zhejiang Province’s export trade, and conduct a robustness test on the results. The re-
sults indicate that the hidden carbon emissions per unit area of export trade in Zhejiang Province 
are among the top in the country, and the synthetic unit well fits the development trend of Zhe-
jiang Province before the implementation of green finance policies. Moreover, the establishment 
of green finance pilot zones can significantly suppress the hidden carbon emissions of export 
trade in Zhejiang Province. 
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1. 引言 

改革开放以后，中国经济实现历史性飞跃。但同时也加剧了经济发展与生态环境之间的矛盾。尤其

在气候变暖的背景下，中国作为碳排放大国，如何促进节能减排成为亟需解决的重要问题。面对严峻的

环境形势，我国提出 2030 年实现碳达峰、2060 年实现碳中和的“双碳”目标。出口贸易关系着一个国

家或地区的经济发展，而一国在参与出口贸易活动时，又会产生大量的二氧化碳，进一步增加了本国的

环境负担。因此，出口活动产生的“碳”更是受到全球关注的重要议题。由于中国出口规模巨大，又处

于全球价值链的中下游，其出口产生的隐含碳数量极为庞大。而金融作为资源配置的核心工具之一，能

够通过投融资改变碳排放背后的产业发展方向和技术路径，进而影响碳排放。因此，绿色金融得以快速

发展。2017 年我国首批绿色金融改革创新试验区正式设立，分别是浙江、江西、广东、贵州和新疆五个

省份的部分地区。截至目前，又先后增加了甘肃省兰州新区和重庆市两个试点地区。浙江省作为首批绿

色金融试验区之一，地理位置优越，制造业发达，是著名的贸易大省和碳排放大省。因此，本文以浙江

省为例，探讨滤色镜金融试验区的设立能否抑制浙江省出口贸易隐含碳的排放。该问题的解答将有效评

估绿色金融试验区的政策效应，对于未来推广绿色金融政策有重要的现实意义。 

2. 文献综述 

2.1. 绿色金融对碳排放的影响 

现有文献在绿色金融对碳排放的研究方面，大部分认为绿色金融能够有效抑制碳排放。如 Shahbaz [1]
等对 1955~2016 年期间的法国时间序列数据进行实证检验，发现金融发展降低了法国的碳排放。孙少岩

等[2]从生产率、强度和总量三个维度探讨了绿色信贷的碳减排效应，并且该效应会因区域位置、资源比

禀赋和金融效率差异存在异质性。周亚军[3]研究表明绿色金融发展能够降低碳排放。张梓榆、陈辰[4]
实证发现绿色金融发展有效降低了碳排放强度和人均碳排放，且存在时滞效应；绿色金融政策的实施会

强化绿色金融的碳减排效应。韩先锋、肖坚[5]等研究证明绿色金融的快速发展显著抑制了中国碳排放，

能够推进国家加速实现“双碳”目标。当然也有学者得出不同结论，Wan 等[6]采用联立方程模型估计
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得出，绿色投资对清洁能源消费具有正向作用，但对碳排放无显著影响。Umme 等[7]通过对 1991~2018
年数据进行因果关系检验，认为金融发展提高了碳排放量。Xiao [8]认为金融发展在长期内显著减少了碳

排放，但没有观察到显著的短期关系。尤志婷等虽然支持绿色既然你整体上都有显著的减排效果，但是

在中部地区绿色债券无明显碳减排效果。Tao [9]认为等实证发现金融发展与碳排放强度之间存在非线性

关系。 

2.2. 出口隐含碳排放相关研究 

出口隐含碳研究主要集中于碳排放测算与影响因素分析两方面。在出口贸易隐含碳测算问题上，投

入产出法是重要的分析方法，现有研究大多基于投入产出模型测算隐含碳排放量。根据区域投入产出表，

具体包括国家层面和地区层面的出口隐含碳测算。国家层面的隐含碳测算主要基于全球性投入产出表，

并集中于碳排放责任划分。如 Ackerman 等[10]和 Peters 等[11]使用多区域投入产出法分别测算美日、全

球80多个国家级地区产生的隐含碳；潘安[12]采用wiod提供的投入产出表分析了中美贸易隐含碳排放量，

中国处于碳排放转出地位；张兵兵[13]基于非竞争性投入产出法测算了中日 27 个行业部门的贸易隐含碳，

程宝栋[14]、Yan [15]则测算了“一带一路”沿线包含中国在内的 6 个国家的出口隐含碳，发现中国的出

口隐含碳被严重高估。解希玮、李芳芳[16]根据 WIOD 和 OECD 的国际投入产出表考察中俄林产品出口

隐含碳，发现俄罗斯出口的排放量远大于中国。地区出口隐含碳测算主要基于中国区域间投入产出表。

钱志权[17]在构建中国非竞争型投入产出表的基础上，计算发现中国产品的出口部分产生的碳排放密集度

高于国内需求部分。李之梦[18]则借鉴钱志权的投入产出表测度了浙江省制造业的出口隐含碳，发现

2001~2017 年间浙江出口隐含碳排放量大幅降低。童霞和高申荣[19]根据中国地区投入产出表分别测算了

江苏省总体和分部门的出口隐含碳排放，结果表明 2013 年后江苏省排放量虽然不断减少，但总体水平仍

然较高。钟章奇、张旭等[20]也应用多区域投入产出表计算中国各省区贸易隐含碳，得出中西部[21]贸易

隐含碳量高于东部省区的结论。此外，在影响因素方面，王保乾[22]将出口隐含碳的影响因素分解为技术

效应、结构效应和规模效应并构建双边贸易隐含碳排放的结构分解模型。傅智宏[23]、Wang [24]、Wu、
Su and Thomson 等[25]使用对数平均迪氏分解法(LMDI)对中国增加值出口隐含碳进行因素分解，确定技

术下来变化效应是隐形中国出口碳排放强度下降的主要原因。吴肖丽[26]也实证检验技术效应对中国进出

口隐含碳总体上有抑制作用。尹伟华则通过结构分解分析(SDA)方法得出直接碳排放系数效应、中间将投

入技术结构效应和贸易综合效应共同影响中国出口贸易隐含碳排放强度。 
综上所述，绿色金融与碳排放的研究受到领域内众多学者关注，现有文献对于绿色金融政策的发展

和推广具有重大意义，也是该领域研究更进一步的重要参考。但是，尽管绿色金融与普通碳排放的研究

已经成熟，但是尚未有学者探讨绿色金融政策对出口贸易活动中产生的隐含碳排放的影响。基于此，本

文将以浙江省为研究对象，使用 2012~2019年 26个省份面板数据，计算各省份的出口贸易隐含碳排放量，

并应用合成控制法分析浙江省设立绿色金融试验区对于该省出口贸易隐含碳的影响，对于绿色金融政策

未来的研究与推广具有重大理论意义与现实意义。 

3. 变量说明与测算 

3.1. 变量说明 

本文的政策效应变量是地区单位面积的出口隐含碳排放量，用 EC 表示。根据合成控制法原理，需

要选择影响出口隐含碳排放量的变量作为预测变量。本文借鉴余泳泽等[27]，分别从聚集角度、对外开放

角度和政府行为出发，选择人口密度(POP)、外商直接投资(FDI)、财政自主权(FD)和研发投入水平(RD)
作为本研究的预测变量。各变量具体含义如下表 1 所示。 
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Table 1. Source and meaning of variables 
表 1. 变量来源及含义 

变量 变量名称 变量含义 数据来源 

政策效应变量 地区单位面积出口 
隐含碳(EC) 见出口隐含碳测算 CEADs 

预测变量 

外商直接投资(FDI) 规模以上工业企业外商投资工业总产值(万元)/ 
地区生产总值(十万元) 

《中国统计年鉴》 
《中国城市统计年鉴》 

财政自主(FD) 地方财政预算内收入/地方财政预算内支出 

研发投入水平(RD) 教育科技投入(万元)/地区生产总值(十万元) 

人口密度(POP) 人口数(千人)/占地面积(100 平方公里) 

3.2. 出口隐含碳测算 

本文借鉴童霞等[19]的计算方法，基于投入产出模型应用于隐含碳排放测算。具体步骤为： 
1) 构建碳排放矩阵。首先，由于 CEADs 数据库中只有 2012 年、2015 年和 2017 年中国区域间投入

产出数据，因此，本文用 2012 年投入产出表代表 2012~2014 年，2015 年代表 2015~2016 年，2017 年代

表 2017~2019 年。其次，为了统一口径，将 CEADs 中的投入产出表与碳排放清单合并为 6 部门，并剔除

上海、广东、江西、新疆 4 个绿色金融试验区和数据缺失的西藏。最后，以投入产出表的投入产出比例

作为系数矩阵，与 CEADs 中碳排放清单相乘，获得碳排放矩阵。  
2) 计算出口隐含碳。 
a) 计算直接碳排放系。计算公式为： 

i

i

Cdc
χ

=                                         (1) 

dc 指生产单位价值产品时产生的直接碳排放量；分子代表 i 部门在整个生产过程中产生的直接碳排

放总量；分母代表 i 部门的总产出，直接碳排放系数矩阵 DC 由 dci 基本构成。 
b) 计算完全碳排放系数。根据里昂惕夫矩阵，其计算公式为： 

( ) 1dTC E A E DC
− = − − ∗  

                               (2) 

其中，E 代表 N 阶单位矩阵， ( ) 1dE A
−

− 为里昂惕夫逆矩阵。 
c) 计算出口隐含碳排放量 ECC，其中 EX 为出口额： 

( ) 1dECC TC EX E A E DC EX
− = ∗ = − − ∗ ∗  

                        (3) 

d) 计算地区单位面积出口隐含碳排放量 EC，其中 S 是 i 省份的占地面积(单位万吨/平方公里)： 
ECCEC

S
=                                       (4) 

计算结果如下：根据表 2，地区单位面积出口贸易隐含碳排放量靠前的省份有：上海、天津、江苏、

山东、浙江。主要原因是这五个省份是重要的贸易窗口，每年贸易额成交量大，且制造业发达。其中浙

江 2012 年每平方公里生产 0.0257 万吨出口贸易隐含碳，2019 年下降至每平方公里生产 0.0140 万吨出口

贸易隐含碳。转折点在 2016 年，这可能受到绿色金融试验区实施前的准备工作的影响。 
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Table 2. Implied carbon emissions per unit area of regional exports 
表 2. 地区单位面积出口隐含碳排放量 

年份 
省份 

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

上海 0.0858 0.0899 0.0824 0.0854 0.0446 0.0480 0.0494 0.0519 

天津 0.0507 0.0505 0.0494 0.0471 0.0393 0.0380 0.0432 0.0437 

江苏 0.0448 0.0484 0.0474 0.0489 0.0420 0.0430 0.0437 0.0460 

山东 0.0381 0.0337 0.0348 0.0363 0.0346 0.0333 0.0367 0.0383 

浙江 0.0257 0.0257 0.0253 0.0253 0.0137 0.0142 0.0144 0.0140 

北京 0.0116 0.0126 0.0128 0.0134 0.0140 0.0152 0.0176 0.0188 

福建 0.0106 0.0108 0.0118 0.0113 0.0082 0.0089 0.0100 0.0106 

河北 0.0100 0.0112 0.0108 0.0106 0.0079 0.0077 0.0097 0.0098 

宁夏 0.0095 0.0106 0.0106 0.0104 0.0076 0.0120 0.0139 0.0176 

辽宁 0.0088 0.0091 0.0092 0.0090 0.0024 0.0025 0.0071 0.0038 

山西 0.0082 0.0084 0.0082 0.0071 0.0108 0.0122 0.0140 0.0152 

青海 0.0073 0.0029 0.0031 0.0034 0.0022 0.0021 0.0019 0.0019 

湖北 0.0055 0.0046 0.0045 0.0045 0.0030 0.0031 0.0031 0.0033 

四川 0.0048 0.0049 0.0051 0.0047 0.0024 0.0024 0.0022 0.0024 

内蒙古 0.0045 0.0042 0.0043 0.0049 0.0067 0.0078 0.0096 0.0116 

河南 0.0043 0.0040 0.0044 0.0042 0.0044 0.0042 0.0040 0.0037 

安徽 0.0031 0.0034 0.0035 0.0035 0.0048 0.0049 0.0053 0.0053 

陕西 0.0029 0.0030 0.0032 0.0032 0.0056 0.0055 0.0048 0.0055 

广西 0.0013 0.0018 0.0017 0.0013 0.0038 0.0041 0.0021 0.0023 

吉林 0.0011 0.0011 0.0011 0.0010 0.0011 0.0011 0.0010 0.0010 

云南 0.0011 0.0011 0.0009 0.0008 0.0006 0.0007 0.0007 0.0006 

重庆 0.0010 0.0008 0.0010 0.0010 0.0049 0.0051 0.0056 0.0051 

湖南 0.0009 0.0009 0.0009 0.0009 0.0015 0.0016 0.0015 0.0015 

黑龙江 0.0007 0.0006 0.0007 0.0006 0.0010 0.0010 0.0009 0.0012 

甘肃 0.0006 0.0006 0.0006 0.0006 0.0004 0.0005 0.0005 0.0005 

海南 0.0002 0.0124 0.0133 0.0075 0.0059 0.0063 0.0068 0.0063 
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4. 实证结果 

本文利用 Stata17.0 统计软件和合成控制法的 synth 程序对政策效应、稳健性进行了实证检验。具体

工作分为三部分：首先，通过对对照组加权构造了一个“合成浙江”；其次，将“真实浙江”与“合成

浙江”的出口隐含碳进行对比，测出浙江绿色金融试验区设立的政策效应；最后，对该政策效应进行包

括安慰剂检验、排序检验在内的稳健性检验。 

4.1. 浙江省合成省份构建及匹配性 

合成浙江的组分省份及匹配权重如表 3 所示。结果表明，合成浙江共由 4 个省份共同构成，匹配权

重按由大到小排序依次是：辽宁、上海、天津和山东，其权重之和为 1。未在表 3 中的其他省份权重为 0。
此外，通过表 4 发现，除了人口密度以外，其他预测变量之间的差异较小，表明合成控制法能够很好地

拟合 2017 年之前浙江省的经济特征，利用合成浙江估计真实浙江假设没有实施绿色金融政策时的地区出

口隐含碳是可行的。 
 

Table 3. Composition provinces and matching weights of synthetic Zhejiang 
表 3. 合成浙江的组分省份及其匹配权重 

省份 辽宁 上海 天津 山东 

权重 0.708 0.149 0.102 0.041 

 
Table 4. Comparison table of predictive variables 
表 4. 预测变量对照表 

 浙江 合成浙江 

外商直接投资 0.175 0.291 

财政自主权 0.784 0.666 

研发投入水平 0.030 0.027 

人口密度 0.467 0.637 

单位面积出口隐含碳 2012 年 0.026 0.026 

单位面积出口隐含碳 2014 年 0.025 0.025 

单位面积出口隐含碳 2016 年 0.014 0.014 

4.2. 政策效应评估 

在上文的基础上，本文进一步对 2012~2019 年浙江省与合成浙江的地区单位面积出口隐含碳的演变

趋势进行合成控制分析，分析结果如图 1 所示。其中横轴表示年份、纵轴表示地区单位面积出口隐含碳、

实线代表浙江在此期间真实的地区出口隐含碳排放量、虚线代表合成浙江的地区出口隐含碳排放量、竖

虚线表示 2017 年政策实施年份。 
图 1 显示，2017 年浙江省成为绿色金融试验区之前，合成浙江与真实浙江的出口隐含碳路径基本一

致，呼应了预测变量对照表得出的结论。2017 年之后，两条曲线开始分离，真实浙江的出口隐含碳排放

量明显低于合成浙江，由此得出结论：绿色金融试验区政策有效抑制了浙江地区出口隐含碳的产生，具

有明显的政策效应。 
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Figure 1. Intervention effect of green finance policies in Zhejiang Province on implied carbon 
emissions per unit area of regional export trade from 2012 to 2019 
图 1. 2012~2019年浙江省绿色金融政策对地区单位面积出口贸易隐含碳排放的干预效应 

4.3. 稳健性检验 

1) 安慰剂检验 
安慰剂检验包括时间安慰剂和地区安慰剂两种，原理是选择合成组分省份中匹配权重最大的省份作

为控制分析单元。考虑到绿色金融政策实施年份较短，本文选择地区安慰剂检验确认浙江省绿色金融政

策实施对该省出口贸易隐含碳抑制效应的稳健性。其思路如下：选取合成浙江中权重最大的组成省份进

行合成控制分析，比较该城市的合成控制结果与浙江省变化趋势是否一致。根据表 3 可知，在合成浙江

的组分省份中，辽宁省匹配权重高达 0.708。因此本文选择辽宁省作为处理组进行合成控制分析，如果辽

宁的合成控制结果与浙江一致，则浙江的研究结论不稳健，反之则具有稳健性。如图 2 所示，辽宁合成

控制路径与浙江完全不同，且出口隐含碳提升，与浙江合成控制结果相反。证明了即便是经济特征相似

的两个省份，若未加入绿色金融试验区，就不存在相应的出口隐含碳抑制效应，证明了上文研究结论的

稳健性。 
2) 均方误差排序检验 
另外，本文还借鉴 Abadie 等[28]提出的排序检验，检验绿色金融政策效应的显著性。排序检验与统

计中的秩检验相类似，原理是选取随机控制单元，其步骤如下：首先，估计各个控制组样本省份假设受

到政策冲击时的政策效果；其次，进行排列；最后，根据排序分析实际受到政策冲击的省份与虚拟冲击

下的控制组样本省份政策效应的差异。判断方法如下：曲线越接近最上方或最下方，代表结论越稳健。

如图 3 所示，2017 年绿色金融试验区成立后，浙江省的政策效果明显大于控制组样本，表明绿色金融政

策对浙江省出口隐含碳产生的抑制效应明显由于其他省份。此外需要说明的是，为了提高预测准确度，

本文删除了控制组中拟合程度较差的省份，即均方预测误差(MSPE)高于浙江省 1.5 倍的省份)，最终保留

了 15 个省份。因此，对浙江来说，加入绿色金融试验区带来的抑制效应在显著 6.67%。 
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Figure 2. Placebo test 
图 2. 安慰剂检验 

 

 
Figure 3. Ranking test for mean square error 
图 3. 均方误差排序检验 

5. 结论和启示 

本文以 2017 年设立的浙江省绿色金融试验区为一项准自然试验，搜集了 2012~2019 年 26 个省会城

市的平衡面板数据，利用合成控制法检验了绿色金融政策对浙江省出口贸易隐含碳的政策效应。实证结
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果表明：绿色金融试验区设立以来，浙江省的地区单位出口贸易隐含碳排放逐年递减，其抑制效应具有

显著性，并且结论具有稳健性。本文研究结果为推动绿色金融政策实施提供了经验证据，也为双碳目标

的实现提供了一个思考路径。绿色金融政策实施与推广有效抑制了出口活动中所产生的二氧化碳，有利

于双碳目标的实现。 
政策建议来看，分为以下三点：第一，积极完善绿色金融体系。通过合理运用和创新绿色金融工具

实现绿色金融政策生态经济效益最大化。引导广大金融机构为中小微企业提供绿色金融服务，满足各类

企业绿色发展的信贷资金需求。围绕绿色金融政策展开宣传和推广，听取有效建议与意见，因地制宜调

整政策实施方法与进程。第二，绿色金融政策严格把控和抑制出口产品碳排放。出口省份应根据当地的

产业需求、环境承载能力以及资源禀赋调整出口碳排放量下限，保证经济与生态的和谐发展。并通过绿

色信贷、绿色保险等绿色金融工具改变投融资渠道，从而促进产业结构升级间接影响出口企业碳排放量。

第三，充分发挥绿色金融的技术效应，借助创新实现出口贸易碳减排。政府通过绿色金融工具实施政策

优惠、税收减免政策，引导资金流向绿色技术创新和升级，节约能耗和生产成本。第四，培育本土产品

竞争力。通过出口产品的质量提升、品牌扩张、技术升级和服务理念增加产品的国际竞争力，有效降低

本土产品在价值链中对中间投入高能耗产品的依赖性，不断提升本土企业的全球价值链地位。 
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