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摘要：从财政与金融联合治理碳排放出发，运用外部性与庇古税、科斯定理和协同治理理论阐释环境财税政策与金融支持对碳排放的作用机理，认为环境财税政策与金融支持共同影响碳排放。利用1999—2014年中国省级面板数据构建动态面板模型，采用GMM两步法实证检验环境财税政策与金融支持对碳排放的影响效应。结果表明环境财税政策与碳排放显著负相关，获得金融支持较大的省份，其环境财税政策的碳减排效应更明显，金融低碳度与碳排放显著正相关。因此，政府应加大环境治理财税改革，加快发展碳金融；同时深化能源价格改革和产业结构升级，充分发挥环境财税政策与金融支持的碳减排联合治理效应。
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Abstract: Focusing on the basic issue that the fiscal policy and financial support influence carbon emissions, this paper uses external theory, Bigu tax, Coase theory and collaborative governance theory to interpret the mechanism of environmental tax policy and financial support influencing carbon emissions. This paper uses 1999-2014 Chinese provincial panel data, builds dynamic panel model, uses GMM two-step method to test the effects of environmental fiscal policy and financial support on carbon emissions. The results show that: increasing the environmental fiscal and tax are significantly negatively related to the carbon emissions, obtaining much more financial support, carbon emission reduction effect is more obvious, low carbon finance and carbon emission are positively related. Therefore, the government should increase environmental governance fiscal reform, accelerate the development of carbon finance, deepen the reform of energy prices and industrial structure upgrading, and give full play to the environmental taxation policy and the financial support.
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1  问题的提出（删除标题）
（下文中所有标注鲜绿色双删除线的字体全部删除。）
有效控制温室气体排放是积极应对全球气候变化的重要内容。国家“十三五”规划明确提出“实施资源税从价计征改革，逐步扩大征税范围，开征环境保护税。有效控制电力、钢铁、建材、化工等重点行业碳排放，推进工业、能源等重点领域低碳发展。健全统计核算、评价考核和责任追究制度，完善碳排放标准体系。加大低碳技术和产品推广应用力度”。国家环境保护财政专项支出从2007年单列以来已经9年，支出额从2007年995.82亿元增加到2015年4802.89亿元，平均增幅26.84%，高于总财政支出1.12%的增长速度。近似环境税种类繁多，如资源税、消费税、耕地占用税、排污费等，2014年以上各项税收占总税收的比重18%以上。截止到2014年年初，国内已有21家银行提供绿色信贷5.2万亿元，节能减排融资达3300多亿元。CDM清洁发展机制项目是目前中国参与碳金融的主要方式，2014年累计获得国家批准的CDM项目接近5000个。2017年我国将启动全国碳交易市场体系，覆盖钢铁、电力、化工、建材、造纸和有色金属等重点工业部门；用能权和排污权交易市场也将相应建立。这充分展现了我国政府治理碳排放的信心和决心。

Magat等[1]主张环境政策有利于降污减排；Wissema等[2]强调碳税的征收显著改善爱尔兰生产与消费方式；Jose[3]最早提出了环境金融的概念，主张通过金融创新保护生态环境。如此便引发一个有趣的议题：环境财税政策与金融是相互独立的吗？二者只能独自发挥作用吗？环境财税政策与金融支持是否对碳减排有联合治理效应？环保财政支出与环境税收对碳排放有何影响？财税政策主要通过哪些途径影响碳排放？碳金融能否有效减少碳排放量？环境财政政策、环境税收政策与金融支持哪种工具对碳减排的作用更大？显然，准确地回答上述问题需要考虑财税政策影响碳排放的直接与间接双重效应，同时也要考虑碳金融对碳排放的作用机制。厘清以上问题对于充分认识碳排放的主要影响因素，发挥财税政策与金融支持对碳减排的协同功效，加大财税政策改革和碳金融创新具有重要的理论意义和参考价值。
1  文献综述与创新
关于环境政策的环境治理效应，很早就有学者做出了研究，得出了截然相反的结论：第一，环境政策有助于环境治理。Magat等[1]具体页码以加拿大魁北克省纸浆和纸制品行业为研究对象，运用最小二乘法检验环境规制对生物需氧量和固体悬浮物排放量的影响，结果显示环境政策能促使企业减少20%的排放量。Laplante等[4]以美国相关行业为研究对象，结果表明环境政策有助于减少污染物排放。沈能[5]研究发现工业环境规制与环境效率成正相关关系，验证了“波特假说”的正确性；还利用面板数据检验了中国环境规制与环境效率的非线性关系。李胜兰等[6]运用DEA方法测算了中国各省（区、市）的区域生态效率，认为环境规制行为对区域生态效率的作用在2003年以前起制约作用，2003年以后变为促进作用。张华[7]基于中国2000—2011年的省级面板数据构造静态和动态空间面板模型检验环境规制与碳排放绩效的关系，结果表明中国环境规制与碳排放呈现倒U型关系，样本期内中国环境规制强度位于倒U型曲线拐点左侧，即进一步加强环境规制将有利于碳减排。第二，环境政策对污染物减排作用有限。Antweiler等[8]对44个国家的数据进行分析，认为污染性企业把生产从富裕的发达国家转移到贫穷的国家，主要是由于贫穷国家宽松的环境管制，虽然贫穷国家的经济得到发展，但是需要花费更多力气弥补环境破坏产生的损失。Goldar等[9]研究发现，一系列针对印度集群产业的环境政策并没有显著改善其下游的水质量。Blackman 等[10]研究证实墨西哥的环保机构增加环境监察次数不能显著刺激企业采用先进的“净化”技术，正式的环境政策并没有真正发挥作用。Eli等[11]研究认为“向污染者收费”机制会导致企业和政府之间讨价还价，不利于环境治理效率的提高。张先锋等[12]利用中国2000—2011年省级面板数据对环境规制与碳排放的“倒逼效应”和“倒退效应”进行理论与实证分析，结果表明中国目前“倒逼效应”不显著。

一些学者进一步研究了环境财税政策与碳排放的关系。He等[13]运用相关数据检验了技术创新、经济增长和碳排放之间的EKC假说。Wissema等[2]具体页码运用CGE模型分析碳税征收对爱尔兰经济的影响，结果表明碳税的征收显著改变生产及消费的方式。Stern[14]却认为很多国家实施的碳税政策没有起到激励作用，具有一定缺陷。张克中等[15]研究了1998年—2008年财政分权与碳排放之间的关系，认为二者是正相关关系，即财政分权程度的提高不利于碳减排。田民利[16]认为中国环境治理效果不明显主要是因为缺少专门的环境税，这与现行的财政体制、地方政府绩效考评机制有很大关系。司言武[17]通过构建理论模型，运用一般均衡分析方法，证明环境税的“双重红利”假说成立，为环境税税率水平的设置提供了依据。杨翱等[18]建立多部门动态随机一般均衡模型，模拟碳税征收前后的总产出、环境治理在外生冲击下的动态反应，结果表明碳税税率的提高有利于碳减排。张玉[19]分别从财政政策和税收政策角度分析了环境治理的效应，结果表明财政政策环境治理效应显著而税收政策的环境治理效应还有待提高。盛丽颖[19]基于1995-2009年国家层面的数据，实证检验了我国财政政策的碳减排效应，认为财政政策的碳减排效应显著而税收政策的碳减排效应不显著。
关于金融支持的碳减排效应研究，国外学者Jose[3]最早提出环境金融的概念，探讨了环境金融的功能，通过金融创新来保护生物多样性和生态环境。Eric[20]研究了环保的金融创新与融资问题，碳金融作为环境金融的重要组成部分，探求通过融通资金发展环境经济。Sonia等[21]研究发现环境金融可以提高环境质量并转移环境风险。索尼亚等[22]详尽地论述了金融工具对气候变化的影响与作用。与国外相比，国内学者对碳金融的研究起步较晚，环保投融资机制课题组2004年发表《创新环境保护投融资机制》，提出了用金融手段解决环境问题。李怡芳等[23]利用模糊层次分析法构建了碳金融评价指标体系。刘蕴喆[24]构造碳金融发展指数，分析了省域碳金融发展水平的影响因素并提出碳金融发展的政策建议。任勤[25]分析了财税政策和金融支持在发展低碳经济中的作用机理，构建了低碳经济发展的财税政策和金融支持的协同框架。

综上，国内外学者均将财税政策与金融支持看作是相互独立的，即财税政策与金融支持之间没有任何联系，不存在联合治理效应，但是在现实中，财税政策的执行往往需要金融系统的大力配合与支持才能发挥作用，因此财税政策与金融支持对碳减排具有协同治理效应。本文在前述研究的基础上，从财政与金融结合的视角，把财税政策与金融支持纳入到同一框架下研究二者对碳减排的作用机理；利用1999—2014年中国省级面板数据检验财税政策和金融支持的碳减排治理效应，对比财政与金融工具碳减排效应的大小；探索影响碳排放治理效应的主要因素，为政府财税政策改革和碳金融创新提供依据和对策建议。
2  财税政策与金融支持联合治理碳减排理论基础及作用机理分析

2.1  外部性与庇古税

    市场交易对非参与者造成了影响却没有反映在价格中，这种影响就称为外部性，它是市场失灵的表现。外部性会导致“公共地悲剧”，市场无法解决这一问题。外部性有正外部性与负外部性两种表现，环境污染便是负的外部性表现，传统解决思路认为需要政府干预。经济学家庇古在其1950年版的《福利经济学》书中提出，政府应给予正外部性的生产者财政补偿，对于负外部性的生产者征税，使私人成本与社会成本一致，解决因负外部性导致的资源非帕累托最优配置问题。这便是政府环保财政支出、征收环境税和排污费的理论基础。

2.2  科斯定理

    政府干预成本较高而且存在寻租的可能性，著名经济学家科斯认为在产权明晰并且交易费用为零的情况下，可以利用市场机制或通过协商解决外部性问题，无论将产权界定给污染方还是受损方，最后的结果是一样的，即私人市场可以在没有政府干预的情况下有效率地运行。这便是碳金融（即碳排放权买卖和交易，并可用于抵押贷款）的理论依据。

2.3  哈肯协同理论

协同学是德国科学家Haken[26]于1971年提出并应用广泛的横断科学。协同理论认为，协同是一个由大量的子系统以非常复杂方式相互影响而构成的复合系统，协同现象在宇宙间各个领域普遍存在，大量的子系统协同作用能够表现出整体系统所不具备的属性和功能，能够产生新的能量，系统目标一致是保证各子系统、各工种部门合作的关键因素；如果各子系统（要素）能很好配合、协同，多种力量就能聚成一个总力量，形成大大超越原来功能总和的新功能。由于市场失灵和外部性，无法主动刺激市场主体节能减排，因此需要充分发挥政府的作用，即出台财政政策和税收政策对市场进行干预，引导企业等市场主体碳减排。然而有限的财政资金很难实现政府的预期目标，金融支持具有提供资金融通、形成巨额资金的流动机制，能够充分发挥“看不见的手”在资源配置中的基础性作用。但是由于低碳产业相比传统产业有更多的风险和不确定性，故银行投放积极性往往不高。促进碳减排是财税政策和金融支持的共同目标，一个有效的政策组合协同运行成本必然低于单独运行的成本。财税政策要起到作用，需要金融支持，只有把二者结合起来，有效发挥政府与市场的联合作用，加强财税和金融等政策的有机协调和配合，才能促进中国碳减排目标的实现。财税政策与金融支持协同运行机制如图1所示。











图1 财税政策与金融支持对碳减排作用机制

Fig.1 Mechanism of fiscal and tax policy and financial support on

carbon emissions reduction
3  研究设计

3.1  模型设定

考虑到
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CO

排放的滞后效应，即前一期碳排放可能会影响当期碳排放，所以引入滞后一期碳排放变量作为解释变量，构建如下计量模型衡量财税政策对碳减排的直接效应：
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      (1)（Ci，t和Ci，t-1前面需要添加Ln）
式（1）中：i和t分别代表省份和年份；
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排放量；
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为滞后一期碳排放系数，表示前一期人均
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排放量对当前的影响状况；
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为财政政策；
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为税收政策；
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为控制变量，包括能源消费结构、产业结构、技术水平、FDI、人均收入和人口规模。为了验证“碳库兹涅茨曲线”是否存在，引入人均收入的一次方项和平方项；
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b

为地区非观测效应，反映省际间差异；
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为特定异质效应并假定服从正太分布。
为分析财税政策对碳减排的间接效应，本文引入财税政策与能源消费结构、产业结构、技术创新与外商直接投资的交乘项，探索4种途径对碳减排的作用机制和强度，设计计量模型如下：
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（2）（Ci，t和Ci，t-1前面需要添加Ln，CZ下标全部需要添加i，t）
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（3）（Ci，t和Ci，t-1前面需要添加Ln，SS下标全部需要添加i，t）
    其中：
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为控制变量，主要包括人口数与人均收入。
为了分析金融支持的碳减排效应及财税政策与金融支持的联系治理效应，本文引入如下计量模型探求对碳减排的作用机理和强度：
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式（4）中，D为虚拟变量；式（5）中，
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为金融低碳度；其他变量解释同前。

3.2  数据来源与变量选择

本文采用1999—2014年中国30个省、自治区、直辖市（西藏和港澳台地区因数据缺失不包含在内）的面板数据实证检验，原始数据来源于《中国统计年鉴》、《中国环境统计年鉴》、《中国能源统计年鉴》、中经网统计数据库等。为了剔除通货膨胀的因素，所有的价格指标均调整为1999年的不变价格。
（1） 
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排放量。中国到目前为止还没有既成的省级碳排放数据，准确地测算省级
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排放量是本文实证检验的关键。本文利用IPCC2006第二卷第六章提供的参考方法。
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排放主要来源于化石能源燃烧。化石能源燃烧
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排放量按以下公式计算：
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。其中：C为各类能源
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排放总量；i为能源种类，主要有焦炭、煤炭、煤油、柴油、汽油、燃料油及天然气共7种；
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为第i种能源消费量；
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为发热值；
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为碳含量；
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为氧化因子；
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为第i种能源碳排放系数。关于
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的值取国际通用的IPCC2006年《国家温室气体排放清单指南》第二卷第一章的数据，即焦炭0.855、煤炭0.759 9、煤油0.571 4、柴油0.529 1、汽油

0.553 8、燃料油0.681 5、天然气0.448 3。单位均为tc/tce。
（2）财政政策。中国从2007年开始把环境保护支出纳入财政支出并单列，鉴于数据可得性原则，本文选取2007—2014年30个省（区、市）的环保财政支出占总支出的比重（CZ）作为解释变量引入计量模型。环保财政支出比重的增加将有利于碳减排，预期二者负相关。

（3）税收政策。中国近似环境税种类较多，主要有消费税、资源税、城市维护建设税、城镇土地使用税、耕地占用税及排污费等，鉴于数据可得性原则，本文选取1999—2014年以上各种税收之和占总税收的比重作为解释变量进入计量模型，考察环境税收政策的碳减排效应。环境税收增加将有利于碳减排，预期二者负相关。

（4）金融支持。本文选择两种指标来检验金融支持对碳减排的作用。首先选择CDM项目碳交易数量作为代理变量，由于CDM项目碳减排数量从2006年才开始建立，所以本文选取2006—2014年中国碳交易数量位居前15名的省份，引入虚拟变量，位于前15名的省份表明获得了较多金融支持，取值为1；其他省份获得金融支持较少，取值为0。取值为1的省份有四川、山西、内蒙、云南、江苏、浙江、山东、辽宁、甘肃、河北、新疆、河南、贵州、黑龙江和广东，预期获得较多金融支持的省份碳排放量较少。其次，参考朱娟[27]研究提出的金融低碳度测度金融支持力度，即金融资源的低碳程度，用碳排放总量与社会融资总量的比重衡量。金融低碳度数值越小，表明有越多的金融资源被用于碳减排，碳排放量越低，预期二者正相关。

(5)其他变量。能源消费结构用煤炭消费量占能源消费总量的比重表示；产业结构用第二产业产值占GDP的比重表示；技术创新用各省份研发经费内部支出占GDP的比重表示；FDI用实际使用外商直接投资占GDP的比重表示；人均收入用人均GDP表示；人口规模用各省份年末人口数表示。所有变量的描述性统计结果见表1所示。
表1  各变量描述性统计结果分析

Tab.1  Descriptive statistical analysis of each variable
	变量类型

Variable types
	符号

Symbol
	经济含义

Economic implications
	单位

unit
	均值

Mean
	标准差

Std. Dev. 
	最小值

Min
	最大值

Max

	被解释变量
	LnC
	
[image: image48.wmf]2

CO

排放总量对数
	万t 
	4.25
	0.38
	2.84
	5.02

	核心解释变量
	CZ
	环保支出/总支出
	%
	3.01
	1.11
	0.85
	6.73

	
	SS
	环境税收之和/总税收
	%
	11．14
	3.39
	4.04
	23.64

	
	FC
	碳排放量增长量/社会融资总量
	%
	0.12
	0.13
	-0.15
	0.72

	控制变量
	ENE
	煤炭消费量/能源消费总量
	%
	60.05
	19.29
	22.14
	98.00

	
	IND
	第二产业产值/GDP
	%
	45.90
	7.78
	19.74
	59.05

	
	TECH
	研发经费内部支出//GDP
	%
	1.12
	0.96
	0.11
	5.95

	
	FDI
	实际使用外商直接投资/GDP
	%
	2.72
	2.41
	0.07
	14.65

	
	LnPOP
	年末总人口数对数
	（万人）
	8.14
	0.77
	6.22
	9.28

	
	LnGDP
	人均GDP对数
	元/人
	3.69
	0.45
	2.38
	4.68


4  实证结果

4.1  财税政策的碳减排双重效应分析
表2  财税政策的碳减排直接效应

Tab.2  Direct effect of fiscal and tax policy on carbon emissions
	解释变量

Dependent variable
	（1）
	（2）
	（3）

	L.LnC
	0.411 5***

(0.041 1)
	0.681 0***

(0.061 6)
	0.396 0***

(0.057 9)

	CZ
	-0.0010***

(0.002 8)
	
	-0.006 2***

(0.002 7)

	SS
	
	-0.133 3**

(0.009 1)
	-0.248 3**

(0.015 5)

	ENE
	0.004 6***

(0.000 2)
	0.003 3***

(0.000 3)
	0.005 0***

(0.000 2)

	IND
	0.003 1***

(0.000 5)
	0.003 2***

(0.000 8)
	0.002 6***

(0.000 6)

	TECH
	-0.004 0

(0.010 4)
	-0.006 8

(0.012 4)
	0.000 7

（0.009 6）

	FDI
	-0.008 4***

(0.002 6)
	-0.000 2

(0.001 9)
	-0.006 8***

(0.003 0)

	LnPOP
	0.158 8***

(0.027 4)
	0.118 0***

(0.233 2)
	0.151 9***

(0.026 9)

	LnGDP
	0.450 8***

(0.173 4)
	0.588 8*

（0.382 7）
	0.289 6*

(0.211 6)

	（LnGDP）2
	-0.020 7*

(0.022 8)
	-0.042 5*

(0.051 6)
	-0.000 6*

(0.026 8)

	常数项
	-0.390 5

(0.372 1)
	0.684 1

(2.102 8)
	-0.082 0

(0.369 0)

	AR(2)
	[0.151 5]
	[0.1945]
	[0.160 6]

	Sargan检验
	 [1.000 0]
	 [1.000 0]
	 [1.000 0]


注：1）圆括号内为回归系数的标准误差，方括号内为统计量相应P值，2）*、**、***分别表示在10%、5%及1%水平下显著,检验结果四舍五入，统一保留四位小数，以下类同不再专门说明。；3）Sargan检验的原假设为“工具变量过度识别”，如果接受原假设，则工具变量选择合理；4）AR(1)和AR(2)原假设为“原假设不存在自相关”，系统GMM估计结果要求差分方程不存在二阶自相关，可以存在一阶自相关
由于模型中引入了被解释变量的滞后一期，属于动态面板数据模型，本文采用广义矩估计方法（GMM）进行估计。GMM估计方法有一阶差分GMM和系统GMM。由于一阶差分GMM估计方法仅对差分方程进行估计，且采用变量的滞后值作为一阶差分方程的工具变量多数情况下效果不理想，系统GMM同时对水平方程和差分方程进行估计，利用的样本信息较多，因此本文采用系统GMM方法进行估计。采用Sargan检验判断工具变量的有效性。

表2报告了财税政策的碳减排直接效应结果，其中模型（1）～(3)列分别为财政政策、税收政策和同时加入财政和税收政策与碳排放关系的估计结果，结果表明模型（1）～(3)均通过AR检验与Sargan检验，说明模型设置合理，结果稳健。模型（1）中环境财政政策估计系数在1%水平上显著为负（估计时把环保财政支出视为内生变量），说明环境财政专项支出有效遏制碳排放。模型（2）中环境税收政策在5%水平上显著为负，说明环境税收的提高能够减少碳排放。模型（3）同时估计财政政策与税收政策和碳排放量的关系，二者分别在1%和5%水平上通过显著性检验，系数均为负，说明财税政策起到了预期的“倒逼减排”作用，财税政策的碳减排效应显著，与预期相符合。

从模型（1）～(3)的回归结果看，能源消费结构与碳排放在1%显著性水平上正相关，同时煤炭燃烧的排放量分别是石油和天然气的1.4倍和1.5倍，这反映了中国“富煤贫油少气”的能源禀赋，以煤炭为主的消费结构将是中国碳减排最大的绊脚石。产业结构与碳排放在1%水平上显著为正，反映了第二产业尤其是重工业比重的上升是促进碳排放增加的重要因素。技术创新与碳排放的关系没有通过显著性检验，说明通过提高技术创新水平减少碳排放缺乏稳定性。FDI与碳排放的关系在1%水平上显著为负，这验证了FDI的环境收益效应大于向底线赛跑效应。人口规模与碳排放的关系在1%水平上显著为正，说明人口的快速增长增加了资源和环境的承载压力，增加了相关能源消费从而增加碳排放。人均GDP与碳排放的关系显著为正，而其平方项显著为负，这验证了中国人均收入与碳排放之间的倒U型曲线关系。

表3报告了财税政策影响碳排放的间接效应结果。模型（4）～（11）依次加入环境财政支出、环境税收与能源消费结构、产业结构、技术水平和FDI的交乘项，逐步检验环保财政支出和环境税收通过4种途径对碳排放的影响结果。观察模型（4）～（11），环保财政支出、环境税收与能源消费结构交乘项均在1%水平上显著为正。说明环保专项财政支出和环境税收都还尚未通过改变能源消费结构减少碳排放。原因解释如下：首先，中国的“富煤贫油”资源禀赋决定了以煤炭消费为主的能源消费结构还要持续很长时间，这将阻碍中国碳减排目标的实现；其次中国政府为了GDP的快速增长，长期压制能源价格，因此能源价格不能有效反映资源稀缺和环境成本。因此，通过财税政策倒逼低碳化能源消费结构是个长期过程。

环保财政支出与产业结构的交乘项在1%水平上显著为负，系数符号发生改变，说明环保财政支出通过产业结构对碳排放量产生间接的正向作用。原因在于，环保财政支出的增加使得技术型和服务业的发展成本降低，抑制高能耗高污染的重工业发展，其成本增加，促使产业结构优化和高级化，从而减少碳排放。而环境税收与产业结构的交乘项在1%水平上显著为正，说明环境税收尚未通过产业结构影响碳排放量。原因在于，税收具有转嫁的特征，污染企业将税收的成本转嫁到消费者或者上游企业，从而其成本和利润维持不变，缺少产业结构优化的动力。

环保财政支出、环境税收与技术创新的交乘项对碳排放的系数为负，并且在1%水平上通过了显著性检验，说明财税政策可以通过技术创新间接抑制碳排放。原因在于，政府是财税政策的提供者，财税政策的力度反映了政府在经济增长和生态环境权衡博弈，折射出政府对环保的决心，因此制度安排会转向“向污染宣战”，重视环境保护相关技术的研发，从而实现碳减排的目标。

FDI是中国碳排放量的重要来源，环保财税政策与FDI的交乘项对碳排放的系数为正，虽没有通过显著性检验，但是其方向发生逆转。环保财税力度的增加，使得外资企业成本增加，阻碍发达国家污染型企业进入，避免东道国成为其“污染避难所”，同时也会导致外资企业撤离中国市场，遏制FDI溢出效应；高强度的环保财税政策也会增加本国企业生产成本，减少对外企先进技术的吸收能力。因此，环境财税政策通过遏制FDI的技术溢出和削弱本国企业技术吸纳能力间接消极影响碳减排。
                  表3  财税政策的碳减排间接效应

Tab.3  Indirect effect of fiscal and tax policy on carbon emissions
	解释变量

Dependent variable
	（4）
	（5）
	（6）
	（7）
	（8）
	（9）
	（10）
	（11）

	L.LnC
	0.816 4***

(0.017 9)
	0.716 1***

(0.014 7)
	0.68 50***

(0.011 7)
	0.682 2***

（0.011 7）
	0.727 8***

(0.069 3)
	0.716 6***

(0.036 5)
	0.737 8***

(0.041 2)
	0.694 8***

(0.040 9)

	CZ×ENE
	0.000 2***

(0.000 0)
	0.000 7***

(0.000 0)
	0.000 6***

(0.0000)
	0.000 6***

（0.0000）
	
	
	
	

	CZ×IND
	
	-0.000 8***

(0.0001 )
	-0.000 3***

(0.000 0)
	-0.000 4***

(0.000 0)
	
	
	
	

	CZ×TECH
	
	
	-0.010 2***

(0.000 9)
	-0.010 7***

（0.000 6）
	
	
	
	

	CZ×FDI
	
	
	
	0.000 1

(0.0002)
	
	
	
	

	SS×ENE
	
	
	
	
	0.000 7***

(0.000 0)
	0.000 6***

(0.000 0)
	0.000 6***

(0.000 0)
	0.000 6***

(0.000 0)

	SS×IND
	
	
	
	
	
	0.000 5***

(0.000 1)
	0.000 5***

(0.000 1)
	0.000 5

(0.000 2)

	SS×TECH
	
	
	
	
	
	
	-0.012 8***

(0.002 5)
	-0.012 1***

(0.002 8)

	SS×FDI
	
	
	
	
	
	
	
	0.000 0

(0.000 3)

	LnPOP
	-0.045 0***

(0.017 4)
	-0.063 2***

（0.013 9）
	-0.014 5

(0.028 2)
	-0.022 6***

(0.009 8)
	0.084 7*

(0.045 2)
	0.121 5*

(0.070 7)
	0.152 6

(0.201 1)
	0.051 0

(0.143 6)

	LnGDP
	0.574 4***

(0.032 7)
	0.360 9***

（0.035 3）
	0.507 0***

(0.043 3)
	0.497 7***

(0.038 8)
	0.695 7***

(0.240 0)
	0.525 4***

(0.186 6)
	0.981 2***

(0.261 1)
	1.078 2***

(0.344 0)

	（LnGDP）2
	-0.060 4***

（0.002 8）
	-0.021 5***

(0.004 9)
	-0.035 0***

(0.006 5)
	-0.031 8***

(0.006 1)
	-0.076 8***

(0.026 4)
	-0.060 9***

(0.021 9)
	-0.123 4***

(0.035 3)
	-0.130 2***

(0.044 9)

	常数项
	-0.150 5

(0.136 6)
	0.691 5***

(0.117 4)
	0.071 8

(0.212 9)
	0.135 0

(0.121 4)
	-1.202 8**

(0.568 3)
	-1.135 7*

(0.061 2)
	-2.290 1

(1.710 2)
	-1.531 9

(1.389 2)

	AR(2)
	[0.120 4]
	[0.100 8]
	[0.107 5]
	[0.127 5]
	[0.123 5]
	[0.124 6]
	[0.180 9]
	[0.295 6]

	Sargan检验
	[0.999 3]
	 [0.999 9]
	 [0.999 9]
	 [0.999 9]
	 [1.000 0]
	[1.000 0]
	 [1.000 0]
	 [1.000 0]


4.2  金融支持的碳减排效应分析

表4报告了金融支持影响碳排放的结果。按照2006～2014年CDM碳交易数量位居前1/2和后1/2，引入虚拟变量D得到模型（12）～（13）回归结果。观察模型（12）和（13），环境财政政策和环境税收政策均通过显著性检验，且系数为负；对比系数大小发现，获得金融支持较多的省份环境财政政策与环境税收政策的系数较大，说明在金融支持的前提下环境财税政策的碳减排效应更大、效果更显著。模型（14）是金融低碳度与碳排放关系的估计结果，结果表明金融低碳度与碳排放在1%水平上显著正相关，即金融低碳度越小，社会融资总量越大，用于碳减排的资金越多，碳排放量越小，与预期相符合。

表4  金融支持的碳减排效应及财税政策与金融支持的联合治理效应

Tab.4  Effect of financial support on carbon emissions reduction and combination governance effect of fiscal and tax policy and financial support
	解释变量

Dependent variable
	（12）

金融支持较多

More financial support
	（13）

金融支持较少

Less financial support
	（14）
	（15）

	L.LnC
	-0.998 1

(0.636 0)
	0.480 1**

(0.210 5)
	0.666 9***

(0.024 5)
	0.770 3***

(0.028 9)

	CZ
	-0.030 3**

(0.014 1)
	-0.020 2*

(0.026 3)
	
	-0.005 0**

(0.001 3)

	SS
	-0.285 1*

(0.158 7)
	-0.046 7*

(0.073 6)
	
	-0.251 6***

(0.057 0)

	FC
	
	
	0.180 0***

(0.007 6)
	0.178 1***

(0.018 3)

	ENE
	0.000 1

(0.002 2)
	0.003 1**

(0.001 5)
	0.002 3***

(0.000 3)
	0.002 0***

(0.000 3)

	IND
	-0.014 2***

(0.006 2)
	-0.004 4*

(0.005 4)
	0.001 7***

(0.000 4)
	0.001 4***

(0.000 6)

	TECH
	0.260 5**

(0.116 8)
	-0.008 8

(0.046 2)
	-0.0135 9***

(0.003 3)
	-0.007 6

(0.004 7)

	FDI
	-0.124 2***

(0.052 7)
	-0.004 9

(0.0021 8)
	-0.000 8

(0.001 1)
	0.002 2

(0.001 4)

	LnPOP
	1.150 3**

(0.536 9)
	0.111 4***

(0.252 9)
	0.021 3***

(0.013 8)
	0.064 2*

(0.037 2)

	LnGDP
	12.404 8***

(5.175 8)
	4.077 6***

（1.519 4）
	0.560 6***

(0.054 5)
	0.467 3***

(0.080 6)

	（LnGDP）2
	-1.618 6***

(0.685 5)
	-0.494 4***

(0.210 1)
	-0.042 1***

(0.006 5)
	-0.035 2***

(0.011 1)

	常数项
	-32.916 7***

(14.159 8)
	-5.292 9***

(3.916 1)
	-0.432 9***

(0.128 9)
	-0.423 6*

(0.219 1)

	AR(2)
	[0.871 0]
	[0.359 7]
	[0.636 0]
	[0.159 4]

	Sargan检验
	[1.000 0]
	[1.000 0]
	[1.000 0]
	[0.995 9]


4.3  财税政策与金融支持的碳减排联合治理效应分析

表4中模型（15）同时检验财税政策与金融支持对碳排放的影响，探索财税政策与金融支持对碳排放的联合治理效应，通过了AR(2)和Sargan检验，说明模型设置合理。财税政策与碳排放显著负相关，金融支持与碳排放显著正相关。比较碳排放治理效应的大小，由相关系数得到：环境税收政策＞金融支持＞环境财政政策。由于税收政策直接通过微观个体发挥作用，使排污者生产成本内部化，私人成本增大，加重其负担，从而约束其排放量；而金融支持和环境财政政策一般不通过微观个体发挥作用，而是直接发挥环境治理作用，所以环境税收政策的碳减排治理效应最大是符合直观的，这也为环境碳税的适时适度开征提供了一定的依据。

5  结论与政策启示

本文利用中国1999—2014年省级面板数据构建动态面板模型，基于财政与金融结合的视角，采用系统GMM方法检验了财税政策对碳排放的直接效应和间接效应，同时检验了金融支持对碳排放的影响及环境财税政策与金融支持对碳排放的联合治理效应。研究结果表明：（1）环境财税政策与碳排放显著负相关，环境财税力度的增大对碳排放有抑制作用；（2）环境财税政策尚未能通过能源消费结构低碳化抑制碳排放，基于中国的能源禀赋结构，通过财税政策促进能源消费低碳化减少碳排放是一个长期过程；（3）环境保护财政政策通过产业结构升级优化间接减少碳排放起积极作用，环境税收政策通过产业结构升级和调整间接减少碳排放效果不显著；（4）环境财税政策通过技术创新间接抑制碳排放；（5）环境财税政策通过遏制FDI的技术溢出和削弱本国企业对先进技术吸纳能力间接消极影响碳减排；（6）获得金融支持较大的省份，环境财税政策的碳减排效应更明显，效果更显著；（7）金融低碳度越小，用于碳减排的资金越充裕，经济越低碳，碳排放越少，金融低碳度与碳排放显著正相关；（8）综合比较环境财政政策、环境税收政策与金融支持的碳减排效应，环境税收政策＞金融支持＞环境财政政策。以上研究结论蕴含着相应的政策建议：

（1）加大环境治理财税改革。由前文分析可知，环境财税政策力度与碳排放显著负相关，环境财税力度的增大可有效抑制碳排放，应根据两会精神，进一步修订和完善环境治理的相关财税政策，加大环境保护财政支出占GDP的比重，加大污染治理、财政转移支付及绿色采购制度实施力度，加大对排污费、消费税和资源税等的改革和立法；借鉴北欧国家碳税征收的相关经验，适时适度单独开征碳税，改排污费为“排污税”，环保部门改为税务部门，税收范围为化石燃料(原煤、原油、电力、天然气等)，因为化石燃料碳排放占中国碳排放总量的70%以上。

（2）加快发展碳金融。从财税政策与金融支持的碳减排效应看，环境税收政策＞金融支持＞环境财政政策，金融支持所起的作用不可小觑。碳金融支持较多的省份，财税政策的碳减排效应更明显，应抓住清洁发展机制CDM项目碳交易机会，增加碳交易数量，响应碳减排目标；同时应加快社会融资，加大用于碳减排资金量，大力发展低碳经济，降低金融低碳度，减少碳排放。

（3）深化能源价格改革和产业结构升级。“富煤贫油”的资源禀赋将长期阻碍中国碳减排目标的实现，要实现低碳化的能源消费结构，必须实行能源价格改革。首先通过资源税等使能源使用的成本内部化，启动煤炭资源税从量计征到从价计征；其次提高能源使用效率，特别是煤炭资源的使用效率，加快发展型煤、清洁优质煤、煤炭地下气化等相关技术的推广。第二产业尤其是重工业所占比重过高是碳排放的主要来源，加快推进产业结构优化和升级，推进供给侧结构性改革，化解产能过剩，大力发展服务业，既能治理污染、降低能耗，又能实现碳减排。
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