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摘　 要:电力现货市场建设作为电力市场化改革的关键,对推动光伏等新能源行业高质量发展,加快我国新型能

源体系建设进而实现“双碳”目标意义重大。 聚焦电力现货市场运行机制,构建电力现货市场影响光伏企业创

新的理论框架,利用 2011—2024 年 A 股上市光伏企业面板数据,通过构建多时点 DID 模型验证了电力现货市场

对光伏企业创新的促进效应,以及提升经营收益、优化市场结构与促进技术溢出的作用机制。 同时,异质性研究

发现电力市场潜力越大、市场活跃度越高、企业创新吸收能力越强,光伏企业创新受到电力现货市场的促进作用

会更强。 本文为研究电力现货市场对光伏企业创新的影响及机制分析提供了微观经验证据,为更有效发挥电力

现货市场促进光伏行业创新作用,进而为新型能源体系建设提供坚实的产业基础提供了思路启示。
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Impact analysis of the electricity spot market on innovation in photovoltaic enterprises
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Abstract: As a key component of the power marketization reform, the construction of the electricity spot market is of
great significance for promoting the high-quality development of new energy industries such as photovoltaics, accelerating

the construction of China’s new-type energy system, and ultimately achieving the goals of carbon peak and carbon
neutrality. Focusing on the operation mechanism of the electricity spot market, a theoretical framework for analyzing the
impact of the electricity spot market on the innovation of photovoltaic enterprises was proposed. Based on the panel data

of A-share listed photovoltaic enterprises from 2011 to 2024, a staggered DID model was constructed to verify the effect
of the electricity spot market on the innovation of photovoltaic enterprises, as well as the mechanism of enhancing

operating income, optimizing market structure and promoting technological spillover. Additionally, heterogeneity
analysis has found that the greater the potential of the electricity market, the higher the activity of the electricity market,
and the stronger the innovation absorption capacity of enterprises, the more strongly the innovation of photovoltaic

enterprises is stimulated by the electricity spot market. This paper provided micro-level empirical evidence of how
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electricity spot market affect innovation in China’ s photovoltaic enterprises, and offering insights for more effectively

leveraging the power spot market to stimulate the innovation of the photovoltaic industry and providing a solid industrial

foundation for the construction of new-type energy systems.

Key words: electricity spot market; photovoltaic enterprises innovation; market potential

　 　 在全球能源格局深刻变革与我国“双碳”战略

纵深推进的时代背景下,新型能源体系建设是我

国绿色低碳转型的关键支柱,对于促进碳达峰碳

中和目标实现及支撑生态文明建设意义重大。
2025 年 10 月,《中共中央关于制定国民经济和社

会发展第十五个五年规划的建议》将“加快建设新

型能源体系”提升至国家战略层面,并要求“加快

健全适应新型能源体系的市场和价格机制”①。 新

能源行业是构建新型能源体系的核心引擎,对重

塑能源系统运行逻辑、推动技术创新与产业升级

发挥着关键作用。 作为技术成熟度高且成本下降

快的新型能源,光伏行业的关键作用不言而喻。
“十二五”以来,随着投资安装补贴政策、标杆上网

电价补贴政策等持续发力,催生了我国光伏产业

的“黄金时代”。 截至 2025 年 12 月底,全国光伏

发电装机容量达 12 亿千瓦②,比 2012 年增长约 17
倍,我国已经建成全球最大、最完整的光伏产业

链。 然而,我国光伏行业爆发式繁荣增长的背后,
潜藏着一系列发展瓶颈。 长期以来,我国光伏行

业发展高度依赖补贴政策和计划保障[1],企业创

新的市场驱动力相对薄弱,技术路线选择与市场

真实需求之间存在一定脱节,行业存在技术同质

化与创新瓶颈的问题[2]。 同时,在补贴政策下企

业出现大量寻租行为,光伏行业面临结构性产能

过剩[3]与消纳难题[4],随着补贴缺口逐年扩大,补
贴退坡后行业泡沫破裂,加剧光伏产业脆弱性。
补贴政策是产业从无到有的第一推动力[5],但随

着我国能源体系朝着市场化进一步迈进,补贴退

坡后光伏行业的增长动力还是要从补贴政策拉动

回归到市场驱动上[6] 。 因此,明确激

励光伏企业持续创新的长效机制,使其从政策哺

育转向市场驱动,成为能源转型进程中亟待破解

的关键命题。

①　新华社北京 10 月 28 日电《中共中央关于制定国民经济和社会发展第十五个五年规划的建议(2025 年 10 月 23 日中国共产党第二

十届中央委员会第四次全体会议通过)》. https: / / www. gov. cn / zhengce / 202510 / content_7046050. htm.

②　国家能源局 2026 年 2 月 12 日发布的《2025 年可再生能源并网运行情况》. https: / / www. nea. gov. cn / 20260212 / 742b8c6a078347b0b39de

676c05c5d58 / c. html.

电力市场通过优化能源配置释放绿色电力

价值,为光伏企业创新发展注入了强劲的市场驱

动力,驱动包括光伏在内的新能源行业高质量发

展,是构建新型能源体系的市场牵引[7] 。 “无现

货不市场”的行业共识充分体现了现货市场在电

力市场体系中的核心地位和关键作用[8] ,《关于

开展电力现货市场建设试点工作的通知》为我国

电力现货市场建设按下“加速键”。 电力现货市

场通过价格信号的真实释放和竞争格局的深刻

重构,从根本上改变了光伏企业的经营环境与行

为激励。 现货市场的底层定价逻辑是按边际成

本由低到高排序出清,更能动态反映电力真实价

值和边际成本[9] ,放大了光伏等新能源电力的价

格优势,有助于拓宽光伏企业收入渠道并提升其

盈利潜力。 同时,现货市场通过价格信号充分发

挥市场风向标的作用,通过改变竞争模式激发光

伏企业的创新活力,驱动光伏行业技术迭代与效

率提升。 在电力现货市场机制的矫正下,光伏企

业利润增长不再依赖于固定补贴,而是转向对市

场信号的响应速度、技术创新能力和成本控制能

力的提升,光伏产业从“政策驱动型增长”转变为

“市场驱动型增长”,产业的健康度和竞争力不断

提升。 因此,深入研究并强化电力现货市场对光

伏企业创新的激励作用,对于促进光伏行业健康

发展,加速能源结构从高碳锁定向低碳转型,加
快构建清洁低碳的新型能源体系,进而实现“双

碳”目标具有重大意义。
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一、文献综述

当前与本文主题的相关研究大多聚焦于:一
是,研究电力市场影响光伏等新能源生产和消费

进而推动能源结构转型[10] 以及促进减碳[11 - 12] 的

作用,分析电力市场对电力资源配置[13] 及新能源

整合的作用效应[14],验证电力市场推动新能源装

机容量、发电量、发电机组年平均利用小时数显著

增加的情况[15]。 二是,从个体行为角度出发,采用

决策优化模型、动态博弈模型等仿真建模来分析

电力市场下新能源主体参与电力交易的优化策

略[16 - 17]。 三是,通过模拟不同电力市场情景,开
展电力市场对新能源行业生产成本、收入、价格、
投资[18]等经济性影响分析[19 - 20]。 创新能力是光

伏企业的核心竞争力,有研究提出了电力市场在

推动光伏企业技术创新、促进企业全面发展方面

承担着重要角色[21 - 22],也有研究以风险投资为代

表[1]研究市场机制对包含光伏在内的新能源企业

创新能力的激励效应。
已有研究为本文提供了有益借鉴,但当前鲜

有研究聚焦电力现货市场,深入剖析其对光伏企

业创新的影响效应及作用机制并加以实证检验。
因此,本文聚焦电力现货市场在电力市场化改革

中的核心地位以及光伏行业在新型能源体系建

设中的重要作用,利用我国光伏 A 股上市企业

2011—2024 年的数据和多时点 DID 模型,尝试探

究电力现货市场如何影响光伏企业创新以及通

过哪些机制实现。 本文可能的边际贡献有以下 3
点:一是,在研究视角上,聚焦电力现货市场建

设,创新性地在微观企业层面检验电力现货市场

建设对光伏企业创新的影响效应,为协同推进电

力现货市场建设及光伏行业高质量发展提供了

新的经验证据;二是,在研究机理上,聚焦我国电

力现货市场的运行机制,基于新古典经济学理

论、动态创新理论、外部性理论等构建了电力现

货市场影响光伏企业创新的理论框架,从提升经

营收益、优化市场结构与促进技术溢出三方面解

析了电力现货市场影响光伏企业创新的作用机

制;三是,结合电力市场的属性特点,探究了电力

现货市场在不同市场潜力、市场活跃度等因素作

用下所产生的差异化影响效应。 结合我国电力

现货市场建设当前存在的问题,提出完善我国电

力现货市场建设的政策建议,为进一步发挥电力

现货市场促进光伏企业创新的作用,促进光伏行

业规模化健康发展,推动新型能源体系建设提供

参考。
二、理论分析与研究假设

电力现货市场作为电力市场化改革的关键部

分,其运行的核心机制是边际成本定价原理,充分

发挥市场看不见的手的功能,推动光伏行业从政

策驱动型增长转变为市场驱动型增长。 本文以电

力现货市场运行的底层经济学原理为基础,构建

了电力现货市场通过提升光伏企业经营收益进而

提高创新经济可行性、优化市场结构进而驱动光

伏企业创新动力不断增强、促进技术溢出进而降

低创新成本和不确定性综合推动光伏企业创新的

理论分析框架(见图 1)。
(一)提升经营收益

电力现货市场运行的核心机制是边际成本定

价原理[9],市场出清价格由满足最后一度电需求

机组的边际报价决定[23] 。 通常情况下,光伏电量

相较于火电等传统电能边际成本低,其在出力高

峰期通过上报低价被优先调用进而抢占市场份

额。 现货市场可以放大包括光伏在内新能源电

力的边际成本优势,使得光伏等新能源企业以极

低的边际成本在价格竞争中占据优势地位,优先

出清电量减少弃光量,且其即使申报低价也能以

市场出清价格结算,获得高于自身成本的收入进

而增加企业经营收益。 其次,基于市场价格弹性

原理,现货市场价格反映实时稀缺性,光伏企业

通过配置储能在低价时充电高价时放电[24] ,通

过“时间套利”大幅提升整体收益[25] 。 企业收益

增长为其创新活动提供了关键的资金保障,增强

了企业研发创新的能力与意愿,驱动了企业持续

进行技术创新。 现货市场在补贴退坡后证明了
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光伏企业新的盈利潜力,增长的市场需求推动企

业不断扩大生产规模去分摊研发、设备购置等固

定成本[26] ,提高创新的经济可行性。 产量的累

积也会进一步推动技术创新和工艺改进,持续

降低单位成本进而形成正向循环,企业创新的

商业化空间也越来越大,企业更愿意投入资源

进行长期创新。 因此,基于上述分析,本文提出

以下假设。
假设 1:电力现货市场通过提升企业经营收益

促进光伏企业创新。

图 1　 电力现货市场激励光伏企业创新的理论分析框架

　 　 (二)优化市场结构

根据市场机制理论,市场主要通过供需关系、
价格变动和市场竞争等途径发挥调节市场运行的

作用[27]。 电力现货市场通过价格引导供需,深刻

改变了市场相关主体之间的竞争模式,从依赖政

策保护的非价格竞争转向基于成本与价值的竞

争[28]。 现货市场按报价从低到高排序统一出清,

推动市场相关企业将竞争焦点从单一的降低单位

发电成本升级为降低综合的全生命周期平准化度

电成本。 通过创新实现降本增效成为企业生存关

键,现货市场驱动企业的核心竞争扩展到技术创

新、系统集成和市场化运营能力,高效率能源转换

技术、高精度发电预测技术、功率快速调节技术、
智能逆变器技术、数字化能源管理系统等成为关

键竞争要素[29]。 在价格信号和市场机制的引导

下,光伏行业新一轮洗牌开启[30],行业内能够持续

创新实现降本增效的企业将生存并壮大,无法适

应市场化价格波动和技术要求的企业将被淘汰。
现货市场优化市场结构改变竞争模式进而加速优

胜劣汰,驱使相关企业主动寻求创新以获取竞争优

势[31],企业的动态创新效率和整体创新能力不断提

升。 因此,基于上述分析,本文提出以下假设。
假设 2:电力现货市场通过优化市场结构促进

光伏企业创新。
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(三)促进技术溢出

根据外部性理论,企业的技术创新活动具有

天然的社会正外部性[32],光伏企业为在现货市场

中获利而创新研发的预测算法、智能运维平台、快
速控制协议等技术,其算法逻辑、架构设计等核心

知识具有非排他性,一旦通过专利公开、人才流动

或产品化等便会产生溢出[33]。 同时,市场信号本

身即为溢出媒介[34],公开的现货价格曲线和出清

结果等市场数据隐含了何种技术策略更为成功的

信息,竞争对手逆向分析市场数据可低成本学习

到成功者的技术路径,成功企业的经验技术会沿

着行业学习曲线扩散。 另外,复杂的市场催生了

专业化分工,市场报价代理、资产优化运营、风险

咨询、合规服务等第三方专业机构在服务众多客

户的过程中将相关优秀成熟的经验和知识等打包

成服务售卖,加速技术创新从顶尖企业向整个行

业内其他企业扩散溢出[35]。 技术溢出通过降低知

识门槛和创新的巨额沉没成本,显著减弱创新的

不确定性并缩短技术垄断的窗口期,使得后发企

业在消化吸收先进技术的基础上实现再创新,整
体抬升了行业内企业的创新水平。 因此,基于上

述分析,本文提出以下假设。
假设 3:电力现货市场通过促进技术溢出推动

光伏企业创新。
综合上述分析,本文提出假设 4:电力现货市

场对光伏企业创新具有正向影响。
四、研究设计

(一)模型设定

1. 基准回归

本文采用多时点 DID 模型检验电力现货市场

建设试点前后,处理组和控制组的企业创新是否

存在差异,基准模型为:

innovationit = α0 + α1ESMit + α2X it + μi + γt + εit

(1)
其中, innovationit 为企业创新的代理变量;

ESMit 是核心解释变量,表示企业 i 所处地区在时期

t 电力现货市场试点是否已启动试运行; Xit 为控制

变量; μi 和 γt 分别为企业层面和年份层面的固定效

应,稳健标准误聚类在个体层面, εit 是误差项。
2. 机制检验

本文借鉴中介效应模型[36]检验电力现货市场

建设影响光伏企业创新的机制。 在基准回归模型

的基础上,首先考察 ESMit 如何影响机制变量,然
后将其引入原模型来测试机制。 设置模型为:

Mit = ρ0 + ρ1ESMit + ρ2X it + μi + γt + εit

(2)
innovationit = β0 + β1ESMit + β2Mit + β3X it +

μi + γt + εit (3)
其中, Mit 是机制变量, X it 是控制变量,与式

(1) 中选定的控制变量一致, εit 是误差项。
(二)变量选择

1. 被解释变量

企业创新 ( innovationit )参照辛宇等[37] 和张

杨等[38]的研究,以企业发明专利授权量衡量,由于

样本中的专利数据有较多观测值为 0,因此参考相

关文献做法加 1 后取自然对数处理。

③　 2017 年 9 月,国家发展改革委、国家能源局印发《关于开展电力现货市场建设试点工作的通知》,将广东、浙江、山西、山东、蒙西、福

建、四川、甘肃作为试点地区。 2021 年 4 月,国家发展改革委、国家能源局印发《关于进一步做好电力现货市场试点工作的通知》,将上海、

江苏、安徽、辽宁、河南、湖北等纳入第二批试点。 随后各试点分批启动试运行,广东、山西、甘肃于 2018 年启动试运行,浙江、山东、蒙西、福

建、四川于 2019 年启动试运行,上海、江苏、安徽、辽宁、河南、湖北于 2022 年启动试运行。 考虑到山西、甘肃于 2018 年 12 月启动试运行,在

实证中将冲击年份设定确定为 2019 年。

2. 核心解释变量

电力现货市场建设试点政策的虚拟变量

(ESMit ) ,如果企业 i 所处地区在时期 t 已启动电

力现货市场试点试运行,则 ESMit 取值 1 视为处理

组,否则取值 0 构成控制组,企业所处地区主要通

过企业的主要经营地确定。 国家发展改革委和能

源局在 2017 年和 2021 年先后确定两批现货试

点③,非试点地区为除上述纳入试点范围之外的其
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他省份(本研究不含港澳台和西藏)。
3. 控制变量

本文在参考 Yi 等[39]、孙传旺等[40]研究的基础

上选取相关控制变量指标。 企业层面包括企业规模

(Size)、产权性质(SOE)、企业年龄(FirmAge)、总资

产周转率(ATO)、资产负债率(Lev)、固定资产占比

(Fixed)、财务杠杆(FL)。 省份层面包括人均 GDP
(pGDP)、第二产业 GDP 占比( is2)、第三产业 GDP
占比(is3)、研发支出占 GDP 比重( rdqd)、非化石能

源装机占比 ( fhsnyzjzb) 和非化石能源发电占比

(fhsnyfdzb)。
(三)数据来源

本文采用 2011—2024 年 A 股上市光伏企业

数据,研究电力现货市场建设试点对光伏企业创

新的影响。 结合上市企业所处板块和产品业务

识别光伏上市企业,企业创新数据、财务信息和

其他公司特征信息来自 CRNDS 数据库和 CSMAR
数据库,排除了具有严重缺失值的数据,并剔除

关键指标的异常值,进行了前后 1% 的缩尾处理。
其他数据来自《中国统计年鉴》和《中国电力统计

年鉴》。
四、实证检验及结果分析

(一)基准回归结果

本文考察了电力现货市场建设试点政策对

光伏企业创新的影响,表 1 列(1)引入个体固定

效应,列(2)引入年份固定效应,列(3)则加入控

制变量并同时控制个体和年份固定效应。 结果

显示,电力现货市场建设试点政策 (ESM it) 的系

数均在 1%的水平上显著为正。 根据表 1 列(3),
ESM it 的回归系数为 0. 167,表明电力现货市场建

设会显著促进光伏企业创新。 在经济意义上,发
明专利授权量的均值为 1. 484(加 1 取对数后),
电力现货市场建设试点能够促进处理组光伏企

业相对于控制组的发明专利授权量平均增加

0. 570 项(3. 411 × 0. 167 = 0. 570)。 实证结果初

步验证了假设 4,说明电力现货市场建设有利于

促进光伏企业创新。

表 1　 基准回归结果

变量
innovationit

(1) (2) (3)

ESMit
0. 773∗∗∗

(0. 038)
0. 207∗∗∗

(0. 070)
0. 167∗∗∗

(0. 050)

常数项
1. 249∗∗∗

(0. 018)
1. 421∗∗∗

(0. 030)
- 30. 946∗∗∗

(3. 288)

控制变量 否 否 是

个体固定 是 否 是

年份固定 否 是 是

样本量 3 073 3 073 3 073
R2 0. 633 0. 125 0. 723

注:∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 10% 、5% 、1% 的水平上显著;括号中为
标准误。 下同。

(二)平行趋势检验

多时点 DID 的控制组和处理组需要满足平行

趋势假设,参考 Jacobson 等[41] 的研究测试电力现

货市场建设的动态效应,排除政策实施前一年的

数据,以避免多重共线性问题。 图 2 表明 ESMit 政

策实施前处理组和控制组之间没有统计学上的显

著差异,与平行趋势假设一致。 在 ESMit 政策实施

后,系数相对于实施前表现出显著的上升,政策效

果基本达到统计学意义,表明电力现货市场具有

促进光伏企业创新的潜力。

图 2　 平行趋势检验结果

(三)稳健性检验

1. PSM-DID 模型估计

为保证处理组和控制组具有充分的可比性,
提高结论的可靠性,进一步进行了基于 PSM-DID
模型的估计检验[42],选择 1∶ 1 最近邻匹配(卡尺 =
0. 01)和核匹配的方法,匹配后剔除少数没有被匹

配的样本再利用多时点 DID 模型进行检验。 如表
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2 所示, ESMit 的回归系数结果仍然为正且显著,
PSM 通过降低样本选择偏差,进一步证明了电力

现货市场确实对光伏企业创新具有促进作用。
表 2　 PSM-DID 的估计结果

变量

innovationit

(1) (2)
1∶ 1 最近邻匹配 核匹配

ESMit
0. 182∗∗∗

(0. 051)
0. 180∗∗∗

(0. 051)

常数项
- 29. 350∗∗∗

(3. 500)
- 29. 721∗∗∗

(3. 487)

控制变量 是 是

个体固定 是 是

年份固定 是 是

样本量 2 930 2 935
R2 0. 730 0. 730

2. 安慰剂检验

为排除基准回归结果可能受不可观测因素的影

响,通过随机虚构处理组和处理时间进行了混合安

慰剂的检验,重复进行 500 次估计。 图 3 显示,真实

处理效应与安慰剂效应分布显著偏离,仅有少量的

虚构系数大于真实系数,基准结果极不可能是由偶

然因素或潜在的混淆变量造成的,从而验证了基准

回归结果的稳健性,表明电力现货市场对光伏企业

创新有显著影响的结论并非偶然。

图 3　 安慰剂检验结果

3. 替换被解释变量

使用替代指标重新检验了试点政策的作用效

果,使用企业发明专利申请量[43 - 44] (加 1 后取自

然对数, innovation1) 作为企业创新的替代变量。
ESMit 系数在表 3 列(1) 中为正且显著(系数为

0. 130,p <0. 05 ),证实了回归结果的稳健性,肯定了

电力现货市场对光伏企业创新的促进效果。
4. 更换估计方法

由于被解释变量发明专利授权数量取值范围

为非负整数,基准回归中采取加 1 取自然对数的方

式,考虑其计数变量的特点更换估计方法,基于原

始数据采用泊松回归模型和负二项回归模型进行

稳健性检验[45],实证结果如表 3 列(2)所示,与基

准回归结果接近,排除了被解释变量对数化后改

变序列特征的担忧。
5. 排除其他政策

为尽可能地剔除同期其他政策对电力现货市场

建设政策 (ESMit )影响光伏企业创新估计的潜在干

扰,对主要的共时性政策(碳排放权交易试点政策、
创新城市试点政策)通过将其加入控制变量进行控

制排除。 结果如表 3 列(3)所示, ESMit 的系数均显

著为正,证实了回归结果的稳健性。
6. 更换企业区位界定标准

基准回归中企业所处地区主要通过企业的主

要经营地确定,此处替换为企业的注册地匹配政

策变量重新回归计算,结果如表 3 列(4)所示,发
现 ESMit 回归系数仍显著为正,但按注册地匹配计

算的回归系数小于按经营地匹配的系数,充分说

明了基准回归使用主要经营地匹配很好地解决了

直接按注册地匹配可能产生的衰减偏误,表明结

论具有较好的稳健性。
7. 预期效应检验

考虑到试点名单发布与试点启动试运行之间存

在一定的时间间隔,试点省份的企业可能会因为即

将到来的政策干预提前调整创新行为,破坏平行趋

势假设。 为检查是否存在预期效应,在基准回归中

增加控制变量(predict),即试点启动试运行前一年

的虚拟变量与是否为试点地区的虚拟变量的交乘

项[45]。 结果如表 3 列(5)显示,在不改变核心解释

变量 ESMit 的系数正负号以及显著性的基础上,
predict 的估计系数在统计上并不显著,拒绝了预期

效应存在的原假设。
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表 3　 其他稳健性检验

变量

(1)更换被解释变量 (2)更换估计方法 (3)排除其他政策干扰

innovation1 泊松回归 负二项回归
碳排放权交易

试点政策
创新城市
试点政策

(4)更换企业区位
界定标准

(5)排除预期效应

ESMit
0. 130∗∗

(0. 055)
0. 172∗∗∗

(0. 062)
0. 212∗∗∗

(0. 062)
0. 170∗∗∗

(0. 050)
0. 169∗∗∗

(0. 051)
0. 157∗∗∗

(0. 050)
0. 164∗∗∗

(0. 055)

predict — — — — — — -0. 010
(0. 064)

常数项
- 46. 442∗∗∗

(3. 817)
- 28. 165∗∗∗

(5. 266)
- 45. 924∗∗∗

(4. 968)
- 31. 239∗∗∗

(3. 332)
- 30. 792∗∗∗

(3. 300)
- 31. 047∗∗∗

(3. 287)
- 30. 954∗∗∗

(3. 288)
控制变量 是 是 是 是 是 是 是

个体固定 是 是 是 是 是 是 是

年份固定 是 是 是 是 是 是 是

样本量 3 073 3 059 3 073 3 073 3 073 3 073 3 073

R2 0. 751 0. 794 0. 221 0. 723 0. 723 0. 723 0. 723
注:在采用固定效应泊松回归模型时,由于部分企业(或年份)的因变量在样本期间内无变化被模型自动剔除,导致回归样本量略少于原始
数据。

8. 异质性处理效应检验

使用 Callaway 等 [46] 和汤玉刚等 [47] 提出的

多时期双重稳健估计量( CSDID)方法进行稳健

性检验,减轻多时点 DID 中双向固定效应估计

潜在偏差的担心。 结果如表 4 所示,4 种不同类

型的平均处理效应④都说明,电力现货市场确实

对光伏企业创新具有促进作用,证实了结论的

稳健性。

④　Callaway 等[46]提出通过选择不同的权重可以计算 4 种不同类型的平均处理效应(ATT):一是简单加权平均处理效应 ( Simple

ATT),即等权重简单加权求和;二是动态平均处理效应 (Dynamic ATT),即按照距离首次被处理时间分组加权求和的平均处理效应,要求

事前(Pre_avg)不显著,事后(Post_avg)显著;三是日历平均处理效应 (Calendar Time ATT),即按照正常年份分组加权求和的平均处理效

应;四是分组平均处理效应 (Group ATT):按照首次被处理的时间分组加权求和的平均处理效应。

表 4　 稳健性检验:异质性处理效应检验

变量

(1) (2) (3) (4)
简单

加权平均
动态平均
处理效应

日历平均
处理效应

分组平均
处理效应

Simple ATT 0. 502∗∗

(0. 0227)
— — —

Pre_avg — 0. 032
(0. 229) —

Post_avg — 0. 804∗∗∗

(0. 297)
— —

CAverage — — 0. 477∗∗

(0. 189)
—

GAverage — — — 0. 383∗

(0. 225)

(四)影响机制分析

1. 提升经营收益

根据第二部分的理论分析检验该影响机制,
以企业营业收入(自然对数值,Yysr)衡量企业经

营收益情况[48] ,相应的检验结果见表 5。 表 5 列

(1) ESM it 的系数显著为正,说明电力现货市场

试点建设可以促进光伏企业经营收益的提升。
而企业经营收益可以为企业创新提供要素保

障[49] ,经营收益高的企业往往拥有更充裕的现

金流,产生稳定的盈利为企业创新提供资金支

持[50]进而推动企业创新。 同时,列(2) ESM it 和

Yysr 的系数均显著为正,且 Bootstrap 检验 Ind_eff
(P < 0. 01)置信区间[0. 106,0. 188],间接效应

显著,可以验证电力现货市场通过提升光伏企业

经营收益进而促进光伏企业创新发展的机制(假
说 1)。

2. 优化市场结构

根据第二部分的理论分析检验该影响机制,

参考相关文献以赫芬达尔指数(HHI)衡量市场结

构[51],相应的检验结果见表 5。 表 5 列(3) ESMit

的系数显著为正,表明电力现货市场通过价格信

号和市场机制优化市场结构改变行业竞争模式促

进新一轮行业洗牌[52],高效率企业通过创新和成

本优势扩大份额进而强化竞争优势[53],驱动光伏

企业创新动力不断增强。 光伏企业从单纯的价格
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竞争转向依靠技术创新和效率提升,技术创新成

为企业获取市场优势与持续发展的关键,企业创

新动力增强推动企业创新水平提高。 同时,列(4)
ESMit 和 HHI 的系数均显著为正,且 Bootstrap 检验

Ind_eff(P < 0. 01)置信区间[0. 025,0. 055],间接

效应显著,验证了电力现货市场优化市场结构驱动

光伏企业创新不断增强的潜在影响机制(假设 2)。
3. 促进技术溢出

根据第二部分的理论分析检验该影响机制,
以企业专利转入量 (加 1 后取自然对数,PT _
inflow)表征技术溢出,技术转让是企业间技术溢

出的有效途径,对激发企业创新活力具有重要意

义[54],相应的检验结果见表 5。 表 5 列(5)结果显

示, ESMit 系数显著为正,说明电力现货市场有效

促进了光伏企业的技术溢出。 研发活动、人才流

动、技术成果转移及产业关联等产生的技术溢出

是推动企业创新的重要途径和机制[55],技术溢出

通过降低创新成本和不确定性推动行业内企业创

新水平提高。 同时,列(6)中 ESMit 和 PT_inflow 系

数均显著为正,且 Bootstrap 检验 Ind _ eff ( P <
0. 01)置信区间[0. 083,0. 165],间接效应显著,表
明电力现货市场能够通过促进技术溢出进而推动

光伏企业创新,验证了“技术溢出”这一潜在影响

机制(假设 3)。
表 5　 影响机制检验

变量
经营收益 市场结构 技术溢出

(1)Yysr (2) innovationit (3)HHI (4) innovationit (5)PT_inflow (6) innovationit

ESMit
0. 007∗

(0. 004)
0. 164∗∗∗

(0. 050)
0. 004∗∗

(0. 002)
0. 163∗∗∗

(0. 050)
0. 140∗∗

(0. 065)
0. 156∗∗∗

(0. 050)

Mit — 0. 442∗∗

(0. 183)
— 0. 943∗∗

(0. 430)
— 0. 075∗∗∗

(0. 015)

常数项
- 57. 713∗∗∗

(0. 378)
- 5. 457

(11. 088)
- 0. 542∗∗∗

(0. 179)
- 30. 435∗∗∗

(3. 301)
- 17. 918∗∗∗

(3. 827)
- 29. 601∗∗∗

(3. 260)
控制变量 是 是 是 是 是 是

个体固定 是 是 是 是 是 是

年份固定 是 是 是 是 是 是

样本量 3 073 3 073 3 073 3 073 3 073 3 073

R2值 0. 998 0. 723 0. 818 0. 723 0. 411 0. 725

五、异质性分析

(一)电力市场潜力

不同市场潜力下,光伏企业创新可能受到电

力现货市场的影响程度不同。 理论上市场潜力取

决于市场需求,电力市场中峰谷价差通过释放清

晰的分时价格信号,能够反映电力在不同时段的

真实供需缺口,从而有效揭示电力市场需求[40]。

价差水平越高,电力市场信号越强,价格激励越显

著,市场潜力越大。 对光伏企业而言,峰谷价差扩

大可提升光伏分时发电与消纳优化的经济价值,
进而激励企业在高效组件研发及智能调度等方面

加大创新力度。 据此推断,峰谷价差越大,电力市

场潜力越大,越有利于强化电力现货市场对光伏

企业创新的促进作用。
为验证上述推断,利用各省级市场电力峰谷

价差来衡量电力市场潜力的相对大小,根据各省

级市场电力峰谷价差的中位数进行分组,基于此

开展异质性分析。 如表 6 列(1)所示,市场潜力较

高组 ESMit 的系数更大且显著,市场潜力较低组

ESMit 的系数更小且不显著,组间差异明显,说明

电力市场潜力越大,电力现货市场对光伏企业创

新的促进作用也越明显。
(二)电力市场活跃度

不同市场活跃度下,光伏企业创新受到电力

现货市场的影响程度不同。 活跃的电力现货市场

将光伏企业暴露在复杂的价格信号和市场机制

下,任何微小的创新都可能转化为量化的市场收

益,光伏企业的创新动力从合规与补贴彻底转变

为生存与盈利。 电力市场活跃度越高,现货市场

就更能形成有效的价格发现机制,从而激励光伏
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企业通过加强创新以获取市场优势。 据此推断,
电力市场活跃度越高,电力现货市场越有利于促

进光伏企业创新。
为验证上述推断,利用各省电力市场交易电

量来衡量电力市场活跃度的相对大小[56],根据各

省每年市场化交易电量的平均值进行分组,基于

此开展异质性分析。 如表 6 列(2)所示,市场活跃

度较高组 ESMit 的系数更大且显著,市场活跃度较

低组 ESMit 的系数更小且不显著,组间差异明显,
说明电力市场活跃度越高,电力现货市场对光伏

企业创新的正向影响程度也越高。
(三)企业创新吸收能力

企业的创新吸收能力不同,电力现货市场对

企业创新的影响程度不同。 电力现货市场推动光

伏企业创新的过程需要企业本身具备较强的技术

吸收与研发执行能力,创新吸收能力弱的企业往

往缺乏研发团队和技术储备等,较难在短时间内

学习、吸纳创新知识以实现技术升级与产品迭代。
据此推断,电力现货市场对于创新吸收能力强的光

伏企业有更显著的促进作用,而对创新吸收能力不

足的企业,其对企业创新的促进作用会显著减弱。
为验证上述推断,本文参考相关文献做法采

用企业年度研发投入强度和技术人员比例构成的

综合指标来衡量企业创新吸收能力的相对大

小[57],根据每年企业创新吸收能力的平均值进行

分组,基于此开展异质性分析。 如表 6 列(3)所

示,创新吸收能力较强组 ESMit 的系数更大且显

著,创新吸收能力较弱组 ESMit 的系数更小且不显

著,说明企业本身创新吸收能力越强,电力现货市

场对光伏企业创新的促进作用也越明显。 综合异

质性分析结果,在上述更有利于电力现货市场发

挥作用的情况下,其对光伏企业创新的促进作用

也更为显著,这也从侧面佐证了电力现货市场促

进光伏企业创新这一核心假设(假设 4)。
表 6　 异质性分析

变量

innovationit

(1)电力市场潜力 (2)电力市场活跃度 (3)企业创新吸收能力

低 高 低 高 低 高

ESMit
0. 019

(0. 096)
0. 198∗∗∗

(0. 063)
0. 008

(0. 082)
0. 213∗∗

(0. 089)
0. 010

(0. 076)
0. 231∗∗∗

(0. 076)

常数项
- 25. 131∗∗∗

(6. 163)
- 29. 354∗∗∗

(5. 706)
- 32. 534∗∗∗

(5. 845)
- 36. 902∗∗∗

(5. 684)
- 24. 713∗∗∗

(4. 850)
- 44. 391∗∗∗

(4. 850)

控制变量 是 是 是 是 是 是

个体固定 是 是 是 是 是 是

年份固定 是 是 是 是 是 是

样本量 1 011 2 061 1 094 1 975 1 446 1 611

R2 0. 730 0. 730 0. 789 0. 738 0. 748 0. 769

组间差异系数检验 P = 0. 068 P = 0. 040 P = 0. 024

注:分组致使 singleton observations 在回归时 dropped,导致回归样本数量变化。

六、研究结论与政策启示

(一)研究结论

电力现货市场是全国统一电力市场体系的重

要组成部分,可实现对新能源的有效聚集和高效

管控。 而光伏产业的持续发展和深化创新是推进

新型能源体系建设的重要支撑力量,对于加快构

建以新能源为主体的新型能源体系,推动我国能

源绿色转型和实现“双碳”目标意义重大。
因此,基于我国光伏 A 股上市企业 2011—

2024 年的面板数据,实证探究了电力现货市场对

我国光伏企业创新的影响。 研究发现:电力现货

市场对我国光伏企业创新有显著的正向促进作

用,经过稳健性检验后依然成立,其作用机制主

要体现在提升经营收益、优化市场结构、促进技

术溢出三方面。 异质性分析表明:电力市场的活

跃度越高、市场潜力越大、企业本身创新吸收能

力越强,电力现货市场对光伏企业创新的促进作

用更明显。 研究结论对后续深入推进电力现货
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市场建设,更有效发挥电力现货市场促进光伏行

业创新发展进而为新型能源体系建设提供坚实

的制度支撑与产业基础提供了思路启示。
(二)政策建议

在全球能源格局深刻变革以及我国“双碳”战
略纵深推进的背景下,未来要强化电力现货市场

在推动光伏企业创新及促进我国光伏产业发展的

积极作用,以电力现货市场为抓手进一步完善电

力市场体系建设,协同推进电力市场改革和光伏

行业健康发展进而加快新型能源体系的建设,具
体建议如下。

第一,在总结试点经验的基础上,加快完善全

国各地电力现货市场自身功能设计,有效发挥电

力现货市场对光伏企业创新的促进作用。 本文核

心发现是电力现货市场试点显著促进了光伏企业

创新,为光伏企业创新注入了强劲的市场驱动力。
但根据异质性分析结果,发现当前部分地区电力

市场活跃度不够,市场驱动力未充分展现。 因此,
要充分推广如广东等电力市场活跃度较高地区的

先进做法,扩大南方电网自主研发的“天权”求解

器技术优势,聚焦电力现货市场价格引导功能的

持续发挥。 一是引入双边竞价机制,推进用户侧

参与价格申报,增强市场价格的信号作用,促进用

户侧资源的灵活调节,进一步激发市场活力。 二

是扩大现货市场主体范围,加快推进新能源各类

主体全面参与市场,尤其要有序推动分布式光伏

等入市,促进电力现货市场活力的深度释放,为光

伏等新能源行业发展提供更加强力有效的市场指

引,助力行业实现优质产能扩张与技术创新水平

提升的协同发展,引导全社会利用边际成本较低

且清洁的电力,加速新能源渗透率的提高,驱动能

源结构绿色低碳转型。
第二,在电力现货市场全面推开的新格局下,

光伏企业要把握机遇转变底层发展思维,提升自

身能力积极融入电力现货市场。 研究发现,电力

现货市场通过优化市场结构改变竞争模式驱使光

伏企业创新,且异质性分析发现创新吸收能力弱

的企业受到电力现货市场的激励不明显。 因此,
光伏企业要强化自身能力,从传统保量思维转向

根据市场供需变化灵活调整经营策略,提升企业

在市场中的竞争效能。 通过应用人工智能等新型

技术构建智能化决策体系,建立从精准预测到灵

活调节的全方位能力,提升企业在市场运行中的

竞争优势。 同时,要强化企业市场参与能力,提高

企业多元收益水平。 下游发电企业要积极参与电

力现货市场、辅助服务市场及绿证市场等,形成电

能量、灵活性服务、环境价值等综合构成的多元收

入结构。 中游制造企业要在不断提升自身产品优

势的同时,逐步朝着提供“实体设备 + 智能化交易

与运营策略”的一体化方案迈进,实现从单点竞争

到系统集成综合能力竞争的转型,强化产业链协

同进而在电力市场不断深化过程中赢得发展主

动权。
第三,强化电力市场监管与知识产权保护协

同推进,构筑有助于电力市场发挥创新激励动能

的制度保障。 本文发现电力现货市场通过促进

技术溢出推动光伏企业创新,但同时技术溢出是

一把“双刃剑”,过度的技术溢出会和削弱企业持

续创新的内在动力。 因此,建议要营造良好的创

新生态保障光伏企业知识产权,完善创新租金回

报机制,避免恶性价格竞争侵蚀企业创新动力,
为行业创新发展保驾护航。 同时,电力市场监管

层面需建立完善的信用监管体系,增强对市场成

员间非理性竞争行为的监管力度,着力防止市场

力滥用,杜绝具有市场支配地位的企业通过策略

性报价等行为操纵价格扭曲资源配置信号,保障

电力市场高效运行进而充分发挥助力光伏行业

创新发展的积极效能,为加快新型能源体系建设

提供坚实的制度支撑与产业基础。
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