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摘　要：科技金融生态在提升科技金融绩效、促进技术创新溢出和转变经 济 发 展 方 式 等 方 面 具 有 重 要 作

用。利用空间Ｄｕｂｉｎ模型分析科技金融空间溢出效应及其绩效，结果表明：科技金融规模扩张直接促进科

技金融绩效提升；科技金融在全社会融资规模占比越大，其对科技金融绩效影响越强；经济发展有助于提

升科技金融绩效；科技金融在一定程度上强化技术创新的溢出效应。由此提出，应高度重视科技金融生态

在创新中的突出作用，不断深化我国科技金融改革。
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０　引言

促进科技与 金 融 深 度 融 合，使 科 技 金 融 服 务 于 创

新驱动战略、服务于经 济 发 展 大 局，这 是 新 时 期 对 科 技

金融提 出 的 更 高 要 求。从 生 态 视 角 出 发 研 究 科 技 金

融，一方面强调了主体 与 其 所 处 环 境 的 相 互 关 系，另 一

方面倾向于 从 参 与 者 出 发 推 动，具 有 重 要 理 论 价 值 和

实践内涵。

１　科技金融生态绩效理论与实践进展

１．１　研究综述

自建设创新 型 国 家 发 展 战 略 确 立 至 今，科 研 人 员

已在基础 研 究 和 高 科 技 研 究 领 域 取 得 了 一 批 重 大 成

果，突破了一批关键 技 术，例 如 高 速 铁 路、基 因 测 序、超

级杂交水稻、实验快 堆、载 人 航 天 工 程、探 月 工 程、铁 基

超导等。创新 成 果 产 生 和 关 键 技 术 突 破，不 仅 彰 显 了

我国创新能 力 的 提 升，而 且 对 我 国 经 济 社 会 发 展 具 有

积极影响。

科 技 创 新 与 金 融 创 新 结 合 是 新 形 势 下 创 新 资 源

配 置 优 化 的 要 求，不 同 类 型 的 金 融 体 系 对 科 技 创 新

的 推 动 作 用 效 果，以 及 金 融 结 构 效 率 和 金 融 发 展 路

径 方 面 的 研 究 具 有 启 发 意 义。Ｇｏｌｄｓｍｉｔｈ［１］认 为，尽

管 各 国 金 融 发 展 形 式 不 同，但 只 存 在 一 条 主 要 的 金

融 发 展 路 径。随 着 经 济 发 展 水 平 提 升，金 融 资 产 增

长 将 超 过 实 体 经 济 增 长。另 外，金 融 市 场 发 展 通 常

以 现 代 银 行 业 为 基 础，但 银 行 业 比 重 呈 逐 步 下 降 趋

势，新 兴 金 融 中 介 机 构 的 作 用 将 日 益 强 化。Ｃｈｒｉｓ－



ｔｅｎｓｅｎ［２］较 早 将 金 融 系 统 划 分 为 市 场 主 导 型（ｍａｒｋｅｔ
ｏｒｉｅｎｔｅｄ）、政 府 信 用 主 导 型（ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ　ｃｒｅｄｉｔ　ｂａｓｅｄ）
及 机 构 信 用 主 导 型（ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ　ｃｒｅｄｉｔ　ｂａｓｅｄ）３种 类

型，并 对 其 科 技 创 新 促 进 效 率 展 开 了 比 较 研 究，得 出

市 场 主 导 型 金 融 系 统 效 率 最 高、机 构 信 用 主 导 型 其

次、政 府 信 用 主 导 型 效 率 最 低 的 结 论。Ｂｌａｃｋ和 Ｇｉｌ－
ｓｏｎ［３］分 别 对 以 银 行 和 证 券 市 场 为 中 心 的 资 本 市 场

相 对 效 率 展 开 了 讨 论，认 为 美 国 证 券 市 场 通 过 竞 价

机 制 及 与 之 关 联 的 经 理 人 市 场 等，有 效 发 挥 了 市 场

在 资 源 配 置 方 面 的 优 势，而 日 本 和 德 国 的 银 行 业 在

公 司 治 理 中 发 挥 了 核 心 作 用，但 由 于 存 在 严 重 的 代

理 问 题，并 不 能 有 效 提 升 公 司 创 新 能 力。Ｃａｓｓｏｎ
等［４］借 鉴 融 资 控 制 权 理 论，假 定 公 司 会 为 有 效 维 持

控 制 权 而 考 虑 融 资 方 式，尽 管 债 务 融 资 普 遍 优 于 股

权 融 资，但 其 在 实 践 中 并 不 利 于 科 技 创 新 活 动（主 要

是Ｒ＆Ｄ），而 证 券 市 场 通 过 股 权 融 资 对 科 技 创 新 活

动 具 有 缓 解 约 束 和 增 强 激 励 双 重 作 用，因 而 优 于 债

务 融 资。
在国内，有关 科 技 金 融 如 何 促 进 技 术 创 新 体 系 构

建的研究成果较多。对 支 持 科 技 创 新 金 融 体 系 构 建 的

概括性研究，其 最 大 特 点 是 基 本 延 续 了 对 科 技 和 金 融

结合的外延理 解，涉 及 信 贷 市 场、资 本 市 场、保 险 市 场

等方面。郑 立 文［５］从 比 较 金 融 角 度 指 出，我 国 应 着 重

通过税收优 惠 发 展 风 险 投 资，放 松 政 策 限 制 推 进 科 技

银行建设，完 善 信 用 担 保 促 进 贷 款 发 放 以 支 持 科 技 创

新，加强多层 次 资 本 市 场 建 设 拓 宽 权 益 融 资 渠 道 等 方

式实现科 技 与 金 融 的 结 合。郑 婧 渊［６］认 为，我 国 科 技

与金融结合应 从 强 化 信 贷 投 放、发 展ＰＥ、增 强 保 险 功

能３个方面推进。
有关金融有效支持科技创新发展保障机制方面的

研究，主要有３个方向：①认为相关机制必须进一步 优

化，以便为 金 融 服 务 科 技 创 新 提 供 支 撑。周 昌 发［７］认

为，必须加强制度建设 以 保 障 科 技 金 融 发 展，弥 补 市 场

机制不足，促进资源与要 素 有 效 整 合（综 合 服 务 平 台 需

要），推动科 技 企 业 发 展，推 动 经 济 跨 越 式 发 展。我 国

当前科技金融制度存 在 缺 乏 系 统 性、层 级 较 低、担 保 机

制不完善、信息共享机 制 缺 失、金 融 创 新 机 制 不 足 等 缺

陷，因而需要大力推进 相 关 制 度 创 新；②从 系 统 论 角 度

展开分析。赵昌文［８］对 科 技 金 融 重 大 理 论 和 现 实 问 题

进行系统研究，从 财 富 创 造 源 头 出 发，讨 论 科 学、技 术

与金融的关 系，阐 释 了 科 技 金 融 产 生 背 景、发 展 过 程，

提出主要理论，并 回 顾 中 国 科 技 金 融３０年 发 展 历 程，
基于国际比 较 视 角，研 究 以 政 府 科 技 投 入 为 主 的 科 技

财力资源配置、创 业 风 险 投 资、科 技 贷 款、科 技 资 本 市

场和科技 保 险 等 内 容；③从 科 技 金 融 本 质 展 开 研 究。

房汉廷［９］从理论、实践和政策３个维度对科技金融发展

中的问题进 行 诠 释，明 确 提 出 科 技 金 融 是 科 技 创 新 活

动与金融创 新 活 动 深 度 融 合 的 产 物，是 由 科 技 创 新 活

动引发的一系列金融创新行为。

有关科技金 融 绩 效 研 究，李 琳 等 围 绕 金 融 环 境 中

区域经济系 统 耗 散 结 构，分 析 区 域 经 济 系 统 引 入 金 融

环境下的负 熵 后 的 系 统 演 变 情 况，构 建 了 金 融 环 境 中

基于耗散 结 构 的 科 技 创 新 支 撑 区 域 经 济 发 展 概 念 模

型，并提出对策 建 议。徐 玉 莲 等［１０］通 过 构 建 区 域 科 技

创新与科技 金 融 系 统 协 同 发 展 的 系 统 动 力 学 模 型，分

析了区域 科 技 创 新 与 科 技 金 融 系 统 协 同 发 展 的 驱 动

力，揭示了系统协同发 展 运 作 机 理，并 建 立 区 域 科 技 创

新与科技金 融 系 统 协 同 发 展 管 理 模 型，提 出 系 统 协 同

发展策 略。陈 敏 等（２０１２）运 用 随 机 前 沿 距 离 函 数 模

型，基于１９９８—２００８年省级面板数据，分析了金融中介

对我国区域科技创新 效 率 影 响，研 究 表 明：金 融 中 介 对

科技创新的 支 持 强 度、支 持 效 率 与 科 技 创 新 效 率 正 相

关，金融中介信贷规模 与 科 技 创 新 效 率 负 相 关，并 且 科

技创新效率 存 在 区 域 差 异 性，东 部 地 区 高 于 中 西 部 地

区；对于信贷资源总量 有 限 的 中 西 部 地 区，应 开 展 科 技

金融试点工 作，提 高 金 融 中 介 支 持 科 技 创 新 的 强 度 和

效率，从而缩小科技 创 新 效 率 的 区 域 差 异。许 珂、卢 海

（２０１４）运用ＤＥＡ分 析 法 比 较 江 苏 省 沿 江 八 市 金 融 结

构对科技创 新 的 支 持 效 率，并 建 立 随 机 影 响 变 截 距 模

型，验证 了 金 融 结 构 对 科 技 创 新 效 率 影 响 的 差 异 性。

房汉廷（２０１５）阐 释 了 科 技 金 融 的 本 质，指 出 其 是 创 新

经济学的最重要分 支，是 一 种 新 经 济 范 式，包 括 技 术—

经济 范 式、金 融—经 济 范 式 和 企 业 家—经 济 范 式。

２０１５年１０月，中 国 科 技 金 融 生 态 年 度 观 察 课 题 组 在

“浦江创新 论 坛”上 发 布 了《中 国 科 技 金 融 生 态 年 度 观

察（２０１５）》，首 次 提 出 科 技 金 融 生 态 圈 的 概 念，从 生 态

视角对我国科技 金 融 作 出 整 体 性 描 述，并 于２０１６年９
月继续对科技金融生态进行跟踪研究。

从 已 有 的 国 内 外 成 果 看，研 究 主 要 侧 重 于 科 技

金 融 对 经 济 发 展 和 科 技 创 新 的 影 响 及 不 同 类 型 金 融

体 系 效 率 方 面，而 对 于 一 些 较 为 深 层 的 问 题，如 科 技

金 融 对 区 域 创 的 新 溢 出 效 应，以 及 科 技 金 融 生 态 绩

效 的 实 证 研 究 则 较 少。即 使 是 对 科 技 与 金 融 结 合 有

较 早 实 践 的 发 达 经 济 体，在 这 方 面 也 同 样 很 少 关 注。

这 为 本 文 研 究 目 标 的 设 定 指 明 了 方 向、提 供 了 有 益

参 考。

１．２　我国科技金融生态建设概况

近 年 来，科 技 部 会 同 中 国 人 民 银 行、中 国 银 监

会、中 国 证 监 会、中 国 保 监 会，在 财 政、税 务、国 资 等

部 门 支 持 下，与 地 方 密 切 配 合，积 极 开 展 科 技 金 融 促

进 工 作，探 索 科 技 资 源 与 金 融 资 源 对 接 的 新 机 制，取

得 了 重 要 进 展。２０１６年，科 技 部、中 国 人 民 银 行、中

国 银 监 会、中 国 证 监 会、中 国 保 监 会 共 同 深 入 推 进 第
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二 批 促 进 科 技 与 金 融 结 合 试 点 工 作。促 进 科 技 与 金

融 结 合 试 点 工 作 是 融 合 创 业 投 资、银 行 信 贷、多 层 次

资 本 市 场、科 技 保 险 等 多 元 化 金 融 资 源，共 同 支 持 科

技 创 新 发 展 的 有 效 方 式，对 于 突 破 企 业 融 资 瓶 颈、促

进 科 技 成 果 转 化、培 育 和 发 展 战 略 性 新 兴 产 业，发 挥

着 重 要 的 助 推 作 用。在 促 进 科 技 与 金 融 结 合 政 策 推

动 以 及 第 一 批 试 点 地 区 的 影 响 带 动 下，第 二 批 促 进

科 技 和 金 融 结 合 试 点 申 报 城 市 的 科 技 资 源 和 金 融 资

源 相 对 富 集，并 在 长 期 科 技 与 金 融 结 合 创 新 实 践 中，

奠 定 了 坚 实 的 基 础、积 累 了 丰 富 的 经 验。上 述５部

门 组 织 专 家 对 各 地 提 出 的 试 点 实 施 方 案 进 行 评 审 和

分 析，最 终 确 定 在 郑 州、厦 门、宁 波、济 南、南 昌、贵

阳、银 川、包 头 和 沈 阳９个 城 市 开 展 第 二 批 促 进 科 技

和 金 融 结 合 试 点 工 作。

科技和金融 管 理 部 门、各 创 新 主 体 与 金 融 机 构 迅

速行动，加大 力 度、加 强 协 同，共 同 筹 划 和 部 署 相 关 工

作，努力创造环境条件，以 进 一 步 吸 引 金 融 资 金 和 民 间

投资聚集到科技创新 领 域，实 现 创 新 要 素 优 化 配 置，为

实施创新驱 动 发 展 战 略 提 供 有 力 支 撑，科 技 与 金 融 呈

现出更加紧密结合的良好态势。

科技与金融互为需 求，科 技 金 融 加 速 演 进 发 展，积

极围绕产业链部署创 新 链、围 绕 创 新 链 部 署 资 金 链，初

步形成产业链、创新链、资金链、价值链良性互动。
（１）科 技 创 新 进 入“三 跑 并 存”的 历 史 新 阶 段。我

国科技发展 水 平 与 国 际 先 进 水 平 的 差 距 逐 渐 缩 小，从

全面跟踪转 变 为“三 跑 并 存”的 格 局，即“跟 跑”占 一 半

多，“领跑加并跑”接 近 一 半。与 世 界 领 先 国 家 相 比，我

国技术整体处于中上水平。
（２）“大众创业、万众创新”为 经 济 社 会 发 展 注 入 新

活力。随着科 技 金 融 生 态 环 境 不 断 优 化，创 业 群 体 不

断壮大，“大众创业、万 众 创 新”对 稳 增 长、调 结 构、促 就

业的作用日益显现。
（３）科技创新增 添 经 济 发 展 新 动 能。例 如，集 成 电

路制造技术步入自主 发 展 的 快 车 道，刻 蚀 机、离 子 注 入

机等关键制造 装 备 总 体 达 到２８ｎｍ级 别 工 艺 水 平；ＴＤ
－ＬＴＥ完整产业链基本形成，４Ｇ用户数量超过２．７亿；

大型汽车覆盖 件 自 动 冲 压 线 等２０多 种 产 品 已 具 备 国

际竞争力。
（４）科技 金 融 全 方 位 融 入 区 域 发 展 战 略 布 局。充

分发挥地方 政 府 在 科 技 金 融 创 新 中 的 主 体 作 用，围 绕

“一带一路”沿 线 国 家 科 技 创 新 和 金 融 创 新 合 作 需 求，

不断提升科技金融创新的国际化水平。

２　我国科技金融生态绩效实证分析

２．１　模型构建

科技金融作为新型创新资源配置方式，在提高金融

业活力的同时，也增加了地区科技金融绩效向其它区域

溢出的可能 性。本 文 采 用 空 间 计 量 经 济 学 模 型 实 证 考

察这种创新溢出，以检验我国科技金融生态的绩效。

Ｍｏｒａｎ＇ｓ　Ｉ ＝
∑
ｎ
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ｎ

ｊ＝１
Ｗｉｊ

（１）

　　其中，Ｓ２＝
１
ｎ∑

ｎ

ｉ＝１

（Ｙｉ－珚Ｙ），珚Ｙ＝
１
ｎ∑

ｎ

ｉ＝１
Ｙｉ ，Ｙｉ 表示

第ｉ个地区的观测值，ｎ为地区总数。Ｍｏｒａｎ＇ｓ　Ｉ的取值

范围一般为［－１，１］，小于０表示空间负相关，等于０表

示空间不相关，大于０表示空间正相关，计算结果如 表

１所示。
表１　Ｍｏｒａｎ＇ｓ　Ｉ指数

年份 Ｍｏｒａｎ′ｓ　Ｉ值 Ｚ值 Ｐ值

２００９　 ０．１２６　 １．８２９　 ０．０３３

２０１０　 ０．１１２　 １．９５７　 ０．０２５

２０１１　 ０．０９１　 ２．１２４　 ０．０１７

２０１２　 ０．１０４　 ２．０１５　 ０．０２２

２０１３　 ０．０９９　 ２．４１４　 ０．００８

　　Ｍｏｒａｎ′ｓ　Ｉ指数均 高 度 显 著 为 正 的 计 算 结 果 显 示，

能够建立空间计 量 模 型 进 行 分 析 研 究。建 立 空 间Ｄｕ－
ｂｉｎ模型为：

ＦＩＲｉｔ＝α０＋γＷ ×ＦＩＲｉｔ＋α１ＬｎＩＦＤｉｔ＋α２ＬｎＩＦＳｉｔ
＋α３ＬｎＧＤＰｉｔ＋α４ＬｎＩＦＤｉｔ×ＬｎＧＤＰｉｔ＋α５ＬｎＩＦＳｉｔ×
ＬｎＧＤＰｉｔ＋α６ＬｎＥＯＰｉｔ＋α７ＬｎＧＯＶｉｔ＋α８Ｗ ×ＬｎＩＦＤｉｔ

＋α９Ｗ ×ＬｎＩＦＳｉｔ＋α１０Ｗ ×ＬｎＧＤＰｉｔ＋α１１Ｗ

×ＬｎＥＯＰｉｔ＋α１２Ｗ ×ＬｎＧＯＶｉｔ＋εｉｔ （２）

　　其中，ｉ代表样 本 省 份，ｔ代 表 时 期，Ｗ 表 示 相 邻 空

间矩阵，εｉｔ 为随机扰动项。ＦＩＲｉｔ 表示科技金融绩效水

平，Ｗ ×ＦＩＲｉｔ 用以考察 科 技 金 融 绩 效 的 空 间 相 关 性。

ＬｎＩＦＤｉｔ 表示科技金融发展水平，ＬｎＩＦＳｉｔ 表示区域科

技金融发展集中 度，ＬｎＧＤＰｉｔ 表 示 地 区 经 济 的 发 展 水

平；交叉项ＬｎＩＦＤｉｔ×ＬｎＧＤＰｉｔ 和ＬｎＩＦＳｉｔ×ＬｎＧＤＰｉｔ
表示科技金融通过影响 区 域 经 济 发 展 而 对 科 技 金 融 绩

效 产生的影响。ＬｎＥＯＰｉｔ 和ＬｎＧＯＶｉｔ 为控制变量，分别

表示区域经济开放程度和政府力量。Ｗ×ＬｎＩＦＤｉｔ 、Ｗ

×ＬｎＩＦＳｉｔ 、Ｗ ×ＬｎＧＤＰｉｔ 、Ｗ ×ＬｎＥＯＰｉｔ 、Ｗ ×
ＬｎＧＯＶｉｔ 分别表示对应自变量的 空 间 溢 出 效 应。为 了

减小波动、保证数据的 平 稳 性，对 自 变 量 进 行 了 对 数 化

处理。

２．２　变量选取与数据说明

实证模型中 的 被 解 释 变 量 为 科 技 金 融 绩 效，解 释

变量为科技 金 融 生 态（包 括 科 技 金 融 发 展 水 平 和 科 技

金融集中度两个变量）和 经 济 发 展 水 平，控 制 变 量 为 经

济开发程度和政府力量。
（１）科技金融绩效。从创新环境、创新资源、企业创
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新、创新产出和创新效果５个层面选取５３个指标构建指

标体系，以综合测度科技金融绩效（如表２所示）。为了

准确计算出评价结果，首先要对相关数据进行处理。对

于指标权重的确定，由于熵值法可以有效避免指标赋权

的主观性问题，采用熵值法确定各指标权重。在权重确

定后，运用公式Ｚｉｔ＝∑ρｊ×Ｘｊ（ｉｔ）对各指标数据进行加

权求和，得到各地区各年度的科技金融绩效指数。
表２　科技金融绩效评价指标体系

一级指标 二级指标

创新环境 １．万人大专以上学历人数（人／万人）

２．企业研发加计扣除所得税占全国比重（％）

３．信息传输、计算机服务和软件业固定资产投资占全部

固定资产投资比重（％）

４．百人固定电话和移动电话用户数（户／百人）

５．万人国际互联网用户数（户／万人）

６．百万人驰名商标数（个／百万人）

７．人均地区生产总值（万元／人）

创新资源
１．研究与发展（Ｒ＆Ｄ）经 费 支 出 与 地 区 生 产 总 值（ＧＤＰ）

比例（％）

２．财政性教育经费支出与地区生产总值（ＧＤＰ）比例（％）

３．地方财政科技支出占地方财政支出比重（％）

４．地方财政科技支出与地区生产总值（ＧＤＰ）比值（％）

５．国家创新基金与 研 究 与 发 展（Ｒ＆Ｄ）经 费 支 出 的 比 值

（％）
６．国家产业化项目 当 年 落 实 资 金 与 研 究 与 发 展（Ｒ＆Ｄ）

经费支出的比值（％）
７．企业金融机构贷 款 额 与 企 业 研 究 与 发 展（Ｒ＆Ｄ）活 动

经费支出的比值（％）
８．万人研究与发展（Ｒ＆Ｄ）人 员 数（人 年（全 时 当 量）／万

人）

９．高新技术企业减免所得税占全国比重（％）

１０．科研与综合技术服务业新增固定资产占全社会新增

固定资产比重（％）

１１．万人国内论文数（篇／万人）

１２．万人国际论文数（篇／万人）

企业创新
１．企 业 研 究 与 发 展（Ｒ＆Ｄ）经 费 支 出 占 研 究 与 发 展

（Ｒ＆Ｄ）经费支出比重（％）
２．企业研究与发展（Ｒ＆Ｄ）经 费 支 出 占 主 营 业 务 收 入 比

重（％）
３．企业技术获取和技术改造经费支出占企业主营业务收

入比重（％）
４．企业 委 托 经 费 投 入 占 研 究 机 构 和 高 校 研 究 与 发 展

（Ｒ＆Ｄ）经费支出比重（％）
５．企业科学研究经 费 支 出 占 企 业 研 究 与 发 展（Ｒ＆Ｄ）经

费支出比重（％）
６．高校和科研机构 研 究 与 发 展（Ｒ＆Ｄ）经 费 内 部 支 出 中

来自企业的资金占比重（％）

７．企业平均吸纳技术交易额（万元）

８．企业研究与发展（Ｒ＆Ｄ）人员占就业人员比重（％）

９．有研发机构的企业占全部企业比重（％）

１０．万名企业就业人员发明专利拥有量（件／万人）

创新产出 １．万人发明专利申请数（件／万人）

２．亿元研 究 与 发 展（Ｒ＆Ｄ）经 费 支 出 发 明 专 利 申 请 数

（件／亿元）

续表２　科技金融绩效评价指标体系

一级指标 二级指标

３．万人发明专利授权数（件／万人）

４．亿元研 究 与 发 展（Ｒ＆Ｄ）经 费 支 出 发 明 专 利 授 权 数

（件／亿元）

５．万人发明专利拥有量（件／万人）

６．万人技术合同成交额（万元／万人）

７．农业植物新品种授权与农业增加值比值（件／亿元）

８．百万人技术国际收入（万美元／百万人）

９．高技术产业增加值占生产总值比重（％）

１０．新产品销售收入占主营业务收入比重（％）

创新效果 １．商品出口额与地区生产总值（ＧＤＰ）的比值（％）

２．高技术产品出口额占商品出口额比重（％）

３．第三产业增加值占比重（％）

４．高技术企业占工业企业比重（％）

５．高技术产业就业人员占全社会就业人员比重（％）

６．劳动生产率（万元／人）

７．资本生产率（万元／万元）

８．综合能耗产出率（元／千克标准煤）

９．空气达到二级以上天数占比重（％）

１０．废水中化学需氧量排放达标率（％）

１１．二氧化硫排放达标率（％）

１２．单位工业增加值用水量降低率（％）

１３．废水中氨氮排放达标率（％）

１４．固体废物综合治理率（％）

　　（２）科 技 金 融 生 态。科 技 金 融 生 态 衡 量 是 研 究 难

点，也是本研究的关 键 自 变 量。首 先，使 用 金 融 相 关 率

（一定时期 各 地 区 存 贷 款 总 额 与 ＧＤＰ之 比）反 映 科 技

金融发 展 状 况，即 用 区 域 科 技 金 融 活 动 总 量 与 地 区

ＧＤＰ的比值表示 科 技 金 融 发 展 水 平。其 中，科 技 金 融

活动总量近 似 表 示 为 天 使 投 资、创 业 风 险 投 资 管 理 资

本总量，当年天使投资、创 业 风 险 投 资 机 构 投 资 科 技 企

业（项目）金 额，用 创 业 板 筹 资 额 和 中 小 企 业 股 份 转 让

系统筹资额，当 期 科 技 贷 款 发 生 额、科 技 贷 款 余 额、科

技保险保额、科技保 险 保 费 收 入 等 衡 量。另 外，使 用 区

域科技金融活动总量与 区 域 全 社 会 融 资 总 额 之 比 表 示

地区科技金融的市场集中度。
（３）经济发展 水 平。使 用 区 域ＧＤＰ表 征 地 区 经 济

发展水平。
（４）控制 变 量。使 用 地 区 经 济 外 贸 依 存 度 表 征 经

济开发水平，即使用 地 区 年 度 对 外 贸 易 总 额 与ＧＤＰ的

比值表示经济开放 程 度。使 用 地 方 财 政 科 技 支 出 与 地

区ＧＤＰ的比值表征政 府 力 量，用 以 衡 量 地 方 政 府 对 地

区科技创新的干预程度。
本文使用的数据 来 自《中 国 科 技 统 计 年 鉴》、《中 国

科技金融发展报告》、《中 国 创 业 风 险 投 资 发 展 报 告》及

Ｗｉｎｄ数据库。

２．３　实证分析

基于上述 空 间 Ｄｕｂｉｎ模 型，实 证 分 析 科 技 金 融 生

态对科技金 融 绩 效 及 其 空 间 溢 出 效 应 的 影 响，进 而 表

明科技金融 整 体 绩 效，结 果 如 表４所 示。估 计 检 验 统

计量显示拟合 度 为０．６１６，表 明 模 型 设 定 较 为 合 理，能
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较好反映出各因素对科技金融绩效的影响。

从结果中可以看出，科技金融绩效空间相关性系数

高度显著 为 正，表 明 科 技 金 融 绩 效 具 有 显 著 正 向 相 关

性。变量ＩＦＤ回归系数高度显著为正，说明科技金融生

态会直接导 致 科 技 金 融 绩 效 提 升。科 技 金 融 成 为 促 进

科技成果转化、培育战略性新兴产业和支撑经济发展方

式转变的重要抓手，主要以促进科技成果转化和产业化

为核心，加快完 善 科 技 投 融 资 体 系；以 体 制 机 制 改 革 为

突破口，营造科 技 与 金 融 结 合 的 良 好 环 境；以 扎 实 开 展

试点工作为契机，切实发挥示范带动作用。
表３　各省科技金融绩效均值及构成

排名 地区 科技金融绩效 创新环境 创新资源 企业创新 创新产出 创新效果

１ 上海 ０．９７４　 ０．９７９　 ０．９８５　 ０．８３２　 ０．９７５　 ０．９７４
２ 北京 ０．８４５　 ０．９６１　 ０．９７１　 ０．７７３　 ０．９３６　 ０．８４５
３ 广东 ０．７９４　 ０．９４６　 ０．９６６　 ０．７６３　 ０．９２２　 ０．７９４
４ 江苏 ０．７７０　 ０．９３８　 ０．９４１　 ０．６８１　 ０．９０５　 ０．７７０
５ 天津 ０．７５６　 ０．９１８　 ０．９４０　 ０．６７６　 ０．８７２　 ０．７５６
６ 浙江 ０．７２１　 ０．８０２　 ０．８９９　 ０．６６９　 ０．８７１　 ０．７２１
７ 山东 ０．７０５　 ０．７３５　 ０．８７５　 ０．６５１　 ０．８０９　 ０．７０５
８ 陕西 ０．６７３　 ０．６６７　 ０．８２０　 ０．６２５　 ０．７７９　 ０．６７３
９ 湖北 ０．５５８　 ０．６６０　 ０．８１０　 ０．６２３　 ０．７４７　 ０．５５８
１０ 辽宁 ０．５３７　 ０．６３０　 ０．７８６　 ０．６１７　 ０．７２２　 ０．５３７
１１ 福建 ０．５３０　 ０．５６６　 ０．７８１　 ０．６０３　 ０．７１４　 ０．５３０
１２ 重庆 ０．５１９　 ０．５５８　 ０．７３８　 ０．５９４　 ０．６５２　 ０．５１９
１３ 黑龙江 ０．５０３　 ０．５２２　 ０．６８４　 ０．５９０　 ０．６４１　 ０．５０３
１４ 吉林 ０．４５９　 ０．５２１　 ０．６２８　 ０．５３４　 ０．６２５　 ０．４５９
１５ 湖南 ０．４３５　 ０．５０２　 ０．６２０　 ０．４７８　 ０．６１６　 ０．４３５
１６ 四川 ０．４１４　 ０．４９５　 ０．５７５　 ０．４５７　 ０．５３０　 ０．４１４
１７ 河北 ０．４００　 ０．４８１　 ０．５６５　 ０．４２１　 ０．５１２　 ０．４００
１８ 宁夏 ０．３９５　 ０．３９７　 ０．４９５　 ０．４０８　 ０．４３３　 ０．３９５
１９ 山西 ０．３７８　 ０．３９１　 ０．４７８　 ０．３６９　 ０．４３１　 ０．３７８
２０ 内蒙古 ０．３６８　 ０．３６７　 ０．４６４　 ０．２８５　 ０．４０６　 ０．３６８
２１ 新疆 ０．３２４　 ０．３６３　 ０．４４８　 ０．２７９　 ０．３９２　 ０．３２４
２２ 甘肃 ０．３１６　 ０．３３１　 ０．４４６　 ０．２６２　 ０．３４９　 ０．３１６
２３ 安徽 ０．２８６　 ０．３０６　 ０．４３８　 ０．２３６　 ０．２９９　 ０．２８６
２４ 河南 ０．２６５　 ０．２８５　 ０．４２１　 ０．２２１　 ０．２６６　 ０．２６５
２５ 江西 ０．２３２　 ０．２１７　 ０．３５５　 ０．１９８　 ０．２１７　 ０．２３２
２６ 广西 ０．２２７　 ０．１５５　 ０．３２６　 ０．１７８　 ０．２０６　 ０．２２７
２７ 青海 ０．２１０　 ０．１３１　 ０．２８７　 ０．１７１　 ０．１９７　 ０．２１０
２８ 海南 ０．１２２　 ０．１１５　 ０．２４６　 ０．１５９　 ０．１８３　 ０．１２２
２９ 云南 ０．０９８　 ０．０５７　 ０．２３９　 ０．１１１　 ０．１８０　 ０．０９８
３０ 贵州 ０．０４７　 ０．０２３　 ０．０１０　 ０．１０６　 ０．１７２　 ０．０４７
３１ 西藏 ０．０２１　 ０．０１２　 ０．００１　 ０．０７６　 ０．０３２　 ０．０２１

数据来源：根据《中国科技统计年鉴》数据整理计算得到

表４　实证检验结果

变量 估计值 ｔ值

ＩＦＤ　 ０．０８９＊＊ ３．２４
ＩＦＳ　 ０．０３４＊＊ ２．６８
ＧＤＰ　 ０．０８１＊＊ ２．０５

ＩＦＤ×ＧＤＰ　 ０．０３２　 ０．６４
ＩＦＳ×ＧＤＰ　 ０．０１９＊＊ ２．０８
ＥＯＰ　 ０．１７９＊＊ ２．４７
ＧＯＶ　 ０．１９８＊＊ ２．０１
Ｗ×ＩＦＤ　 ０．０２８＊ １．６９
Ｗ×ＩＦＳ　 ０．０３９　 ０．８７
Ｗ×ＧＤＰ －０．０２１＊＊ １．９６
Ｗ×ＥＯＰ　 ０．１３４＊＊ ２．５７
Ｗ×ＧＯＶ　 ０．１９２　 １．１２０　２９４＊＊＊５．２７

Ｒ２　 ０．６１６

注：＊＊、＊分别表示在５％、１０％置信水平下显著

变量ＩＦＳ显 著 为 正，表 明 科 技 金 融 集 聚 有 利 于 科

技金融绩效提升。变 量ＧＤＰ高 度 显 著 为 正，表 明 经 济

快速发展有利于提高科技金融绩效。

交叉项ＩＦＳ×ＧＤＰ显著为负，表明科技金融占全社

会融资规模 比 重 的 提 高 有 效 带 动 了 经 济 整 体 发 展，进

一步促进了 科 技 金 融 绩 效 提 升，从 侧 面 反 映 出 科 技 金

融的产业活力高 于 传 统 金 融 业 态。交 叉 项ＩＦＤ×ＧＤＰ
不显著，表明 科 技 金 融 自 身 规 模 提 升 对 经 济 发 展 的 直

接驱动作用相对较弱，间 接 作 用 尚 不 明 显，有 待 进 一 步

观察和检验。总 体 而 言，变 量ＩＦＤ和ＩＦＳ的 回 归 系 数

分别为０．０８９和０．０３４，其 间 接 作 用 系 数 仅 为０．０１９，在

某种程度上表明科技金融生态整体绩效较好。

从控制变 量 看，发 现 变 量ＥＯＰ高 度 显 著 为 正，变
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量ＧＯＶ高度 显 著 为 正，表 明 地 方 政 府 对 经 济 干 预 越

强，越有助于 地 区 科 技 金 融 绩 效 提 升。在 经 济 转 轨 时

期，政府对创新的重视，尤 其 是 利 用 政 治 优 势 推 进 创 新

体系建设，具有一定积极作用。

与ＳＡＲ（空 间 自 回 归）和ＳＥＭ（空 间 误 差）模 型 相

比，空 间Ｄｕｂｉｎ模 型 的 优 势 在 于 能 有 效 体 现 自 变 量 的

空间溢出 效 应。例 如，Ｗ×ＧＤＰ高 度 显 著 为 负，表 明

经济发展同 样 具 有 负 向 科 技 金 融 溢 出 效 应，在 某 种 程

度上说明本地经济规模 的 扩 张 降 低 了 区 域 科 技 金 融 绩

效，其原因可能在于，我 国 经 济 向 核 心 城 市 或 地 区 的 集

聚加强了区域经济整 体 实 力、提 升 了 运 作 效 率，在 周 边

地区形成垄断。

３　结语

３．１　研究结论

本文通过 构 建 空 间 Ｄｕｂｉｎ模 型，实 证 分 析 科 技 金

融绩效，研究结果表明：

（１）科技 金 融 规 模 在 全 社 会 融 资 规 模 中 的 比 例 越

大，对科技金融绩效 的 影 响 越 强。从 本 质 和 目 标 上 看，

科技金融旨 在 引 导 金 融 资 源 向 科 技 企 业 积 聚，引 导 社

会资本流向科技创 新 领 域。只 有 通 过 一 系 列 金 融 工 具

创新和金融 制 度 创 新 来 满 足 科 技 企 业 金 融 服 务 需 求，

实现金融资 源 向 科 技 企 业 积 聚，才 能 提 升 科 技 金 融 绩

效。

（２）经济 发 展 有 助 于 提 高 科 技 金 融 绩 效。科 技 创

新拓展了经 济 发 展 空 间，而 经 济 发 展 为 科 技 创 新 奠 定

了产业基础。

（３）科技 金 融 生 态 的 完 善 在 一 定 程 度 上 强 化 了 创

新溢出效应。科 技 金 融 是 创 新 体 系 的 重 要 组 成 部 分，

科技金融生 态 对 科 技 创 新 不 仅 具 有 支 持 作 用，还 具 有

引导作用。一 方 面，通 过 为 科 技 创 新 提 供 融 资 支 持 和

价值增值服务，促进科 技 创 新 快 速 商 业 化 和 产 业 化；另

一方面，健全 的 风 险 投 资 制 度 和 资 本 市 场 带 来 的 创 富

效应对激励微观经济主体具有重要作用。

３．２　对策建议

基于上述结论，围绕 深 化 科 技 金 融 改 革、提 升 科 技

金融绩效、促进经济发展方式转变，提出以下建议：

（１）高度 重 视 科 技 金 融 在 创 新 中 的 作 用。科 技 金

融是为科技 创 新 及 其 商 业 化、产 业 化 提 供 整 体 金 融 服

务的金融新 业 态，其 核 心 是 引 导 金 融 资 源 向 科 技 企 业

集聚，推动金融创新 与 发 展，促 进 科 技 创 新。科 技 金 融

旨在实现第 一 生 产 力 与 第 一 推 动 力 有 效 结 合，进 而 提

升自主创新 能 力。换 个 角 度 看，科 技 金 融 即 是 利 用 创

新思维整合 财 政 与 金 融 资 源，为 科 技 创 新 融 资 提 供 整

体解决方案。

（２）提升科技金 融 集 中 度，不 断 完 善 科 技 金 融 生 态

环境，强化外溢效应。促 进 科 技 与 金 融 结 合，积 极 引 导

地方加大对 科 技 金 融 的 支 持 力 度，使 科 技 金 融 深 度 融

入“一带一路”、京津 冀 等 国 家 战 略 布 局；支 持 地 方 政 府

开展科技金 融 创 新，加 快 科 技 金 融 政 策 和 创 新 举 措 在

地方的推广与落地；支 持 区 域 新 兴 产 业 发 展，促 进 科 技

成果转化，培育科技型 中 小 企 业，为 创 新 驱 动 发 展 提 供

良好的投融资环境。

参考文献：

［１］　ＧＯＬＤＳＭＩＴＨ　Ｒ　Ｗ．Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ　ａｎｄ　ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ
［Ｍ］．Ｎｅｗ　Ｈａｖｅｎ：Ｙａｌｅ　Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ　Ｐｒｅｓｓ，１９６９．

［２］　ＣＨＲＩＳＴＥＮＳＥＮ　Ｊ　Ｌ．Ｔｈｅ　ｒｏｌｅ　ｏｆ　ｆｉｎａｎｃｅ　ｉｎ　ｎａｔｉｏｎａｌ　ｓｙｓｔｅｍｓ

ｏｆ　ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ［Ｃ］．Ｌｏｎｄｏｎ　ａｎｄ　Ｎｅｗ　Ｙｏｒｋ：Ｐｉｎｔｅｒ，１９９２：

１４６－１６８．
［３］　ＢＬＡＣＫ　Ｂ　Ｓ，ＧＩＬＳＯＮ　Ｒ　Ｊ．Ｖｅｎｔｕｒｅ　ｃａｐｉｔａｌ　ａｎｄ　ｔｈｅ　ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ

ｏｆ　ｃａｐｉｔａｌ　ｍａｒｋｅｔｓ：ｂａｎｋｓ　ｖｅｒｓｕｓ　ｓｔｏｃｋ　ｍａｒｋｅｔｓ［Ｊ］．Ｊｏｕｒｎａｌ

ｏｆ　Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，１９９８，４７（３）：２４３－２７７
［４］　ＣＡＳＳＯＮ　Ｐ　Ｄ，ＭＡＲＴＩＮ　Ｒ，ＮＩＳＡＲ　Ｔ　Ｍ．Ｔｈｅ　ｆｉｎａｎｃｉｎｇ　ｄｅ－

ｃｉｓｉｏｎｓ　ｏｆ　ｉｎｎｏｖａｔｉｖｅ　ｆｉｒｍｓ［Ｊ］．Ｒｅｓｅａｒｃｈ　ｉｎ　Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ

Ｂｕｓｉｎｅｓｓ　ａｎｄ　Ｆｉｎａｎｃｅ，２００８，２２（２），２０８－２２１．
［５］　郑 立 文．中 小 企 业 技 术 创 新 金 融 支 持 体 系 中 外 比 较 研 究

［Ｊ］．科学管理研究，２００８（５）：９８－１０１
［６］　郑婧渊．我国金融支持高科技中小企业发展研究［Ｄ］．天 津：

天津财经大学，２０１０
［７］　周昌 发．科 技 金 融 发 展 的 保 障 机 制［Ｊ］．中 国 软 科 学，２０１１

（３）：１５７－１６０．
［８］　赵昌文，陈英发，唐 英 凯．科 技 金 融［Ｍ］．北 京：科 学 出 版 社，

２００９．
［９］　房汉廷．关于科 技 金 融 理 论、实 践 与 政 策 的 思 考［Ｊ］．中 国 科

技论坛，２０１０（１１）：５－１０．
［１０］　徐玉莲，王 玉 冬．区 域 科 技 创 新 与 科 技 金 融 系 统 协 同 发 展

运行机理分析［Ｊ］．科技进步与对策，２０１３（２０）：２５－２９．
（责任编辑：林思睿）

·９１·　第１６期　 　　　　　　　　　　张明喜：我国科技金融生态及其绩效实证研究


