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摘要：文章以2000-2015年的省际面板年度数据为样本，结合Hansen提出的门限检验方法，以各省技术创新水平为门限变量，运用双重门限模型，对各省科技金融发展与经济增长之间的非线性关系进行实证分析。分析结果表明：各省的科技金融发展与经济增长呈非线性关系，随着技术创新水平的不断提升，各省科技金融与经济增长之间的正向关系将会显著提升，并据此提出了相应的政策建议。
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The provincial financial development and economic growth, technical innovation level of science and technology analysis of the threshold effect- based on 2000-2015 provincial panel data
Zhao Liping1 Zhang Zixuan2
 (CollegeSchool of Eeconomics and& management, Taiyuan Uuniversity of Technology, Jinzhong Shanxi 030600, China)
Abstract: the annual provincial panel data from 2000 to 2015 as sample, in combination with Hansen threshold test method is put forward, with provincial level of technological innovation as the threshold variables, using double threshold model, the provincial science and technology the nonlinear relationship between the financial and economic growth for empirical analysis. The analysis results show that the differences in the levels of technological innovation, the provincial science and technology of the relationship between financial development and economic growth have different impact, there is a nonlinear relationship between the two, and accordingly put forward the corresponding policy Suggestions.
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“创新是引领发展的第一动力”。发达国家在经济上之所以能够迅速发展，其中有很大原因在于其同时注重科技创新和金融创造，二者相互促进，共同刺激了经济的增长，并称为带动经济增长的两翼，其中科技创新很大程度上造成了目前发展中国家与发达国家巨大的经济差距。科技的发展会从根源上带动一国经济的提升，而金融的创新也会刺激一国经济的迅速增长，最终带动科技产业的发展，房汉廷（2011）[1]认为科技金融正是二者在融合过程中发展到一定阶段的产物。科技金融是将科学技术被转化为一种商业性活动的融资行为总和，是促进科技开发、成果转化和科技产业迅速发展的一系列金融工具、金融制度、金融政策与金融服务的系统性、创新性活动，是一个国家科技创新体系和金融体系的重要组成部分。
近年来，提高自主创新能力，建设创新型国家，是目前我国发展的战略重心。我国“十三五”规划纲要中指出要把发展基点放在创新上，以科技创新为核心，强化科技创新的引领作用。此外，各项科技金融政策的出台，国际金融危机的爆发不仅为我们敲醒了警钟，还向我们证明了一个事实：虽然虚拟经济增长有其必要性和必然性，但大力发展实体经济才是硬道理。尤其是在我国目前正处于实体经济下行的经济新常态时，我们更应利用科技金融的手段来刺激我国实体经济的复苏。我国政府多次强调要坚持金融服务实体经济的本质要求，要促进金融创新及技术创新相融合，通过科技创新来支撑实体经济的发展与复苏，从而引领经济增长方式的转变，促进我国经济稳步前进。在我国致力于经济增长的这些年，各地区发展不平衡是我国面临的重要问题之一，并且这些年有着逐步扩大的趋势。要解决区域发展不平衡最重要的部分就是融资问题，而科技金融正是为该问题的解决提供了一个良好的方案。鉴于此，本文通过研究各省科技金融发展与经济增长之间的关系，并引入技术创新水平的因素，对二者进行实证分析，对于了解我国各个省份之间的科技金融资源配置效果，探讨科技金融如何促进经济增长，完善我国科技金融政策具有一定意义。
1. 文献综述
科技金融是一门新兴的研究领域，其尚未形成一个成熟的理论体系。国外的学者对科技金融领域的研究较早一些，其中具有代表性的国外学者King和Levine（1993）[2]提出，金融与技术创新的结合是促进一国经济增长的主要原因，揭示了金融体系为技术创新活动提供的四种服务，即评估企业家、筹集资金、分散风险以及评估技术创新活动的预期收益。Perez（2002）[3]认为科技创新与金融之间具有基本的范式，认为世界经济的第五次技术革命充分印证了技术革命的成功财富化都必然有金融创新的伴生。
而近年来，国内许多学者开始关注科技与金融相结合的领域，并进行了大量的研究，其中大部分研究都是通过对科技金融的定义、特点和发展背景进行理论上的介绍，实证研究目前很少涉及。我国学者王松奇（2000）[4]认为在过去十几年的实践当中，我国科技与金融结合的方式具有计划体制特征，一直处于低效率运行状态。王海等（2003）[5]对我国1991-1999年科技金融的发展状况进行分析，发现虽然二者结合的效益在上升，但是幅度并不大，说明我国科技金融发展的效率不高。吴楠（2006）[6]分别从金融机制创新、科技金融组织结构创新和科技金融工具创新三个角度进行理论分析，阐述了科技金融创新是如何逐步促进技术创新活动。曹颢等（2011）[7]从科技与金融的角度来研究用何种指标来衡量和评价我国的科技金融发展水平，通过聚类分析法，制定了科技金融发展指数，为我国的科技金融理论的进一步成熟奠定了基础。宋纪宁等（2011）[8]利用因果检验关系检验法和回归分析法对科技金融与技术创新之间的关系进行研究，发现二者之间不存在明显的因果关系，但科技金融在一定程度上促进了技术创新的发展。王认真（2014）[9]运用空间计量方法对我国科技金融与技术创新之间的关系进行了探讨，结果发现科技金融投入力度的大小不仅会对该省技术创新活动产生影响，而且会对邻近的其他省份造成影响。刘文丽等（2014）[10]以我国1999-2011年的省际面板数据为样本，对科技金融与经济增长的关系进行实证研究，发现科技金融会对区域性的经济增长产生显著的影响，但会随着地域的改变影响随之变化。李瑞晶等（2017）[11]通过建立动态面板系统GMM模型进行实证检验，发现来自不同渠道的科技金融资金会对中小企业技术创新活动产生不同的影响，其中银行贷款比例可能会对企业的技术创新活动产生抑制作用。
通过对国内外文献的研究发现，现有的大部分研究都是以定性分析为主来研究科技金融发展与技术创新和经济增长之间的关系，并从宏观与微观的角度进行分析科技金融的影响，对我国科技金融理论研究的发展具有一定的现实意义。本文以我国29个省的省际面板数据为样本，从中观的层面来研究各省科技金融发展与经济增长之间的关系， 并加入技术创新水平的门限变量，对我国各省份如何促进自身经济增长提供了一定的政策指导。鉴于此，本文利用2000-2015年的省际面板数据，运用门限回归模型，对各省科技金融发展与经济增长之间的非线性关系进行了实证分析，并在此基础上提出了如何通过利用科技金融的手段来促进我国各省经济水平增长的建议。
2.研究设计
2.1指标选取
（1）被解释变量
一般来说，最能反映一个地区的经济增长水平的指标就是GDP。而在进行地区之间的比较时，需要考虑各个地区的人口规模等其他因素，因此通常选择各省人均实际GDP（PGDP）作为衡量各省经济增长的指标。本文以2000年作为基期，以各省人均实际GDP代表经济增长变量来衡量各省的经济增长。
（2）解释变量
从目前的研究来看，当前的科技金融理论尚未成熟，因此也不具备统一的评价体系。因此本文借鉴曹颢等[7]构建的科技金融发展指数评价体系，将科技金融发展指数（keji）划分为科技金融资源指数、科技金融经费指数和科技金融产出指数，作为本文的解释变量。
表1 科技金融发展指数评价指标
	


科技金融发展指数
	一级指标
	二级指标

	
	科技金融资源指数
	科技人力资源

	
	
科技金融经费指数
	研发经费力度

	
	
	财政拨款力度

	
	
	科技经费力度

	
	科技金融产出指数
	专利产出率

	
	
	技术市场成交额


（3）控制变量
为了更加全面地研究各省份科技金融发展、技术创新水平与经济增长之间的门限效应，本文在模型当中又加入了一些对三者均会产生一定影响的控制变量，加入的控制变量为金融机构贷款比例比例（loan），科研人员比例（human），和政府干预程度（gov），其计算方式分别为金融机构贷款比例占研发经费的比例、科技人员占地区总人口的比例和地方财政支出占地区生产总值的比例
（4）门限变量
本文采用的门限变量为各省份的技术创新水平，由于专利是国际通行的反映拥有知识产权技术的核心指标，根据宋纪宁等[8]通过利用专利申请数量作为衡量技术创新的量度，因此本文也使用专利申请数量（num）来衡量各省份的技术创新水平。
2.2数据来源
基于数据的可获得性和统计口径差异性，本文选取2000—2015年29个省、市、自治区的省际面板数据作为样本，由于西藏和新疆部分数据严重缺失，因此在实际分析过程中将其剔除。本文原始数据主要来源于《中国统计年鉴》、《中国高技术产业统计年鉴》、《中国金融年鉴》、《中国劳动统计年鉴》，所有检验均使用stata14.0软件。
3.模型的设定与估计方法
根据国内外学者对各省科技金融发展与经济增长之间关系的研究，无法判断各省科技金融发展与经济增长之间是何种关系，是否存在拐点，所以需要对面板数据先进行静态面板回归分析，如果结果表明为固定效应，说明各省科技金融发展与经济增长自检的关系是较为显著的，随后应当分析是否分区间影响显著，即在不同的技术创新水平下，对各省经济增长的影响趋势是不同的。因此，下面将介绍静态面板回归模型和门限面板回归模型的构建。
3.1静态面板回归模型的构建
一般来说，根据不可观测的随机变量与解释变量是否相关，将面板数据模型分为固定效应模型和随机效应模型，二者均可以表示如下：

                    （1）




其中i表示省份，t表示年份。PGDP表示被解释变量（用来衡量各省的经济增长水平），Y表示解释变量（代表科技金融发展指数），为一组对PGDP有显著影响的控制变量，包括金融机构贷款比例、科研人员比例和政府干预程度，α为相应的系数向量，为代表个体异质性的截距项，为随个体与时间而改变的扰动项。若与某个解释变量相关，则称之为固定效应模型，否则为随机效应模型。
3.2门限面板回归模型的构建
统计模型将使用Hansen（1999）提出的门限回归模型，此处会重点介绍单一门限模型的构建，进而拓展到双重门限甚至多重门限。单一门限模型设定如下：

                 （2）








其中i表示省份，t表示年份。PGDP表示被解释变量（用来衡量各省的经济增长水平），Y表示解释变量（用来代表科技人力资源、研发机构资源、研发经费力度、技术市场成交额和金融机构科技贷款比例），为一组对PGDP有显著影响的控制变量，包括金融机构贷款比例、科研人员比例和政府干预程度，为相应的系数向量，	为门限变量，为各省的技术创新水平，为特定的函数值。为一指标函数。为各个省份的个体效应，为随机干扰项。	
以上只是假设存在一个门限的情况，但是从计量学的角度来说，可能存在多个门限，下面将简要介绍双重门限，多重门限可以在此基础上继续扩展：

                                                                        （3）







通常在实际计算中，常分两步来最下滑残差平方和。首先，给定的取值，进行的搜索，并分别计算残差平方和；其次，选择使得最小，固定住后再对进行搜索，得到其优化后的一致估计量。多重门限检验假设的原理与此相同，不再赘述。
4.实证检验与结果分析
4.1 单位根检验与协整检验
4.1.1单位根检验
面板数据相关变量的单位根检验结果如表2所示。
表2 相关变量的单位根检验结果
	变量
	LLC
	IPS
	Fisher-ADF
	Fisher-PP
	判断结果

	pgdp
	1.000
	1.000
	1.000
	1.000
	不平稳

	∆pgdp
	0.000
	0.000
	0.034
	0.037
	平稳

	

	0.000
	0.000
	0.947
	0.968
	不平稳

	∆keji
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	平稳

	loan
	0.980
	1.000
	1.000
	1.000
	不平稳

	∆loan
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	平稳

	human
	0.008
	0.948
	0.952
	0.985
	不平稳

	∆human
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	平稳

	gov
	0.993
	0.512
	1.000
	0.999
	不平稳

	∆gov
	0.000
	0.000
	0.000
	0.000
	平稳


注：LLC检验为相同单位根检验，Fisher-ADF检验为不同单位根检验。
由表2检验结果可以看出原始数据的一阶差分均显示平稳，可对变量进行协整检验，本文采用Kao检验和Pedroni检验，检验结果如表3所示。
4.1.2协整检验
面板数据的协整检验结果如表3所示。
表3 Kao检验和Pedroni检验结果
	检验方法
	统计量名
	统计量值
	P值

	Kao检验
	ADF
	-12.1557
	0.0000

	


Pedroni
检验
	Panel v-Statistic
	5.318870
	0.0000

	
	Panel rho-Statistic
	4.698399
	1.0000

	
	Panel PP-Statistic
	-2.995724
	0.0014

	
	Panel ADF-Statistic
	-0.803966
	0.2107

	
	Group-rho-Statistic
	6.545639
	1.0000

	
	Group PP-Statistic
	-4.452078
	0.0000

	
	Group ADF-Statistic
	0.946340

	0.8280


表3的检验结果表明，除Panel rho、Panel ADF、Group-rho和Group ADF，其余统计量在5%的显著性水平下均显著，即拒绝不存在协整关系的原假设，因此可表明变量之间存在协整关系，可直接对模型进行门限回归。
4.2实证结果分析
4.2.1门限效应检验结果
由于各省份的观测时间较短，样本对象也较少，为了提高门限效应显著性检验的有效性，本文采用自举法（Bootstrap）重复抽样300次。根据面板门限模型估计方法，将专利申请数量（num）作为门限变量，在1%、5%和10%的显著性水平下，分别测试存在一个门限、双重门限的假设，检验结果如表4所示。
表4 门限效应检验
	模型
	F值
	P值
	BS次数
	1%
	5%
	10%

	单一门限
	126.985
	0.373
	300
	162.807
	149.428
	142.809

	双重门限
	30.076***
	0.003
	300
	25.909
	21.405
	15.812


从表4可以看出，单一门限的F值为126.985，对应的自抽样P值为0.373，效果并不显著。双重门限的F值为30.076，对应的自抽样P值为0.003，效果非常显著，所以选择双重门限进行建模分析，其门限估计值和置信区间如表5所示。
表5 门限估计值和置信区间
	
	门限估计值
	95% 置信区间

	双重门限模型 Ito1(g1)
	1.8e+04
	[1.5e+04,2.6e+04]

	             Ito2(g2)
	5.7e+04
	[4.9e+04,7.5e+04]



从表5可以看出，两个门限的估计值与对应的95%的置信区间均如图表所示，借助图1和图2绘制的似然比函数图，可以更为清晰的了解门限值估计和置信区间的构造过程。门限参数的估计值是指似然比检验统计量为0时 的取值。在双重门限模型中可以看出，门限值1为1.8e+04（见图1），门限值2为5.7e+04（见图2），而两个门限值所对应的置信区间分别为[1.5e+04,2.6e+04]和[4.9e+04,7.5e+04]。
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	图1 第一个门限的估计值和置信区间
	图2 第二个门限的估计值和置信区间


通过以上检验，发现利用双重门限模型研究科技金融发展水平、技术创新与经济增长之间的关系更为准确。因此，面板数据的门限系数估计结果如表6所示。
[bookmark: _GoBack]表6 面板门限系数估计结果
	变量
	系数值
	95%置信区间

	loan
	0.0001489***
	[0.000115,0.000182]

	human
	-0.0002945***
	[-0.000053,-0.000057]

	gov
	-0.0258858***
	[-0.042753,-0.009017]

	keji_1
	0.0007379**
	[-0.000025,0.000033]

	keji_2
	0.1968752***
	[0.133052,0.260698]

	keji_3
	0.5108143***
	[1.986191,2.869574]


注：***、**和*分别为1%、5%和10%水平下的显著性水平； keji_1、keji_2和keji_3代表不同的技术创新水平。
从表6可以看出，各变量均通过了1%的显著性水平检验，所以认为各省的科技金融发展水平对经济增长的贡献率会随着技术创新水平的变化而变化。因此，本文得出随着各省技术创新水平的变化，其科技金融发展水平与经济增长呈非线性关系的结论。金融机构贷款比例（loan）对各省的经济增长（PGDP）产生较正向的积极促进作用，而科研人员比例（human）和政府干预程度（gov）则会对各省的经济增长（PGDP）产生负向的消极阻碍作用。在门限回归模型当中，金融机构贷款比例（loan）对各省的经济增长（PGDP）的弹性为0.014%，科研人员比例（human）对各省的经济增长（PGDP）的弹性为-0.03%，政府干预程度（gov）对各省的经济增长（PGDP）的弹性为-2.59%，其中政府干预程度（gov）对各省的经济增长影响最大。
对于不同程度的科技创新水平，各省的科技金融发展水平对经济增长的贡献度不同：当专利申请数量小于18230件时，科技金融发展水平（keji）对经济增长（PGDP）的弹性为0.07%，即当科技金融发展水平每增加1%，各省的经济随之增长0.07%，科技金融发展在该水平时，几乎不会为各省的经济增长带来正向的积极作用；当专利申请数量介于18230-57287件时，科技金融发展水平（keji）对经济增长（PGDP）的弹性为19.68%，即当科技金融发展水平每增加1%，各省的经济随之增长19.68%；当专利申请数量大于57287件时，科技金融发展水平（keji）对经济增长（PGDP）的弹性为51.08%，即当科技金融发展水平每增加1%，各省的经济随之增长51.08%。该结果表明各省的科技金融发展水平以技术创新水平为媒介，对经济增长产生了非线性的影响，这对我国各省在制定促进自身经济增长政策的过程中会产生重要的影响。
5.结论和政策建议
本文在对既有文献回顾分析的基础上，利用我国2000-2015年的各省和自治区的省际面板数据（除新疆、西藏外），结合Hansen提出的门限检验方法，以技术创新能力为门限变量，通过双重门限模型，分析了各省科技金融发展水平对经济增长的非线性影响，并得出以下结论：
第一，各省的科技金融发展水平和金融机构贷款比例会对经济增长水平产生正向的积极促进作用，其中金融机构贷款比例对经济增长水平的促进作用并不明显，说明金融机构贷款对科技活动的促进作用并不大，各省科研人员比例和政府干预程度会对经济增长水平产生负向的消极阻碍作用，科研人员比例之所以会对各省的经济增长水平产生负向的消极阻碍作用，可能是由于目前我国从事科研活动的人员单一追求对某一热门领域进行研发，导致科技研发的效率不高，以及从事科技活动的内部人员杂乱且冗余，导致二者之间产生一定的负向作用，但其对各省经济增长水平的阻碍作用并不明显。
第二，通过本文的实证结果，发现各省科技金融发展与经济增长水平之间，以技术创新能力为门限变量，呈现出非线性的关系。其中技术创新水平高的省份拥有更加强大的科研能力，更加注重自身科技能力的提升，驱动其科技金融发展的动力也就越强，因此将会显著提升自身的经济水平。从表6可以看出，对于技术创新水平高的省份来说，科技金融发展指数每增长1%，自身的经济就会随之增长51.08%，而对于技术创新水平低的省份来说，科技金融发展指数的增长对其经济增长几乎不会带来经济增长。
第三，我国各区域之间的科技金融发展水平和技术创新能力之间都相差较大，其中东部地区的科技金融发展水平和技术创新能力都远远高于中西部地区，导致各省的经济增长水平也相差较大，形成目前我国区域经济增长很大程度上的不平衡，因此现阶段我国各省份想要实现经济又好又快的增长，需要将重点放在积极提升自身的技术创新能力上。
根据实证分析结论，针对目前我国各区域之间经济水平的局面，提出一些政策建议：
第一，为了更好的促进各省经济又好又快地发展，政府不仅应当积极促进各省将科技与金融二者紧密结合起来，为科技型企业的创新与发展提供良好的资金支持，推动科技金融水平的提升，此外还应积极营造有利于经济增长的外部政策环境，适当减弱政府对金融市场和技术创新活动的干预程度，从而降低其对各省经济增长水平的负向作用。
第二，在不同的技术创新水平下，科技金融发展水平与经济增长的非线性关系，要求我国政府积极提升各省对科研成果的转化能力，积极引进创新型全能型的科研人才，在人力、物力和财力方面加大对研发活动的投入力度，提高技术创新活动的效率，创造有利于技术创新的外部环境，从而带动技术创新能力的提升，最终促进经济发展水平的提升。
第三，我国东中西部地区的经济发展仍处于极度不平衡状态，我国应实施区域差异化的科技金融政策，继续加大对中西部地区的扶持力度，积极投入大量资金来支持各省的技术创新活动，鼓励创新型人才走进中西部地区，支持科研活动的发展，构建中西部经济与科技金融发展的良性互动机制，从而促进我国整体经济又好又快地发展。
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