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[bookmark: _Hlk7541469][bookmark: OLE_LINK41]摘要：以武汉市在内的13座城市2013－2017年的科技金融投入产出数据为样本，运用数据包络分析的BC2模型（DEA-BC2）和Malmquist指数法对武汉市科技金融的相对效率和全要素生产效率进行测算和分析，研究结果表明武汉市科技金融发展效率逐步改善并已获得相对优势。总结武汉市科技金融发展取得巨大进步的做法和经验，并提出尚待解决的问题和相关建议，如进一步完善科技型企业上市培育工作、建立政府部门协调机制等，以期为促进武汉市科技金融得到长足发展提供参考。
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Research on Development Efficiency of Sci-Tech Finance in Wuhan:
Based on BC2 Model and Malmquist Index Method
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Abstract: Taking the data of sci-tech finance input and output from 2013 to 2017 in 13 cities, including Wuhan city, as a sample, this paper calculates and analyzes the relative efficiency and total factor production efficiency of sci-tech finance in Wuhan by using DEA-BC2 model and Malmquist index method, the results show that the development efficiency of sci-tech finance in Wuhan has been improved gradually and has gained comparative advantage. The paper summarizes the practice and experience of making great progress in the development of sci-tech finance in Wuhan, and puts forward the problems to be solved and relevant suggestions, such as further perfecting the cultivation and listing mechanism for sci-tech enterprises, and establishing the coordination mechanism of government departments, to make great progress in sci-tech finance in Wuhan.
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1  问题的提出
科技和金融作为推动国民经济发展的两大引擎，两者高效配合乃至融合是创新型经济体发展的重要动力。我国经济发展已进入新常态阶段，实施创新驱动发展战略以充分发挥科技创新对于经济发展的巨大推动作用，就需要构建高效的科技金融运作体系。党的十九大也提出要推动经济发展质量、效率和动力的变革，提高全要素生产率。我国当前的科技金融资源有限，如何在现有科技金融投入一定的情况下实现科技金融产出的最大化成为了亟需解决的问题，因此提高科技金融发展效率尤为重要。
[bookmark: OLE_LINK1]武汉市作为科教中心城市和华中地区的金融中心，具备发展科技金融的优良条件。2011年，国家批准武汉市成为促进科技和金融结合的试点地区。2015年，人民银行会同国家发改委、科技部等九部委印发《武汉城市圈科技金融改革创新专项方案》，明确武汉城市圈科技金融创新试验区地位[1]。在国家政策的引领下，武汉市积极探索科技金融创新发展方式并取得明显成效。如今，汉市开展科技和金融结合试点工作已有8年，武汉市科技金融发展效率究竟如何？之后的发展方向又是怎样？本文应用比较研究法对包括武汉市在内的13座城市的科技金融发展效率进行研究，总结武汉市的做法和经验并提出相关政策建议，以期对提升武汉市科技金融发展效率及经济发展水平提供参考。
“科技金融”在国外学界并不作为一个单独的术语进行阐述，而国内“科技金融”概念的提出则源于我国科技系统与金融体系的改革。国内学者赵昌文[2] 在这里补注此处引用内容所在文献中的页码率先提出科技金融工具论并获得普遍认可。随后，房汉廷[3]提出科技金融本质论，即科技金融是一种创新活动，是一种技术-经济范式，是一种科学技术资本化过程，也是一种金融资本有机构成提高的过程。范方勇等[4]提出科技金融是通过创新金融投入的各种方式，改进金融服务模式，搭建金融服务平台，满足高科技企业的金融需求，提升其创新动力，达到科技创新链条和金融资本链条有机结合的系列政策和制度安排。随着研究的逐步深入，学者们开始将研究视角转向区域科技金融发展效率的研究，如，徐玉莲等[5]基于数据包络分析（DEA）交叉评价模型对我国各省份科技金融资金的配置效率进行了实证研究，得出各省份科技金融效率横向差距较大的结论；黄瑞芬等[6]运用Malmquist指数以及SFA模型测算了我国30个省份的全要素生产率指数和科技金融效率，得出我国科技金融效率水平不高、区域之间存在显著差异的结论；江湧等[7]采用DEA方法对包括广东省在内的我国30个省份的科技金融结合效率进行测度，并结合广东省现状提出了具体建议。学者们运用了各种各样的方法对不同时间序列、不同区域范围的科技金融效率进行了测算和影响因素分析，并得出不尽相同的结论[8-10]。
[bookmark: _Hlk3212588]综上所述，我国学者就科技金融效率的研究已取得不少成果，但大多数仅进行了定量分析，关于科技金融效率评价指标体系的合理性问题仍需进一步探讨，而且目前的研究大多数都是从省际层面进行效率评价和影响因素分析，基于具体城市的研究较少，应用数据包络分析法针对武汉市的实证研究则更少。本文从投入和产出的角度对科技金融的内在逻辑进行梳理，构建了金融投入、科技产出的指标体系，使用BC2模型对包括武汉市在内的13座城市4个时期的科技金融静态效率进行测度，并使用Malmquist指数法从动态的角度探究武汉市科技金融效率的变动过程，总结武汉市科技金融现有的成效经验、发展瓶颈，有针对性地提出改进建议，以期助力武汉市科技金融高效发展。
2  关键概念界定
赵昌文等[2] 11-20认为科技金融是促进科技开发、成果转化和高新技术产业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、创新性安排。按照系统论的观点，科技金融是一个多投入和多产出的系统，本文基于赵昌文等[2] 11-20构建的科技金融体系，结合苑泽民等[11-12]的研究结果，从投入产出视角梳理科技金融运作体系，如图1所示
[image: ]
图1  基于投入产出视角科技金融运作体系

2.1  科技金融投入
金融支持是促进科技创新发展的金融市场、金融政策和金融环境的系统组合，是三者的有机结合。金融市场通过科技贷款、风险投资等金融工具直接作用于科技活动主体，是科技金融体系形成和运作的主导机制。金融政策通过科技财政直接向科技活动主体提供金融资源的同时，又通过制度政策干预金融市场的运作，解决市场失灵的问题，在科技金融体系的运作中起着调控的作用。金融环境并不直接地向科技活动主体提供金融资源，而是通过影响金融市场和金融政策间接地对科技活动主体起支持作用，主要表现形式为信用体系、法律体系、中介服务机构等，在科技金融体系运作过程中起着辅助的作用。综上所述，金融市场、金融政策和金融环境三者密切相关，共同构成了金融支持的主要内容。
科技金融投入是金融支持的具体资源要素。金融环境支持并不直接提供金融资源，因此不会转化为直接具体的投入形式；金融政策直接支持的部分转化为政策投入；金融市场方面，按照新古典经济理论，促进经济增长的主要因素是人力资源和财力资源，金融市场支持则会转化为人力和资本方面的投入。国内学者也较多地从资本、人力和政策3个方面设置投入指标进行科技金融效率研究[9,12-13]。因此本文将财力资源、人力资源和政策资源作为促进科技金融发展的主要投入形式。
2.2  科技金融产出
科技创新活动按照其发展的内在规律可以划分为科技开发、科技成果转化或转移、产业化发展3个阶段。结合科技创新的客观规律和诸多学者以往的研究经验来看，科技开发阶段主要的产出为知识产权，具体的衡量指标有专利申请量、专利授权量等；科技成果转移或转化阶段则会产生技术交易收益或应用性更强的知识产权，衡量技术交易的主要指标有技术合同成交额；在科技成果产业化阶段则是经济效益的爆发期，衡量指标包括新产品销售收入、高新技术产品出口总值、高新技术产业产值等[7-10,13]。
3  研究方法、数据与指标
3.1  研究方法
[bookmark: _Hlk31982729]DEA-BC2模型是Banker等人[14]提出的C2R改进模型。C²R模型建立在规模报酬不变假设，可测算出决策单元(DMU)的综合效率值(crste，也称技术效率值)。在C²R模型中增加凸性为1的假设即可得到BC2模型，可测算出决策单元的纯技术效率值(vrste)，综合效率值与纯技术效率值的比值即为规模效率值(scale)。只有当纯技术效率值和规模效率值均为1时，综合效率才能达到最优。考虑到科技金融发展总体表现出规模收益可变，所以本研究采用BC²模型来进行效率测算。
[bookmark: _Hlk7548675][bookmark: _Hlk7548661][bookmark: _Hlk7548668]Malmquist生产力指数是统计学家Malmquist[15]于1953年提出的，之后Fare等[16]将其与DEA方法结合，创造出了可以测定t期到t+1期技术效率变化指数(effch)、技术变化指数(techch)和全要素生产效率指数(tfpch)的DEA-Malmquist方法。根据Malmquist指数分解模型，Tfpch=Effch×Techch。在规模收益可变的前提下，技术效率变化指数(effch)又可以分化成纯技术效率变化指数(pech)和规模效率变化指数(sech)，即Tfpch=Pech×Sech×Techch。DEA-Malmquist方法将全要素生产效率指数分解成纯技术效率的变化、规模效率的变化和技术的变化，因此，该方法可用于优化科技金融效率。
3.2  数据来源
在选取决策单元时，本研究初步选取了2017年度地区生产总值（GDP）总量破万亿元的国内14座城市，这些城市的科技和金融发展水平都相对领先，且这些城市均属于国家首批促进科技和金融结合的试点地区。由于无锡市的相关统计数据大量缺失，所以最终确定了包括武汉市在内的共13座城市（以下简称样本）作为决策单元。数据时间跨度为4年。考虑到从金融投入到科技产出具有一定的时间滞后，参照其他学者的研究做法，本研究假定其时滞为1年[7,13]，最终使用了13座城市在2013－2016年间的投入数据和2014－2017年间的产出数据，数据来源于各年份的《中国统计年鉴》《中国科技统计年鉴》和各市政府部门公布的统计年鉴以及国民经济和社会发展统计公报。
3.3  指标选取
根据前文对科技金融投入和产出的分析，同时考虑数据的可得性和准确性等问题，本文选取R&D内部经费支出、R&D人员折合全时当量和地方财政科技拨款3种投入指标。R&D内部经费支出是指企事业单位在内部开展研究与试验发展活动的实际支出，是反映科技金融财力投入的重要指标；R&D人员折合全时当量是国际上通用的、用于比较科技人力投入的指标，是指R&D全时人员工作量与非全时人员按实际工作时间折算的工作量之和；地方财政科技拨款反映了政府对于科技发展的支持程度。本文选取专利申请量、技术合同成交额和高新技术产品出口总值3种产出指标。专利申请量是指报告期内专利行政部门受理技术发明申请专利的数量，是反映地区科技开发活跃程度和产出规模的重要指标；技术合同成交额是指在技术市场中技术合同标的金额的总和，是反映科技成果转化或转移的重要指标；高新技术产品出口总值是科技产业化经济效益产出的重要体现。本文构建的科技金融效率评价指标体系如表1所示。
[bookmark: _Ref528942438]表1  科技金融效率评价指标体系
	阶段
	指标类型
	指标
	单位

	科技金融投入
	财力资源
	R&D内部经费支出（X1）
	亿元

	
	人力资源
	R&D人员折合全时当量（X2）
	万人年

	
	政策资源
	地方财政科技拨款（X3）
	亿元

	科技金融产出
	科技开发
	专利申请量（Y1）
	件

	
	科技成果转化或转移
	技术合同成交额（Y2）
	亿元

	
	产业化
	高新技术产品出口总值（Y3）
	亿美元



为确保指标体系科学合理，满足DEA模型对样本数据等张性的要求，本文利用SPSS Statistics 25软件对4个测度周期的投入产出数据进行了皮尔逊（Pearson）相关性检验，结果如表2所示，显示R&D内部经费支出、R&D人员全时当量和地方财政科技拨款与专利申请量、技术合同成交额和高新技术产品出口总值之间显著正相关，符合效率评价模型的等张性的要求，因此，利用该样本数据建立的效率评价指标体系科学有效。
表2  样本城市科技金融效率评价指标相关性检验结果
	指标
	X1
	X2
	X3
	Y1
	Y2
	Y3

	X1  R&D内部经费支出 
	1
	
	
	
	
	

	X2  R&D人员折合全时当量
	0.922**
	1
	
	
	
	

	X3  地方财政科技拨款
	0.911**
	0.846**
	1
	
	
	

	Y1  专利申请量
	0.835**
	0.814**
	0.807**
	1
	
	

	Y2  技术合同成交额
	0.868**
	0.747**
	0.640**
	0.682**
	1
	

	Y3  高新技术产品出口总值
	0.331*
	0.510**
	0.481**
	0.452**
	–0.064
	1


注：**、*分别为在 0.01 、0.05级别（双尾）相关性显著。下同。

4  测算结果与分析
本文借助DEAP2.1专用软件，基于产出导向型BC²模型测算样本城市的科技金融投入产出相对效率和Malmquist指数。
4.1  DEA-BC²测算结果与分析
基于产出导向型BC²模型，计算出2014－2017年间样本城市科技金融效率每年的截面数据，如表3所示。从效率值的表现来看，北京、苏州、成都3市的科技金融综合效率始终为1，处于效率前沿，说明在投入一定的情况下其科技金融产出已经达到了最大化；,上海、天津、杭州、南京、青岛和长沙市的综合效率在4年中均未达到1，其中青岛和长沙市的纯技术效率始终为1，说明这2市不存在资源错配的问题，综合效率非最优的根本原因在于规模效率不是最优水平，而上海、天津、杭州和南京市的科技金融综合效率非最优的根本原因在于纯技术效率和规模效率两方面均处于非相对最优状态。2017年，北京、深圳、广州、苏州、成都和武汉市均达到了科技金融综合效率的相对有效。武汉市2014－2017年的科技金融纯技术效率值均为1，但综合效率值分别为0.931、0.806、1、1，与规模效率值是相等的，说明武汉市科技金融综合效率无效的关键在于规模效率无效，而随着规模效率的改善，2016年也达到了综合效率最优。
表3  2014－2017年样本城市科技金融投入产出相对效率值
	城市
	2014
	2015
	2016
	2017

	
	综合
效率
	纯技术效率
	规模
效率
	综合
效率
	纯技术效率
	规模
效率
	综合
效率
	纯技术效率
	规模
效率
	综合
效率
	纯技术效率
	规模
效率

	上海
	0.783 
	0.857 
	0.914 
	0.814 
	0.879 
	0.926 
	0.822 
	0.829 
	0.991 
	0.839 
	0.847 
	0.991 

	北京
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 

	深圳
	0.921 
	1.000 
	0.921 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 

	广州
	0.611 
	0.626 
	0.975 
	0.615 
	0.713 
	0.863 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 

	重庆
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	0.873 
	1.000 
	0.873 
	0.804 
	1.000 
	0.804 

	天津
	0.630 
	0.692 
	0.910 
	0.667 
	0.787 
	0.849 
	0.687 
	0.876 
	0.785 
	0.544 
	0.657 
	0.828 

	苏州
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 

	成都
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 

	武汉
	0.931 
	1.000 
	0.931 
	0.806 
	1.000 
	0.806 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 
	1.000 

	杭州
	0.604 
	0.620 
	0.973 
	0.547 
	0.685 
	0.798 
	0.638 
	0.716 
	0.891 
	0.554 
	0.634 
	0.875 

	南京
	0.791 
	0.808 
	0.979 
	0.684 
	0.692 
	0.988 
	0.646 
	0.650 
	0.994 
	0.633 
	0.651 
	0.974 

	青岛
	0.977 
	1.000 
	0.977 
	0.998 
	1.000 
	0.998 
	0.827 
	1.000 
	0.827 
	0.912 
	1.000 
	0.912 

	长沙
	0.357 
	1.000 
	0.357 
	0.352 
	1.000 
	0.352 
	0.489 
	1.000 
	0.489 
	0.610 
	1.000 
	0.610 



从表4中可以看出，北京、苏州和成都市在2014－2017年均为综合效率有效、规模效率不变的状态，而上海、天津、杭州和南京市都始终处于综合效率无效、规模效率递减的状态，说明这些城市科技金融投入存在冗余，产出相对不足；青岛和长沙市则始终处于综合效率无效、规模效率递增的状态，因此这2市需要加大科技金融的投入以提高规模效率，提高科技金融产出以提高纯技术效率，最终实现综合效率达到最优的状态。武汉市在2014－2015年均处于综合效率无效和规模效率递增的状态，结合表3中的数据可以得知，武汉市纯技术效率一直是相对最优，因此要提高综合效率，只需要加大科技金融投入以提高规模效率即可。随着人力、财力和政策的支持力度加大，武汉市科技金融规模效率在2016年达到相对最优，同时达到综合效率最优。
表4  2014－2017年样本城市科技金融综合效率和规模效率的有效性
	城市
	2014
综合效率，规模效率
	2015
综合效率，规模效率
	2016
综合效率，规模效率
	2017
综合效率，规模效率

	上海
	无效,递减
	无效,递减
	无效,递减
	无效,递减

	北京
	有效,不变
	有效,不变
	有效,不变
	有效,不变

	深圳
	无效,递减
	有效,不变
	有效,不变
	有效,不变

	广州
	无效,递减
	无效,递减
	有效,不变
	有效,不变

	重庆
	有效,不变
	有效,不变
	无效,递增
	无效,递增

	天津
	无效,递减
	无效,递减
	无效,递减
	无效,递减

	苏州
	有效,不变
	有效,不变
	有效,不变
	有效,不变

	成都
	有效,不变
	有效,不变
	有效,不变
	有效,不变

	武汉
	无效,递增
	无效,递增
	有效,不变
	有效,不变

	杭州
	无效,递减
	无效,递减
	无效,递减
	无效,递减

	南京
	无效,递减
	无效,递减
	无效,递减
	无效,递减

	青岛
	无效,递增
	无效,递增
	无效,递增
	无效,递增

	长沙
	无效,递增
	无效,递增
	无效,递增
	无效,递增



4.2  DEA-Malmquist测算结果与分析
Malmquist指数是在与上一年数据比较的基础上得来的，效率增长时指数大于1，效率衰减时指数小于1，指数与1的差值即为增长率。本文基于DEA-Malmquist模型计算出样本城市在4年间科技金融Malmquist效率值的平均动态变化情况，结果如表5所示。从所有样本城市的平均值来看，全要素生产效率指数为1.043，即全要素生产效率达到了年均4.3%的增长，可以分解为技术进步值年均2.9%的提升、纯技术效率值年均0.5%的提升和规模效率值年均0.8%的提升。全要素生产率指数及其分解指标均大于或等于1的城市有北京、广州、成都、武汉和长沙市，说明这5市的科技金融效率在过去的4年间实现了全方位增长；重庆、天津、杭州、南京和青岛市的技术变化指数大于1，但技术效率有所下降，使得技术效率指数小于1，全要素生产效率指数也低于均值。分析表3中武汉市科技金融效率随时间序列的变化及表5中武汉市平均Malmquist指数及其分解，两处结果相互印证，武汉市的科技金融效率在逐步改善并达到相对最优。
表5  2014－2017年样本城市平均Malmquist指数及其分解
	城市
	技术效率
变化指数
	技术
变化指数
	纯技术效率
变化指数
	规模效率
变化指数
	全要素生产
效率指数

	上海
	1.023
	0.981
	0.996
	1.027
	1.004

	北京
	1.000
	1.059
	1.000
	1.000
	1.059

	深圳
	1.028
	0.932
	1.000
	1.028
	0.958

	广州
	1.179
	1.128
	1.169
	1.009
	1.330

	重庆
	0.930
	1.012
	1.000
	0.930
	0.941

	天津
	0.952
	1.064
	0.983
	0.969
	1.013

	苏州
	1.000
	0.921
	1.000
	1.000
	0.921

	成都
	1.000
	1.001
	1.000
	1.000
	1.001

	武汉
	1.024
	1.066
	1.000
	1.024
	1.091

	杭州
	0.972
	1.069
	1.007
	0.965
	1.039

	南京
	0.929
	1.121
	0.930
	0.998
	1.041

	青岛
	0.977
	1.050
	1.000
	0.977
	1.027

	长沙
	1.195
	1.001
	1.000
	1.195
	1.196

	Mean
	1.013
	1.029
	1.005
	1.008
	1.043



表6显示，2014－2017年武汉市科技金融效率呈现先降后升的趋势。2014－2015年武汉市科技金融效率低，全要素生产效率指数仅为0.861，其中技术下滑0.6%、技术效率下滑13.4%；2015－2016年全要素生产率大幅提升44.8%，主要源于技术变化和规模效率的变化，说明武汉市在2015年尚未达到规模效率最优，结合表4可知当时处于规模效率递增状态，加大金融投入可以提高科技金融效率，同时技术进步也是影响科技金融效率的重要因素；2016－2017年全要素生产率小幅提升4.2%，此时技术效率已达到最优，技术进步对科技金融效率的提升作用进一步凸显。
表6  2014－2017年武汉市科技金融效率Malmquist指数及其分解
	年份
	技术效率
变化指数
	技术
变化指数
	纯技术效率
变化指数
	规模效率
变化指数
	全要素生产
效率指数

	2014—2015
	0.866 
	0.994 
	1.000 
	0.866 
	0.861 

	2015—2016
	1.240 
	1.168 
	1.000 
	1.240 
	1.448 

	2016—2017
	1.000 
	1.042 
	1.000 
	1.000 
	1.042 



5  结论与建议
5.1  武汉市科技金融发展启示
近年来，武汉市在科技成果转化以及高技术产业化发展方面持续发力，科技创新发展引领经济社会发展的“引擎”作用不断彰显，科技金融协调发展取得巨大进步。2017年，武汉市专利申请量为49 726件，技术合同成交额达603.2亿元，高新技术产业产值高达9 479.64亿元，均创武汉历史新高。本文研究结果也表明，武汉市科技金融技术效率的提升归功于规模效率的提升，即科技金融投入规模的扩大促进了科技金融的发展。
5.1.1  持续高效的财政资金投入
武汉市政府创新财政资金对科技金融需求方的支持方式，充分发挥财政资金的杠杆作用和引导作用。武汉市设立科技创业投资引导基金（以下简称引导基金），引导社会资本促进科技成果转化，截至2017年年底，引导基金已经与多家创业投资机构合作设立子基金，总规模达59.55亿元，累计吸引社会资本48亿元，财政资金实现5倍放大效应，共投资181家企业，投资总额达18.8亿元。除引导基金之外，武汉市政府还探索科技创新券、科技保险补贴等多种财政资金投入方式，极大地激发了科技企业的创新潜力，促进了科技金融的发展。
5.1.2  不断创新的金融产品和服务
武汉市积极推进金融产品和服务模式的创新，探索出了科保贷、科技信贷等金融产品和统贷平台、投贷联动等服务模式。武汉市还大力支持银行设立科技支行等专营机构，比较典型的代表有汉口银行科技金融中心、交通银行科技支行等，这些科技专营机构将财政、风投、担保等金融资源进行整合，再向科技型中小企业提供合适的金融产品和服务，不仅降低了融资门槛还降低了融资成本。以科技信贷为例，截至2017年年末，合作银行为148家科技小微企业提供的贷款总额就高达5 453万元。 
5.1.3  逐步完善的资本市场体系
武汉市多措并举建设和完善资本市场体系，为不同层级的企业提供合适的融资渠道。在股权市场方面，武汉市积极发展区域性股权市场，为一些非主板上市、非公众、具有较高成长性的中小企业提供融资通道，2017年武汉股权托管交易中心共为135家企业完成股权融资486笔，融资总额高达142.53亿元。在市场主体方面，武汉市积极关注符合“新三板”挂牌条件的企业并给予支持，加快企业挂牌及上市的步伐，对上市后备企业在市级各类科技计划项目立项等方面给予重点倾斜，2017年全市新增“新三板”挂牌企业50家，挂牌总数达到286家。在债权市场方面，武汉市大力建设债券市场，鼓励企业充分利用集合债等新型债务融资工具，拓宽了企业直接融资的渠道。
5.2  武汉市科技金融发展瓶颈与建议
5.2.1  发展瓶颈
武汉市科技金融的发展已进入“快车道”，科技金融效率达到了相对最优，科技金融发展也取得一些成效，但仍存在不可忽视的瓶颈性问题，发展面临诸多挑战。主要表现在：
（1）投入力度相对较小。前文研究结果表明，武汉市的科技金融发展效率达到相对最优，但以发展的眼光来看，武汉市仍存在投入力度相对不足的问题。横向对比来看，以2017年的地方财政科技拨款占一般公共预算支出的比重为例，武汉市为5.67%，而深圳市为9.58%，不难看出两者的投入力度相差悬殊；纵向对比来看，武汉市2014－2015年的规模效率变化指数为0.866，直接导致了其全要素生产效率下降了13.9%，因此投入规模是影响科技金融发展效率的重要因素。
（2）存在效率冗余风险。根据DEA模型测算效率原理，在投入产出效率达到相对最优之后，随着投入规模的扩大，如果产出规模没有相应地扩大，极有可能产生冗余风险，从而陷入规模效率递减的困境。以2017年每万人专利申请量为例，武汉市为58.25件，北京、上海、广州、深圳市分别为136.79件、90.53件、131.79件和407.40件，统计数据表明武汉市的科技创新产出相差落后，而随着武汉市科技金融投入规模的逐步扩大，如果产出规模的增长速度无法与之相匹配，就会产生冗余。
5.2.2  对策建议
（1）完善科技型企业上市培育工作。随着多层次资本市场的逐步完善，武汉市应当鼓励符合条件的科技型企业加快改制上市的步伐，积极推进在“科创板” “新三板”等板块挂牌企业的培育和推荐工作，督促科技型企业加快公司治理结构、财务制度等方面的建设和完善，促使其能够顺利通过证券市场和债券市场获得融资。这不仅可以扩大科技金融整体投入规模，同时也可以规范科技型企业的运营，提高企业的“免疫力”。
（2）建立政府部门协调机制。当前政府职能部门之间自成体系，缺乏协调配合。科技部需要与其他相关部门建立科技金融协调机制，统筹配置科技金融资源，协商制定科技金融政策，避免资源和政策一边倒地流向少部分科技型企业，造成科技金融投入冗余的情况；而且要做到在科技型企业广泛受益的基础上，有重点地对部分行业企业进行支持，提高资源和政策落实的效率和效果，使得科技金融发展更加高效、科学。
（3）充分发挥市场的调节功能。市场是“无形的手”，科技金融的运作应当依赖于市场的自我调节功能，当市场失灵时，政府才有重点地选择部分领域进行调控，因此政府应当明确自身定位，充分发挥市场在资源配置中的决定性作用。一方面要利用市场机制对科技型企业进行优胜劣汰的筛选，避免科技金融资源无效供给造成浪费；另一方面给风险投资市场、科技资本市场、科技贷款市场等更多发展的空间，扩大金融支持规模，努力形成市场作用与政府作用有机统一、相互补充、相互协调、相互促进的格局，推动科技金融持续健康发展[17]。
（4）提高科技成果转化效率。科技成果转化是科技创新过程中的关键环节，科技成果转化效率是则影响科技金融效率的重要因素。近年来武汉市科技成果对接活动如火如荼地开展，在一定程度上提高了科技成果转移和转化的速度，但也存在签约多、落实少的情况。因此，武汉市需要扩大专场对接活动的范围，优化签约项目全过程跟踪服务，激活线上科技成果转化交易，推进各级责任部门联动建设，打造技术转移中介服务体系，形成多方合力，提高科技成果转化效率。
（5）加快人才体系构建。发展的关键是创新，创新的关键是人才。人才资源作为科技金融投入的主要形式之一，对提高科技金融效率起着举足轻重的作用。武汉市作为科教中心城市，却很难留住人才资源。虽然武汉市采取了百万大学生留汉创业就业计划等一系列举措，但带来的效果并不显著。武汉市应当加大人才引进力度，加快落实人才政策，改善创业就业环境，完善人才公寓等配套设施，吸引人才留在武汉市、建设武汉市。
本文从投入产出角度梳理了科技金融的运作体系并构建了效率评价指标体系，分析研究了我国13座城市的科技金融发展效率，总结了武汉市科技金融发展经验和瓶颈问题并有针对性地提出建议，但限于数据可得性，所选指标比较片面，研究结果在一定程度上存在局限性。未来的研究根据可得数据，在科技金融效率评价指标选取方面可以进一步优化。
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