


[bookmark: _Hlk75808705]数字经济时代科技金融效率测算及影响因素分析
[bookmark: _GoBack][bookmark: _Hlk80426795]汪晓文1，谢美琳1，田雨琦2
（1.兰州大学经济学院，甘肃兰州 730099；
2.中国人民大学农业与农村发展学院，北京100872）

[bookmark: _Hlk88903542]摘要：定量分析数字经济与科技金融效率关系，运用SBM模型对2015－2018年中国30个省份科技金融效率进行测算，并建立Tobit模型对其影响因素进行分析。研究结果表明：剔除环境因素后大多数地区的科技金融效率下降，并且区域间的差距较大；科技拨款占财政支出比重、数字化程度指数、高技术企业利润额、高技术产业新产品开发项目数对科技金融效率具有显著的正向作用；地方金融机构不良贷款率对科技金融效率具有显著的负向作用。依据结论提出在数字经济下加大对科技金融的支持力度、合理配置科技金融资源、创新人才引进模式、优化风险规避方式、推动高技术产业高质量发展等政策建议。
关键词：数字经济；科技金融；SBM模型；Tobit模型
中图分类号：F832.46；F224；G301       文献标志码：A    文章编号：1000-7695（2022）02-0000-00



Calculation of Technology Finance Efficiency and Influencing Factor Analysis in Digital Economy Era

Wang Xiaowen1, Xie Meilin1, Tian Yuqi2
[bookmark: _Hlk80428237]（1. School of Economics, Lanzhou University, Lanzhou 730099, China;
2. School of Agricultural Economics and Rural Development, Renmin University of China, Beijing 100872, China）

[bookmark: OLE_LINK2][bookmark: OLE_LINK13]Abstract: This paper quantitatively analyzes the relationship between digital economy and technology finance efficiency, measures technology finance efficiency of 30 regions in China from 2015 to 2018 based on SBM model, and establishes the Tobit model to analyze the influencing factors. The results show that the efficiency of technology finance in most regions declines after the elimination of environmental factors, and the distance between various regions is large; the proportion of science and technology allocation in fiscal expenditure, the index of digitization degree, the profit of high-tech enterprises, and the number of new product development projects in high-tech industries have significant positive effects on technology finance, while  non-performing loan ratio of local financial institutions has a significant negative effect on technology finance. According to the conclusion, in the digital economy, the paper puts forward policy recommendations such as strengthening the support for technology finance, rationally allocating technology finance sources, innovating talent introduction mechanism, optimizing the way of risk avoidance, and promoting high-quality development of the high-tech industry.
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1  研究背景
[bookmark: OLE_LINK28]随着科技革命和产业变革的深入发展，数字化浪潮席卷而来，然而在新冠疫情和经济周期性波动的双重冲击下，我国的经济增长下行压力加大。但在此冲击背景下，2020年我国数字经济依旧保持9.7%的高位增长[1]。由图1可见，从2015年开始我国数字经济指数的增长速度彻底超过宏观经济景气指数，展现出较强的韧性，成为经济增长的“稳定器”，我国逐渐步入数字经济发展新时代[2]。2014－2019年我国科技进步贡献率为59.5%，说明科技进步对经济的贡献份额比重较大，已成为我国地区生产总值（GDP）增长的主要引擎。

图1   我国数字经济指数与宏观经济景气指数对比

党的十九届五中全会、国家“十四五”规划和2035年远景目标纲要提出打造数字经济新优势，促进数字经济与实体经济的深度融合，为完善现代化经济体系建设、加快构建“双循环”新发展格局提供重要支撑。建设现代化经济体系的关键核心是夯实现代化产业体系，数字经济不仅可以引领科技革命和产业变革，而且通过数字技术与传统科技金融的深度融合，提高科技金融效率，提升科技金融实力，推动科技创新，为现代化产业体系提供根本动力源，促进现代化产业体系的优化与完善。
从国际比较来看，大国经济的特征都是以内需为主导，内部可循环[3]。我国新发展格局要以国内大循环为主体，关键在“循环”，亟需解决要素流动不畅等问题。随着大数据、人工智能、区块链等数字技术的不断突破，数字经济与实体经济逐渐形成深度融合，有助于改造提升传统产业，畅通生产要素流动，数字化的结合重点正从工业制造业转向金融业，对传统金融业的业务渠道、风控体系等产生重要影响，促进金融服务实体经济水平的提高。
科技创新是实体经济发展的核心驱动力，为此科技金融作为金融业的分支和为科技企业提供资金支持的制度性安排，对利用数字技术提升运行效率的需求尤为强烈[4]。通过数字化的转型升级，最大程度挖掘科技企业的内需潜力，实现资源利用最大化，进而提升科技创新能力，转而以科技赋能金融业，进一步提升金融服务实体经济能力，实现科技、资本和实体经济的高水平循环。党的十九届五中全会提出要把科技自立自强作为国家发展的战略支撑，数字经济与实体经济的融合发展将推动涌现群体性技术创新，逐步形成新的产品和知识密集型、技术密集型等比较优势，支撑“双循环”新发展格局，加快建设科技强国。
2  文献综述
科技金融的定义国内外并未统一。国外学界没有“科技金融”这一专有名词，西方国家科技创新制度和市场相对完善，关于科技金融的研究主要集中在金融对科技创新的影响机制上，如Lee等[5]利用结构方程模型证明创新融资不仅提高了创新型中小企业的技术创新能力，而且提高了企业的经营绩效；Fagiolo等[6]通过产业动态供给模型研究表明，银行通过提供贷款能够促进技术创新和技术扩散，从而改善长期经济增长【？】；Blach等[7]通过研究得出在金融导向的背景下制度干预机制应是多元的，允许中小企业融资结构的灵活设计；Kaur等[8]基于有序Logit模型实证分析得出相较企业的内部资金，外部资金来源对企业开展的创新活动具有较大的正向影响。
国内学者主要从以下几个方面对科技金融进行研究：一是科技金融相关的耦合协调研究，如韩鹏[9]针对政策性科技金融、市场性科技金融、企业创新禀赋、创新中间产出、知识产权收益产出五元系统，运用耦合协调度模型和数据包络分析（DEA）方法进行测度与分析；冯悦等[10]通过测度粤港澳大湾区科技金融耦合协调度，分析科技金融耦合协调发展的影响因素以及空间溢出效应，并将科技金融划分为公共科技金融和市场科技金融；谢文君等[11]在财政分权的背景下运用三阶段DEA模型以及结合非参数核估计和空间计量模型，验证财政分权在长期上对科技与金融耦合效率存在显著的促进作用。二是针对金融投入和科技产出构建模型测度效率，如甘星等[12]主要依据科技金融效率来评估科技金融发展水平，并以此研究环渤海、长三角、珠三角经济圈各省市科技金融效率差异；吴妍妍[13]聚焦上海、南京、杭州和合肥4座城市科技金融体系的构建及其运行效率，运用DEA模型进行实证测算，对科技金融的模型建构、发展路径和政策措施进行评价；常亮等[14]从金融投入的角度对科技金融效率进行实证分析，研究不同科技金融投入如何影响科技创新效率。三是科技金融的模式及相关政策研究，如张明喜[15]认为配套机制建设对科技金融发展具有促进作用，建立有效的财政保障机制可促进科技金融深度发展；程翔等[16]通过量化指标构建模型，得出各区域经济高质量发展与科技金融政策的协调状况存在较大差异。
目前，国内研究普遍将“数字经济+科技金融”与互联网的发展相关联，如廖传惠等[17]认为公共科技金融可以引导普通的互联网金融为科技型中小企业的科创活动提供资金融通服务；谢泗薪等[18]认为借鉴互联网思维可大力发展科技银行；韩俊华等[19]认为科技与金融结合的典型代表是互联网金融，并指出区块链是推动数字经济发展的基础设施，是匹配互联网金融风险监管、大数据、云计算的关键技术；俞丹丹等[20]认为互联网科技金融可以简化科技金融的准入机制，提高科技金融市场的透明度，但同时也会带来大量的金融监管风险；曹金飞等[21]认为科技金融在价值增值过程中，政府部门和金融机构可通过互联网来实现跨区域协调，实现科技金融价值链的跨区域协同发展。
总体来看，国内外学者对科技金融的研究已取得一定的进展，但进入数字经济时代的研究仍存在以下不足：第一，部分研究将数字经济背景下的科技金融简单划归为互联网金融一类，忽略了数字化的加持作用，因为互联网金融本质上只是对传统金融渠道的变革，而数字经济对科技金融的创新在后期阶段被称为“金融科技2.0模式”，即由数字技术对金融市场及金融服务业务供给产生重大影响的新兴业务模式、新技术应用、新产品服务等[22]，因此“数字经济+科技金融”的研究应主要针对数字技术对科技金融效率的赋能。第二，我国学者就科技金融效率的研究已取得不少成果，但针对数字经济与科技金融的影响关系，大多数仅进行了定性分析，定量分析较少。
3  科技金融效率测度
3.1  测度方法
科技金融效率作为评价金融服务科技发展能力的重要内容，已成为诸多学者研究的焦点。近年来，国内测算科技金融效率的方法采用最多的就是数据包络分析模型。Charnes等[23]提出的DEA模型针对多投入和多产出问题，通过决策单元的实际数据求出最优权重，运算得出每个决策单元的综合效率指标，针对相对有效性作出评价和排序，并且能够分析各决策单元DEA非前沿面的原因和改进方向，是一种确定性前沿方法。但该方法将决策单元的效率无效归因于管理无方，没有考虑环境因素和随机扰动的影响，使得效率结果与实际效率水平有一定的误差。而随机前沿模型（SFA）能够对模型中的误差项进行区分，提高效率测定的准确度。Fried等[24]提出三阶段DEA模型，将决策单元的DEA非前沿面分解为环境因素、随机扰动和管理无效率，但由于环境因素和随机扰动是外生不可控因素，因此需要剔除才能客观真实反映效率值，而三阶段DEA所使用的CCR或BCC模型为径向模型，即规模报酬不变或规模报酬递增，说明决策单元只能按照等比例减少各项投入来改善效率，这与实际生产过程不符。Tone[25]提出SBM模型，该模型属于非导向模型，可有效解决径向模型对无效率测算时无法包含松弛变量的局限。在此基础上，Avkiran等[26]、Liu等[27]提出利用非径向的SBM模型测算效率值，更能够正确反映实际情况。
三阶段SBM模型方法将科技金融效率评估分为3个阶段：第一阶段利用SBM模型进行效率评估；第二阶段利用随机前沿分析方法剔除环境因素和随机扰动的影响；第三阶段将调整后的投入数据作为新的投入数据，产出数据仍为原始数据，再次代入SBM模型中对效率值进行评估，从而得到不受环境因素和随机误差影响的效率值。假设决策单元为n个，投入为m个，产出为q个，为调整矩阵，分别表示投入、产出达到前沿面，生产可能集为：                           
                                                                                                                 （1）
式（1）中：
SBM模型的基本形式为：
                                                                                                                                    （2）
                                                                                                       


式（2）中：为的效率值；为投入的冗余，为产出的不足。当且仅当时，，决策单元达到效率前沿面。若效率没有达到前沿面，则通过对投入或产出的调整，改进投入产出配置，提高效率。
3.2  指标选取与数据来源
测算科技金融投入与产出效率值，前提是建立科学合理的评价指标体系，指标的选择要求确保真实有效地反映科技金融的投入与产出的实际现况。依据上述原则和要求，参考已有研究的共性指标，本研究最终选择对投入和产出解释度较高的7项重要指标，建立科技金融服务体系效率评价体系，详见表1。
[bookmark: _Ref75797390]表1  科技金融投入产出指标体系
	[bookmark: _Hlk79161417]类型
	变量
	单位

	投入指标
	R&D人员全时当量
	人/年

	
	科学技术支出
	万元

	
	R&D经费内部支出
	万元

	
	区域金融支持效率
	无单位

	产出指标
	发明专利授权数
	件

	
	技术市场成交额
	亿元

	
	高技术产业产值
	千元

	环境因素
	金融业增加值
	亿元

	
	中国数字经济指数
	无单位

	
	[bookmark: _Hlk80066888]专利侵权立案数
	件

	
	互联网宽带接入用户
	万个



（1）投入指标。依据古典经济学的增长理论选取劳动力和资本为投入要素。劳动力投入要素依据陈升等[28]的观点，选取R&D人员全时当量（）；资本投入要素依据李俊霞等[29]、马玉林等[30]的观点，分为政府资金投入、企业资金投入和市场资金支持，从而选取科学技术支出（）、R&D经费内部支出（）和区域金融支持效率（）。
[bookmark: OLE_LINK1][bookmark: OLE_LINK30]（2）产出指标。依据薛晔等[31]、许汝俊等[32]的观点，选取发明专利授权（）衡量科技活动的产出形式及水平；技术市场成交额（）衡量科技活动成果的转化情况；高技术产业产值（）衡量高技术产业市场竞争力和新创造社会财富的能力。
[bookmark: _Hlk79061342][bookmark: OLE_LINK5]（3）环境因素。环境变量的选取要遵循的原则是：决策单元自身不能控制，但对效率产生影响。主要包括经济环境、技术环境、政治法律环境、社会环境等。依据以上原则，选取金融业增加值（）指标，金融业增加值=金融业生产总值/国民生产总值，即金融业的相对规模，能够反映金融业在国民经济中的地位和金融业发育程度；中国数字经济指数DEDI（），反映各地区数字经济的发展程度；专利侵权立案数（），知识产权的保护和管理对培育科技创新具有积极作用[33]，因此通过专利侵权立案数反映法律法规对科技创新保护的能力；互联网宽带接入用户（），反映各地区基础设施的建设程度。
为确保指标体系科学合理，满足SBM模型对样本数据等张性的要求，本研究针对7个测度投入、产出指标的数据，利用SPSS软件进行了Peason相关性检验。检验结果显示（见表2），R&D人员全时当量、科学技术支出、R&D经费内部支出、区域金融支持效率与发明专利授权、技术市场成交额、高技术产业产值之间显著正相关，符合效率评价模型等张性的要求。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   科技金融投入与产出指标相关性检验结果
	指标
	R&D人员全时当量
	科学技术支出
	R&D经费内部支出
	区域金融支持效率
	发明专利授权
	技术市场成交额
	高技术产业产值

	
	1.000
	0.895**
	0.957**
	0.939**
	0.970**
	0.394**
	0.942**

	
	0.895**
	1.000
	0.896**
	0.913**
	0.901**
	0.485**
	0.914**

	
	0.957**
	0.896**
	1.000
	0.902**
	0.897**
	0.562**
	0.894**

	
	0.939**
	0.913**
	0.902**
	1.000
	0.934**
	0.368**
	0.936**

	
	0.970**
	0.901**
	0.897**
	0.934**
	1.000
	0.337**
	0.940**

	
	0.394**
	0.485**
	0.562**
	0.368**
	0.337**
	1.000
	0.252**

	
	0.942**
	0.914**
	0.894**
	0.936**
	0.940**
	0.252**
	1.000


注：**表示在0.01级别（双尾），相关性显著。

[bookmark: OLE_LINK3]由于在全国技术市场统计数据中没有西藏2015、2016年的数据，也没有港澳台地区的数据，因此共统计我国30个省、自治区、直辖市2015－2018年的科技金融数据。有关指标数据来源于Wind数据库、ESP数据库、《中国科技统计年鉴》、《中国火炬统计年鉴》、国家统计局、《中国统计年鉴》、《中国高技术产业统计年鉴》、《中国社会统计年鉴》、《中国金融年鉴》和财新智库。
3.3   测度结果分析
3.3.1  第一阶段效率结果与分析
利用Maxdea 8 Ultra软件，在没有考虑环境因素和随机变量影响的情况下，测算结果显示在2015－2018年间：（1）30个省份的科技金融效率平均值为0.707，其中2016年效率最低为0.660，2018年效率最高达到了0.823；（2）共有10个地区的科技金融效率在逐年递增，说明科技金融投入与产出的配置水平逐年递增；（3）共有14个地区的科技金融效率值为1，达到前沿面，即科技金融投入和产出达到最佳配置水平，并且北京的科技金融效率值始终为1。本阶段的结果由于没有剔除环境因素，因此只是初步的测算，与真实结果之间还存在差距。详见表3。
[bookmark: _Hlk80263651][bookmark: _Hlk88946282]表3   2015－2018年我国各地区科技金融效率值（第一阶段）
	省份
	2015年
	2016年
	2017年
	2018年

	北京
	1.000
	1.000
	1.000
	1.000

	天津
	0.550
	0.583
	0.664
	0.891

	河北
	0.575
	0.501
	0.652
	1.000

	山西
	0.438
	0.445
	0.499
	0.606

	内蒙古
	0.268
	0.290
	0.505
	1.000

	辽宁
	0.511
	0.616
	0.678
	0.757

	吉林
	0.408
	0.521
	0.741
	1.000

	黑龙江
	0.529
	0.574
	0.631
	0.877

	上海
	0.668
	0.652
	0.562
	0.696

	江苏
	0.869
	0.758
	0.775
	0.868

	浙江
	1.000
	0.952
	0.844
	0.872

	安徽
	0.727
	0.661
	0.616
	0.722

	福建
	0.699
	0.708
	0.673
	0.810

	江西
	0.724
	1.000
	1.000
	1.000

	山东
	0.739
	0.619
	0.675
	0.792

	河南
	0.525
	0.472
	0.474
	0.612

	湖北
	0.761
	0.803
	0.748
	0.767

	湖南
	0.778
	0.765
	0.712
	0.668

	广东
	0.776
	0.772
	0.878
	1.000

	广西
	0.764
	0.798
	1.000
	1.000

	海南
	0.431
	0.363
	0.383
	0.528

	重庆
	1.000
	1.000
	0.844
	0.811

	四川
	0.722
	0.655
	0.628
	0.788

	贵州
	1.000
	0.450
	0.477
	0.595

	云南
	0.488
	0.480
	0.513
	0.545

	陕西
	0.824
	1.000
	0.932
	1.000

	甘肃
	0.453
	0.517
	0.654
	1.000

	青海
	0.734
	1.000
	0.710
	1.000

	宁夏
	0.262
	0.343
	0.395
	0.478

	新疆
	0.642
	0.518
	0.590
	1.000

	均值
	0.662
	0.660
	0.682
	0.823



3.3.2   第二阶段SFA回归分析
第二阶段剔除环境因素的影响。Fired等[34]提出环境变量都使用虚拟变量，即不考虑自身单位，而环境变量对投入的松弛变量是否产生影响与单位没有关系，因此通过SPSS软件将环境变量的原始数据进行标准化处理能够去除数据的单位限制，方便不同单位或量级的指标进行比较和加权，保证结果的可靠性。标准化的数据公式为：，其中【参数符号选择使用“x”，含义是否与式（1）中的“x”相同？如不同，则应改用其他参数符号】为环境变量原始数据，为平均值，为标准差。
使用Frontier4.1软件将第一阶段得出的投入松弛变量设为被解释变量，将金融业增加值、中国数字经济指数、专利侵权立案数和互联网宽带接入用户4个环境变量作为解释变量，进行SFA回归分析。环境变量与投入的松弛变量呈反比关系，即当回归结果中的系数为负数时，说明环境变量增大会减少投入的松弛变量，有利于减少投入或增大产出；反之当回归系数为正时，环境变量对投入松弛变量产生正向影响，环境变量的增加会导致投入松弛变量的增加。详见表4。
表4   2015－2018年我国30省份科技金融投入松弛变量的SFA回归结果（第二阶段）
	项目
	投入松弛
	投入松弛
	投入松弛
	投入松弛

	常数项
	25 292.012
	385 798.690
	−348 173.430
	1 027.913

	系数
	18.444
	493.628
	656.352
	0.169

	系数
	−241 432.880
	−3 691 709.700
	−7 131 652
	−3 390.074

	系数
	2.027
	46.197
	−132.495
	0.303

	系数
	8.282
	−12.655
	535.114
	−0.062

	
	742 111 550
	328 942 600 000
	2 717 402 300 000
	1 350 814.100

	
	0.641
	0.610
	0.877
	0.666

	LR统计量
	26.634（显著）
	20.594（显著）
	85.489（显著）
	25.978（显著）



（1）金融业增加值。该环境变量对全部的投入松弛变量呈正向作用，说明金融增加值会增加劳动力和资本投入的冗余。由于我国储蓄率高，直接融资不发达，金融业增加值较高，金融业承担更多的风险和提供更多的服务，从而导致金融资源配置效率较低[35]。
（2）中国数字经济指数。该环境变量对全部的投入松弛变量呈反向作用，说明中国数字经济的发展会减少劳动力和资本投入的冗余。通过大数据、云计算、区块链等工具推动科技金融数字化、移动化，创新科技金融业务模式，优化科技金融渠道，重塑科技金融形态，能够有效减少劳动力、资本的投入。
[bookmark: _Hlk80311589]（3）专利侵权立案数。该环境变量对R&D经费内部支出的投入松弛变量呈反向作用，减少R&D经费内部支出的投入冗余；对其他投入的松弛变量呈正向影响。说明知识产权保护水平的提高有利于提高R&D主体的经济效益，外部性的作用将会减少，鼓励R&D经费内部支出的增加[36]。
[bookmark: _Hlk80311870]（4）互联网宽带接入用户。该环境变量对R&D人员全时当量和R&D经费内部支出的投入松弛变量呈反向作用，对科学技术支出和区域金融支持效率呈正向影响。说明互联网宽带的接入不利用【？】R&D人员和经费投入松弛变量的减少，会增加更多的R&D人员、增加R&D经费的内部支出用于互联网宽带的接入及维护。互联网宽带的接入能够减少科学技术支出和金融支持效率的冗余，使其合理利用。
3.3.3  第三阶段效率结果与分析
与第一阶段相同，利用Maxdea 8 Ultra软件，测算结果显示在2015－2018年间：（1）30个省份科技金融效率的平均值为0.452，其中2015年效率最低为0.409，2018年效率最高达到0.514；（2）共有24个地区在剔除环境因素和随机扰动后科技金融效率值下降，说明这些地区的外部环境相对不利但管理水平相对较高，有6个地区科技金融效率值上升，说明管理无效率但外部环境相对有利；（3）共有4个地区的科技金融效率值为1，达到前沿面，即科技金融投入和产出达到最佳配置水平；（4）各地区的科技金融效率差距较大，2015年浙江处于效率前沿面，而同期宁夏只有0.023，仅达到浙江的2.3%，2016年宁夏达到北京的3.3%；2017年海南达到广东的3.5%，2018年海南达到江苏的4.5%。详见表5。
表5   2015—2018年剔除环境影响因素后我国各地区科技金融效率值（第三阶段）
	省份
	2015年
	2016年
	2017年
	2018年

	北京
	0.914
	1.000
	1.000
	1.000

	天津
	0.397
	0.420
	0.443
	0.541

	河北
	0.351
	0.370
	0.541
	0.765

	山西
	0.176
	0.169
	0.233
	0.294

	内蒙古
	0.113
	0.125
	0.211
	0.296

	辽宁
	0.327
	0.383
	0.422
	0.531

	吉林
	0.199
	0.232
	0.258
	0.313

	黑龙江
	0.226
	0.224
	0.227
	0.246

	上海
	0.702
	0.755
	0.658
	0.746

	江苏
	0.946
	0.893
	0.945
	1.000

	浙江
	1.000
	0.943
	0.890
	1.000

	安徽
	0.500
	0.548
	0.522
	0.559

	福建
	0.453
	0.474
	0.470
	0.621

	江西
	0.332
	0.399
	0.530
	0.529

	山东
	0.710
	0.595
	0.701
	0.837

	河南
	0.388
	0.383
	0.408
	0.546

	湖北
	0.705
	0.780
	0.752
	0.786

	湖南
	0.592
	0.625
	0.625
	0.603

	广东
	0.865
	0.948
	1.000
	1.000

	广西
	0.276
	0.305
	0.382
	0.396

	海南
	0.036
	0.036
	0.035
	0.045

	重庆
	0.398
	0.469
	0.526
	0.488

	四川
	0.539
	0.518
	0.529
	0.715

	贵州
	0.151
	0.119
	0.153
	0.231

	云南
	0.196
	0.204
	0.237
	0.221

	陕西
	0.466
	0.567
	0.582
	0.629

	甘肃
	0.127
	0.141
	0.161
	0.199

	青海
	0.054
	0.065
	0.067
	0.079

	宁夏
	0.023
	0.033
	0.049
	0.064

	新疆
	0.114
	0.110
	0.122
	0.133

	均值
	0.409
	0.428
	0.456
	0.514



4  科技金融效率影响因素实证分析
[bookmark: OLE_LINK95]从三阶段SBM模型测度结果可知， 2015－2018年我国30个省份科技金融投入和产出都在不断加大，但大部分地区的科技金融效率始终处于非前沿面的状态，而仅靠SBM模型的测度无法直接掌握投入对效率影响的程度，还需利用Tobit模型进行回归分析。因为通过SBM模型得到的科技金融效率值都处于0～1之间，数据具有被截断的性质，并不是离散分布的，如果采用最小二乘法或者一般的面板数据模型进行估计，会出现参数偏和不一致的情况，但Tobit模型本身就属于受限因变量回归的一种，因此当因变量为受限值或截断时，选用Tobit模型进行回归分析能够很好解决这一问题。
4.1  变量选取与数据说明
[bookmark: _Hlk80346826][bookmark: _Hlk80176439][bookmark: _Hlk80347755][bookmark: _Hlk80176763]借鉴相关研究，科技金融效率影响因素的选取如下：（1）章思诗等[37]认为政府是科技金融发展的推动者，相比其他机构，政府能够提供连续的资金支持，因此选取科技拨款占财政支出比重（）反映政府机构对科技金融发展的支持力度；（2）科学研究和技术服务业固定资产投资比上年增长情况（），即各地区为科学研究发展所具备的基础设施建设，反映各地区自身的科研水平和能力；（3）根据李向前等[38]的观点，选取数字化程度指数（）反映数字技术的应用程度；（4）地方政府债务余额（）、地方金融机构不良贷款率（）分别反映科技金融发展过程中所需面临的政府债务风险和金融风险；（5）李林汉等[39]认为高技术企业是科技金融的重要载体，高技术企业可以实现科技成果转化和金融资源配置，因此选取高技术企业利润额（）和高技术产业新产品开发项目数（）反映高技术产业市场竞争力和新创造社会财富的能力。详见表6。
[bookmark: _Hlk88942713]表6  科技金融效率影响因素指标体系
	类型
	变量
	单位

	被解释变量
	科技金融效率


	

	解释变量
	科技拨款占财政支出比重
	

	
	科学研究和技术服务业固定资产投资比上年增长情况
	

	
	[bookmark: _Hlk80176424]数字化程度指数
	

	
	地方政府债务余额
	亿元

	
	地方金融机构不良贷款率
	

	
	高技术企业利润额
	亿元

	
	高技术产业新产品开发项目数
	项



科技金融效率影响因素指标的数据来源包括Wind数据库、ESP数据库、国家统计局、《中国统计年鉴》、《中国高技术产业统计年鉴》、《中国社会统计年鉴》、《中国金融年鉴》、北京大学数字金融研究中心。
4.2  模型构建
将前述第三阶段的科技金融效率值作为被解释变量，将科技拨款占财政支出比重、科学研究和技术服务业固定资产投资比上年增长情况、数字化程度指数、地方政府债务余额、地方金融机构不良贷款率、高技术企业利润额、高技术产业新产品开发项目数作为解释变量，构建Tobit模型，将左端的截断点设定为0，如公式（3）所示：
                 （3）
式（3）中：为第省份第年的科技金融效率值；为常数项，至为解释变量的估计系数；为随机误差；省份第年的科技拨款占财政支出比重，省份第年的科学研究和技术服务业固定资产投资比上年增长情况，省份第年的数字化程度指数，省份第年的地方政府债务余额，省份第年的地方金融机构不良贷款率，省份第年的高技术企业利润额，省份第年的高技术产业新产品开发项目数。
4.3  实证结果分析
[bookmark: _Hlk80366474]使用Stata16.0软件，将科技金融即被解释变量与其他7个解释变量进行Tobit回归分析，结果如表7所示：（1）地方政府债务余额（）和地方金融机构不良贷款率（）的回归系数为负，当地方政府债务余额和地方金融机构不良贷款率分别增加1%时，科技金融效率分别降低1.5%和1.92%，但是地方政府债务余额的相关系数不显著，而地方金融机构不良贷款率在10%的置信水平下显著，说明金融风险对科技金融效率的影响明显。（2）科技拨款占财政支出比重（）、科学研究和技术服务业固定资产投资比上年增长情况（）、数字化程度指数（）、高技术企业利润额（）、高技术产业新产品开发项目数（）的回归系数为正，说明当解释变量、、、、分别增加1%时，科技金融效率则分别增加3.56%、0.004%、0.043%、8.97%、8.07%【统一保留小数点后小数位数】，并且在5%的置信水平下显著，、在1%的置信水平下显著，的相关系数不显著。（3）、、对科技金融效率都有正向作用，且影响程度从大到小排序依次为高技术企业利润额（）、高技术产业新产品开发项目数（）、科技拨款占财政支出比重（）、数字化程度指数（），说明高技术产业的发展对科技金融效率的影响最为明显，是各地区需要重点发展的领域。
表7  2015—2018年我国30个省份科技金融效率影响因素Tobit回归结果
	被解释变量
	解释变量
	系数
	标准误差
	Z值
	P值

	科技金融效率
	
	0.035 588 7
	0.013 847 4
	2.57
	0.010

	
	
	0.000 038 9
	0.000 073 6
	0.53
	0.598

	
	
	0.000 430 9
	0.000 143 9
	2.99
	0.003

	
	
	−0.015 016 5
	0.038 349 5
	−0.39
	0.695

	
	
	−0.019 152 3
	0.011 085 1
	1.73
	0.084

	
	
	0.089 734 4
	0.020 376 6
	4.40
	0.000

	
	
	0.080 682 6
	0.022 436 7
	3.60
	0.000

	
	C
	−0.765 775 8
	0.237 811 1
	−3.22
	0.001


注：P<0.1，P<0.05，P<0.01，分别表示在10%，5%，1%水平上显著。

5  结论与对策
5.1  结论
本研究运用三阶段SBM模型对我国30个省份2015－2018年的科技金融效率及其影响因素进行实证分析，得出结论：（1）30个省份的科技金融效率未达到效率前沿面，整体偏低，只有北京、江苏、浙江、广东4个地区在2015－2018年效率值为1，达到效率前沿面，即科技金融投入与产出的配置达到最佳，其他地区没有达到效率前沿面且差距较大，但具有提升空间。（2）影响科技金融效率的7个因素为科技拨款占财政支出比重、科学研究和技术服务业固定资产投资比上年增长情况、数字化程度指数、地方政府债务余额、地方金融机构不良贷款率、高技术企业利润额、高技术产业新产品开发项目数，其中科技拨款占财政支出比重、数字化程度指数、地方金融机构不良贷款率、高技术企业利润额、高技术产业新产品开发项目数的相关系数都是显著的，地方金融机构不良贷款率对科技金融效率产生负向作用，其余的因素对科技金融效率都有正向作用。
5.2  对策建议
第一，完善政策体制，加大对科技金融的支持力度。整合政府部门的相关资源，例如金融、科技、财税等，加强部门之间协作，针对不同地区、不同部门、不同行业的科技金融发展制定相关评估、扶持及配套政策，提高中央、地方等各级科技金融规划、文件、政策的可行性和有效性；加强政府财政科技支出的管理，通过财政补偿、贴息、存款支持等政策鼓励，引导商业银行进行科技贷款产品、模式、机制创新，注重资金的利用效率，提高信息披露，通过科技银行带动社会资本进入科技企业；加快新三板、区域性股权交易市场等多层级资本市场的建设，为科技企业提供融资途径，增加投资者投资及退出渠道，为技术创新者与投资者创造双赢机会，提高科技金融效率。
第二，合理配置科技金融资源。近年来，金融机构尤其是银行去中心化程度加深，传统融资模式例如银行贷款已不能满足所有科技企业的融资要求，以5G网络为底层通信基础，人工智能、大数据、云计算、物联网以及其他新兴颠覆性技术与金融业务的深度融合，能够促进金融产品设计、经营模式、业务流程、服务质量的持续优化和创新，进而为金融发展提供源源不断的创新活力，扩大直接融资渠道，畅通科技企业国内上市融资渠道。随着数字经济的发展，打破传统金融服务对金融基础设施和地理依赖等限制，金融要素逐步分散化、数字化，地区之间不再有时空隔阂，要兼顾不同地区的均衡发展，金融资源和科技资源冗余的地区可以向科技金融发展较弱的地区跨区配置资源，建立科技金融资源服务平台或经济圈，提升整体效率水平。科技金融效率较高地区，政府可以引导科技企业跨境融资，合理利用外债，扩大融资渠道和规模，为企业科技创新活动注入更多的社会资本，有利于推动科技企业的发展，提高市场主体参与度；效率较低地区短期内受资源禀赋限制较大，因此科技企业应先控制自身创新禀赋投入，加强科研能力和研发力度，把科研成果转化成高科技产品，加速科技成果向现实生产力转化，实现科技创新，引导产业方向，形成产业价值链，待提升吸引金融资源投入的能力之后再追求高资源投入。
[bookmark: _Hlk80348713]第三，创新人才引进模式。随着大数据、云计算、人工智能等技术在金融业的渗透与应用，传统金融的部分功能将会被取消，金融机构和从业者的压力剧增，银行和证券营业部或将面临调整，然而传统金融也在积极转型，银行等金融机构近年来大量引进计算机、信息管理以及理工类专业人才，引入新技术，同时进行传统金融部门人员调整，未来金融分析师、股票分析师、理财师等一部分岗位将被智能机器人代替。对于经营风险大、收益回报较快的科技型企业，可以引进金融人才，形成企业内部的金融人才库，通过企业内部的金融人才开展投融资及规避风险等一系列金融行为。
第四，优化风险规避方式。在数字经济的发展过程中，互联网、人工智能、大数据等数字技术已成为金融发展和创新的根本动力，而不断依赖高新技术的金融创新必然会带来新的风险和安全挑战，并且数字经济发展的前提是平台的稳固，平台的不稳定性和非可靠性会加剧企业所面临的不确定性和风险，从而易产生数字化风险。在数字经济发展下，金融风险和数字化风险加剧，再加上科技企业具有风险较大的特征，因此规避科技金融风险迫在眉睫。发展科技保险，保险公司在科技项目研发、知识产权保护等领域提供保险服务，能够有效降低科技金融风险。建立风险评估与担保机构，通过大数据、云计算等技术构建适应科技型企业特点的风控体系，筛选科技企业并为其提供风险担保；加强知识产权保护管理，合理利用互联网、大数据、云计算、区块链、人工智能等信息技术提高风控能力，并完善客户信息保密监管系统，建立数据加密等网络安全设施，保障监管系统安全运行。完善风险资本进退机制，并对相关法律法规进行适度调整；完善互联网、大数据、区块链、人工智能等相关法律，形成对风险投资的制度约束，为风险投资的退出提供法律依据。
第五，推动高技术产业高质量发展。高技术产业对科技创新的支撑作用在数字经济与实体经济的加速融合下日益凸显。面对大数据、云计算等数字技术新模式带来的转型与变革，各地区要根据高技术产业所处的发展阶段给予差异化支持，加快推进基础设施建设，同时促进高技术产业集聚，集中优势资源，加强高技术产业对前沿领域创新发展趋势的研究和探索；明确市场导向，扩大市场需求，突破核心技术，促进新产品开发，提高产品质量，从而增加利润效益；要根据数字技术的差距采取不同策略和措施，重点关注持续周期长、市场效益不明显的战略领域，使得高技术产业能够更加合理地决定研发方向和要素配置，强化自主创新，形成核心竞争力，从而确保高技术产业供应链健康发展，提高科技金融效率。
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