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摘要：基于2005-2019我国31个省（区、市）的面板数据为研究样本，通过构建动态面板模型与门槛面板模型实证分析市场化程度、金融发展水平、企业家精神对区域创新能力的影响。研究发现：市场化程度与金融发展水平均对区域创新能力具有显著的促进作用，且市场化程度对区域创新能力的影响强于金融发展水平；企业家精神均为金融发展水平、市场化程度对区域创新能力影响的中介变量，且具有完全中介效应和门槛效应，替换估计方法与相应变量衡量指标后结果仍然稳健。最后，基于实证分析结论提出相应的政策建议。
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Marketization, financial development and Regional innovation capability
——Research on the mediating effect of entrepreneurship
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Abstract: Based on the panel data of 31 provinces (autonomous regions and cities) in China from 2005 to 2019, this paper empirically analyzes the impact of marketization degree, financial development level and entrepreneurship on regional innovation ability by constructing dynamic panel model and threshold panel model. It is found that both the degree of marketization and the level of financial development can significantly promote the regional innovation ability, and the impact of the degree of marketization on the regional innovation ability is stronger than the level of financial development; Entrepreneurship is the intermediary variable of the impact of financial development level and marketization degree on regional innovation ability, and has complete intermediary effect and threshold effect. After replacing the estimation method and corresponding variable measurement indicators, the result is still robust. Finally, based on the conclusion of empirical analysis, this paper puts forward corresponding policy suggestions.
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当前，我国经济已经由高速增长阶段转向高质量发展阶段。创新是驱动中国经济发展方式转变的重要引擎，是驱动经济高质量发展的长期动力，是创新型国家建设的重要战略支撑[1]。区域创新能力是国家创新体系的重要组成部分，增强区域创新能力是促进区域经济高质量发展，提升国家创新能力，建设创新型国家的重要基石[2]。2006年《国家中长期科学和技术发展规划纲要（2006—2020年）》提出要建设各具特色和优势的区域创新体系，增强区域创新能力正式成为全面推进中国特色国家创新体系建设的重点之一。国家“十二五”“十三五”“十四五”科学技术发展规划纲要，不断增强提升区域创新功能地位，一批重要区域创新重大战略规划深入推进实施，粤港澳大湾区、京津冀区域、长三角区域、成渝双城经济圈等迅速成为国内最具创新活力的经济增长极。区域创新空间形态也在加速演变，创新高地、科创中心、科创走廊、科创圈、创新飞地、创新共同体等新形态，正在重塑区域创新驱动协调发展新格局。因此，各区域如何立足自身发展特点，整合区域内创新资源，规划政策对接，实现创新资源共享，进一步有效提升区域创新能力，服务创新驱动发展战略等是各地政府和国家亟待解决的重要任务，同时也是学界近年来研究的热点议题。
1 文献回顾
区域创新最早由Cooke等[3]在《区域创新体系：新欧洲的竞争性规则》中首次提出，区域创新推动企业超越自身范畴，与政府、市场、大学等组织不断互动，促进区域活动不断更新和改革，形成创新活动的良性发展。后经Foss等[4]、Tura [5]等完善形成较为规范的理论体系。在区域创新能力影响因素的研究中，国外学者围绕创新基础设施、社会资本、区域间的互动等[6, 7]展开研究，国内学者在国外研究基础上分别从创新主体间的互动、创新环境、市场化程度、金融发展水平、创新过程、企业家精神等角度，揭示了不同因素对区域创新能力的影响[8-11]。其中从市场化程度角度，周兴[12]等的研究均表明，地区的市场化程度对该区域创新能力活动产生正向影响，市场化程度越高，区域创新能力活动的资本投入越多，技术创新能力也越强。从金融发展水平角度，King等[13]发现金融发展水平的提升，大大提升了金融机构吸收存款并转化为资本投资的效率，从而推动区域创新能力水平的提高。万里欢[14]研究了政府对金融发展水平进行干预对区域创新能力的影响，政府的干预作用阻碍了金融发展水平对区域创新能力的推动作用。从企业家精神角度，Mrozewski等[15]等认为，企业家精神对区域创新能力具有显著的促进作用。俞仁智等[16]研究表明企业家精神提高了区域创新能力的效率。
通过文献梳理发现，多数研究仅在讨论市场化程度与区域创新能力的因果关系，或者是金融发展与区域创新能力的因果关系，然而不管是市场化程度还是金融发展水平仅仅是影响区域创新能力的外部因素。鲜有文献关注这两个外部因素是通过什么内部机制引起区域创新能力的变化。企业家精神是影响区域创新能力提升的重要内部因素。那么研究企业家精神在市场化程度、金融发展水平与区域创新能力之间扮演何种“角色”？是否存在显著传导作用？在市场化程度与金融发展水平双向影响下，区域创新能力又会出现怎么样的变化？回答这些问题，为中国推进市场化程度、制定合理的金融发展政策，有效发挥企业家精神，进而提升区域创新能力水平，加快建设创新型国家具有重要的理论和现实意义。
2 理论分析与研究假设
2.1市场化程度与区域创新能力
在市场转型的关键时期，以市场改革的制度改革在区域创新能力提升过程中起到关键作用。市场化程度对区域创新能力的影响路径主要为：一是市场化程度的加深可以提升包容性和增强市场竞争性，吸引更多的创新主体进入，促进创新知识多方面积累和创新要素集聚以及竞争性螺旋式发展，创新产出与成果转换更高，区域创新绩效更高[17]。二是市场化程度的加深会进一步优化营商环境，改善政府与市场的关系，减少寻租行为的产生，改善行政性垄断扭曲资源配置的状况，提升区域创新能力。三是市场化程度较高，则意味着产品市场及要素市场发展程度较高，有利于创新要素在产业间低成本转移，产生有效的组织结构与分工结构，激励企业进行创新投资与采用新技术。
假设1：市场化程度越高，则区域创新能力水平越高。
2.2金融发展水平与区域创新能力
金融发展水平主要由金融支持、金融资源配置与投资风险共担影响区域创新能力水平。首先，金融发展水平越高，越能缓解创新项目的融资约束。一般地，区域进行科技创新则会需要大量资金，科技创新项目初期则需要风险投资的支持；在项目发展期则需要成熟的多层次资本市场的支撑[18]。其次，金融发展水平越高，越能有效解决信息错配与信息不对称的问题。金融机构会通过投资和相关信息的收集和共享，规避信贷资金的错配，使资金流向资本利用率的行业，提高了金融资源的配置效率，推动区域创新能力的整体提升。最后，金融发展水平越高，企业创新风险越低。金融发展水平越高，越能形成较强的金融网络，金为创新企业提供有效的风险共担机制和风险保障服务，提升了区域创新能力水平。
假设2：金融发展水平越高，则区域创新能力水平越高。
2.3市场化程度、金融发展水平与区域创新能力
较高的市场化程度能够为区域创新能力提供发达且活跃的市场环境，金融发展水平提高则为区域创新能力提供活动所需的资金支持，两者共同推动区域创新能力的高质量发展。市场化程度的提高将会促进区域创新能力市场环境的开放，可以缓解区域创新能力存在的高度信息不对称，增强外部渠道投资者对区域创新能力活动的信心，从而为区域创新能力提高资本投入。高市场化程度带来活跃且畅通的市场环境，高金融发展水平推动金融服务和金融产品的完善和创新，从而促进资金自由流动，提高资本配置效率[19]，使得区域创新能力活动获取融资的渠道更加畅通，创新企业获取资源更加便利。因此，市场化程度与金融发展水平对区域创新能力的促进作用存在一定的协同效应。
假设3：市场化程度与金融发展水平对区域创新能力存在一定的协同效应
2.4企业家精神与区域创新能力
企业家精神主要通过知识溢出效应和资源有效配置对区域创新能力产生积极影响。首先，企业家精神推动创业活动，增加活跃企业数量，形成区域集聚效应，形成良好的知识融合网络，促进知识交流与转化，加快区域内知识和技术的外溢，进一步夯实区域创新能力的知识基础，并将存量知识转化为创新要素，进而提升区域创新能力水平。其次，企业家精神在创新活动中发挥着重要的作用，能够组织投入创新活动人员、资本环境等创新要素，不断打破市场均衡和恢复均衡，从而促进组织结构革新、业务流程优化、产品技术创新，通过资源的有效配置，降低区域内创新主体的交易成本，提高区域创新能力活动效率和效益[20]。
假设4：企业家精神能够促进区域创新能力水平提升。
2.5市场化程度、企业家精神与区域创新能力
市场化程度是通过什么作用机制影响区域创新能力？在我国，随着改革开放的不断推进，市场在资源配置中起决定性作用，市场竞争逐渐成为推动经济发展的重要力量。市场化程度越高，开放性竞争越激烈。企业家精神是在竞争环境下激发出来的。微观主体的企业家只有在激烈的竞争环境才能逐渐得到释放，微观主体的企业家精神才越来越活跃，才能出大量的创新创业的主体，增强区域创新能力[21-23]。一方面，市场化程度越高，地区市场竞争越发渗入经济活动，形成充分的市场竞争机制。市场竞争机制是提高微观个体的积极性，激发微观主体企业家精神。另一方面，随着市场化进程的推进，市场经济的竞争机制发挥作用越充分，这将迫使国有企业走向改革，采用现代化公司治理模式，引入职业经理人，激发国有企业的企业家精神，进而提升全社会企业家精神水平[24]。
假设5：市场化程度有利于提升企业家精神水平，进而提升区域创新能力水平。
2.6金融发展水平、企业家精神与区域创新能力
金融的本质与核心功能是筛选具有创新精神的企业家，并为企业家的“创新”活动提供金融支持，企业家精神是连接金融发展与创新发展的桥梁。一个良好的金融体系会围绕着企业家的创新与创业活动提升一系列的金融服务[13]。发达金融体系能够培育企业家精神，能够筛选可能成功进行创新创业的企业家，为他们提供资金支持，克服流动性约束或融资约束；利用多样化金融产品与创新金融工具，为创新提供风险分担；估计创新活动进行预期收益估值，为创新创业提供更为准确的信息；协助企业家进行各种生产要素重组，创造新的生产函数，实现创新驱动发展[25]。
假设6：金融发展水平有利于提升企业家精神水平，进而提升区域创新能力水平。
综上，本文的研究框架如图1所示：


图1 市场化程度、金融发展水平和企业家精神对区域创新能力的影响机制
3 研究设计
3.1模型设定
针对所研究主题和理论假设，以及内生性的问题，本研究构建了差分GMM模型分别对市场化程度、金融发展水平对区域创新能力的影响进行研究。为此设定模型（1）和（2）如下所示：

                           						   	       (1)

                                                             (2)
其中：为i省t时期的区域创新能力水平，为区域创新能力的滞后变量（j=1，2），由于GMM动态模型将因变量的滞后变量也作为自变量纳入模型中，从而可以避免忽略因变量滞后变量的影响而产生的内生性问题。为i省t时期的金融发展水平，为i省t时期的市场化水平。为了避免其他因素对区域创新能力的影响，将人力资本、产业升级以及贸易开放度作为控制变量纳入模型中。为随机扰动项。
模型（1）和（2）分别对金融发展水平、市场化程度对区域创新能力的影响进行了检验。由于市场化程度可以为区域创新能力提供基本的市场制度环境，而金融发展可以为区域创新能力提供重要的资金支持，因此市场化程度和金融发展两个经济因素共同作用对区域创新能力的顺利进行至关重要。为了检验市场化程度和金融发展对区域创新能力的作用是否存在协同效应，设定模型（3）和（4）如下所示：

                                                     (3)

                                            (4)
模型（3）用以检验市场化程度和金融发展水平共同作用对区域创新能力的影响，模型（4）用以检验市场化程度和金融发展的协同效应对区域创新能力的影响。各变量的含义与前面相同。
下面进一步检验企业家精神是否为市场化程度和金融发展对区域创新能力影响的中介变量，进行中介效应检验。根据中介效应检验的步骤，在（1）和（2）的基础上，分别构建了模型（5）-（8），具体设定如下所示：

                                                               (5)

                                                     (6)

                                                               (7)

                                                     (8)
其中，ENT为中介变量企业家精神模型，模型（5）和（6）用以检验企业家精神是否为金融发展对区域创新能力影响的中介变量，模型（7）和（8）用以检验企业家精神是否为市场化程度对区域创新能力影响的中介变量。中介效应检验需要满足三个条件：（1）解释变量对中介变量的影响显著即模型（5）或（7）中的系数显著；（2）中介变量对被解释变量的影响显著；（3）加入中介变量后，解释变量对被解释变量的影响系数降低，则为部分中介效应，若影响系数不显著，则为完全中介。条件（2）和（3）说明模型（6）或（8）中的系数显著，若的系数显著，且较模型（1）或（2）有所下降时，则为部分中介效应，若的系数不显著时，则为完全中介效应。
3.2变量选取与说明
1.被解释变量
区域创新能力是指在区域主体利用区域内外创新资源进行创新活动并形成新知识、新技术和新产品的能力[2]。提升区域创新能力路径主要包括区域内生创新和吸收区域外部创新资源或创新手段的外生创新两个方面。关于区域创新能力的衡量，已有研究中，学者们将专利数量作为衡量创新能力的常用指标，但对于选用专利申请量还是专利授权量更能代表区域创新能力仍尚未有一致结论。本文认为专利申请并非都会获得专利授权，专利申请更体现专利数量规制，而被授权的专利更能体现新知识或新产品在创新性与商业价值的特性，更能体现有效专利数量和专利质量[2]，因此本文选取专利授权量作为区域创新能力的衡量指标，记为ZOIN。
2.解释变量
解释变量分别为市场化程度和金融发展水平。市场化程度（Market）根据樊纲指数给出的省级层面1997-2009年的市场化指数，并借鉴韦倩等[26]的做法，测算得到2005-2019年我国上31个省（区、市）的市场化指数。具体测算过程如下所示：以2000-2009年的市场化指数为被解释变量，非国有企业工业产值比重作为解释变量，进行参数估计，得到对应的参数；然后将估计的参数作为2010-2019年的近似参数，预测2010-2019年的市场化指数。金融发展（FDS）反映了金融业发展水平，借鉴冯伟等[27]的做法，用金融发展规模即金融机构存款余额与贷款余额之和占GDP的比重进行量化。
3.中介变量
影响金融发展、市场化程度与区域创新能力关系的中介变量为企业家精神（ENT）。基于企业家精神的内涵与数据可得性，我们不能对企业家精神进行全方位量化。目前常用的企业家精神测量指标主要有：自我雇佣率、企业所有权比率、企业进入率和退出比率以及专利拥有量和发明数量[28]。现有大多数文献，对于企业家的测量存在一个问题，多数以创业行为来衡量企业家精神。但本研究认为企业家精神至少有两个维度，分别是企业家创新精神和企业家创业精神。因此从创新精神和创业精神两个维度通过熵值法对企业家精神综合变量进行评价。用企业专利受理数、专利授权数、以及R&D经费支出作为企业家创新精神的代理变量；用私营企业和个体企业从业人员总数作为企业家创新精神的替代变量[29]。
4.控制变量
将人力资本、产业升级以及对外开放程度作为影响区域创新能力的控制变量，为了便于变量说明，将文中各变量整理至表1中。
表1  变量说明表
	变量名称
	代码
	变量说明

	被解释变量

	区域创新能力
	ZOIN
	专利授权量[2] 

	解释变量

	金融发展水平
	FDS
	金融机构存、贷款余额之和/GDP[30]

	市场化程度
	Market
	运用樊纲市场化指数，并进行相应的测算得到[31, 32] 

	中介变量

	企业家精神
	ENT
	运用熵值法进行线性加权得到[29]

	控制变量

	人力资本
	HUC
	采用平均受教育年限来衡量[33]

	产业升级
	INUP
	,为各产业产值在地区生产总值中占比，为劳动生产率[34]

	对外开放程度
	Open
	地区进出口总额/GDP[35]


注：人力资本计算公式如下 Labor = Primary×6 + Middle ×9 +High × 12 + Junior × 16其中 Primary、Middle 、High 和 Junior 分别为小学、初中、高中、中专和大专以上教育程度居民占地区 6 岁及以上人口的比重。
3.3 数据来源与描述性统计
考虑到数据的可得性，本文将研究期间确定为2005-2019年（2005年为近十几年来股市的最低点，2005年6月6日上证指数跌破1000点，最低为998.23点，与2001年6月14日2245相比，总计跌幅超过50%，标志着此轮熊市底部正式确立。因此，以2005年为研究年限的起点，代表选择了一个经济周期。此外，由于数据可获性与面板数据检验的有效性，本研究选择年限的结点为2019年。研究期间从2005年至2019年共有15年，每个变量的数据样本达到465个，面板数据的检验具备有效性），运用中国31个省域面板数据。其中区域创新能力、金融发展水平、运用熵值法计算企业家精神的基础数据和各控制变量数据均来源于《中国统计年鉴》、《中国科技统计年鉴》、国家统计局网站以及EPS数据库的中国宏观数据库、中国区域经济数据库（省级）和中国金融数据库等。市场化程度根据樊纲指数给出的省级层面1997-2009年的市场化指数计算得出。部分地区个别年份数据缺失时采用插值法处理，最终形成了31个地区15年的省级（自治区、直辖市）面板数据。
为了进一步得到各变量的数字特征分析，对各变量进行了描述性统计分析，并将结果整理至下表中。为了避免极端值对研究的影响，对各变量进行了1%和99%的缩尾处理，后续分析均采用缩尾处理后的变量，如表2所示。
表2  描述性统计分析
	Variables
	Obs
	Mean
	Std.
	Min
	Max
	Skew.
	Kurt.

	ZOIN
	465
	1.902
	1.154
	-0.355
	5.126
	0.987
	4.086

	Market
	465
	6.266
	2.015
	0.620
	10.46
	-0.181
	3.099

	FDS
	465
	2.865
	1.12
	1.518
	7.242
	2.04
	7.922

	ENT
	465
	0.101
	0.142
	0.001
	0.724
	2.619
	10.241

	HUC
	465
	8.523
	1.129
	4.550
	11.58
	-0.546
	5.833

	INUP
	465
	1.006
	0.518
	0.545
	3.443
	2.789
	11.774

	OPEN
	465
	0.306
	0.375
	0.038
	1.608
	2.047
	6.348


描述性统计分析披露了各变量均值、标准差、最大最小值、偏度以及峰度等。标准差小于3，说明各变量未呈现明显的波动。最小值与均值相差较大，说明区域创新能力等变量相对比较分散，最大值最小值差异较大，说明不同省市的区域创新能力、市场化程度、金融发展程度、企业家精神、人力资本、产业结构以及对外开放程度呈现较大的差异。偏度和峰度用以变量的正态性检验，各变量的峰度均大于3，且偏度不接近0，说明各变量均不近似服从正态分布。
4 实证结果分析
企业家作为重要的微观主体，一方面，企业家积极投入到创新和创业活动中，开发新产品技术、提高创新要素投入从而提高区域创新能力水平和生产效率，且企业家精神能够推动知识溢出外溢进而域创新；另一方面，企业家的创新活动创业活动提高了区域的创新技术和生产效率，为市场提供了新的产品，进而形成新的市场、新的交易活动，从而推动了市场化进程；最后企业家精神的创新和创业活动对金融市场提出了强烈的资金、信用以及保险需求，从而对金融市场的完善提出了更高的要求。因此，市场化程度、金融发展、企业家精神以及区域创新能力之间可能存在反向因果的关系。采用普通的面板数据回归会导致模型估计的偏误。然而，在实际研究中难以为解释变量找到合适的工具变量，因此本研究所有模型均采用两阶段差分广义矩估计法用内生变量的滞后项作为工具变量解决内生性问题。
4.1市场化程度、金融发展与区域创新能力
运用Stata15.1软件对模型（1）-（4）进行参数估计，并将最终的估计结果整理至下表中。差分GMM估计表中，模型（1）中FDS的系数为0.009，模型（2）中Market的系数为0.012，且均通过了0.05的显著性水平检验，说明市场改革、金融发展对区域创新能力均呈现明显的推动作用。模型（3）中两个变量的系数也在0.05的显著性下显著，说明市场化程度和金融发展的共同作用对区域创新能力具有显著的促进作用。模型（4）中，FDMA为去中心化后金融发展与市场化程度变量的交叉项，其系数为0.008，通过了0.05的显著性水平检验，且市场化程度和金融发展对区域创新能力的影响仍然为正，说明市场化程度、金融发展的协同效应对区域创新能力具有显著的积极影响。从控制变量来看，四个方程中，人力资本对区域创新能力均呈现显著的积极影响，产业升级和对外开放程度对区域创新能力的影响显著性不稳定。四个方程中AR(2)的p值均大于0.05，故应接受不存在二阶序列相关的原假设，Sargan检验的P均在0.05以上，说明工具变量的过度识别是有效的，因此四个差分GMM估计均是有效的，如表3所示。
表3  市场化程度、金融发展与区域创新能力关系的差分GMM估计表
	
	被解释变量为：区域创新能力（ZOIN）

	
	模型（1）
	模型（2）
	模型（3）
	模型（4）

	FDS
	0.009***
	
	0.015**
	0.011*

	
	(0.013)
	
	(0.003)
	(0.008)

	Market
	
	0.012***
	0.007***
	0.006***

	
	
	(0.005)
	(0.000)
	(0.000)

	FDMA
	
	
	
	0.008***

	
	
	
	
	(0.000)

	HUC
	0.012***
	0.018***
	0.031***
	0.018***

	
	(0.005)
	(0.003)
	(0.005)
	(0.003)

	INUP
	0.008
	0.012
	0.012
	-0.021***

	
	(0.004)
	(0.005)
	(0.006)
	(0.003)

	Open
	0.054***
	0.018*
	-0.011
	0.072***

	
	(0.011)
	(0.011)
	(0.013)
	(0.011)

	L.ZOIN
	0.112***
	0.155***
	0.075***
	0.071**

	
	(0.032)
	(0.127)
	(0.027)
	(0.035)

	L2.ZOIN
	0.095***
	0.085***
	
	0.065***

	
	(0.003)
	(0.019)
	
	(0.021)

	Cons
	-0.065***
	-0.045*
	-0.091***
	-0.018

	
	(0.021)
	(0.031)
	(0.031)
	(0.028)

	AR(2)
	0.456 2
	0.383 2
	-0.070 6
	0.912 2

	P值
	0.695 2
	0.623 1
	0.951 2
	0.415 3

	Sargan 检验
	25.611 7
	25.521 3
	26.6231
	21.536 2

	P值
	0.623 5
	0.952 1
	0.185 6
	0.812 3

	Obs.
	372
	372
	403
	372

	注：1）*、**、***分别表示在1%、5%、10%的统计水平上显著；2）括号内数值为标准误差。


4.2中介效应检验
下面进一步采用差分GMM估计法对模型（5）-（8）进行参数估计，从而检验企业家精神是否是市场化程度、金融改革影响区域创新能力的中介变量。具体估计结果整理至下表中。由AR(2)和Sargan检验的P值均大于0.05可知，四个方程中均不存在二阶序列相关，工具变量的过度识别均有效。模型（5）中FDS的系数为0.021，且通过了0.05显著性水平的检验，说明金融发展对企业家精神具有显著的促进作用；模型（6）中FDS的系数为0.003，但是并未通过0.05显著性水平的检验，ENT的系数为0.501，且通过了0.05的显著性水平检验，根据中介效应检验的三个条件可知，企业家精神为金融发展对区域创新能力影响的中介变量，且具有完全中介效应。模型（7）中。市场化程度的系数为0.012，且通过了0.05显著性水平的检验，说明市场化程度有利于企业家精神的发挥；模型（8）中市场化程度的系数不显著，企业家精神对区域创新能力具有显著的积极影响，说明企业家精神对市场化程度对区域创新能力的影响起到完全中介的作用，如表4所示。
表4  中介效应检验表
	
	被解释变量为：企业家精神（ENT）和区域创新能力（ZOIN）

	
	模型（5）
	模型（6）
	模型（7）
	模型（8）

	FDS
	0.021**
	0.003
	
	

	
	(0.009)
	(0.018)
	
	

	Market
	
	
	0.012**
	-0.001

	
	
	
	(0.000)
	(0.001)

	ENT
	
	0.501**
	
	0.206***

	
	
	(0.019)
	
	(0.013)

	HUC
	0.007***
	-0.002
	0.005***
	0.008***

	
	(0.012)
	(0.002)
	(0.002)
	(0.005)

	INUP
	0.011***
	-0.041***
	0.036***
	-0.005

	
	(0.015)
	(0.005)
	(0.008)
	(0.012)

	Open
	-0.051***
	0.095***
	-0.057***
	0.123***

	
	(0.002)
	(0.012)
	(0.004)
	(0.012)

	L.ENT
	1.126***
	
	1.121***
	

	
	(0.012)
	
	(0.005)
	

	L2.ENT
	-0.211***
	
	-0.232***
	

	
	(0.005)
	
	(0.005)
	

	L.ZOIN
	
	-0.125***
	
	0.401***

	
	
	(0.032)
	
	(0.035)

	L2.ZOIN
	
	-0.065***
	
	0.053*

	
	
	(0.015)
	
	(0.031)

	Cons
	-0.075***
	0.136***
	-0.085***
	-0.021

	
	(0.008)
	(0.018)
	(0.007)
	(0.018)

	AR(2)
	-1.521 2
	1.286 2
	-1.425 7
	0.901 2

	P值
	0.156 2
	0.252 1
	0.265 1
	0.501 2

	Sargan 检验
	27.952 3
	19.235 1
	26.752 1
	27.923 6

	P值
	0.526 1
	0.261 2
	0.902 1
	0.926 6

	Obs.
	372
	372
	372
	372

	注：1）*、**、***分别表示在1%、5%、10%的统计水平上显著；2）括号内数值为标准误差。


4.3稳健性检验
通过差分GMM估计法对模型（1）-（8）进行了参数估计，对市场改革、金融发展对区域创新能力影响的协同效应进行了检验，以及企业家精神对市场化程度、金融发展对区域创新能力影响的中介效应进行了检验。在前面模型的基础上，加入了人均拥有公共图书馆藏量，该变量反映了区域的文化环境；考虑到差分GMM估计法无法克服弱工具变量问题，因此，采用系统GMM估计对上述模型进行再次估计，由系统GMM估计可知，检验结果通过了稳健性检验。
4.4门槛面板数据回归
前面的分析虽然采用GMM估计基于企业家精神的中介效应的视角对市场化程度、金融发展以及区域创新能力的关系进行了检验，但是上述的检验均是基于线性模型的框架下。下面进一步以企业家精神作为门槛变量，进行门槛面板数据回归对市场化程度、金融发展以及二者的协同效应对区域创新能力的非线性关系进行检验。由于企业家精神高的区域市场化程度和金融发展相对更加成熟，理论上相对于企业家精神低的区域，企业家精神高的区域市场化程度、金融发展以及协同效应对区域创新能力的推动力度更强。以单门槛面板回归为例对模型进行设定：
         (9)
             (10)
         (11)
其中，I(.)为指标函数，ENT为门槛变量，为待估门槛值，为控制变量，分别包括人力资本、产业升级以及贸易开放度。类似地还可以写出二重和三重门槛模型，但是具体是选择几重门槛，还需要对门槛值进行确定和检验。
4.4.1门槛效应检验
借助Stata15.1软件对模型（9）-（11）进行门槛效应检验，并将检验的结果整理至表5。模型（9）中在0.05的显著性水平下企业家精神对市场化程度对区域创新能力的影响存在双重门槛效应；模型（10）中企业家精神对金融发展对区域创新能力的影响存在单一门槛；模型（11）中企业家精神对市场化水平、金融发展的协同效应对区域创新能力的影响存在单一门门槛。
表5 门槛效应检验
	模型
	门槛数
	F值
	P值
	10%临界值
	5%临界值
	1%临界值

	模型（9）
	单一门槛
	156.96***
	0.000
	40.123
	46.521
	64.952

	
	双重门槛
	42.85**
	0.030
	31.231
	35.992
	69.157

	
	三重门槛
	25.65
	0.377
	38.521
	49.521
	86.215

	模型（10）
	单一门槛
	157.56***
	0.000
	35.124
	40.451
	52.118

	
	双重门槛
	32.85
	0.123
	34.517
	55.531
	146.412

	模型（11）
	单一门槛
	48.12**
	0.033
	31.856
	39.235
	57.567

	
	双重门槛
	17.92
	0.263
	43.556
	89.861
	145.652


注：1）*、**、***分别表示在1%、5%、10%的统计水平上显著。
门槛效应检验表明市场化程度、金融发展以及协同效应对区域创新能力的影响存在门槛效应，下面对三个模型下门槛变量企业家精神的门限值进行估计并将结果整理至表6。
表6  门槛值估计表
	模型
	门槛变量
	门槛数
	门槛估计值
	95%置信区间

	模型（9）
	企业家精神
	单一门槛
	0.162 1**
	[0.146 7  0.159 0]

	
	
	双重门槛
	0.445 1**
	[0.412 8  0.443 8]

	模型（10）
	
	单一门槛
	0.432 6***
	[0.412 8  0.443 8]

	模型（11）
	
	单一门槛
	0.433 8**
	[0.402 9  0.443 8]


注：1）*、**、***分别表示在1%、5%、10%的统计水平上显著。
4.4.2门槛面板回归参数估计
对门槛值进行检验以后，下面对门槛面板回归进行参数估计，并将最终的估计结果整理至表7中。模型（9）中，当企业家精神未跨过第一门槛值0.1552时，市场化程度对区域创新能力的正向影响不显著；当企业家精神跨过第一门槛，未跨过第二门槛值0.4329时，市场化程度对区域创新能力呈现显著的积极影响，但是影响系数为0.0112，其系数比较小；当企业家精神跨过第二道门槛值，市场化程度对区域创新能力的影响系数上升至0.0311，说明市场化程度对企业家精神高的区域创新能力促进力度更大。模型（10）中，当企业家精神未跨过门槛值0.4329时，金融发展对区域创新能力的系数虽然为正的，但是系数较小，且未通过0.05显著性水平的检验；企业家精神跨过门槛值时，金融发展对区域创新能力的影响系数为0.0512，且通过了0.05显著性水平下的检验。模型（11）中，企业家精神在跨过门槛值0.4329前，市场化程度、金融发展的协同效应对区域创新能力的影响不显著，跨过门槛值后，协同效应对区域创新能力具有显著的积极影响。比较门槛面板回归和前面的基准回归，我们发现市场化程度、金融发展以及两者的协同效应对区域创新能力的促进力度均呈现较大幅度的上升，进一步说明了门槛面板回归对研究的必要性。
表7 门槛面板回归参数估计表
	模型
	变量
	系数
	标准误
	P值
	95%置信区间

	模型（9）
	Market(ENT)
	0.001 8
	0.001 2
	0.621
	[-0.004,0.006]

	
	Market (0.1552<ENT)
	0.011 2***
	0.003 1
	0.007
	[0.002,0.012]

	
	Market(ENT>0.4329)
	0.0311***
	0.002 6
	0.000
	[0.015,0.026]

	控制变量
	Yes 

	-within
	0.478 2

	模型（10）
	FDS(ENT)
	0.002 1
	0.007 1
	0.495
	[-0.008，0.019]

	
	FDS(ENT)
	0.051 2***
	0.007 8
	0.000
	[0.034,0.064]

	控制变量
	Yes

	-within
	0.412 1

	模型（11）
	FDMA(ENT)
	0.003 8
	0.008 2
	0.585
	[-0.006,0.011]

	
	FDMA(ENT)
	0.034 1**
	0.012 5
	0.018
	[0.006,0.044]

	控制变量
	Yes

	-within
	0.281 5


注：1）*、**、***分别表示在1%、5%、10%的统计水平上显著。

5 结论与政策建议
本文在系统分析市场化程度、金融发展水平与企业家精神对区域创新能力影响机制的基础上，基于2005-2019年我国31个省（区、市）的面板数据，通过构建动态GMM面板与门槛面板模型，实证检验了市场化程度、金融发展水平与企业家精神对区域创新能力的影响。得到以下结论：
[bookmark: _GoBack]1.市场化程度与金融发展水平均对区域创新能力具有明显的正向效应，这表明市场化程度与金融发展水平越高，区域创新能力水平就越高。此结论表明当政府减少对市场干预，地区显现的市场化程度越高，市场活力受到限制越少，区域创新能力越强。这是因为市场化程度越高，产品市场发育越成熟，市场中具有完善的竞争机制，在某种程度上打破了以往大型企业的技术垄断，降低了初创创新型企业面临的进入门槛，激励更多的科技型中小企业能在资本市场中融资，再者，随着竞争加剧，也“倒逼”着大型企业为了维持其竞争态势，将其更多可控资本投入到创新研发当中。此外，随着市场化程度的推进，产权制度将更加健全，企业会稳定其创新收益的预期，将创新项目的外部性内部化，这使企业更加坚定创新研发的信念，从而有利于提升区域创新能力。此结论在另一方面表明当区域金融发展水平越高，科技型企业越能获取资金支持，区域创新能力越高。因为在科技创新初期，其资金来源主要源自于投资者的风险投资，风险投资能促使高风险、高收益的中小科技型企业实现科技成果转化，促进高新科技产业化；在科技创新的发展阶段中，投资者可利用发达的资本市场体系，通过股票、债券等方式将资金直接投入资金项目当中；当科技创新进入成熟阶段时，科技型企业可通过银行信贷的方式获取资金支持；此外，当区域金融发展越高时，区域创新的融资风险则会降低。区域创新资金需要求的特点往往是资金量大，时间跨度长，风险较大。当地区的金融发展越高时，各类不同的投资主体会通过自身的专业技术降低融资风险。如风险投资机构通过丰富的投资经验判断项目的成长性与风险性，投资获得部分股权并直接参与经营；银行机构会通过企业报表审计与跟踪企业相关信息，部分项目会派专员入驻企业以监督企业运营等。以上表明，健全成熟的金融市场对降低科技型企业融资成本、管理创新风险，促进企业创新行为，提升区域创新能力至关重要。
2.影响效果来看，市场化程度对区域创新能力的影响强于金融发展水平，考虑市场化程度与金融发展水平交互相后发现，市场化程度、金融发展的协同效应也对区域创新能力具有显著的积极影响。这表明要提升区域创新能力，推进市场化进程至关重要。随着市场化改革的不断推进与深入，会促进更多的创新要素（如创新人才、资本与技术）汇聚至创新活动当中，更大程度提升创新资源配置效率，优化创新资源配置，进一步促进先进技术的扩散与溢出，完善产品市场的发展程度。此外，在推进市场化程度的同时，不能忽视金融发展的作用，创新投资的特性是高风险与高收益并存，市场投资主体十分谨慎。金融发展水平越高，市场信息透明度则越高，一方面避免了因信息的不对称性造成的价值低估，另一方面又能为创新主体提供有效的资金支持。因此，同时提升区域的市场化程度和金融发展水平，对繁荣区域创新，提升区域创新能力的促进作用更加显著。
3.企业家精神均为金融发展、市场化程度对区域创新能力影响的中介变量，且具有完全中介效应。考虑模型内生性问题，采用不同衡量指标与估计方法进行稳健性检验后发现，上述结果依然稳健。这表明企业家精神均是金融发展水平与市场化程度对区域创新能力影响作用的通道。企业家精神越高的地区，区域创新能力越高，市场化程度与金融发展水平对区域创新能力产生的影响作用需要通过企业家精神的传导。企业是创新的主体，创新、冒险与变革是企业家精神的主要特征，企业家精神的充分发挥有助于企业更有能力去克服市场与经济政策的不确性，以冒险和变革精神去推进创新活动开展，增强企业创新动力。再者，企业家精神是一种知识溢出机制，可视为一个知识传播的渠道，这有助于克服知识与商业化间的鸿沟，促进科技成果的转换，提升创新成果转化率，同时也有助于促进创新专业技术服务中介机构形成空间集聚，分散创新中的潜在风险；有助于企业更好地利用外部资源，使外部资源内生化，如利用区域更加成熟的市场化程度和更高的金融发展水平的有利环境，提升企业创新水平，降低创新成本和风险，提高区域创新能力。
综合以上研究结论，结合国家“十四五”规划精神，本文提出以下政策建议：（1）进一步加强市场化改革力度，健全市场微观基础，减少政府对企业不必要的行政干预，明晰市场与政府界限，建立服务型政府，营造公平公开的创新环境，充分发挥市场配置资源的优势，明确企业是市场创新主体作用，激发微观创新主体活力，畅通要素市场，完善要素市场体制机制，培育和发展要素市场和产品市场，提升要素市场配置效率，优化创新资源配置，为市场主体开展创新活动提供良好的基础，以提升区域创新水平。（2）进一步提升区域金融发展水平，完善多层次资本市场，优化金融市场结构，持续提升金融开放水平，提高金融服务专业能力，优化资本与技术配置结构，建设更为开放，更具有竞争力的金融体系，为市场化带来的创新要素流动创造完善的资本支持体系，加大对创新企业的信贷支持和风险补偿，舒缓其融资约束；进一步发挥金融支持实体经济的引领作用，推进金融科技的深度应用，增强金融服务的便捷性，优化金融信贷流程，降低区域创新能力的融资成本；开展信用体系全覆盖，降低创新创业项目的信息不对称，健全金融信贷容错机制，降低区域创新能力的融资门槛，为区域创新能力的培育提供更好的金融环境。（3）大力培育与强化企业家精神，将企业家精神的培育与实施创新强国的国家战略和经济高质量发展结合起来。完善对企业家创新精神的激励机制，进一步优化营商环境，切实保护产权，完善制度层面的顶层设计，促进企业家精神的充分发挥；构建创新人才引进的长效机制，创新柔性引才政策，结合区域重点发展领域，积极引进培养创新创业团队和拔尖人才，优化高层次人才引进政策。进一步形成企业家等高级人力资本的空间集聚，以提高企业家精神的知识溢出效应，促进区域创新效率和创新能力的提升。
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