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[bookmark: pindex20]0  引言
通过技术的革命性突破，以加快新质生产力的催生并保持经济中高速增长，是当前我国经济社会发展的重要任务。到2022年，我国已经成功成为创新型国家，技术创新已经取代要素投入成为主要的经济增长驱动力。尽管现代技术结构已初步形成，但面临着模仿创新突出、自主创新能力不足和整体技术结构水平偏低等挑战，亟需进行技术结构的升级。与此同时，自我国经济进入新常态以来，经济增速出现了不同程度的下降。为了实现从中等收入向高收入的跨越，亟需找到内生的路径以保持经济的中高速增长。在这样紧迫的背景下，我国如何有效实现技术结构的升级？而这种升级又如何更好地促进经济增长？本文将从新结构金融学和劳动经济学的理论视角出发，以金融结构和人力资本结构为重点，深入探讨这两个问题。
[bookmark: OLE_LINK51][bookmark: OLE_LINK236][bookmark: OLE_LINK361][bookmark: OLE_LINK341][bookmark: OLE_LINK371][bookmark: OLE_LINK385][bookmark: OLE_LINK703][bookmark: OLE_LINK796][bookmark: OLE_LINK652][bookmark: OLE_LINK222][bookmark: OLE_LINK373]由于经济发展阶段、资源禀赋条件和产业基础的差异，不同国家、地区以及不同时期的最优金融结构存在差异[1]。然而，根据新结构金融学理论，普遍认同银行导向型金融结构适合于技术结构较低的经济体，而金融市场导向型金融结构更适合于技术结构较高的经济体，从而实现经济的高速增长。同样地，处于不同经济发展水平的国家或地区在最优人力资本结构方面也表现出异质性[2,3] 【文献要规范引用！不应泛泛堆叠所阅读过的文献。应具体表明哪些观点和内容分别来自什么文献。】。根据新结构劳动经济学理论，将人力资本结构与由资源禀赋和技术结构内生决定的经济匹配，是实现经济高速增长的普遍规律。然而，实证研究却显示与这些理论观点存在不一致：金融结构与高水平技术结构的匹配并未显著促进高技术密集型产业的增长[4]，人力资本结构与产业技术结构的适配性提高并未显著推动低技术密集型产业的增长[5]。
从以上分析可以看出，仅仅从单一角度研究最优金融结构或最优人力资本结构对经济增长的影响可能存在局限性。例如，当金融结构与内生决定的技术结构相适应时，如果人力资本结构与技术结构不匹配，技术水平的提升和经济增长的实现可能会受到制约，因为缺乏智力支持。相反，如果技术结构与经济增长缺乏有效资金支持，也难以独善其身。因此，本研究基于新结构金融学和劳动经济学理论，将金融结构、人力资本结构与技术结构一起纳入经济增长的研究框架中。通过深入探讨这些要素之间的匹配机制，旨在更细致全面地分析如何治理经济增长减速问题。这对于我国加快新质生产力的形成和保持经济的中高速增长具有重要的现实意义。
[bookmark: pindex24]1  文献综述
与本研究密切相关的两类文献是金融结构、技术结构与经济增长和人力资本结构、产业结构与经济增长。对应的理论分别是新结构金融学和新结构劳动经济学，因此我们将从这两方面进行文献综述。
[bookmark: pindex26]1.1  新结构金融学
[bookmark: bkReivew3061605][bookmark: OLE_LINK1][bookmark: OLE_LINK2][bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4][bookmark: OLE_LINK5][bookmark: _Hlk170399217]最优金融结构理论是新结构金融学的前身，主要探讨金融结构与经济增长的关系[6]，并得出丰富且具有异质性的结论。然而，银行与低技术、金融市场与高技术匹配能够促进经济高速增长[7,8] 【文献要规范引用！不应泛泛堆叠所阅读过的文献。应具体表明哪些观点和内容分别来自什么文献。】的观点已被广泛认可。随着研究的深入，发现经验证据与理论存在一定程度的偏离。为了重新解释这一矛盾现象，新结构金融学应运而生，认为金融结构需与资源禀赋及内生决定的产业结构相协调，这是推动经济高速发展的必要条件[9]。不同经济发展和产业结构水平，对应的金融结构水平也有所不同[10]。新结构金融学理论提出后，相关实证研究如雨后春笋般涌现。例如，张成思等[11] 、玉国华等[12]运用省际面板数据，Allen等[13]、叶德珠等[14] 、任晓猛等[15]使用国别数据的研究均实证支持了新结构金融学理论。
[bookmark: pindex28]1.2  新结构劳动经济学
人力资本与经济增长的研究脉络相对清晰，初期研究主要探讨人力资本存量与经济增长的关系，并得出积极结论[16]。随后研究逐渐引入结构因素，探讨人力资本结构优化对经济增长的正向作用[17]。然而，一些学者基于大量现实案例发现，人力资本结构高级化对经济增长的贡献微弱[18]。不同学者从不同理论视角对此矛盾结论提供了解释。首先，基于最优人力资本结构理论的研究指出，在人力资本结构与产业结构匹配的前提下[19]，人力资本结构对产业增长的显著推动作用才能显现[20]，这与新结构劳动经济学理论有异曲同工之妙。其次，基于新结构劳动经济学理论的研究指出，人力资本结构对经济增长的助推作用，不仅依赖于人力资本结构与产业结构的协调发展，还依赖于由经济发展阶段内生决定的禀赋结构与产业结构的协调发展[2]。不同经济发展水平存在相应的最优人力资本结构[3]。
[bookmark: bkReivew3101824][bookmark: sys3043365]经过文献梳理发现，新结构金融学和新结构劳动经济学均主要从产业结构中的产值结构论证金融结构、产业结构与经济发展阶段的动态匹配，忽视了产业结构中的技术结构。在加快形成新质生产力时代的要求下，从技术结构出发论证新结构金融学和新结构劳动经济学的核心观点显得非常必要。目前，新结构金融学和新结构劳动经济学完全是两条并行的研究主线。然而，金融与人力资本作为互补作用互补使用的投入要素，对技术结构升级与经济增长的影响理应考虑两者的协调水平。否则，将两者割裂开来，单独研究金融或人力资本与技术的匹配机制对经济增长的影响是片面的，不能全面准确地揭示经济增长动力的转换规律。因此，本研究将在新结构劳动经济学和新结构金融学双理论基础上，创新构建度量金融结构与人力资本结构的协调发展水平及技术结构水平作为核心变量，并实证检验以下3个问题：（1）金融结构与技术结构及经济发展阶段动态适配下，金融结构对经济增长的效应；（2）人力资本结构与技术结构及经济发展阶段动态适配下，人力资本结构对经济增长的效应；（3）金融结构与人力资本结构协调下，再继续与技术结构及经济发展阶段动态适配，金融结构与人力资本结构的经济增长效应才能更加充分显现。
[bookmark: pindex31]2  理论假说
[bookmark: pindex32]2.1  金融结构、技术结构与经济增长
处于某一经济发展阶段的技术禀赋基础状态，内生决定了技术结构水平，进而决定了金融服务于技术创新的内在要求。当技术结构水平较低时，即经济社会处于模仿创新阶段，该阶段的技术创新活动具有成本较低、风险较小、周期较短且收益可观等特性，这与银行主导型金融结构的放贷特性相契合。因此，银行能对模仿技术创新项目提供高效低成本的融资支持，从而助力技术结构升级；当技术结构水平较高时，即位于自主创新阶段，自主创新的含金量高、难度大，需要更多的研发资金投入且面临较高的技术和市场等不确定性风险，因此一向谨慎放贷的银行会“惜贷”。但金融市场主导型金融结构所具备的技术创新风险分散和管理能力，以及处理市场信息的能力，使得自主创新的研发资金通过金融市场的融资渠道获得会更加合适。如图1所示的散点拟合图初步验证了此理论推演。据此，提出如下待实证检验假说。
[bookmark: sys34031]假说1：金融结构与技术结构协调时，金融结构会助力技术结构升级。
[bookmark: OLE_LINK804][bookmark: OLE_LINK805]图1：横坐标标轴上的“1”改为“1.0”。
	[image: ]


[bookmark: _Ref177155171][bookmark: pindex37]图1  金融结构与技术结构

[bookmark: sys39032]当金融结构与技术结构协调时，技术结构应以禀赋结构为依据进行发展。在经济发展初级阶段，研发物质资本匮乏，研发人才较少且层次较低，技术积累薄弱，而低水平模仿技术结构对研发人员和技术基础要求较低，因此选择银行主导型金融结构为低水平技术结构提供融资资源的发展路径反而有利于经济增长。随着经济的发展，研发创新所需的设备仪器种类丰富且质量和精密度提高，教育的重视和资金投入力度空前，让人口质量红利迅速释放。在创新资源禀赋丰裕下，选择金融市场主导型金融结构为高水平自主技术结构升级提供资金支持具有比较优势，从而助力经济高速增长。该理论推演被下图2所证实。据此，提出如下假说。
[bookmark: sys40034]假说2：金融结构与技术结构及禀赋结构协调时，金融结构会助力经济增长。
[bookmark: OLE_LINK807][bookmark: OLE_LINK808][bookmark: OLE_LINK810]图2：左纵坐标标轴上的“1”改为“1.0”。
[bookmark: sys42077][bookmark: OLE_LINK173][bookmark: OLE_LINK174][bookmark: OLE_LINK484][bookmark: OLE_LINK692][bookmark: OLE_LINK195][bookmark: OLE_LINK199][bookmark: OLE_LINK733][bookmark: OLE_LINK735][bookmark: bkFormat171046]横坐标轴上千位及以上数值采用空格隔开的三位分节法表示，即从小数点向左（右）逢三位就要空1/4字符，中间不加任何分隔符号，如：123 456. 789 9。
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[bookmark: _Ref177155320][bookmark: pindex44]图2  金融结构、技术结构与经济发展阶段

[bookmark: pindex46]2.2  人力资本结构、技术结构与经济增长
当技术创新体系以低水平的模仿技术结构为主，低水平的人力资本结构足以支撑模仿创新发展，此时技术创新不仅受制于人力资本水平，而且受限于技术创新设备的落后及技术基础水平较低。因此，若单方面投入大量资金和资源提升人力资本，会因存在技术创新“短板”而将高人力资本置于无“用武之地”的窘境，造成人力资本外流，使创新资源严重错配，不利于技术结构升级；当技术结构以自主创新占主导地位，只有高水平人力资本结构才能掌握和研发先进技术并不断推动技术结构升级，低水平人力资本对先进技术的吸收能力较差，故建立在强大技术消化吸收能力基础上的自主创新更是“有心无力”。图3支持了该理论分析。据此，提出如下假说。
[bookmark: sys48035]假说3：人力资本结构与技术结构协调时，人力资本结构会助力技术结构升级。
[bookmark: OLE_LINK811][bookmark: OLE_LINK812]图3：坐标轴上的小数位数要一致。
[bookmark: OLE_LINK797]注意图中各处文字和字符的字级最大不超过宋体小五号且不加粗。
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[bookmark: _Ref177155841][bookmark: pindex53]图3  人力资本结构与技术结构

在人力资本结构与技术结构适配时，禀赋条件决定的比较优势是技术结构升级的基本遵循。经济发展初期，初级劳动力丰富而资本较短缺，此时禀赋结构层次较低，只能支撑低水平技术结构的发展，因此按照比较优势原则，应该发展技术要素密集度低的技术结构，而这对人力资本的要求不高，低水平的人力资本结构就可以促进经济增长。经济发展的中后期，禀赋结构演化为技术资本比劳动力更加充裕的现状，技术资本价格相对劳动力价格更具优势，此时发展高水平技术结构符合比较优势，进而引发对高素质劳动力的强劲需求，因此高水平人力资本结构成为最佳选择。图4初步佐证了本段的理论分析。据此，提出如下假说。
假说4：在人力资本结构、技术结构及禀赋结构协调时，人力资本结构会助力经济增长。
[bookmark: OLE_LINK6][bookmark: OLE_LINK7]图4：坐标轴上的小数位数要一致。
[bookmark: sys58077][bookmark: bkFormat3122541]横坐标轴上千位及以上数值采用空格隔开的三位分节法表示，即从小数点向左（右）逢三位就要空1/4字符，中间不加任何分隔符号，如：123 456. 789 9。
	[image: ]


[bookmark: _Ref177156217][bookmark: pindex60]图4  人力资本结构、技术结构与经济发展阶段

[bookmark: pindex62]2.3  金融结构与人力资本结构协调、技术结构与经济增长
[bookmark: sys63084][bookmark: sys638473]当人力资本结构与技术结构及禀赋结构处于错配状态时，即使金融结构与技术结构及禀赋结构协调发展，金融结构对技术结构升级和经济增长的正向影响效果也会打折扣，甚至产生负向影响。此外，当人力资本结构与技术结构及禀赋结构协调，但金融结构与技术结构及禀赋结构错配时，金融结构会制约人力资本结构对技术结构升级和经济增长的正向影响。据此，提出如下假说。
[bookmark: sys64071]假说5：在金融结构与人力资本结构协调发展水平与技术结构及禀赋结构动态匹配下，人力资本结构与金融结构协调发展对技术结构升级及经济增长有助推作用。
综上，本文的金融结构、人力资本结构和技术结构匹配机制如图5所示。


[bookmark: _Ref177156186][bookmark: _Hlk177156162][bookmark: pindex67]图5  金融结构、人力资本结构和技术结构匹配机制

[bookmark: pindex69]3  研究设计
[bookmark: pindex70]3.1  变量选取
[bookmark: pindex71]3.1.1  核心解释变量
[bookmark: _Hlk170401094]（1）金融结构：参考张成思等[11]的度量指标，我们选用股票交易总额占金融机构贷款总额的比例来衡量金融结构（fins）。将金融结构进一步分解为银行主导型金融结构（bnk）（股票交易总额/GDP）和金融市场主导型金融结构（mrt）（金融机构贷款总额/GDP），作为两个指标[21]。（2）人力资本结构：借鉴刘智勇等[19]的衡量方式，以人力资本结构的高级化程度来衡量（hcsh）。（3）金融结构和人力资本结构协调水平：使用公式（1）来测度它们的协调水平（finhc）。（4）技术结构：技术结构以发明专利申请量与实用新型和外观设计申请量之比来衡量（tes）。（5）经济发展阶段：以人均实际国内生产总值表示（prgdp）。

[bookmark: pindex73]		（1）
[bookmark: pindex74]3.1.2  被解释变量
[bookmark: _Hlk170401687]（1）技术进步水平：以发明专利申请量的对数来衡量技术进步水平（ini），以实用新型和外观设计申请量的对数来衡量模仿创新的技术进步率（imi）。2）经济增长水平：参考王璐等[5]的方法，采用实际国内生产总值的对数作为经济增长水平的代理指标（lnrgdp）。
[bookmark: pindex76]3.1.3  控制变量
（1）金融规模（filev）：以（股票交易总额+金融机构贷款总额）除以国内生产总值（GDP）的比例来衡量。（2）人口密度（iden）：以各省年末常住人口数除以行政区面积来度量。（3）政府干预（gover）：以各省每年政府公共财政支出除以GDP的比例来代理。（4）产业结构（ish）：以第三产业增加值除以第二产业增加值的相对份额来代理。（5）城镇化率（urban）：以年末城市常住人口除以总人口的比例来表征。
[bookmark: pindex78]3.2  数据说明和变量描述性统计
[bookmark: OLE_LINK46][bookmark: OLE_LINK43][bookmark: OLE_LINK44][bookmark: OLE_LINK45][bookmark: _Ref169859429]选取2012年至2022年间中国30个省份【未含哪几个省份？】作为样本。股票交易总额和金融机构贷款总额数据来源于Wind数据库；发明、实用新型和外观设计专利申请量数据来源于《中国科技统计年鉴》；人力资本结构数据来源于《中国劳动统计年鉴》；其余数据均来自《中国统计年鉴》。针对个别省份某些年份数据缺失情况，采用插值法进行补全。变量的描述性统计详见表1。
[bookmark: pindex80]表1  变量的描述性统计
	变量类型
	变量代码
	变量含义
	样本量/个
	平均值
	标准差
	最小值
	最大值

	核心
解释
变量
	fins
	金融结构
	330
	1.555
	1.543
	0.157
	14.628

	
	bnk
	[bookmark: bkReivew2041602]银行型金融结构
	330
	1.543
	0.442
	0.692
	2.774

	
	mrt
	[bookmark: bkReivew2012230]市场型金融结构
	330
	6.356
	10.371
	0.335
	71.672

	
	hcsh
	人力资本结构
	330
	18.328
	0.724
	17.025
	20.963

	
	finhc
	协调发展水平
	330
	1.543
	0.576
	0.558
	4.109

	
	tes
	技术结构
	330
	0.536
	0.341
	0.154
	2.666

	
	prgdp
	经济发展阶段
	330
	[bookmark: bkFormat3063531]11 115.460
	[bookmark: bkFormat2160812]5 240.846
	[bookmark: bkFormat81001]4 933.803
	[bookmark: bkFormat112713]30 595.700

	被解释
变量
	ini
	自主创新
	330
	9.741
	1.358
	5.697
	12.399

	
	imi
	模仿创新
	330
	10.507
	1.371
	6.303
	13.537

	
	lnrgdp
	经济发展水平
	330
	8.233
	0.843
	5.993
	9.766

	控制
变量
	filev
	金融规模
	330
	4.037
	3.235
	1.160
	31.030

	
	iden
	人口密度
	330
	5.475
	1.291
	2.068
	8.275

	
	gover
	政府干预
	330
	0.249
	0.102
	0.107
	0.643

	
	ish
	产业结构
	330
	1.301
	0.728
	0.549
	5.297

	
	urban
	城市化率
	330
	0.608
	0.117
	0.363
	0.896



[bookmark: pindex214]3.3  计量模型构建
[bookmark: pindex215]3.3.1  基本模型
本研究首先采用式（2）的双固定面板模型，检验金融结构和人力资本结构与经济增长以及技术进步之间的关系。

[bookmark: pindex217]		（2）


[bookmark: bkReivew1082703]其中，i表示省份，t表示时间，X为一系列控制变量（具体变量见上表1），分别为省份和时间固定效应，为误差项，其他变量含义回看表1。
[bookmark: bkReivew180824]在式（2）的基础上，我们将金融结构分为银行主导型（bnk）和金融市场主导型（mrt），并剔除控制变量金融规模（filev）（因为两者之和等于金融规模），以研究不同金融结构对经济增长和技术进步的影响。具体见式（3），其他变量与式（2）相同。

[bookmark: pindex220]		（3）
[bookmark: pindex221]3.3.2  面板门槛模型
即使面板固定效应模型能够检验金融结构和人力资本结构对经济增长和技术进步的平均影响，但它无法有效指导最优金融结构和人力资本结构的安排，也无法验证本研究的理论假设。因此，我们构建如下一系列面板门槛模型。

[bookmark: pindex223]		（4）

[bookmark: bkReivew1120736]其中，为待估计门槛值，I（.）为指示函数，rit分别代表金融结构、人力资本结构、技术结构、金融结构×技术结构、人力资本结构×技术结构以及金融结构与人力资本结构协调×技术结构，qit分别代表技术结构和经济发展阶段，其他变量含义同上。

[bookmark: pindex225]		（5）
[bookmark: bkReivew3173156][bookmark: bkReivew2083250]其中，bnkit和mrtit分别为银行和金融市场主导型金融结构，其他变量同上。上述所有门槛模型的区制变量和门槛变量均做了中心化处理。
[bookmark: pindex227]4  实证结果分析
[bookmark: pindex228]4.1  金融结构、人力资本结构与经济增长基准实证结果分析
[bookmark: _Ref169872191][bookmark: bkReivew1110032][bookmark: sys22914749]表2列（1）所示，在未加入控制变量时，金融结构对经济增长呈现显著的“U”型影响（显著水平为1%）。然而，加入控制变量后，金融结构的二次项系数为正但不显著。除了人口密度外，其他控制变量的系数均为负且显著，这与经济学理论不符合，因此我们重新进行回归分析，并加入控制变量的二次项，如表2列（3）所示。结果显示，金融结构、人力资本结构与经济增长均呈现“U”型关系，表明存在最优金融结构和人力资本结构。然而，不同于金融结构，人力资本结构的二次项系数并不显著，表明我国存在人力资本错配严重的情况，甚至可能出现人力资本过度赶超，仅单独提升人力资本结构并不能有效支撑经济增长，需要与金融结构和经济发展阶段相协调才能显著推动经济增长。
在金融结构二分法下，无论是否加入控制变量，银行主导型金融结构对经济增长始终呈现显著负影响，而金融市场主导型金融结构始终呈现显著正影响。这与金融结构对经济增长的“U”型影响具有内在逻辑一致性。人力资本结构与经济增长的关系依然呈现不显著的“U”型关系，表明结果具有稳健性。
[bookmark: OLE_LINK38][bookmark: OLE_LINK39]表2修改：
[bookmark: sys232039][bookmark: OLE_LINK383][bookmark: OLE_LINK384][bookmark: OLE_LINK440][bookmark: OLE_LINK539][bookmark: OLE_LINK769][bookmark: OLE_LINK205][bookmark: OLE_LINK206]1.表内的小数分别取表中小数位数最大的那个，以它为标准统一保留小数点后的位数。
[bookmark: OLE_LINK101][bookmark: OLE_LINK755][bookmark: bkFormat2022541][bookmark: bkFormat3130245][bookmark: bkFormat3122754]2. “0.000”无意义。如果实际数值为0，则标注“0”;如果实际数值是小于0.001的数,则标注“<0.001”。本表内其他“0.000”同.
[bookmark: OLE_LINK14][bookmark: OLE_LINK15][bookmark: sys2341636][bookmark: bkReivew1101836]（4）（5）（6）列有什么区别？各列序号何意不明，各列结果的相同检验特征无论在正文或表格内均未交代清楚。
[bookmark: pindex235]表2  金融结构、人力资本结构和经济增长基准回归结果
	[bookmark: _Hlk169600054]变量
	经济增长

	
	（1）
未加入控制变量
	（2）
加入控制变量
	（3）
加入控制变量的二次项
	（4）
	（5）
	（6）

	fins
	0.206***
	0.019***
	0.017***
	
	
	

	
	(0.042)
	(0.005)
	(0.006)
	
	
	

	fins2
	-0.034***
	[bookmark: bkFormat1142652]0.000 6
	-0.003***
	
	
	

	
	(0.009)
	[bookmark: bkFormat2010341](0.000 3)
	[bookmark: bkFormat3153833](0.000 7)
	
	
	

	bnk
	
	
	
	-0.964***
	-0.097***
	-0.083***

	
	
	
	
	(0.101)
	(0.014)
	(0.013)

	mrt
	
	
	
	0.040***
	0.001***
	0.001**

	
	
	
	
	(0.005)
	(0.000)
	(0.001)

	hcsh
	
	-0.044***
	-0.024*
	
	-0.047***
	-0.029**

	
	
	(0.012)
	(0.013)
	
	(0.011)
	(0.012)

	hcsh2
	
	
	0.001
	
	
	0.003

	
	
	
	(0.007)
	
	
	(0.006)

	filev
	
	-0.009***
	-0.015***
	
	
	

	
	
	(0.003)
	(0.005)
	
	
	

	iden
	
	0.617***
	0.619***
	
	0.502***
	0.528***

	
	
	(0.077)
	(0.077)
	
	(0.076)
	(0.077)

	gover
	
	-0.560***
	-0.445***
	
	-0.433***
	-0.370***

	
	
	(0.071)
	(0.074)
	
	(0.069)
	(0.071)

	ish
	
	-0.060***
	-0.102***
	
	-0.049***
	-0.082***

	
	
	(0.016)
	(0.021)
	
	(0.014)
	(0.019)

	urban
	
	-0.795***
	-0.949***
	
	-0.343***
	-0.499**

	
	
	(0.127)
	(0.187)
	
	(0.115)
	(0.199)

	filev2
	
	
	[bookmark: bkFormat83016]0.000 2**
	
	
	

	
	
	
	(0.000)
	
	
	

	gover2
	
	
	0.079
	
	
	0.200

	
	
	
	(0.304)
	
	
	(0.251)

	ish2
	
	
	0.011***
	
	
	0.007***

	
	
	
	(0.003)
	
	
	(0.003)

	urban2
	
	
	1.066***
	
	
	0.897***

	
	
	
	(0.322)
	
	
	(0.331)

	个体固定
	N
	Y
	Y
	N
	Y
	Y

	时间固定
	N
	Y
	Y
	N
	Y
	Y

	cons
	7.913***
	6.149***
	6.025***
	9.467***
	6.756***
	6.443***

	
	(0.079)
	(0.566)
	(0.612)
	(0.130)
	(0.541)
	(0.591)

	N/个
	330
	330
	330
	330
	330
	330

	R2
	0.141
	0.999
	0.999
	0.300
	0.999
	0.999


注：1）***、**、*为1 %、5%和10%水平上显著；2）括号内为标准误；3）如无特别注明，后文均为双固定下的回归结果。下同。

[bookmark: pindex502]4.2  金融结构、人力资本结构与技术进步率基准实证结果分析
表3列（1）的结果显示：首先，金融结构与模仿创新存在显著的倒“U”型关系，表明在初期，银行型金融结构有利于低水平技术创新，而在中后期，市场型金融结构则不利于低水平技术创新。其次，人力资本结构对模仿创新有显著负向影响，这表明我国人力资本结构存在提前发展问题，与低水平技术结构不匹配，因而不利于模仿技术创新。在表3的列（4）和列（5），不论是否加入控制变量，金融结构和人力资本结构的一次项系数均显著为负，而二次项系数均为正但不显著。这表明银行型金融结构不利于高水平技术创新，而市场型金融结构虽然有利于高水平技术创新，但效果尚不明显。这说明我国金融市场在支持技术创新方面的功能尚未有效发挥，仍需改进风险管理和融资支持等方面，以更好地导向资金到高水平技术创新项目中。因此，高水平人力资本未能得到充分市场配置，导致在自主创新活动中高水平人力资本的配备存在一定程度的错配，进而对自主创新产生不显著的正向影响。
表3列（2）显示银行型金融结构对模仿创新有显著负向影响，这与新结构金融学理论相矛盾。因此，我们加入二次项重新进行回归分析以进一步观察。如表3列（3）所示，银行型金融结构的二次项系数显著为正，再次证明银行型金融结构有利于低水平技术创新。在表3列（6）中，市场型金融结构对自主创新的影响不显著为正，反而呈现负向影响，与新结构金融学理论相悖。因此，我们加入市场型金融结构的二次项重新进行回归分析，结果显示在表3列（7）中，市场型金融结构的二次项系数显著为正，再次证明市场型金融结构有利于高水平技术创新。这些结果从技术创新的角度验证了最优金融结构和人力资本结构的存在。
[bookmark: OLE_LINK802][bookmark: _Ref169874339]表3修改：
[bookmark: sys506039]1.表内的小数分别取表中小数位数最大的那个，以它为标准统一保留小数点后的位数。
[bookmark: bkFormat2170426][bookmark: bkFormat2032253][bookmark: bkFormat121651]2. “0.000”无意义。如果实际数值为0，则标注“0”;如果实际数值是小于0.001的数,则标注“<0.001”。本表内其他“0.000”同.
[bookmark: pindex508]表3  金融结构、人力资本结构和技术创新基准回归结果
	变量
	模仿创新
	自主创新

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)
	(7)

	[bookmark: _Hlk169598818]fins
	0.233***
	
	
	-0.060*
	-0.063*
	
	

	
	(0.074)
	
	
	(0.033)
	(0.033)
	
	

	fins2
	-0.020***
	
	
	0.003
	0.003
	
	

	
	(0.008)
	
	
	(0.002)
	(0.002)
	
	

	bnk
	
	-0.445***
	-0.628***
	
	
	-0.213*
	-0.214*

	
	
	(0.131)
	(0.151)
	
	
	(0.117)
	(0.117)

	mrt
	
	-0.005
	-0.004
	
	
	-0.004
	-0.019**

	
	
	(0.004)
	(0.004)
	
	
	(0.003)
	(0.008)

	bnk2
	
	
	0.295**
	
	
	
	

	
	
	
	(0.122)
	
	
	
	

	mrt2
	
	
	
	
	
	
	[bookmark: bkFormat1181143]0.000 2**

	
	
	
	
	
	
	
	(0.000)

	hcsh
	-0.232*
	-0.249*
	-0.313**
	-0.193**
	-0.204**
	-0.237**
	-0.237**

	
	(0.142)
	(0.141)
	(0.139)
	(0.093)
	(0.098)
	(0.096)
	(0.096)

	hcsh2
	-0.229***
	-0.218***
	-0.243***
	
	0.020
	
	0.020

	
	(0.061)
	(0.059)
	(0.059)
	
	(0.035)
	
	(0.038)

	iden
	1.900**
	1.638*
	1.203
	1.361**
	1.412**
	1.174**
	1.283**

	
	(0.812)
	(0.833)
	(0.794)
	(0.547)
	(0.567)
	(0.526)
	(0.567)

	gover
	2.332***
	2.434***
	2.581***
	1.183**
	1.224**
	1.467***
	1.664***

	
	(0.654)
	(0.670)
	(0.664)
	(0.528)
	(0.541)
	(0.549)
	(0.558)

	ish
	0.143
	0.175
	0.206*
	2.820***
	2.830***
	2.119***
	2.166***

	
	(0.109)
	(0.114)
	(0.111)
	(0.509)
	(0.510)
	(0.598)
	(0.590)

	urban
	2.759**
	2.922**
	4.588***
	28.269***
	28.204***
	27.113***
	28.716***

	
	(1.209)
	(1.330)
	(1.493)
	(4.915)
	(4.936)
	(5.169)
	(5.186)

	filev
	0.170***
	
	
	
	
	
	

	
	(0.048)
	
	
	
	
	
	

	filev2
	-0.006***
	
	
	
	
	
	

	
	(0.002)
	
	
	
	
	
	

	cons
	-2.034
	0.312
	3.118
	2.761
	2.515
	5.525
	4.769

	
	(6.508)
	(6.572)
	(6.251)
	(4.159)
	(4.221)
	(3.977)
	(4.153)

	N/个
	330
	330
	330
	330
	330
	330
	330

	R2
	0.975
	0.975
	0.975
	0.976
	0.976
	0.977
	0.977



[bookmark: pindex777]4.3  门槛模型回归结果分析
[bookmark: pindex778]4.3.1  门槛效应存在性检验
[bookmark: bkReivew1151815][bookmark: bkReivew3040600]如表4所示，金融结构对模仿创新影响的技术结构存在一个门槛效应，银行和市场主导型金融结构对模仿创新影响的技术结构也只存在一个门槛值。金融结构与技术结构的协调以及金融结构、人力资本结构与技术结构三者的协调对经济增长影响的经济发展阶段门槛效应显著且存在一个门槛值，而其他门槛效应的检验结果均显示存在两个门槛值的显著性结论。
[bookmark: OLE_LINK148][bookmark: OLE_LINK149][bookmark: OLE_LINK450][bookmark: _Ref169880086][bookmark: OLE_LINK451][bookmark: OLE_LINK453]表4：星号“*”如同“乘号”含义，请按我刊规范采用乘号“×”号表示，以免出现歧义。
[bookmark: pindex781]表4  门槛效应检验结果
	区制变量
	自主创新
	模仿创新
	区制变量
	经济增长

	（门槛变量）
	门槛值
	F统计量
	门槛值
	F统计量
	（门槛变量）
	门槛值
	F统计量

	fins
(tes)
	0.430
1.451
	23.62*
31.95**
	0.342
	36.66***
	fins
(prgdp)
	[bookmark: bkFormat82013]9 205.24
[bookmark: bkFormat2033803]26 565.19
	27.83**
27.88***

	bnk/mrt
(tes)
	0.558
0.947
	59.97**
83.33***
	0.492
	79.87***
	hcsh
(prgdp)
	[bookmark: bkFormat3101730]9 205.24
[bookmark: bkFormat1163253]10 352.04
	123.79***
67.95***

	hcsh
(tes)
	0.558
0.951
	63.00***
99.60***
	0.302
0.516
	90.99***
41.42***
	tes
(prgdp)
	[bookmark: bkFormat2072105]9 034.15
[bookmark: bkFormat2021231]26 575.16
	33.55**
37.32**

	[bookmark: OLE_LINK452][bookmark: OLE_LINK191][bookmark: OLE_LINK190][bookmark: OLE_LINK835]fins×hcsh
(tes)
	0.430
0.947
	51.80**
84.03***
	0.343
0.742
	80.26***
19.19*
	hcsh×tes
(prgdp)
	[bookmark: bkFormat2172650]11 829.64
[bookmark: bkFormat2011211]25 883.50
	28.24*
22.23*

	[bookmark: OLE_LINK20][bookmark: OLE_LINK21]fins×hcsh
(prgdp)
	
	
	
	
	
	[bookmark: bkFormat2033344]9 205.24
[bookmark: bkFormat120454]26 575.19
	81.52***
37.25**

	fins×tes
(prgdp)
	
	
	
	
	
	[bookmark: bkFormat3173655]26 575.19
	15.73*

	fins×hcsh×tes
(prgdp)
	
	
	
	
	
	[bookmark: bkFormat1030850]26 575.19
	17.29*



[bookmark: pindex885]4.3.2  金融结构、技术结构与经济增长门槛实证结果分析
[bookmark: OLE_LINK17][bookmark: OLE_LINK18][bookmark: OLE_LINK19][bookmark: OLE_LINK809][bookmark: OLE_LINK813][bookmark: OLE_LINK16][bookmark: sys8867957]由表5列（1）至列（2）的结果显示：，随着自主创新技术结构与金融结构的匹配度不断提高，金融结构对自主创新的影响由负向不显著逐渐转为正向显著，并且正向影响的程度越来越显著；列（2）的结果显示，而随着模仿创新技术结构与金融结构的不匹配度增加，金融结构对模仿创新的影响由正向转为显著负向作用。综合来看，这些结果支持了假说1。
[bookmark: sys88712577]根据表5列（6）的结果，采用金融结构二分法分析发现，在银行型金融结构与技术结构不匹配的情况下，银行型金融结构对自主创新的负向影响逐渐减弱并变得不显著；而随着市场型金融结构与技术结构的匹配度提高，市场型金融结构对自主创新的正向影响系数变得更大且更显著。在表5列（7）中，采用金融结构二分法的结果显示，随着银行型金融结构与模仿创新技术结构的匹配度提高，银行型金融结构对模仿创新的正向影响系数也随之增加并显著。这些结果再次证明了假说1的有效性。
[bookmark: OLE_LINK814][bookmark: OLE_LINK815][bookmark: sys8887967][bookmark: sys88814671]根据表5列（3）-列（5）的结果分析：显示，随着经济发展阶段与金融结构适配度提高，金融结构对经济增长的影响呈现先负向不显著、然后正向显著，且正向影响程度和显著水平均有所增强；列（4）的结果显示，随着禀赋结构与内生决定的技术结构适配度提高，技术结构升级对经济增长的影响经历了从负向、正向不显著到正向显著的转变；列（5）的结果显示随着禀赋结构、金融结构和技术结构适配度提高，金融结构与技术结构的交互作用对经济增长的影响呈现出从正向不显著到正向显著的规律。综上所述，这些结果支持了假说2的验证。
[bookmark: OLE_LINK803][bookmark: OLE_LINK806][bookmark: _Ref169880839]表5修改：
[bookmark: sys890039]1.表内的小数分别取表中小数位数最大的那个，以它为标准统一保留小数点后的位数。
[bookmark: pindex891]第二条细线和第三条细线是否分对了？
[bookmark: pindex892]表5  金融结构、技术结构和经济增长门槛回归结果
	变量
	tes门槛
	prgdp门槛
	tes门槛

	
	ini
	imi
	lnrgdp
	ini
	imi

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)
	(7)

	fins/tes/fins×tes/bnk低区制
	-0.013
	0.049
	-0.008
	-0.052***
	0.002
	-0.378***
	0.358***

	
	(0.043)
	(0.041)
	(0.006)
	(0.009)
	(0.015)
	(0.114)
	(0.118)

	fins/tes/fins×tes/bnk中区制
	0.091**
	
	0.016**
	0.020
	0.119***
	-0.192*
	

	
	(0.043)
	
	(0.007)
	(0.014)
	(0.032)
	(0.113)
	

	[bookmark: OLE_LINK822][bookmark: OLE_LINK823]fins/tes/fins×tes/bnk高区制
	0.283***
	-0.073*
	0.034***
	0.123***
	
	0.208
	0.574***

	
	(0.057)
	(0.043)
	(0.008)
	(0.021)
	
	(0.172)
	(0.117)

	mrt低区制
	
	
	
	
	
	0.016**
	0.005

	
	
	
	
	
	
	(0.007)
	(0.008)

	mrt中区制
	
	
	
	
	
	0.011**
	0.015***

	
	
	
	
	
	
	(0.004)
	(0.004)

	mrt高区制
	
	
	
	
	
	0.018***
	

	
	
	
	
	
	
	(0.007)
	

	iden
	2.293***
	1.140*
	0.345***
	0.286***
	0.331***
	1.271**
	1.224**

	
	(0.635)
	(0.614)
	(0.088)
	(0.084)
	(0.093)
	(0.565)
	(0.589)

	gover
	1.777***
	0.993*
	-0.760***
	-0.730***
	-0.828***
	1.588***
	2.063***

	
	(0.613)
	(0.584)
	(0.088)
	(0.085)
	(0.094)
	(0.546)
	(0.572)

	ish
	0.184**
	0.382***
	-0.016
	-0.041***
	-0.022*
	0.204***
	0.357***

	
	(0.078)
	(0.075)
	(0.012)
	(0.012)
	(0.013)
	(0.075)
	(0.077)

	urban
	6.586***
	8.425***
	0.980***
	0.982***
	0.955***
	8.296***
	9.738***

	
	(0.514)
	(0.495)
	(0.077)
	(0.073)
	(0.078)
	(0.597)
	(0.622)

	hcsh
	-0.004
	0.190*
	0.043***
	0.056***
	0.067***
	0.094
	-0.116

	
	(0.109)
	(0.105)
	(0.016)
	(0.015)
	(0.016)
	(0.098)
	(0.103)

	filev
	-0.024
	0.020
	-0.008**
	[bookmark: bkFormat1063746]-0.000 2
	-0.002
	
	

	
	(0.024)
	(0.024)
	(0.004)
	(0.001)
	(0.001)
	
	

	cons
	-7.413**
	-5.102
	5.184***
	5.282***
	4.858***
	-4.302
	-0.329

	
	(3.594)
	(3.476)
	(0.501)
	(0.482)
	(0.530)
	(3.261)
	(3.387)

	N/个
	330
	330
	330
	330
	330
	330
	330

	R2
	0.664
	0.814
	0.719
	0.741
	0.683
	0.753
	0.841



[bookmark: sys1136041][bookmark: pindex1136]4.3.3  人力资本结构、金融结构及两者协调水平、技术结构和经济增长门槛结果分析
[bookmark: sys1137058][bookmark: sys11375868]由表6列（1）至（2）的结果显示：，随着人力资本结构与自主创新技术结构的匹配度提高，人力资本结构对自主创新的正向影响逐渐显著；列（2）的结果显示，而在人力资本结构与模仿创新技术结构由匹配到不匹配的过程中，人力资本结构对模仿创新的影响则由正向显著转变为正向不显著。这些结果支持了假说3的验证。
[bookmark: sys1138057][bookmark: sys11385768]根据表6列（3）至（4）的结果分析：随着禀赋结构与人力资本结构的匹配度增加，人力资本结构对经济增长的正向显著影响不断提高；列（4）在禀赋结构、人力资本结构与技术结构的动态匹配度增加时，人力资本结构与技术结构的交互项对经济增长的影响由正向不显著转变为正向显著。这些结果支持了假说4的验证。
[bookmark: sys1139087][bookmark: sys11398791]根据表6列（5）至（6）的结果分析显示：，在金融结构与人力资本结构协调发展的前提下，随着两者的协调水平与自主创新技术结构的匹配度提高，两者的协调发展水平对自主创新的正向影响逐渐增强且显著；列（6）结果显示，在金融结构与人力资本结构协调发展的前提下，随着两者协调发展水平与模仿创新技术结构从匹配到不匹配的过程中，两者的协调发展水平对模仿创新的影响由正向显著转变为负向显著。这些结果支持了假说5的前半部分验证。
[bookmark: sys1140090]综合表6列（5）至（6）的结果分析：在金融结构与人力资本结构协调发展的前提下，随着两者的协调水平与禀赋结构的匹配度提高，两者的协调发展水平对经济增长的影响由负向显著演化为正向显著；在金融结构与人力资本结构协调发展的前提下，随着两者协调发展水平、技术结构与禀赋结构的适配度提高，两者的协调发展水平对经济增长的影响由正向不显著转变为正向显著。这些结果支持了假说5的后半部分验证。
[bookmark: OLE_LINK816][bookmark: OLE_LINK817]表6修改：
[bookmark: sys1142039]1.表内的小数分别取表中小数位数最大的那个，以它为标准统一保留小数点后的位数。
[bookmark: sys11431336][bookmark: bkReivew3061101]（7）（8）列有什么区别？各列序号何意不明，各列结果的相同检验特征无论在正文或表格内均未交代清楚。
[bookmark: _Ref169886616][bookmark: sys1144036][bookmark: pindex1144]表6  人力资本结构、金融结构及协调发展、技术结构和经济增长门槛回归结果
	变量
	[bookmark: OLE_LINK8][bookmark: OLE_LINK9]tes门槛
	[bookmark: OLE_LINK10][bookmark: OLE_LINK11]prgdp门槛
	[bookmark: OLE_LINK12][bookmark: OLE_LINK13]tes门槛
	prgdp门槛

	
	ini
	imi
	lnrgdp
	ini
	imi
	lnrgdp

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)
	(7)
	(8)

	hcsh/finhc
低区制
	0.115
	0.162*
	0.062***
	
	0.014
	0.123*
	-0.047***
	

	
	(0.094)
	(0.094)
	(0.013)
	
	(0.065)
	(0.065)
	(0.009)
	

	hcsh/finhc
中区制
	0.131
	0.144
	0.067***
	
	0.172***
	-0.081
	0.003
	

	
	(0.094)
	(0.094)
	(0.013)
	
	(0.063)
	(0.063)
	(0.010)
	

	hcsh/finhc
高区制
	0.167*
	0.131
	0.071***
	
	0.568***
	-0.198**
	0.040***
	

	
	(0.095)
	(0.094)
	(0.013)
	
	(0.074)
	(0.075)
	(0.012)
	

	hcsh×tes/finhc×tes
低区制
	
	
	
	0.020
	
	
	
	0.004

	
	
	
	
	(0.021)
	
	
	
	(0.016)

	[bookmark: OLE_LINK826][bookmark: OLE_LINK827]hcsh×tes
中区制
	
	
	
	-0.220***
	
	
	
	

	
	
	
	
	(0.037)
	
	
	
	

	[bookmark: OLE_LINK824][bookmark: OLE_LINK825]hcsh×tes/finhc×tes
高区制
	
	
	
	0.088***
	
	
	
	0.131***

	
	
	
	
	(0.030)
	
	
	
	(0.032)

	iden
	1.822***
	1.809***
	0.419***
	0.392***
	2.085***
	1.332
	0.416***
	0.405***

	
	(0.549)
	(0.541)
	(0.074)
	(0.090)
	(0.550)
	(1.216)
	(0.081)
	(0.094)

	gover
	0.939*
	1.285**
	-0.801***
	-0.806***
	0.931*
	1.325*
	-0.689***
	-0.774***

	
	(0.521)
	(0.514)
	(0.071)
	(0.091)
	(0.529)
	(0.774)
	(0.080)
	(0.095)

	ish
	0.288***
	0.386***
	0.020**
	-0.014
	0.288***
	0.357**
	-0.006
	-0.004

	
	(0.066)
	(0.065)
	(0.009)
	(0.012)
	(0.062)
	(0.131)
	(0.011)
	(0.013)

	urban
	6.682***
	7.021***
	0.629***
	0.945***
	6.694***
	8.103***
	0.900***
	0.953***

	
	(0.433)
	(0.446)
	(0.059)
	(0.077)
	(0.441)
	(0.971)
	(0.071)
	(0.080)

	filev
	0.006
	-0.001
	-0.001
	-0.001
	-0.016
	0.008
	[bookmark: bkFormat2032854]0.000 3
	-0.002*

	
	(0.007)
	(0.007)
	(0.001)
	(0.001)
	(0.012)
	(0.015)
	(0.002)
	(0.001)

	cons
	-7.188**
	-7.089**
	4.532***
	5.728***
	-6.490**
	-2.474
	5.613***
	5.642***

	
	(3.118)
	(3.061)
	(0.420)
	(0.486)
	(2.973)
	(6.468)
	(0.436)
	(0.509)

	N/个
	330
	330
	330
	330
	330
	330
	330
	330

	R2
	0.747
	0.856
	0.802
	0.695
	0.736
	0.842
	0.756
	0.665


[bookmark: _Hlk169898316]
[bookmark: sys14078549][bookmark: sys140713464][bookmark: sys140719874][bookmark: sys140727259]通过表5与表6结果的对比分析，从技术进步的角度来看，我们发现：在技术结构和人力资本结构相适配的情况下，人力资本结构对自主创新的影响系数为0.167，在显著性水平为10%；在技术结构和金融结构相适配的情况下，金融结构对自主创新的影响系数为0.283，在显著性水平为1%；在金融结构和人力资本结构协调发展，并与技术结构相适配的情况下，两者协调水平对自主创新的影响系数为0.568，在显著性水平为1%。从经济增长的角度来看，技术结构、人力资本结构和禀赋结构相适配时，技术结构与人力资本结构的交互项对经济增长的影响系数为0.088，在显著性水平为1%；技术结构、金融结构和禀赋结构相适配时，技术结构与金融结构的交互项对经济增长的影响系数为0.119，在显著性水平为1%；技术结构、人力资本结构、金融结构和禀赋结构相适配时，人力资本与金融结构协调水平与技术结构的交互项对经济增长的影响系数为0.131，在显著性水平为1%。
[bookmark: sys14084759]综上，可以看出，我国的人力资本结构扭曲程度大于金融结构，且两者的协调发展水平仍有待进一步提高；金融结构与人力资本结构的协调发展对技术进步和经济增长的正面影响大于单一的金融结构，而金融结构的影响又大于人力资本结构。
[bookmark: pindex1409]4.4  内生性处理
[bookmark: _Hlk169895835][bookmark: pindex1410]4.4.1  金融结构、技术结构和经济增长内生性检验结果分析
[bookmark: sys14115840][bookmark: sys14119840]经济发展和技术创新水平越高，一般来说，金融结构和技术结构也越为复杂精进。因此，双向因果问题成为模型内生性的主要挑战。因此，我们重新进行了技术结构和金融结构滞后一期的回归分析，得到的结果如表7所示。金融结构对技术进步和经济增长的影响模式与基准结果基本一致，并且通过了内生性检验。
[bookmark: OLE_LINK829][bookmark: OLE_LINK830]表7修改：
[bookmark: OLE_LINK820][bookmark: OLE_LINK821][bookmark: OLE_LINK118]1.表内的数值统一保留小数位数。
[bookmark: OLE_LINK818][bookmark: OLE_LINK819][bookmark: sys14141636][bookmark: bkReivew3010416]（3）（4）（5）列有什么区别？各列序号何意不明，各列结果的相同检验特征无论在正文或表格内均未交代清楚。
相同的列可以合并居中，如两列“tes门槛”。
[bookmark: _Ref169895742][bookmark: pindex1416]表7  金融结构、技术结构和经济增长内生性检验
	变量
	[bookmark: OLE_LINK828]tes门槛
	tes门槛
	prgdp门槛

	
	ini
	imi
	lnrgdp

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)

	[bookmark: _Hlk169616142]filev
	[bookmark: bkFormat3142731]0.000 1
	-0.009
	-0.002
	[bookmark: bkFormat2042742]-0.000 4
	-0.002

	
	(0.008)
	(0.007)
	(0.001)
	(0.001)
	(0.001)

	iden
	1.887***
	0.853
	0.267***
	0.234**
	0.236**

	
	(0.682)
	(0.660)
	(0.095)
	(0.095)
	(0.102)

	gover
	0.978
	1.081*
	-0.773***
	-0.690***
	-0.801***

	
	(0.593)
	(0.576)
	(0.085)
	(0.087)
	(0.093)

	ish
	0.251***
	0.360***
	-0.024**
	-0.046***
	-0.033**

	
	(0.078)
	(0.075)
	(0.012)
	(0.013)
	(0.013)

	urban
	4.721***
	8.730***
	1.102***
	1.131***
	1.135***

	
	(0.521)
	(0.512)
	(0.077)
	(0.080)
	(0.083)

	hcsh
	0.010
	0.302***
	0.048***
	0.061***
	0.074***

	
	(0.111)
	(0.109)
	(0.016)
	(0.016)
	(0.017)

	L.fins/L.tes/L.fins×L.tes低区制
	0.038***
	0.155***
	-0.020***
	-0.045***
	0.005

	
	(0.013)
	(0.029)
	(0.003)
	(0.009)
	(0.014)

	L.fins/L.tes中区制
	
	
	0.003
	0.012
	

	
	
	
	(0.002)
	(0.015)
	

	L.fins/L.tes/L.fins×L.tes高区制
	0.676***
	-0.003
	0.020***
	0.109***
	0.135***

	
	(0.092)
	(0.013)
	(0.004)
	(0.023)
	(0.035)

	cons
	-4.261
	-5.752
	5.461***
	5.390***
	5.143***

	
	(3.947)
	(3.836)
	(0.553)
	(0.553)
	(0.595)

	N/个
	300
	300
	300
	300
	300

	R2
	0.578
	0.807
	0.749
	0.747
	0.705



[bookmark: sys1564040][bookmark: pindex1564]4.4.2  人力资本结构、金融结构及两者协调水平、技术结构和经济增长内生性分析
[bookmark: sys1565060][bookmark: sys15656055]与前述相似，我们重新进行了技术结构、金融结构、人力资本结构以及它们协调发展水平的滞后一期回归分析，得到的结果如表8所示。人力资本结构、金融结构及其协调发展水平对技术进步和经济增长的影响规律均与基准结果基本一致，并通过了内生性检验。
表8修改：
[bookmark: sys1567836][bookmark: bkReivew1013200]各列有什么区别？各列序号何意不明，各列结果的相同检验特征无论在正文或表格内均未交代清楚。

[bookmark: _Ref169895844][bookmark: sys1569037][bookmark: pindex1569]表8  人力资本结构、人力资本和金融结构协调、技术结构和经济增长内生性检验
	变量
	tes门槛
	prgdp门槛
	tes门槛
	prgdp门槛

	
	ini
	imi
	lnrgdp
	ini
	imi
	lnrgdp
	lnrgdp
	lnrgdp

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(5)
	(6)
	(7)
	(4)
	(8)

	filev
	0.003
	-0.006
	-0.003***
	-0.005
	-0.012*
	-0.001
	-0.002
	-0.002*

	
	(0.007)
	(0.007)
	(0.001)
	(0.007)
	(0.006)
	(0.001)
	(0.001)
	(0.001)

	iden
	1.751***
	1.697***
	0.340***
	1.547**
	1.022
	0.331***
	0.281***
	0.295***

	
	(0.623)
	(0.607)
	(0.083)
	(0.616)
	(1.276)
	(0.088)
	(0.105)
	(0.105)

	gover
	0.707
	1.227**
	-0.762***
	0.977*
	1.257*
	-0.692***
	-0.777***
	-0.757***

	
	(0.539)
	(0.521)
	(0.073)
	(0.531)
	(0.702)
	(0.079)
	(0.097)
	(0.096)

	ish
	0.293***
	0.364***
	0.023**
	0.275***
	0.368**
	-0.008
	-0.019
	-0.015

	
	(0.068)
	(0.066)
	(0.010)
	(0.064)
	(0.142)
	(0.011)
	(0.013)
	(0.013)

	urban
	6.256***
	7.061***
	0.726***
	5.609***
	7.938***
	1.050***
	1.189***
	1.156***

	
	(0.499)
	(0.507)
	(0.067)
	(0.491)
	(1.032)
	(0.075)
	(0.088)
	(0.086)

	L.hcsh/L.finhc/L.hcsh×L.tes/
L.finhc×L.tes低区制
	0.064
	0.169*
	0.057***
	0.050
	0.264***
	-0.043***
	-0.021
	0.007

	
	(0.095)
	(0.093)
	(0.013)
	(0.040)
	(0.050)
	(0.006)
	(0.018)
	(0.015)

	L.hcsh/L.finhc中区制
	0.078
	0.153*
	0.062***
	0.199***
	0.067
	0.007
	
	

	
	(0.095)
	(0.093)
	(0.013)
	(0.037)
	(0.042)
	(0.006)
	
	

	L.hcsh/L.finhc/L.hcsh×L.tes/
L.finhc×L.tes高区制
	0.113
	0.141
	0.071***
	0.849***
	-0.031
	0.042***
	0.041*
	0.150***

	
	(0.096)
	(0.093)
	(0.013)
	(0.089)
	(0.031)
	(0.008)
	(0.021)
	(0.036)

	cons
	-5.548
	-6.589*
	4.956***
	-2.877
	-0.807
	5.985***
	6.193***
	6.127***

	
	(3.515)
	(3.379)
	(0.465)
	(3.328)
	(6.813)
	(0.477)
	(0.570)
	(0.569)

	N/个
	300
	300
	300
	300
	300
	300
	300
	300

	R2
	0.652
	0.841
	0.812
	0.659
	0.832
	0.780
	0.684
	0.684



[bookmark: pindex1776]5  研究结论和建议
[bookmark: pindex1777]5.1  研究结论
[bookmark: sys177811497][bookmark: OLE_LINK799][bookmark: OLE_LINK801][bookmark: bkFormat2123744]本研究以金融结构和人力资本结构的服务对象为出发点，结合新结构金融学和新结构劳动经济学，探讨我国是否存在最优人力资本结构、最优金融结构以及最优人力资本结构与金融结构协调发展水平，以及如何实现这些最优结构安排。研究提出5个理论假设。为验证这些假设，本文基于2012－2022年中国30个省份面板数据，用固定效应和门槛面板模型，分析了不同禀赋结构和技术结构下，金融结构、人力资本结构及其协调发展对技术进步和经济增长的非线性影响。主要结论如下：
[bookmark: sys1779035][bookmark: sys17793536][bookmark: sys17797134]第一，只有当金融结构与技术结构相匹配时，金融结构才能显著促进技术进步。当技术结构主要由模仿创新技术支配时，银行主导型金融结构更有利于技术进步；当技术结构主要由自主创新技术支配时，市场主导型金融结构是更优的选择。
[bookmark: sys1780039][bookmark: sys17803942][bookmark: sys17808136]第二，只有当人力资本结构与技术结构相匹配时，人力资本结构才能显著促进技术进步。当技术结构主要由模仿创新技术支配时，较低水平的人力资本结构就可以显著有利于技术进步；当技术结构主要由自主创新技术支配时，较高水平的人力资本结构是更优的选择。
[bookmark: sys1781041][bookmark: sys17814152]第三，只有当金融结构、技术结构和禀赋结构动态匹配时，金融结构才能显著推动经济增长。具体来说，金融结构与技术结构的匹配以及技术结构与禀赋结构的匹配是金融结构发挥经济增长效应的两个必要条件。
[bookmark: sys1782045][bookmark: sys17824556]第四，只有当人力资本结构、技术结构和禀赋结构动态匹配时，人力资本结构才能显著推动经济增长。具体来说，人力资本结构与技术结构的匹配以及技术结构与禀赋结构的匹配是人力资本结构发挥经济增长效应的两个必要条件。
[bookmark: sys1783040][bookmark: sys17834064]第五，我国的人力资本结构扭曲程度大于金融结构，两者的协调发展水平有待进一步提高。金融结构和人力资本结构的协调发展对技术进步和经济增长的正面影响大于单一的金融结构，而金融结构对经济增长的影响又大于人力资本结构。
[bookmark: pindex1784]5.2  建议
第一，对于技术结构以模仿创新技术为主导的地区，应推动银行主导型金融结构的发展，并培育适合当地技术进步的人力资本结构。具体来看，政府可以鼓励银行增加对模仿创新型企业的金融支持，例如提供低息贷款、延长还款期限或降低担保要求，以促进先进技术的快速采纳和应用。在人力资本培育方面，应根据技术禀赋结构的特点，重点提升劳动者的技术操作能力和适应新技术需求的能力，而不是盲目追求超前。还应培养更多符合市场需求的技术工人和中级技术人才，以避免人力资本结构的扭曲对技术进步和经济增长造成不利影响。
[bookmark: _GoBack]第二，对于技术结构以自主创新技术为主导的地区，应推动金融市场主导型金融结构的发展，并加强高水平人才的引进和培养。也就是说，政府可以支持和创新风险投资、创新券和企业孵化器等机制，为高风险、长周期和高回报的自主创新项目提供长期资金支持和研发风险分担。在高水平人力资本结构的支持下，加速推动前沿技术突破和战略性新兴产业的规模化和商业化发展，特别是在技术禀赋结构水平高的地区，率先实现新质生产力的加速形成。这将有助于我国经济增长动力从要素驱动型向全要素生产率驱动型的顺利转变，对保持中高速经济增长具有重要价值。

[bookmark: OLE_LINK742][bookmark: OLE_LINK837]【文献数量偏少，补充至少约30篇。确信对本领域内相关研究进展和主要成果已作全面、系统了解，特别是近期科技管理研究领域的研究成果，注意补充丰富完善，加强对本研究有关知识基础掌握的体现，充分呈现本研究的必要性和新颖性。同时注意引文来源避免人为大量聚焦在某一种期刊，同一刊物的数量不宜超过10%。】
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（低水平人力资本结构，低水平技术结构）


（银行主导型金融结构，
低水平人力资本结构，低水平技术结构）

（金融市场主导型金融结构，
高水平人力资本结构，高水平技术结构）
经济高速增长
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