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科技金融对产业结构升级的影响

———基于中介效应与门槛效应的检验

邹建国
（衡阳师范学院 经济与管理学院，湖南 衡阳 ４２１００２）

摘　要：科技金融已成为推动我国产业结构升级、实现经济高质量发展的重要引擎。基于２００９—２０１９年的省级面
板数据，实证检验科技金融对产业结构升级的促进效应。结果表明：科技金融能够显著促进我国产业结构高级化与合理

化；中介机制检验发现，加快技术进步和提高资源配置效率是科技金融促进产业结构高级化和合理化的两条路径；科技

金融对产业结构高级化和合理化的促进作用受制于制度环境，呈现边际递增与倒“Ｕ型”门槛效应。鉴于此，亟待进一步
提高科技金融发展水平，实施差异化科技金融发展策略，构建高质量的制度环境。
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　　后疫情时期，我国经济发展面临着“需求收
缩、供给冲击、预期转弱”的现实压力。在这一背

景下，如何展现我国经济韧性，持续激发经济发展

新动能，实现经济高质量发展，成为我国亟须解决

的议题。显然，传统的高投入、高消耗和高排放的

粗放型经济增长方式已不能满足现阶段经济发展

需求。钱纳里工业化阶段理论认为，后工业化时

期产业结构由资本密集型向技术密集型转变，技

术进步是影响产业结构升级的决定性因素之

一①。赫克歇尔—俄林理论认为，合理配置生产

要素是影响产业结构形态的重要因素②。作为一

国经济增长动力的科技金融，通过对高技术企业

和战略性新兴产业提供融资服务，鼓励企业加大

研发投入和技术创新，提升企业创新效率和成果

转化，内生地提高企业全要素生产率，从而促进产

业结构优化调整。

国内外学者主要从理论和实证层面对科技金

融展开研究。在理论层面，国外学者较早关注这

一领域，熊彼特认为银行通过对拥有先进生产要

素的创业者提供资金支持，可以提升地区科技创

新水平③。相较于技术创新，希克斯认为资金是

产业革命得以实现的关键，因为新技术的广泛推

行往往需要大量的资金投入④。Ｋｉｎｇ和Ｌｅｖｉｎｅ指

出金融与科技创新结合是推动国家经济增长的重

要动力⑤。我国学者赵昌文等指出，科技金融作

为一种新型经济范式，是以金融资源提供者为主

体的一系列金融手段与创新活动的有机结合，通

过提升企业的创新效率，培育和发展高科技含量

与高附加值的战略新兴产业⑥。在实证层面，王
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韧等系统梳理和评价了我国 ２０１３—２０１７年科技
金融效率的历史演变、空间分布和结构异质性①。

杜金岷等通过测算我国区域科技金融投入产出效

率，指出不同省份科技金融投入产出效率受环境

因素影响差异较大②。曹颢等从科技与金融相融

合的角度构建了我国科技金融发展指数③，黄德

春等衡量了科技型企业的科技金融发展指数④。

科技金融促进产业结构升级已成为国内学者

研究的热点问题。一是科技金融政策对产业结构

升级的促进作用。胡欢欢等采用双重差分法，发

现科技金融政策的实施显著促进试点城市的产业

结构转型升级⑤；冯永琦等的研究表明，科技和金

融结合试点政策对试点地区产业结构高度化和合

理化具有显著的改善作用⑥；徐越倩等证实科技

金融结合试点政策能够通过提升地区科技创新水

平和推动产业结构合理化的双重路径，带动地区

经济增长⑦。二是科技金融与产业结构升级耦合

关系。章奇发现科技金融与我国第二产业相互促

进、共同发展⑧；冯鑫明等通过测算科技金融与产

业结构升级的耦合度，发现科技金融与产业结构

升级的耦合度整体呈上升趋势⑨。三是科技金融

的产业结构升级效应。金浩等指出增加科技金融

投入有助于高新技术产业发展，促进产业结构优

化瑏瑠；陈亚男等发现科技金融发展对我国产业结

构高级化具有显著促进作用瑏瑡；邹建国等基于空

间计量模型，考量科技金融对产业结构升级的影

响及其空间溢出效应瑏瑢；丁日佳等考察了科技金

融对制造业结构升级的直接效应和间接效应瑏瑣；

刘姝等分析了科技金融、高新技术产业与产业

结构升级之间的传导路径瑏瑤；龙海明等研究了技

术创新和要素市场发育在科技金融与制造业升级

中的中介作用瑏瑥；白方平等揭示了创业活力在科

技金融影响产业结构升级过程中的作用瑏瑦。

现有研究中有关科技金融对产业结构升级影

响的制度环境门槛效应研究较少。其中，路畅等

选择省级面板数据，设置制度环境门槛变量，实证

检验技术创新对传统产业升级的制度环境门槛效

应瑏瑧。本文基于２００９—２０１９年省级面板数据，在
检验科技金融对产业结构升级的中介效应基础

上，基于区域制度环境差异，研究科技金融对产业

结构升级影响的门槛效应，从而为制度环境建设、

科技金融发展以及产业结构升级提供实证依据。

一　理论分析与研究假设
产业结构升级涵盖产业结构高级化与合理化

两个方面。产业结构高级化是指产业结构从第一

产业向第二、三产业的演进过程，侧重于各个产业
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劳动生产率的提升①。产业结构合理化是指不同

产业之间的协同程度和耦合发展，侧重于生产要

素在不同产业之间的合理配置以及有效利用②。

（一）科技金融对产业结构升级影响的中介

效应

科技金融能够有效推动技术进步，提高产业

劳动生产率，促进产业结构高级化。具体来说，主

要从以下三个方面实现技术进步效应：（１）学习
效应。科技金融为传统企业学习高技术企业的生

产模式和经营模式创造良好的环境，实现生产方

式向中高端转型，发挥产业结构升级的学习效

应③。（２）集聚效应。熊彼得创新理论认为，科技
创新通过对现有资源的有效整合，发挥高技术部

门的集聚作用，提高生产效率。科技是第一生产

力，金融是科技进步的第一推动力，科技金融通过

提供融资服务助推高技术企业和新兴战略型产业

的技术创新，实现技术进步向高技术部门的递增

与集聚效应④。（３）挤出效应。弗能的技术生命
周期理论将技术进步分为导入、成长、成熟与衰退

四个阶段，不符合社会需求的低端技术产业将会

面临淘汰，这种优胜劣汰机制有利于产业从要素

驱动向创新驱动转型，更高层次实现产业结构高

级化。因此，本文提出以下待验假设。

假设１：科技金融通过技术进步促
进产业结构高级化。

科技金融能够更好实现产业间协同，提高要

素配置效率，促进产业结构合理化。具体来说，主

要通过三个方面实现要素配置效应：（１）引导信
贷资金投放。科技金融融合技术创新和金融创

新，不断优化资本要素配置和提高金融资源利用

效率，引导金融机构信贷资金从低效率生产部门

流向高效率生产部门，倒逼低效产业转型升级，提

升产业结构合理化水平⑤。（２）改善人力资本水
平。产业升级在不同发展阶段需要不同类型的科

技和金融人才，科技金融能够在一定程度上吸收

大量的知识型人才，从而改善地区人力资本水平，

提高人力资本与产业结构的适配性，最终推动产

业结构合理化⑥。（３）促进技术和信息等要素流
动。要素市场的条块分割，容易导致价格信号失

真，产生资源错配。科技金融通过降低技术成果

转化的交易成本和信息的搜寻成本，促进生产要

素的合理流动，提高要素价格市场化水平，推动产

业结构合理化⑦。因此，本文提出以下待验假设。

假设２：科技金融通过提高要素配
置效率促进产业结构合理化。

（二）科技金融对产业结构升级的制度环境

门槛效应

科技金融与产业结构升级之间的关系并不总

是线性的，受制度环境的影响呈现非线性特征。

制度环境是一个地区经济社会发展的基础保障，

政府与市场的关系、非国有经济的发展、产品市场

的发育程度、要素市场的发育程度、市场中介组织

的发育和法制环境等维度制度环境，制约或促进

科技金融的产业结构升级效应。完善的制度环境

容易激发传统企业科技创新的学习效应，实现技术

进步向高技术部门集聚，有助于产业的创新驱动转

型，促进产业结构高级化。同时，要素市场发育程

度越高，越有利于科技金融发挥要素配置效应，使

得产业结构升级合理化。不完善制度环境下的寻

租与投机空间，弱化了传统企业科技创新动力，不

完善制度环境下的要素流动障碍和政府管制，限制

了企业生产要素的高效配置，这种技术进步效应和

要素配置效应的不充分，最终阻碍产业结构升级的

高级化和合理化实现。目前，我国市场机制仍不健

１９

①

②

③

④

⑤

⑥

⑦

韩永辉，黄亮雄，王贤彬：《产业政策推动地方产业结构升级了吗？———基于发展型地方政府的理论解释与实证检验》，《经济研

究》２０１７年第８期。
干春晖，郑若谷，余典范：《中国产业结构变迁对经济增长和波动的影响》，《经济研究》２０１１年第５期。
ＬａｈｏｒｇｕｅＭＡ，ＤａＣｕｎｈａＮ．“ＩｎｔｒｏｄｕｃｔｉｏｎｏｆＩｎｎｏｖａｔｉｏｎｓｉｎｔｈｅＩｎｄｕｓｔｒｉａｌＳｔｒｕｃｔｕｒｅｏｆａＤｅｖｅｌｏｐｉｎｇＲｅｇｉｏｎ：ＴｈｅＣａｓｅｏｆｔｈｅＰｏｒｔｏＡｌｅｇｒｅ

Ｔｅｃｈｎｏｐｏｌｅ‘ＨｏｍｅＢｒｏｋｅｒｓ’Ｐｒｏｊｅｃｔ”，ＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＪｏｕｒｎａｌｏｆＴｅｃｈｎｏｌｏｇｙＭａｎａｇｅｍｅｎｔ＆ＳｕｓｔａｉｎａｂｌｅＤｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ，２００４，１９（３）：１９１－２０４．
丁日佳，刘瑞凝：《科技金融对制造业结构优化的双重效应研究———基于省级制造业面板数据的 ＧＭＭ估计》，《科技进步与对策》

２０２０年第１２期。
张弛，王满仓：《科技金融对城市产业结构升级的影响研究———基于“促进科技与金融结合试点”政策的准自然实验》，《经济问题

探索》２０２３年第１期。
徐越倩，李拓，陆利丽：《科技金融结合试点政策对地区经济增长影响研究———基于科技创新与产业结构合理化的视角》，《重庆大

学学报（社会科学版）》２０２１年第６期。
龙海明，任雪莹，李涵钰：《科技金融对制造业结构升级的影响研究》，《湖南大学学报（社会科学版）》２０２１年第６期。
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全，技术、资本、人才和信息等生产要素难以在产业

间自由流动，极大地限制了产业结构的优化升

级①。因此，本文提出以下待验假设。

假设３：科技金融对产业结构升级
的影响存在制度环境门槛效应。

二　数据与方法
（一）变量设定

（１）被解释变量。产业结构高级化是产业结构
从第一产业向第二、三产业跃进的过程，侧重于各个

产业劳动生产率的提升。本文借鉴徐德云②关于产

业结构高级化的计算方法，采用一、二、三产业产值

与地区生产总值占比来赋权。计算公式如下：

ＨＩＳｉｔ＝∑
３

ｊ＝１
（Ｙｉｔ，ｊ／Ｙｉｔ）ｊ

其中，Ｙｉｔ表示ｉ地区在ｔ年的生产总值，Ｙｉｔ，ｊ地区ｉ
在ｔ年第ｊ产业的产值。ＨＩＳ越接近３，表明该地区
第三产业产值占比越高，产业结构越高级。

产业结构合理化是指不同产业之间的协同发

展程度，侧重于生产要素在不同产业之间的合理

配置以及有效利用。本文借鉴干春晖等③关于产

业结构合理化的计算方法，引入泰尔指数对劳动

力投入结构与产出结构进行耦合，计算公式如下：

ＲＩＳｉｔ＝∑
３

ｊ－１
（Ｙｉｔ，ｊ／Ｙｉｔ）ｌｎ（（Ｙｉｔ，ｊ／Ｙｉｔ）／（Ｌｉｔ，ｊ／Ｌｉｔ））

其中，Ｌｉｔ，ｊ表示第ｊ产业就业人数，Ｌｉｔ表示地区总
就业人数，ｌｎ（（Ｙｉｔ，ｊ／Ｙｉｔ）／（Ｌｉｔ，ｊ／Ｌｉｔ））表示第 ｊ产业
劳动力投入结构与产出结构的耦合度，并以一、

二、三产业产值与地区生产总值占比赋权。ＲＩＳ越
接近０，说明该地区产业结构越合理。

（２）核心解释变量。参考被普遍接受的曹颢
等④的方法，按照“科技资源———经费投入———产

出效率”的思路，从科技金融资源指数、科技金融

经费指数、科技金融产出指数和科技金融贷款指

数四个维度共１０个指标构建科技金融发展水平
测度指标体系，具体见表１。将上述指标的数据经
过逆向化和标准化后，采用全局主成分分析法进

行降维处理，得到科技金融发展水平，记为ＳＴＦ。

表１　科技金融发展水平测度指标体系

一级指标 二级指标 指标解释

科技金融资源指数（ｘ１）
科技活动人员／地区总人口 科技人力资源（ｘ１１）

研发机构数／地区总人口 研发机构资源（ｘ１２）

科技金融经费指数（ｘ２）
财政科技拨款／财政支出 财政拨款力度（ｘ２１）

研发经费支出／国内生产总值 研发经费力度（ｘ２２）

科技经费支出／国内生产总值 科技经费力度（ｘ２３）

科技金融产出指数（ｘ３）

技术市场成交合同金额／科技经费支出 技术市场成交率（ｘ３１）

国内中文期刊科技论文数／科技经费支出 论文产出率（ｘ３２）

专利申请授权量／科技经费支出 专利产出率（ｘ３３）

高技术产业出口额／科技经费支出 出口产出率（ｘ３４）
科技金融贷款指数（ｘ４） 金融机构科技贷款额／科技经费支出 科技贷款力度（ｘ４１）

　　（３）中介变量（ＭｅｄｉａｔｉｎｇＶａｒｉａｂｌｅ，ＭＶ）。专
利授权数作为科研产出的量化指标，多被用来作

为技术进步（ＴＡ）的代理变量⑤，本文采用各省市
自治区专利授权量（取对数）衡量技术进步。要

素配置效率（ＥＣ）借鉴林伯强等⑥的做法，采用各
地区要素市场发育得分与样本中最高要素市场发

育得分之间的相对差距来衡量要素市场扭曲

程度。

（４）门槛变量。制度环境（ＩＥ）作为一种“外
部约束”，对于那些技术水平和研发强度高、生产

链条长和生产工艺复杂的高技术产业而言，良好

的外部制度环境是决定产业结构升级的重要因

２９

①

②

③

④

⑤

⑥

姚德文：《基于制度分析的产业结构升级机理与对策》，《社会科学》２０１１年第３期。
徐德云：《产业结构升级形态决定、测度的一个理论解释及验证》，《财政研究》２００８年第１期。
干春晖，郑若谷，余典范：《中国产业结构变迁对经济增长和波动的影响》，《经济研究》２０１１年第５期。
曹颢，尤建新，卢锐，等：《我国科技金融发展指数实证研究》，《中国管理科学》２０１１年第３期。
戚逸康：《绿色金融、技术进步与经济增长———基于一般均衡模型的理论分析与实证检验》，《兰州学刊》２０２３年第３期。
林伯强，杜克锐：《要素市场扭曲对能源效率的影响》，《经济研究》２０１３年第９期。
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素。选择王小鲁等①编制的市场化指数，主要从

政府与市场的关系、非国有经济的发展、产品市场

的发育程度、要素市场的发育程度、市场中介组织

的发育和法治环境五个方面诠释制度环境。

（５）控制变量。结合以往对产业结构转型升
级的文献研究，本文选择具有代表性的经济发展

水平（ＥＣＯ）、基础设施投资（ＩＮＦＲ）、对外开放程
度（ＯＰＥＮ）和政府支出（ＧＯＶ）作为控制变量。

（二）数据来源与说明

针对２００９—２０１９年中国３０个省份展开研究
（考虑到数据的可得性，本文研究样本不包含我

国西藏和港澳台地区），形成了 ３３０个均衡面板
观测值。研究使用的原始数据除了制度环境来自

王小鲁、胡李鹏、樊纲编制测算的中国历年市场化

指数之外，其他数据均来自《中国统计年鉴》和

Ｗｉｎｄ数据库。对于个别数据缺失值，采用插值法
进行补齐。如表２所示，产业结构高级化的均值
为２．３５３，最大值为２．８３２，最小值为２．１２７；产业结
构合理化的均值为０．１８５，最大值为０．４８６，最小值
为０．０１３；科技金融发展水平的均值为２０．３７３，最
大值达７１．６０１，最小值仅为４．６８６，描述性统计结
果与中国经济发展区域不平衡的基本国情相符。

表２　主要变量描述性统计结果

变量 观测数 平均值 标准差 最小值 最大值 中位数

产业结构高级化（ＨＩＳ） ３３０ ２．３５３ ０．１３０ ２．１２７ ２．８３２ ２．３３２
产业结构合理化（ＲＩＳ） ３３０ ０．１８５ ０．１１２ ０．０１３ ０．４８６ ０．１７３
科技金融发展水平（ＳＴＦ） ３３０ ２０．３７３ １２．８９１ ４．６８６ ７１．６０１ １６．９０

制度环境（ＩＥ） ３３０ ７．６７１ １．９２５ ３．３６ １１．４９ ７．７７５
技术进步（ＴＡ） ３３０ ９．８６１ １．４９２ ５．５７６ １２．７２ ９．９１９

要素配置效率（ＥＣ） ３３０ ８．２７２ ３．０９０ ０．９５ １５．６９ ７．７１０
经济发展水平（ＥＣＯ） ３３０ １０．７０７ ０．４９５ ９．２４１ １２．００８ １０．６８
基础设施投资（ＩＮＦＲ） ３３０ １５．０５４ ４．６６６ ４．０４０ ２６．１９６ １４．５２
对外开放程度（ＯＰＥＮ） ３３０ ６．４４６ １．３９２ ３．１５７ ９．８７９ ６．３５８
政府支出（ＧＯＶ） ３３０ ２４．２８２ １０．１１１ ９．６４０ ６２．８３５ ２１．９９

　　（三）计量模型
为了考察科技金融对产业结构升级的影响，

本文构建如下基本计量模型：

ＵＩＳｉｔ＝α０＋α１ＳＴＦｉｔ＋αｍＸｉｔ＋λｉ＋φｉ＋εｉｔ
（１）

式（１）中，ＵＩＳｉｔ表示ｉ省份在ｔ时期的产业结构升
级，ＳＴＦｉｔ代表ｉ省份在ｔ时期的科技金融发展水
平。α０表示模型截距项，α１为科技金融对产业结
构升级的影响系数，αｍ为向量Ｘ反映对产业结构
升级有较大影响的经济发展水平（ＥＣＯ）、基础设
施投资（ＩＮＦＲ）、对外开放程度（ＯＰＥＮ）和政府支
出（ＧＯＶ）等控制变量的影响系数，λｉ表示 ｉ省份
不可观测的个体固定效应，φｉ为时间固定效应，
εｉｔ为随机扰动项。

为验证技术进步、要素配置效应对产业结构

升级中的中介效应。参考温忠麟等②提出的中介

效应检验方法，建立技术进步、要素配置效应对产

业结构升级中的中介效应模型：

ＭＶｉｔ＝β０＋β１ＳＴＦｉｔ＋βｍＸｉｔ＋λｉ＋φｉ＋εｉｔ
（２）

ＵＩＳｉｔ＝φ０＋φ１ＳＴＦｉｔ＋φ２ＭＶｉｔ＋φｍＸｉｔ＋λｉ＋

φｉ＋εｉｔ （３）

式中：ＭＶｉｔ表示地区技术进步和地区要素配置效

率中间变量，β１表示科技金融对中介变量的直接

效应，β１φ２表示科技金融对产业结构升级的中介

效应，其他变量定义同式（１）。

科技金融对产业结构升级影响会受到外部环

境的制约，各地区制度环境的差异会导致科技金

融对产业结构升级的影响呈现区域特征。为此，

本文借鉴Ｈａｎｓｅｎ提出的面板门槛模型③，验证科

技金融对产业结构升级影响的非线性关系。模型

设定如下：

ＵＩＳｉｔ＝η０＋η１ＳＴＦｉｔＩ（ＩＥｉｔ≤γ）＋

３９

①

②

③

王小鲁，胡李鹏，樊纲：《中国分省份市场化指数报告（２０２１）》，社会科学文献出版社２０２１年版，第２２６页。
温忠麟，张雷，侯杰泰，等：《中介效应检验程序及其应用》，《心理学报》２００４年第５期。
Ｂｒｕｃｅ，Ｅ，Ｈａｎｓｅｎ．“ＴｈｒｅｓｈｏｌｄＥｆｆｅｃｔｓｉｎＮｏｎＤｙｎａｍｉｃＰａｎｅｌｓ：Ｅｓｔｉｍａｔｉｏｎ，ＴｅｓｔｉｎｇａｎｄＩｎｆｅｒｅｎｃｅ”，ＪｏｕｒｎａｌｏｆＥｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃｓ，１９９９，９３（２）：３４５－３６８．
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η２ＳＴＦｉｔＩ（ＩＥｉｔ＞γ）＋ηｍＸｉｔ＋λｉ＋εｉｔ
（４）

式（４）中，ＩＥｉｔ是制度环境门槛变量，γ为待
估计的门槛值，η１表示制度环境小于门槛值 γ
时，科技金融对产业结构升级的敏感系数，同理，

η２表示制度环境大于等于门槛值γ时，科技金融
对产业结构升级的敏感系数，其他变量定义同式

（１）；Ｉ（·）是指标函数，在满足条件的情况下，取
值为１，反之，则为０。

三　结果与分析
（一）基准回归结果分析

为了探究科技金融与产业结构升级之间的关

系，本文构建线性回归模型进行初步研究，基准回

归结果如表３。
表３　基准回归结果

变量
ＨＩＳ ＨＩＳ ＲＩＳ ＲＩＳ

模型（１） 模型（１） 模型（１） 模型（１）

ＳＴＦ ０．００６

（９．６４）
０．００５

（２．１１）
－０．００４

（－２．３５）
－０．００３

（－２．１２）

ＥＣＯ
０．０３０
（１．６１）

０．０６２

（３．１１）
－０．０３３
（－１．５７）

－０．０１４
（－０．３８）

ＩＮＦＲ ０．００５

（２．９７）
０．００１
（０．６６）

－０．０１０

（－４．７０）
－０．００９

（－３．９６）

ＯＰＥＮ ０．０４５

（４．３８）
０．０２７

（３．４９）
－０．００２
（－０．１３）

０．０１５
（１．０４）

ＧＯＶ ０．００５

（３．０６）
－０．００１
（－０．４３）

－０．００５

（－３．３２）
－０．００３

（－１．７８）

常数项
１．５０９

（１０．０６）
３．１７１

（１４．７３）
０．８５６

（４．８８）
０．４５８
（１．２８）

样本量 ３３０ ３３０ ３３０ ３３０

Ｒ２ ０．９３０ ０．９６７ ０．８１９ ０．８２４

省份固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

年份固定效应 ＮＯ ＹＥＳ ＮＯ ＹＥＳ

　　注：、、分别表示在１％，５％和１０％的水平下统计显
著（下同）。

可以看出，在加入年份固定效应前后，科技金

融发展对产业结构高级化的影响系数分别为

０．００６和０．００５，对产业结构合理化的影响系数分
别为－０．００４和－０．００３，且在 １％、５％的显著性水
平下显著，表明科技金融发展促进产业结构升级

高级化和合理化。在控制年份固定效应前，基础

设施投资、对外开放程度和政府支出的系数为正，

分别为０．００５、０．０４５和０．００５，说明基础设施投资
越多、对外开放程度越高、政府支出水平越增加，

产业结构升级的高级化程度越高。对于产业结构

合理化的影响，经济发展水平和对外开放程度对

其影响不显著，可能的原因是即便经济发展水平

和对外开放程度得以提升，并不一定意味着资本、

劳动力和技术等生产要素实现了产业间的合理配

置；而基础设施投资和政府支出的增加，对产业结

构合理化有着显著的促进作用。

（二）中介效应检验

前文的回归结果证明了科技金融能够显著促

进产业结构高级化和合理化，但其具体作用机制

还需进一步分析。为此，本文采用逐步检验法验

证中介效应是否存在，具体结果如表４所示。表
４第（１）列显示科技金融系数在５％的水平下显著
为正，第（２）列显示科技金融与技术进步系数皆
为正，且通过５％的显著性检验，说明传统企业经
由发展科技金融，学习先进生产模式和经营模式，

发挥高技术部门的集聚作用，产业发展转向创新

要素驱动，通过技术进步效应实现产业结构高级

化。因此，假设１得以验证。从第（３）列可知，科
技金融通过了 １％的显著性检验且系数为正，第
（４）列中科技金融与要素配置效率通过了 １％的
显著性检验且系数均为负，说明科技金融能够通

过引导信贷资金投放，改善人力资本水平，促进技

术和信息等要素流动，提高要素配置效率，促进产

业结构合理化。因此，假设２得以验证。
（三）门槛效应分析

１．门槛值的检验与确定
本文依次在无门槛、单一门槛和双门槛假设

下进行估计，通过 ｂｏｏｔｓｔｒａｐ法反复抽样得到相应
的Ｆ统计量，并利用其对应的 Ｐ值检验门槛效应
是否存在。如表５所示，当自变量为产业结构高
级化时，制度环境的单一门槛 Ｐ值为０．０４４，门槛
值为７．４４，说明科技金融对产业结构高级化影响
存在制度环境的单一门槛效应；当自变量为产业

结构合理化时，制度环境的单一门槛Ｐ值为０．０５０，
门槛值为５．１２，说明科技金融对产业结构合理化的
影响存在制度环境的单一门槛效应。对于双门槛

效应检验，产业结构高级化的制度环境双门槛Ｐ值
为０．３４２，产业结构合理化的制度环境双门槛Ｐ值
为０．５１６，拒绝存在两个门槛值的原假设，说明科技
金融对产业结构高级化和产业结构合理化的影响

不存在制度环境的双门槛效应。
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表４　科技金融对产业结构升级的中介效应检验

变量
ＴＡ ＨＩＳ ＥＣ ＲＩＳ

模型（２） 模型（３） 模型（２） 模型（３）

ＳＴＦ ０．３７３

（２．２０）
０．００４

（２．３３）
０．０８７

（６．８０）
－０．００２

（－７．０１）

ＴＡ ０．００３

（２．４５）

ＥＣ
－０．０１０

（－６．５６）

ＥＣＯ
－０．１９２
（－０．３７）

－１．９７９

（－２．４４）

ＩＮＦＲ ０．０６５

（２．１５）
０．０７２

（１．７３）

ＧＯＶ
－０．００１
（－０．０５）

０．０３０
（０．７０）

ＯＰＥＮ ０．２４８

（２．１２）
０．５２３

（１．７８）

常数项
９．１１１

（２８．０２）
８．５２８

（２．５６）
６．５０３

（２４．３１）
２２．３４６

（２．３９）

样本量 ３３０ ３３０ ３３０ ３３０

Ｒ２ ０．９０９ ０．９１３ ０．９２０ ０．９２５

省份固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

年份固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

表５　制度环境的门槛效应检验

被解释变量 门槛类型 Ｆ值 Ｐ值 ＢＳ次数
临界值

１％ ５％ １０％
门槛值 ９５％置信区间

ＨＩＳ
单一门槛 ６１．５１ ０．０４４ ５００ ７７．１８２ ６０．１４４ ５４．１６０ ７．４４ ［７．４１５，７．４８０］

双重门槛 ２５．２３ ０．３４２ ５００ ５１．３４８ ４１．６４１ ３５．７１３ ４．２６ ［４．１８０，４．４００］

ＲＩＳ
单一门槛 ３９．３５ ０．０５０ ５００ ５２．１１０ ３８．６３５ ３２．４８８ ５．１２ ［５．０３５，５．２５０］

双重门槛 １２．５１ ０．５１６ ５００ ４０．９７６ ３１．１８７ ２６．８０１ ６．４６ ［６．３００，６．５００］

　　２．门槛效应检验
采用面板门槛模型，选取市场化指数作为门

槛变量，表６报告了科技金融对产业结构升级影
响的门槛效应回归结果。

从科技金融对产业结构高级化的影响来看，

科技金融发展敏感系数均通过１％显著性水平检
验。全国层面来看，科技金融对产业结构高级化

的门槛边际效应呈递增趋势，即当市场化指数超

过一定阶段之后，科技金融对产业结构高级化的

促进作用由弱变强。当市场化指数小于７．４４时，
科技金融对产业结构高级化的影响系数为０．００３，
当市场化指数大于或等于７．４４时，科技金融发展
对产业结构高级化的影响系数为０．００８。出现这

一现象的原因可能在于，随着市场化水平的不断

提高，例如跨越门槛值 ７．４４时，科技金融发展能
更快提升劳动生产率，对产业结构高级化的正向

促进作用有所增强。分区域来看，在东部地区，当

市场化指数大于或等于 １０．１０时，科技金融对产
业结构高级化的影响系数从０．００６增加到０．００７；
在中部地区，当市场化指数大于或等于７．４４时，影
响系数从０．００８增加到 ０．０１２，且在 １％的显著性
水平下显著；不同的是，在西部地区，当市场化指

数大于或等于 ５．１６时，影响由负转正，影响系数
从－０．００１转变为 ０．００３，表明科技金融对产业结
构高级化的影响存在制度环境“Ｕ型”门槛效应。

从科技金融对产业结构合理化的影响来看，
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科技金融发展敏感系数均通过１％显著性水平检
验。全国层面来看，科技金融发展对产业结构合

理化的影响存在制度环境倒“Ｕ型”门槛效应，即
当市场化指数超过一定阶段之后，科技金融对产

业结构合理化的促进作用由正转负。当市场化指

数小于５．１２时，科技金融发展对产业结构合理化
的影响系数为 ０．００２，当市场化指数大于或等于
５．１２时，科技金融发展对产业结构合理化的影响
系数为－０．００５。出现这一现象的原因可能在于，
当市场化提高到一定水平，例如跨越门槛值时，科

技金融的生产要素合理配置效应得以显现，进而

促进产业结构合理化。分区域来看，在东部地区，

当市场化指数大于或等于８．５４时，科技金融对产
业结构合理化的敏感系数从０．００６下降到－０．００２，
存在制度环境倒“Ｕ型”门槛效应；在中部地区，市
场化指数大于或等于６．４６时，科技金融对产业机
构合理化的影响系数从－０．００１减少到－０．００７；在
西部地区，市场化指数大于或等于５．３５时，科技金
融对产业机构合理化的影响系数从－０．００１减少
到－０．００７，且都通过１％的显著性水平检验。这说
明科技金融发展对我国中、西部地区产业结构合

理化的影响在制度环境门槛右侧愈加明显。

表６　门槛模型回归结果

变量
全国 东部 中部 西部

ＨＩＳ ＲＩＳ ＨＩＳ ＲＩＳ ＨＩＳ ＲＩＳ ＨＩＳ ＲＩＳ

ＳＴＦ（ＩＥ＜７．４４） ０．００３

（３．２２）
０．００６（５．５４）
ＳＴＦ（ＩＥ＜１０．１０）

０．００８（５．８９）
ＳＴＦ（ＩＥ＜７．４４）

－０．００１（－２．８１）
ＳＴＦ（ＩＥ＜５．１６）

ＳＴＦ（ＩＥ≥７．４４）
０．００８

（１２．０５）
０．００７（６．９３）
ＳＴＦ（ＩＥ≥１０．１０）

０．０１２（１２．７３）
ＳＴＦ（ＩＥ≥７．４４）

０．００３（３．１４）
ＳＴＦ（ＩＥ≥５．１６）

ＳＴＦ（ＩＥ＜５．１２） ０．００２

（３．１６）

０．００６

（３．６５）
ＳＴＦ（ＩＥ＜８．５４）

－０．００１

（－５．９９）
ＳＴＦ（ＩＥ＜６．４６）

－０．００１

（－３．５８）
ＳＴＦ（ＩＥ＜５．３５）

ＳＴＦ（ＩＥ≥５．１２）
－０．００５

（－６．９４）

－０．００２

（－４．４０）
ＳＴＦ（ＩＥ≥８．５４）

－０．００７

（－６．８９）
ＳＴＦ（ＩＥ≥６．４６）

－０．００７

（－４．１２）
ＳＴＦ（ＩＥ≥５．３５）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

样本量 ３３０ ３３０ １２１ １２１ ８８ ８８ １２１ １２１

Ｒ２ ０．７６８ ０．６７７ ０．８４４ ０．７７９ ０．７２８ ０．６１０ ０．７６３ ０．５８５

Ｆ值 １１．６１ ３８．０７ １８．９８ ４７．１７ １６．０５ １８．８１ １４．５１ １８．３６

　　四　结论与建议
本文主要结论如下：（１）科技金融能显著促

进我国产业结构升级的高级化与合理化，在引入

经济发展水平、基础设施投资、对外开放程度、政

府支出等控制变量后这一结论仍然成立。（２）中
介机制检验发现，加快技术进步和提高资源配置

效率是科技金融促进产业结构高级化和合理化的

两条路径。（３）科技金融对产业结构高级化和合
理化的促进作用还受制度环境的影响，表现出门

槛效应，分别呈现边际效应递增、倒“Ｕ型”趋势。
为了更好实现产业结构优化升级，助推我国

经济高质量发展，本文提出下列建议。

第一，提升科技金融发展水平。一是要基于

科技金融资源、科技金融经费、科技金融产出和科

技金融贷款四个维度，深刻把握科技和金融融合

的客观规律。提高人力资本质量，发挥科研人员

的要素功能和效率功能；加大科技金融财政支持、

研发经费和科技经费支持力度；加大科技贷款力

度，探索可转债等金融创新工具，拓宽融资渠道；

提升技术合同成交金额、专利产出率和论文产出

率。二是要建立多维度科技金融服务体系。聚焦

优化科技金融布局，做好一系列科技金融试点政

策的顶层设计；聚焦科创型企业的中长期融资需

求，做好多层次资本市场融资安排；聚焦企业技术

创新风险，科技金融产品的设计要突出个性化、精

细化和定制化。
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第二，实施差异化科技金融发展策略。中国

区域科技金融发展不平衡，科技金融对产业结构

升级的差异化影响依然存在，这就要求实施差异

化科技金融发展策略。东部地区具有科技金融服

务体系完善、科技金融发展服务能力强的优势，因

此在接续深化科技创新和金融资本深度融合过程

中，东部地区要聚焦原始创新能力和集成创新能

力的提升，着力打造一批具有较强国际竞争力的

产业集群，同时要注意总结成功经验和先进做法，

示范带动中、西部地区如何更好促进科技和金融

结合，发挥东部地区的辐射带动效应，引导金融资

源和高新技术向中、西部地区转移，增强中、西部

地区科技金融实力，最终实现区域协同发展。此

外，中、西部地区要注重发挥科技金融发展的“后

发优势”，结合各地区的区位条件、技术水平和发

展目标，“因地制宜”制定科技金融发展政策，加

快引进先进适用技术、加强科技人才培养力度、更

大程度支持技术创新以及加大科技金融投入强

度，提高生产要素的资源配置水平与效率，尽可能

实现科技金融发展“弯道超车”。

第三，构建高质量制度环境。一是进一步划

清政府与市场的边界。发挥市场在资源配置中的

决定性作用，持续激发市场主体的创新潜力，提升

市场化水平，减少政府对市场和企业的不当干预，

提高政府“服务型”职能水平，构建开放型的市场

环境。二是发展和壮大非国有经济。提升非国有

经济在国民生产总值、全社会固定资产总投资以

及城镇就业人口中的比重，全面落实《国务院关

于进一步促进中小企业发展的若干意见》，切实

缓解中小企业融资约束。三是提升产品市场发育

程度。构建产品市场价格形成机制，降低政府指

令性价格和指导性价格比重，加快市场一体化进

程，打破市场分割局面，形成国内统一的产品市

场。四是提升要素市场发育程度。优化信贷资金

投放结构，提高非公有制主体在银行贷款中的占

比，引导信贷资金流向非公有制主体，优化人力资

本结构，积聚优质人力资源，提高科技成果转化市

场化程度，促进技术成果转移和转化。
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