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科技金融政策何以影响科技产业集聚发展？

邹　 克，王　 尧
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摘要：基于 ２００４—２０１９ 年 ２８８ 个城市数据，利用多期 ＤＩＤ 方法评估了促进科技和金融结合试点政策的科

技产业集聚发展效应。 研究发现：试点政策通过促进试点地区科技人才、科技企业集聚提升了科技产业集聚

度，且表现为渐进的动态积累过程；通过安慰剂、ＰＳＭ⁃ＤＩＤ、其他稳健 ＤＩＤ 估计等方法的检验结果均表明试点政

策的科技产业集聚效应是稳健的；试点政策主要通过公共、市场科技金融及其交互机制提升科技产业集聚度，
具体表现为，试点政策利用公共科技金融引导市场科技金融，发挥信号传递 － 资源配置效应、风险分担 － 融资

拓展效应、科技成果转化 －创新市场化效应，形成资金、人才与企业的良性互动，实现科技产业集聚发展；试点

政策存在明显的发展水平、创新能力异质性，在发展水平高、创新能力强的地区产业集聚效应更显著。 由此提

出优化科技金融政策引导科技产业集聚稳健发展、有机协调发展的对策建议。
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一、 引言与文献综述

新一轮产业革命与科技创新变革为我国破解百年大变局困境提供了可能。 科技产业集聚发展无

疑是抓住这一机遇的重要途径。 科技产业集聚可以带来技术性的规模优势、高科技人才获取优势，产
生知识外溢、知识互补以及信息共享效应，降低科技企业重要资源的搜寻成本，由此降低科技企业的

信息不对称，节省研发成本并提高研发效率，加快创新进程并推动创新驱动高质量发展。
科技创新产业化发展是科技金融的本质要求。 科技金融是指促进科技开发、成果转化和高新技

术发展的一系列金融工具，以及金融体系、金融政策和金融服务体系［１］。 《“十三五”国家科技创新规

划》指出，为推动国家科技创新及相关产业的发展，需要完善科技和金融结合机制；２０２２ 年中央经济

工作会议明确提出要推动“科技 －产业 －金融”良性循环。 促进科技和金融结合试点政策是科技金融

的代表性政策，我国已于 ２０１１ 年、２０１６ 年开展了两批试点。 国内学者对科技金融政策如何影响科技

创新、企业研发投入、产业结构升级等进行了一系列研究，研究结果显示：科技金融试点政策通过财政

科技投入与市场支持促进了创新［２ ３］，通过财政补贴、信贷支持和机构投资促进了企业研发投入［４］，通
过资金融通、成本降低提高了企业全要素生产率［５］；科技金融政策也推动了产业结构优化或升级［６ ７］，
进而体现出显著的增长效应［８］。 但很少有文献直接研究科技金融与科技产业集聚发展的关系，现有

文献主要从金融对产业集聚发展的影响［９］，以及科技金融对产业结构的影响［６，１０］ 两方面进行研究。
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仅有的研究科技金融影响科技产业集聚的文献包括：基于案例分析科技金融影响产业集群［１１］，以及

科技金融政策对高科技人才集聚的研究［１２］。 考虑到提升我国科技创新效率与科技自立自强水平对

科技产业集聚发展的现实需求，由此提出：以科技金融试点政策为代表的科技金融发展是否对科技产

业集聚产生影响？ 其具体的影响机制又是什么？ 是否因地区创新禀赋、发展水平、试点时间而存在异

质性影响？ 本文试图从科技金融试点政策出发对科技金融的科技产业集聚发展效应进行研究，以期

为利用科技金融政策和手段促进科技产业集聚发展提供参考依据。
本文的可能创新之处在于：首先，已有研究主要关注科技金融的技术创新与高新技术产业化发展

效应，本文向前推进一步，将科技金融与科技产业集聚发展纳入同一分析框架，厘清了科技金融政策

利用公共、市场科技金融所发挥的信号传递 － 资源配置效应、风险分担 － 融资拓展效应、科技成果转

化 －创新市场化效应，丰富与拓展了科技金融驱动创新高质量发展的研究边界。 其次，利用多期 ＤＩＤ
方法从不同维度实证检验了科技金融试点政策的科技产业集聚发展效应。 试点政策通过长期积累效

应显著促进了科技人才集聚与科技企业集聚；试点政策与公共科技金融、市场科技金融形成良好的交

互效应，且在发展水平高、创新能力强的地区对科技产业集聚发展的影响更大。
二、 试点政策影响科技产业集聚的理论机制

首批试点政策主要从财政科技投入方式、科技信贷支持、科技资本市场融资、科技金融专项活动、
科技保险服务、科技信用体系、平台建设等方面提出试点要求。 第二批试点从科技金融的生态建设、
科技产业的支持等方面提出新要求，更加注重科技金融生态系统的建设，通过更加多元化的投融资方

式支持科技产业发展。 科技金融存在市场性和政策性（公共性）两大方面特征［１３］，本文从公共、市场

科技金融及两者结合的视角，分析试点政策影响科技产业集聚的作用机制。
（一） 试点政策与科技产业集聚

政策能力被定义为跨政府机构设计和追求政策目标的一套技能、能力和资源［１４］。 科技金融试点

政策主体具备目标考核、财政科技投入、制度环境优化等政策能力。 目标与考核能力体现为：试点政

策为地方科技金融创新提供政策空间，提出了加快形成多元化、多层次、多渠道的投融资体系的目标。
为此建立了相应的试点工作推进机制和试点绩效评估机制。 财政科技投入资源体现为：试点政策通

过创新财政科技投入方式，优化科技资源配置，引导金融机构的信贷投入和企业进入多层次资本市

场。 环境资源体现为：试点政策引导试点地区加强了科技金融合作平台建设、科技企业信用体系建设

与优化科技金融生态环境等。 科技金融政策能够显著地促进科技金融发展［１５］，为促进科技产业集聚

提供了基础前提。
科技产业集聚的本质是在资金的推动下科技人才、科技企业在一定的区域内不断集中的过程。

科技创新的高风险特征决定了市场化资金导向机制不可避免地存在失灵问题，缺少政策信号导致资

金向科技创新产业流动不畅［１６］，而科技金融有利于缓解以上问题。 科技金融试点政策影响科技产业

集聚发展的机制可总结如下：基于科技金融政策能力和资源保障，试点地区充分发挥政府引导与市场

驱动机制，利用公共科技金融引导市场科技金融，推动科技企业、人才向试点地区集聚，实现科技产业

集聚发展。 其中，公共科技金融与市场科技金融相互影响，并且交互形成信号传递 － 资源配置、风险

分担 －融资拓展、科技成果转化 －创新市场化效应。 以上作用机制后文将详细论述。
试点政策对科技企业集聚的影响体现为：首先，试点政策通过创业与企业孵化器、税收减免、风险

补偿等公共科技金融手段，引导市场科技金融加大科技贷款、风险投资、融资支持，推动科技企业在试

点地区注册或向试点地区集聚；其次，试点政策能够改善科技金融生态环境，包括更加完善的科技金

融中介服务组织体系、信息服务平台与信用体系，有利于降低资金要素获取成本并缓解信息不对称，
吸引科技企业入驻与注册。 试点政策对科技人才集聚的影响体现为：首先，基于试点政策结合人才计

划等，发放人才补贴，并提供安家落户、教育医疗等配套支持，吸引科技人才向试点地区集聚；其次，利
用财政补贴等政策鼓励科技企业人才培育，对高新技术企业进行育才补贴；最后，试点政策促进企业
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集聚引致的科技人才自发集聚，包括科技金融政策信号效应对科技人才的吸引、市场科技金融促进科

技企业规模化发展的科技人才集聚效应等。 已有文献也指出试点政策扩大了企业科技人才需求，创
造了科技型就业岗位［１２］。

图 １　 科技金融试点政策影响科技产业集聚的作用机制

本文将科技金融试点政策对科技产业

集聚的影响机制概括如图 １ 所示，据此提

出以下假说：
假说 １：科技金融试点政策能够促进科

技产业集聚发展。
假说 １ａ：科技金融试点政策能够提升

科技人才集聚水平。
假说 １ｂ：科技金融试点政策能够提升

科技企业集聚水平。
（二） 公共科技金融作用机制

公共科技金融是指为克服科技创新的市场失灵，政府部门对金融资源配置进行干预的一系列金

融政策措施，具有较强的公共产品属性。 其在科技产业集聚中发挥以下效应：（１）信号传递效应。 试

点政策通过政策文本与政府补贴向社会传递了重要的产业发展战略方向、政策扶持力度、行业前景、
企业价值等信号［１７］。 财政补贴等充当了信号传递的载体，有利于企业获取政府与市场资源，促进企

业创新投入［１８］。 这些信号提供了有效决策信息，有利于规避逆向选择，提高金融支持意愿和额度［１９］。
（２）风险分担效应。 公共科技金融通过风险分担机制促进市场科技金融支持科技创新项目的风险与

收益平衡［２０］，政府对于风险分担程度越高，越能够激励创新。 首先，通过风险补偿基金、研发补贴等

方式直接作用于金融机构与科技企业，发挥公共政策价值，分担科技创新风险；其次，公共科技金融通

过科技保险补贴、推广自主创新首台（套）产品保险、颁发科技保险牌照等，引导形成有利于科技融资

的市场风险制度，为创新风险提供管理、分散渠道［２１］。 （３）科技成果转化效应。 科技成果转化是指对

科技成果所进行的后续试验、开发推广等活动，是创新市场化的关键步骤，合理的财政资源配置能有

效地提高科技成果转化的效率［２２］。 通过建立科技成果转化项目库吸引投资，能够提高科技成果转化

概率；通过财政资金引导形成市场导向的创新与知识产权体系，也能够推动科技成果转化。 综上分

析，本文提出假说 ２。
假说 ２：试点政策通过公共科技金融能够促进科技产业集聚发展。
（三） 市场科技金融作用机制

市场科技金融是商业性金融机构为创新发展提供的一系列金融工具、产品与服务，起着支持科技

产业发展的主体作用。 其在科技产业集聚中发挥以下效应：（１）资源配置效应。 科技金融通过市场化

资源配置效应，改善资源分配效率［２３］，进而能够提升创新绩效。 首先，政策能够指引市场金融机构在

重点产业、关键企业分配资金，实现资源向创业明朗的科技企业流动［２４］，促进科技产业集聚发展，实
现“好钢用在刀刃上”的资源分配效应；其次，政府通过构建信用评级体系，能够有序引导市场科技金

融的金融资源分配。 （２）融资拓展效应。 市场主导型金融体系风险容忍度更高［２５］，科技金融可通过

科技型保险、科技信贷服务与知识资产证券化等手段畅通资金流动、缓解融资约束。 试点政策可通过

拓宽科技企业的多层次融资渠道、改善信息不对称与企业信用等方式发挥融资拓展效应。 （３）创新市

场化效应。 科技成果转化需要逐渐市场化、产业化，实现生产到销售的商业闭环。 高额利润会驱使市

场资本投入到高附加值的科技产业［２６］。 科技金融能够提升创新效率，进而促进创新发展［２７］。 试点政

策推动建立了市场导向的技术创新体系，规范了产权和资源要素市场。 由此推动形成“支持创新 ＋ 市

场匹配”的机制，有利于促进科技资源流通，推动创新市场化和产业化。 综上所述，本文提出假说 ３。
假说 ３：试点政策通过市场科技金融能够促进科技产业集聚发展。
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（四） 公共、市场科技金融交互作用机制

科技金融试点政策与公共科技金融、市场科技金融交互影响，实现科技产业集聚发展。 （１）信号

传递 －资源配置效应。 首先，试点政策通过财政科技投入机制创新，发布科技产业发展战略与支持方

向，引导市场金融资本参与科技计划，实现科技资金配置；其次，试点政策通过推动试点地区扩大创业

投资引导资金规模，降低科技企业研发成本与风险，支持科技中小企业发展等实现资源配置。 总之，
试点政策利用公共科技金融手段传递相关信号，有利于实现金融资源在地区、行业、企业之间的优化

配置。 （２）风险分担 －融资拓展效应。 试点地区利用政策性资金分担市场科技金融风险，实现科技创

新投入风险与收益匹配，进而撬动市场资金介入，或者促进高科技企业发展并鼓励其进入多层次资本

市场进行融资，拓展科技融资渠道与规模。 此外，试点政策也利用科技保险保费补助机制实现对科技

企业融资支持。 （３）科技成果转化 －创新市场化效应。 利用科技金融政策建立科技成果转化项目库、
完善产学研创新体系和知识产权体系，吸引社会资本等市场科技金融投资科技成果转化项目，在提升

科技成果转化概率的同时，利用市场机制促进技术创新的交易和流通、提升新产品销售收入，不断迭

代产品与创新商业模式，最终实现科技成果产业化。 综上分析，提出假说 ４。
假说 ４：试点政策与公共科技金融、市场科技金融良性互动，能够促进科技产业集聚发展。
三、 模型、变量与数据来源

（一） 研究对象与模型设定

以 ２００４—２０１９ 年 ２８８ 个城市作为研究对象，检验 ２０１１ 年、２０１６ 年两批促进科技和金融结合试点

政策对科技产业集聚的影响。 第一批试点既包括城市也包括省份和经济开发区，参考已有文献［１５］，
本文将试点地区归纳细化为 ４０ 个试点城市。 前后两批一共 ４９ 个试点的城市作为处理组。

本文拟采用多期 ＤＩＤ 方法分析两批科技金融试点政策的科技产业集聚效应。 构建计量模型如下

所示：
ｆｔｃｉｔ ＝ β０ ＋ β１ＤＩＤｉｔ ＋ γＸ ｉｔ ＋ μｉ ＋ λ ｔ ＋ εｉｔ （１）
其中，ｆｔｃｉｔ 代表 ｉ 城市在 ｔ 年的科技产业集聚度，ＤＩＤｉｔ 表示科技金融试点政策虚拟变量，β１ 为核心

参数，Ｘ ｉｔ 表示控制变量集合，μｉ 表示城市固定效应，λ ｔ 表示年份固定效应，εｉｔ 为随机误差项。
（二） 变量选取说明

１． 被解释变量

科技产业发展依赖于高技术产业与科技服务业有效协同［２８］。本文认为科技产业由以制造业为主

的高技术产业与提供支撑服务的科技服务业两部分组成。人才是科技产业的核心资源，科技企业是科

技产业的主体，本文拟从人才、企业集聚视角综合衡量科技产业集聚程度。借鉴范剑勇［２９］ 使用地区就

业密度衡量产业集聚水平的思想，本文构建了科技企业集聚度（ｃｅ）、科技人才集聚度（ｃｐ） 两个子指

标，分别用“高新技术企业个数 ／ 市辖区面积” 与“科学研究、技术服务和地质勘查业从业人员数 ／ 市
辖区面积” 进行表征。科技产业集聚度综合指数（ ｆｔｃ） 计算的具体步骤如下：首先，通过变异系数法计

算出科技企业与人才集聚度权重分别为 ０． ５２７ 与 ０． ４７３；其次，对两个子指标归一标准化；最后，计算

科技产业集聚度综合指数。
２． 解释变量

设置虚拟变量 ＤＩＤ 表示政策实施与否。具体而言，第一批试点城市在 ２０１１ 年及之后取值为 １，第
二批试点城市在 ２０１６ 年及之后取值为 １。

３． 控制变量

为减少遗漏变量误差，借鉴已有文献［１２，１５］ 的做法，选择以下控制变量：（１） 财政科技经费支出强

度（ ｆｓｔｉ），作为公共科技金融的代理变量；（２） 风险投资指数（ｖｃｐｅ），采用中国区域创新创业指数中的

风险投资得分，作为市场科技金融的代理变量；（３） 高等教育发展水平（ｅｄｕ），高等教育所形成的人力

资本与科技产业密切相关；（４） 经济发展水平（ｌｎｇｄｐ），采用地区人均 ＧＤＰ 取对数来衡量；（５） 产业结

构（ ｉｎｄｕｓ），采用第二、三产业从业人数之和 ／ 总从业人数衡量。
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表 １　 变量定义与说明

变量类型 变量含义 符号 变量说明

被解释变量

科技产业集聚度 ｆｔｃ 综合计算得到，见文字说明

科技企业集聚度 ｃｅ 高新技术企业个数 ／市辖区
面积

科技人才集聚度 ｃｐ 科学研究、技术服务和地质勘
查业从业人员数 ／市辖区面积

解释变量 科技金融试点 ＤＩＤ 属于试点城市且在试点时间
之后取 １，否则为 ０

控制变量

财政科技经费支出
强度

ｆｓｔｉ 财政科技经费支出 ／ ＧＤＰ，代
表公共科技金融

风险投资指数 ｖｃｐｅ 城市吸引风险投资得分，代表
市场科技金融

高等教育发展水平 ｅｄｕ 高等教育教师数 ／地区从业
人数

经济发展水平 ｌｎｇｄｐ 地区人均 ＧＤＰ 的对数

产业结构 ｉｎｄｕｓ 第二、三产业从业人数之和 ／
总从业人数

表 ２　 相关变量描述性统计

变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

被解释变量

ｆｔｃ ４ ６０８ ０． ０４４ ０． ０７３ ０ ０． ７７４
ｃｅ ４ ６０８ ０． ３１２ ０． ５８４ ０ ７． １５３
ｃｐ ４ ６０８ ６． １１２ １０． ２３３ ０ １３６． ０８６

解释变量 ＤＩＤ ４ ６０８ ０． ０８７ ０． ２８２ ０ １

控制变量

ｆｓｔｉ ４ ５８６ １． ３０３ １． ４４９ ０． ０２７ ２０． ６８３
ｖｃｐｅ ４ ６０８ ０． ７２４ ０． １４１ ０． ５７１ ０． ９９９
ｌｎｇｄｐ ４ ５１３ １０． ２６９ ０． ７９４ ４． ５９５ １３． ０５６
ｉｎｄｕｓ ４ ５８８ ０． ９６９ ０． ０６９ ０ １． ０００
ｅｄｕ ４ ５７１ ９． ３５８ １２． ９８８ ０ ８７． ５０８

表 ３　 基准回归结果

变量 （１） （２） （３） （４）

ＤＩＤ
０． ０４０∗∗∗ ０． ０２６∗∗∗ ０． ０３２∗∗∗ ０． ０２５∗∗∗

（３． ８６） （２． ９８） （３． ０９） （２． ８１）

ｆｓｔｉ
０． ００５∗∗ ０． ００５∗∗

（２． ４１） （２． ２９）

ｖｃｐｅ
－ ０． ０１１ － ０． ０１７∗

（ － １． ４９） （ － １． ８９）

ｌｎｇｄｐ
０． ００４∗ － ０． ００８∗

（１． ８５） （ － １． ６６）

ｉｎｄｕｓ
－ ０． ０１５ － ０． ０２０∗

（ － １． ４６） （ － １． ９０）

ｅｄｕ
０． ００１ ０． ００１
（１． ３８） （１． １２）

＿ｃｏｎｓ
０． ０４１∗∗∗ ０． ０１４ ０． ０３２∗∗∗ ０． １３５∗∗

（４５． １８） （０． ７４） （１５． ２６） （２． ５７）
城市效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间效应 ＮＯ ＮＯ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｎ ４ ６０８ ４ ４９３ ４ ６０８ ４ ４９３
Ｒ２ ０． ０５２ ０． ０８８ ０． ０７２ ０． ０９５

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著性水平下显

著，括号内为基于城市层面的聚类稳健标准误计算的 ｔ 值。

　 　 变量选取与说明如表 １ 所示。
（三） 数据来源与变量描述性统计

被解释变量涉及的高科技企业数

据来源于 Ｗｉｎｄ 数据库；科技产业从业

人员数据来源于 《中国城市统计年

鉴》。解释变量为双重差分虚拟变量

ＤＩＤ，根据第一批、第二批试点城市确

定，一共４９个试点城市作为处理组，其
余２３９个城市为对照组。控制变量风险

投资指数 ｖｃｐｅ 来源于北京大学发布的

中国区域创新创业指数；其他控制变

量数据来源于历年《中国城市统计年

鉴》、ＥＰＳ 数据库等。各变量描述性统

计特征具体见表 ２。
四、 实证分析

（一） 基准回归

本文采用控制城市层面聚类稳健

标准误的固定效应模型，基本回归结

果如表 ３ 所示。观察结果可知：ＤＩＤ 系

数为正且均在１％ 的水平下显著，表明

科技金融试点政策能够提升试点地区

科技产业集聚度。科技金融结合试点

可能发挥政策信号传递的作用，辅之

以风险分担手段，形成了政策引导与

撬动效应，有利于推动科技成果转化；
同时利用市场手段引导资金配置，缓
解科技融资约束，有利于科技企业加

大研发投入，实现创新的市场化增值，
最终实现科技企业、科技人才的区域

集聚。本文假说 １ 得到验证。
将 ２０１１ 年、２０１６ 年两批试点分别

回归。 表 ４ 中的列（１）和列（２）是第

一批试点的回归结果，列（３）和列（４）
是第二批试点的回归结果。 通过观察

可知：列（１）和列（２）的 ＤＩＤ１ 系数分

别为 ０． ０２６、０． ０２４，均在 １％ 水平下显

著，列（３）和列（４）的 ＤＩＤ２ 系数分别

为 ０． ０２４、０． ０２７，但统计不显著。 这表

明第一批试点提升了试点地区的科技

产业集聚度，第二批试点尚未提升试

点地区的科技产业集聚度，影响科技

产业集聚发展可能仍需时间积累。
综上可认为：科技产业集聚发展
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　 　 　 　 表 ４　 分批回归结果

变量
（１）

第一批
（２）

第一批
（３）

第二批
（４）

第二批

ＤＩＤ１
０． ０２６∗∗∗ ０． ０２４∗∗∗

（２． ８２） （２． ６１）

ＤＩＤ２
０． ０２４ ０． ０２７
（０． ８１） （０． ９１）

控制变量 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
城市效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间效应 ＮＯ ＹＥＳ ＮＯ ＹＥＳ
Ｎ ４ ４９３ ４ ４９３ ３ ８５６ ３ ８５６
Ｒ２ ０． ０８６ ０． ０９３ ０． ０３３ ０． ０４２

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著

性水平下显著，括号内为基于城市层面的聚类稳健标准误

计算的 ｔ 值。

是一个动态过程，试点政策促进科技产业集聚

不可能短时间内一蹴而就。 该结论符合科技产

业集聚发展的一般规律。
（二） 平行趋势检验与动态效应分析

基于事件研究法思想构建如下模型进行平

行趋势检验：

ＤＩＤｉｔ ＝ α ＋∑ ｋ ＝ ８

ｋ ＝ －１２
βｋＤｉ，ｔ０＋ｋ ＋ γＸ ｉｔ ＋ μｉ ＋ εｉｔ

（２）
其中，Ｄｉ，ｔ０＋ｋ 代表科技金融试点政策 “事

件”，ｔ０ 代表 ｉ 地区试点政策实施的第 １ 年，ｋ 代

表政策实施的第 ｋ年。考虑到两批试点会影响到

试点时间的选择，统一进行如下处理：对于第一

批试点，２００３—２０１０ 年的样本分别表示试点前８

图 ２　 平行趋势检验

年至试点前１年，２０１２—２０１９年的样本分别表示

试点后 １ 年至试点后 ８ 年；第二批试点样本处理

方式相同。以试点当年作为基期，平行趋势检验

结果如图 ２ 所示。观察可知：试点政策实施之前

的 βｋ 均不显著，说明在政策实施前试点地区与

非试点地区科技产业集聚度不存在显著差异，
满足平行趋势假定。进一步发现：由于存在时滞

效应，βｋ 在实施后的第２ 年（ｐｏｓｔ２） 才显著，且随

着时间的推移而不断增大。这表明试点政策呈

现出逐渐增强的动态效应，科技产业集聚效应

随着时间的积累而不断强化。进一步验证了科

技产业集聚发展是一个动态积累过程。
表 ５　 多维度回归结果

变量
（１）
ｃｅ

（２）
ｃｅ

（３）
ｃｐ

（４）
ｃｐ

ＤＩＤ
０． ２４４∗∗∗ ０． ２２８∗∗∗ ２． ４１７∗∗ ２． ２３７∗∗

（２． ８９） （２． ７８） （２． ５７） （２． ３１）
控制变量 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
城市效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间效应 ＮＯ ＹＥＳ ＮＯ ＹＥＳ
Ｎ ４ ４９３ ４ ４９３ ４ ４９３ ４ ４９３
Ｒ２ ０． １４３ ０． １５５ ０． ０２３ ０． ０３４

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著

性水平下显著，括号内为基于城市层面的聚类稳健标准误

计算的 ｔ 值。

（三） 政策多维度实证检验

表 ５ 的回归结果分别表示试点政策对企业

集聚度（ｃｅ）、人才集聚度（ｃｐ） 的影响。可以发

现：ＤＩＤ的系数为正且分别在 １％ 、５％ 的水平下

显著，表明科技金融试点提升了试点地区的科

技企业和科技人才的聚集水平。综合来看，促进

科技和金融结合试点通过减免税款、研发补贴、
科技人才落户、人才引进等政策措施，发挥了明

显的政策引导效应、资源配置效应，促进科技成

果转化与创新市场化，吸引了科技企业、科技人

才向试点地区集聚。该结果进一步验证了本文

提出的假说 １。同时，对比统计显著性可知，试点

政策对科技企业集聚的吸引力度相对更大，进
而可能间接吸引了科技人才的集聚，这符合科技产业集聚发展的基本逻辑。

（四） 稳健性检验

１． 安慰剂检验

随机从 ２８８ 个样本城市中选择 ４９ 个城市作为处理组，同时随机选取科技金融试点政策的实施年
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图 ３　 安慰剂检验结果

份，生成新的虚拟变量进行回归，重复上述操作

５００ 次，得到的估计系数密度分布情况如图 ３ 所

示。 可以看出，随机样本的系数分布显著小于基

本回归结果。 这表明科技金融试点政策对科技

产业集聚发展的正向影响效应不是来自偶然因

素，基准回归结果是稳健的。
２． ＰＳＭ⁃ＤＩＤ 方法

试点政策在试点城市选择时可能存在选择

性偏差。 本文对上述控制变量通过 Ｌｏｇｉｔ 回归计

算倾向值，并利用最邻近匹配规则进行样本匹

配，倾向得分匹配平衡性检验结果如图 ４ 所示。
可以发现：匹配前，实验组与对照组控制变量 ｆｓ⁃

图 ４　 倾向得分匹配前后变量偏差对比

ｔｉ、ｖｃｐｅ、ｌｎｇｄｐ、 ｉｎｄｕｓ、ｅｄｕ 均具有显著差异；匹配

后，标准偏差均大幅下降，在 ５％的显著性水平下

不存在显著差异，匹配结果较好。
倾向得分匹配共删除了 ９２８ 个样本，其中控

制组样本删除 ９２３ 个、处理组删除 ５ 个，保留样

本 ４ ４９３ 个。 基于匹配后样本的回归结果如表 ６
所示。 其中，列（１）和列（３）未添加控制变量，列
（３）和列（４）为双向固定效应。 观察可知：利用

ＰＳＭ 方法匹配后，ＤＩＤ 系数均在 １％ 的显著性水

平下为正，且系数变化不大，与基准回归基本一

致，说明基本结果具有较强的稳健性。
３． 其他多期 ＤＩＤ 方法检验

表 ６　 ＰＳＭ⁃ＤＩＤ 回归结果

变量 （１） （２） （３） （４）

ＤＩＤ
０． ０４０∗∗∗ ０． ０２６∗∗∗ ０． ０３２∗∗∗ ０． ０２５∗∗∗

（３． ８６） （２． ９８） （３． ０９） （２． ８１）
控制变量 ＮＯ ＹＥＳ ＮＯ ＹＥＳ
城市效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间效应 ＮＯ ＮＯ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｎ ４ ６０８ ４ ４９３ ４ ６０８ ４ ４９３
Ｒ２ ０． ０５２ ０． ０８８ ０． ０７２ ０． ０９５

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著

性水平下显著，括号内为基于城市层面的聚类稳健标准误

计算的 ｔ 值。
　 　 　　 　 表 ７　 其他多期 ＤＩＤ 方法估计结果

估计方法 ＤＩＤ 系数 Ｚ 值 Ｐ 值

ｄｒｉｍｐ ０． ０２２ ２． ３７ ０． ０１８∗∗

ｄｒｉｐｗ ０． ０２２ ２． ４１ ０． ０１６∗∗

ｓｔｄｉｐｗ ０． ０２２ ２． ４１ ０． ０１６∗∗

ＯＲ ０． ０２２ ２． ４３ ０． ０１５∗∗

ＴＷＦＥ ０． ０２５ ２． ８１（ ｔ 值） ０． ００５∗∗∗

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著

性水平下显著。

考虑到试点政策对科技产业集聚的影响可

能存在时间维度、个体维度上的异质性，因而估

计结果可能会违背处理效应同质性、无预期等假

设。 为了处理违反相关假设可能产生的处理效

应偏误，参考 Ｃａｌｌａｗａｙ ａｎｄ Ｓａｎｔ'Ａｎｎａ［３０］ 的做法，
分别使用增进型双重稳健估计量（ｄｒｉｍｐ）、基于

逆倾向得分概率加权法的双重稳健估计量

（ｄｒｉｐｗ）、标准化逆倾向得分概率加权法估计量

（ｓｔｄｉｐｗ）、结果回归法估计量（ＯＲ）进行检验。 以

未被处理的样本作为对照组，采用简单加权平均

处理效应，控制相关变量得到的检验结果如表 ７
所示。 可以发现：在不同的估计方法下，处理效

应均在 ５％的显著性水平下为正，表明双重固定

效应方法的估计结果得到了不同方法的支持，回
归结果具有稳健性。

４． 其他稳健性检验

其他稳健性检验包括：第一，剔除极端值的

影响，对连续变量按 １％ 双边缩尾处理再进行回

归。 第二，替换被解释变量，集聚度计算方法调
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　 　 　 　 表 ８　 稳健性检验回归结果

变量
（１）

缩尾 １％处理
（２）

替换被解释变量
（３）

２００９—２０１９ 年
（４）

剔除直辖市

ＤＩＤ
０． ０１９∗∗∗ ０． ０２８∗∗∗ ０． ０２３∗∗∗ ０． ０２３∗∗

（２． ９１） （３． ４９） （２． ６１） （２． ４６）
控制变量 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
城市效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｎ ４ ４９３ ４ ４９３ ３ ０７８ ４ ４３３
Ｒ２ ０． １２３ ０． ２２７ ０． ０３１ ０． ０８６

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著性水平下显

著，括号内为基于城市层面的聚类稳健标准误计算的 ｔ 值。

整为：科技企业数 ／行政区划面积、
科技人才数 ／行政区域面积，即将分

母由市辖区面积替换为行政区域面

积。 第三，考虑到试点政策效果的

动态性，将样本期缩短为 ２００９—
２０１９ 年进行回归。 第四，考虑到城

市行政级别的差异，剔除样本中的

直辖市进行回归，回归结果见表 ８。
可以看到：列（１）至列（３）的 ＤＩＤ 系

数为正且均在 １％的水平下显著，列
（４）的 ＤＩＤ 系数则在 ５％ 的水平下

显著。 这表明科技金融试点提升试

点地区科技产业集聚水平的结论受样本极端值、被解释变量计算方法、样本期长短、试点样本类型的

影响较小，进一步证实了基本结果具有较强稳健性。
　 　 　 　 　 表 ９　 机制检验回归结果

变量 （１） （２） （３）

ＤＩＤ × ｆｓｔｉ
０． ００９∗∗

（２． ３４）

ＤＩＤ × ｖｃｐｅ
０． ０２８∗∗∗

（２． ６２）

ＤＩＤ × ｆｓｔｉ × ｖｃｐｅ
０． ００９∗∗

（２． １１）
控制变量 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
城市效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｎ ４ ４９３ ４ ４９３ ４ ４９３
Ｒ２ ０． １１２ ０． ０９２ ０． １０３

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的

显著性水平下显著，括号内为基于城市层面的聚类稳

健标准误计算的 ｔ 值。

（五） 机制检验

将财政科技经费支出强度（ ｆｓｔｉ） 作为公共科技

金融代理变量，将风险投资指数（ｖｃｐｅ） 作为市场科

技金融的代理变量，用ＤＩＤ × ｆｓｔｉ表示试点政策通过

公共科技金融影响科技产业集聚发展的机制，用

ＤＩＤ × ｖｃｐｅ 表示试点政策通过市场科技金融影响科

技产业集聚发展的机制，用 ＤＩＤ × ｆｓｔｉ × ｖｃｐｅ表示试

点政策与公共科技金融、市场科技金融的交互作用

机制。机制检验结果见表 ９。
列（１） 中，ＤＩＤ × ｆｓｔｉ的系数为正，且在５％ 的水

平下显著，表明试点城市的科技金融政策投入相比

于非试点城市更能够促进地区科技产业的集聚，政
府通过综合运用科技企业补助、税收优惠、风险补

贴和设置科技成果转化库等措施，引导资金、科技

人才、科技企业向试点地区集聚，进而促进了试点

地区的科技产业集聚，支持了假说 ２。列（２） 中，ＤＩＤ × ｖｃｐｅ的系数为正且在 １％ 的水平下显著，表明试

点政策对市场风险投资具有引导效应，引导市场科技金融发挥了资源配置效应、企业融资约束缓解效

应，促进科技成果市场化，能够提高试点地区的科技产业集聚水平，支持了假说 ３。列（３） 中，ＤＩＤ × ｆｓｔｉ ×
ｖｃｐｅ 的系数为正且在 ５％ 的水平下显著，表明公共科技金融通过发挥信号传递、风险分担、促进科技成果

转化等机制与市场科技金融的资源配置、融资拓展、促进创新市场化等机制形成了良性互动，提升了试点

地区科技产业的集聚水平，支持了假说 ４。
进一步检验试点政策影响科技企业、人才集聚的机制，分别以 ｃｅ、ｃｐ 作为被解释变量进行回归。观

察结果可知：试点政策通过公共与市场科技金融手段及其交互效应推动了科技企业在试点地区注册

或向试点地区集聚，也吸引了科技人才向试点地区集聚。以上结果进一步验证了假说 ２、假说 ３、假说

４。从显著性水平可知，试点政策利用市场科技金融引导科技企业、科技人才集聚发展的效应高于公共

科技金融，应发挥市场科技金融在促进科技产业集聚发展中的主导作用。相关回归结果省略，备索。
（六） 异质性分析

１． 地区异质性分析。 按科技产业集聚度将样本划分为东部、中西部两组子样本，回归结果见表

１０ 中的列（１）和列（２）。 可以发现：子样本 ＤＩＤ 的系数均为正，统计显著性分别为 ５％与 １０％ ，表明区
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域异质性相对较小。 但总体来看，东部地区的统计显著性要优于中西部，科技金融与科技产业集聚发

展的关系更密切，这可能是由于东部地区资本、企业、人才集聚度更高，科技产业集聚效应传导更

明显。

表 １０　 异质性检验结果

变量
（１）
东部

（２）
中西部

（３）
发展水平高

（４）
发展水平低

（５）
创新能力强

（６）
创新能力弱

ＤＩＤ
０． ０２６∗∗ ０． ０２２∗ ０． ０３４∗∗ ０． ００３ ０． ０２７∗∗ － ０． ００１
（２． １６） （１． ６５） （２． ４６） （０． ９５） （２． ５０） （ － ０． ５１）

控制变量 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
城市效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｎ １ ４８３ ３ ０１０ １ ６７０ ２ ８２３ ２ ２７０ ２ ２２３
Ｒ２ ０． ２２３ ０． ０４９ ０． １６５ ０． ０２７ ０． １２５ ０． ０２９

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为基于城市层面的聚类稳健标准误计

算的 ｔ 值。

２． 发展水平异质性分析。 计算得出 ２００３—２０１９ 年城市人均 ＧＤＰ 的简单平均值约为 ３８ ６６３ 元，
按此值划分为发展水平高、发展水平低两组子样本，回归结果见表 １０ 中的列（３）和列（４）。 可以发现：
发展水平高地区的科技金融政策力度更大，引导科技产业集聚发展的能力更强，且资源配置、创新市

场化能力更强，因而表现出更为明显的集聚发展效应。
３． 创新能力异质性分析。 以发明专利申请量代表创新能力，考虑到其明显的右偏分布，以中位数

１６９ 件作为分组依据，将全样本划分为创新能力强、创新能力弱两组子样本，回归结果见表 １０ 中的列

（５）和列（６）。 可以发现：试点政策的科技产业集聚效应存在明显的创新能力异质性。 试点地区具备

较强创新能力时，试点政策更能够利用创新网络效应，促进科技产业集聚发展。 这也是科技金融试点

要选择创新基础较强的城市或地区的原因所在。
五、 结论与政策建议

本文基于 ２００４—２０１９ 年 ２８８ 个城市数据，采用多期 ＤＩＤ 方法检验了科技金融试点政策对科技产

业集聚效应的影响，研究发现：（１）试点政策能够促进科技企业、人才向试点地区集聚，进而推动科技

产业集聚发展。 试点政策的科技产业集聚发展效应随着时间的积累而不断增强。 （２）在政策试点过

程中，公共科技金融发挥信号传递、风险分担与科技成果转化效应，市场科技金融发挥资源配置、融资

拓展与创新市场化效应，并且试点政策利用公共科技金融引导市场科技金融，实现了科技产业集聚。
（３）试点政策存在较为明显的异质性。 发展水平高的试点城市能够发挥更强的技术规模优势、资源优

势、知识外溢与信息共享优势，创新能力强的试点城市更能够发挥创新网络效应，促进科技产业集聚

发展。
本文提出以下政策建议：（１）充分发挥政策的信号传递 － 资源配置作用，引导科技产业集聚发展

方向。 发挥财税、货币政策等信号的协同性与叠加效应，加大市场资金投入力度，支持战略产业与“卡
脖子”产业的集聚发展。 利用数字化服务平台、部门联席会议等实现信息反馈互动、畅通信号传递渠

道，引导科技创新资金动态有效配置。 （２）加大政策的风险分担 － 融资拓展力度，推动科技产业集聚

和稳健发展。 加大财政资金的风险分担力度，推动研发投入强度达到主要发达国家水平。 完善直接

间接补贴、市场化运营等风险分担方式，不断拓展多层次资本市场，深化科技信贷服务模式创新，形成

覆盖科技型企业全生命周期的融资服务体系。 （３）增强政策的科技成果转化 －创新市场化能力，加速

推动科技产业集聚发展。 建立科技成果转化项目库与科技成果转化引导基金，不断完善市场导向的

技术创新体系，建立多层次的技术和知识产权交易市场，利用市场化定价机制促进科技成果和资源流

通。 （４）基于系统观念利用科技金融政策实现资金、企业与人才的有机集聚发展。 动态结合地区产业
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与科技企业发展阶段，灵活利用各类金融工具培育与引导科技企业成长，同时通过配套政策吸纳科技

人才，实现科技企业、人才的有机结合与良性互动。 （５）采取差异化科技金融政策实现不同地区科技

产业协调发展。 有所侧重地运用科技金融政策工具支持科技产业集聚发展，公共科技金融向三四线

城市与中西部地区的科技人才集聚给予更大力度支持，市场科技金融配置更多资源支持有科技潜力

的地区，通过多极发展减小地区科技不平衡。
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