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科技金融政策促进了地区经济增长吗？ 

——来自地级市的经验证据 

 

 

卓德保①   刘运琴② 

 

 

 

 

摘要：在创新驱动发展战略的背景下研究科技金融政策对区域经济增长的影响具有

重要意义。本文基于 2003-2018 年我国 289 个地级市的微观数据，以两次设立的“促进

科技和金融结合”试点作为准自然实验，运用双重差分法分析了试点设立对地区经济增

长的影响。实证结果显示：与对照组相比，科技金融政策显著促进了实验组城市的经济

增长，基准模型估计的结果在考虑了一系列其它干扰因素后，结果依然是稳健的；并且

基于城市等级和城市区位视角的分组检验发现：试点设立均能显著促进高等级和低等级

城市的经济增长，但低等级城市试点设立对经济增长的促进效果更明显；试点设立也能

显著促进东部发达和中西部欠发达城市的经济增长，但中西部欠发达城市试点政策对经

济增长的促进效果更明显。基于以上研究结论，本文进一步提出了促进地区经济增长的

政策建议。 

关键词：科技金融；经济增长；双重差分模型；准自然实验 

 

1 引言 

随着人口红利逐渐消失，日益增长的劳动力成本使得我国经济增长受限，同时从外

部环境来看，新冠疫情反反复复，世界经济格局加速重建、中美贸易摩擦不断加剧，国

内经济下行压力加大，中国经济转型升级势在必行，经济发展由要素驱动向创新驱动转

变是必然选择。因此，如何实现创新驱动发展，促进经济高质量发展成为各界持久关注

的热点话题。随着金融市场蓬勃发展，以及国家将科技产业摆在首要位置，科技和金融

结合应运而生。“科技金融”一词首次是由深圳科技局提出，之后这一新兴词汇便受到各

界的广泛关注。较为完整的含义是由赵昌义于 2009 年提出，认为科技金融是科技作为“第
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一生产力”与金融相结合的产物[1]，后逐渐形成了包括科技保险、风险投资、科技支行等

科技金融体系[3]。为全面提升科技金融服务实体经济的质量，2011 年，科技部、中国人

民银行等五部门联合颁布政策，决定以北京中关村国家自主创新示范区、天津、上海、

江苏等 16 个地区为首批试点，在科技金融产品、科技金融手段、科技金融服务模式等方

面先行先试，形成可供复制的发展经验。为积极推进大众创业、万众创新，将全国科技

创新大会精神落到实处以及第一次试验成效显著，2016 年科技部、中国人民银行等五部

门又联合决定在郑州、济南、南昌等 9 个城市开展第二批试点。截止目前，25 个试点地

区已经出台了 400 多项关于科技融资平台建设、科技成果转化体系等方面的政策举措。

另外，根据相关数据显示，我国政府 R&D 经费支出近 5 年平均年增长 11.2%，2019 年已

经达到 22143.6 亿元，较 2018 年增长 12.5%，其中试验发展经费所占比重为 82.7%，科

技金融初具规模。那么，“促进科技和金融结合”这一项应运而生的科技创新政策，是否真

正推动地区创新，实现了经济增长呢？如果是，又是通过何种机制实现经济增长的呢？

此外，两批试点覆盖我国不同区域、不同等级的城市，那科技金融政策的经济增长效应

是否会有所差异？翻阅已有的文献资料，很少有学者给出直接答案。鉴于此，本文试图

将设立的“促进科技和金融结合”试点作为准自然实验，运用双重差分法来依次解决上述

问题，以期为我国继续完善科技金融政策提出政策建议。 

2 文献回顾与机制分析 

2.1 文献回顾 

回顾已有文献，关于金融与经济增长之间关联性的探讨是经济学研究中的经典课题

之一，但是多年来学者们并未形成统一的观点。最早研究两者的关系见于 Bagehot(1873)[1]

的著作中，认为在英国的工业化进程中金融体系通过改善资本流动性发挥了巨大推动作

用；Schumpeter(1912)[4]也提出良好运作的银行系统可以提高技术创新，进而促进经济增

长；随后，Gurley 等（1955）[5]、Goldsmith(1969)[6]、McKinnon 等(1973)[7]开创性地提出

了“金融发展”与“金融深化”等主题，指出金融深化能显著促进经济增长。国内学者谈儒勇

（1999）[6]是国内研究金融与经济增长之间关系较早的学者之一，认为我国金融体系与经

济增长之间具有很强的关联；Muhammad 等（2010）[9]、巩鑫等（2018）[10]对此也持同样

的观点，并且认为金融发展是通过要素积累的中介作用，进而促进了经济增长的。然而，

Lucas(1988)[10]、Levine 等(2005)[12]则提出了不同的观点，指出金融体系是阻碍了企业扩

展的融资约束而影响了经济增长。卢峰等（2004）[13]利用我国省份数据研究发现金融深

化对经济增长的影响并不显著；王晋斌（2007）[14]则发现我国金融发展对经济增长的影

响存在区域异质性，在金融控制程度不同的区域，金融对经济增长的影响也是不同的。

还有一部分学者认为金融发展与经济增长的关系是非线性的，金融发展在不同时期、不
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同国家对经济增长的作用方向与效果也是不同的[15-16]；杨友才（2014）[17]利用我国省际

数据实证研究发现金融发展对经济增长的影响呈现非线性特征。 

国外很少有文献将金融和科技合并在一起论述，而国内自“科技金融”这一词汇提出

以来，关于科技金融的文献层出不穷，主要聚焦于对科技金融政策的评价[18-19]、科技金

融对创新的影响[20-21]以及科技金融对经济增长的影响[22]等。刘晓敏（2020）[23]提出通过

构建“股权+债券+科技服务”的方式，来完善科技金融服务体系；王海芸等(2019)[24]构建了

包含 19 个细分指标的科技金融发展评价体系，并利用主成分分析法测度了我国 30 个省

市的科技金融水平。叶莉等（2015）[25]从微观层面考察了科技金融对技术创新的作用效

率，结果发现科技金融对技术创新有显著的促进作用；王宏起等（2012）[26]通过构建协

同度模型，并基于我国 2000-2010 年的数据揭示了科技创新与科技金融之间的协同发展

机制；杜江等（2017）[27]运用空间杜宾模型实证发现我国科技金融水平存在空间溢出特

征，能够影响相邻地区的科技创新能力。张芷若等（2020）[28]运用耦合协调度模型来测

算我国 2005-2015 科技金融与区域经济发展的耦合关系程度；揭红兰（2020）[29]采用省

级面板数据分析了科技金融对区域经济发展的影响以及传导机制，研究发现科技创新所

起到的中介作用存在区域异质性；韩军强（2019）[30]利用空间杜宾模型实证检验了科技

金融对经济增长质量的影响，结果显示科技金融不仅对本地经济增长质量存在正向影响，

还对其它地区存在正的溢出效应。谷慎（2018）[31]基于我国省级面板数据，从理论和实

证双结合角度深入剖析了科技金融投入对经济增长质量的影响，研究发现我国科技金融

对经济增长质量的影响逐渐显著，影响系数逐渐增大。 

已有关于科技金融以及科技金融与经济增长之间关系的研究都为本文提供了丰富的

理论基础，但通过文献梳理发现仍有以下不足之处：①以往文献基本上都是从省级层面

来研究科技金融对区域经济的影响，鲜有文献从城市层面来研究，忽略了城市才是实施

科技金融的基本载体，科技金融政策试点也是具体到某个城市或者某个区来实施的，所

以从城市层面研究科技金融与经济增长的问题更具有实践意义。②已有文献主要是用单

一指标或者构建综合指标来评价科技金融水平，但并未形成统一的评价体系，评价效果

也是参差不齐，关于科技金融体制改革对经济增长的影响则研究较少，而评估科技金融

体制改革的政策效果对促进经济高质量发展具有关键性意义。本文旨在解决上述两个问

题，并丰富和深化科技金融与经济增长之间的相关研究理论， 

2.2 作用机制分析 

科技金融政策的出台旨在促进科技和金融更深入的结合，实现科技资源和金融资源

有效对接，更好的服务于实体经济。借鉴已有相关研究，剖析出科技金融并非直接作用

于经济增长，而是通过科技创新发挥其经济增长效应。 

首先科技金融政策对科技创新的影响主要表现在以下几个方面：一是通过输送科研

资金，加大对科技创新的财政投入以缓解科技型企业面临的金融资源不足问题，进而促
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进科技创新。科技创新是一项投资大、周期长、收益不确定的活动，在大众创业、万众创

新的时代浪潮下，科技型中小企业是我国创新驱动发展的基础力量。但因大多数科技型

中小企业在创业初期未得到足够的资金支持而限制了其科技创新活动，传统银行和金融

机构则更倾向于将资金贷给大型国有和成熟企业，我国金融资源的分配表现出极度不均

衡，这严重阻碍了我国实施创新驱动发展战略。科技金融政策的出台意味着政府会将科

研资金向这些科技企业倾斜，银行业金融机构也会加大对这些企业的贷款支持。二是通

过筛选科技创新项目，引导金融资源向优质科创企业集聚，提高资源配置效率进而促进

科技创新。科技型中小企业数量众多，但并非所有项目都具有投资价值，投资者与企业

之间的信息不对称问题往往会导致金融资源错配，造成资源浪费和经济损失。科技金融

政策的出台力图在试点地区完善科技企业信用体系，为投资者和企业之间建立互信机制，

这些举措能够对科技创新企业进行评价筛选，引导金融资源投向优质项目，更有效的促

进科技资源与金融资源结合，实现科技创新。三是代理监督项目执行，进行严谨的收益

评估和风险分散，驱动创新项目顺利开展。创新是具有高风险、盈利慢等特征，科技创

新过程更是充满不确定性，进行创新的企业在投入巨额研发资金后，很可能无法获取预

期的收益。科技金融政策的出台促使政府和投资者加强对试点地区企业的督导，投资者

凭借精准的信息辨别能力和丰富的项目经验，有能力对融资项目的每个阶段给出动态评

估，并给出合理建议。另外，科技金融建立的风险分散机制也能在很大程度上解决上述

问题，我国陆续推出的科技金融保险服务，也提出加大对科技人员的保险服务力度，完

善科技保险财政支持政策。这些保障措施可以促使企业将更多的精力放在科技创新上，

推动整体创新水平的提升。 

大量文献都在索洛的新古典经济增长理论和罗默的内生增长理论基础上论证了科技

创新对经济增长的促进作用，我国全要素生产率增长主要是由技术进步贡献的[32]，创新

水平的提高能够增强经济增长的持续性[33]，推动经济发展转型升级[34]。科技金融政策借

助科技创新发挥经济增长效应的具体路径如下：一是促进产业转型升级，优化经济增长

结构。为使得金融资源高效配置，科技金融会引导资本流向新技术、新领域，促进技术

创新，催生出若干新业态、新产品，拉长产业链，形成新的经济增长极。二是增强经济增

长稳定性，科技金融政策力图充分发挥金融资源服务实体经济的功能，为从初创期到成

熟期各发展阶段的科技企业提供差异化的金融服务，科技金融能够基于风险控制的视角，

防止金融资本泡沫化，降低系统性风险，增强经济稳定性，间接实现经济增长。三是提

高全要素生产率，发展绿色经济。科技创新可以借助投入要素的重新组合，降低消耗，

提高资源的利用效率；减少污染物的排放以及创新污染物处理技术，降低以生态环境为

代价的经济低质量增长。 

 

3 模型选择与变量说明 
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3.1 模型选择 

本文采用双重差分法（Difference-in-Differences,DID）来评价科技金融政策对地区经

济增长的作用效果。2011 年根据科技部、中国人民银行等五部门联合发布政策确定了第

一批“促进科技和金融结合试点”，包括 16 个省市。由于这 16 个省市中既有单独的城市、

也有省份，并且还包含多个城市联合成立的合作园区。本文参考马凌远等（2019）[35]的

做法，将这 16 个试点细分为 41 个具体城市，包括北京、天津、上海、重庆、武汉、长

沙、大连、天水；四川省的成都和绵阳；陕西省的西安、渭南、商洛、铜川、宝鸡和咸阳；

广东省的广州、佛山、东莞和深圳；安徽省的合肥、芜湖和蚌埠；浙江省的杭州、温州、

宁波和湖州；江苏省的南京、无锡、连云港、淮安、盐城、徐州、常州、南通、苏州、镇

江、扬州、宿迁和泰州。继 2011 年第一批试点启动以来，成效显著，2016 年国家继续推

动了第二批试点实践，包括郑州、银川、包头、宁波和济南等 9 个城市。截止 2018 年，

我国已经先后确立了 49 个“促进科技与金融结合”试点，这为本文使用的 DID 模型提供

了一个良好的“准自然实验”。另外，本文选取了 240 个未获批试点的城市为“对照组”。本

文设置分组变量 treat，如果该城市是属于试点城市，该变量取值为 1，否则取值为 0。同

时根据试点批复的先后设置时间虚拟变量 year，试点设立当年及以后取值为 1，否则取值

为 0。并且本文采用了固定效应模型进行差分估计，并同时固定了省份、年份和城市，具

体设定如下： 

, 0 1 2 3 4 , ,gdp + +i t i t i t i t t i p i ttreat year treat year x               
 （1） 

在式（1）中， ,gdpi t 是被解释变量，衡量地区的经济发展水平，i 和 t 分别表示年份

和城市； ,i tx 代表控制变量，包括省级贸易开放度、政府规模、信息化水平、社会消费水

平和金融发展水平； p 为省份固定效应， t 为年份固定效应， i 是城市固定效应，并

且本文所有模型均进行了以市聚类的稳健标准误处理，以消除潜在的序列相关和异方差

问题。在（1）式中， 1 是本文的核心估计系数，衡量设立“促进科技与金融结合”试点这

一政策对当地经济增长的净效应。若 1 0  则说明科技金融政策的确有利于促进地区经

济增长；若 1 0  则说明科技金融政策抑制了地区经济增长。 

3.2 变量说明 

被解释变量。本文的被解释变量是区域经济增长，GDP 是衡量一个国家或地区经济

状况的最佳指标，所以本文的被解释变量衡量指标是城市 GDP。 

核心解释变量。是否实施了“促进科技和金融结合”政策试点作为本文核心解释变量，

以试点分组虚拟变量和时间虚拟变量的交乘项测算。 

控制变量。基于已有文献，本文选取的影响区域经济增长的控制变量主要包括：①

省级贸易开放度（trade），由于地级市层面的贸易数据不易获取，本文用城市所在省份
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的进出口总额与 GDP 的比值测度，根据全国当年平均汇率，进出口总额的单位统一换算

成人民币，一个地区贸易开放度越高，其可能会通过技术溢出获得发达国家的技术援助

和支持，此外，使得国家间更深层次的专业化分工，形成规模经济，也会优化资源配置

效率，这些都会促进地区经济增长；②政府规模（gov），用地区预算内政府公共财政支

出来测度，从本质而言，政府公共支出是为社会提供比如教育、医疗、文化、公共管理、

国防等商品和服务，是有利于社会福利的改进，从而提升经济效率，实现地区经济增长；

③信息化水平（inform），用地区邮政业务总量和电信业务总量之和来测度，一个地区的

信息化水平越高，不但能够加快知识的传播与积累，也能够为社会各行各业提供优质且

便捷的产品和服务，从而保证国民经济高速和高质量运行，带动地区经济增长；④社会

消费水平（retail），本文用社会消费品零售总额来衡量，消费可以通过直接和间接作用

拉动经济增长，也是拉动经济增长的主要动力；⑤金融发展水平（finance），用年末金融

机构贷款余额表示，经济活动离不开金融资本的支持，所以地区的金融发展与经济增长

之间应该存在较大关联。 

本文采用 2003-2018 年我国 289 个地级市的面板数据来研究科技金融政策对区域经

济增长的影响，所有数据均来自 EPS 数据库和《中国城市统计年鉴》。为削弱模型异方

差、增强数据稳定性，文中所有价值变量均做对数处理，对缺失数据通过查阅各省份或

城市统计公报进行填补，各变量的统计描述见表 1。 

表 1  变量的描述性统计 

变量 样本量 平均值 中位数 标准差 最小值 最大值 

gdp 4623 15.9997 15.9957 1.0943 12.6690 19.6049 

trade 4624 0.2761 0.1319 0.3302 0.0168 1.7843 

budget 4589 14.0894 14.1867 1.1080 10.4058 18.2405 

retail 4580 14.9282 14.9261 1.2153 5.4723 18.6572 

inform 4575 12.2830 12.2552 1.0818 8.8037 16.5024 

finance 4589 15.7178 15.6079 1.3019 12.5477 20.3735 

 

4 实证结果分析 

4.1 基准模型检验 

本文采用了固定效应模型检验了科技金融政策对区域经济增长的影响，为了处理遗

漏变量、规避异方差和序列相关等问题固定了省份、城市和时间，并使用了以城市为聚

类变量的聚类稳健性标准误。表 2 报告了式（1）的估计结果。其中，在模型 1 中没有加

入任何控制变量，可见科技金融政策的系数在 1%的水平上显著为正，表明科技金融政策

确实促进了地区经济增长。模型 2 至模型 6 中是依次加入控制变量的估计结果，可见科

技金融政策会显著促进地区经济增长的结果依然稳健，并且都通过了 1%的显著性水平。

从控制变量的回归结果来看，省级贸易开放度、政府规模、信息化水平、社会消费水平

和金融发展水平均能促进地区经济增长。 
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表 2    基准模型估计结果 

变量 模型1 模型2 模型3 模型4 模型5 模型6 

treat×year 
0.0841*** 0.1055*** 0.1064*** 0.1023*** 0.1024*** 0.0930*** 

(3.0477) (3.8130) (5.5365) (5.5737) (5.5581) (5.2886) 

trade 
 0.1785*** 0.0776** 0.0643* 0.0632* 0.0606* 

 (4.3368) (2.2748) (1.9223) (1.8608) (1.8872) 

budget 
  0.4182*** 0.4068*** 0.3996*** 0.3634*** 

  (7.7047) (7.6837) (7.5625) (7.1801) 

retail 
   0.1225** 0.1198** 0.1070** 

   (2.0027) (2.0273) (1.9996) 

inform 
    0.0270*** 0.0226*** 

    (3.2288) (2.8506) 

finance 
     0.1333*** 

     (5.9807) 

Constant 
14.8795*** 14.8270*** 9.6108*** 8.0719*** 7.8909*** 6.6169*** 

(1306.1717) (846.1168) (14.0760) (8.0997) (8.1364) (7.6331) 

城市固定 YES YES YES YES YES YES 

年份固定 YES YES YES YES YES YES 

省份固定 NO YES YES YES YES YES 

Observations 4623 4623 4588 4579 4565 4565 

R-squared 0.953 0.953 0.963 0.964 0.965 0.967 

Number of 

id 
289 289 289 289 289 289 

注：①括号中为 t 值；②*、**、***分别表示在 10%、5%和 1%显著性水平下显著；③所有回归结果均

采用以城市为聚类变量的聚类稳健性标准误。 

 

4.2 稳健性检验 

为保证基准模型估计的结果真实可靠，本文将从双重差分模型的假设条件，控制其

它相似政策冲击和对数据进行缩尾处理三个方面来进行稳健性检验。 

4.2.1 平行趋势检验 

在使用双重差分模型时要求实验组和对照组在科技金融政策实施之前结果变量有相

同的变化趋势，即在“促进科技和金融结合”试点政策出台之前，与对照组相比，实验组城

市的经济增长没有发生显著变化。本文的政策时点不止一次，因此按照多期 DID 检验平

行趋势的思路进行检验，采用事件研究法对科技金融政策的经济效应随时间变化的动态

趋势进行分解，设定模型如下： 

tipitti
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ti
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7
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                （2） 

在上式中， 是表示设立“促进科技和金融结合”试点这一事件的虚拟变量，若
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融政策设立的前一年即 k= -1 作为基准期，在具体的回归中去掉
1-

,i tD ，通过 k 大小和显

著性的变化既可以检验平行趋势假设，也可以检验科技金融政策效应的时间变化。 

 
图 1 平行趋势检验图 

图 1 报告了平行趋势检验的结果，可以看出在科技金融政策实施之前， k 系数并不

显著（95%置信区间包含了 0）且在 0 上下波动，说明实验组城市和对照组城市的经济增

长在政策实施之前并没有显著差异，满足平行趋势假设。另外，可以看出科技金融政策

的实施是具有时滞性的，政策实施后的两年间对城市经济增长都没有显著带动作用。从

科技金融政策实施后的第三年，直到设立后的第七年，科技金融政策都能显著带动城市

的经济增长。 

4.2.2 排除其它政策干扰 

在经济改革过程中，经常会有多个经济政策并行出台的现象，为了排除其它相关产

业政策和区域发展战略对基准模型估计结果的影响，本节将对相似的政策进行控制，即

设立国家创新型试点政策。继 2008 年批准深圳为首个创新城市试点之后，在本文的研究

样本期间内，已经有 78 个城市先后获批创新试点。因此，本文在式（1）中加入了国家

创新型城市试点虚拟变量（innocity）,将设立试点当年以及以后赋值为 1，其余赋值为 0。

若在式（1）中加入变量 innocity 之后，交互项 treat×year 的系数变得不显著，则说明基准

模型估计的结果完全是受到了其它相似政策的干扰，导致估计结果存在偏误；若 treat×year

的系数仍是很显著，则说明基准模型估计的结果是可信的。表 3 中的模型 7 和模型 8 分

别是给出了控制其它相似政策后的估计结果，可见不管是否加入控制变量，treat×year 的

估计系数同表 1 中结果相比略有下降，但仍在 1%的水平下显著，这说明基准模型估计的

结果是非常稳健的。 

4.2.3 对数据进行缩尾处理 

为了防止离群值对估计结果的影响，本文对被解释变量和控制变量进行了上下 1%的

缩尾处理，然后对式（1）进行了重新估计。结果显示，交互项 treat×year 对经济增长的

-.
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影响仍然是显著的，说明“促进科技和金融结合”试点的政策是显著促进了区域经济增长

的。 

表 3  稳健性检验估计结果 

变量 
模型7 模型8 模型9 

控制国家创新型试点城市 对数据进行缩尾处理 

treat×year 
0.0794*** 0.0756*** 0.0920*** 

(2.7564) (4.1125) (5.0708) 

innocity 
0.0107 0.0404**  

(0.4641) (2.5950)  

控制变量 NO YES YES 

城市固定 YES YES YES 

时间固定 YES YES YES 

省份固定 NO YES YES 

Constant 
14.8795*** 6.5648*** 5.8891*** 

(1305.8298) (7.5675) (8.7948) 

Observations 4565 4565 4565 

R-squared 0.977 0.931 0.912 

Number of id 289 289 289 

注：①括号中为 t 值；②*、**、***分别表示在 10%、5%和 1%显著性水平下显著；③所有回归结果均

采用以城市为聚类变量的聚类稳健性标准误。 

 

4.3 异质性检验 

4.3.1 城市等级异质性检验 

城市经济发展往往与城市等级存在较大关联，一般来说，直辖市、省会城市、副省

级城市等通常能得到更多的物质资源、人力资本、资金支持以及政策倾斜。这会使得同

样的政策在不同等级地区所产生的效果也会有差异，在本身就具有明显优势的城市，这

项科技金融政策可能只是“锦上添花”，边际效用较小；而对于那些本身资源匮乏的城市

来说，这项政策可能是“雪中送炭”，边际效用明显。本文参考刘瑞明等（2015）[36]的做

法，将城市划分为两个等级，分别是高等级城市①和低等级城市，并且用虚拟变量 grade

表示，若该城市属于高等级城市，则赋值为 1；若该城市为低等级城市，则赋值为 0。表

4 中模型 10 至模型 13 给出了按城市等级分组回归的结果，结果发现在高等级城市和低

等级城市中科技金融政策对于两类城市的经济增长均能明显的促进，但是相较于高等级

地区，低等级城市中 treat×year 的回归系数更大，说明“促进科技和金融结合”政策对经济

增长的促进作用在低等级城市中更明显。 

 

 

                                                
① 高等级城市包括直辖市、省会城市、副省级城市和较大的市，现有副省级城市包括南

京、杭州、武汉、西安、成都、哈尔滨、长春、沈阳、大连、济南、青岛、宁波、广

州、厦门、深圳。经国务院批准的其它较大的市具体包括大连、本溪、抚顺、吉林、齐

齐哈尔、包头、洛阳、邯郸、宁波、大同、唐山、青岛、淄博、无锡、淮南、苏州、徐

州。 
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表 4   按城市等级分组回归结果 

变量 
模型10 模型11 模型12 模型13 

高等级地区 低等级地区 

treat×year 
0.0990** 0.8725*** 0.1008*** 0.0913*** 

(2.2098) (2.9709) (2.8076) (3.8708) 

控制变量 NO YES NO YES 

城市固定 YES YES YES YES 

时间固定 YES YES YES YES 

省份固定 NO YES NO YES 

Constant 
15.9506*** 5.6452** 14.6554*** 6.1643*** 

(653.8170) (2.4949) (1,143.1119) (6.8203) 

Observations 800 794 3823 3771 

R-squared 0.9813 0.9345 0.9624 0.9135 

Number of id 50 50 239 239 

注：①*、**、***分别表示在 10%、5%和 1%显著性水平下显著；②所有回归结果均采用以城市为聚类

变量的聚类稳健性标准误。 

4.3.2 城市区位异质性检验 

城市区位也是影响地区经济增长的关键因素，一般而言，具备优势区位的城市能够

更方便快捷的获取要素资源，更低的交易成本等。那么对于区域发展极不平衡不充分的

中国来说，科技金融政策的实施效果是否不同？进而使得科技金融政策对地区经济增长

的影响是否也有差异呢？本节将进行科技金融政策对区域经济增长的城市区位异质性检

验。将全样本中 289 个地级市划分为 101 个东部发达城市和 188 个中西部欠发达城市两

个分样本分别进行双重差分估计，表 5 给出了科技金融政策对区域经济增长的区域异质

性检验的估计结果，根据模型 14 至模型 17 可知，东部发达城市和中西部欠发达城市的

科技金融政策对地区经济增长都具有显著的促进作用，但是从影响系数来看，中西部欠

发达城市的科技金融政策对经济增长的影响明显高于东部发达城市。本节的估计结果与

科技金融政策对经济增长的城市等级异质性检验的估计结果存在一致性，中西部欠发达

城市中以资源型城市居多，主要靠要素驱动经济增长，城市创新性不及东部发达城市，

科技金融政策的出台对增强城市创新、带动经济增长更加明显；而东部发达城市以其沿

海沿边的地理区位，集聚优势资源，城市创新性相对较高，此时，科技金融政策的出台

对带动经济增长的的边际效用较小。 

表 5  按城市区位分组回归结果 

变量 
模型 14 模型 15 模型 16 模型 17 

东部地区 中西部地区 

treat×year 
0.1022*** 0.0900*** 0.1650*** 0.1168*** 

(3.2373) (4.7594) (4.3372) (4.1624) 

控制变量 NO YES NO YES 

城市固定 YES YES YES YES 

时间固定 YES YES YES YES 
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(续表) 

省份固定 NO YES NO YES 

Constant 
15.5310*** 6.7974*** 14.5294*** 7.3883*** 

(948.1517) (7.0532) (1021.1508) (6.5981) 

Observations 1616 1604 3007 2961 

R-squared 0.9796 0.9421 0.9673 0.9219 

Number of id 101 101 188 188 

注：①*、**、***分别表示在 10%、5%和 1%显著性水平下显著；②所有回归结果均采用以城市为聚类

变量的聚类稳健性标准误。 

 

5 结论和政策建议 

科技和金融是我国经济发展的主要引擎，只有充分发挥科技和金融有效融合的机制，

才能更好地实现它们在经济发展中的重要作用。因此本文创新性地从“促进科技和金融结

合”试点设立这个角度探讨了实现经济增长的新路径。本文基于 2011 年和 2016 年我国设

立的 49 个促进科技和金融结合试点城市构建了可用于政策评估的准自然实验，采用双重

差分模型实证分析了这一科技金融政策对区域经济增长的影响。研究发现：总的来说，

这项科技金融政策是有效促进了地区经济增长，这一结论在考虑双重差分模型的平行趋

势假设条件和一系列可能干扰地区经济增长的其它因素后仍然成立；其次，试点设立对

于高等级和低等级城市的经济增长均有显著的促进作用，但相对而言，在低等级城市中

促进科技和金融结合的经济增长效应更明显；再次，试点设立对于东部发达城市和中西

部欠发达城市的经济增长均具有显著的正向影响，但相对而言，在中西部欠发达城市促

进科技和金融结合的经济增长效应更为突出。 

为全面激发科技金融政策对区域经济增长的积极促进作用，本文基于以上研究结论

提出如下政策建议：第一，促进科技和金融结合确实能显著推动地区经济增长，国家应

该在更多城市为科技金融创新营造政策空间，推进“促进科技和金融结合”试点城市继续

扩容，充分发挥试点地区的辐射带动作用。不断创新财政科技投入方式，积极引导市场

各类资本创新金融产品、完善科技金融服务模式、搭建科技金融服务平台，并形成更多

可复制、可推广的经验。第二，各试点地区应结合自身的科技发展水平、金融资源集聚

程度、产业特征等实际情况定制科技金融政策，在区域协作的基础上走差异化创新之路，

切不可盲目照搬照抄其它地区的成功经验，对于低等城市和中西部欠发达城市来说，应

加快建立符合科技创新客观规律的管理体制机制以及明确相关配套产业。加快先进技术

的推广和应用，培育壮大区域特色经济和新兴产业，确保科技金融政策的有效实施。对

于高等级城市和东部发达城市来说，应注重培育具有国际影响力的产业集群，引导科技

金融在新技术领域运用，提高科技金融政策的经济增长边际贡献。 
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Does Science and Technology Finance Policy Promoted Regional 

Economic Growth? —Empirical Evidence From Prefecture-Level 

Cities 

Zhuo Debao   Liu Yunqin 
 

Abstract: Under the background of innovation-driven development strategy, it is of great 

significance to study the influence of science and technology financial policies on regional 

economic growth. Based on the microcosmic data of 289 prefecture-level cities in China from 

2003 to 2018, this paper took the pilot project of "Promoting the integration of science and 

Technology and finance" set up twice as a quasi-natural experiment, and analyzed the influence 

of the pilot establishment on the regional economic growth by using the double difference 

method. The empirical results showed that compared with the control group, the science and 

technology financial policies significantly promoted the economic growth of the experimental 

group. The results estimated by the benchmark model were still robust after considering a series 

of other interference factors. And based on the grouping test from the perspective of city level 

and city location, it is found that the pilot establishment can significantly promote the economic 

growth of both high-grade and low-grade cities, but the low-grade city pilot has more obvious 

promoting effect on economic growth. The pilot establishment can also significantly promote 

the economic growth of the developed cities in the east and the less developed cities in the central 

and western regions, but the pilot policies in the less developed cities in the central region have 

more obvious promoting effects on economic growth. Based on the above research conclusions, 

this paper further puts forward policy Suggestions to promote regional economic growth. 

Keywords:  science and technology finance;  economic growth;  difference-in-

difference;  quasi-natural experiment 
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