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我国科技金融对制造业创新发展影响研究
——基于中国省际面板数据的门槛回归分析

徐文篆*，赵俊，宋秋平
（安徽外国语学院 国际经济学院，合肥 231201）

摘要：选择 2011-2021年中国 30个省际面板数据作为样本，采用熵值法测算我国各地区科技金融水平和制造业创新发展水平，

并进一步利用门槛回归模型实证检验科技金融对制造业创新发展的非线性影响。研究显示：科技金融对制造业创新发展的影

响存在基于科技金融的三重门槛效应，随着科技金融水平阈值区间的提高，科技金融对制造业创新发展的正向促进效应呈现逐

渐增强态势；我国科技金融水平高于第三门槛值的样本很少，因而基于加快推进制造业创新发展的视角，我国科技金融水平尚

有较大提升空间，为此，应充分发挥政府对制造业创新发展的支持作用；着力提高制造业企业自身的自主创新研发能力；切实加

大金融机构对制造业创新发展的支持力度。
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The impact of TechFin on manufacturing innovation and 
development: a threshold regression analysis based on China’s 

inter-provincial panel data

XU Wenzhuan*, ZHAO Jun, SONG Qiuping

(School of International Economics, Anhui International Studies University, Hefei 231201，China)

Abstract: With the Panel data of 30 provinces in China from 2011-2021 as the sample, the entropy method was used to 

measure the level of science and technology finance and the level of innovation and development of manufacturing 

industry in all regions of China, and the threshold regression model was further used to empirically test the nonlinear 

impact of science and technology finance on the innovation and development of manufacturing industry. Research shows 

that the impact of technology finance on the innovative development of manufacturing industry is based on the triple 

threshold effect of technology finance. With the increase of the threshold range of technology finance level, the positive 

promoting effect of technology finance on the innovative development of manufacturing industry is gradually increasing; 

There are very few samples in China where the level of science and technology finance is higher than the third threshold. 

therefore, from the perspective of accelerating the innovation and development of the manufacturing industry, there will be 

still significant room for improvement in China's science and technology finance level. Therefore, the government's 
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support for the innovation and development of the manufacturing industry should be fully utilized; strive to improve the 

independent innovation and research and development capabilities of manufacturing enterprises themselves; effectively 

increase the support of financial institutions for the innovative development of the manufacturing industry.

Keywords: TechFin; manufacturing innovation and development; entropy method; threshold regression model

1 引言

制造业是国民经济的主体，是立国之本、兴国之器、

强国之基。当前，我国制造业发展问题已引起社会各界

的广泛关注，并成为诸多学者探讨的焦点。其中，工业

和信息化部发布的《2022中国制造强国发展指数报告》

数据显示，2021年我国工业增加值已达31.4万亿元，占

全球比重约30%，已经连续12年位居世界第一制造业大

国。虽然中国是一个制造业大国，制造业体系完备，但

是中国的生产方式至今仍未完全摆脱传统的生产模式，

与世界发达的制造强国的先进水平相比，中国制造业的

自主创新研发能力尚存在较大差距[1]。为了突破我国制

造业发展的瓶颈，扭转我国制造业面临的“大而不强，全

而不优”的窘境，中央经济工作会议定调的2023年重点

工作任务指出要大力发展制造业，着力提升制造业创新

发展水平，夯实国民经济发展根基。

践行制造业创新发展战略，离不开强有力的金融

支持及配套政策支撑。2019年 11月 15日，国家发展

改革委和15部门联合印发了《关于推动先进制造业和

现代服务业深度融合发展的实施意见》（发改产业

〔2019〕1762号），提出要创新金融支持方式，提升金融

支持制造业创新发展的能力和效率。2022 年 7 月 4

日，银保监会印发《关于进一步推动金融服务制造业

高质量发展的通知》（银保监办发〔2022〕70号），明确

为进一步推动金融机构完善制造业金融服务，更好支

持制造业高质量发展，要增强以创新与科技为核心要

素的科技金融的支撑。科技金融是促进创新研发、成

果转化及高科技产业发展的一系列金融政策工具、金

融制度、金融政策、金融服务，是由向创新活动提供融

资资源的各种主体及其行为活动共同构成的系统[2]。

因此，实证分析科技金融对制造业创新发展的影响，

对促进科技金融与制造业深度融合发展显得尤为

重要。

国内外学者关于科技金融与创新发展的研究主

要集中于两个方面：一是金融发展与科技创新之间的

关系，以King等 [3]、Foster等 [4]、Samila等 [5]、Czarnitzki

等 [6]、Po-Hsuan等 [7]、Karwowski等 [8]为代表的学者通

过实证研究得出金融发展对科技创新起着显著促进

作用的结论。二是科技金融与创新水平之间的互动

关系，以杜江等 [9]、马凌远等 [10]、侯世英等 [11]为代表的

学者提出科技金融可提高地区创新水平，而芦锋

等[12]、周才云等 [13]为代表的学者则指出科技金融能促

进产业创新发展。三是关于创新发展水平的度量，以

聂国卿等 [14]、程锐等 [15]为代表的学者将专利申请数

作为衡量创新发展水平的指标，而以李健等 [16]、王世

强等 [17]、郭炳南等 [18]为代表的学者则将专利申请授

权量作为衡量创新发展水平的指标。

从对上述文献的梳理不难发现，既有文献为本研

究提供了重要的参考借鉴，然而鲜有学者聚焦制造业

这一具体产业视角来研究科技金融对制造业创新发

展；同时现有文献主要是以专利申请数或专利申请授

权量作为制造业创新发展水平的代理变量，无法全面

衡量制造业创新发展水平。为此，本文以制造业这一

独特的产业视角为切入点，从全新维度构建了制造业

创新发展水平的综合指标评价体系，由分别体现制造

业的研发阶段、成果转化阶段、技术扩散阶段的创新

发展水平指标——人均专利申请授权数、新产品产出

率、技术市场成交额构成，并采用熵值法测度我国各

地区制造业创新发展水平，进而利用门槛回归模型检

验科技金融对制造业创新发展的影响，为促进科技金

融与制造业深度融合发展提供重要依据。

2 研究设计

2.1 模型构建

由于科技金融与制造业创新发展之间可能存在

非线性关系，故本文采用面板门槛模型对其研究。在

借鉴Hansen [19]的面板门槛模型的基础上，构建以科技

金融水平为门槛变量，科技金融与制造业创新发展之

间非线性关联的面板门槛模型如下：

MIit = α + β1TFit·I (TFit ≤ γ1 ) + β2TFit·I (γ1 < TFit ≤
γ2 ) + β3TFit·I (TFit > γ2 ) + θ iqit + ui + λ t + ε it （1）

式（1）中，MIit为被解释变量制造业创新发展水平；TFit

为科技金融水平，既是核心解释变量又是门槛变量；γ

为特定门槛值，γ1 和 γ2 分别表示第一门槛值和第二个
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门槛值①；I (⋅)为指示函数；qit 为控制变量；μ i、λ t 和 ε it 分

别为地区固定效应、时间固定效应和随机扰动项。

2.2 变量设置

2.2.1 被解释变量

本文被解释变量，即制造业创新发展水平（MIit）。

为了较全面地衡量制造业创新发展水平，本文选定分

别体现制造业研发、制造业成果转化、制造业技术扩

散这三个阶段的创新发展水平的指标——人均专利

申请授权数、新产品产出率、技术市场成交额作为制

造业创新发展水平的综合指标评价体系，指标具体含

义如表1所示，指标权重采用熵值法测定。

表 1 制造业创新能力的指标评价体系

指标名称

人均专利申请授权数

新产品产出率

技术市场成交额

指标度量

三种专利申请授权数/常住人口数

新产品销售收入/主营业务收入

技术市场成交额

指标属性

正

正

正

数据来源

中国统计年鉴、中国工业统计年鉴

2.2.2. 解释变量

本文的解释变量，即科技金融水平（TFit），借鉴汪

淑娟等 [20]和谷慎等 [21]的研究，考虑数据的可得性，选

取科技人力资源、财政拨款力度、研发经费力度、政府

支持力度、企业支持力度、科技贷款力度这六个指标

共同构建科技金融水平指标体系，指标具体含义见表

2所示，指标权重采用熵值法测定。

2.2.3. 控制变量

为避免遗漏变量误差的出现，本文引入控制变量

如下：（1）人力资本（HR），以“每千万人口高等学校平

均在校生数”来反映。（2）城镇化水平（URB），借鉴潘

雅茹 [22]的做法，以“年末城镇人口比重”来衡量。（3）产

业结构高级化（UPG），借鉴刘荣增 [23]的做法，以“第三

产业产值与第二产业产值之比”衡量。（4）市场化水平

（MAR），借鉴王小鲁等 [24]的做法，以“市场化指数”来

衡量。

表 2 科技金融水平的指标评价体系

指标名称

科技人力资源

财政拨款力度

研发经费力度

政府支持力度

企业支持力度

科技贷款力度

指标度量

R&D人员全时当量/常住人口数

地方财政科技支出/财政支出

R&D经费内部支出/地区GDP
R&D经费支出中政府资金/R&D经费内部支出

R&D经费支出中企业资金/R&D经费内部支出

金融机构科技贷款/地区GDP

指标属性

正

正

正

正

正

正

数据来源

中国统计年鉴、中国科技统计年鉴

2.3 样本选择与数据来源

考虑到数据的可得性，本文选取2011—2021年中国

30个省、市、区（不包括西藏及港、澳、台地区）的面板数

据作为实证研究样本。样本数据来源于2012-2022年的

《中国统计年鉴》、《中国工业统计年鉴》和《中国科技统

计年鉴》。由于自2008年起不再以金融机构科技贷款统

计口径进行统计，故本文借鉴相关研究，采用“金融机构

贷款余额”数据替换“金融机构科技贷款”数据[25]。

2.4 指标测度

2.4.1 指标测度方法

为了得到更加客观的权重系数，本文采用熵值法

计算制造业创新发展水平和科技金融水平。熵值法

确定指标权重系数的计算过程如下：

(1)无量纲化处理

设 xij ( i = 1,2,…,n ; j = 1,2,…,m ) 为第 i 个评价对

象的第 j个指标的观测数据，为了消除原始数据不同

量纲的影响，对原始数据进行极差标准法无量纲化处

理，由于制造业创新发展水平和科技金融水平的各评

价指标都是正向指标，故标准化公式为：

x′ij =
xij - min{ }xij

max{ }xij - min{ }xij

（2）

(2)平移处理

为了使后续运算有意义，必须消除零的影响，故对

①模型构建时，为了便于说明模型结构，假设存在两个门槛值，但实际并非一定是两个门槛值，需根据模型估计结果确定门槛数。
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无量纲化处理后的数据进行整体平移，且为了不破坏原

始数据的内在规律，需尽可能小幅度的平移，故本文选

择将所有数据整体向右平移0.0001，故平移处理的公式为：

x″ij = x′ij + 0.0001 （3）

(3)归一化处理

归一化处理即计算第 i个被评价对象在第 j个评

价指标上的指标值比值，公式为：

pij =
x″ij

∑
i = 1

n

x″ij

（4）

(4)计算熵值

第 j个评价指标的熵值计算公式为：

ej = -
1

ln n∑i = 1

n

pij ln ( pij ) （5）

(5)计算差异性系数

第 j个指标的差异性系数计算公式为：

gj = 1 - ej （6）

(6)计算权重系数

第 j个指标权重系数的计算公式为：

wj =
gj

∑
j = 1

m

gj

（7）

(7)计算综合评价值

n个被评价对象的综合评价值的计算公式为：

S =∑
j = 1

m

wj × pij （8）

2.4.2 制造业创新发展水平和科技金融水平的测度

将制造业创新发展水平的各指标数据和科技金

融水平的各指标数据分别代入上述权重系数的计算

公式（7），得到制造业创新发展水平和科技金融水平

的各指标权重系数，以及 2011年-2021年各地区的制

造业创新发展水平和科技金融水平的数据。囿于篇

幅，本文仅给出制造业创新发展水平的各指标权重系

数（见表 3）和科技金融水平的各指标权重系数（见表

4），没有列示 2011年-2021年各地区的制造业创新发

展水平和科技金融水平的数据，但留存备索。

表 3 制造业创新发展水平的各指标权重系数

指标名称

人均专利申请授权数

新产品产出率

技术市场成交额

熵值

0.8964
0.9665
0.8262

差异系数

0.1036
0.0335
0.1738

权重系数

0.3332
0.1077
0.5591

表 4  科技金融水平的各指标权重系数

指标名称

科技人力资源

财政拨款力度

研发经费力度

政府支持力度

企业支持力度

科技贷款力度

熵值

0.9137
0.9448
0.9434
0.9458
0.9850
0.9705

差异系数

0.0863
0.0552
0.0566
0.0542
0.0150
0.0295

权重系数

0.2908
0.1859
0.1908
0.1827
0.0504
0.0993

2.5 描述性统计

变量描述性统计结果见表 5所示，由表 5可知，制

造业创新发展水平与科技金融水平的标准差分别为

0.0044 和 0.0021，极差分别达 0.0324 和 0.0111，表明

2011-2021年间中国 30个地区的制造业创新发展水平

与科技金融水平均存在显著差异；此外，控制变量人

力资本、城镇化水平、产业结构高级化、市场化水平的

分布也具有明显差异，为进一步分析提供了恰当的数

据基础。

表 5 变量描述性统计结果

变量

制造业创新发展水平

科技金融水平

人力资本

城镇化水平

产业结构高级化

市场化水平

符号

MI
TF
HR

URB
UPG
MAR

样本量

330
330
330
330
330
330

均值

0.0030
0.0030

27.0460
59.5910
1.2554
8.0391

标准差

0.0044
0.0021
8.2692

12.1366
0.7171
1.9136

最小值

0.0001
0.0009

10.8215
35.0300
0.5180
3.3590

最大值

0.0325
0.0120

56.1287
89.6000
5.2968

12.3900
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3 实证结果分析

3.1 门槛效应检验和门槛值的确定

为了检验科技金融对制造业创新发展的影响是

否存在门槛效应，本文以科技金融水平为门槛变量进

行门槛估计。借鉴 Hansen [19] 的 bootstrap 法，运用

Stata16.0 统计软件，首先建立单一门槛模型，若通过

显著性检验，则继续建立双重门槛模型，若未通过显

著性检验，则确定采用单一门槛模型，反之则继续建

立三重门槛模型检验。

门槛效应检验结果见表6所示，由表6可知，单一门

槛检验的P值为0.0833，在10%的水平上显著；双重门

槛检验的P值为0.0233，在5%的显著性水平下通过检

验；三重门槛检验的P值为0.0567，在10%的显著性水

平下通过检验，故本文应建立三重门槛模型。

表 6 门槛效应检验结果

门槛变量

科技金融水平

门槛检验

单一门槛

双重门槛

三重门槛

F值

34.6500*

37.4900**

36.6000*

P值

0.0833
0.0233
0.0567

BS次数

300
300
300

临界值

1%
57.8735
41.6748

107.8116

5%
39.0851
33.9643
43.8093

10%
32.7279
28.3817
27.7524

注：***、**、*分别表示在1%、5%和10%的显著性水平下显著。

确定三重门槛面板模型后，需进一步对门槛估计

值及其置信区间进行分析，结果见表 7 和图 1 所示。

由表 7可知，门槛变量（科技金融水平）的三重门槛值

分别为 0.0036（第一门槛值）、0.0059（第二门槛值）和

0.0080（第三门槛值）。与表7相对应，图1为门槛估计

值LR图。门槛值是似然比函数检验统计量LR等于 0

时门槛变量的取值，即LR图中的最低点，当门槛估计

值对应的LR小于临界值 7.3523时即可通过检验。由

图1可直观地看出，三个最低点均小于临界值，故认为

三个门槛估计值均是有效的。

表 7 门槛值估计结果及其置信区间

门槛值

门槛值γ1

门槛值γ2

门槛值γ3

估计值

0.0036
0.0059
0.0080

95%置信区间

[0.0035，0.0036]
[0.0058，0.0060]
[0.0036，0.0100]

0
10

20
30

40
LR

St
at

is
tic

s

0 .002 .004 .006 .008 .01
1st Threshold

0
10

20
30

40
50

LR
St

at
is

tic
s

0 .002 .004 .006 .008 .01
2nd Threshold Parameter

0
10

20
30

40
LR

St
at
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tic

s

0 .002 .004 .006 .008 .01
3rd Threshold Parameter

图 1 门槛估计值 LR 图
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3.2 门槛回归分析

三重门槛面板模型回归结果见表 8 所示。由表

8 可知，当科技金融水平低于第一门槛值 0.0036 时，

科 技 金 融 对 制 造 业 创 新 发 展 的 影 响 系 数 仅 为

1.4386，且在 1% 的水平上通过了显著性检验，这是

因为在科技金融水平过低时，科技金融受制于落后

的科技手段而无法为制造业创新活动提供高效且丰

富的金融服务，致使其对制造业创新发展的促进作

用很小。当科技金融水平在[0.0036，0.0059]时，其影

响系数增至 2.0598，且在 1% 的水平上显著，因为科

技金融具有长期积累性，随着科技金融水平不断提

高，科技金融对制造业创新发展的促进作用也得到

增强。当科技金融水平跨越第二门槛值 0.0059 时，

其影响系数进一步增至 2.6445，且通过了 1% 的显著

性水平检验，因为随着科技金融的发展并逐渐成熟，

科技金融对制造业创新发展的促进作用逐渐显著增

强。当科技金融水平进一步跨越第三门槛值 0.0080

时，其影响系数陡增至 6.8767，且通过了 1% 的显著

性水平检验，因为科技金融水平处于合理区间内会

实现金融服务投入的最优化，能最大程度地促进制

造业创新发展。因此，在研究区间内，科技金融对制

造业创新发展存在正向促进效应，且这种正向促进

影响一直在增强。

表 8 门槛模型回归结果

变量

TF≤0.0036
0.0036＜TF≤0.0059
0.0059＜TF≤0.0080

TF＞0.0080
HR

URB

UPG

MAR

Constant

F

R2

模型

1.4386***（5.0900）
2.0598***（8.0700）

2.6445***（11.8700）
6.8767***（10.6300）
0.0001***（3.3400）

-0.0002***（-5.0600）
0.0025***（6.9700）
0.0007***（4.1800）

-0.0038***（-2.9500）
18.5100***

0.7815
注：***、**、*分别表示在1%、5%和10%的显著性水平下显著，括号内为 t统计量。

通过描述性统计分析可知，科技金融水平高于

0.0080（第三门槛值）的样本较少，仅有 12 个，说明基

于加快推进制造业创新发展的视角，我国科技金融尚

有较大发展空间。此外，根据回归结果，控制变量对

制造业创新发展的影响如下：（1）人力资本对制造业

创新发展的正向影响显著。人力资本水平是劳动力

受教育水平的体现，高素质的劳动力能提高生产效率

进而有效推动制造业创新发展。（2）城镇化水平对制

造业创新发展的负向影响显著。随着城镇化水平不

断提高，地区发展不均衡问题日益凸显，导致资源配

置效率低下，从而在一定程度上阻碍了制造业创新发

展。（3）产业结构高级化对制造业创新发展的正向影

响显著。产业结构高级化的趋势是逐步向第三产业

调整，第三产业的蓬勃发展带来便利的交通和发达的

物流，大幅提升了资源配置效率，从而有效促进制造

业创新发展。（4）市场化水平对制造业创新发展的正

向影响显著。市场化水平越高，创新要素的流动和创

新成果的转化也随之加快，进而促进制造业的创新

发展。

3.3 稳健性检验

制造业创新发展水平除了受到科技金融水平、人

力资本、城镇化水平、产业结构高级化、市场化水平的

影响外，还会受到经济发展水平的影响。故本文进行

稳健性检验时，在基准模型（1）中纳入经济发展水平

这一控制变量重新进行门槛回归，回归结果见表 9中

的“模型（2）”所示。回归结果显示，模型（2）与基准模

型（1）相比，门槛值的数量、门槛值的大小、变量的显

著性、变量的系数符号及系数值大小均与上述检验结

果无甚差异，故前文的实证结论是稳健的。
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表 9 门槛模型的稳健性检验结果

变量

TF≤0.0036
0.0036＜TF≤0.0059
0.0059＜TF≤0.0080

TF＞0.0080
HR

URB

UPG

MAR

PGDP

Constant

F

R2

模型（1）
1.4386***（5.0900）
2.0598***（8.0700）

2.6445***（11.8700）
6.8767***（10.6300）
0.0001***（3.3400）

-0.0002***（-5.0600）
0.0025***（6.9700）
0.0007***（4.1800）

-0.0038***（-2.9500）
18.5100***

0.7815

模型（2）
1.2246***（4.2200）
1.8035***（6.7000）

2.4152***（10.2500）
6.3815***（9.6000）
0.0001***（3.3400）

-0.0003***（-5.8000）
0.0024***（6.5200）
0.0006***（3.5500）
0.0022***（2.7500）

-0.0019***（-1.2600）
13.0600***

0.7870
注：***、**、*分别表示在 1%、5%和 10%的显著性水平下显著，括号内为 t统计量；模型（2）中变量PGDP对应的是经济发展水平，以人均GDP

的对数衡量，其他变量不变。

4 结论与政策建议

基于 2011-2021年中国省际面板数据，利用门槛

回归模型分析科技金融对制造业创新发展的非线性

影响，得到如下结论：（1）科技金融对制造业创新发展

的影响存在基于科技金融的三重门槛效应，随着科技

金融水平阈值区间的提升，科技金融对制造业创新发

展的正向促进效应逐渐增强。（2）科技金融水平高于

第三门槛值（0.0080）的样本较少，说明基于加快推进

制造业创新发展的视角，我国科技金融尚有较大发展

空间。（3）从控制变量来看，人力资本、产业结构高级

化、市场化水平对制造业创新发展具有正向促进作

用，而城镇化水平对制造业创新发展则具有负向抑制

作用。基于上述结论，提出以下政策建议：

（一）充分发挥政府对制造业创新发展的支持作

用。政府应系统制定长期鼓励科技金融助推制造业

创新发展的战略与规划，对制造业企业给予减税降费

等优惠政策以激励其技术创新并进一步促进制造业

企业实现重大技术突破与研发成果落地。要通过政

府投资和政策激励有效带动全社会对制造业创新发

展项目的融资支持，鼓励和吸引更多民间资本参与制

造业创新发展项目建设。要持续发挥出口对制造业

创新发展的支撑作用，提高制造业创新发展企业的贸

易便利化水平，为制造业创新发展企业更好地走出去

积极创造条件。

（二）着力提高制造业企业自身的自主创新研发能

力。制造业企业要加大研发经费投入力度，提高制造业

企业研发经费占销售额的比重以优化研发经费投入结

构，并自主将研发成果转化为生产力以提高研发经费投

入产出效率。同时，制造业企业应加大科技型人才的培

育力度，利用资本激励和培训交流等方法大力引进与培

养科技型人才，集聚各方面社会创新力量，加快建设科

技型人才中心并建立健全科技型人才的激励与提拔机

制，以夯实制造业创新发展的人力保障。

（三）切实加大金融机构对制造业创新发展的支

持力度。鼓励商业银行在提供传统银行产品的基础

上，创新科技信贷产品与服务为制造业创新发展提供

资金支持；助推保险公司创新科技保险产品，预防制

造业企业在创新发展过程中的资金链风险；引导风险

投资基金加强与民间资本的密切联系，加强对初创期

制造业企业的关注，完善风险投资基金机制并积极参

与制造业创新发展项目，拓宽制造业企业的投融资渠

道；加快设立科技小贷公司、科技信贷机构，推广制造

业知识产权和股权质押贷款，提高民间资本对制造业

创新发展项目的投融资力度。
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