战略性新兴产业科技金融结合评价研究
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摘要：战略性新兴产业是我国经济增长的先导产业，对我国经济升级转型具有重要的决定、促进作用。科技金融与科技创新的结合有助于推动战略性新兴产业的创新发展。文章选取全国521家战略性新兴企业作为样本，运用AHP层次分析法，构建我国战略性新兴产业科技金融耦合度模型。通过定量研究，实证厘清当前我国各省市科技金融结合发展现状，并提出相关推动科技金融发展的政策建议，以期通过科技金融的发展实现我国战略性新兴产业的跨越式发展。
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Abstract: Strategic emerging industry is the leading industry in China's economic growth on China's economic restructuring and upgrading of important decisions, facilitating role. Combination of financial and technological innovation of science and technology help drive innovation and development of strategic new industries. Article 521 nationwide selected strategic emerging companies as samples, using analytical hierarchy process AHP, build China's strategic emerging industry technology finance the coupling model. Through quantitative research, empirical clarify the current status quo of China's provinces combined financial technology development, and propose relevant policies to promote technological and financial development proposals to achieve leapfrog development of strategic emerging industries financial development through science and technology.
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1 问题的提出
熊彼特在《经济发展理论》（1912）中提出金融中介在技术创新和经济发展中的重要作用，奠定了金融支持对科技创新的重要性。近年来，面对错综复杂的国际经济形式，我国政府着眼于未来，相继出台《关于培育和发展战略性新兴产业的决定》《关于促进科技和金融结合 加快实施自主创新战略的若干指导意见》等多项振兴新兴产业发展的政策措施，以期转变经济发展方式，实现驱动创新，推动我国战略性新兴产业跨越式发展。然而，新兴产业具有投资高、风险大、回报周期长等特点，只有获得金融体系给予相关配套支持才能从根本上实现可持续性发展。因此，对科技金融与战略性新兴产业如何实现协同发展提出了更高的要求。同时，如何运用科学的计量方法评价我国当前战略性新兴产业科技金融结合的耦合度更显得意义重大。
科技金融作为推动产业结构升级和创新型国家建设的重要动力，长期以来备受关注。赵昌文等人(2009)通过对梳理国内外相关理论的研究，认为科技金融为:促进科技研发、产业化和高新新兴产业企业发展的一系列金融工具、制度、政策及服务的系统性、创新性安排，是由政府、企业、市场、社会中介机构等各种主体及其行为活动共同构成的一个体系。Joseph A.schum(1953)在《经济发展理论》中提出，现代工业体系只有依靠创新才能建立，而信贷对于实现创新又是至关重要的，也就是说，金融是驱动创新和科技产业化的重要力量。S.C.soIow.swan(1956)分析了技术进步率、资本增长率和劳动增长率之间的关系，认为金融系统的发展在于动员储蓄、提升投资比率、提高资源配置效率、增加R&D投资并实现人力资本积累，借助技术的进步实现经济稳态增长，因此，金融发展与科技进步之间存在相互促进的关系，科技进步增加社会财富，社会财富提供科技发展的动力。Shumpeter(1912)认为经济发展的实质在于创新，而创新是生产要素的组合银行信用的重要作用是为生产要素新组合提供购买力，进而推动经济的发展。Hicks(1969)认为工业革命并不是技术创新的结果，或者至少不是其直接作用的结果，而是金融革命的结果，工业革命早期所使用的创新技术，因为缺乏大规模的金融资本，使其无法进入产业化阶段，因此无法导致工业革命。Perez(2002)指出风险投资家为获取高额利润，迅速投资于新技术领域，继而出现了金融资本与技术创新的高度耦合，从而导致技术创新的繁荣和金融资产的几何级增长。陈涤非(2002)认为，科技为金融发展提供了知识准备和技术基础，金融为科技发展创造了资本动力，金融与科技在互动中实现共同发展。Gurley(1960)认为银行系统有助于经济发展与科技创新。国内关于科技金融耦合度的评价主要有王海、叶元煦（2003）根据科技资金投入与科技活动产出过程的特点,提出了评价科技金融结合效益的指标体系和效益评价模型。并利用评价指标体系和评价模型对中国的科技金融结合效益进行了实证分析。分析表明，我国的经济体制改革、科技管理体制改革和金融体系的改革已经开始对科技金融结合运行机制产生影响,科技金融结合效益有所改善。但由于我国的科技金融结合运行机制还存在较多的问题,科技金融结合效益还不高,未能使金融科技投入取得较好的效益。田霖(2005)针对区域金融研究现状的不足，利用复杂系统原理，建立了全面、客观的金融综合竞争力指标体系，选取31个地区作为样本，运用主成分和因子分析法对各个区域的金融成长状况进行计量分析研究和排序，并在此基础上进行聚类分析，通过分析得出科技力对区域金融综合竞争力的解释力和贡献率很高，因此科技力量对金融的发展水平起着决定性作用。崔毅、杨丽萍（2010）等，则采用数据包络分析法对全国各省、直辖市、自治区科技金融投入与科技产出效益进行评价，并对测评结果进行分析，发现广东科技与金融结合效益低下的主要原因是科技金融投入结构与科技产出阶段不相协调，以及金融投入资源管理效率较低。
国内外关于科技金融的研究表明，科技创新是产业发展的开端，金融活动对科技创新和产业化起到极大的推动作用。国内外学者通过大样本、长年限的实证研究，得到了许多有价值的实证结果。但至今没有建立起系统科学的科技金融创新评价体系，也就无法寻找出适合科技金融结合发展的实现路径，而且随着近几年国家对新兴战略性产业的大力扶持，科技金融的发展现状发生了新的变化，需要依托最新的数据对当前我国科技金融结合发展现状予以分析。本文拟以2011年我国战略性新兴产业521家上市企业作为观测样本
，试从研究科技与金融的关系出发，运用实证方法构建战略性新兴产业科技金融结合耦合度模型，通过建立科学合理的科技金融创新体系寻找适合高新兴产业企业快速发展的实现路径。
2 战略性新兴产业科技金融耦合度评价
   本文数据选用WIND数据库的平安证券战略性新兴产业目录中的521家上市企业2011年的截面数据作为数据样本。其中研发能力、成果转化能力、产业化能力、技术扩散能力和公共科技金融各指标由《2012中国科技统计年鉴》和《2012中国高新技术产业统计年鉴》获得，银行科技信贷利润率 《2012中国金融年鉴》获得，科技型上市公司总市值由WIND数据库获得，投入资产回报率由《锐思金融数据库》获得，风险投资机构注册资本比重、风险投资机构所地数量分布比重、风险投资被投资地区分布比重、风险投资机构管理资本额度比重由《2012年中国创业风险投资发展报告》和《2012年中国风险投资年鉴》获得，高技术产业增加值占工业增加值比重由《各省2012年统计年鉴》获得。
当前关于科技金融结合层次体系的研究主要从两个角度进行构造科技金融系统创新模型，一是，以科技创新的时间顺序为依据，从科技产品的研发到科技产品的产出，从整个产业链的各要素出发，构建科技金融结合模型。二是，从新兴产业企业生命周期理论出发，根据企业发展、成长、成熟、衰退的周期性，有针对性的提供资金支持。进而研究科技创新与科技金融之间的互动关系。本文综合两种方法的利弊，选取以科技创新的时间顺序为依据(第一种)构建科技金融结合层次分析模型。
“耦合”一词来源于物理学概念，指两个或两个以上的体系或两种运动形式之间通过各种相互作用而彼此影响以致联合起来的现象。
即通过两个系统的相互作用，使得两个系统的属性产生新的变化。“科技创新”与“科技金融”属于两个子系统,两者之间具有密切的耦合协同关系。科技创新的发展可以推动科技金融的发展，反之，亦然。两者可以通过协同互动实现正反馈效应。因此，本文把科技金融拆分为两大序参量，即以企业创新为主体的科技创新子系统和以金融创新为主体的科技金融子系统。
科技创新子系统按照企业进行科技产品研发的过程进行一级指标划分，分别为企业研发能力、产品成果转化能力、产业化能力和技术扩散能力。二级指标考虑变量的相关性和数据的可取得性分别取得相应指标（见表1）。
科技金融子系统按照企业融资的主体进行一级指标划分，分别为公共金融支持和市场科技金融支持。公共金融支持主要指的公共财政对科技创新的支持，市场科技金融支持主体主要分为银行、证券、风险投资者和保险投资机构。故根据各融资主体的不同特征划分相关二级指标（见表1）。
表3-1 战略性新兴产业科技金融结合模型
	序参量
	一级指标
	二级指标

	科技创新子系统
	研发能力S1

	三大检索论文数S11

	
	
	发明专利申请书S12

	
	
	发明专利授权书S13

	
	
	研发费用s14

	
	成果转化能力S2

	新产品产值占工业产值的比重S21

	
	
	投入资产回报率s22

	
	
	新产品销售收入占主营业务收入比重S23

	
	产业化能力  S3
	高技术产业增加值占工业增加值比重S31

	
	技术扩散能力S4
	技术市场成交合同金额S41

	科技金融子系统
	公共科技金融F1
	地方财政科技支出占地方财政支出比重F11

	
	市场科技金融F2
	银行科技信贷利润率科技信贷金融除以总贷款额F21

	
	
	科技型上市公司总市值

	
	
	风险投资机构注册资本比重F24

	
	
	风险投资机构所在地数量分布比重F25

	
	
	风险投资被投资地区分布比重F26

	
	
	风险投资机构管理资本额度比重F27


通过对2011年31个省、自治区、直辖市的521家上市企业进行耦合度计算，运用AHP层次法计算出各指标变量的权重，并以每项指标最高值最为基准对31个省、自治区、直辖市进行排名，通过排名与权重的乘积加总获得科技创新子系统和科技金融子系统序参量的排名。
           表5-1 科技创新子系统和科技金融子系统序参量排名
	省份
	科技创新子系统序参量
	　排名
	省份
	科技金融子系统序参量
	　排名

	四川省
	8.8631
	1
	辽宁省
	6.087
	1

	江苏省
	9.0344
	2
	西藏
	6.1223
	2

	湖北省
	9.0968
	3
	浙江省
	8.3346
	3

	北京
	9.2061
	4
	黑龙江省
	9.2906
	4

	福建省
	9.7655
	5
	云南省
	11.5563
	5

	重庆
	10.5036
	6
	福建省
	12.3025
	6

	山西省
	10.5283
	7
	河北省
	13.4828
	7

	安徽省
	11.8204
	8
	新疆
	13.5357
	8

	青海省
	12.2841
	9
	四川省
	13.5673
	9

	山东省
	12.3761
	10
	吉林省
	13.8529
	10

	西藏
	13.0908
	11
	江西省
	13.9986
	11

	辽宁省
	13.1111
	12
	天津
	14.2399
	12

	上海
	14.1581
	13
	上海
	14.4128
	13

	陕西省
	14.4078
	14
	甘肃省
	14.459
	14

	河南省
	14.5224
	15
	安徽省
	14.5083
	15

	黑龙江省
	14.5458
	16
	海南省
	15.9487
	16

	吉林省
	15.2606
	17
	河南省
	16.4328
	17

	海南省
	15.6709
	18
	青海省
	17.4489
	18

	广西
	15.9346
	19
	山西省
	17.5712
	19

	江西省
	15.9571
	20
	江苏省
	17.7105
	20

	甘肃省
	16.0386
	21
	广西
	18.8818
	21

	天津
	16.7307
	22
	湖北省
	18.9237
	22

	贵州省
	16.7783
	23
	重庆
	19.5716
	23

	浙江省
	16.8901
	24
	陕西省
	19.9781
	24

	河北省
	17.6659
	25
	广东省
	20.6277
	25

	湖南省
	17.7496
	26
	山东省
	20.984
	26

	宁夏
	17.7559
	27
	贵州省
	21.1553
	27

	内蒙古
	17.9436
	28
	宁夏
	21.6881
	28

	广东省
	18.0673
	29
	湖南省
	22.8888
	29

	云南省
	18.0809
	30
	内蒙古
	23.2049
	30

	新疆
	21.3215
	31
	北京
	23.2333
	31


通过科技创新子系统序参量与科技金融子系统序参量的乘积，最终得出科技金融结合耦合度排名。
表5-2 我国战略性新兴产业科技金融结合耦合度排名
	省份
	排名
	省份
	排名
	省份
	排名
	省份
	排名

	四川省
	1
	安徽省
	9
	河南省
	17
	河北省
	25

	湖北省
	2
	山东省
	10
	陕西省
	18
	浙江省
	26

	福建省
	3
	西藏
	11
	甘肃省
	19
	宁夏
	27

	北京
	4
	黑龙江省
	12
	天津
	20
	内蒙古
	28

	江苏省
	5
	辽宁省
	13
	江西省
	21
	湖南省
	29

	山西省
	6
	上海
	14
	海南省
	22
	广东省
	30

	重庆
	7
	吉林省
	15
	贵州省
	23
	新疆
	31

	青海省
	8
	广西
	16
	云南省
	24
	　
	　


由表5-1和表5-2的数据结果可以看出以下几个特点：
2.1我国各地区科技金融结合发展水平差距较大，表5-2中可以看到全国各省中排名前五位的是：四川、湖北、福建、北京、江苏。前五名中东部发达省份占到了一多半，而排名后五位的是宁夏、内蒙、湖南、广东、新疆，其中中西部贫困地区比重较大。表明我国科技金融发展水平具有从东向西逐渐降低的趋势。需要加大对西部省份科技金融的关注，通过政策引导、税收优惠等方式促进西部地区科技金融结合发展。
2.2我国各地区科技金融结合发展水平差异较大，各省市企业科技创新水平与科技金融发展水平不协同。突出表现为东部发达地区企业科技创新能力高于科技金融发展水平，科技创新水平与科技金融水平差异较大的几个省为：北京、新疆、浙江。以北京市为例，科技创新发展水平全国排名第4位，而科技金融发展水平全国排名倒数第一，纠其原因，除了科技创新能力增长速度快于科技金融增长速度以外，还由于地方财政科技支出占地方财政支出比重较低，导致其科技金融发展水平远低于新兴产业企业创新能力。其他差距过大的各省均有各种的特殊原因，篇幅原因不依次诉说。
2.3经济发达地区并不代表科技金融结合发展水平较好。由表5-2可以看出广东、浙江GDP均位于全国前五位，但其科技金融结合耦合度排名分别仅位于30名、26名。而青海、西藏等省份GDP均落后于全国平均水平，但其科技金融结合发展水平却高于全国平均水平。因此，科技金融发展水平与地区经济发展水平成弱相关性。同时表明我国战略性新兴产业在经济实体中所占比重较低，需要加大扶持战略性新兴产业，提高其对地区经济增长的带动效应，推动地区发展。
3 战略性新兴产业科技金融结合影响因素分析
 本文基于AHP方法的综合分析法对当前我国战略性新兴产业科技金融影响因素进行评估。层次分析法（AHP）是由美国运筹学家 Saaty 提出的的一种系统分析的方法,其主要特点是将定性分析与定量分析相结合，在进行多准则多目标问题的评价分析时能够取得较好的效果。它依据对目标的影响因素之间所存在的相互关系，将总目标分解为不同层次，并通过层次单排序和总排序以求出各个指标的权重。
通过矩阵分析，运用AHP层次分析软件Yaahp，加总和调整判断矩阵得到如下结果：
                  表4-1 科技创新子系统判断矩阵
	科技创新子系统
	研发能力
	成果转化能力
	产业化能力
	技术扩散能力
	wight

	研发能力
	1.0000
	1.0000
	5.0000
	7.0000
	0.4237

	成果转化能力
	1.0000
	1.0000
	5.0000
	7.0000
	0.4237

	产业化能力
	0.2000
	0.2000
	1.0000
	3.0000
	0.1025

	技术扩散能力
	0.1429
	0.1429
	0.3333
	1.0000
	0.0500


表4-2 研发能力判断矩阵
	研发能力
	检索论文
	专利申请
	专利授权
	研发费用
	wight

	检索论文
	1.0000
	0.2000
	0.1667
	0.3333
	0.0582

	专利申请
	5.0000
	1.0000
	0.5000
	5.0000
	0.3372

	专利授权
	6.0000
	2.0000
	1.0000
	5.0000
	0.4991

	研发费用
	3.0000
	0.2000
	0.2000
	1.0000
	0.1055


表4-3科技成果转化能力判断矩阵
	成果转化能力
	新产品产值占工业产值的比重
	投入资产回报率
	新产品销售收入占主营业务收入比重
	wight

	新产品产值占工业产值的比重
	1.0000
	0.2000
	0.3333
	0.0963

	投入资产回报率
	5.0000
	1.0000
	3.0000
	0.5579

	新产品销售收入占主营业务收入比重
	3.0000
	0.3333
	1.0000
	0.2495


由表4-1可知战略性新兴产业的的科技创新过程中研发能力与成果转化能力的权重均为0.4237，表明企业的研发能力和成果转化能力相同重要，企业在科技创新中应该努力提高自我研发能力和成果转化能力，切实把科研成果转变为生产力创造市场价值。由表4-2可知企业研发能力中权重最高的是专利授权，而研发费用的权重仅为0.1055.表明当地政府应该加强知识产权保护，知识产权保护力度的加大有助于企业提高自我研发能力。由表4-3可知新兴产业企业成果转化过程中影响因素最强的是投入资产回报率，表明战略性新兴产业具有高投入、高回报的特征，投入资产回报率较高，有利于金融机构进行投资获取相关收益。
表4-4 科技金融子系统判断矩阵
	科技金融子系统
	市场科技金融
	公共科技金融
	wight

	市场科技金融
	1.0000
	5.0000
	0.8333

	公共科技金融
	0.2000
	1.0000
	0.1667


表4-5市场科技金融判断矩阵
	市场科技金融
	风险投资被投资地区分布比重
	科技型上市公司总市值
	风险投资机构注册资本比重
	风险投资机构所在地数量分布比重
	风险投资机构管理资本额度比重
	银行科技信贷利润率科技信贷金融除以总贷款额
	wight

	风险投资被投资地区分布比重
	1.0000
	0.3333
	5.0000
	7.0000
	3.0000
	0.5000
	0.1825

	科技型上市公司总市值
	3.0000
	1.0000
	7.0000
	9.0000
	5.0000
	2.0000
	0.3982

	风险投资机构注册资本比重
	0.2000
	0.1429
	1.0000
	3.0000
	0.3333
	0.2500
	0.0497

	风险投资机构所在地数量分布比重
	0.1429
	0.1111
	0.3333
	1.0000
	0.2000
	0.1250
	0.0256

	风险投资机构管理资本额度比重
	0.3333
	0.2000
	3.0000
	5.0000
	1.0000
	0.2500
	0.0899

	银行科技信贷利润率科技信贷金融除以总贷款额
	2.0000
	0.5000
	4.0000
	8.0000
	4.0000
	1.0000
	0.2542


由表4-4可知科技金融子系统企业资金的融资渠道主要以市场为主体的相关金融机构作为主要融资渠道，市场融资是当前我国新兴产业企业融资的主要渠道。其权重占到了0.8333。由表4-5可知科技型上市公司总市值为0.3982，表明企业融资的主要渠道通过证券二级市场的融资。科技型企业上市的偏好更高，资本市场可以为其科技创新提供较大的资本支持。其次科技信贷率的权重占到了0.2542，表明企业对银行信贷的依赖度较高，银行依然是战略性新兴产业企业进行科技发展的主要融资主体。
4 结论
4.1切实推动企业加强科技研发投入，促进科技成果实现产业化转化
   政府应该依据各地区科技金融发展情况，一方面，有针对性的加大政府投入，通过政府引导、扶持等形式在各地区形成以科技创新为主导的企业发展理念，例如给予科技创新企业税收优惠，建立新兴产业企业创新专项发展基金等形式给予引导，引导企业加大科技研发投入。另一方面，构建多元化的科技孵化器，引入市场机制，建立投资性、盈利性、公司运作化的科技孵化器。形成政府适度出资，新兴产业企业搭台运营，高校、科研机构提供技术支持的科技成果转化平台，切实促进科技成果实现产业转化，形成市场价值。
4.2优化科技中介服务功能，创新知识产权保护体系
当前我国知识产权保护力度有待提高，新兴产业企业主要以科研创新为主，加强知识产权保护，有助于推动新兴产业企业创新。可以适当培育和发展科学权威的科技成果鉴定、评估等方面的中介结构，优化中介机构服务新兴产业企业的相关职能，建立科学合理的战略性新兴产业无形资产评估评价机制。在全国范围内建立完善的科技知识产权交易中心，切实实现新兴产业企业知识产权保护，推动知识产权交易，尽量实现信息对称下的新兴产业企业创新发展体系，提高企业研发效用。
 4.3激活金融机构服务新兴战略产业的相关职能，切实服务科技型企业
    当前我国科技金融发展水平不平衡，东部发达地区经济发达，金融机构竞争较大，存在信息寻租，竞争过剩造成交易成本增加等现象。而中西部经济欠发达地区，金融机构相对较少，存在“金融抑制”的现象。两种情况都造成了区域内科技金融发展水平滞后于科技创新发展水平。因此应该激活不同金融机构服务科技型企业的职能。一是构建区域性股权融资平台，引导新兴产业企业通过股权融资，逐步引导新兴产业企业通过IPO等形式实现二级市场融资。二是加快发展保险业对新兴产业企业科技创新的支持，依据新兴产业企业科技发展具有高风险的特征拓展适合新兴产业企业创新的险种，充分发挥现代保险业在科技创新中的经济补偿和资金融通功能。而且保险公司的投资机构偏好于“高风险，高收益”的项目，新兴产业企业的特征正好与其偏好匹配。三是完善多层次科技金融市场。根据不同地区新兴产业企业发展的现状与经济现状，整合当地金融资源，建立具有地方特色的科技创新专业银行，通过该银行有针对性的对新兴产业企业提供相应的资金服务。
4.4推动新兴战略性产业发展，构建新兴产业企业多元化融资渠道
我国战略性新兴产业发展水平较低，正处于历史发展的机遇期。高技术产业具有“高投入、高风险、高收益”的特征。新兴产业企业从产品研发到成果转化均需要大量资金的投入，只有获得金融领域的支持才能真正实现由科技向生产力的转化。一是建立科技金融银行，，可以借鉴日韩银行业的“供应链金融”，引导银行、基金等资金服务于新兴产业企业创新的整个产业链。例如依据新兴产业企业对资金的不同需求，建立适合高新兴产业企业的金融产品，提高贷款利用率。二是由政府建立新兴战略性产业融资区域平台，适度发行科技债券，通过债券的发行充分利用社会闲余资金。三是建立战略性新兴产业发展基金，专项解决新兴产业企业创新发展过程中的资金需求问题。借鉴美国的“企业家金融”模式，可以设立由政府引导，专业投资机构负责资金运作管理的模式，重点投资科技成果产业化项目和新兴产业企业研发已初具规模的项目，进而培育出高技术龙头企业，回馈金融机构的同时带动相关科技中小企业的发展，实现辐射、放大效应。
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