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金融发展、技术创新与产业结构升级
———基于省域数据的实证分析

王文波
（南开大学 经济学院，天津３０００７１）

摘要：基于我国２００５年－２０１４年３０个省的面板数据，实证分析了金融发展、技术创新对产业
结构升级的影响。结果表明，金融发展和技术创新是影响产业结构升级的重要机制，但金融发展对
产业结构升级的提升程度大于技术创新；随着金融发展水平的提高，技术创新对产业结构升级的促
进作用也将会上升；金融发展、技术创新对产业结构升级的影响呈逐年上升的趋势，但其交互项的
影响作用变化较小；低水平的金融发展和技术创新对产业结构升级的促进作用更大，这意味着在金
融发展和技术创新处于较低水平地区，通过提高金融发展和技术创新水平，对该地区产业结构的升
级具有更显著的促进作用；此外，开放水平、货运水平对产业结构升级有显著的负向影响，政府行为
在产业结构升级中所起到的作用并不明显，而教育水平和投资规模对产业结构升级均具有显著的
正向影响。
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一、引言

在我国经济发展新常态下，要提高我国经济发展质量，实现经济可持续发展，促进产业结构升级是必然
选择。但目前我国产业结构的顺序还是“二三一”，距离“三二一”还有一段差距（陈佳贵等，２０１２）［１］。我国经
济要实现从粗放增长向集约增长转变，从“我国制造”向“我国智造”转变，势必对目前的产业结构升级提出新
的要求（付宏等，２０１３）［２］。为此，党的十八届五中全会强调，“十三五”时期，通过深入实施创新驱动发展战
略，将科技创新转化为生产力以提高生产效率，同时加快产业之间的资源流动，实现产业结构的升级。上述
内容包含技术创新和产业结构升级两个层面，这也说明中央试图通过促进技术创新，进而促进产业结构升级
的目标。此外，产业结构转型作为现代经济增长的重要特征之一，金融体系在产业结构转型中同样扮演了重
要角色（易信等，２０１５）［３］。那么，在此背景下金融发展和技术创新影响产业结构升级的机制是什么？金融发
展在技术创新促进产业结构升级方面扮演的角色如何？本文将从实证层面展开研究。
近年来，学术界在金融发展、技术创新与产业结构升级的研究上较为广泛。总体来看主要集中于探究技

术创新、金融发展与产业结构以及二者中包含的各因素与产业结构间的二元关系。在技术创新与产业结构
上，宋辉和李强（２００３）［４］利用投入产出模型测算了技术创新中各因素对产业结构升级的程度，发现技术创新
各因素对产业结构升级存在不同程度促进作用；高俊光等（２００７）［５］研究发现产业技术创新、高科技产业与高
科技产业集群的协同发展，是推动产业结构升级的重要因素；唐清泉和李海威（２０１１）［６］基于广东省２０００年
至２００８年的产业数据研究发现，创新研发促进了产业结构升级，同时也是推动经济发展的重要因素；龚轶等



（２０１３）［７］研究发现，技术创新推动了我国产业结构进化，且这是源于技术创新导致的劳动生产力的提高以及
企业物质资本成本降低的二者共同作用。也有诸多学者对金融发展与产业结构的关系进行了研究。朱玉杰
和倪骁然（２０１４）［８］基于我国城市面板数据，较为细化的研究了金融与产业结构之间的关系，研究发现金融相
关比显著促进了产业结构升级，而金融规模存量增长与二、三产业发展水平呈倒Ｕ型关系，金融集聚和金融
效率对产业升级的影响区域间差异明显。肖文等（２０１６）［９］基于全国３０个省份面板数据进行实证分析发现，
完善金融结构有助于各地区产业结构的升级，同时这一影响效应存在显著区域差异。朱俊杰等（２０１７）［１０］、
陈亚男和包慧娜（２０１７）［１１］分别基于我国不同时间段的省域数据实证研究发现，我国金融科技与产业间、产
业内部结构升级之间均存在长期均衡关系，金融科技对产业间结构升级有正向作用。此外，还有部分学者对
人力资本（张国强和温军等，２０１１）［１２］、投资规模（耿修林，２０１０）［１３］、开放水平（章潇萌和杨宇菲，２０１６）［１４］、环
境规制（原毅军和谢荣辉，２０１６）［１５］等因素对产业结构升级的影响进行了研究。
综合来看，现有文献虽从不同角度对金融发展、技术创新与产业结构升级之间的关系进行了研究，且研

究较为完善。但综合来看一般主要针对金融发展与产业结构升级和技术创新与产业结构升级两者间的二元
关系进行研究，而将三者纳入到统一框架下进行研究的文献较少。因此，在上述背景下，本文以前人研究为
基础，基于我国２００５－２０１４年３０个省域的面板数据，从交互作用、发展差异和动态影响等视角对三者之间
的关系进行较为深入的探究。结构安排如下：第二部分，计量模型、变量选取与数据说明。第三部分，实证分
析。第四部分，结语及政策启示。

二、计量模型、变量选取与数据说明

（一）计量模型
如前文所述，金融发展、技术创新均会影响产业结构升级。根据它们之间的经济关联，我们构建如下计

量模型：

ｉｎｄｕｓｔｒｙｉ，ｔ ＝β０＋β１ｆｉｎａｎｃｅｉ，ｔ＋β２Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｉ，ｔ＋β３Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅｉ，ｔ＋∑
ｎ

ｊ＝１
γｊＣｉ，ｔ＋μｉ＋εｉ，ｔ

（１）
其中，下标ｉ代表省份，ｔ代表年份；ｉｎｄｕｓｔｒｙｉ，ｔ 表示产业结构升级，ｆｉｎａｎｃｅｉ，ｔ 表示金融发展；

Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｉ，ｔ表示技术创新；同时为了考察技术创新在金融发展促进产业结构发展中的中介效应，本文在
模型（１）中引入金融发展与技术创新的交互项Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅｉ，ｔ；Ｃｉ，ｔ为相应的控制变量；μｉ为省份的
个体效应；β和γ为系数；εｉ，ｔ为随机误差项。

（二）变量选取

１．产业结构升级变量
在产业结构升级的过程中，主要表现为第二产业和第三产业相对于第一产业在ＧＤＰ中所占比重的逐渐

提高，且最终表现为第二产业小于第三产业，但大于第一产业。为此本文参考蓝庆新和陈超凡（２０１３）［１６］的
方法，构建产业结构升级系数，以更为全面的对产业结构水平加以衡量。具体计算方法如公式（２）所示。其
中，ｙｉ为第ｉ产业产值占总产值的比重，ｉｎｄｕｓｔｒｙ的取值在１到３之间。当ｉｎｄｕｓｔｒｙ越接近于１时，说明产
业结构发展层次越低；ｉｎｄｕｓｔｒｙ越接近于３时，说明产业结构发展层次越高。

ｉｎｄｕｓｔｒｙ＝∑
３

ｊ＝１
ｙｉ×ｊ＝ｙ１×１＋ｙ２×２＋ｙ３×３ （２）

２．金融发展和技术创新变量
（１）金融发展（ｆｉｎａｎｃｅ）：使用年末金融机构存贷款余额与ＧＤＰ之比表示各省金融发展水平。（２）技术

创新（Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ）：考虑到专利申请受权量能够直接反映企业免受外界干预的技术创新水平，且专利申请
与授权之间存在时间滞后（金煜等，２００６）［１７］，为此本文选取专利申请授权量来反映各省技术创新水平，并对
其进行对数化处理以减轻异方差。（３）金融发展与技术创新的交互项：该指标主要用来考察技术创新对产业
结构升级的影响随金融发展水平提高的变化。
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　　３．控制变量选取
在控制变量的选取上，借鉴相关研究，我们引入的控制变量包括投资规模（ｇｉｎｖｅｓｔ），采用省份固定资产

投资总额／总人口来衡量；政府支出（ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ），采用省份财政支出总额／ＧＤＰ来衡量；教育水平（ｅｄｕｃａ－
ｔｉｏｎ），采用省份在校生数取自然对数来衡量；货运水平（ｆｒｅｉｇｈｔ），采用省份铁路货运总量／总人口来衡量；开
放程度（ｏｐｅｎ），采用省份进出口总额／ＧＤＰ来衡量等。

（三）数据来源与处理
考虑到数据的可得性和一致性，本文选取我国２００５－２０１４年３０个省（市、自治区）的面板数据作为研究

对象，其中港、澳、台以及数据缺失较为严重的西藏不作为研究对象。本文所用数据来源于《中国统计年鉴》、
《中国金融年鉴》、《中国科技统计年鉴》以及 Ｗｉｎｄ数据库，作者通过历年各省份统计年鉴对小部分缺失的数
据加以补齐。主要变量定义及统计描述详见表１。

表１　主要变量定义及统计描述

变量 中文名称 样本量 均值 标准差 最小值 最大值

ｉｎｄｕｓｔｒｙ 产业结构升级 ３００　 ２．２８８　 ０．１２１　 ２．０８１　 ２．７７２
Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ 技术创新 ３００　 ８．８９　 １．５７６　 ４．３６９　 １２．５０６
ｆｉｎａｎｃｅ 金融发展 ３００　 ２．６４６　 １．０４２　 １．２７９　 ７．３４８
ｆｉｎａｎｃｅｓｉｚｅ 金融发展规模 ３００　 ３．７７６　 ４．２６７　 ０．００１　 ２４．９４
ｉｎｐｕｔ 研发投入强度 ３００　 １．３４３　 １．０２６　 ０．１５０　 ５．９８５

ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ 政府支出 ３００　 ０．２０５　 ０．０９０　 ０．０８　 ０．６１２
ｆｒｅｉｇｈｔ 货运水平 ３００　 ３．３２４　 ４．５８８　 ０．１７５　 ３０．７６４
ｅｄｕｃａｔｉｏｎ 教育水平 ３００　 ６．３８８　 ０．７８５　 ４．５１８　 ７．７０３
ｇｉｎｖｅｓｔ 投资规模 ３００　 ２．０５９　 １．３１４　 ０．２６８　 ７．０２
ｏｐｅｎ 开放水平 ３００　 ０．３３４　 ０．４０７　 ０．００１　 １．６７８

三、实证分析

首先，对各变量之间可能存在的多重共线性问题进行判定。为此表２列出了各变量之间的相关系数。
如表２所示，除了变量ｆｉｎａｎｃｅ与交互项Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅ的相关系数达到０．９３８外，其他各变量之间的
系数均小于０．６６０。为此在研究考察技术创新对产业结构升级的影响随金融发展水平提高的变化时，单独
放入交互项Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅ，从而在一定程度消除多重共线性问题。此外，通过计算各变量的方差膨
胀因子（ＶＩＦ），发现ＶＩＦ的平均值为３．８８，小于经验值５，这也表明本文构建模型中不存在严重的多重共线
性问题。其次，本文通过对方差较大的变量取自然对数，进而从源头上解决可能存在的异方差问题，从而使
获得的结论更加可靠。

表２　变量间相关系数矩阵

Ｐｗｃｏｒｒ　 ｆｉｎａｎｃｅ　 ＬｉｎｎｏｖａｔｉｏｎＬｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ　 ｆｒｅｉｇｈｔ　 ｅｄｕｃａｔｉｏｎ　 ｇｉｎｖｅｓｔ　 ｏｐｅｎ

ｆｉｎａｎｃｅ　 １．０００
Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ　 ０．１８８　 １．０００

Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅ　０．９３８　 ０．５００　 １．０００
ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ　 ０．２２５ －０．５０９ －０．０１０　 １．０００
ｆｒｅｉｇｈｔ －０．０５９ －０．２７７ －０．１４７　 ０．１６０　 １．０００
ｅｄｕｃａｔｉｏｎ －０．４８６　 ０．４９０ －０．２５４ －０．５０７ －０．２８０　 １．０００
ｇｉｎｖｅｓｔ　 ０．２３６　 ０．４１９　 ０．３２５　 ０．１１０　 ０．３０４ －０．２４５　 １．０００
ｏｐｅｎ　 ０．６５３　 ０．４７０　 ０．７４３ －０．３１７ －０．２３６ －０．１７５　 ０．１０８　 １．０００

（一）基本模型估计
本文选取的数据为我国２００５年－２０１４年３０个省（市、自治区）的面板数据，其模型的检验方法包括混

合效应、随机效应和固定效应。首先，我们利用ＬＭ 检验对混合效应与随机效应进行选择，结果显示在１％
的显著性水平上拒绝了采用混合效应的原假设；其次，利用 Ｈａｕｓｍａｎ检验对固定效应与随机效应进行选
择，结果显示在１％的水平上拒绝了采用随机效应的原假设。为此本文通过固定效应模型对有关研究问题
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进行回归分析。
如表３所示，序列（１）为加入控制变量下，单独考察金融发展对产业结构升级影响的回归结果；序列（２）

为独单考察技术创新对产业结构升级影响的回归结果；序列（３）考察了考察金融发展和技术创新对产业结构
升级影响的回归结果；序列（４）为加入了交互项Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅ的回归结果，考虑到变量ｆｉｎａｎｃｅ与交
互项Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅ之间存在很强的相关性，为此在序列（４）中单独加入交互项Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅ
来考察金融发展提高对技术创新对产业结构升级作用的影响。序列（１）的结果显示，ｆｉｎａｎｃｅ系数为正，在

１％的水平上显著，且与本文设定的基本模型所对应的序列（３）估计结果一致。这表明金融发展的提高可以
显著促进产业结构的升级。同时序列（２）和序列（３）回归结果显示Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ的系数也在１％的水平上显
著，且系数为正，这意味着随着技术创新水平的提升，将有效促进产业结构的优化升级。此外，对比序列（３）
中的ｆｉｎａｎｃｅ和Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ的回归系数可以发现，前者明显大于后者，这意味着金融发展对产业结构升级
的提升程度大于技术创新。这可能是因为在我国经济发展水平快速提高的同时，技术创新水平相对滞后，同
时虽然我国自２０１０年来科技创新成果增加幅度明显提高，但受限于缺少市场和经费等问题，科技创新成果
在第二三产业上的转化率并不高，进而阻碍了技术创新对产业结构升级的促进作用。序列（４）的结果显示，
交互项Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅ在１％的水平上通过了检验，且系数为正。这意味着随着金融发展水平的提
高，技术创新对产业结构升级的促进作用将会上升。这与齐讴歌和王满仓（２０１２）［１８］的研究成果相一致。
在控制变量方面，表３中回归结果显示，开放水平对产业结构升级有显著的负向影响，这与我国服务贸

易滞后商品贸易的现状相吻合，同时也反映出现阶段对外贸易在促进我国向服务经济转型中的作用尚不明
显（徐春华和刘力，２０１３）［１９］；政府支出的回归系数不显著，这意味着地方政府行为在产业结构升级中所起到
的作用并不明显，有待对其具体作用的差异做进一步考察；货运水平系数显著为负，这可能是由于第一、二产
业需要更大的货运量和货运需求；此外，教育水平回归系数显著为正，这是由于随着教育水平的提高，可以为
产业结构升级提供更好的人力资本基础，进而促进产业结构升级；投资规模对产业结构升级也具有显著的正
向影响，这是由于通过建造和购置固定资产，国民经济对先进技术设备需求增加，开辟和建立新型行业，从而
实现进一步调整经济结构的目的（耿修林，２０１０）［１３］，这意味着根据社会经济的发展规划，着重对一些行业加
以扶持，可以有效促进产业结构升级。

表３　基本模型估计

（１） （２） （３） （４）

ＦＥ　 ＦＥ　 ＦＥ　 ＦＥ
ｆｉｎａｎｃｅ　 ０．０３５＊＊＊ ０．０３１＊＊＊

（０．００７） （０．００７）
Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ　 ０．０１５＊＊＊ ０．０１２＊＊＊

（０．００４） （０．００４）
Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ　 ０．００３＊＊＊

×ｆｉｎａｎｃｅ （０．００１）
ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ －０．０５８　 ０．００６ －０．１１２＊ －０．０６１

（０．０５９） （０．０５７） （０．０６１） （０．０５５）
ｆｒｅｉｇｈｔ －０．００２＊＊ －０．００２＊＊ －０．００２＊ －０．００１＊

（０．００１） （０．００１） （０．００１） （０．００１）
ｅｄｕｃａｔｉｏｎ　 ０．０５６＊ ０．０５１＊ ０．０６７＊＊ ０．０５６＊

（０．０３０） （０．０３０） （０．０２９） （０．０２９）
ｇｉｎｖｅｓｔ　 ０．０１３＊＊＊ ０．００９＊＊＊ ０．００９＊＊＊ ０．０１０＊＊＊

（０．００２） （０．００３） （０．００３） （０．００２）
ｏｐｅｎ －０．０３６＊＊＊ －０．０４５４＊＊＊ －０．０３３＊＊ －０．０２９＊＊

（０．０１４） （０．０１４） （０．０１４） （０．０１４）
常数项 １．８４０＊＊＊ １．８３０＊＊＊ １．６９４＊＊＊ １．８５９＊＊＊

（０．１９１） （０．２００） （０．１９６） （０．１８５）
Ｎ　 ３００　 ３００　 ３００　 ３００
Ｒ２　 ０．４７０　 ０．４４６　 ０．４８５　 ０．４９３

　　　　　　　　注：回归系数括号内为标准误，显著性水平＊＊＊１％＊＊５％＊１０％．
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（二）基于金融发展和技术创新差异视角的扩展分析
为反映金融发展和技术创新的差异对产业结构升级的影响，我们以各金融发展和技术创新的均值为基

准值，将高于基准值的样本划归为高发展水平的金融发展和高技术创新水平的样本，而将低于基准值的样本
划归为低发展水平的金融发展和低技术创新水平的样本，具体回归结果如表４所示。该表序列（１）、（２）结果
显示，高发展水平的金融发展和低金融发展对产业结构升级的影响均在１％的水平上具有显著性，且符号为
正。但从回归系数来看，低发展水平的金融发展的回归系数明显大于高发展水平的金融发展。这表明高、低
发展水平的金融发展均对产业结构的升级具有显著的正向作用，且当金融发展处于较低发展水平时，其对产
业结构升级的促进作用更大。在技术创新的影响效应方面，序列（３）、（４）估计结果显示，与金融发展类似，高
水平和低水平的技术创新对产业结构升级的影响均在１％的水平上具有显著性，且符号为正。从回归系数
来看也表现为，低技术创新水平的回归系数明显大于高技术创新水平。这表明高技术创新水平和低技术创
新水平均对产业结构的升级具有显著的正向作用，且低技术创新水平对产业结构升级的促进作用更大。产
生上述结果的可能原因是，当金融发展和技术创新出于较低发展水平时，其对产业结构升级效应的边际贡献
更大，这与肖文等（２０１６）的研究成果相一致。这意味着在金融发展和技术创新处于较低水平的地区，通过提
高金融发展和技术创新水平，对该地区产业结构的升级具有更显著地促进作用。

表４　基于金融发展和技术创新差异视角的扩展分析

（１） （２） （３） （４）

ｆｉｎａｎｃｅ＿ｈｉｇｈ　 ０．０２２＊＊＊

（０．００８）

ｆｉｎａｎｃｅ＿ｌｏｗ ０．０４２＊＊＊
（０．０１２）

Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ
０．０２２＊＊＊
（０．００６）

０．００５
（０．００５）

ｆｉｎａｎｃｅ ０．０３７＊＊＊
（０．００８）

０．０２９＊＊
（０．０１３）

Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ＿ｈｉｇｈ ０．０１４＊＊
（０．００６）

Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ＿ｌｏｗ ０．０３０＊＊＊
（０．００９）

控制变量 控制 控制 控制 控制

常数项 １．６８１＊＊＊
（０．２７６）

１．６６６＊＊＊ １．６７２＊＊＊
（０．２２２）

１．９２６＊＊＊
（０．３９７）

Ｎ　 １１７　 １８３　 １４７　 １５３
Ｒ２　 ０．６６２　 ０．４７５　 ０．７１９　 ０．３３４

　　　　　　　　注：回归系数括号内为标准误，显著性水平＊＊＊１％＊＊５％＊１０％．

（三）基于金融发展和技术创新动态影响视角的扩展分析
为进一步讨论金融发展和技术创新对产业结构升级的动态影响，我们引入了上述金融发展、技术创新分

别与时间的交互项，以及金融发展和技术创新与时间三者的交互项，其回归结果分别如表５序列（１）－（３）所
示。在序列（１）中，ｆｉｎａｎｃｅ×２００６、ｆｉｎａｎｃｅ×２００７、ｆｉｎａｎｃｅ×２００８的系数均不显著，但在２００９年之后，金融发
展与时间交互项系数均具有正向影响，且回归系数逐渐增大。同时观察序列（２）可以发现，技术创新与时间
的交互项表现为与金融发展与时间交互项相同的变化趋势。序列（３）结果显示，金融发展、技术创新两者与
时间的交互项自２００９年开始系数显著为正，但变化幅度较小。这说明金融发展、技术创新对产业结构升级
的影响呈逐年上升的趋势，未来通过提高金融发展和技术创新的发展水平，可有效促进产业结构的升级。但
金融发展与技术创新交互项对产业结构升级影响的变化幅度较小，这意味着受限于当前我国对技术创新的
金融支持力度较小，金融发展通过影响技术创新对产业结构升级的间接作用有待进一步提高。
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表５　基于金融发展和技术创新动态影响视角的扩展分析

（１） （２） （３）

ｆｉｎａｎｃｅ　 Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ　Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ×ｆｉｎａｎｃｅ

ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ －０．１１０＊ －０．０１１ －０．０３１
（０．０５７） （０．０５１） （０．０５３）

ｆｒｅｉｇｈｔ －０．００２＊＊ －０．００１ －０．００１＊

（０．００１） （０．００１） （０．００１）

ｅｄｕｃａｔｉｏｎ　 ０．０４７＊ ０．０７６＊＊＊ ０．０４７＊

（０．０２８） （０．０２８） （０．０２８）

ｇｉｎｖｅｓｔ　 ０．００７＊＊＊ ０．００２　 ０．００７＊＊＊

（０．００２） （０．００３） （０．００２）

ｏｐｅｎ －０．０１５ －０．０３０＊＊ －０．０１５
（０．０１４） （０．０１４） （０．０１５）

２００６　 ０．００３　 ０．００２＊ ０．００１
（０．００２） （０．００１） （０．００１）

２００７　 ０．００３　 ０．００１＊ ０．００１
（０．００３） （０．００１） （０．００１）

２００８　 ０．００１　 ０．００２　 ０．００１
（０．００２） （０．００１） （０．００１）

２００９　 ０．０１２＊＊＊ ０．００４＊＊＊ ０．００１＊＊＊

（０．００２） （０．００１） （０．００１）

２０１０　 ０．０１０＊＊＊ ０．００４＊＊＊ ０．００１＊＊＊

（０．００２） （０．００１） （０．００１）

２０１１　 ０．０１１＊＊＊ ０．００４＊＊＊ ０．００１＊＊＊

（０．００２） （０．００１） （０．００１）

２０１２　 ０．０１４＊＊＊ ０．００５＊＊＊ ０．００１＊＊＊

（０．００２） （０．００１） （０．００１）

２０１３　 ０．０１５＊＊＊ ０．００７＊＊＊ ０．００１＊＊＊

（０．００２） （０．００１） （０．００１）

２０１４　 ０．０１７＊＊＊ ０．００８＊＊＊ ０．００２＊＊＊

（０．００３） （０．００１） （０．００１）

常数项 １．９８２＊＊＊ １．７９２＊＊＊ １．９７０＊＊＊

（０．１７９） （０．１７７） （０．１８０）

Ｎ　 ３００　 ３００　 ３００
Ｒ２　 ０．５４４　 ０．５６６　 ０．５３５

　　　　　　　　　　　　注：回归系数括号内为标准误，显著性水平＊＊＊１％＊＊５％＊１０％．

（四）稳健性检验
本文首先利用替换变量法进行稳健性检验。对模型中关键变量金融发展、技术创新做稳健性检验。为

对关键性变量做稳健性检验，对其进行替换，具体包括：（１）对金融发展的衡量，我们以各省份金融机构人均
贷款余额（ｆｉｎａｎｃｅｓｉｚｅ）来衡量；（２）对技术创新的衡量，我们从技术投入层面加以衡量，以各省份研发投入强
度（ｉｎｐｕｔ）来衡量。替换变量后的回归结果如表６所示。从中可以看到，固定效应模型的回归结果非常稳
健，金融发展和技术创新及其交互项对产业结构升级均具有显著的正向影响。

５４　第１期 王文波　金融发展、技术创新与产业结构升级



表６　替换变量法的稳健性检验

（１） （２） （３） （４）

ｆｉｎａｎｃａｌｓｉｚｅ　 ０．００６＊＊＊ ０．００４＊＊＊

（０．００１） （０．００１）

ｉｎｐｕｔ　 ０．０４８＊＊＊ ０．０３７＊＊＊

（０．００８） （０．００８）

ｉｎｐｕｔ×ｆｉｎａｎｃｅｓｉｚｅ　 ０．００１＊＊＊

（０．００１）

ｇｏｖｅｒｍｅｎｔ　 ０．０７９　 ０．０６９　 ０．０６６　 ０．０９５
（０．０５０） （０．０４９） （０．０４８） （０．０５０）

ｆｒｅｉｇｈｔ －０．００２＊＊ －０．００１＊ －０．００１＊ －０．００２＊＊

（０．００１） （０．００１） （０．００１） （０．００１）

ｅｄｕｃａｔｉｏｎ　 ０．００６　 ０．０２２　 ０．００３　 ０．０１３
（０．０３０） （０．０２９） （０．０２９） （０．０３０）

ｇｉｎｖｅｓｔ　 ０．００６＊＊ ０．００９＊＊＊ ０．００４　 ０．０１２＊＊＊

（０．００３） （０．００２） （０．００３） （０．００２）

ｏｐｅｎ －０．０２２ －０．０１９ －０．００６ －０．０２３＊＊

（０．０１４） （０．０１４） （０．０１４） （０．０１４）

常数项 ２．２８８＊＊＊ ２．０６２＊＊＊ ２．２２４＊＊＊ ２．１６８＊＊＊

（０．１９１） （０．１８３） （０．１８５） （０．１８９）

Ｎ　 ３００　 ３００　 ３００　 ３００
Ｒ２　 ０．４７８　 ０．４９３　 ０．５１５　 ０．４７０

　　　　　　　　　注：回归系数括号内为标准误，显著性水平＊＊＊１％＊＊５％＊１０％．

其次，利用替换估计法进行稳健性检验，表７中模型（１）为考虑了权重的固定效应，权重为省域２００５年

－２０１４年总人口数平均值；其次考虑到技术创新（Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ）可能会与扰动项相关，产生内生性问题，为此
模型（２）采用技术创新滞后一期（Ｌ１．Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ）作为技术创新（Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ）的工具变量。模型（２）为使用
工具变量的固定效应（ＩＶ－ＦＥ），从估计结果看，不论是加权后的固定效应，还是考虑了内生性的工具变量的
固定效应，其估计结果与基本模型估计结果基本一致，金融发展和技术创新对产业结构升级均具有显著的正
向影响，这表明本文结论是稳健的。

表７　替换估计法的稳健性检

ｆｉｎａｎｃｅ　 Ｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ　ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ　 ｆｒｅｉｇｈｔ　 ｅｄｕｃａｔｉｏｎ　 ｇｉｎｖｅｓｔ　 ｏｐｅｎ 常数项 Ｎ　 Ｒ２

（１）
０．０３１＊＊＊ ０．０１２＊＊＊ －０．１１２＊ －０．００２＊ ０．０６９＊＊ ０．００９＊＊＊ －０．０３３＊＊ １．６９４＊＊＊

（０．００７） （０．００４） （０．０６１） （０．００１） （０．０２９） （０．００３） （０．０１４） （０．１９６）
３００　０．４８５

（２）
０．０２９＊＊＊ ０．０１５＊＊＊ －０．１１０＊ －０．００１　 ０．０７０＊＊ ０．００８＊＊ －０．０３３＊＊ １．６５５＊＊＊

（０．００７） （０．００６） （０．０６６） （０．００１） （０．０３２） （０．００３） （０．０１４） （０．２１７）
２７０　０．５１０

　　注：回归系数括号内为标准误，显著性水平＊＊＊１％＊＊５％＊１０％．

四、结论与政策启示

本文实证结果表明，在控制了可能影响产业结构升级的变量后，金融发展和技术创新是影响产业结构升
级的重要机制，金融发展对产业结构升级的提升程度大于技术创新；且随着金融发展水平的提高，技术创新
对产业结构升级的促进作用将会上升；在控制变量上，开放水平、货运水平对产业结构升级有显著的负向影
响，政府行为在产业结构升级中所起到的作用并不明显，而教育水平和投资规模对产业结构升级均具有显著
的正向影响；基于金融发展和技术创新差异视角研究发现，相比高发展水平的金融发展和技术创新水平，低
发展水平的金融发展和技术创新水平对产业结构的升级的促进作用更大。这意味着在金融发展和技术创新
均处于较低水平的地区，通过提高金融发展和技术创新水平，对该地区产业结构的升级具有更显著地促进作
用；基于金融发展和技术创新动态影响视角研究发现，金融发展、技术创新对产业结构升级的影响呈逐年上
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升的趋势，但金融发展与技术创新交互项对产业结构升级影响的变化幅度较小，这意味着受限于当前我国对
技术创新的金融支持力度较小，金融发展通过影响技术创新对产业结构升级的间接作用有待进一步提高。
基于上述研究结果，本文提出以下政策建议：
第一，在金融发展、技术创新可以有效促进产业结构升级的背景下，应采取相应措施促进金融业的发展

和技术创新水平的提高。为此，一方面，应进一步开放金融体系，降低金融门槛，引导民间资本进入，由此扩
大金融规模；同时，应协调银行中介和金融市场的发展，优化金融结构；其次，建立健全金融机构破产退出的
有效机制，增强行业间的竞争，进而使金融效率得以提高；政府应进一步健全法律制度、优化监管机制以及加
强对市场诚信体系的建设，以期为金融业的发展构建一个更加良好的金融环境，从而促进金融业的进一步发
展。另一方面，政府应加大科研经费的投入力度，为研发机构和科技型企业提供支持资金，以此发挥政府在
促进技术创新中的导向作用；此外，传统企业自身应提高自主创新能力，优化产业结构，改造传统产业；同时
也应注重技术创新人才的培养，提高科研成果转化率，以此增强技术创新对产业结构升级的贡献能力。
第二，在金融发展可有效促进技术创新对产业结构升级的正向作用下，应进一步加大对技术创新的金融

支持力度，通过完善相关制度，进一步完善技术创新项目的贷款担保、风险界定等业务，以此为企业技术创新
项目，特别是一些高风险、高回报、高科技含量的项目更好的解决资金短缺的问题；同时，伴随近年来移动支
付、互联网信贷、互联网投资三大金融科技领域的迅速发展，金融科技对产业结构的影响越来越大。为此今
后应通过加大对金融科技领域的研发投入，发挥其对企业产业结构升级的支持功能，同时注重加强金融科技
公司和资本市场、产品市场之间的互动性，增强产业之间的关联程度，以此提升金融科技在产业结构升级上
的促进作用。
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