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摘要：科技创新与金融生态的紧密结合是社会经济取得高质量发展的重要基础和先决条件。

粤港澳大湾区作为国家发展战略高地以及经济活力较高的区域之一，在推动科技创新、金融发

展和产业融合方面已经取得了一定的成效。本文基于粤港澳大湾区各城市2009—2018年科技

创新与金融发展的面板数据，通过测度粤港澳大湾区科技金融耦合协调度，并分析科技金融耦

合协调发展的影响因素以及空间溢出效应。研究结果表明：粤港澳大湾区的公共科技金融和

市场科技金融呈现了较快的发展态势，公共科技金融投入力度持续增大，市场科技金融形式不

断创新，制度日趋完善；粤港澳大湾区各城市的科技金融耦合协调度呈现逐年优化趋势，但区

域间仍存在明显的空间差异性；科技金融耦合协调度受到政府科技投入、金融效率、高新技术

发展等因素的正向影响，但广东省及香港特别行政区内科技金融耦合协调度的空间溢出效应

并不明显。最后，研究从政府机构、金融机构、科技型企业、科技金融服务部门等角度提出了政

策建议。
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1 引言

在经济全球化背景下，科技创新已经成为各国适应和引领经济发展的重要推动力。
科技创新战略的顺利实施不仅需要科学技术的发展，还需要金融生态的大力支持。全球
数次产业革命的成功实践均证明科技创新与金融生态紧密结合是社会经济取得快速发展
的重要基础和条件。当前，如何通过金融创新和发展有效促进科技创新自主开发，加速
科技成果转化，培育新型战略产业和改造传统产业，化解“产能过剩”和改善“供需错
配”，是受到学界广泛关注的热点话题。

“科技金融”一词最早在 1994年中国科技金融促进会首届理事会上正式使用，目前
学界对科技金融概念界定尚无统一定论。大多学者认为科技金融是促进技术研发与成果
转化的一系列金融政策工具，以及提供创新与金融资源的政府、市场、企业、中介等主
体共同构成的系统，是将技术与金融作为创新产业的外生变量或动力源泉[1-5]。从广义角
度上讲，科技金融是在政府宏观政策和行业政策的调整下，通过市场机制不断满足企业
科技创新的融资过程；从狭义角度上讲，科技金融是科技型企业在持续发展过程中不断
解决自身融资诉求的问题，以实现资本增值的目的。科技与金融的融合是提高企业自主
创新能力的基础，也是促进科技金融支撑和服务经济发展方式转变和结构调整的着力
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点，更能够促进科技型产业与金融产业蓬勃发展。近年来，国内外学者针对科技金融开
展的研究主要涵盖以下方面：第一，探讨科技创新与金融发展之间的耦合互动关系。Jo-
seph最早指出金融发展对科技创新和经济增长具有显著的促进作用，金融系统的优化和
发展可以给科技企业提供资金，支持企业创新[6]。研究表明，金融中介具有储蓄投资、支
付清算、公司治理、风险防范等功能，能够有效提升科技创新的效率，并排除文化和社
会等因素的影响[7-9]。此外，学者通过对欧盟国家、亚洲国家等实证研究，进一步印证金
融发展水平能够显著促进企业技术创新，尤其对中小企业和高科技企业效果更加显著，
同时资本市场活跃度对技术密集型行业也有显著正向影响作用[10-14]。第二，围绕“债权融
资”“股权融资”“政府服务”梳理科技金融的发展模式。从科技金融发展模式的国际经
验分析，主要运作模式是英美模式、日德意模式和以色列模式，英美模式主要通过股权
融资服务科技型企业，即资本市场主导型模式[15]，日德模式通过债权融资服务科技型企
业，即银行主导型模式 [11]，而以色列模式通过政府财政资金支持服务科技型企业，即
政府主导型模式[16]。针对中国科技金融发展情况，学者进一步提出了银行主导型、市场
主导型、政府主导型和社会主导型四种发展模式[17-21]，并通过中关村等案例剖析运作模
式[21-25]。第三，构建指标体系对科技金融效率进行测度[26]。梁伟真等从科技金融结构、科
技金融发展程度、科技金融效果以及科技金融环境等方面构建综合评价指标体系[27]；蔺
鹏等选取科技支出与公共财政支出比值、政府研发投入与GDP比值等作为金融子系统，
研究与发展经费投入强度、国内发明专利授权数等作为科技子系统，构建科技金融的耦
合指标体系[28]；韩鹏[29]建立五元系统框架，运用耦合协调模型对科技金融、企业创新投
入与产出的耦合协调度进行测度；杨建辉等从科技产出、投融资体系及支撑体系等方面
进行测算 [26]。测度方法包括利用熵值法、投影寻踪模型、DEA-BCC、DEA 等 [28-31]。第
四，从政府、企业等多个视角探讨科技金融发展的影响因素。Jeanne[32]对发达国家进行
实证分析时发现，科技金融效率与企业R&D支出具有显著影响；Felsenstein[33]发现科研
机构与科技企业紧密程度对科技金融发展的重要性；许世琴等[34]通过空间面板模型实证
分析研发经费投入、科研氛围、政府支持力度、高新技术产业发展水平等因素对科技金
融效率产生影响；李林汉等[35]对中国科技金融效率分析，发现高新技术产业的科研经费
投入对科技金融效率影响程度最高；吴妍妍等[36]考察城市科技金融的建构模式、推进路
径和政策措施系统的有效性，并探析完善科技金融服务体系的政策优化问题；杨林等[37]

运用三阶段DEA模型进行实证分析后发现科技金融资源配置效率与高等教育氛围、对外
经济开放程度显著正相关，与政府科技支持力度负相关；张芷若等[38]则通过构建科技金
融发展水平综合评价指标体系来揭示不同省市科技金融发展水平的时空变化规律；成海
燕等[39]则以科技企业为对象，对科技金融政策促进企业发展的资源配置效率进行分析；
此外，大量研究通过引力熵等模型或SEM、SLM、PSM-DID等空间计量模型表明，科
技金融存在要素等方面的空间关联效应，在空间动态演变过程中存在集中效应和辐射效
应[40-45]。

总体来看，国内外学者对科技金融的研究已取得一定的进展，但仍存在以下不足：
第一，当前研究侧重于对科技创新与金融发展之间相互作用的分析，但缺乏对于科技金
融发展水平的有效测度，以及科技与金融二者之间耦合关系的科学评价。第二，技术创
新与金融发展都具有空间溢出效应，但当前研究对于科技金融的空间效应缺乏关注。第
三，现有研究大多聚焦于国际或国家层面的宏观研究，对于粤港澳大湾区、长三角、京
津冀等中国科技、金融较为发育地区的研究不足，难以体现区域差异与特色。粤港澳大
湾区作为国家重大战略发展区域，目前在积极推动科技创新、金融发展和产业融合方面
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已取得了初步成效，但是在科技与金融融合发展过程中如何正确有效的把握金融持续支
持科技创新，如何科学高效的实现科技进步有效促进金融创新仍然面临很大挑战。正确
认识粤港澳大湾区科技创新与金融发展的耦合模式与效应，探讨二者的相互影响机制，
对推动粤港澳大湾区科技金融的高质量发展以及整体区域的协调发展具有重要作用。

由此，本文以粤港澳大湾区为例，通过构建科技金融综合效率指标体系，运用熵值
法和耦合协调模型，综合测度粤港澳大湾区科技与金融耦合协调程度及其时空演化特
征，并通过实证研究，剖析粤港澳大湾区科技金融的影响因素。本次研究对促进粤港澳
大湾区科技金融高质量发展具有重要的现实意义。

2 研究方法及数据来源

2.1 研究区域现状
粤港澳大湾区包括香港特别行政区、澳门特别行政区和广东省广州、深圳、珠海、

佛山、惠州、东莞、中山、江门、肇庆9个城市。2019年粤港澳大湾区的地区生产总值
达到11.6万亿元人民币，较2018年同比增长4.88%，是全国开放程度最高、经济活力最
强的区域之一，也是全国科技创新资源最集中、创新发展实力最强、新兴产业发展最活
跃的片区。目前，区域内有4个国家创新型城市 （深圳、广州、佛山和东莞）、2个国家
自主创新示范区（深圳国家自主创新示范区和珠三角国家自主创新示范区）和25个国家
工程研究中心。
2.2 研究方法
2.2.1 指标体系构建 遵循系统性、

代表性和层次性、适应性、可操作性

的原则，从科技创新与金融发展两个

角度评价粤港澳大湾区科技金融发展

的耦合协调程度。其中，科技创新程

度从科技投入、科技产出两方面评

价，金融发展水平从公共科技金融、

金融发展规模和金融发展结构三方面

评价，具体评价指标体系见表 1，该

指标体系的数据来源是广东科技统计

网（http://www.sts.gd.cn/）、香港创新

活动统计网（https://www.censtatd.gov.hk/home.html）和《2009—2018年广东省统计年鉴》。

2.2.2 熵值法求权重 为了规避主观赋权的偏差，选用P值法赋权来测算科技创新与金融

发展耦合协调度评价指标体系的指标权重。P值法赋权的具体步骤如下：设 Xij （i=1, 2,

⋯ , n；j=1, 2, ⋯, m）为第 i个子系统中的第 j个指标观测值。

（1）用极值法将原始数据无量纲化：

Sij =
Xij

Max(Xij)
（1）

式中： Sij 表示无量纲化处理后的数据； Xij 表示第 i 个子系统中的第 j 个指标观测值；

Max(Xij) 表示指标观测值中的最大值。

（2）对指标做占比变换：

表1 科技创新与金融发展耦合协调度评价指标体系
Tab. 1 Evaluation index system of coupling coordination degree

between scientific and technological innovation and financial

development

序参量

科技创新

金融发展

一级指标

科技投入

科技产出

公共科技金融

金融发展规模

金融发展结构

二级指标(变量)

R&D人员( X11 )

R&D经费占GDP比例( X12 )

专利申请受理量( X13 )

专利授权量( X14 )

地方财政科技拨款占地方财政支
出的比例( X21 )

金融机构本外币存款余额( X22 )

保费收入( X23 )
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Pij =
SIj∑j = 1

m Sij

(0≤Sij ≤1) （2）

式中： Pij 表示第 i个子系统中第 j个指标占该指标的比例； Sij 表示无量纲化处理后的数据。

（3）计算指标的熵值：

ej = -k∑i = 1

n Pijln Pij （3）

式中： ej 表示各指标的熵值； ln Pij 表示指标比例的自然对数；其中，k>0，0≤ej ≤1k=1/

lnn。
（4）计算指标 Sij 的差异系数：

dj = 1 - ej, （4）

式中： dj 表示指标 Sij 的差异系数， dj 越大表示该指标的作用越大； ej 表示各指标的

熵值。
（5）计算指标 Sij 的权重：

ωij =
dj∑j = 1

m dj

（5）

式中： ωij 表示指标 Sij 的权重； dj 表示指标 Sij 的差异系数。

（6）得分计算。由于科技创新与金融发展是两个不相同却又互相作用的子系统，为
求两个子系统对其综合序参量的总体贡献，运用线性加权法来实现综合序参量的集成：

Zij =∑j

nωijSij，其中∑j

nωij = 1 （6）

式中： Zij 表示科技创新和金融发展两个子系统的综合序参量； ωij 表示各指标的权重；

Sij 表示无量纲化处理后的数据。

2.2.3 耦合协调模型 借鉴物理学中的容量耦合系数模型，构建科技创新子系统与金融发
展子系统的耦合度模型为：

C = 2 Z1 × Z2 /(Z1 + Z2) （7）

式中：C表示科技创新与金融发展的耦合度值，C的取值范围是0~1； Z1 表示科技创新子

系统的综合序参量； Z2 表示金融发展子系统的综合序参量。

科技创新与金融发展的耦合度对两个子系统之间的强弱作用有非常重要的意义，但
耦合度模型无法判断两系统的绝对水平高低。所以，本文将继续构建科技创新与金融发
展交互耦合的协调程度，如下式所示：

ì
í
î
D = C × H
H = αZ1 + βZ2

（8）

式中：D表示耦合协调度；C表示耦合度；H表示科技创新与金融发展系统综合协调指
数，它反映了科技创新与金融发展系统的整体协同效应。考虑研究区域的实际情况，并
结合相关学者的研究文献，确立 α =0.4， β =0.6，将协调度分为6个等级（见表2）。

表2 耦合协调度划分标准
Tab. 2 Division standard of coupling coordination degree

序号

1

2

3

协调度

0.00~0.20

0.21~0.35

0.36~0.50

协调等级

严重失调

中度失调

濒临失调

序号

4

5

6

协调度

0.51~0.60

0.61~0.80

0.81~1.00

协调等级

初级协调

中级协调

优质协调
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2.2.4 多元线性回归 科技金融综合
效率为被解释变量，政府因素、金融
市场因素以及高新技术企业因素为解
释变量，城镇化水平、人均 GDP 作
为控制变量（见表3）。这些变量的数
据来源是 《2009—2018 年国家统计
年鉴》 和 《2009—2018 年广东省统
计年鉴》。

建立如下面板模型，见公式：
Y = α + β1X1 + β2 X2 + β3 X3 + β4 X4 + β5 X5 + μ （9）

式中：Y表示不同年度粤港澳大湾区的科技金融综合效率；X1、X2、X3、X4、X5变量说明
见表3；μ表示模型的残差项。
2.2.5 空间相关性 空间自相关反映一个区域单元上的某种地理现象或某一属性值与邻近
区域单元上同一现象或属性值的相关程度[39]。本文采用莫兰指数来检验，Moran′s I指数
计算公式[40]为：

I =
∑

i = 1

n ∑
j = 1

n

ωij( )Xi --X ( )Xj --X
S 2∑

i = 1

n ∑
j = 1

n

ωij

（10）

式中： ωij 表示地区 i与地区 j之间的空间权重；n表示地区的个数；Xi表示地区 i的观测

值；Xj表示地区 j的观测值；
-
X = 1 n∑

i = 1

n

Xi, S 2 = 1 n∑
i = 1

n

( )Xi --X
2

。Moran′s I取值范围是-1~

1，Moran′s I＞0表明存在空间正相关现象，Moran′s I＜0表明存在负相关现象，Moran′s
I=0表明呈独立随机分布状态。
2.3 数据来源

本文分别选取2009—2018年粤港澳大湾区中广东省9个城市和香港、澳门科技金融
宏观统计数据，以及广东省21个地级市和香港特别行政区科技创新与金融发展的面板数
据，实证研究两者的耦合协调关系、两者耦合协调度的影响因素和空间效应。其中科技
创新子系统的相关数据主要来源于广东科技统计网、香港创新及科技局发布的《2009—
2018年香港创新活动统计》和澳门金融管理局发布的《澳门2018年报》；金融发展子系
统的相关数据来源于《2009—2018年广东省统计年鉴》以及 21个地级市的相关统计年
鉴、统计公报和香港金融管理局发布的相关数据。

3 粤港澳大湾区科技金融发展时空特征

3.1 粤港澳大湾区科技金融发展的发展背景
《粤港澳大湾区发展规划纲要》中明确指出：“大力发展特色金融产业……推进深港

金融市场互联互通和深澳特色金融合作，开展科技金融试点，加强金融科技载体建设。”
金融支持对科技创新具有重要的促进和拉动作用，科技进步也能够加速金融创新。粤港
澳大湾区是中国探索科技金融发展较早的区域。一方面，广东省各市级单位根据各个地
区的实际情况因地制宜地采用科技融资政策，专门成立科技金融工作领导小组，同时建
立多层次资本市场，支持发展天使资本市场，通过这种设立担保与建立平台的方式，解

表3 影响粤港澳大湾区科技金融效率的相关因素
Tab. 3 Related factors affecting the efficiency of technology and

finance in the Guangdong-Hong Kong-Macao Greater Bay Area

目标

X1 政府科技投入占比

X2 金融效率

X3 高新技术企业规模

X4 控制变量

X5 控制变量

计算方法

财政科技拨款占地方财政支出比例

当地贷款余额与存款余额之比

高新技术产品总产值与地方GDP的比值

城镇人口占总人口的比例

人均GDP
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决资源配置问题，进而解决企业融资问题。2007年，广东省科技厅与国家开发银行广东
省分行签署了《支持科技型企业自主创新开发性金融合作协议》，以帮助科技创新型中小
微企业解决融资难的问题，探索科技创新合作发展的新机制。此后，广东省科技厅相继
与招商银行广州分行、光大银行等签署科技与金融结合的战略合作协议，进行科技金融
试点，推动金融科技创新发展。自2009年起广东省每年拨款5000万元专项基金用于支持
中小微企业，省科技厅成立融资服务中心为中小企业提供融资服务。另一方面，广东省
通过推进科技担保机构发展，在部分地区建立担保机构以及加大财政扶持力度，以东莞
市为例开展科技金融试点工作，走具有区域特色的科技金融发展道路。香港和澳门地区
在金融资本、国际化程度、科研水平和高校资源等方面具有优势，但针对科技金融的发
展目前尚未专门出台明确的引导政策。
3.2 粤港澳大湾区公共科技金融发展现状

科技金融发展主要可从公共科技金融与市场科技金融两个角度评价。公共科技金融
以政府作为供给主体，主要在于弥补科技创新过程中的市场失灵；市场科技金融以市场
手段作为供给主体，主要包括创业风险投资、科技信贷和多层次资本市场等方面。

从公共科技金融发展角度看，2018年粤港澳大湾区投入的科技创新经费力度进一步
提高。据广东科技统计网显示（http://www.sts.gd.cn），广东省全省科技经费投入力度持
续加大，共投入 R&D 经费 2704.70 亿元，比上年增长 15.41%，增速高于全国平均水平
3.61个百分点，占GDP比例达2.78%。其中，粤港澳大湾区的广东省9市共投入R&D经
费2586亿元，占9市GDP比例达3.19%。同时，《2018年国民经济和社会发展统计公报》
和《2018年中国统计年鉴》显示R&D经费支出（见图1）超过百亿元的地市有4个，依
次为深圳 1161.93 亿元（占 GDP 的 4.8%）、广州 600.17 亿元（占 GDP 的 2.63%）、佛山
254.77亿元（占GDP 的 2.56%）、东莞 236.32亿元（占GDP的 2.85%）。此外，《2009—
2018年国民经济和社会发展统计公报》和《2009—2018年中国统计年鉴》显示粤港澳大
湾区广东城市群的科技财政支出力度也保持高速增长，科技财政经费支出 941.68亿元，
比上年增长27.4%，远超全国平均水平（见图2）。经过多年累积，粤港澳湾区经济发展
已逐步从高速增长阶段步入到高质量发展阶段，在转变发展方式的关键时期，加大科技
金融投入支持科创中心的发展，创建具有国际竞争力的产业，对促进经济全方位高质量
发展有重要推动作用。

从港澳地区看，香港创新活动统
计网(https://www.censtatd.gov.hk/home
.html)显示 2018年香港本地研发支出
为 244.97 亿元港币，约合人民币
200.88亿元，较2017年上升10%，但
占GDP比例仅有0.88%，远远低于北
上广深杭平均水平。香港金融科技创
业相关的政府资助或拨款申请流程冗
长，一旦申请被退回，高昂的时间成
本便足以导致创业失败，对科技创新
支持程度较低。澳门没有研发投入数
据披露，但通过对其经济发展指标的
分析可知，其对科技创新型产业的金
融支持力度较弱。但值得注意的是，

图1 2018年粤港澳大湾区各市R&D经费情况
Fig. 1 R&D in the Guangdong-Hong Kong-Macao Greater

Bay Area in 2018
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港澳地区在金融资本、国际化程度等
方面都具有较强的优势，在金融资本
层面的合作较为丰富。截至 2018 年
初，有超 10 家港澳银行的约 30 家分
行在广东省 21 个地级市设立分支机
构，占广东省外资银行网点总数的
56%，在港上市的大湾区广东九市企
业在港交所的市值占比为15%，金融
资本层面的合作在促进粤港澳湾区科
技金融的发展上起到了重要的推动作
用。
3.3 粤港澳大湾区市场科技金融发展
现状

从市场科技金融发展角度看，综
合分析创业风险投资、科技信贷和多
层次资本市场三个方面。首先，创业
风险投资即指专业的机构将其筹到的资本以股权、准股权或具有附带条件的债权等形
式，为不能借助传统融资渠道获得资本的、但本身有高成长性、未上市的机构提供新增
资本，或通过支持MBO和MBI等活动，为机构重组进行融资的一种投资行为。粤港澳
大湾区在私募股权投资机构数、注册资本和人员规模等方面处于全国领先水平。据广东
省粤科金融集团网显示（http://www.gvcgc.com/），截至2018年，广东省已登记备案的私
募股权和创业投资基金管理机构达到6291家，且主要分布在粤港澳大湾区内，管理基金
的数量为17821支，基金规模为23579亿元，基金募集数量和募集规模上总体呈快速上涨
趋势。香港作为亚洲第二大私募基金市场，本地私募基金管理资产规模达到 1520亿美
元，约合10058亿元，占亚洲区的16%。《粤港澳大湾区发展规划纲要》中明确支持香港
私募基金参与大湾区创新型科技企业融资，这对利用国际资本带动大湾区科技企业发展
将起到重要的推动作用。

其次，在科技信贷方面，科技创新产业和小微企业贷款快速增长。据南方网统计显
示（http://www.southcn.com/），2018年，广东省与创新创业和转型升级关联度较大的信
息传输软件和信息技术服务业、科学研究和技术服务业，贷款增速分别高达 27.7%和
15.9%。2018年末，普惠口径小微企业贷款余额达到 9364亿元，同比增长 29.6%；民营
企业贷款余额为3.89万亿元，同比增长11.4%，占企业贷款余额的61.8%，为科技信贷创
新提供了现实基础。同时，相关政策相继出台以促进科技信贷成为支持科技成果转化的
重要金融手段，包括：政府科技信贷风险补偿基金制度逐步完善；科技股权基金设立，
引导银行开展科技企业股权质押贷款业务；充分利用科技企业信用风险准备金，引导银
行扩大科技信贷；支持金融机构扩大质押范围；大力发展风险投资和天使投资，引导风
险投资资金走向前端，大大促进科技信用规模的发展和科技信用机制建设等。相比广东
省科技信贷的水平，2018年香港银行信贷增长4.4%，科技信贷占比较高。2018年澳门银
行信贷增长 10.3%，科技信贷占比较低。在科技信贷资金的供给方面，粤港澳大湾区在
全国范围内已经处于领先地位，但从全球视角看，对比纽约湾区、旧金山湾区和东京湾
区的科技信贷水平仍存在不足。

第三，多层次资本市场呈现“正三角”体系，深圳和香港证券交易所公开市场构成

图2 2009—2018年粤港澳大湾区各市科技财政支出情况
Fig. 2 Financial expenditure on science and technology in the

Guangdong-Hong Kong-Macao Greater Bay Area from 2009 to 2018
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塔尖，粤港澳大湾区区域性股权市场处于塔基，市场包容性和覆盖面不断扩大，提高了
科技企业的融资创新能力，有利于科技与金融的深度融合，大力支持广东省高新技术企
业的持续扩张，使得广东省在多层次资本市场方面不断取得新的突破性发展。近年来粤
港澳大湾区上市公司数量逐年增加，2017年上半年，随着中国证监会新股发行审批工作
的加快，广东企业首次公开发行的数量也迅速增加，新上市公司的数量也超过了历年来
的最高水平。2017年，66.3%的新上市企业属于战略性新兴产业，55.5%的初始资金投向
战略性新兴产业，反映了金融资本对以战略性新兴产业为代表的科技革命和产业转型的
支持。

在公共科技投入和市场科技金融
的双重作用下，粤港澳大湾区高科技
型产业迅速成长，电子信息、新能源
汽车等高新技术产品产值日益上升。
据《2009—2018年国民经济和社会发
展统计公报》和《2009—2018年中国
统计年鉴》显示，2018年深圳市PCT
国际专利申请量达 1.8万件，连续 15
年居全国首位；战略性新兴产业增加
值增长 9.1%，高新技术产业增加值
增长 12.73% ；国家高新技术企业
14415家，居全国大中城市第二。广
州市高新技术企业数量突破 1.1 万
家，居全国第三，规模以上工业企业
R&D活动人员为95562人。在专利授
权方面，粤港澳大湾区在数量和增长
速度上也保持了较高和较快的水平
（见图3）。

4 粤港澳大湾区科技金融发展耦合协调度及空间效应

4.1 粤港澳大湾区科技金融耦合协调度
科技金融耦合协调度表征了科技创新与金融发展两个子系统之间相互支撑、共生发

展的耦合协调程度。由于澳门数据缺失，以粤港澳大湾区 10个城市及地区计算结果可
知：首先，粤港澳大湾区各城市科技金融的耦合协调度在2009—2018年期间，均有不同
程度的改善，区域基本实现了“严重失调-中度失调-濒临失调”的跨越，部分城市达到
了中高度协调水平。第二，各城市间的科技金融耦合协调度存在明显的空间差异（见图
4）。2018年耦合协调度最高的三个城市分别是：深圳市（0.75）、广州市（0.655）、香港
（0.602），均位于中高度协调。东莞处于初级协调状态。处于濒临失调阶段的城市包括佛
山、中山、肇庆。处于中度失调阶段的城市包括：珠海、惠州和江门（见图5）。

从整体演变趋势看：深圳、广州和香港的耦合协调度在粤港澳大湾区内一直处于领
先水平，属于第一梯队，其主要原因是，科技创新管理机制与其融资体系较为完善,金融
的发展能够有效引入社会资金进入科技创新领域，市场科技金融体制相对灵活成熟，且
拥有较多的科研机构和院校进行科技成果转化，技术创新活动较为活跃。东莞耦合协调

图3 2009—2018年粤港澳大湾区各市专利授权情况
Fig. 3 Patent authorization in the Guangdong-Hong Kong-Macao

Greater Bay Area from 2009 to 2018
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度相对较高，且近年来处于稳步上升
态势，属于第二梯队。其他城市耦合
协调度常年小于前四大城市，且波动
上升，属于第三梯队。值得注意的
是，惠州市自 2014 年起，科技金融
耦合协调发展成长速度较快，受益于

“深莞惠”经济发展，三大城市积极
探索创新合作机制。
4.2 科技金融耦合协调度的影响因素

综合考虑样本量和结果科学性问
题，分别以广东省 9个城市以及广东
省 21 个地级市和香港特别行政区各
个年度的科技金融耦合协调度作为因
变量，进行对比分析（因澳门数据缺
失，此次研究未做计算）。依据数据
可得性，通过面板模型回归分析，从政府科技投入、金融效率、高新技术企业规模等方
面探讨影响广东省及香港特别行政区科技金融效率的相关因素（见表4）。本文先用方差

表4 科技金融耦合协调度影响因素的回归结果
Tab. 4 Regression results of influencing factors of coupling coordination degree of technology and finance

被解释变量

科技金融
耦合协调度

解释变量

财政科技拨款占地方财政支出比例

当地贷款余额与存款余额之比

高新技术产品总产值与地方GDP的比值

城镇人口占总人口的比例

人均GDP

广东省9市+香港

系数

8.050

0.730

0.640

2.850

0.047

P值

0.001

0.000

0.001

0.001

0.000

广东省21市+香港

系数

6.960

0.650

0.580

2.430

0.036

P值

0.007

0.000

0.002

0.001

0.000

图5 2009—2018年粤港澳大湾区耦合协调度值
Fig. 5 Coupling coordination of technology and finance in the

Guangdong-Hong Kong-Macao Greater Bay Area from 2009 to 2018

图4 粤港澳大湾区科技金融耦合协调度情况
Fig. 4 Coupling coordination of technology and finance in the Guangdong-Hong Kong-Macao Greater Bay Area

注：此图基于国家测绘地理信息局标准地图（审图号：GS(2019)4342号）绘制，底图无修改。
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膨胀系数（VIF）检验该多元回归模型是否存在多重共线性。检验得知，最大的VIF值不

超过10，即模型中不存在多重共线性。

第一，政府科技投入对科技金融耦合协调度的提升影响最为明显。财政科技拨款占

地方财政支出比例与科技金融耦合协调度显著正相关，财政科技拨款占地方财政支出比

例提高1%，科技金融耦合协调度提高8.05%。政府的公共投入对科技企业而言，特别是

处于发展前期的企业，是非常重要的资金来源。初创的中小型科技企业具有一定的风险

性以及运营的不确定性，需要大量资金的投入，而较多的中介机构、投资机构都不愿承

担相应的高风险，其发展高度依赖于政府投入。政府科技投入的合理分配，能够高效带

动本地中小型科技企业的发展，从而促进当地经济发展。

第二，当地贷款余额与存款余额之比表征金融效率，金融效率的提高能够有效促进

粤港澳科技金融的发展。当地贷款余额与存款余额之比提高 1%，科技金融效率提高

0.73%。科技型企业在发展阶段对资金的需求较高，其中获取资金最重要渠道之一就是银

行贷款，粤港澳大湾区通过建立专门为科技型中小企业服务的科技支行，让更多缺乏抵

押以及担保条件的甚至是处于初步发展阶段的中小企业都能获得贷款，使得贷款门槛的

减低有效促进了金融效率的提高，进一步有利于科技型企业轻松获得资金，扩大企业发

展规模，有利于科技金融发展。

第三，高新技术产品总产值与地方GDP的比值对科技金融耦合协调度产生正面影

响。高新技术产品总产值与地方GDP的比值提高1%，科技金融效率提高0.64%。科技金

融的发展依靠高新技术企业的发展，只有通过高新技术企业才能完成科技成果的转化，

而企业是否能有效利用资金以及自身规模的情况都会影响到科技金融。高新技术企业的

发展可以有效带动地区科技金融效率的提高。

4.3 科技金融耦合协调度空间效应

为判断广东省及香港特别行政区的科技创新能力在空间上是否存在策略性互动的可

能，对广东省21市和香港特别行政区科技金融耦合协调度进行莫兰指数检验。2009年广

东省及香港特别行政区不同区域间科技金融综合效率相关系数Moran′s I=-0.047，总体上

呈现出负相关关系，但由于相关系数的绝对值较小，总体而言空间相关性不大。其中，

低高区间和高低区间地区的科技金融耦合协调度存在空间负相关关系。2018年，云浮、

惠州、揭阳、梅州、汕尾、江门、河源、清远、潮州、阳江本身科技金融综合效率较

低，但是被效率较高的区域所包围；反之，广州、深圳、东莞、中山、佛山、汕头、湛

江、珠海、肇庆、香港特别行政区本身效率较高但是被效率较低的地区所包围（见表

5、图 6）。这说明广东省及香港特别行政区各个区域的科技金融综合效率并不是随机分

布，而是空间相异值之间的聚集状态。高高聚集和低低聚集状态的区域较少。

表5 2009年和2018年广东省及香港特别行政区科技金融耦合协调度空间相关Moran′s I指数
Tab. 5 Moran's I index of coupling coordination degree of technology and finance

in Guangdong province and Hong Kong in 2009 and 2018

年份

2009年

2018年

正相关

高高

—

韶关

低低

梅州、湛江、
茂名

茂名

负相关

低高

云浮、惠州、揭阳、汕头、汕尾、江门、
河源、清远、珠海、肇庆、阳江、韶关

云浮、惠州、揭阳、梅州、汕尾、江门、
河源、清远、潮州、阳江

高低

东莞、中山、佛山、广州、深
圳、潮州、香港特别行政区

东莞、中山、佛山、广州、汕
头、深圳、湛江、珠海、肇庆、
香港特别行政区

1981
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5 结论与启示

科技创新与金融生态的紧密结合是社会经济取得快速发展的重要基础和条件。本研
究基于粤港澳大湾区科技创新与金融发展的面板数据，在测度科技金融耦合协调度的基
础上，分析了科技金融耦合协调发展的影响因素及其空间效应。主要结论如下：第一，
粤港澳大湾区的公共科技金融和市场科技金融均呈现了较快的发展态势，广东省各城市
近年来公共科技金融投入力度持续增大，市场科技金融形式不断创新，制度日趋完善。
香港和澳门在金融方面对其本地科技型企业成长的扶持上并不显著，但凭借其金融资
本、国际化程度、科技研发资源等方面的优势，对辐射促进广东省内科技型企业发展起
到了重要的推动作用。第二，2009—2018年，粤港澳大湾区科技与金融耦合协调度呈现
逐年优化趋势，基本实现了“严重失调-中度失调-濒临失调”的跨越，但区域间仍存在
明显的空间差异性，具有较大提升空间。其中，香港科技与金融耦合协调度呈现领先但
增长缓慢的特点；粤港澳大湾区的中部地区如广州、深圳、东莞市科技与金融耦合协调
度优势相对较强，发展速度较快；东西部城市惠州、肇庆等科技与金融耦合协调度较
低，但呈现了增长趋势。第三，科技金融耦合协调度主要受到政府科技投入、金融效
率、高新技术发展等因素的正向影响。但从空间效应看，广东省及香港特别行政区内空
间科技金融耦合协调度的空间溢出效应并不明显，区域间空间相关性呈现负值，且绝对
值较小。反映出本地科技金融协调发展，并未对周边城市起到辐射带动作用。

当前，在中国内部，人口红利已经逐渐消失，劳动力成本不断攀升导致以往依赖要
素驱动的经济增长难以为继，中国经济发展战略已由要素驱动和投资驱动转向创新驱
动，中国经济发展步入新常态；在外部，世界经济格局正在加速重构，疫情对中国经济
增长和社会发展也带来了全新的挑战，因此中国进一步深化改革开放势在必行。新形势
下，无论是政府、企业还是学界都应形成共识，即科技创新和相关的体制机制创新将成
为提高自主创新能力和决定未来经济增长动力的关键。粤港澳大湾区科技金融的发展模
式应以市场化、合作化、差异化原则为基础，实施面向区域特色的科技金融政策发展体
系，可以从以下几个角度进行调整与完善，以期为粤港澳大湾区的发展提供源源不断的
动力，打造具有全球影响力的国际科技创新中心。首先，对于政府机构，应做好顶层设

图6 广东省及香港特别行政区科技金融耦合协调度LISA聚类分布
Fig. 6 LISA cluster diagram of coupling coordination of technology and finance

in Guangdong province and Hong Kong

注：此图基于国家测绘地理信息局标准地图（审图号：GS(2019)3266号）绘制，底图无修改。

1982
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计，充分发挥科技金融的积极作用。政府应对金融机构进行适当的政策引导，建立信息
共享机制；对科技型企业进行多元支持，为科技企业营造良好的发展环境。要强化财政
科技拨款的后续跟进、监督管理和绩效评价，根据评价结果进一步确定下一步的扶持力
度，进而提高科技创新成果，提升科技金融资源的整体配置效率。其次，金融机构应发
挥好中介作用，即要做好政府机构信息的及时反馈，也应为科技型企业提供适宜多元化
的金融服务，同时与科技金融服务部门形成风险共担、合作共享的局面。第三，科技型
企业应把科技创新作为引领公司发展的第一动力。确定科学的创新发展模式，尽快实现
技术创新，促进科技成果的转化，提高产品质量，降低制造能耗成本；与金融机构和金
融服务部门深度合作，通过自身知识产权质押缓解自身资金问题，促进自身与金融机
构、服务部门的共赢；不断改善人才和科技工作环境；通过提升科技企业自身的信用管
理，积极展开与各个金融机构和科技金融服务部门的合作。此外，对于科技金融服务部
门，应积极建设区域性产权交易市场，通过资产评估部门、信用评级部门等科技金融服
务部门的规范与完善，实现科技型企业知识产权转让、科技成果转化甚至技术入股等，
提升科技资源和金融资源相互整合的市场空间，促进科技与金融的一体化发展。科技金
融服务部门应推进科技成果转化领域的评估，丰富中小科技企业融资渠道、提高信用良
好企业的融资效率，利用社会资源网络加强孵化器与风险投资的紧密结合，与政府机
构、科技企业、金融机构密切合作，消除信息壁垒，建立相应的退出机制，综合促进科
技金融全面协调发展。最后，要积极提升粤港澳大湾区的高等教育水平和科技人才培养
力度，营造良好的科技人才培养环境，进而为整个大湾区持续的提供人才，扫清科技人
才在粤港澳大湾区内自由流动的障碍，才能更好地推动高新技术企业的发展。

致谢：真诚感谢二位匿名评审专家在论文评审中所付出的时间和精力，评审专家对

本文研究粤港澳大湾区科技金融发展现状研究方面的修改意见，使本文获益匪浅。
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Abstract: The combination of technological innovation and financial ecology is an important
foundation and prerequisite for high-quality social and economic development. As one of the
national development strategic highlands and one of the regions with high economic vitality,
the Guangdong- Hong Kong- Macao Greater Bay Area has made achievements in promoting
scientific-technological innovation, financial development and industrial integration. Based on
the panel data of scientific-technological innovation and financial development of cities in the
Greater Bay Area from 2009 to 2018, we constructed the evaluation system of scientific and
technological innovation and financial development, and measured the coupling degree of sci-
tech finance in the area, and analyzed its influencing factors by adopting the panel model
regression with the consideration of government investment in science and technology,
financial efficiency and scale of high-tech enterprises and so on, and used the Moran's I index
of coupling coordination degree of technology and finance to estimate the space spillover
effects in the study area. The results indicate that the public technology finance and market
technology finance in the Greater Bay Area have shown a rapid development trend. The
investment in public technology finance continues to increase, and market technology finance
forms are constantly innovating, and the institutional system is becoming perfect. The sci-tech
finance coupling degree of cities in the area shows a trend of optimization with the leap of
“severe disorder- moderate disorder- almost disorder”year by year, while there are some
significant spatial differences among regions, especially for the cities of Shenzhen, Guangzhou
and Hong Kong with the highest degree of coupling coordination and the cities of Zhuhai,
Huizhou, Jiangmen with moderate disorder. The sci-tech finance coupling degree is positively
affected by factors such as government investment in science and technology, financial
efficiency, and high- tech development. However, the spatial spillover effect of the coupling
degree of sci-tech finance in Guangdong province and Hong Kong is not obvious. Finally, we
put forward some policy recommendations from the perspectives of government agencies,
financial institutions, scientific and technological enterprises, and technology- finance service
departments, in order to build the Greater Bay Area into a global international scientific and
technological innovation center.
Keywords: sci- tech finance; the Guangdong-Hong Kong-Macao Greater Bay Area; coupling
coordination
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