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绿色金融发展促进区域创新了吗?
———基于政府支持行为的研究

常宁宁

(河南科技学院经济与管理学院,河南 新乡453003)

摘要:绿色金融发展为绿色技术创新注入了新鲜血液,是区域创新的强大引擎。基于2007—2021年中国31个省份

(因数据缺失,未包括港澳台地区)的面板数据,探究绿色金融发展对区域创新的影响效应以及政府支持对二者关系

的调节作用。研究表明,绿色金融发展总体上能够提升区域创新能力,但对原创性较强的知识创造没有显著的促进

作用。进一步研究表明,政府支持的异质性方式具有不同的滞后效应,科技支持能够最快产生正向的调节效应,而

教育支持与环保支持发挥作用的滞后期较长,但其影响更为持久。
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  在“碳中和”背景下,几乎所有的传统、高碳能

源都可能会消失,如果不积极地采用低碳技术进行

转型,高碳产业和企业将面临生存危机。作为以推

动绿色技术发展和改善生态环境为目标的绿色技

术创新,能够有效协调经济增长与环境保护之间的

关系,被认为是经济发展绿色转型的重要途径[1]。
而绿色创新活动具有典型的高投入高风险和收益

递延性的特征,急需持续性资金的支持。因此,绿
色金融应运而生,并已成为支持开展绿色创新项目

的新兴金融工具和新的政策手段[2-3]。
从企业微观角度来看,各创新主体存在个体利

润最大化的目标,倘若没有政府干预,仅依靠市场

机制来配置创新资源,难以形成创新规模效应;从
区域宏观角度来看,创新的正外部性特征会导致搭

便车行为,区域整体创新资源很难实现最优配置[4]。
因此,基于政府支持有效论,在探讨绿色金融发展

对区域创新影响机制的同时,有必要深入分析政府

支持行为在其中存在的意义和影响机理。现有研

究大多关注绿色金融对区域创新效率的空间溢出

效应[5],在关注政府干预时,仅考虑政府干预与绿色

金融的交互效应[6],并未深入细化政府的不同行为

对区域创新的异质性影响。利用2007—2021年中

国31个省份(因数据缺失,未包括港澳台地区)的相

关面板数据,在考察绿色金融发展对区域创新的影

响效应基础上,将政府支持行为细分为科技支持、
教育支持和环保支持,分析验证不同政府支持行为

对于二者关系调节作用的异质性影响。本文揭示

了绿色金融、政府支持与区域创新的内在联系,为
引导绿色金融发展如何有效推动区域创新发展提

供了新的研究视角和理论支持,也为政府如何支持

区域创新的研究提供有益拓展和补充。

1 相关研究与文献评述
绿色金融有两层含义:一是金融业如何促进环

保和经济社会的可持续发展,二是指金融业自身的

可持续发展。同时,区域创新是聚集创新资源的重

要载体,是拉动区域产业转型升级的强大引擎,绿
色金融发展是否能够提升区域创新能力成为亟须

研究的课题。现有研究主要集中在两个方面,一方

面,区域内金融业的持续发展为创新注入了资金血

液[7],而绿色金融的发展能够积极引导资金流向绿

色、低碳、循环的生产体系,倒逼传统产业进行技术

创新[8];另一方面,绿色信贷增强了传统产业的信贷

约束,过高的资金成本抑制了绿色创新活动[9]。苏

冬蔚和连莉莉[10]以2012年《绿色信贷指引》正式实

施为事件构造准自然实验,绿色信贷对重污染企业

具有 显 著 的 融 资 惩 罚 效 应 和 投 资 抑 制 效 应;Di
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Huang[11]基于中国30个省份的数据研究得出,绿
色信贷水平与全要素效率和低碳技术进步呈现“U”
形曲线关系,而研发绿色技术属于资本密集型的技

术创新项目,需要较强的创新能力和资金支持,各
生产企业的自有资金难以支持研发周期长、创新风

险高的技术研发项目,急需外部资金的注入。因

此,在中国的金融市场上,信贷配给资金占据资本

供给的主导地位,是创新活动获得稳定、持续的外

部融资的重要来源[7]。
现有关于政府支持区域创新的研究大致分为

两类。一类是“激励效应”,例如:洪银兴等[12]从中

国科技创新的实际情况出发,强调了政府介入创

新的必要性,指出政府必须提供足够的引导性和

公益性投资,才能促进创新驱动从外生向内生的

转变;肖叶等[13]的研究也表明,政府财政资源对区

域创新活动具有重要的导向作用。另一类是“挤
出效应”,例如,Wang等[16]却研究发现,具有政治

关联的企业往往更容易获得政府支持,这就会破

坏正常的市场竞争规则,抑制创新效率;李政和杨

思莹[17]从理论的角度分析了政府支持悖论的形

成,并通过实证分析得出了政府支持能够有效提

升区域创新效率的结论。当“激励效应”占主导地

位时,政府支持能够在一定程度上削弱研发活动

的外部性与成本不确定性,激励各创新主体将资

源投向高水平研发项目;当“挤出效应”占主导地

位时,政府支持会挤出私人投资,使创新主体自身

缺乏效率[18]。

2 理论分析与研究假设
近年来,环境问题日益突出,各级政府也逐步

开始倡导发展节能环保、新能源等产业,并限制高

污染、高耗能产业的扩张,同时加大了对污染环境

生产行为的处罚力度,环境压力正在倒逼绿色技术

的产生。在这种情况下,绿色金融发展极大地拓宽

了技术创新项目的资金来源,在一定程度上有效缓

解了技术创新项目的资金紧张问题。目前我国正

处于经济转型阶段,金融手段已成为国家宏观调控

的方式之一,在绿色金融政策的导向下,绿色金融

发展会驱使银行信贷资金逐渐从“两高一剩”产业

流向绿色环保产业,导致“两高一剩”产业面临更高

的融资约束,从而倒逼“两高一剩”产业转型升级,
提升自身的创新能力,以适应现实政策[19]。此外,
在绿色金融发展水平较高区域,各种金融交易信息

更容易获取,绿色信贷会产生信号传递效应,获得

绿色信贷支持的企业会得到更多投资者的青睐,有

效缓解技术创新项目与投资者之间的信息不对称。
与此同时,获得绿色信贷支持的企业也会受到更多

政府与社会监管,为了追求利润最大化和企业声

誉,相关企业会持续开展绿色技术创新来获取更多

的金融支持,从而形成创新的良性循环。最后,从
创新的风险管理来看,技术创新项目具有投资风险

高、回报周期长的特征,如若项目遭受中途撤资,前
期的创新投入将会全部沉没,而发达的绿色金融市

场能够包容创新项目的风险特征,持续推动技术创

新项目的落地实施[20]。综上,绿色金融的发展通过

拓宽融资渠道、引导资金流向、传递创新信号、降低创

新风险等途径,支持了技术创新项目的开展,从而提

升区域创新能力。基于以上分析,提出以下假设。

H1:绿色金融发展能够提升区域创新能力。
技术创新长期持续投入积累是突破关键核心

技术的前提[21]。良好的区域创新系统是技术创新

的重要保障,而区域创新系统是无法自发形成的,
因此,需要政府力量主导进行区域创新系统建设。
技术创新活动具有高投入、高风险、高不确定性的

特征,政府资金支持不仅可以缓解研发资金不足风

险,稳定投资者信心[21],而且会引导各创新主体进

行研发投入,从而产生激励效应,优化区域创新资

金投入的结构[22]。同时技术创新具有正外部性,而
政府可以通过“看得见的手”进行宏观调控,以促进

研发活动与资源的有效配置,纠正市场失灵[23]。基

于信号传递理论,财政资金支持可以弥补部分区域

研发资金缺口,并发挥其杠杆带动效应,使得区域

研发创新获得金融体系的资金支持[24]。此外,政府

支持也会营造出良好的创新文化和社会氛围,有助

于推进企业与不同社会网络建立合作关系,促进区

域创新能力的提升[25]。基于以上综述和分析认为,
政府支持会通过降低创新风险、有效配置资源、调
动金融支持、营造创新氛围来支持技术创新活动。
因此,提出以下假设。

H2:政府支持能够正向调节绿色金融对区域创

新能力的提升作用。

3 研究设计

3.1 数据来源

选取2007—2021年我国31个省份(因数据缺

失,未包含港澳台地区)的相关面板数据。相关数

据主要来源于国泰安数据库、EPS数据平台的大数

据资源,缺失值通过手动查阅中国统计年鉴、中国

科技统计年鉴、各省份统计年鉴及有关统计公报进

行补充。
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3.2 变量测度

3.2.1 解释变量

绿色金融(GFin)。由于绿色金融发展水平通

常以指数形式反映,选用熵值法构建绿色金融指

数。借鉴傅亚平和彭政钦[26]的研究,从绿色信贷、
绿色投资、绿色保险和绿色证券四个维度构建绿色

金融指数。具体指标及说明如表1所示。

表1 绿色金融发展水平的测度指标

一级指标 表征指标 指标说明 指标属性

绿色信贷 高能耗产业利息
六大高耗能工业利息支

出/工业利息总支出
-

绿色投资 环境污染治理 环境污染治理投资/GDP +
绿色保险 农业保险深度 农业保险收入/农业总产值 +

绿色证券 绿色企业市值
上市绿色公司市值/上市

公司总市值
+

3.2.2 被解释变量

区域创新能力(RIn)。从中国科学院大学中国

创新创业管理研究中心每年发布的《中国区域创新

能力评价报告》中获取区域创新能力评价体系,该
体系包括5个一级指标,即知识创造效用值(KI)、
知识获取效用值(KA)、企业创新效用值(FI)、创新

环境效用值(IE)和创新绩效效用值(IP)。其中,知
识创造用来衡量一个地区创造新知识的能力,占比

权重为0.15;知识获取用来衡量一个地区利用外部

知识及产学研合作的能力,占比权重为0.15;企业

创新用来衡量一个地区内企业应用新知识、开发新

技术、利用新工艺,以及制造新产品的能力,占比权

重为0.25;创新环境用来衡量一个地区为技术的产

生、流动和应用提供相应环境的能力,占比权重为

0.25;创新绩效用来衡量创新对一个地区经济社会

发展效益的能力,占比权重为0.20。

3.2.3 调节变量

政府支持(Gov)。在设计政府支持指标时,借
鉴颜廷峰等[27]的研究,采用省级财政一般预算支

出占地区国内生产总值的比例测度政府支持程

度。为了区别政府支持行为的异质性,将政府支

持行为划分为科技支持(ST)、教育支持(EDU)和
环保支持(ENP),分别采用科学技术支出、教育支

出、环境 保 护 支 出 占 地 区 国 内 生 产 总 值 的 比 例

测度。

3.2.4 控制变量

为剔除其他因素的影响,控制了以下变量:经
济发展水平、产业结构、地方税负、城市规模、人力

资源、财政自给度、市场化进程。以上主要变量的

定义如表2所示。

表2 主要变量定义及符号表示

变量类型 变量名称 变量符号 变量定义

控制变量

经济发展水平 GDP 地区生产总值

产业结构 Ind 第三产业占GDP比例

地方税负 Tax

(国内增值税+营业税+
企业所得税+个人所得

税)/生产总值

城市规模 City
ln(每平方千米的城市人

口数)
人力资源 HRQ ln(毕业生人数)

财政自给度 Self
一般预算收入/一般预算

支出

市场化进程 MP 樊纲市场化指数

固定效应
年份 Year 当期年份

地区 Area 分为东、中、西3个地区

3.3 变量描述

表3给出各变量的描述性统计结果,从全国层

面来看,各省份的创新能力综合效用值、知识创造

效用值、知识获取效用值、企业创新效用值、创新环

境效用值、创新绩效效用值以及绿色金融的均值均

大于标准差,说明各省份创新能力的各类效用值和

绿色金融指数较为稳定。另外,经济发展水平、产
业结构、地方税负、城市规模、人力资源、财政自给

度、市场化进程的均值均大于标准差,各变量的变

异系数较小,分布较为稳定。
为了检验变量之间是否存在多重共线性,针对

各变量进行Peterson相关系数检验,检验结果如表

4所示。可以发现,除了自变量与因变量之间,其他

每个变量之间的相关系数都小于0.7,又经过方差

表3 描述性统计

变量 样本量 均值 标准差 最小值 最大值

RIn 341 28.76 10.56 15.78 59.55
KI 341 24.74 12.91 4.710 81.62
KA 341 23.66 12.57 4.540 65.91
FI 341 29.40 14.40 3.160 75.98
IE 341 27.68 8.993 14.59 59.80
IP 341 36.01 10.48 19.23 72.61
GFin 420 0.17 0.11 0.06 0.84
Gov 341 27.56 20.63 9.640 137.90

ST 341 4387 2675 1355 14310

EDU 341 42071 23696 18099 173311

ENV 341 8421 6527 1776 55369

GDP 341 21903 18848 441.4 107671

Ind 341 45.57 9.67 28.60 83.50

Tax 248 5.63 2.49 2.78 15.58

City 341 7.85 0.44 6.24 8.67

HRQ 341 11.94 0.98 9.01 13.29

Self 341 0.49 0.20 0.06 0.93

MP 341 6.32 2.23 -1.42 11.40
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表4 Peterson相关系数检验

变量 RIn GFin Gov GDP Ind Tax City HRQ Self MP
RIn 1
GFin 0.728 1
Gov -0.432 -0.286 1
GDP 0.670 0.482 -0.453 1
Ind 0.422 0.491 0.129 0.163 1
Tax 0.485 0.684 0.121 -0.023 0.415 1
City -0.125 -0.213 -0.154 -0.006 -0.152 -0.088 1
HRQ 0.462 0.237 -0.786 0.681 -0.091 -0.219 0.259 1
Self 0.460 0.670 -0.618 0.573 0.373 0.490 -0.094 0.526 1
MP 0.734 0.715 -0.715 0.684 0.370 0.280 0.058 0.684 0.426 1

膨胀因子检验得出VIF均值为5.97,因此,变量之

间不存在严重的多重共线性问题。

3.4 模型设定

首先,为了检验绿色金融发展是促进还是抑制

了区域创新能力,构建方程:

RIni,t+1 =β0+β1Controlsi,t+
β2GFini,t+Fe+ui,t (1)

式中:i、t分别为省份和年份;Controls为控制变量

组;Fe为 年 份 和 地 区 的 固 定 效 应;u 为 随 机 误

差项。
为了区别检验绿色金融对区域创新能力五个

维度的影响,构建以下方程:

KIi,t+1 =β0+β1Controlsi,t+
β21GFini,t+Fe+ui,t (2)

KAi,t+1 =β0+β1Controlsi,t+
β22GFini,t+Fe+ui,t (3)

FIi,t+1 =β0+β1Controlsi,t+
β23GFini,t+Fe+ui,t (4)

IEi,t+1 =β0+β1Controlsi,t+
β24GFini,t+Fe+ui,t (5)

IPi,t+1 =β0+β1Controlsi,t+
β25GFini,t+Fe+ui,t (6)

同时,地区的创新能力往往会受到当地政府支

持的影响,导致绿色金融发展对区域创新能力的影

响出现显著的差异性。在式(1)中加入政府支持

(Gov)、绿色金融发展与政府支持的交互项(GFin×
Gov),构建方程(7),以考察政府支持对绿色金融发

展与区域创新能力之间关系的调节作用。

RIni,t+1 =β0+β1Controlsi,t+β2GFini,t+
β3Govi,t+β4GFini,t×Govi,t+Fe+ui,t (7)
为了区别检验政府的三种干预行为对绿色金

融对区域创新能力关系的影响,还构建以下方程:

RIni,t+1 =β0+β1Controlsi,t+β2GFini,t+
β31STi,t+β41GFini,t×STi,t+Fe+ui,t (8)

RIni,t+1 =β0+β1Controlsi,t+β2GFini,t+
β32EDUi,t+β42GFini,t×EDUi,t+Fe+ui,t

(9)

RIni,t+1 =β0+β1Controlsi,t+β2GFini,t+
β33ENPi,t+β43GFini,t×ENPi,t+Fe+ui,t

(10)
进行豪斯曼检验,结果显示,χ2(9)=62.09,对

应的P 为0.000,因此应该使用固定效应模型。为

保持研究结果的一致性,后续所有回归模型均使用

固定效应模型。

4 实证分析

4.1 绿色金融发展对区域创新能力的影响分析

首先,采用式(1)检验绿色金融发展对创新能

力综合效用值的影响,回归结果如表5列(1)所示,
创新能力综合效用值对绿色金融发展回归系数为

β2=32.043(P<0.01),这说明绿色金融发展显著

提升了创新能力综合效用值。其次,采用式(2)~
式(6)依次检验绿色金融发展对创新能力的五个维

度的影响,回归结果如表5列(2)~列(6)所示,其
中,知识创造效用值对绿色金融发展回归系数 为

β21 =9.969,但并不显著,这说明绿色金融发展并

不能提升知识创造效用值。绿色金融主要是由信

贷、投资、保险、证券组成,是一种投资行为,具有风

险规避特征,而知识创造属于原创性无形资产创造

行为,不具备资产抵押特征和价格反馈效应,因此,
绿色金融未必能促进知识创造行为。知识获取效

用值对绿色金融发展回归系数为β22=44.505(P<
0.01),企业创新效用值对绿色金融发展回归系数

为β23=25.81(P<0.05),创新环境效用值对绿色

金融发展回归系数为β24=48.724(P<0.01),创新

绩效效 用 值 对 绿 色 金 融 发 展 回 归 系 数 为β25=
25.327(P<0.05),这说明绿色金融能够拓宽知识

主体的知识获取渠道,促进区域内创新主体的创新

效能,为区域创造良好的创新环境,从而正向影响
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区域的知识获取效用值、企业创新效用值、创新环

境效 用 值 和 创 新 绩 效 效 用 值。以 上 结 果 验 证

了H1。

4.2 政府支持的调节作用

根据式(7)将因变量创新能力设置不同的滞

后期,以检验政府支持调节作用存在的滞后效应,
回归结果如表6所示,创新能力综合效用值对绿

色金融发展与政府支持交互项的回归系数β4>0

仅在滞后三期和滞后四期时具有显著性,这说明

政府支持虽然能够强化绿色金融发展对区域创新

能力的提升作用,但这种作用存在3~4年的滞后

期。这可能因为使用政府支持资金需要经过复杂

的考察、提议、审批、备案等程序,并不能及时发挥

市场调控作用,无法产生立竿见影的提升作用,这
也为绿色金融的审批流程简化改革提供了现实

证据。

表5 绿色金融发展与区域创新能力的回归结果

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6)

RInt+1 KIt+1 KAt+1 FIt+1 IEt+1 IPt+1

GFin
32.043*** 9.969 44.505*** 25.810** 48.724*** 25.327**

(6.35) (0.95) (3.00) (2.51) (6.17) (2.30)

GDP
-0.000 -0.000 -0.000** 0.000 -0.000* 0.000**

(-0.11) (-0.69) (-2.25) (0.63) (-1.88) (2.16)

Ind
-0.040 -0.170 -0.179 -0.013 -0.009 0.083
(-0.95) (-1.38) (-1.26) (-0.10) (-0.10) (0.56)

Tax
0.505* 0.260 -0.274 1.383 1.766*** -0.900
(2.04) (0.39) (-0.40) (1.66) (3.97) (-1.66)

City
-3.509*** -1.475 -2.798* -8.650*** -0.858 -2.090
(-4.77) (-1.07) (-1.75) (-3.30) (-0.76) (-1.23)

HRQ
7.995*** 8.589 1.634 15.248** 4.591 8.254
(5.18) (1.41) (0.40) (2.35) (1.35) (1.65)

Self
3.572 1.006 12.637 9.773 -7.860 14.158*

(0.50) (0.09) (1.05) (0.70) (-0.70) (1.90)

MP
0.285 -0.508 0.771 0.509 -0.752 1.203*

(1.00) (-0.75) (0.88) (0.68) (-1.28) (1.74)

常数项
-46.334** -56.931 22.646 -101.406 -23.131 -66.594
(-2.09) (-0.72) (0.40) (-1.22) (-0.55) (-0.95)

Fe Yes Yes Yes Yes Yes Yes

N 240 240 240 240 240 240

R2 0.360 0.202 0.504 0.261 0.500 0.381

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为t值。

表6 政府支持对绿色金融发展与区域创新能力

关系调节作用回归结果

变量
(1) (2) (3) (4) (5)

RInt+1 RInt+2 RInt+3 RInt+4 RInt+5

GFin
14.114 -12.287 -57.633 -61.379 -28.945
(0.61) (-0.39) (-1.40) (-1.17)(-0.57)

Gov
0.097 0.017 -0.210 -0.182 -0.103
(0.69) (0.10) (-1.19) (-0.88)(-0.41)

GFin×Gov
0.571 1.556 2.970** 2.737* 2.483
(0.79) (1.59) (2.33) (1.74) (1.34)

常数项 Yes Yes Yes Yes Yes

Fe Yes Yes Yes Yes Yes

N 240 240 240 210 180

R2 0.373 0.398 0.339 0.301 0.321

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的 显 著 性 水 平;括 号 内 为

t值。

4.3 进一步研究

为了区别政府支持行为的异质性,将政府支持

行为划分为科技支持(ST)、教育支持(EDU)和环保

支持(ENP),采用式(8)~式(10)分别检验三种干

预行为的调节作用,回归结果如表7所示。创新能

力综合效用值对绿色金融发展与科技支持交互项

的回归系数(β41>0)仅在因变量滞后二期和滞后三

期时具有显著性,创新能力综合效用值对绿色金融

发展与教育支持交互项的回归系数(β42>0)在因变

量滞后三期到滞后六期时结果显著,创新能力综

合效用值对绿色金融发展与环保支持交互项的回

归系数(β43>0)在因变量滞后六至八期时显著,这
说明科技支持的调节作用存在2~3年的滞后期,
教育支持的调节作用存在3~6年的滞后期,环保
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支持的调节作用存在6~8年的滞后期。政府不

同支持行为的强化作用具有不同期限的滞后效

应,说明各支持行为对区域创新的影响会产生不

同期限效应。科技支持资金能够直接注入区域创

新活动当中,仅存在行政审批流程的滞后期;教育

支持为区域创新培养潜在的人才资源,从创新源

泉上注重人才培养,对区域创新能力的提升效应

可能存在3~6年的滞后期;环保支持资金旨在为

区域创新提供良好的绿色环境,能够吸引创新人

才集聚,产生“引凤”效应,但环境绩效的提升并非

一蹴而就,环保资金在短时间内很难产生效益,且
仅依靠环保资金也很难改善区域环境。此外,政
府环保投入还能产生对公众和其他主体的激励效

应,带动其他主体投资,这就为更长久的滞后效应

提供了可能。
进一步研究结果表明,科技支持是政府提升区

域创新能力的直接手段,科学技术研究经费的支出

会在2~3年后产生效应,且对区域创新能力的提升

影响期限较短。教育支持为提升创新能力积蓄人

才储备,对区域创新能力提升存在3~6年的滞后效

应,且影响期限较长。环保经费的支出是政府为改

善区域环境质量的努力行为,而对环境治理也会倒

逼区域内各主体的创新行为。因此,环保支持会具

有6~8年相对更久的滞后期。以上研究结果也为

政府提升区域创新能力做出支持方案提供了理论

支撑。

4.4 稳健性检验

为了进一步巩固实证研究的结果,首先采用

工具变量法(IV),将各省份金融机构营业网点机

构数作为绿色金融发展指数的工具变量,回归结

果如表8第2列所示。然后采用替换变量的方

法,具体采用每万人拥有的金融公司数(FC)作为

绿色金融发展指数的替换变量,回归结果如表8
所示,各回归结果基本与原检验保持一致,增加了

本研究的可靠性。

5 结论与建议
面对生态环境日趋恶化的态势,提升区域创新

能力是实现绿色发展和高质量发展的关键举措。
基于政府支持的视角,探究绿色金融发展支持区域

创新的内在机理,研究发现绿色金融的发展能够提

升区域创新能力的总效用值,对于区域间知识的交

流与获取、区域内企业创新活动、营造区域创新环

境氛围以及区域内的创新绩效都具有显著的促进

作用;但对于突破式、原创新较强的知识创造却没

有显著的促进作用,这说明以信贷投资为主要内容

的绿色金融具有较强的风险规避特征,与具有高风

险、收益递延特征的知识创造行为并不完全匹配,
绿色金融的低风险包容性无法支持原创性较强的

无形资产创造行为。因此,亟须通过宏观层面的战

略引领、层面保障及微观层面的直接参与等方式来

支持区域自主创新行为。同时将政府支持行为作

为调节变量,探讨政府支持在绿色金融发展与区域

创新关系中的调节作用,研究表明政府支持可以通

过降低创新风险、有效配置资源、调动金融支持、营
造创新氛围等方式增强绿色金融发展对区域创新

能力的提升作用。进一步研究发现,政府支持方式

表7 科技支持、教育支持、环保支持的调节作用结果

变量 RInt+1 RInt+2 RInt+3 RInt+4 RInt+5 RInt+6 RInt+7 RInt+8 RInt+9

GFin×ST(β41)
0.001
(1.29)

0.002**

(2.26)
0.004**

(2.63)
0.002
(0.95)

0.002
(0.78)

— — — —

GFin×EDU(β42)
0.001
(1.37)

0.002
(1.42)

0.003***

(4.07)
0.003***

(3.02)
0.002***

(2.98)
0.003**

(2.14)
0.001
(0.90)

0.002
(1.38)

—

GFin×ENP(β43) — — — 0.002
(1.50)

0.003
(1.60)

0.004**

(2.18)
0.004*

(1.94)
0.007**

(2.65)
0.001
(0.38)

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为t值。

表8 稳健性检验的回归结果

变量
IV 固定效应

RInt+1 RInt+1 KIt+1 KAt+1 FIt+1 IEt+1 IPt+1 RInt+5 RInt+3 RInt+5 RInt+6

FC
22.932***

(3.15)
2.593***

(5.13)
0.392
(0.40)

2.930**

(2.42)
3.242***

(3.21)
3.597***

(2.66)
2.185**

(2.73)
— — — —

FC×Gov/ST/

EDU/ENP
— — — — — — — 0.062*

(1.77)
0.0004*

(1.90)
0.0007*

(1.87)
0.001***

(3.95)

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为t值。
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的异质性存在不同的滞后效应,其中科技支持的调

节作用存在2~3年的滞后期,教育支持的调节作用

存在3~6年的滞后期,环保支持的调节作用存在

6~8年的滞后期,为政府如何制定支持区域创新的

决策提供有益的理论支撑。
根据上述研究结论,提出以下建议:①从金融

市场发展角度来看,绿色金融发展能够提升区域创

新能力,金融市场应加强绿色信贷、绿色投资、绿色

保险、绿色证券的审批和监管,确保绿色金融致力

于支持绿色发展方式,同时还应增强绿色金融的风

险包容性,建立项目失败的风险应急措施,增强对

创新性较高项目的长期支持力度,坚守长期主义。

②从政府支持行为来看,政府资金具有市场导向作

用,科技支持方式能够在短期内支持提升区域创新

能力,教育支持为创新储备了人才力量,是创新发

展的不竭动力,而环保支持可以通过环境治理方式

倒逼创新行为,是具有长远发展眼光的支持方式。
因此,政府应根据区域发展实际情况,选择恰当的

支持方式,有效配置资源,促进区域创新。③从创

新主体来看,各创新主体尤其是作为创新主力军的

企业,应抓住绿色金融发展的机遇,从资金链头规

划绿色生产方式,以绿色生产带动绿色创新,加强

区域间知识的交流,通过绿色行为营造区域的绿色

创新环境。
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HasGreenFinanceDevelopmentPromotedRegionalInnovation?:
ResearchBasedonGovernmentSupportBehavior

CHANGNingning
(SchoolofEconomicsandManagement,HenanInstituteofScienceandTechnology,Xinxiang,453003,Henan,China)

Abstract:Thedevelopmentofgreenfinancehasinjectedfreshbloodintogreentechnologyinnovationandisapowerfulengineofregional
innovation.Basedonthepaneldataof31provinces(duetothelackofdata,thestatisticalmentionedheredon’tincludetheHongKongSpecial
AdministrativeRegion,theMacaoSpecialAdministrativeRegionandTaiwanProvince)inChinafrom2007to2021,theinfluenceofgreen
financialdevelopmentonregionalinnovationandthemoderatingeffectofgovernmentsupportontherelationshipbetweenthemwereexplored.
Theresearchshowsthatthedevelopmentofgreenfinancecanimprovetheregionalinnovationabilityonthewhole,butitdoesnotsignificantly
promotetheoriginalknowledgecreation.Furtherresearchshowsthattheheterogeneouswaysofgovernmentsupporthavedifferentlageffects,

technologicalsupportcanproduceapositivemoderatingeffectthefastest,whileeducationalsupportandenvironmentalprotectionsupporthave
alongerlagperiod,buttheireffectsaremorelasting.

Keywords:greenfinance;regionalinnovation;governmentsupport;ecologicalenvironment
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