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摘  要 

绿色技术创新依据其经济和环境效益的双重性质，对促进经济可持续发展

具有重要意义。而风险投资作为一种特殊的市场化融资手段，从诞生之日起就

与高科技产业和技术创新联系在一起。本文在验证了绿色技术创新具有空间异

质性的基础上，分析风险投资对区域绿色技术创新的直接和间接效应，以合理

优化我国风险投资空间布局，推动东、中、西部地区绿色技术创新发展。 

因此，本文首先运用两阶段 SBM—DEA 模型测算 2011—2020 年中国 30

个省份（除西藏、港、澳、台地区）的绿色技术创新效率以及两个子阶段——

绿色研发投入阶段和绿色成果转化阶段的效率，作为衡量绿色技术创新的指

标，并探讨其区域差异；然后在考虑绿色技术创新效率的空间自相关前提下，

使用空间杜宾模型分区域考察风险投资影响绿色技术创新过程中存在的直接效

应和间接效应；最后检验风险投资推动绿色技术创新的两个子阶段发展过程

中，在区域内和区域间存在的影响。最终得到以下结论：我国绿色技术创新效

率整体处于较低水平，呈现出由东部向中西部地区递减的趋势，且绿色技术创

新存在显著的空间相关性，创新的两个子过程也存在区域依赖性；风险投资整

体上有助于提升绿色技术创新水平，具体表现为风险投资资金对研发人力资本

和科技成果商业化支持，分区域来看，风险投资对东部地区绿色技术创新的整

体影响多半来自于空间溢出效应，但对西部地区的作用效果相反；风险投资对

绿色科技研发的影响总体大于对绿色成果转化的影响，即风险投资的参与更多

刺激产业对研发的投入，但对最终产出推广也有正向影响。 

 

关键词：绿色技术创新  空间计量  SBM-DEA 模型 
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Abstract 

Green technology innovation plays an important role in promoting 

sustainable economic development according to its dual nature of 

economic and environmental benefits. Venture capital, as a special market-

oriented financing means, has been linked with high-tech industry and 

technological innovation since its birth. On the basis of verifying the spatial 

heterogeneity of green technology innovation, this paper analyzes the 

direct and indirect effects of venture capital on regional green technology 

innovation, in order to optimize the spatial distribution of venture capital 

in China and promote the development of green technology innovation in 

eastern, central and western regions. 

Therefore, this paper first uses the two-stage SBM-DEA model to 

calculate the green technology innovation efficiency of 30 Provinces 

(except Xizang, Hong Kong, Macao and Taiwan) from 2011 to 2020 and 

the efficiency of two sub-stages -- green R&D investment stage and green 

achievement transformation stage, as indicators to measure green 

technology innovation, and discusses the regional differences. Then, 

considering the spatial autocorrelation of green technology innovation 

efficiency, the spatial Dubin model is used to investigate the direct and 

indirect effects of venture capital in the process of green technology 

innovation. Finally, we examine the influence of venture capital on the two 

sub-stages of green technology innovation within and between regions. 
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Finally, the following conclusions are drawn: The overall efficiency of 

green technology innovation in China is at a low level, showing a 

decreasing trend from the east to the central and western regions, and there 

is a significant spatial correlation of green technology innovation, and the 

two sub-processes of innovation also exist regional dependence; Risk 

investment as a whole is helpful to enhance the level of green technology 

innovation, embodied in risk investment fund support for research and 

development of human capital and the commercialization of scientific and 

technological achievements, subregional perspective, risk investment to 

the overall impact of green technology innovation is in the east mostly 

comes from the spatial spillover effects, but the effects of the opposite in 

the western areas; The impact of venture capital on green science and 

technology r&d is generally greater than that on the transformation of green 

achievements, that is, the participation of venture capital stimulates 

industrial investment in R&D, but it also has a positive impact on the 

promotion of final output. 

 

Keywords: Green technology innovation; Spatial metrology; SBM-DEA 

model
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1 绪  论 

本章主要对本文的研究背景及意义进行说明，并对风险投资和区域绿色技术

创新的相关文献进行整理，对现有研究作出评述，最后介绍研究思路和方法，以

及本文的创新与不足。 

1.1 研究背景及研究意义 

1.1.1 研究背景 

“碳达峰、碳中和”目标为绿色金融提供了发展机会。“30•60”碳目标对

于人类社会经济增长模式的转变具有重要意义，它意味着我国绿色环保行业和

金融业将会有一场渐变式的变革。这个目标的实现需要巨量的资金支持，要通

过市场引导金融机构为环保企业提供所需的投融资支持。中国人民银行公布了

我国绿色产业的融资现状，数据显示，到 2020 年为止，绿色产业融资规模约

12 万亿元，其中绿色信贷投放规模超 91.6%；境内贴标绿色债券余额约为 8700

亿元。绿色债券市场发展强劲，但绿色股权市场发展规模与之相比差距较大。

目前，我国的 PE/VC 股权投资、绿色 IPO 和绿色企业再融资方面均处于起步阶

段，2018——2019 年我国绿色股权年均投资规模为 424 亿元，是绿色信贷与债

券年均新增量的 7.7%。未来经济发展必然会趋向绿色化，大量社会资本将随着

市场运作流向绿色领域，绿色股权（PE/VC）投资将会大有可为。风险投资的

绿色化会极大程度作用于企业技术研发和成果转化，最终促进企业的绿色技术

创新发展，帮助公司更好地实现绿色技术创新和转型。 

风险投资相较于其他融资手段来说较为特殊，它与高科技产业和技术创新

密切相关。处于初创和成长时期的绿色中小企业缺乏稳定资金支持创新活动，

而且很难达到银行贷款条件，面临着融资难问题。这些绿色企业拥有广阔的发

展前景，独特的科学技术，但只靠自身并不能实现技术创新。风险投资本身就

具有追求高风险、高收益的特殊性质，所以在筛选投资项目时倾向于选择具有

发展潜力的初创企业。相应地，风险投资也符合绿色中小企业在初创和成长期
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面临的资源需求。风险投资与绿色创新企业的结合，既解决了企业的资金需

求，也为风险投资机构提供了投资项目。 

1.1.2 研究意义  

从现实意义来看，企业实现绿色技术创新不仅可以推动绿色环保行业发

展，减少污染物排放，提高环境资源的利用效率。我国提出以生态文明建设为

重点的发展理念，推动绿色技术创新正与此理念相符合。我国绿色金融发展成

效显著，但规模还没有扩大，因此一直没有适合绿色环保企业的生存空间。它

们急需通过引进外来先进技术或推动自身技术创新以求发展，但自身的限制条

件使得它们长期处于资金紧缺状态。这些中小企业既没有能力向银行贷款，也

不受金融机构青睐，基本采取民间融资或自筹资金来维持企业生存。这些问题

主要依靠引进多重投资主体来逐步解决。风险企业接受风险投资机构的资金和

增值服务，让风险投资机构依据它们的管理经验帮助风险企业治理公司。研究

风险投资对绿色技术创新空间效应的影响，有助于政府和企业清晰地了解我国

当前绿色技术创新的空间集聚情况，有利于绿色产业吸收风险投资资本，即使

跨区域，也可以实现企业间合作与交流，实现资源整合，从科学的角度为风险

投资和区域绿色技术创新的合作共赢发展提供政策思考。 

从理论意义来看，在现有研究中，国内外学者大部分是对风险投资影响技

术创新进行分析，而很少关注技术创新的延伸——绿色技术创新在风险投资的

作用下的直接和间接效应。同时，现有学者在分析风险投资与区域技术创新的

关系过程中，普遍将创新视为“同质”的研发投入或专利产出，本文认为绿色

技术创新能力在不同区域存在差异，且使用绿色创新效率作为衡量指标。通过

分析风险投资对区域绿色技术创新的影响机制，完善目前学者在风险投资对区

域环保经济和机理研究部分的研究缺口。同时，由于目前各城市与地区间的风

险投资活动联系日益密切，基于技术溢出效应，本文将考虑到风险投资对绿色

技术创新在空间内的影响，采用空间杜宾模型分析绿色技术创新的空间异质

性，厘清中国绿色技术空间布局状况，对实现我国绿色风险资本资源合理配置

具有重要意义。 



兰州财经大学硕士论文                                风险投资对绿色技术创新空间效应的影响研究 

3 

1.2 文献综述 

1.2.1 绿色技术创新的内涵及影响因素研究 

“绿色技术创新”是科技创新一词的延伸。前期的科技创新内涵强调对科

学技术的变革，随着 1939 年熊彼特创新理论的提出，越来越多学者开始对技术

创新理论进行研究。学者们认为技术创新是不等同于发明创造的，发明只是完

成新产品的制作，而创新不仅是突破新产品和新技术，还要实现产品的商业化

和产业化。技术创新的根本目的是获得经济效益，并强调了科技创新对于经济

增长至关重要。在已有技术创新概念界定基础上，学者们提出了绿色技术创

新。Braun 和 Wield（1994）是相对较早地用概念界定了绿色技术创新的人，他

们定义绿色技术创新是绿色技术和技术创新的结合，用以绿色评价。舒雅楠

（2015）、蒋洪强等（2015）认为绿色技术创新应该包含两方面，既是对原有环

保技术的突破，也含有经济行为，是二者相互结合的产物。在前人研究基础

上，Yudi 等人（2019）认为绿色技术创新可以激发企业提升研发水平，还可以

为节能环保企业在市场上占据份额，并增加企业收益，助于企业发展壮大。 

由于绿色技术创新概念的双重性，这种创新活动不仅包含传统技术创新的

意义，还要综合区域环境等要素，所以其发展具有复杂多维度的特征。现有文

献主要从企业创新主体内部和外部因素展开研究。 

企业创新主体内部因素主要包括财务绩效、资金投入及公司治理方面。国

外学者 Porter、Hoskisson（1990）和 Kim（1997）、Marchi（2012）研究发现，

企业财务绩效增长会显著促进创新能力，同时为企业赢得竞争优势。之后，学

者进一步细化分析了财务绩效对绿色技术创新过程的影响，朱乃平（2014）和

Li（2017）等人建立了两阶段投资决策模型，依据我国高新技术企业数据，探

究技术创新投入和财务绩效的关系，结论表明企业赚取利润的能力会极大促进

创新产品商业化，而对绿色科技研发过程的影响不显著。Ebrahimi 和

Mirbargkar（2017）等人认为当市场动荡时，提升财务绩效可以吸引更多的创新

人员，还可以为中小企业绿色创新发展提供资金。刘小鲁（2011）、揭水晶

（2013）等人通过实证分析发现了自主研发投入比重能够显著促进国内的技术

进步速度。Evangelista、Fagerberg 和 Mowery（2005）提出，若企业拥有相同的
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外部环境和公司规模，但创新能力差距较大，其根本原因就是内部结构的不

同。依据公司治理理论，股权结构和董事会结构等的差异都会造成公司内部治

理结构不同。股权结构方面，国内外学者基本达成统一意见，认为影响企业技

术创新活动的主要是股权集中度和股权制衡度。秦德智、邵慧敏和苏琳淳

（2019）和郭萌（2021）分别根据我国创业板上市制造业企业和 A 股上市企业

近年的相关数据对股权集中度和股权制衡度与企业创新能力的关系进行研究，

结论为二者都与创新能力呈显著正相关关系。董事会结构方面，吴翔（2017）、

秦兴俊和王柏杰（2018）分别研究了董事会规模和独立董事比例对企业创新的

作用，结果表明对企业创新有显著的正向促进作用。本文通过现有学者对企业

创新内部影响因素的研究，为风险投资刺激企业创新的影响机理提供理论参

考。 

外部影响因素主要基于制度环境、经济环境和创新主体。陈夕（2019）通

过建立 Tobit 模型对绿色技术创新效率的外部差异性影响因素进行分析，结果表

明结果表明 FDI、地方政府支持度、产学研合作对绿色技术创新效率有显著促

进作用，而环境规制水平与全国绿色技术创新效率呈现 U 型相关。另外，市场

结构会给企业研发带来很大激励，进而促进企业创新。陈程和刘和东（2012）、

肖仁桥等（2015）研究认为，企业数量的增加对创新的两个子阶段有不同影

响：企业数量越来越多会促进科技研发动力，激励企业进行科技研发，赢得竞

争优势；但过多的企业也有可能因恶性竞争引发价格战等，会抑制科技成果转

化效率。 

1.2.2 区域绿色技术创新研究 

区域经济在实践中有着举足轻重的重要性，近年来有很多学者将知识经济

和区域经济结合在一起进行研究，因此促进了对区域创新系统的探讨。Cooke

（1996）首先对区域创新系统作出界定。之后国内外学者对于区域创新系统的

不同理解，决定了他们的概念界定也不全相同，但也仅是对地理空间范围、创

新主体、组织和空间结构的不同定义。黄鲁成（2000）认为某特定区域内，创

新的主体、非主体、不协调主体互相作用，形成信息共享的网络，就是区域创
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新系统。Granovetter（2005）认为此系统是一个复杂系统，而且应该具有开放

的边界。 

我国学者在对区域创新系统进行评价时，区域选择主要有以下几种：第一

种是对全国各省市进行效率测算，如梁丽娜和于渤（2021）；第二种是对全国某

个或某些经济区域进行创新能力评价，如杜爽、冯晶等人（2018）和赵青霞、

夏传信等人（2019）衡量区域创新能力时将区域划分为京津冀、长三角、珠三

角地区进行对比，孙燕铭和谌思邈（2021）对长三角城市群进行实证分析；第

三种是对某个省份进行创新能力评价，如赵宏波、李光慧等人（2020）基于专

利视角对河南省创新能力及增速进行研究。 

绿色技术创新的区域异质性也是学者们研究的热点。在区域创新系统理论研

究基础上，学者们通过实证分析检验我国各地区的绿色技术创新能力是否存在空

间分异特征。陈建丽等人（2014）通过 SBM-DEA 模型分析技术创新效率的变动

和收敛趋势，结果表明技术研发效率不存在收敛，但技术创新总效率和技术转化

效率存在收敛。孙丝雨和安增龙（2016）、岳梦婷等人（2021）对绿色技术创新

效率进行评价，得出绿色技术创新效率呈现出由东部向中、西部地区递减趋势的

结论。梁中和昂昊（2019）、孙欣（2019）、李苏满（2021）等人通过对东中西部

各区域高新技术产业和绿色技术创新效率的关系分析，认为地区间溢出效应表现

为异质性。孙丝雨等人（2016）、张峰等人（2020）通过建立 DEA 模型测算绿色

创新效率，数据表明这种区域异质性的具体表现为“东中西”阶梯式递减和“南

高北低”的空间分异特征。 

1.2.3 风险投资与绿色技术创新关系研究 

风险投资作为一种资本形态，与科技创新最相匹配。1985 年我国风险投资

行业正式开始起步，经历了多年的发展，已经逐渐步入正轨。陈治（2010）认

为风险投资是一种特殊的融资方式，可以为初创企业提供资金和技术管理等服

务。风险投资主要是通过对企业进行全面评估，作出是否投资该企业的决定，

有效解决企业的融资难题。陈思、何文龙和张然（2017）通过实证研究表明，

投资机构和高新技术企业之间的信息不对称问题可以通过机构参与企业管理来

缓解，风险投资资金会促进被投企业专利申请数量的显著增长。此外，风险投
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资除为被投企业提供急需资金外，龙勇和刘誉豪（2013）认为风险投资根据自

身经验，为高新技术企业提供行业经验、发展建议、引进技术人才等非资本增

值服务，以提升被投资企业的技术和管理能力，加强竞争力。 

风险投资与创新之间的关系是一个热点问题，国内外学者从多角度阐述了

其理论机制，对二者的相互影响作用有不同的解释。国外学者 Kortum 和 Lerner

（2000）、Engel 和 Keilbach（2007）、Popov 和 Roosenboom（2012），国内

学者王婷（2016）等人指出，风险投资机构根据其专业性，且拥有风险企业所

需资金和管理经验，会较好地激励投资区域的创新能力。但也有学者认为风险

投资与创新的关系是多样性的，如张春香（2019）认为风险投资对高科技企业

技术创新存在非线性影响，于是利用深圳创业板和中小板上市的信息技术行业

企业数据，结果表明二者确实是倒 U 型关系，且具有最优匹配关系。王婷

（2016）基于创新生产函数，运用区域数据进行实证分析，认为风险投资仅在

资本增加效应层面对创新有影响，对创新效率提高效应影响不显著。睢博

（2018）、陈鑫等人（2021）利用空间面板模型，从区域层面考察了风险投资

对不同类型创新的影响，结果表明风险投资活动仅能促进东部地区创新（前沿

性创新）活动，对中西部地区创新（适应性创新）没有明显影响。 

1.2.4 文献评述 

从现有的文献来看，学者们更多关注风险投资对技术创新的影响，没有将

风险投资对绿色技术创新影响纳入研究体系。而且限于各自研究的目的，以及

对数据的使用方法和范围的差异，结论也存在一定差异，但大多学者们认为风

险投资对区域技术创新有促进作用。绿色技术创新作为技术创新概念的延伸，

可以认为风险投资对技术创新的影响一定程度上会延续到其对绿色技术创新的

影响，这为本文的研究提供可能。因此，本文依据国内外学者已有研究成果，

并在此基础上在以下方面进一步完善和补充： 

首先，在研究内容上，现有研究较多的关注绿色技术创新类型的异质性，

即使有区域异质性研究也只是分析异质现象、特征及其背后成因等方面，很少

会以绿色技术创新的区域异质性为重点，分析风险投资对绿色技术创新的直接

和间接刺激作用。因此，本文对风险投资影响区域绿色技术创新的作用机制进
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行整理分析，揭示了风险投资资本进入企业后的去处，阐释了风险投资资本如

何促进企业绿色技术进步，并最终促进区域绿色技术创新的直接效应和间接溢

出效应。 

其次，在研究视角上，现有研究大多使用截面数据或时间序列数据来分析

风险投资与绿色技术创新的关系。事实上，绿色技术创新一定存在着空间区域

的相互溢出影响，并不是独立的个体。当前地区的绿色创新活动一定会对周边

地区以及本地区的其他区域产生辐射作用。因此，本文使用空间面板数据建立

模型，综合考虑绿色技术创新的空间相关性和空间依赖性后得到的结果应是更

精确的。 

1.3 研究内容及研究方法 

1.3.1 研究内容 

本文主要研究风险投资异质性对区域绿色技术创新的影响，总共包括六个

章节，各章节内容如下： 

第一章绪论。本章节阐述了本文的研究背景及意义，整理相关文献并作出

评述，介绍了本文的研究思路和方法，指出主要创新点与不足。 

第二章相关概念界定与作用机理。本章节首先对绿色技术创新和风险投资

的概念进行了界定，其次对与本文相关的委托代理理论、技术创新理论、产业

集聚理论和区域创新系统理论进行回顾和总结，最后根据绿色技术创新和风险

投资过程，说明风险投资为绿色技术创新资源供给类型，以及二者的作用机

理。 

第三章绿色技术创新与风险投资现状分析。分别介绍我国绿色技术创新发

展现状和风险投资发展现状，其中涉及绿色技术专利的总量和区域分布现状，

以及风险投资的募资、投资及退出现状。 

第四章风险投资视角下两阶段绿色技术创新空间效应的实证设计。本章首

先设计了两阶段绿色技术创新效率模型和空间杜宾模型，然后对变量选择和数

据进行说明。 

第五章风险投资视角下两阶段绿色技术创新空间效应的实证分析。本章对两
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个模型结果进行分析，首先确定绿色技术创新存在空间效应，然后检验了风险投

资对绿色技术创新的直接和间接效应的影响，并分东、中、西部地区检验风险投

资对其影响程度。最后进行了稳健性检验。 

第六章研究结论与启示。该部分对本文的理论分析和实证结果进行总结，得

出结论。之后结合研究结论从政府、企业、风险投资机构等方面提出政策建议，

使得风险投资资源得到合理整合。 

据此，本文的技术路线图如下所示： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1.3.2 研究方法 

本文使用的研究方法为文献阅读和实证研究相结合，具体方法如下： 
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绿色技术创新及其空间效应。从选择效应和作用效应分析风险投资对区域绿色技

术创新的作用机理，为下文二者的空间效应检验提供理论支撑。 

实证研究法：在测度绿色技术创新空间相关性的基础上，选取我国 30 个省

份 2011—2020 年的相关数据，根据两阶段 SBM—DEA 模型测算绿色技术创新

效率，并建立空间杜宾模型以考察风险投资对绿色技术创新的空间效应影响。 

1.4 创新与不足 

1.4.1 本文创新点 

首先，现有文献在研究风险投资对绿色技术创新的影响效果时，大多不考虑

绿色技术创新的区域异质性。而事实上，地理位置越靠近，各经济主体之间越容

易形成长期交易关系，主要表现为信息互换、人才交流、技术流动、资产转移等

交互关系，这些交互关系存在于具体形式之上，并以某种特定方式相联系，所以

绿色技术创新存在区域内和区域间的直接和间接效应。其次，以往研究较多关注

风险投资的加入对绿色专利申请或获得量的刺激作用，但创新是一个动态过程，

不只是发明过程，还包含了经济意义，需要体现商业化应用或者实现企业资源合

理配置。因此本文从投入和产出视角，将绿色技术创新划分为两个阶段：第一阶

段是研发投入，第二阶段是成果转化。并分析了风险投资对两个子阶段的作用机

制，说明风险投资资本的加入对技术创新过程的内部影响。 

1.4.2 研究不足   

由于数据可获得性与本人学术水平有限，使得本文的研究仍存在一定的不

足，主要的不足之处是：各省每年投向绿色产业的风险投资金额数据较难获

得，部分省市数据缺失严重。而每年风险投资金额的总量是确定的，投向绿色

产业的比例基本稳定，因此本文选择各省风险投资额总量作为解释变量，但这

样会使得模型结果有一定误差。 
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2 相关概念界定与作用机理 

本章介绍了风险投资和绿色技术创新的概念，以及风险投资和绿色技术创新

相关的理论基础，为之后进行实证研究，分析风险投资对绿色技术创新的影响奠

定逻辑基础。然后根据风险投资为技术创新提供的资源类型、途径和风险投资过

程，从作用效应和选择效应角度分析二者作用机理，为绿色技术创新两个子阶段

的确定提供依据，并为后文实证研究提供逻辑思路。 

2.1 相关概念界定 

2.1.1 绿色技术创新的界定 

绿色技术创新隶属于技术创新，是技术创新概念与生态保护理论的融合。绿

色创新过程中，并不是单纯的只为降低生产成本，或提高经济效益。除了要考虑

技术研发，还要考虑对生态环境的影响，要保证环境清洁和生态平衡，既强调经

济效益，又强调生态效益，实现经济、资源和环境的协调。企业家在计算生产成

本时，需要考虑资源环境成本，需要加强对清洁工艺和污染治理的重视，最终实

现人与自然的和谐相处。 

绿色技术创新的作用有两方面：一是对技术创新的发展方向产生一定程度的

影响，表现为通过技术研发和出售新产品提升企业绩效，还可以通过知识溢出为

实现区域绿色经济增长做贡献；二是对外部环境产生一定程度的影响，表现为通

过提升绿色技术，减少对环境的污染。传统技术创新的优点是可以进行工艺创新

和提高资源综合利用率，但忽视了污染量排放问题。绿色技术创新可以通过末端

治理等方法控制污染物排放，在当前环境问题日益严重的情况下，要实现绿色发

展和低碳循环发展均离不开绿色技术创新能力的支撑，未来绿色产业发展必然是

重点关注领域。 



兰州财经大学硕士论文                                风险投资对绿色技术创新空间效应的影响研究 

11 

2.1.2 风险投资的界定 

风险投资主要关注处于初创时期的企业或先进的高新技术产品，为其提供

资源支持和研发支持，目的是使得最终产出产品尽快实现商业成果转化，而自

身在这个过程中就能获得收益，而且一般都是高收益，但投资机构也要承担企

业破产或市场对产品承认度低的风险。风险投资机构的运作方式主要是经过向

投资者融资，之后经过评估风险企业，将资本投向特别具有潜能的风险企业或

高新技术产品项目。风险投资以创业基金的形式吸收资金，之后选定被投企

业，经历融资、投资、管理、退出后，完成整个风险投资过程。风险投资具备

的要素有：充足的投资资金，较强的管理经验，优秀的专业人才，特定的市场

机会等。风险投资具备的特点有：高风险、高收益；大多选择投资于科技含量

高或成长潜力大的企业；会为风险企业提供增值服务并参与到企业管理中；控

股的目的并不是为了获得公司所有权，而是为了参与企业管理；追求早日回收

资金。 

2.2 风险投资和绿色技术创新的理论基础 

2.2.1 委托代理问题 

委托代理理论以博弈论中的信息不对称问题为基础，这种信息的不对称指的

是信息发生的时间不对称或信息传递的内容不对称。随着生产力迅速发展，生产

逐渐大规模化，使得分工更加专业和细致，权利所有者不能完全实现自己的权利，

需要一大批代理人，他们具有专业知识，且有精力、有能力，他们被权利所有者

委托助力权利所有者行使权利。二者追求的目标是不一样的，但都是为自身利益

考虑。委托人和代理人追求的分别是利润最大化和工资收入最大化。 

委托代理问题在风险投资决策过程中的应用，源于风险投资机构和风险企业

存在利益冲突，二者有不同的风险偏好。从风险投资机构角度来看，风险投资机

构并不能完全了解项目内部信息和潜在风险，而它又需要尽最大可能降低风险成

本，最终希望将投资创新企业的高风险转化为高收益。从风险企业角度来看，它

是高风险能否转化成高收益的发源地，企业的创始人和企业的管理层在获得风险
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资本后，有可能为了眼前利益，规避未来企业成长过程中出现的风险，不考虑企

业长期价值，而风险投资属于长期投资，这时就会危及风险投资机构的利益。为

了防止这种风险发生，投资机构不仅拥有风险企业的股份，还会选择适当的人才

进入被投企业参与企业董事会决策，以实施投后管理策略，保障自身高收益率。

徐瑶（2021）认为风险投资机构与企业间的委托代理关系有两重：第一重主体是

风险投资机构和风险企业，第二重主体是风险投资机构和控股股东。 

一方面，在投资过程中，风险投资机构和风险企业的关系就是委托人和代理

人的关系。风险企业并不会将全部信息告知风险投资机构，甚至可能会提供部分

虚假信息，同时风险企业在运作过程中也会有信息不对称问题，这些情况都将是

道德风险和逆向选择问题产生的原因。Jensen 和 Meckling（1996）认为一部分

风险企业的创始人和高管为追求个人利益，与风险投资机构想实现企业价值最大

化的想法产生利益冲突时，就形成了道德风险，此时委托代理问题会更加严重。

降低道德风险的方式有多种，常见的有分阶段投资策略、可制定转换优先股合同、

利用股票期权的激励约束功能、实行参与型即关系型投资进行监督等。风险投资

需要对风险企业进行持续监督和管理。另外，风险投资机构选择被投企业时很大

程度是依赖于风险企业准备的自身信息，出于“自治”心理，风险企业提供的自

身信息可能并不完全真实准确，这种情况导致的结果是质量低的项目会对质量高

的项目进行驱逐，由此形成逆向选择问题。逆向选择问题解决的核心就是尽量减

小信息不对称问题，风险投资机构可以依靠部分外部信息向他传递信号或甄别信

号，客观评价投资项目或风险企业。同时也要制定严格的筛选机制，提高投资门

槛。 

另一方面，风险投资机构对风险企业的控股，会影响到自身和中小股东的

利益。在公司中，股东持股比例越高，控制权越大，大股东会以自身利益最大

化为目的对公司提出战略建议。中小股东持股较少，他们的权益很可能会被牺

牲。对于风险投资机构来说，他们的持股比例会极大影响到自身利益。因此风

险投资机构需要积极参与风险企业的投后管理，以降低委托代理问题。 

2.2.2 技术创新理论 

熊彼特在 1912 年首次阐述了“创新”概念，并由此建立了他的“创新”理
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论。熊彼特创新理论对三个概念进行了定义。一是创新的内涵。熊彼特认为创新

就是企业家将社会资源和生产中的条件进行重新整理组合，变革技术体系，最终

获得利润的过程。二是创新和发明的关系。创新是发明的首次商业应用，发明仍

是产品，而创新却带有经济意义，可以获得价值。三是创新和企业及企业家的关

系。企业家的存在就是为了推动创新进程，企业家雇佣工人研发新技术，提供薪

酬和创新环境。若技术研发和成果转化成功，企业的总收入会超过总支出，这种

差额就是创新带来的经济价值，即利润。同时，熊彼特约束了三个成为企业家应

具备的条件：有组织和创新能力、有敢于冒风险的勇气、有发现潜在利润的能力。

之后，学者们不断深入研究创新理论，从不同的探讨角度延伸出不同的创新学派。

在众多学者的研究下，技术创新理论系统不断完善，包含了创新主体、创新客体、

创新主体的创新构想、研究与开发、市场等要素，各要素之间相互联系以实现创

新活动。 

传统的技术创新以增加财富为主要目的，强调经济利益和人类中心主义，认

为万物存在都是为了满足人类需求，因此人们通过向自然汲取资源来满足自身利

益。这种技术体系必然是不断开发自然资源，一味的追求经济增长，是结构简单

的创新体系。随着汲取自然资源规模的扩大，人与自然的矛盾逐渐显现出来，并

且急速增强和扩展，对人类生产和发展造成威胁。同时，传统技术创新将创新活

动完全交给企业和企业家，忽视了其他社会成员和组织机构的作用和地位，与社

会发展极不适应。随着时代和社会发展需求，人们提出了生态化技术创新理论。 

生态化技术创新理论是指在追求经济增长的同时，也要考虑自然生态平衡和

人类可持续发展。“生态化”是一种科学的观念，以技术创新为基础，强调事物

之间的相互协调。学者认为，技术创新是自然、社会、人文的有机统一，这个观

点是对生态化技术创新理论的进一步完善。自然技术创新即生产技术实现的新突

破，是生产力的直接创新；社会技术创新即组织和管理方面的技术创新，通过加

强管理和协调，实现各生产要素的最优配置；人文技术创新即思想和知识方面的

技术创新，需要改造创新主体的精神世界，提高综合素质，是促进经济社会协调

发展的主要力量。技术创新是通过改进新技术不断实现新价值的过程，能否获得

新价值是衡量创新是否成功的标准，自然技术可以带来新价值，但技术创新归根

到底取决于人，需要社会技术创新和人文技术创新对自然技术创新进行组织引导
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监督和规范思想道德，三者之间是辩证统一、相互影响、相互制约的。 

2.2.3 产业集聚理论 

韦伯首先提出了产业集聚理论，他认为企业、个人、知识等各种因素集中在

一起，通过信息共享或知识溢出，彼此间会相互作用，从而带来经济收益。而出

于节约成本的目的，区域内的产业会在空间内形成集聚。产业空间集聚是一种基

本理论框架，被视为反映地区或国家经济实力的晴雨表，在分析世界经济时运用

非常频繁。基于对产业集聚的研究，分化出不同理论学派，但各学派对于“外部

性是产业集聚的源动力”的观点是一致的。外部性分为专业化中间产品和服务、

劳动力市场共享、公司创新导致的技术外溢三个层次。其中专业化中间产品和服

务与劳动力市场共享被称为金钱外部性，指降低本企业成本不会减少其他企业效

率；公司创新导致的技术外溢称为技术外部性，指产业内的公司之间的知识共享

或模仿学习。一提到产业集聚，必然会联想到外部性。尽管二者密不可分，但产

业差异会导致外部性差异，集聚原因也会有差异。比如，以不同的生产要素密集

程度划分产业为劳动密集型产业、知识密集型产业和资本——技术密集型产业，

它们分别依赖于劳动力市场共享、技术溢出和中间产品投入的共享。 

马歇尔认为规模经济应该是由内部和外部两大类组成。前者是指企业内部规

模逐渐扩大，资源配置率不断提高，因此减少了企业生产成本；后者是指产业的

专业化程度不断提升。其中外部规模经济又可以分成区域化经济和城市化经济两

种情况。区域化经济是在企业投入不变的情况下，单个企业生产效率随生产规模

扩大而提高；城市化经济是在企业投入不变的情况下，单个企业生产效率随城市

规模扩大而提高。上述两种经济体现了集聚效应的两种形式。外部规模经济可以

用来很好地解释空间集聚现象：由于企业和人口聚集形成市场，且市场规模和企

业与人口集中程度有关。企业之间通过合作和竞争逐步完善市场，并互相分享学

习技术，企业间资源共享，从而降低成本。由于市场不断完善，资源不断集聚，

公共基础设施和公共事业会随市场需求而进一步发展，扩大社会的经济效益和环

境效益。在集聚效应显著提升的区域里，会有利于企业之间互相交流管理经验，

加强合作，最终创造出更大的经济效益。 
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2.2.4 区域创新系统理论 

目前，经济全球化是世界经济发展的主要趋势，与经济全球化进程伴生的

是区域经济的崛起，由此人们开始重视区域创新体系的研究。经济全球化的形

成必然会导致区域创新体系的出现，反之，区域创新体系又会进一步推动经济

全球化进程。 

区域创新系统概念是 Cooke 于 1992 年提出的，他认为企业、研究机构、

教育机构等主体互相关联，构成区域性的组织体系，即区域创新体系。之后

Cooke 于 1996 年进一步对区域创新体系的理论和实践进行阐述。国内外学者以

多种角度理解区域创新系统，但对其概念界定却是逐渐趋于统一。区域创新体

系主要包括创新投入、创新产出、创新主体、创新环境，即环境因素（如制度

环境、金融环境、基础设施等）支撑和支持着区域创新体系。在特定的创新环

境下，区域创新就是从宏观、中观、微观三种层次进行资源配置，归根结底就

是对人才、资金、科技的投入，通过企业、科研机构、政府等创新主体参与一

系列创新活动，并最终得到产物。 

区域创新体系的功能主要包括：将区域创新资源优化和重组，使中介机构

发挥其最大作用，联结各构成要素，从而引导知识传播，使得有限资源利用最

大化；将技术创新过程包含于区域创新体系中，利用其体系中的科技和经济结

合的创新体制，助其更快实现科技成果转化；优化各产业部门之间的比例，加

强产业部门之间的相互联系和作用，优化升级主要体现在打破原有技术体系的

平衡，形成新的生产部门，通过创新主体间的互动，刺激创新，从而加快体系

内创新进程；区域经济的开放性使得率先创新的区域更容易被模仿和超越，因

此在竞争力驱使下，会促使该区域不断进行创新，以形成区域核心竞争力；不

同区域经济发展状况不同，经济发展较弱地区通过模仿创新，吸收发达地区的

先进知识，势必会挖掘出自身潜在优势，并转化为现实优势。 

区域创新系统的评价研究主要是衡量区域创新体系的效率，目前国内外学

者们主要使用知识生产函数法、DEA 法、因子分析法、层次分析法进行计算。

其中区域创新系统的研究领域内对 DEA 方法的探讨并不够深入，主要表现在

DEA 指标选取较单一，且一般选择单阶段评价模型，较少选择两阶段或三阶段

DEA 模型，难以全面反映区域创新系统的复杂活动，因此结论具有局限性。 
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2.3 风险投资对绿色技术创新的作用机理分析 

2.3.1 绿色技术创新的过程 

绿色技术创新过程是将知识和技能转化为产品的过程，包括研发、生产、销

售阶段，具体表现为创新产生、投入、转化、产出和扩散。 

1.绿色技术创新的第一阶段：创新产生和投入阶段。 

创新产生阶段指对基础理论知识和应用进行研究分析后，确认项目独特性和

创新性。投入阶段就是项目设计研发阶段，此阶段的形式包括机构内部研发、机

构间合作研发和外部研发。创新的产生和投入阶段的特征主要有以下三点：（1）

第一阶段需要大量资金支持，以顺利完成研发任务，但在这个阶段只有创新投入，

并没有创新产出，因此没有收益；（2）在项目开始实施前，要首先对项目前景进

行可行性分析，清楚认识到该项目是否有市场需求和潜在价值，包括技术水平是

否能达到、资源支持是否可实现。该阶段的特点是高投入、无回报，因此需要对

技术前景进行准确预估，以决定未来获得投资回报的可能性；（3）创新的产生和

研发都需要优秀的技术开发团队支撑，这是第一阶段可以顺利实现的最关键要素

之一。 

2.绿色技术创新的第二阶段：创新的转化、产出和扩散阶段。 

这一阶段即成果转化阶段，是将技术成果实现商业化的过程。Hansen 和

Wakonen（1997）采用了创新——知识生产函数模拟投入和产出之间的关系，结

论表明投入形式不同，产品和创新不同。创新的转化、产出和扩散阶段的特征主

要有以下三点：（1）第二阶段是将技术转化为新产品和新工艺的过程，需要资

金支持实现产品推广，但在完成商业化后能产生一定的回报；（2）需要相关人

员和专业人才的配合，确保完成批量生产；（3）这一阶段需要管理层的参与，

对转化和扩散过程实施有效管理，保证资源不浪费。基于创新转化、产出和扩散

的特点，该阶段需要两个要素支持。首先，该阶段仍需资金的投入，但投资回报

率会逐渐升高。其次，需要一定的市场营销专业知识和技能，以抢占市场份额，

完善产品扩散。 
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2.3.2 风险投资的过程 

一个完整的风险投资过程包括三个基本阶段；（1）通过对项目进行筛选和评

价，作出是否进行投资的决策；（2）通过拥有股权或参与董事会等方式经营投资

项目；（3）退出风险企业，实现资产增值。 

1．项目筛选和投资决策 

风险投资对象主要是高新技术企业，它是项目技术开发关键角色，也是市场

风险发源地。因此，风险投资机构对风险企业的选择应十分慎重，需要尽可能了

解企业内部信息，综合考虑企业家素质、管理和领导能力、投资行业、产品技术

含量和未来发展前景等情况。进行风险投资决策时还要考虑投资阶段，不同投资

阶段面临的风险不尽相同，但每个阶段都会存在技术风险和市场风险。对于种子

期，企业内部风险包括研发产品不能投入生产、成本太高等，外部风险包括市场

对新产品认可度低，或技术发展太过迅速新产品淘汰快等。对于创立期，内部风

险为资金不良消耗过度、产品性能不佳等，外部风险为产品推广过程中发现潜在

市场份额不足，或竞争者已优先占领市场。因此在选择合适项目时，要综合考虑

创业者的信誉、产品的价值以及进入市场的难易程度，选择最优性价比的项目。

投资项目来源渠道主要有：机构发布指南——创业企业提交申请——机构筛选、

机构主动寻找项目、机构原项目库中的项目、风险投资机构网络推荐等。机构通

过这些渠道选择合适的投资项目，审查企业递交的投资建议书和商业计划书，也

可以约见创业家，在经过审慎考虑后，作出是否投资的决定。 

机构投资目标是要最大程度减小可能存在的风险，经常会以投资组合的形式

保证资金回收。在选择好合适的项目和企业后，二者需协商投资合同，内容需切

实保护好双方利益。另外，若不能保证投资后的权利不被侵害，可以签署一些金

融衍生合同。以风险投资机构为例，可以签订可转换债、可转换优先股和附认股

权债等合同，保证可以继续监管被投资企业。 

2．经营管理投资项目 

风险投资运作的主要阶段就是经营管理投资项目，也是最重要的阶段。风险

投资机构为了实现风险最小化和收益最大化才会积极参与风险企业的管理。为了

确保双方利益不受侵害，应以书面合同的形式确认风险承担条件和利益获取方式。

风险投资机构的任务就是将募集的资金进行投资，尽最大能力为投资者获取利益。 
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风险投资机构提供基金管理服务，包括提供增值服务、制定激励机制、实行

监督和约束。提供增值服务内容包括开发新产品，帮助被投资企业制定发展战略、

规范管理、任用优秀人才。制定激励机制包括股权激励、业绩评价与薪酬业绩挂

钩、加入对赌协议作为投资条件。实行监督和约束包括委派具有胜任能力的代表

对被投资企业重大事项进行表决、聘请优秀的管理人员管理被投资企业、拥有定

期审阅风险企业财务报表的权利、可以作出撤资决定等。 

3．风险资本退出 

风险投资公司会选择在风险企业成熟后退出，原因主要是它们追求的是企业

处于成长期时的高额利润，并不是想取得企业控制权。企业进入成熟期后，产品

投入和企业管理已相对完善，很难再有长期持续的高利润，此时风险投资机构会

选择出售投资，以追求自己利益最大化。主要退出方式有 IPO、股权转让、清算

撤资。同时，要根据当前宏观经济环境，结合风险企业发展趋势确定合适的退出

时机。一般认为，撤资的最佳时机就是公司未来投资的收益现值高于公司的市场

价值时。 

2.3.3 风险投资为绿色技术创新资源供给类型 

1.风险投资是绿色技术创新的资金供给者 

企业在刚开始投入绿色技术创新生产时需要大量的资金支持，这部分资金区

别于运营所需资金，一旦投资需要较长时间才可回收，且是持续不断的阶段性投

入，不能确定未来收益。我国的金融市场体系尚不完善，主要的融资渠道有银行

贷款、创始人自有资金和风险投资。银行贷款要求严格，对贷款人和抵押物都有

较强规定，且存在信贷配给问题；创始人自有资金一般较难维持企业长期的生产

经营。相比之下，风险投资具有“资金放大器”、“风险调节器”、“企业孵化器”

的功能，是依据企业未来发展前景判断是否应作出投资决策，为非上市绿色企业

提供了丰富的绿色技术创新资金支持。风险投资资金具有长期性，属于权益融资

的一种，可以满足企业技术创新生命周期各阶段所需的资金量。 

2. 风险投资是增值服务提供者 

风险企业存在很大的不确定性，这是风险投资资本进入创业企业前就确定的

事情。风险投资机构为了更熟悉企业，保证可以从企业处获得利润，会为企业提
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供长期的资本和增值服务，培育企业快速成长，提升企业绩效，从而实现企业的

价值增值。增值服务存在于整个创业企业发展和经营管理阶段，内容包括多方面，

主要是提供组织管理、市场营销指导、技术研发和财务顾问、咨询等服务。 

3. 风险投资是绿色技术创新战略决策推进者 

资金进入风险企业以后，风险投资机构会通过投后管理和全面监管，对被投

资企业进行约束和激励，从而减小信息不对称问题。同时会根据自身经验，提出

各种投资策略，以规避投资风险。投资机构参与企业管理的方式就是加入董事会，

监管企业运作。董事会作为公司治理机制核心，可以允许股东参与重大战略决策，

风险投资机构可以依据企业发展情况，通过董事会，作出是否要追加投资或资产

重组的决定，还可以选择聘用管理层人员。同时，风险投资机构作为股东，还可

以行使重大业务方向变更权或一票否决权等，以保护自身权益。所以加入董事会

是风险投资机构为推进企业战略决策最有效的方法之一。 

2.3.4 风险投资对绿色技术创新的作用机理 

现有研究多数证明了风险投资可以显著促进技术创新发展。然而，风险投资

促进产业绿色技术创新的机制略有不同。林晓（2019）认为风险投资推动绿色技

术创新的内在机理主要是“选择效应”和“作用效应”。其中，“选择效应”基于信

号理论，即企业向风险投资机构发出反映自身真实情况的信号。在此之前，风险

投资需要实现绿色化，也就是投资于发展前景较好的绿色创新项目。风险投资机

构包括普通投资机构和专职投资机构，二者都可以确定投资决策。风险投资实现

绿色化主要有两种途径：一种是投资于企业本身从事清洁生产技术，拥有“绿色”

头衔，在企业管理全过程中就已将环境效益管理考虑其中；另一部分是能耗高、

排放多、产能过剩的非绿色企业，造成严重环境污染和资源浪费，在全球环境问

题如此严峻的情况下，需要实现转型升级，向生态、环保、绿色方向发展。“作

用效应”指风险投资对绿色创新的影响，主要依赖两种路径：一种是“资本增加

效应”，表现为风险投资机构为绿色技术创新提供资金。风险投资资金一部分转

化为研发费用，用于劳动资本和人力资本。另一部分进入非研发部门，影响市场

经营和产品推广等活动。由于信息不对称的存在，企业创新会面临风险投资机构

较高的融资约束。风险投资机构不仅可以拓展外部融资渠道，提供长期资金支持，
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还可以促进企业和市场中介机构建立良好合作关系，有效缓解企业和风险投资机

构的信息不对称。另一种是“监督激励效应”，表现为参与企业治理和增强约束

机制。风险投资机构一方面为保证自身利益，减少委托代理问题，会通过参与公

司董事会决策的途径，使得企业决策的程序更加规范。另一方面通过对管理层实

行长期激励机制，鼓励管理层提高执行效率，加强创新参与者的积极性，吸引更

多有创新的意愿者加入到创新活动中。 

综上所述，风险投资与绿色技术创新的相互作用机理如下图所示： 

风险投资

提供资金

增值服务

绿色科技研发

绿色成果转化

风险资本识别 释放投资信号

绿色企业

非绿色高污染企业

路径1

路径2

作用效应

选择效应

绿色技术创新

 

图 1 风险投资对绿色技术创新的作用机理图 
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3 绿色技术创新与风险投资现状分析 

本章主要介绍我国绿色技术创新和风险投资的现状。对于我国绿色技术创新

现状，首先介绍了绿色技术的发展，其次介绍我国绿色技术创新的现状，最后根

据我国各省历年绿色专利获得量对绿色专利绿色技术创新的地域分布特征进行

描述。同时，本章利用风险投资的募资、投资、退出数据分析我国风险投资市场

现状。 

3.1 我国绿色技术创新发展现状 

3.1.1 绿色技术的发展 

上世纪 60 年代开始，绿色技术的研究逐渐兴起。当时环境污染状况严重，

部分发达国家尝试制定法律来减少环境污染，这些法律促使企业开始发展绿色技

术。之后，绿色技术开始在全球范围内流行，并不断被受到重视。可持续发展思

想是 1992 年联合国在《21 世纪议程》中提到的，这为“绿色技术”兴起奠定了

思想基础。 

20 世纪 60 年代以来，全球范围都不同程度地出现了环境污染问题。在此背

景下，人们对环境保护的意识开始崛起，兴起了绿色潮流，在环境治理方面也逐

渐引入科学技术，极大地推动了绿色技术的创新和发展。我国环境技术创新与发

展经历了以污染的去除与资源化为主要特征的末端技术阶段、以资源合理利用为

主要特征的无废工艺阶段、以零排放为主要特征的废物减量化阶段、以节能、降

耗、减排为特征的清洁技术和以源头削减为特征的污染预防技术阶段，到 21 世

纪绿色科技体系形成，环境技术创新的发展历程也意味着国民对绿色技术意识的

转变，绿色技术相关制度也逐渐完善。绿色科技体系主要包括绿色科技基础研究

体系、绿色科技应用研究体系、绿色科技传播推广体系和绿色科技中介服务体系。

但当前我国绿色技术体系并不完善，与国际相比，绿色科技发展水平还有待提升。

同时我国的绿色发展的关键技术仍以引进为主，自主创新能力较弱，绿色科技投

入相对不足，技术竞争能力薄弱。 

在前人研究基础上，大批国内外学者纷纷对绿色技术进行了理论和实证研究。
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随着技术发展，人类五大关键领域——能源、交通通信、材料、产业和消费品取

得的成就，在历史上占据重要位置。根据陈邵锋（2009）对环境演变的分析，1750

年至今我国五大技术领域发展演变逐渐走向绿色化。五大技术领域被分为主导技

术群和新兴技术群，就主导技术群来看：能源行业由水、风、草料、木材逐渐发

展为依靠燃气和电力；交通通信行业由起初的收费公路逐渐发展为更方便的公路

和航空运输；材料行业由铁制逐渐发展为合金和特殊材料；产业行业由铸造逐渐

发展为环境技术、拆卸和循环利用、消费服务等新兴行业；消费品行业由纺织品

逐渐发展为休闲度假和订制品等娱乐服务。就新兴技术群来看，五大技术领域也

在不断改进技术，减少对环境的破坏，向着高效率、低能耗方向发展学者们在对

绿色技术进行定义和研究时，均充分依据了当时社会环境的实际情况，为环境技

术创新与今后研究指明了方向。绿色技术的发展，一定是建立在现实基础上的，

且其发展趋势也是社会进步的必然需求。 

政府对于生态文明建设一向予以了高度的重视，并积极推出相关制度政策。

我国绿色技术正处于一个高速发展时期，但仍需要不断创新。绿色技术创新被时

代赋予了新的使命，其核心是人与自然的和谐相处，最终目的是实现可持续发展。

在绿色技术创新约束下，人类在生产时会避免对自然的过度破坏。国内外人士都

在关注我国的绿色技术创新发展理念，因此在某些方面会存在分歧。有的学者认

为我国目前仍属于发展中国家，不具备推广和应用绿色技术的经济基础，当前的

社会生产模式与发展绿色技术创新所需的条件相矛盾，会给经济建设带来压力。

事实上，绿色技术创新与自然资源相辅相成，在推动经济建设的同时，它也在防

守着环境保护的底线。所以现在开展绿色技术创新，不仅不会抑制经济发展，反

而对今后社会经济建设有着相当重要的意义。这也是我国政府当前大力推动绿色

发展和鼓励绿色技术创新的原因，我国经济建设必然会在绿色发展理念中步入新

的轨道。 

3.1.2 我国绿色技术创新的现状 

2022 年零壹智库首发了《中国绿色技术创新指数报告》，以绿色技术专利申

请和授权情况表征绿色技术创新，研发了中国绿色技术创新指数（2008—2021）。

绿色技术创新指数是基于创新产出、创新成效、创新活跃度三个维度构建的。报
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告中的数据表明：绿色技术创新总量指数呈飞速上涨趋势。2008 年中国举办“绿

色奥运”，因此报告将时间追溯到 2008 年。绿色技术创新年度指数从 2008 年为

基期的 1000，增涨至 2021 年的 4791.2，14 年中增长了近 4.8 倍。这主要是因为

我国政府一向重视可持续发展战略，并坚持鼓励绿色技术创新。经过多年的探索

与实践，目前已形成独有特色： 

1.政府主导型机制是我国绿色技术开发选用的模式。政府通过制定政策，对

绿色技术创新进行宏观引导，并计划与实施 “863 项目”等，鼓励重大绿色科技

研发项目。 

2.我国现有的绿色技术创新体系是多层次的。第一层次的参与主体是政府、

高校和企业，主要针对我国社会经济发展过程中，面临的重大环境生态问题；第

二层次的参与主体是高校和企业，以课题形式开发绿色技术；第三层次的参与主

体是企业，为了实现自身产品的市场化并获得利润，企业利用自有资金购买环保

设备，开发绿色产品；第四层是企业对自己传统产品进行改进，实现产品绿色化，

以适应市场竞争。 

3.我国绿色技术开发开始以行业需求为导向，实现效益增长，逐渐向系列化

和品牌化过度。绿色技术产业化水平可分为已通过中试或检验、已初步产业化、

完全产业化三类，分别意味着即将进入市场、市场正在拓展、市场占有率高。我

国目前已有多项技术和产品实现产业化，如绿色家电、清洁能源、水污染防治技

术等。 

4.我国与国际间关于绿色技术创新的交流逐渐密切。合作方式主要有举办博

览会、参加和举办国际学术会议、引进国外技术、与国外较强的科研机构合作。

通过与国外合作交流，对我国国内企业有一定的借鉴意义。 

3.1.3 绿色技术创新的区域分布现状 

绿色技术创新水平在不同省份发展规模不同，与区域经济发展水平有一定关

联。下图是我国 2011—2020 年我国 30 个省市（西藏地区数据缺失严重，不计算

在内）绿色专利获得量均值，而近 10 年我国平均绿色专利获得量为 850 件，仅

有 9 个省市（北京、江苏、广东、浙江、上海、山东、湖南、西川、湖北）高于

平均水平。其中获得量最高的省市为北京市，高达 4528 件，而最低的青海省平
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均获得量仅为 21 件。我国绿色技术创新的区域分布有以下两个特点：一是仅有

几个经济较发达的东部省市的专利获得量较高；二是根据绿色技术创新水平分布

可以看出，与我国区域经济发展水平相一致，经济发达地区专利获得量就高，经

济薄弱地区专利获得量较少。 

从近 10 年各省专利获得量的分布中就可以看出，我国绿色技术创新的整体

发展正在向好，但是各省市间和东中西地区间存在严重的不平衡，本文将通过实

证检验深入分析这一现象后面的深层次原因。 

 

图 2 2011—2020 年各省绿色专利获得量均值分布 

数据来源：国家统计局 

3.2 我国风险投资发展现状 

中国风险投资业萌发于 20 世纪 80 年代，到目前已取得了较大进步。改革开

放以来，我国积极引进外资和先进技术，大力实行对外开放政策，对经济政策把

控并不严格。我国以劳动力生产为主，处于生产链地段，缺乏技术创新。但一直

在探索和尝试高新技术产业创新。中国的风险投资发展经历了 1998—2009 年的

萌芽阶段、2010—2012 年的快速发展阶段、2013—2018 年的高速发展阶段以及

2019 至今的调整阶段。但与发达国家相比，我国的风险投资业仍处于初级阶段。 

近年来，我国的风险投资市场有明显变化。首先是投资关注的重点领域发生
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了变化，投资机构不再过多关注传统产业，而是将目光转移到新兴产业，如新能

源产业、生物医疗产业、互联网产业等。其次是投资机构数量和募资金融呈现递

增趋势。国内的风险投资尽管发展规模并不大，但作为一股新兴力量，正在向市

场传递自身能量。目前投资市场的决策更加独立化、方式更加多样化，国内的风

险投资机构正以越来越开放的姿态活跃在中国风险投资舞台。目前我国风险投资

的募资、投资规模和数量等数据较难获取，大多公布的是私募股权投资和风险投

资共同的数据。而二者加总得到的数据在一定程度上也可以反映风险投资的市场

规模和变动趋势。因此，本文对风险投资募资和投资现状的描述均采用 PE/VC 市

场的相关数据。 

3.2.1 风险投资募资现状 

2011 年至 2014 年，国内资本市场趋向成熟。在此基础上，国家积极鼓励发

展高新技术产业，企业都在 PE/VC 市场寻求融资渠道，基金募集的数量和金额

都呈现了较大幅度的增长。根据数据显示，2015 年新成立的基金数量骤增，达到

了 8825 支，而且之后的两年数量依旧在涨，且连续突破一万只，并于 2017 年达

到顶峰。2018 年以后基金募集数量开始下降，主要原因是在当年实施新《资产管

理条例》，各类资金的准入难度加大，监管限制严格，PE/VC 行业融资更加艰难，

认缴规模较上年下降 37.6%。2019 年是我国的“资本寒冬”，风险投资机构募集

的数量和金额均有所下降。与 2018 年相比，2019 年参与投资机构数量减少近

30%。当时投资环境艰难，风险投资机构没有足够的资金，同时投资项目的成本

很高，机构普遍在选择投资项目时更加审慎，宁缺毋滥，大多投资机构都在致力

优投精投，尽量减少出手次数。 

2020 年资本回暖，全球的风险投资额同比增长约 7%左右，总额达 3130 亿

美元，且募资总额 1112 亿美元巨量，是过去十年来投资额第二高的年份，也是

募资规模第二大的年份。2020 年也是我国 10 年来 PE/VC 市场新成立基金的单

笔募资规模最高的一年，较 2011 年扩大 1.5 倍；但认缴规模共计 4518 亿美元，

此规模水平与 2015 年相持平。主要是因为 2020 年作为资管过渡期，同时受疫情

以及国际局势变幻的影响。 
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图 3 2011-2020 年 PE/VC 市场新成立基金数量、认缴规模、单笔募资规模变化 

数据来源：清科研究中心 

3.2.2 风险投资投资现状 

近十年我国投资市场发展存在阶段性特征。2011—2013 年 VC/PE 市场发展

比较缓慢，且相对平稳；2014 年—2018 年，中国的股权投资进入鼎盛时期，政

府积极鼓励企业创业并吸引投资，机构发现新价值，积极支持新兴产业，拥有较

高的投资活跃度。PE/VC 市场投资数量在 2016 年达到峰值，为 17142 起，之后

持续走下坡路。2019 年以后，监管日渐加强，资管新规呈现的作用开始显现，

PE/VC 市场开始回调。2020 年受疫情影响，投资机构和风险企业生存艰难，较

多风险投资机构开始放慢投资节奏，更多企业开始寻求各种方式进行融资或尝试

上市，PE/VC 市场各参与主体的目标仅仅是能维持生存。与 2019 年相比，2020

年 VC 市场略微有所增长，但也仅大致处于近十年的平均水平。 

除此之外，根据我国 PE/VC 投资单笔投资规模数据可以发现，2011—2016

年投资数量一直在增长，尤其 2014 年国家大力鼓励“全民创业”后，投资数量

显著增加。但投资数量增加并不意味着单笔投资规模也在增加，期间投资项目较

分散，大多是投资数量事件多但投资金额不大。这是因为市场整体仍属于初步发

展阶段，投资事件增长，而机构拥有的金额是有限的，所以单笔投资规模并不会

很大。值得注意的是，2011 年单笔投资额与后续几年相比相对较高，结合当时经

济环境可知，原因主要是当年互联网公司风靡，扎堆获得了大额融资。数据表明， 
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14 家单笔获投超 10 亿美金企业的融资总规模高达 397 亿美元，占当年融资规模

的 42%。 

 

图 4 2011-2020 年中国 PE/VC 市场投资概况 

数据来源：清科研究中心 

3.2.3 风险投资退出现状 

风险投资的退出是风险投资过程中最关键的一环，它标志着整个风险投资过

程的结束，并决定是否给投资者带来预期收益。风险投资退出方式有多种，但被

广泛应用的主要有 IPO、股权转让、并购。我国 PE/VC 的退出渠道随着科创板的

发展有所改善，2020 年共发生 3842 笔股权投资市场退出事件，同比上升 30.3%。 

按不同退出方式来看，IPO 上市的回报倍数大多高于其他两种退出方式，但

近十年呈现下滑趋势。公认的风险投资最理想的退出方式就是 IPO，但数据表明，

实质上只有少数企业可以成功上市，占比大约为 1/3。从图 5 中可以看到，2011—

2014 年，IPO 回报倍数为近十年最高，2011 年达到 4.73 倍。这是因为在当时，

国内企业纷纷选择去海外国家的创业板市场上市，因为国外的二板市场机制相对

完善，市场比较成熟，退出相对简单。股权转让和并购的回报倍数相对平稳，并

购退出收益整体呈先上升，后下降的趋势，在 2016 年达到峰值，为 1.99 倍。近

年来，我国宏观经济增速放缓，导致并购市场持续降温，其退出带来的收益有限。

股权转让的回报倍数一直在稳步上升，但波动幅度不大。股权转让方式包括股份
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出售和回购，有很大的优越性。 

 

图 5 2011—2020 年中国 VC 市场不同退出方式下回报倍数 

数据来源：清科研究中心 
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4 风险投资对区域绿色技术创新空间效应的实证设计 

本章主要设计计量模型以及对变量选择和数据来源进行说明。本文依据研究

目的，设立了两个计量模型，一个是用 SBM—DEA 方法测算绿色技术创新效率

和两阶段效率，另一个是建立空间杜宾模型分析区域绿色创新的空间相关性和溢

出效应。 

4.1 计量模型的设计 

4.1.1 两阶段绿色技术创新效率的模型设计 

现有研究常选择绿色专利授权量和绿色研发投入指标衡量绿色技术创新。在

已有研究基础上，本文参考部分文献，基于两阶段创新思想，将绿色技术创新分

为第一阶段——绿色科技研发阶段和第二阶段——绿色成果转化阶段，从创新投

入和产出角度出发，选择绿色技术创新效率作为衡量指标。根据效率的前沿测度

理论，在传统区域技术创新效率测算基础上，将绿色技术创新效率定义为在劳动

力与固定资本存量作用下，实际绿色投入与绿色产出的比值，用于衡量绿色技术

创新资源的配置效率。本文使用数据包络分析法（DEA），在 Tone 提出的 SBM

模型基础上，构建了两阶段 SBM 模型。 

定义矩阵 X、矩阵 Ya 和矩阵 Yb 分别表示投入矩阵、期望产出矩阵和非期望

产出矩阵,且有 n 个待评价决策单元（DMU）： 

X = [𝑥1, 𝑥2, ⋯ , 𝑥𝑚]𝜖𝑅𝑚×𝑛 > 0                   （1） 

𝑌𝑎 = [𝑦𝑎1, 𝑦𝑎2, ⋯ , 𝑦𝑎𝑠1
]𝜖𝑅𝑠1×𝑛 > 0                （2）

𝑌𝑏 = [𝑦𝑏1, 𝑦𝑏2, ⋯ 𝑦𝑏𝑠2
]𝜖𝑅𝑠2×𝑛 > 0                 （3） 

设 λ 为调整矩阵，X𝜆表示前沿上的投入量，Y𝜆表示前沿上的产出量。则生产可能

集合为： 

P = {(𝑥, 𝑦)|𝑥 ≥ 𝑋λ，𝑦𝑎 ≤ 𝑌𝑎, λ，𝑦𝑏 ≤ 𝑌𝑏λ，λ > 0}       （4） 

特定 DMU（x0，y0）的表达式为： 
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{
𝑥0 = 𝑋λ + 𝑠−

𝑦0 = 𝑌λ − 𝑠+                        （5） 

其中 s-≥0 和 s+≥0 分别表示投入和产出的松弛变量。令 s1-、s1+、sa、sb分别表示

第一阶段和第二阶段的松弛变量，令矩阵 Z=[𝑧1, 𝑧2, ⋯ , 𝑧𝑘]𝜖𝑅𝑠2×𝑛 > 0表示中间产

品。SBM 模型中，各项投入和产出的平均效率水平的乘积就是单个 DMU 的效

率值。在规模报酬可变情况下，SBM 模型测算绿色科技研发效率的公式为： 

𝜌1 =
1−

1

𝑚
∑

𝑠𝑖
1−

𝑥𝑖0

𝑚
𝑖=1

1+
1

𝑘
∑

𝑠𝑢
1+

𝑧𝑖𝑜

𝑘
𝑢=1

                        （6） 

s.t. 

{

𝑋λ + 𝑠− = 𝑥𝑘

𝑌λ − 𝑠+ = 𝑦𝑘

𝜆, 𝑠−, 𝑠+ ≥ 0

                        （7） 

令 s11 和 s12 分别表示期望产出和非期望产出数量，绿色成果转化效率的公式

为： 

𝜌2 =
1−

1

𝑘
∑

𝑠𝑢
1+

𝑧𝑖0

𝑘
𝑢=1
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1
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+∑

𝑠𝑟
𝑏

𝑦𝑏𝑟0
）

𝑠2
𝑟=1

𝑠1
𝑟=1

                （8） 

借鉴赵路（2021）等人对总效率的算法，绿色技术创新效率等于绿色科技研

发效率和绿色成果转化效率的均值。 

4.1.2 风险投资对绿色技术创新影响的空间面板模型设计 

空间计量模型将区域绿色创新的空间相关性和溢出效应考虑在内，常见的空

间面板模型有空间自回归模型（SAR）、空间误差模型（SEM）和空间杜宾模型

（SDM）。根据本文研究方向和数据，选用空间和时间双固定的空间杜宾模型

（SDM）进行空间关系研究。模型表达式为： 

𝑦𝑖𝑡 = 𝜌𝑊𝑦𝑖𝑡 + 𝛽𝑖𝑥𝑖𝑡 + 𝛾𝑖𝑊𝑥𝑖𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜑𝑡 + 𝜀𝑖𝑡          （9） 

其中，𝑦𝑖𝑡是被解释变量，包括绿色技术创新效率𝑔𝑡𝑖𝑡、绿色科技研发效率𝑔𝑟𝑖𝑡、

绿色成果转化效率𝑔𝑎𝑖𝑡，𝑥𝑖𝑡是解释变量和控制变量，W 是反距离权重矩阵，具体

为两地区距离平方的倒数，𝛽𝑖和𝛾𝑖是待估计系数， 𝜇𝑖表示个体固定效应，𝜑𝑡表示

时间效应，𝜀𝑖𝑡表示服从正态分布假设的随机扰动项。由于变量之间单位不同，数

值差距较大，会对估计结果产生偏差，所以本文对所有变量均进行归一化处理。 
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4.2 变量选择 

1.被解释变量 

两阶段绿色技术创新理论表明，绿色技术创新包括绿色科技研发和绿色成果

转化两个子过程组成，且彼此互相关联。第一阶段绿色科技研发主要衡量投入研

发经费和研发人力产出为绿色专利等的能力，其产出是中间产出指标，和其他非

科技研发投入指标一起作为第二阶段的投入。第二阶段绿色成果转化的产出指标

包括期望产出和非期望产出，期望产出指以经济生产为目的的具有效益的产出，

非期望产出即并不被偏好的产出，在两阶段绿色技术创新理论中，通常是指污染

物的排放。对非期望产出衡量指标是环境综合指数，即利用熵权法将单位 GDP

工业二氧化硫排放量、工业固体废物排放量和工业氨氮排放量赋予不同权重，最

终得到环境综合指标。 

表 1 绿色技术创新指标选取 

指标分类 评价指标 指标衡量方式 

 

绿色科技研发投入 

研发人力 R&D 人员全时当量（人） 

研发资本 研发经费内部支出（万元） 

新产品开发支出（万元） 

 

绿色成果转化投入 

中间产出 绿色专利获得量（件） 

绿色专利申请量（件） 

非研发投入 技术改造费用（万元） 

能源消费总量（万吨标准煤） 

最终产品 期望产出 新产品销售收入（万元） 

非期望产出 环境综合指数（—） 

 

根据上文公式及指标得到绿色科技研发效率（gr）和绿色成果转化效率（ga），

并最终得到绿色技术创新效率（gt）。 

2.解释变量 

风险投资是一种中长期权益投资，根据前文分析，它为企业提供资金和增值

服务支持，以保证企业实现持续创新，是影响绿色技术创新的一个重要因素。根

据本文研究目的，风险投资机构首先需要通过“选择效应”实现风险投资绿色化，

为绿色企业和非绿色高污染企业提供资金并通过“作用效应”作用于绿色创新活

动。限于相关数据的可得性，本文选用各地区获得的风险投资额占同年 GDP 比

例（vc）衡量风险投资活动指标，以剔除经济波动的影响。 
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3.控制变量 

除上述解释变量以外，还需引入控制变量，进而对绿色技术创新进行综合评

估。本文选取的以下几个控制变量： 

（1）地区经济发展水平（pgdp）。经济水平会促进创新创业活力，进而促进

绿色技术创新发展，采用人均 GDP 衡量。 

（2）对外开放程度（open）。进出口总额可以体现区域的知识和技术溢出水

平，还可以拓宽企业创新资金的渠道，支撑企业技术发展，促使企业提升技术水

平和管理技能。但企业间若有恶性竞争，出现抢占技术等现象，就会抑制企业的

研发进度，不利于企业创新。采用进出口总额占 GDP 比重衡量对外开放程度。 

（3）教育水平（edu）。高素质人才依据自身已有知识，为绿色企业发展提

供科学合理的指导规划，促进企业绿色新技术的研发与创新项目落地，加快创新

企业的运作，保证创新活动的产品质量，提高产品产出效率。同时研发人员会利

用自身技能，带动区域间信息联系，从而影响技术创新。采用各地区本专科在校

学生数占全省总人数比例衡量教育水平。 

（4）政府支持（gov）。政府财政对节能环保的支持有助于激发企业创新热

情，同时政府可以为企业提供研发资金和税收优惠政策鼓励企业实现绿色化。采

用节能环保支出占政府财政支出比重衡量政府的支持力度。 

（5）环境规制（envir）。通过对企业创新的环境规制，促使企业不断提升绿

色科技水平，减少污染排放，进而促进企业绿色技术创新。采用单位 GDP 工业

污染治理投资额衡量。 

（6）城镇化（urban）。城镇化过程中的人力资本累积与聚集效应有利于绿

色技术创新，采用城镇人口占总人口比例衡量。 

表 2 变量选取 

评价指标 衡量指标 符号 

 

被解释变量 

绿色科技研发  gr 

绿色成果转化  ga 

绿色技术创新  gt 

解释变量 风险投资 风险投资金额/地区生产总值 vc 

 地区经济发展水平 人均国内生产总值（元） pgdp 



兰州财经大学硕士论文                                风险投资对绿色技术创新空间效应的影响研究 

33 

 

控制变量 

对外开放程度 对外贸易依存度：进出口总额/地区生产总值 open 

教育水平 本专科在校学生数/全省总人数 edu 

政府支持 地区节能环保支出/政府财政支出 gov 

环境规制 地区工业污染治理投资额/地区生产总值 envir 

城市化程度 地区城镇人口数/总人口数 urban 

 

4.3 数据来源说明和描述性统计 

本文选择 2011—2020 年中国 30 个省份（西藏、港、澳、台地区除外）数据

为研究对象，自变量和控制变量数据来源于《中国统计年鉴》、《中国城市统计年

鉴》、《中国环境统计年鉴》和《中国科技统计年鉴》，风险投资数据来源于清科

私募通报告和 Wind 数据库。对模型中的原始数据进行描述性统计分析结果见下

表： 

                            表 3 变量的描述性统计结果 

变量 平均值 标准差 最小值 最大值 

gr 0.36 0.17 0.10 0.97 

ga 0.50 0.20 0.12 1.00 

gt 0.43 0.18 0.09 1.00 

vc 10.94 24.39 0.03 219.76 

pgdp 5.64 2.73 1.64 16.49 

open 2.74 3.15 0.12 15.45 

edu 1.93 0.50 0.80 3.45 

gov 2.04 1.45 0.39 6.76 

envir 0.12 0.11 0.002 0.99 

urban 0.58 0.12 0.35 0.90 
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5 风险投资对区域绿色技术创新空间效应的实证结果分析 

通过前文的分析，可以确定风险投资能够很好地与绿色创新活动的特点相匹

配，从而促进绿色创新及其两个子阶段。本章通过实证分析检验以上理论结果，

首先肯定绿色技术创新存在空间效应，确风险投资对绿色技术创新和两个子阶段

都存在正向促进作用，并分东、中、西部地区检验风险投资对其影响程度。最后，

对回归结果进行了稳健性检验。 

5.1 两阶段绿色技术创新效率实证结果分析 

本文选取 2011—2020 年相关数据，建立两阶段 SBM—DEA 模型，将省域绿

色技术创新过程分解为绿色科技研发和绿色成果转化两个阶段，总效率为两阶段

效率加权平均，用 MATLAB 软件计算结果见下表。 

                       表 4  2011-2020 年各省效率均值 

城市 gt gr ga 

北京 0.58 0.60 0.56 

天津 0.58 0.38 0.77 

河北 0.34 0.25 0.43 

辽宁 0.44 0.26 0.62 

上海 0.63 0.40 0.87 

江苏 0.67 0.45 0.89 

浙江 0.74 0.59 0.89 

福建 0.47 0.40 0.54 

山东 0.58 0.38 0.78 

广东 0.66 0.41 0.92 

海南 0.31 0.39 0.23 

东部平均 0.55 0.41 0.68 

山西 0.26 0.21 0.30 

内蒙古 0.21 0.16 0.26 
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吉林 0.46 0.32 0.60 

黑龙江 0.33 0.46 0.21 

安徽 0.58 0.40 0.76 

江西 0.48 0.30 0.65 

河南 0.53 0.47 0.59 

湖北 0.58 0.43 0.73 

湖南 0.67 0.43 0.91 

广西 0.37 0.33 0.40 

中部平均 0.45 0.35 0.54 

重庆 0.51 0.31 0.72 

四川 0.41 0.49 0.32 

贵州 0.18 0.22 0.14 

云南 0.25 0.32 0.18 

陕西 0.31 0.35 0.26 

甘肃 0.23 0.30 0.17 

青海 0.20 0.29 0.10 

宁夏 0.21 0.21 0.21 

新疆 0.21 0.30 0.12 

西部平均 0.28 0.31 0.25 

全国均值 0.43 0.36 0.50 

可以看出，我国整体绿色技术创新水平偏低，整体均值仅为 0.43。本文根据

《中国城市统计年鉴》，将 30 个省份按区域分为东、中、西三个地区，计算了三

个地区效率变化均值，以便更直观地了解绿色技术创新的区域差异。东部和中部

地区的平均绿色技术创新效率分别为 0.55 和 0.45，均显著高于西部地区的效率

值 0.28。其中江苏、湖南、浙江、广东、上海 5 个省市效率均在 0.6 以上，而西

部地区的 9 个省市中，仅有重庆的效率值为 0.51，其他省市效率值均在 0.5 以下。

出现这种区域差异的原因主要与地区所处地理位置和经济要素有关。东部地区的

资源丰富，一直以来是我国经济发展主力军。东部沿海省市对外开放程度高，对

于知识接受和消化速度快，已经较早地意识到环保的重要性。因此东部地区绿色
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创新发展优势较大，属于我国区域绿色发展的“领头羊”。同时东部地区需要承

担先行先试的风险，不仅要协调与中、西、东北地区发展和国内南北分化冲击，

还要承担国际竞争压力，加强对外开放和改革创新。中部地区发挥了邻接东部和

南部发达省份的优势，各地制定规划和制度以管控生态环境保护和绿色发展的空

间格局。这些规划结合各地各地产业优势和潜力，为中部地区绿色创新的可持续

发展留足了绿色空间。中部地区需要培育和壮大绿色经济的内生动力，加大绿色

创新投入力度，形成区域甚至全国竞争优势。西部地区拥有其天然的生态优势，

自然资源丰富，为我国生态安全保驾护航。但存在重工化项目居多，绿色发展形

式严峻，信息化和绿色化协同发展不足等问题。西部地区的绿色发展，创新是动

力，也是发展路径，需要将生态优势转化为绿色发展优势，多种生产要素协同发

力、互为支撑。 

我国东中部地区绿色成果转化效率明显高于绿色科技研发效率，且存在明显

的区域差异。从数据中可以看出，两个子阶段的变动与绿色技术创新整体效率同

步性较强，可见绿色科技研发投入不足是导致各地区绿色技术创新效率偏低的主

要原因。2014 年以来，我国绿色研发投入不断加大，绿色专利申请量逐步提升。

但从研发绿色技术到布局绿色专利需要一个积累的过程，但我国很多企业目前正

处于从传统产业向创新、绿色领域的转型期，因此前期的绿色专利布局不足。且

绿色专业人才和知识产权运营人才严重缺乏，绿色技术缺乏价值评估的技术支撑

体系，从而影响金融孵化和技术转化效率。目前东部地区一些省市尝试建立绿色

技术银行和绿色技术交易中心，旨在形成“绿色科技成果+金融”的转化机制，

以带动全国绿色技术发展。西部地区绿色成果转化效率低于绿色科技研发效率，

绿色创新成果并没有充分运用到经济活动，传统产业占比较高。但西部长期实施

绿色技术追赶的创新战略，从引进模仿逐步实现自主创新，缩短了科技研发周期，

完整产业体系已初步完成。重庆、四川、陕西等地涌现出多项重大科技成果，引

领西北地区区域协同创新。因此西北地区要坚持差异化和特色创新，发展特色产

业集群，加快提高农牧业现代化水平。 
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5.2 风险投资对绿色技术创新的影响实证结果分析 

5.2.1 空间相关性检验 

本文计算了区域绿色技术创新的整体效率和子阶段效率的 Moran’s I 指数，

以验证绿色创新是否存在空间自相关。计算结果如下表所示。 

                 表 5 绿色技术创新的全局 Moran’s I 检验结果 

变量 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

gt 0.169 0.125 0.192 0.123 0.162 0.125 0.171 0.148 0.124 0.191 

gr 0.136 0.130 0.014 0.052 0.113 0.006 0.136 0.040 0.099 0.082 

ga 0.413 0.303 0.340 0.468 0.371 0.480 0.261 0.535 0.547 0.510 

 

可以看出绿色技术创新的全局 Moran’s I 指数均为正值，且在 5%水平下显

著，可以认为我国 30 个省市的风险投资之间存在空间相关性，区域间会有知识

溢出现象存在，即创新活动对周边地区有渗透作用。若使用传统线性回归模型，

会忽略区域之间的空间相关性，估计结果可能存在偏误，需要考虑构建空间计量

模型。 

 

图 6  2020 年中国省域绿色技术创新及子阶段莫兰散点图 

根据图 6 中三种效率 2020 年的局部 Moran’s I 指数散点图也可以看出，我国

省域绿色创新活动空间上并不是呈现随机分布，大部分城市分布在一三象限，即

属于高创新能力周边地区的创新能力也较强，低创新能力周边地区的创新能力也

较弱。意味着本地区的绿色创新水平会受到邻近地区的影响。同时，绿色成果转

化效率的正相关性明显强于绿色科技研发效率，说明各省市间绿色产品的商业化

应用交流频繁。 
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5.2.2 空间计量模型的确定 

确定绿色技术创新存在空间自相关后，需要设定合适的空间计量模型分析风

险投资对绿色技术创新的直接效应和间接效应。通过对数据进行Hausman检验、

LM 检验、R-LM 检验、LR 检验，结果显示模型存在空间误差项（Spatial error）

和空间滞后项（Spatial lag），因此拒绝 SEM 和 SAR 模型，选择空间杜宾模型进

行实证分析。同时检验空间和时间的随机性，最终确定使用空间和时间双固定效

应的 SDM 模型。检验结果如下表所示： 

      表 6 空间模型检验结果 

检验方法 

变量 绿色科技研发效率 绿色成果转化效率 绿色技术创新效率 

检验原假设 统计量 P 值 统计量 P 值 统计量 P 值 

LR 检验 

空间固定 41.76 0.000 45.02 0.000 30.25 0.001 

时间固定 34.42 0.000 46.10 0.000 31.12 0.001 

检验结果 时间空间 

双固定效应 

时间空间 

双固定效应 

时间空间 

双固定效应 

LM 检验 

R-LM 检

验 

LM-Lag 30.484 0.000 21.320 0.000 6.916 0.009 

LM-Error 20.947 0.000 21.388 0.000 0.160 0.000 

R-LM-Lag 11.510 0.001 11.990 0.058 25.760 0.000 

R-LM-Error 12.972 0.060 12.057 0.052 19.004 0.000 

检验结果 空间杜宾模型 空间杜宾模型 空间杜宾模型 

Hausman

检验 

固定效应 41.570 0.000 9.000 0.029 25.910 0.000 

检验结果 固定效应 固定效应 固定效应 

空间面板模型 

识别结果 

时间空间双固定 

固定效应杜宾模型 

时间空间双固定 

固定效应杜宾模型 

时间空间双固定 

固定效应杜宾模型 

5.2.3 回归结果分析 

为研究风险投资对绿色技术创新的直接效应和间接溢出效应，进一步对各变

量的空间效应进行分解，并具体到不同区域，结果见表 7。 
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表 7 风险投资对绿色技术创新影响的估计结果 

变量 gt gr ga 

 

 

全国 

直接效应 0.403***

（3.92） 

0.492*** 

（4.43） 

0.507*** 

（-3.78） 

间接效应 0.071* 

（1.06） 

0.771* 

（3.68） 

0.480* 

（-1.38） 

总效应 0.474** 

（2.81） 

1.263*** 

（4.82） 

0.987* 

（-2.66） 

 

 

东部地区 

直接效应 0.090* 

（0.69） 

0.203*** 

（1.48） 

0.402* 

（2.51） 

间接效应 0.323* 

（2.03） 

0.269* 

（1.37） 

0.576*** 

（1.62） 

总效应 0.413* 

（1.11） 

0.472* 

（1.76） 

0.978** 

（3.22） 

 

 

中部地区 

直接效应 0.308** 

（2.35） 

0.129* 

（1.24） 

0.323* 

（1.23） 

间接效应 0.124*** 

（4.05） 

0.032 

（1.83） 

0.129* 

（2.50） 

总效应 0.432* 

（1.79） 

0.161* 

（0.99） 

0.452 

（2.27） 

 

 

西部地区 

直接效应 0.410** 

（-2.01） 

0.227* 

（1.13） 

-0.468 

（-1.61） 

间接效应 -0.330* 

（0.64） 

-0.775* 

（1.59） 

-0.558** 

(-1.99) 

总效应 0.080* 

（1.00） 

-0.548 

（0.72） 

-1.026* 

（-1.73） 

注：***、**、*分别表示在1%、5%、10%水平上显著 

首先分析风险投资对绿色技术创新整体效率的影响。从实证结果中可以看出，

全国整体风险投资对绿色创新的直接效应和溢出效应均为正值且通过 5%的显著



兰州财经大学硕士论文                                风险投资对绿色技术创新空间效应的影响研究 

40 

性检验，说明风险投资对所在地区和邻近地区的绿色创新水平都有促进作用。区

域内部的直接效应就是因为风险投资直接对绿色技术创新提供资金支持。区域外

部的空间溢出效应主要是因为知识的转移与扩散。一方面，风险投资活动沿着投

资网络扩散到邻近地区，对邻近地区的风险企业提供管理和增值服务，提升其创

新水平；另一方面，风险投资对本区域的资源支持促进了本地区的吸收能力，对

邻近地区的溢出效应可以很好地接纳和利用。分地区来看，东部和西部地区的风

险投资均对本地区和邻近地区绿色创新能力产生积极影响，但西部地区的溢出效

应并不明显。东部地区的间接效应系数（0.323）显著大于直接效应系数（0.090），

约占总效应的 78.2%，说明风险投资对东部地区绿色技术创新的整体影响多半来

自于空间溢出效应。西部地区的间接效应为-0.33，可以认为西部地区的风险投资

甚至会抑制周边地区的绿色技术创新。东中西部地区形成的差异主要是因为经济、

资本、人力、环境等资源配置不均衡。首先，东中部地区金融集聚程度高。北京、

上海、浙江、广东等金融中心城市都分布在东部地区，各类创新型企业为获得更

便捷的资源也会向东部集聚，这些企业也成为了风险投资的对象。创新型企业具

有高风险高回报特征，会激励风险投资择优选择创新项目，对本地区和邻近地区

的风险企业都会选择性合作，进而促进风险投资对邻近地区的空间溢出效应；其

次，东部地区拥有更加成熟的资本市场，可以相对缓解企业的融资约束，会增强

企业创新动力，中部地区通过合理的技术引进以及模仿创新，也能吸引到风险投

资机构青睐。 

其次分析风险投资对两个子阶段效率的影响。东中部地区绿色成果转化效率

的总效应均显著大于绿色科技研发效率，说明在东中部地区风险投资更多作用于

企业绿色产品市场推广等活动。同时，东部地区两种效率影响均为正值，说明风

险投资在东部地区能有效促进区域内和区域外将研发技术投入转化为绿色专利

和实现成果商业化的能力。相比较之下，中部地区两种效率受风险投资影响较小，

地区间相关性较弱。风险投资的加入对西部地区的绿色技术研发和推广并没有起

到促进作用，而且会抑制周边地区发展。 

综上所述，经济发达地区企业在企业规模、知识产权保护和市场开放度等方

面具有明显优势，会吸引到更多风险投资资源，企业以原始创新和二次创新为主，

且较多为资本或技术密集型企业，有更高的回报率，二者起到互相促进的作用；
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中低发展地区以劳动密集型企业为主，对风险投资依赖性不高，致使创新模式较

多为技术引进基础上的模仿创新，并不能实现风险投资的最大化利用。 

5.2.4 稳健性检验 

考虑到结果的稳健性，本文使用邻近地理矩阵和经济距离矩阵分别进行

SDM 模型估计，与反距离权重矩阵下的直接效应和间接效应作对比，结果发现

不同权重矩阵对结果的影响不大，说明本文的模型建立比较合理。 

表 8 不同权重下风险投资对绿色技术创新及子阶段的效应 

权重矩阵 邻近地理 经济距离 

变量 gt gr ga gt gr ga 

直接效应 0.311** 

(1.71) 

0.438*** 

(3.34) 

-0.121*** 

(-2.73) 
 

0.259*** 

(2.30) 

0.549*** 

(5.697) 

-0.507*** 

(-3.77) 

间接效应 0.159 

(0.33) 

0.554 

(1.73) 

-0.440* 

(0.98) 

0.455* 

(1.46) 

0.617** 

(3.241) 

-0.479 

(-1.38) 

总效应 0.470 

(3.62) 

0.992*** 

(1.20) 

-0.561* 

(-0.61) 

0.714* 

(2.09) 

1.166*** 

(3.54) 

-0.986** 

(-2.67) 
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6 研究结论与政策建议 

6.1 研究结论 

十四五规划对绿色金融发展做出明确规定，并提出对绿色技术创新的支持作

用，建议升级改造重点行业和领域的绿色化发展，未来我国经济产业发展的其中

一个重要目标就是低碳绿色产业。风险投资为绿色技术创新提供资源，本文在绿

色技术创新的区域“异质性”视角下，研究风险投资对绿色技术创新直接效应和

溢出效应的影响。本文运用两阶段的 SBM—DEA 模型测算创新效率以衡量绿色

技术创新水平，通过莫兰指数确定绿色创新的空间相关性后，利用空间杜宾模型

考察了风险投资对绿色技术创新效率及其两个子阶段——绿色科技研发效率和

绿色成果转化效率在区域内和区域外的影响。研究发现： 

1．我国绿色技术创新效率整体处于较低水平，呈现出由东部向中西部地区

递减的趋势，且绿色技术创新存在显著的空间相关性，且创新的两个子过程也存

在区域依赖性； 

2．风险投资整体上有助于提升绿色技术创新水平，具体表现为风险投资资

金对研发人力资本和科技成果商业化支持，分区域来看，风险投资对东部地区绿

色技术创新的整体影响多半来自于空间溢出效应，但对西部地区的作用效果相反； 

3．风险投资对绿色科技研发的影响总体大于对绿色成果转化的影响，即风

险投资的参与更多刺激产业对研发的投入，但对最终产出推广也有正向影响。 

6.2 政策建议 

通过上述结论分析结果可以看出，我国绿色技术创新具有显著的空间依赖性，

风险投资对东中部地区绿色技术创新的溢出效应具有明显的促进作用，但对西部

地区有抑制作用。本文根据上述分析，为我国风险投资业和绿色环保行业未来发

展提供了一些建议。 

1．加强区域间绿色技术创新能力交流 

结合不同地区经济发展水平，以市场需求为导向，充分利用地区绿色技术创

新资源，提高创新产出和效率，实现环境保护和经济发展的双赢。技术创新与市
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场是紧密相关的，创新不只是研发投入，更重要的是实现产品商业化转化。因此

地区需加强绿色创新项目投入，鼓励企业与高校、研发机构的合作，增强技术创

新成果转化。同时由于绿色技术创新区域异质性的存在，各地区经济和产业基础

不同，需结合不同地区指定不同的发展策略。各地政府应积极推动当地绿色技术

发展，合理调整产业结构，增大第三产业占比，为绿色技术创新营造良好发展环

境。区域间应积极开展合作交流，共享绿色经验和绿色技术，带动绿色技术创新

能力较弱地区的绿色发展，提升我国整体绿色技术效率水平，缩小区域差异，实

现区域协同发展。 

2．优化风险投资的区域配置 

中国省域经济发展阶段存在不平衡性，只有选择与地区创新模式相耦合的风

险投资，优化资源配置，才能更好地促进创新经济增长。研究结果显示风险投资

可以显著促进企业绿色技术创新水平，因此政府可以通过设计和完善税收优惠激

励政策，营造良好的投资氛围，鼓励中长期风险投资资本进入绿色技术创新领域，

真正激发资本积极性。另一方面，由于各地区创新能力和对风险投资的吸收能力

不同，需要根据不同地区的创新模式，优化风险投资区域配置。我国东部地区已

经形成了高效的风险投资溢出渠道，因此需要发挥带头作用，利用区位优势并兼

顾我国风险投资发展；中西部地区需要弥补区位劣势，重点扶持和培育本土绿色

创新企业。 

3．提升风险投资对绿色技术创新的正向激励水平 

鼓励风险投资资本更多流向绿色技术研发阶段，提高风险投资对绿色技术创

新的正向促进作用，同时政府需引导绿色科技成果转化适当导入市场机制，促进

创新产品实现产业化。风险投资资本加入后，可以保障研发人员薪酬，保障研发

活动顺利进行，促进研发人员创新的积极性。同时投资机构可以选择留下或淘汰

研发人员，优化人力资本结构，正向激励企业的绿色技术创新活动。对此，风险

投资资本应当高效引导人力资本在产业内和产业间的自由流动，发挥其培育功能。

此外，风险投资机构要重视对风险企业提供恰当的服务和指导，一切以实现被投

资企业的价值增长为落脚点，最终目的是有效提升绿色技术创新的投入产出效率。 
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