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摘#要$随着城市间创新联系的持续增强"城市创新网络的优化与发展对城市绿色创新效率的促进
作用日益凸现# 部分研究考察了城市绿色创新效率的空间溢出效应和城市创新网络特征的影响"但鲜
有文献关注城市的网络节点特征对其绿色创新效率的影响"尤其缺乏相应的经验分析#

本文认为"在城市创新网络中各个城市即网络中的节点"创新资源和活动在节点的聚集产生规模效
应"创新资源和活动在节点间流动则带来溢出效应"两者都有利于城市绿色创新效率的提升# 因此"反
映节点在网络联系中重要性的节点枢纽性和反映网络中不同节点聚集成团程度的节点聚集度提高"均
有利于城市绿色创新效率的提升# 节点枢纽性的提高对城市自身的基础设施建设提出更高要求"因而
可以通过改善基础设施的路径促进城市绿色创新效率提升$节点聚集度的提高为城市金融发展带来更
多的需求和机会"因而可以通过增加创新投融资规模的路径促进城市绿色创新效率提升# 在城市密度
和经济发展水平较高的地区"城市间的创新联系较便利"节点枢纽性提高对城市绿色创新效率提升的促
进作用较大$而在城市密度和经济发展水平较低的地区"创新聚集的效率相对较高"节点聚集度提高对
城市绿色创新效率提升的促进作用较大# 以"$1$!"$1<年中国"92个城市为样本"通过引力模型构建
城市创新网络"进而测度节点枢纽性和节点聚集度"分析发现%节点枢纽性和节点聚集度对城市绿色创
新效率具有显著正向影响$城市交通基础设施在节点枢纽性促进城市绿色创新效率中具有显著的部分
中介效应"城市金融机构存款水平在节点聚集度促进城市绿色创新效率中具有显著的遮掩效应$节点枢
纽性对城市绿色创新效率的促进效应在东&中&西部地区依次减弱"而节点聚集度的促进效应依次增强#

相比已有文献"本文主要从三个方面进行了拓展和深化%一是从网络节点特征角度拓展城市绿色创
新效率的影响因素研究"二是从影响路径和区域异质性层面深化网络节点特征影响创新效率的机制研
究"三是为通过改善网络节点特征促进绿色创新效率提升提供经验证据#

本文揭示了城市创新网络进化'节点枢纽性与节点聚集度提高(对绿色创新效率提升的重要作用及
其影响路径和区域异质性"有利于在新发展阶段通过优化城市网络发展格局进一步促进创新发展和绿
色发展#
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一(引言
改革开放后&中国经济持续快速增长创造出$中国奇迹%&然而&主要由要素驱动的粗放型)外延式经

济发展方式也加剧了环境污染和资源约束等问题!邓玉萍等&"$"1"

*1+

&需要转变发展方式&实现创新驱
动的集约型)内涵式的高质量发展( 目前&我国经济已由高速增长阶段转向高质量发展阶段&创新发展
与绿色发展水平持续提升( 作为区域经济社会发展的中心)国家经济产出最重要的基地和各类创新要
素和资源的集聚地&城市具有创新$牵引%和绿色发展$载体%的双重作用!马静等&"$19"

*"+

&因而应加
快城市绿色创新效率的提升&形成创新驱动与绿色发展的相互促进机制&实现技术进步)绿色生态与经
济效益的协同共赢( 因此&需要深入探讨影响城市绿色创新效率的各种因素及其机制&进而采取有针对
性的措施有效推动各城市的创新发展和绿色发展(

随着创新发展和绿色发展的逐步推进&关于绿色创新效率的研究不断丰富( 其中&针对城市绿色创
新效率影响因素的经验分析大多基于城市自身的特征展开&并主要集中于四个方面*!;13+

'一是经济发展
因素&如经济发展水平)金融发展水平)产业结构)产业集聚)对外经贸关系等#二是科技发展因素&包括
科技人员和科技支出)政府科技支出)科技研发效率等#三是基础设施建设及社会发展因素&如教育水
平)文化水平)信息化程度)交通通达程度)智慧城市建设)产城融合)生态治理绩效)污染治理效率等#四
是政策因素&包括环境规制)创新和环境政策)政府支持)国家高新区建设等( 事实上&在现代开放经济
体系中&随着交通通信技术的不断进步&城市间的要素资源流动加快&经济联系日益紧密( 不同城市间
通过创新主体的交流合作促进创新资源的交互流动和知识技术的溢出扩散&产生网络式的创新发展新
范式!盛彦文等&"$"$"

*19+

&进而形成城市创新网络( 在此背景下&城市绿色创新效率不仅取决于其自身
的发展状况&而且越来越受到其他城市以及城市创新网络的影响( 部分研究分析了城市绿色创新效率
的空间溢出效应以及城市网络特征对城市绿色创新效率的影响!刘佳等&"$"$#陆菊春等&"$"1"

*1<;12+

&

而关于城市在城市创新网络中的地位和作用对其绿色创新效率的影响&鲜有研究涉及( 盛彦文等
!"$"$"以京津冀)长三角)珠三角城市群为样本&分析了创新联系网络中城市的点度中心性)中间中心性
及聚类系数对创新效率的影响&但未深入探究其影响机制*19+

(

高密度的创新网络能使城市间产生大量的创新联系&促使网络中创新资源和信息更快流动
!@&'QF+8&122:"

*"$+

( 具有不同创新优势的城市通过网络的联结可以进行交流与合作&实现优势互补和
技术溢出&进而提高城市的创新产出和创新效率!盛彦文等&"$"$"

*19+

( 城市创新网络的形成和发展会
促进网络内各城市绿色创新效率的提升&但这种影响并非匀质的&城市在网络中的地位及其在网络发展
中所起的作用不同&受到的影响也会不同( 从城市创新网络来看&各个城市即网络中的节点&创新资源
和活动在节点的聚集产生规模效应&创新资源和活动在节点间流动则带来溢出效应&两者都有利于城市
绿色创新效率的提升( 基于此&本文尝试从枢纽性和聚集度这两个典型的网络节点特征入手&探究城市
在创新网络中的节点特征可能对其绿色创新效率产生的影响及其机制&并采用"$1$,"$1<年中国"92

个样本城市的数据进行实证检验( 本文的边际贡献主要在于'一是基于节点枢纽性和节点聚集度探讨
网络节点特征对城市绿色创新效率的影响及其机制!基础设施建设和金融发展分别在其中的中介效
应"&拓展和深化关于城市绿色创新效率的影响因素和城市网络发展的经济效应等领域的研究#二是进
一步分析不同地区的城市节点特征对其绿色创新效率的不同影响&并通过区域异质性分析进行实证检
验#三是对中国样本城市的实证分析为城市创新网络发展可以有效促进绿色创新效率提升提供了经验
证据&有利于通过加快城市创新网络发展进一步促进创新驱动与绿色发展的有机融合(

二(理论分析与研究假说
创新驱动和绿色发展本质上都是对经济发展方式进行变革&创新通过技术进步在促进经济增长的

"
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同时提高资源利用效率)减少环境破坏&进而实现绿色发展!鲍涵等&"$"""

*1:+

&绿色创新效率则是创新
驱动与绿色发展融合程度的体现( 本文中&绿色创新效率主要反映创新投入与绿色发展之间的关系&即
创新驱动绿色发展的效率( 城市绿色创新效率越高则单位创新投入带来的绿色发展绩效越高( 本文从
枢纽性和聚集度两个维度描述城市在城市创新网络中的节点特征&进而分析城市的节点枢纽性和节点
聚集度对其绿色创新效率的影响( 节点枢纽性用于刻画节点在整个网络的节点联系!包括物资)信息)

活动等的交流"中所发挥的中介作用大小&反映节点在网络联系中的重要性( 为表述的方便&本文将创
新网络中节点间的创新资源!包括资金)人才)信息)项目以及成果等"和创新活动的合作交流统称为创
新联系( 城市在创新网络中的节点枢纽性越高&则在整个网络的创新联系中通过该城市的创新资源流
动和创新活动交流越多!类似于交通网络中的交通枢纽"&其受网络创新联系的影响以及其对网络创新
联系的影响也越大( 节点聚集度用于刻画节点将资源和活动集聚于其周围的能力大小&反映网络中不
同节点聚集成团的程度( 城市在创新网络中的节点聚集度越高&则该城市周围的创新联系密度越大&即
对创新资源和活动的集聚能力越强(

1-节点枢纽性对城市绿色创新效率的影响
在城市创新网络中&由于资源禀赋)经济发展阶段和水平)城市发展战略和模式的不同&各城市的创

新能力和绿色发展水平存在显著差异&绿色创新效率也具有明显差异( 虽然当前中国城市发展不平衡
现象突出&但在新发展阶段&新发展理念逐渐树立&发展方式转变深入推进&各城市都在积极实施创新驱
动发展战略和不断加强生态文明建设&努力提高绿色创新效率( 在此背景下&随着城市间经济社会交往
的日益加强&创新资源在城市间的双向流动)创新活动在城市间的合作交流不断增加&进而在知识和技
术空间溢出效应的作用下&城市的创新效率不再只取决于自身的创新资源和能力&而是越来越多地受到
其他城市的影响( 与此同时&不同城市的发展阶段和战略不同&绿色发展水平和环境规制强度存在差
异&一部分较为发达的或面临较大资源环境压力的城市率先转变发展方式&以实现创新效率与环境效益
的双提升&而其他城市则能够获得其绿色创新发展的经验及其绿色创新成果的溢出红利&进而实现所有
城市的绿色创新效率整体提升( 在这个过程中&城市不仅是创新资源的使用者与拥有者&更是创新资源
的传递者&不仅是创新活动的聚集地&更是创新合作交流的纽带( 因此&随着城市创新网络的形成和发
展&城市节点在整个网络的创新联系中发挥枢纽作用&成为绿色创新资源流动的中转地&并可促进其他
城市间的绿色创新合作&而这种枢纽作用产生的规模效应以及合作关系带来的协同效应也为城市节点
自身创造出更为优越的绿色创新条件!@+RQ''&&"$$$"

*"1+

( 在城市创新网络中&作为节点的城市成为实
现创新联系的关键( 城市节点在发挥创新联系的枢纽作用时&不但能够促进整个网络绿色创新资源配
置的优化&而且能够及时捕捉绿色创新的知识与信息&对其自身的绿色转型与创新发展产生正向影响&

进而加快绿色创新效率的提升( 可见&城市间绿色创新效率的溢出效应主要在城市创新网络节点之间
创新联系的过程中产生&城市节点在其中发挥的枢纽作用越大&则其可能受到其他城市的绿色创新效率
溢出作用越大&从而越有利于其绿色创新效率的提升(

城市节点在创新网络的创新联系中所起到的枢纽作用大小受到很多因素的影响&除自身的创新资
源配置状况和创新资源整合能力外&与其他城市创新联系的便利性也是重要的影响因素( 城市与创新
网络中其他城市创新联系便利性的提高&如交通通达性提高)人才流动障碍减少)城市间经贸关系加强
以及产业链融合等&会显著提高其节点枢纽性( 城市节点枢纽性的提高意味着与其他城市创新联系的
渠道和规模增加&这又会对城市自身的建设提出更高的要求&比如基础设施的改善)人力资本水平的提
高)市场交易机制的完善等( 尤其是在城市基础设施建设方面&需要有更加便捷的交通通信条件为创新
资源流动和创新活动交流提供更好的保障和服务&这种刚性需求会促使城市加快交通通信等基础设施

!

张明斗!李学思"网络节点特征与城市绿色创新效率提升



建设( 因此&城市节点枢纽性的提高会促进以交通为代表的城市基础设施不断完善&而城市基础设施的
完善又会增强其产业聚集力和要素流动性&促进绿色创新资源和创新活动在本地的集聚&进而提高城市
自身的绿色创新效率(

基于上述分析&本文提出研究假说S1'城市在创新网络中节点枢纽性的提高对其绿色创新效率提
升具有促进作用&其中交通基础设施发挥部分中介效应&即节点枢纽性提高可以通过完善城市交通基础
设施的路径来促进绿色创新效率提升(

"-节点聚集度对城市绿色创新效率的影响
网络的关系特征比位置特征对绩效有更加积极的影响!T&C+QD+'&"$$<"

*""+

( 在网络中&节点间的
联系聚集在一起会促成节点间更加紧密的联系&从而提高联系的效率和准确度!陈子凤等&"$$2"

*"!+

&节
点与其他高效率节点联系得越紧密则越能产生更好的绩效!*&DQ&"$$L"

*":+

( 当城市创新网络中节点间
的创新联系较为分散时&创新联系聚集会促进城市创新效率的提高和创新联系溢出效应的发挥( 城市
在创新网络中节点聚集度提高&意味着在其周围的创新联系密度增加&也就是说其能够聚集更多的创新
资源和活动( 这种节点间联系的聚集可以增进不同城市在各领域发展中的战略协同以及企业间)行业
间的知识流动和创新合作&进而有利于创新资源在城市节点间的流动以及创新溢出效应的发生( 随着
生产水平和居民收入的快速提高&传统经济增长方式带来的资源和环境的压力逐渐增大&国家通过政策
引导各地转变经济发展方式&各城市也积极推动创新驱动与绿色发展的融合( 与此同时&城市间绿色创
新联系持续增加&但也可能因发展基础和战略取向的差异而在网络的不同板块表现出不同的聚集态势&

进而使不同的城市具有不同的节点聚集度( 一个城市的节点聚集度越高&则其周围的绿色创新联系越
频繁且规模也越大&一方面其自身可以聚集更多的绿色创新资源和活动进而与其他城市发生更多的绿
色创新联系&另一方面其他城市之间的绿色创新联系也可以为其带来更多的溢出效应&进而促进其绿色
创新效率的快速提升(

从节点城市自身的发展来看&当其绿色创新的节点聚集度提高时&创新资源和创新活动的聚集以及
创新联系的增加&为其金融发展带来更多的需求和机会&也提出了更高要求( 绿色创新活动通常有较大
的融资需求&并具有长周期)高风险的特征&需要有相应的金融服务予以支持( 然而&实体经济是金融业
发展的基础&金融服务实体经济的资金根本上来源于金融机构所吸引的存款( 金融机构存款水平可以
反映城市中未被利用资金的多少&而这些未被利用的资金是绿色创新活动的主要资金来源之一( 因此&

随着城市节点聚集度的提高&绿色创新活动和联系的持续增加可能使微观创新主体受到更强的投融资
约束&为缓解绿色创新活动的投融资约束&满足创新主体的资金需求&金融机构会通过一定程度地降低
存款水平来促使资金流入绿色创新活动和联系中&进而激励市场主体的绿色创新行为( 同时&城市金融
为绿色创新提供适宜的创新性服务不但可以得到更大的投资回报&而且也会促进自身的竞争力提升和
高质量发展&进而增强城市对绿色创新资源和活动的聚集力( 因此&城市金融机构降低存款水平以促进
绿色创新后&不但可以使绿色创新活动和联系得到更多的金融服务支持进而实现更多的创新成果和产
出&而且可以吸引更多的绿色创新资源和活动在本地以及周边城市聚集&促进创新驱动与绿色发展的融
合&并可以形成节点聚集度与绿色创新效率的正反馈机制&实现绿色创新效率的持续提升(

基于上述分析&本文提出研究假说S"'城市在创新网络中节点聚集度的提高对其绿色创新效率提
升具有促进作用&其中金融机构存款水平发挥部分中介效应&即节点枢纽性提高可以通过降低金融机构
存款水平的路径来促进城市绿色创新效率提升(

本文的基本分析框架如图1所示(

:
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图1#网络节点特征影响城市绿色创新效率的机制示意图

!-节点枢纽性和节点聚集度影响城市绿色创新效率的区域异质性
城市在创新网络中的节点枢纽性和节点聚集度对其绿色创新效率的影响&可能会因处于网络中的

不同板块而具有异质性表现( 对此&本文主要从不同的地理区域维度进行分析( 在一个区域范围很大
的城市创新网络中&可以划分为若干较小的地区&而这些地区之间的城市发展状态可能具有明显差异(

一方面&由于地理和气候条件的差异导致不同地区的城市密度!一定地域范围内城市的数量"不同&在平
原地区)气候适宜地区往往有较密的城市布局&而在山地)气候条件恶劣地区的城市布局往往较为稀疏(

另一方面&由于资源禀赋和发展历史的不同导致不同地区的城市发展水平不同( 同时&这两方面的差异
也具有关联性&城市密度较高地区的城市经济发展水平通常也较高( 从城市密度来看&密度越高则城市
间的创新联系越便利&创新联系的成本越低&进而创新资源和活动的流动频率和规模也越大( 而在城市
密度较低的地区&由于城市间创新联系的成本较高&创新聚集的效率相对较高( 因此&在城市密度越高
的地区&节点枢纽性提高对城市绿色创新效率提升的促进作用越大#而在城市密度越低的地区&节点聚
集度提高对城市绿色创新效率提升的促进作用越大(

再从城市体系发育发展的过程来看&在城市经济发展的初期&创新的规模效应显著&创新资源和创
新活动的流动主要表现为向节点城市聚集&而城市节点之间的创新联系由于交通通信技术不发达受到
较大限制( 此时&城市绿色创新效率更多地取决于其自身的创新集聚力&而受创新联系溢出作用的影响
较小&因而节点聚集度的提高对城市绿色创新效率提升的促进作用显著&节点枢纽性的影响则相对较
小( 随着城市经济的不断发展&当创新资源和创新活动在各城市聚集到一定程度并形成一定空间分工
格局后&城市间的创新联系逐渐增多&创新联系的溢出效应开始凸显&节点枢纽性的提高对城市绿色创
新效率提升的促进作用也变得日益显著起来( 在城市经济的进一步发展中&创新资源和创新活动在各
节点城市聚集并形成自身的创新优势&加上交通通信技术的快速发展使城市间的创新联系更加便捷&与
创新聚集相比&通过创新联系实现绿色发展的相对成本持续减小&进而导致创新聚集的规模效应被弱
化&而创新联系的溢出效应得到强化( 此时&节点聚集度的提高对城市绿色创新效率提升的促进作用变
小&而节点枢纽性提高的促进作用则趋于增强( 盛彦文等!"$"$"的分析也发现&创新联系网络节点城市
的聚类系数与创新效率具有倒$U%型关系*19+

( 因此&节点枢纽性和节点聚集度对城市绿色创新效率的
L
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影响可能表现出明显的区域异质性&即相对于经济发展水平较低的地区&在经济发展水平较高的地区节
点枢纽性对城市绿色创新效率的正向影响更强&而节点聚集度的正向影响较弱(

基于上述分析&本文提出研究假说S!'节点枢纽性和节点聚集度对城市绿色创新效率的影响具有
区域异质性&在城市密度越高)经济发展水平越高的地区节点枢纽性提高对城市绿色创新效率提升的促
进效应越显著&而在城市密度越低)经济发展水平越低的地区节点聚集度提高对城市绿色创新效率提升
的促进效应越显著(

三(实证分析设计

1-模型构建
由于本文通过非期望产出VW*;.EP模型测度城市绿色创新效率&其截面数据介于$X1之间&尽管

得到全部观测数据&但部分观测值压缩至一个点上&此时城市绿色创新效率的概率分布就变成由一个分
散点与一个连续分布所组成的$联合分布%&无论使用整个样本还是剔除离散点的子样本&/>V估计都不
能得到一致估计结果&而Y&B6D模型可以克服这一问题( 基于此&本文选用Y&B6D模型来检验城市创新网
络节点特征对其绿色创新效率的影响( 为进一步明确城市在创新网络中的节点枢纽性和节点聚集度影
响其绿色创新效率的机制&本文借鉴温忠麟和叶宝娟!"$1:"的研究构建如式!1"!""!!"所示的中介效
应模型*"L+
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其中&%代表城市&&代表时间#被解释变量!!""#$"为$城市绿色创新效率%&核心解释变量!'(和
(("为$节点枢纽性%和$节点聚集度%&中介变量!+,-"为$交通基础设施%和$金融机构存款水平%&)代
表一系列城市层面的控制变量#

#

*

为省份固定效应&

$

&

为时间固定效应&

%

%&

为服从正态分布的随机扰动
项( 式!1"为基准模型&用来检验节点枢纽性和节点聚集度对城市绿色创新效率的影响&采用Y&B6D模型
进行回归#式!""用来检验节点枢纽性和节点聚集度对中介变量的影响&由于各变量不存在观测值被压
缩至一个点上的情况&采用普通线性回归方法进行估计#式!!"用来检验中介变量的中介效应及其显著
性&采用Y&B6D模型进行回归(

"-变量选择与测度
!1"$城市绿色创新效率%测度
传统的.EP模型大多属于径向和角度的度量&未充分考虑投入产出的松弛性问题&也不能准确度

量存在非期望产出时的效率值( 为克服上述缺陷&Y&8Q!"$$1"提出将松弛变量引入目标函数中构建
VW*;.EP模型*"3+

( 故本文从投入产出关系出发采用非期望产出VW*;.EP模型对样本城市的绿色创新
效率进行测度( 本文选取的投入指标为$研发资金投入%和$研发人力投入%( 目前&研发资金和人力投
入多采用$\].经费%和$\].人员数%来进行衡量!吕岩威等&"$"$"

*"9+

&但由于在城市层面上缺乏此
类数据&故借鉴彭文斌等!"$12"的做法*"<+

&用$科学技术支出%和$科研)技术服务业人员数%代替$研发
资金投入%和$研发人力投入%( 产出指标包括期望产出和非期望产出( 其中&期望产出为$专利授权
数%和$地区生产总值%&非期望产出为$环境污染指数%!采用工业废水排放量)工业二氧化硫排放量)工
业烟尘排放量!项指标通过熵值法计算的综合指数"(

!""$节点枢纽性%和$节点聚集度%测度
3
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首先构建城市创新网络( 参考吕拉昌等!"$1L")盛彦文等!"$"$"的研究*"2+*19+

&基于城市外向联系
规模和技术创新能力两个维度&选取邮政业务收入)电信业务收入)城区人口密度)专利申请数)每百人
公共图书馆藏书量L项指标!通过时序全局主成分分析确定指标权重"计算城市创新外向规模&进而采
用修正后的引力模型测算城市间的创新联系强度'.

%/

Z

01

%

1

/

2

"

%/

( 式中&.

%/

为城市%与城市/的创新联系强

度&0为引力系数!取值为1$

9

"

!

&1

%

和1

/

分别为城市%和城市/的创新外向规模&2

%/

为城市%与城市/间
的空间距离"

( 对创新联系强度矩阵数据进行对比分析&将强度大于1的连接视为有效连接!盛彦文
等&"$"$"

*19+

&故设定阈值为1!城市间联系强度大于1取值为1&否则取值为$"&进而基于有效连接构建
城市创新网络(

然后&将城市创新联系强度矩阵转为二分矩阵&借助UN68QD3软件进行城市创新网络节点特征分析(

借鉴吴登生等!"$19")盛彦文等!"$"$"的方法*!$+*19+

&分别采用样本城市的中间中心性和聚类系数来衡
量$节点枢纽性%和$节点聚集度%( $节点枢纽性% !中间中心性"的计算公式为' '(!%"

3

"

/&4

#

%
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/%4

5

/4

( 其
中&5

/%4

为城市/与城市4之间经过城市%实现有效连接的最短路径数!经过节点数最少的路径数"&5

/4

为
城市/与城市4之间所有实现有效连接的路径数( 根据公式可知&城市%的$节点枢纽性%表示经过其连
接其他两个城市的短程线数占其他两个城市之间总程线数的比例&其值越大则城市%在城市创新网络中
起到的枢纽作用越强( $节点聚集度%! 聚类系数"的计算公式为'((

%

Z

"4

%

6

%

!6

%

^

1"

( 其中&6

%

为与城市%

相邻的所有节点数&4

%

为与城市%相邻的两个节点之间的有效连接数总量( 聚类系数提取局部网络的密
集度信息&利用局部三角形结构信息估计出共同相邻节点的贡献度!郁盠等&"$"""

*!1+

&能够反映节点聚
集成团程度( 城市%的$节点聚集度%越大其周边的网络密度越高&则其在城市创新网络中对创新资源
和活动的聚集力也越强( 由于$节点枢纽性%和$节点聚集度%存在$值情况&因而进行原值加1后取自
然对数处理(

!!"中介变量设定
基于前文理论分析&本文将$交通基础设施%作为$节点枢纽性%影响$城市绿色创新效率%的中介变

量&采用$城市公路里程数与城市总面积之比!路网密度"%来衡量#将$金融机构存款水平%作为$节点聚
集度%影响$城市绿色创新效率%的中介变量&由于微观个体的存款金额最终用途差异性大)不便统计&且
与其收入水平有密切关系&故采用$剔除城乡居民储蓄余额后的人均金融机构存款余额%来衡量(

!:"控制变量选择
参考李健等!"$12")彭文斌等!"$12"的研究*9+*"<+

&本文在城市层面选取如下控制变量'一是$对外
开放程度%&采用$实际利用外商投资额占_.̀ 比重%来衡量( 城市对外开放有助于引进高水平技术)高
素质人才及外商直接投资等创新要素&促进自身创新能力提高#但是无差别的外资引进也可能带来污染
产业&沦为$污染天堂%!徐志伟&"$13"

*!"+

&且过多的技术引进在一定程度上也不利于企业自主创新&进
而不利于城市绿色创新效率的提高( 二是$教育发展水平%&采用$每万人高等学校在校学生人数%来衡
量( 城市的教育发展水平越高&创新能力和人力资本水平往往也越高&有利于企业开展绿色创新活动(

三是$国际互联网用户%&采用$国际互联网用户数与城市总人口比值%来衡量( 城市中的信息需要借助

9
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以往研究通常将引力常数0取值为1&但引力常数的取值不影响对比分析&故参照吕拉昌等!"$1L"做法进行适当调
整*"2+

&最终确定0值为1$

9

(

地理距离基于城市的经纬度数据计算&经纬度数据来自HDDR'44N6DAN&JQ-B'+NC'6aQ-N8468JQb-RHR(



媒介进行交流传递&便捷高效的传递方式能够降低交流成本)提高信息可获得性&但互联网上的信息质
量不具有辨别性&也可能会影响创新成果的转化( 四是$规模以上企业密度%&采用$每平方公里规模以
上企业数%来衡量( 企业是创新活动的重要行为主体&规模以上企业通常具有较强的创新能力&更有条
件开展绿色创新活动( 五是$服务业就业占比%&采用$第三产业就业人数占第一)二)三产业就业总人数
比重%来衡量( 服务业发展在获取知识)开拓创新思路与技术启发等方面具有重要作用&服务业的繁荣
能够促进工业企业的绿色创新(

!-数据来源与处理
基于数据可获得性&本文剔除拉萨)乌鲁木齐等数据缺失较多的城市&最终选择"$1$,"$1<年中国

"92个地级及以上城市为研究样本!

( 数据主要来源于相应年度的-中国城市统计年鉴.)È V全球数据
统计分析平台和中经网统计数据库&部分缺失数据通过查找样本城市所属省份统计年鉴或线性插值法
进行补充( 最终得到"92个城市样本的" L11个观测值( 为消除样本中异常值的影响&对所有连续变量
在LcX2Lc分位上进行缩尾处理( 主要变量的描述性统计如表1所示(

表1#主要变量的描述性统计
变#量 均值 标准误 最小值 最大值

被解释变量 城市绿色创新效率 $("2! 3 $(""L < $($39 $ 1($$$ $

解释变量 节点枢纽性!加1后取自然对数" "(92! : "(!$$ $ $($$$ $ 9($1: 2

节点聚集度!加1后取自然对数" $(L$2 : $(13< ! $($$$ $ $(32! 1

中介变量 交通基础设施!千米4平方千米" 1($3" 2 $(:32 ! $(!11 3 1(<23 $

金融机构存款水平!万元4人" !(!:2 " :(1!" L $(L"3 " 13($:< "

控制变量

对外开放程度!c" 1(3:2 3 1(:<3 9 $($!1 3 L(11L 3

教育发展水平!人4万人" 131(L:" ! 19<(<1! 3 19(2:$ < 9$3(1$" <

信息化水平!万户4万人" $("L3 " $("<" $ $($"! : 1($9" $

规模以上企业密度!个4平方千米" $(1!3 3 $(133 1 $($$L 1 $(3!< !

服务业就业占比!c" L"(13" 2 1"($!1 1 !$("<$ $ 9!(:$$ $

四(实证分析结果

1-基准模型回归及中介效应检验结果
表"为基准模型!1"的回归结果&其中&!1"列未纳入控制变量和固定效应&!""!!"!:"!L"列依次

引入控制变量)时间固定效应和省份固定效应( $节点枢纽性%的估计系数均在1c或Lc的水平上显著
为正&表明城市在城市创新网络中的节点枢纽性提高会显著促进其绿色创新效率的提升( $节点聚集
度%的估计系数均为正&且除!!"!L"列外在Lc的水平上显著性&表明城市在城市创新网络中的节点聚
集度对其绿色创新效率具有正向影响(

<
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!基于城市层面数据的可获得性&本文选择"$1$年作为研究样本起始时间#目前城市统计年鉴仅公布至"$12年的数
据&但"$12年地级市存在区划调整情况!如原为地级市的莱芜市并入济南市"且部分数据缺失&故选择"$1<年作为样本结
束时间( 由于本文研究的"92个城市中存在行政级别差异&而城市间差距过大易会导致估计偏误&因而在实证模型中引入
省份固定效应&同时通过剔除直辖市样本进行稳健性检验(



表"#基准模型回归结果
变#量 !1" !"" !!" !:" !L"

节点枢纽性 $($$< !

!!!

!!(LL"

$($$3 2

!!!

!"(2<"

$($$: 9

!!

!"($L"

$($$9 !

!!!

!!(1L"

$($$L 1

!!

!"("""

节点聚集度 $($L< 1

!!

!"(:3"

$($L1 L

!!

!"("1"

$($$3 3

!$("9"

$($:3 L

!!

!1(22"

$($$$ 9

!$($!"

对外开放程度 ^

$($"L 2

!!!

!

^

3(2L"

^

$($19 :

!!!

!

^

:(91"

^

$($"L "

!!!

!

^

3(33"

^

$($13 L

!!!

!

^

:(!2"

教育发展水平 $($$$ 1

!!

!"(::"

$($$$ $

!$(L<"

$($$$ 1

!!

!"(:!"

$($$$ $

!$(91"

信息化水平 ^

$($!" L

!!

!

^

"(:3"

^

$($1L 3

!

^

1(12"

^

$($"2 1

!!

!

^

"(12"

^

$($1" 2

!

^

$(22"

规模以上企业密度 $(!:< :

!!!

!L(!1"

$(!12 1

!!!

!:(<$"

$("L$ !

!!!

!!("<"

$("11 L

!!!

!"(9!"

服务业就业占比 $($$$ 3

!1("1"

^

$($$$ 1

!

^

$($L"

$($$$ <

!1(:2"

$($$$ 1

!$("!"

时间固定效应 未控制 未控制 控制 未控制 控制
省份固定效应 未控制 未控制 未控制 控制 控制
观测值 " L11 " L11 " L11 " L11 " L11

##注'

!!!

)

!!

)

!分别代表在1c)Lc)1$c的水平下显著&括号内数值为D值&下表同(

表!以$交通基础设施%为中介变量的检验结果显示&交通基础设施的部分中介效应显著( $节点枢
纽性%和$交通基础设施%的估计系数均显著为正&表明样本城市在创新网络中节点枢纽性的提高可以促
进其交通基础设施的改善&交通基础设施的改善则可以促进城市绿色创新效率的提高&交通基础设施在
节点枢纽性促进城市绿色创新效率过程中起到正向的部分中介作用&即城市节点枢纽性的提高可以通
过完善交通基础设施的路径来提升城市绿色创新效率&研究假说S1得到验证(

表!#"交通基础设施#在"节点枢纽性#影响"城市绿色创新效率#中的中介效应检验结果

变量 城市绿色
创新效率

交通
基础设施

城市绿色
创新效率

城市绿色
创新效率

交通
基础设施

城市绿色
创新效率

节点枢纽性 $($$9 !

!!!

!!(1L"

$($$L 2

!!

!"(1!"

$($$9 $

!!!

!!($<"

$($$L 1

!!

!"("""

$($$3 3

!!

!"(!2"

$($$L 1

!!

!"("1"

交通基础设施 $(131 9

!!!

!3(!9"

$($32 L

!!

!"(::"

节点聚集度 $($:3 L

!!

!1(22"

$(11L L

!!!

!!(!1"

$($!< 3

!

!1(33"

$($$$ 9

!$($!"

$(11< "

!!!

!!(!$"

^

$($$" $

!

^

$($<"

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制
时间固定效应 未控制 未控制 未控制 控制 控制 控制
省份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制
观测值 " L11 " L11 " L11 " L11 " L11 " L11

\

"

$(9!: ! $(9:: !

2
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##表:以$金融机构存款水平%为中介变量的检验结果显示&存在遮掩效应( $节点聚集度%对$金融
机构存款水平%的估计系数显著为负&表明节点聚集度的提高会带来金融机构存款水平的降低#而$节点
聚集度%和$金融机构存款水平%对$城市绿色创新效率%的估计系数均显著为正&表明存在遮掩效应(

遮掩效应属于广义中介效应!温忠麟等&"$1:"

*"L+

&仍可对该影响路径进行解释!罗一君等&"$19"

*!!+

&

即城市节点聚集度的提高可以通过降低金融机构存款水平来为绿色创新活动提供更多资金支持&进而
提高城市绿色创新效率&研究假说S"得到验证(

表:#"金融机构存款水平#在"节点聚集度#影响"城市绿色创新效率#中的中介效应检验结果

变#量 城市绿色
创新效率

金融机构
存款水平

城市绿色
创新效率

城市绿色
创新效率

金融机构
存款水平

城市绿色
创新效率

节点聚集度 $($:3 L

!!

!1(22"

^

$(L<9 !

!

!

^

1(<3"

$($:3 $

!!

!1(2<"

$($$$ 9

!$($!"

^

$(9<$ <

!!

!

^

"(L:"

$($$$ <

!$($!"

金融机构存款水平 $($$9 :

!!!

!:("2"

$($$$ :

!$(1<"

节点枢纽性 $($$9 !

!!!

!!(1L"

$($"9 2

!1(1""

$($$3 <

!!!

!"(29"

$($$L 1

!!

!"("""

$($"3 L

!1(11"

$($$L 1

!!

!"("1"

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制
时间固定效应 未控制 未控制 未控制 控制 控制 控制
省份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制
观测值 " L11 " L11 " L11 " L11 " L11 " L11

\

"

$(9"1 1 $(9L3 :

"-稳健性检验与内生性处理
本文采用两种方法进行稳健性检验'!1"剔除直辖市样本( 由于样本中的:个直辖市与其他城市具

有明显差异&本文剔除直辖市后重新进行模型估计( !""替换被解释变量( 借鉴肖黎明等!"$"$"的做
法*!:+

&改变投入产出指标&增加能源投入!采用$全社会用电量%来衡量"和反映绿色福利的期望产出!采
用$建成区绿化覆盖率%来衡量"&同时&用$绿色专利授权数%替换$专利授权数%&重新计算$城市绿色创
新效率%后进行模型估计( 估计结果见表L&$节点枢纽性%的估计系数均为正&且绝大部分显著&$节点
聚集度%的估计系数也大多为正!仅1个为负且不显著"&表明本文的分析结果基本稳健(

表L#稳健性检验结果
变#量 剔除直辖市样本 替换被解释变量

节点枢纽性 $($$: !

!

!1(<<"

$($$9 1

!!

!!(1""

$($$L $

!!

!"(1<"

$($1! L

!!!

!"(92"

$($11 $

!

!"("9"

$($$: 2

!1($:"

节点聚集度 $($$9 1

!$(!$"

$($:: 2

!

!1(2L"

^

$($$$ :

!

^

$($""

$(192 1

!!!

!!(:L"

$(132 3

!!!

!!("3"

$($L$ "

!$(2L"

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制
时间固定效应 控制 未控制 控制 未控制 未控制 控制
省份固定效应 未控制 控制 控制 未控制 控制 控制
观测值 " :9L " :9L " :9L " L11 " L11 " L11

$1
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从理论上讲&节点枢纽性)节点聚集度与城市绿色创新效率之间可能存在较强的内生性( 一方面&

节点枢纽性和节点聚集度与城市绿色创新效率可能存在反向因果关系&随着城市绿色创新效率的提高&

城市经济发展水平进一步提升&促进创新要素和活动的聚集与流动&进而节点枢纽性和节点聚集度也会
相应提高( 另一方面&城市绿色创新效率受到多方因素的影响&可能存在遗漏变量偏误( 基于此&本文
进一步采用工具变量法进行内生性处理( 选取$医院)卫生院数量%作为$节点枢纽性%的工具变量&$地
表起伏度%作为$节点聚集度%的工具变量!

&检验结果见表3( !1"!""!!"列仅用$医院)卫生院数量%作
为$节点枢纽性%的工具变量进行检验&!:"!L"!3"同时用$医院)卫生院数量%和$地表起伏度%作为$节
点枢纽性%和$节点聚集度%的工具变量进行检验( 检验结果显示&未出现弱工具变量问题&工具变量有
效&$节点枢纽性%的估计系数均显著为正&$节点聚集度%的估计系数为正&与前文分析结果基本一致&验
证了工具变量的合理性与实证结果的稳健性(

表3#内生性处理结果
变#量 !1" !"" !!" !:" !L" !3"

节点枢纽性 $($L2 9

!!!

!3(9$"

$($!: 1

!!!

!!(9:"

$($L" <

!!!

!3($""

$(1<" :

!!!

!!(12"

$(1$L :

!!

!"(LL"

$(1$L "

!!!

!"(22"

节点聚集度 !("19 L

!!

!"("L"

1("$$ 1

!1(3:"

$(239 3

!1(:""

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制
时间固定效应 控制 未控制 控制 控制 未控制 控制
省份固定效应 未控制 控制 控制 未控制 控制 控制
观测值 " L11 " L11 " L11 " L11 " L11 " L11

\

"

$(":L $ $(!1L 2 $(!"9 : $(":3 3 $(!1< 9 $(!!$ "

第一阶段O统计量 9!(:$$ $ "<:(1"$ $ 13!("!$ $ 3<(3$$ $ "21(3$$ $ 13$(29$ $

!-区域异质性分析
中国幅员辽阔&东)中)西部地区在经济发展水平)资源禀赋)创新政策等方面存在差异性( 总体来

看&城市密度和城市经济发展水平在东)中)西部地区依次递减&因此本文分别对东)中)西部!个子样本
进行模型回归"

&以考察节点枢纽性和节点聚集度对城市绿色创新效率的影响是否有区域差异&分析结
果见表9( $节点枢纽性%的估计系数在东部和中部地区均在1c的水平上显著为正!且东部地区的系数
值显著大于中部地区"&而在西部地区不显著#$节点聚集度%的估计系数在西部和中部地区分别均在1c

和Lc的水平上显著为正&而在东部地区不显著( 可见&随着城市密度和经济发展水平的提高&城市在创
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!

"

随着医疗健康逐渐为大众所重视&医疗水平的差异能够在一定程度上影响城市间创新要素!尤其是创新人才"的流
动&进而影响城市的节点枢纽性&但其对城市绿色创新效率基本没有直接影响&故本文选择以$医院)卫生院数量%作为$节
点枢纽性%的工具变量( 自然地理因素在城市经济领域是较为优良的外生冲击!@&FBQ7QD+'&"$1L"

*!L+

( 自然地理因素基
本不会受城市经济水平与城市绿色创新效率的影响&但可以间接地影响城市创新活动的开展&这保证了其具有外生性!王
峤等&"$"1"

*!3+

( 河流和地形等自然地理因素能够影响创新要素的积聚&进而可以在一定程度上影响城市的节点聚集度&

而地表起伏度能够客观地反映城市地形&故本文选择以$地表起伏度%作为$节点聚集度%的工具变量(

东部地区包括北京)天津)上海)河北)辽宁)江苏)浙江)福建)山东)广东)海南&中部地区包括山西)吉林)黑龙江)安
徽)江西)河南)湖北)湖南#西部地区包括重庆)四川)贵州)云南)西藏)陕西)甘肃)宁夏)新疆)广西)内蒙古)青海&本文将
"92个样本城市按所属省区市划分至东)中)西部地区!个子样本进行异质性研究(



新网络中节点枢纽性的提高对其绿色创新效率提升的促进作用趋于增强&而节点聚集度的提高对其绿
色创新效率提升的促进作用趋于减弱&研究假说S!得到验证(

表9#区域异质性回归结果
变#量 东部地区 中部地区 西部地区 东部地区 中部地区 西部地区

节点枢纽性 $($1! <

!!!

!"(2<"

$($$9 $

!!!

!"(31"

$($$" 2

!1(1:"

$($1: 1

!!!

!!($L"

$($$9 $

!!!

!"(3""

$($$" 1

!$(<3"

节点聚集度 $($L< :

!$(<:"

$($<L !

!!

!"($L"

$($L9 <

!!!

!"(L<"

$($LL <

!$(<$"

$($9L L

!

!1(<""

$($L< 2

!!!

!"(3!"

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制
时间固定效应 未控制 未控制 未控制 未控制 未控制 未控制
省份固定效应 未控制 未控制 未控制 控制 控制 控制
观测值 1 "1L 3L9 3!2 1 "1L 3L9 3!2

五(结论与启示
在新发展阶段&要贯彻新发展理念&构建新发展格局( 创新发展和绿色发展是新发展理念的两个重

要内容&城市网络则是新发展格局的一个重要维度( 创新发展和生态文明建设将促进城市创新网络的
形成)发展和优化&城市创新网络的发育)成熟和进化也会促进创新驱动与绿色发展的融合( 在城市创
新网络的形成和发展过程中&创新资源和活动在城市节点的聚集!创新聚集"会形成规模效应&创新资源
和活动在城市节点间的流动!创新联系"则会产生溢出效应&两者均会促进城市绿色创新效率的提升(

本文以"$1$,"$1<年中国"92个地级以上城市为样本&采用引力模型基于创新联系强度构建城市创新
网络&测度城市在创新网络中的节点枢纽性和节点聚集度&进而检验节点枢纽性和节点聚集度对城市绿
色创新效率的影响及其机制&研究发现'样本城市在创新网络中的节点枢纽性和节点聚集度与城市绿色
创新效率显著正相关&表明节点枢纽性和节点聚集度的提高均会促进城市绿色创新效率提升#城市交通
基础设施在节点枢纽性促进城市绿色创新效率中具有显著的正向部分中介效应&表明节点枢纽性提高
可以通过完善交通基础设施的路径促进城市绿色创新效率提升#城市金融机构存款水平在节点聚集度
促进城市绿色创新效率中具有显著的正向遮掩效应&表明节点聚集度提高可以通过降低金融机构存款
水平的路径促进城市绿色创新效率提升#节点枢纽性对城市绿色创新效率的促进效应在东)中)西部地
区依次减弱&而节点聚集度对城市绿色创新效率的促进效应在东)中)西部地区依次增强( 基于上述结
论&可得到以下启示'

第一&通过创新聚集和创新联系的相互促进优化城市创新网络&进而推动创新驱动与绿色发展的融
合( 在城市创新网络形成的初期&创新资源和活动的流动主要表现为向城市节点聚集&创新聚集带来的
规模效应是创新效率提升的主要来源#当各城市的创新聚集到一定程度后&充分发挥比较优势的创新联
系及其溢出效应也成为创新效率提升的重要来源( 因此&要完善创新资源配置的市场机制与政府引导&

在促进创新合理聚集的同时更要加强城市间的创新联系( 要在持续培育各节点城市创新优势的基础上
形成高效的创新分工体系&并积极搭建优势互补的创新共享平台&促进城市间的创新联系&推动各城市
的创新和绿色发展(

第二&通过创新网络结构优化促进不同地区)不同类型的城市塑造自身创新优势&进而实现城市间
创新合作的共赢( 在城市密度和经济发展水平较高的东部地区&各城市的创新优势基本形成&应充分利
用自身的创新优势与其他城市开展创新交流合作#而在城市密度和经济发展水平较低的西部地区&各城
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市的创新优势正在培育&需要进一步集聚相应的创新资源和活动以形成显著的比较优势&同时也应积极
寻求与其他城市的创新交流&在创新合作中加快创新优势的确立(

第三&通过加快城市基础设施建设促进创新资源流动和创新活动合作&进而强化创新联系对绿色创
新效率提升的溢出效应( 尤其要完善交通和通信基础设施&降低城市间)城市内的创新联系成本&打破
创新合作的空间限制( 同时&也要深入贯彻绿色发展理念&依靠人工智能与新能源科技全方位)全地域)

全过程地推进绿色交通发展(

第四&通过数字金融等现代化多样化的投融资服务为各类创新主体和创新活动提供资金支持&进而
强化创新聚集对绿色创新效率提升的规模效应( 要继续实施和优化科技创新激励措施&不断健全创新
风险防范体系( 推行有效的绿色创新信贷与投资政策&合理配置一定比例的金融机构存款进入科技创
新投资领域( 同时&建立有效的创新风险分担机制&最大限度保障各类创新主体的合法利益&进而促进
创新资源的有效调动与利用(

本文基于节点枢纽性与节点聚集度两个维度分析城市在创新网络中的节点特征对其绿色创新效率
的影响及机制&对已有研究进行拓展与深化&但仍存在不足&有待进一步研究&包括'!1"经验分析的时段
相对较短&后续研究可进行长期动态分析&提高分析结果的稳健性#!""网络节点特征是多样化的&可进
一步研究其他节点特征的相关经济效应#!!"节点枢纽性与节点聚集度对城市绿色创新效率的影响可能
具有多条路径&可尝试分析其他路径的影响机制#!:"在异质性分析上也可拓展到其他层面&同时还可对
不同的城市创新网络!如不同城市群的创新网络"进行比较分析(

参考文献$

)1*#邓玉萍"王伦"周文杰-环境规制促进了绿色创新能力吗+ !!!来自中国的经验证据)d*-统计研究""$"1'9(%93;

<3-

)"*#马静"邓宏兵"蔡爱新-中国城市创新产出空间格局及影响因素!!!来自"<L个城市面板数据的检验)d*-科学学与
科学技术管理""$19'1$(%1";"L-

)!*#李金滟"李泽宇"李超-城市绿色创新效率实证研究!!!来自长江中游城市群的证据)d*-江西财经大学学报""$13

'3(%!;13-

):*#余淑均"李雪松"彭哲远-环境规制模式与长江经济带绿色创新效率研究!!!基于!<个城市的实证分析)d*-江海
学刊""$19'!(%"$2;"1:-

)L*#易明"程晓曼-长江经济带城市绿色创新效率时空分异及其影响因素)d*-城市问题""$1<'<(%!1;!2-

)3*#张静晓"刘润畅-环境规制下城市绿色创新效率演变研究!!!以西安市为例)d*-城市与环境研究""$12':(%!:;L$-

)9*#李健"马晓芳-京津冀城市绿色创新效率时空差异及影响因素分析)d*-系统工程""$12'L(%L1;31-

)<*#张节"李千惠-智慧城市建设对城市绿色创新效率的影响)d*-统计与决策""$"$'12(%<!;<9-

)2*#黄小勇"李怡-产城融合对大中城市绿色创新效率的影响研究)d*-江西社会科学""$"$'<(%31;9"-

)1$* 刘习平"马丽君-金融发展&投资水平与城市绿色创新效率)d*-财会月刊""$"$'1$(%1!9;1::-

)11* 王巧"佘硕"曾婧婧-国家高新区提升城市绿色创新效率的作用机制与效果识别!!!基于双重差分法的检验)d*-中
国人口,资源与环境""$"$'"(%1"2;1!9-

)1"* 董会忠"李旋"张仁杰-粤港澳大湾区绿色创新效率时空特征及驱动因素分析)d*-经济地理""$"1'L(%1!:;1::-

)1!* 田贵贤"谢子远"郑长娟-中国城市绿色创新效率的空间演化及影响因素)d*-江西社会科学""$"1"'<(%3$;32-

)1:* 鲍涵"滕堂伟"胡森林"等-长三角地区城市绿色创新效率空间分异及影响因素)d*-长江流域资源与环境""$""'"(%

"9!;"<:-

)1L* 肖沁霖"肖黎明-绿色创新效率与生态治理绩效耦合协调的时空分异及响应!!!以长江经济带1$<个城市为例
)d*-世界地理研究""$""'1(%23;1$3-

)13* 王问苈"时培豪"黄庆华-成渝地区双城经济圈绿色创新效率&演变趋势与影响因素研究)d*-西南大学学报'自然科
!1

张明斗!李学思"网络节点特征与城市绿色创新效率提升



学版(""$""'!(%19";1<"-

)19* 盛彦文"苟倩"宋金平-城市群创新联系网络结构与创新效率研究!!!以京津冀&长三角&珠三角城市群为例)d*-地
理科学""$"$'11(%1<!1;1<!2-

)1<* 刘佳"安珂珂-环渤海城市旅游产业绿色创新效率的空间格局)d*-华东经济管理""$"$'3(%"9;!9-

)12* 陆菊春"王新怡-长江经济带城市绿色创新效率的时空特征及影响因素)d*-科技管理研究""$"1'"$(%"":;"!"-

)"$* @/>E*P)dV-O&K8J+D6&87&a7&N6+'DHQ&,A)**-@+FB,6JIQ"*P%S+,e+,J U86eQ,76DÀ ,Q77"122:-
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JQeQ'&RFQ8D&aK,B+8 688&e+D6&8 8QDf&,C7f6''R'+A+8 68N,Q+768I'AR,&F68Q8D,&'Q68 R,&F&D68IDHQQaa6N6Q8NA&a

K,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8-V&FQ7DKJ6Q7H+eQQb+F68QJ DHQ7R+D6+'7R6''&eQ,QaaQND&aK,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8

Qaa6N6Q8NA+8J DHQ68a'KQ8NQ&aK,B+8 688&e+D6&8 8QDf&,C NH+,+NDQ,67D6N7& BKDaQff&,C7&a'6DQ,+DK,Qa&NK7&8 DHQ

6FR+ND&aK,B+8 8QDf&,C 8&JQNH+,+NDQ,67D6N7&8 6D7I,QQ8 688&e+D6&8 Qaa6N6Q8NA& Q7RQN6+''A'+NC &aN&,,Q7R&8J68I

QFR6,6N+'+8+'A767-

YH67R+RQ,BQ'6QeQ7DH+D68 DHQK,B+8 688&e+D6&8 8QDf&,C& Q+NH N6DA67+8&JQ68 DHQ8QDf&,C-YHQ

+II,QI+D6&8 &a688&e+D6&8 ,Q7&K,NQ7+8J +ND6e6D6Q7+D8&JQ7R,&JKNQ77N+'QQaaQND7& +8J DHQa'&f&a688&e+D6&8

,Q7&K,NQ7+8J +ND6e6D6Q7BQDfQQ8 8&JQ7B,68I77R6''&eQ,QaaQND7& B&DH &afH6NH +,QN&8JKN6eQD&DHQ6FR,&eQFQ8D

&aK,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8 Qaa6N6Q8NA-YHQ,Qa&,Q& DHQNQ8D,+'6DA&a8&JQ7& fH6NH ,Qa'QND7DHQ6FR&,D+8NQ&a8&JQ7

68 8QDf&,C N&88QND6&87& +8J DHQ68N,Q+7Q68 DHQJQI,QQ&a8&JQ+II,QI+D6&8& fH6NH ,Qa'QND7DHQJQI,QQ&a

N'K7DQ,68I&aJ6aaQ,Q8D8&JQ768 DHQ8QDf&,C& +,QB&DH N&8JKN6eQD&DHQ6FR,&eQFQ8D&aK,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8

Qaa6N6Q8NA-YHQ6FR,&eQFQ8D&a8&JQNQ8D,+'6DARKD7a&,f+,J H6IHQ,,QiK6,QFQ8D7a&,DHQN6DAj768a,+7D,KNDK,Q

N&87D,KND6&8& 7&6DN+8 R,&F&DQDHQQaa6N6Q8NA&aK,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8 BA6FR,&e68IDHQR+DH &a68a,+7D,KNDK,Q#

DHQ6FR,&eQFQ8D&a8&JQ+II,QI+D6&8 JQI,QQB,68I7F&,QJQF+8J7+8J &RR&,DK86D6Q7a&,K,B+8 a68+8N6+'

JQeQ'&RFQ8D& 7&6DN+8 R,&F&DQDHQQaa6N6Q8NA&aK,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8 BA68N,Q+768IDHQ7N+'Q&a688&e+D6&8

68eQ7DFQ8D+8J a68+8N68I-08 +,Q+7f6DH H6IH K,B+8 JQ876DA+8J QN&8&F6NJQeQ'&RFQ8D'QeQ'& DHQ688&e+D6&8

N&88QND6&8 BQDfQQ8 N6D6Q767F&,QN&8eQ86Q8D& +8J DHQ6FR,&eQFQ8D&a8&JQNQ8D,+'6DAH+7+I,Q+DQ,,&'Q68

R,&F&D68IDHQQaa6N6Q8NA&aK,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8# H&fQeQ,& 68 +,Q+7f6DH '&fK,B+8 JQ876DA+8J QN&8&F6N

JQeQ'&RFQ8D'QeQ'& DHQQaa6N6Q8NA&a688&e+D6&8 +II,QI+D6&8 67,Q'+D6eQ'AH6IH& +8J DHQ6FR,&eQFQ8D&a8&JQ

+II,QI+D6&8 JQI,QQH+7+I,Q+DQ,,&'Q68 R,&F&D68IDHQ6FR,&eQFQ8D&aK,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8 Qaa6N6Q8NA-Y+C68I

"92 N6D6Q768 @H68+a,&F"$1$ D&"$1< +7+7+FR'Q& DHQK,B+8 688&e+D6&8 8QDf&,C 67N&87D,KNDQJ DH,&KIH DHQ

I,+e6DAF&JQ'& +8J DHQ8&JQNQ8D,+'6DA+8J 8&JQ+II,QI+D6&8 JQI,QQ+,QFQ+7K,QJ-YHQ+8+'A767a&K8J DH+DDHQ

8&JQNQ8D,+'6DA+8J 8&JQ+II,QI+D6&8 JQI,QQH+eQ+76I86a6N+8DR&76D6eQ6FR+ND&8 DHQQaa6N6Q8NA&aK,B+8 I,QQ8

688&e+D6&8# K,B+8 D,+87R&,D+D6&8 68a,+7D,KNDK,QH+7+76I86a6N+8DR+,D6+'68DQ,FQJ6+,AQaaQND68 DHQR,&F&D6&8 &a

K,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8 Qaa6N6Q8NABA8&JQHKB& +8J DHQJQR&76D'QeQ'&aK,B+8 a68+8N6+'687D6DKD6&87H+7+

76I86a6N+8DF+7C68IQaaQND68 DHQR,&F&D6&8 &aK,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8 Qaa6N6Q8NABA8&JQ+II'&FQ,+D6&8# DHQ

R,&F&D6&8 QaaQND&a8&JQNQ8D,+'6DA&8 K,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8 Qaa6N6Q8NAfQ+CQ8768 DK,8 68 DHQQ+7DQ,8& NQ8D,+'

+8J fQ7DQ,8 ,QI6&87& fH6'QDHQR,&F&D6&8 QaaQND&a8&JQ+II'&FQ,+D6&8 68N,Q+7Q768 DK,8-

@&FR+,QJ f6DH DHQQb67D68I'6DQ,+DK,Q& DH67R+RQ,F+68'AQbR+8J7+8J JQQRQ87DH677DKJAa,&F DH,QQ

+7RQND7' &8Q67D&QbR+8J DHQ,Q7Q+,NH &8 DHQ68a'KQ8N68Ia+ND&,7&aK,B+8 I,QQ8 688&e+D6&8 Qaa6N6Q8NAa,&FDHQ

RQ,7RQND6eQ&a8QDf&,C 8&JQNH+,+NDQ,67D6N7# DHQ&DHQ,67D&JQQRQ8 DHQ8QDf&,C 8&JQNH+,+NDQ,67D6N7a,&FDHQ

RQ,7RQND6eQ&a68a'KQ8N68IR+DH7+8J ,QI6&8+'HQDQ,&IQ8Q6DA# DHQDH6,J 67D&R,&e6JQQFR6,6N+'Qe6JQ8NQa&,

R,&F&D68IDHQQaa6N6Q8NA&aI,QQ8 688&e+D6&8 BA6FR,&e68IDHQNH+,+NDQ,67D6N7&a8QDf&,C 8&JQ7-

YH67R+RQ,,QeQ+'7DHQ6FR&,D+8D,&'Q&aDHQQe&'KD6&8 &aK,B+8 688&e+D6&8 8QDf&,C !DHQ6FR,&eQFQ8D&a

8&JQNQ8D,+'6DA+8J 8&JQ+II,QI+D6&8" 68 6FR,&e68IDHQQaa6N6Q8NA&aI,QQ8 688&e+D6&8& 6D768a'KQ8NQR+DH +8J

,QI6&8+'HQDQ,&IQ8Q6DA& fH6NH 67N&8JKN6eQD&aK,DHQ,R,&F&D68I688&e+D6eQJQeQ'&RFQ8D+8J I,QQ8 JQeQ'&RFQ8D

BA&RD6F6G68IDHQJQeQ'&RFQ8DR+DDQ,8 &aDHQK,B+8 8QDf&,C 68 DHQ8QfJQeQ'&RFQ8D7D+IQ-

?'9 -*$/)' K,B+8 688&e+D6&8 8QDf&,C# 8&JQNH+,+NDQ,67D6N7# I,QQ8 688&e+D6&8 Qaa6N6Q8NA# 688&e+D6&8

+II,QI+D6&8# 688&e+D6&8 N&88QND6&8# 8&JQNQ8D,+'6DA# 8&JQ+II,QI+D6&8 JQI,QQ
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