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金融发展对安徽经济增长质量的影响研究
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【摘 要】：文章采用主成分分析法测算了安徽 1985-2012 年经济增长质量综合得分值，结果显示安徽经济增长

质量呈现长期上升趋势。通过构建金融发展规模、发展效率和发展结构三项指标，实证分析了金融发展对安徽经济

增长质量的影响。实证结果表明：金融发展规模有利于安徽经济增长质量的提高，而金融发展效率、发展结构则对

安徽经济增长质量提升具有一定的抑制作用。
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一、文献回顾

关于经济增长代价问题的讨论，最早见于 Mishan(1967)发表的《经济增长的代价》、Forresters(1971)发表的《世界动态》

以及 Meadows 等人(1972)发表的《增长的极限》三本名著。在著作中，学者们旗帜鲜明地反对片面追求经济增速，并认为经济

增长会因环境污染、资源枯竭等问题的出现而走向灾难。2000 年世界银行行长沃尔芬森《增长的质量》一书出版，更将这一讨

论推向高潮。在该书中
①
，沃尔芬森认为如果各国将促进经济增长的政策与普及教育、加强环保、增加公民自由以及强化反腐败

措施相结合，能使人民生活水平得到显著提高。也就是说，经济增长不仅需要速度，更需要质量。

就我国而言，在 2008 年世界金融危机发生前的很长时间内，理论界还是更关注于经济增长速度问题的研究。直到金融危机

发生后，国内经济增速持续减缓、各种环境污染问题不断爆发，才让我们清醒地认识到经济增长不仅需要速度，更需要质量。

为此，国内学者开始着力研究我国经济增长质量问题，如钞小静和惠康(2009)采用主成分分析法测度了我国 1978-2007 年经济

增长质量，并认为经济转型 30 年来我国经济增长数量迅速扩张的同时，经济增长质量也获得一定程度的提高
[1]
；任保平、魏婕

(2012)研究后认为，提高经济增长质量是从经济增长条件、过程及后果等方面实现有效增长的一种增长模式
[2]
；向书坚、郑瑞坤

(2012)通过分阶段研究，发现“九五”、“十五”两个五年计划期间，我国经济增长质量经历了下滑、平稳增长到呈现逐步上

升的趋势
[3]
；随洪光(2013)则运用 GMM 方法，实证分析认为随着制度的变迁，增长质量呈现出阶段性快速增长趋势

[4]
。

已有研究虽基本认同我国经济增长质量长期是提升的，但是对提升原因存在不同的看法。其中，魏婕、任保平(2009)认为，

我国经济增长质量的提高在于增长方式的成功转变，而转变的关键在于投入产出效率的提高
[5]
；钞小静、任保平(2011)认为经济

增长结构与经济增长质量之间存在显著的正向关系
[6]
；贾彧、付言言(2012)发现制造业产业变动，对经济增长质量存在滞后的正

向冲击作用
[7]
；随洪光(2013)则认为，FDI 和国际贸易对经济增长质量发挥了积极作用，且中国国际贸易和引资的规模尚未超出
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合理范围。此外，还有一些学者从消费结构、技术进步、产业结构变动甚至教育公平度等方面给出了我国经济增长质量长期提

升的原因解释。

事实上，我国地区经济增长十分依赖于资金投入，而资金又源自金融机构、金融市场的融资。融资状况反映了金融发展水

平，因而从金融发展视角解释经济增长质量的变化原因，会更加合理，这和马轶群、史安娜(2012)的研究结论一致
[8]
。因此，本

文以安徽省为例，通过测度其经济增长质量以及金融发展水平，并采用协整、脉冲响应等研究方法，实证分析该省金融发展对

其经济增长质量的影响。

二、安徽经济增长质量测度

(一)评价指标体系构建

经济增长质量一般分为狭义和广义两种，其中，狭义是指经济增长的效率；广义则是相对于经济增长的数量而言，是经济

增长的内在性质。在构建其衡量指标时，国内学者们的做法具有很好的借鉴意义。如，钞小静等(2009)从经济增长结构、稳定

性、福利变化与成果分配及资源利用和生态环境代价四个维度，构建了我国省级层面的经济增长质量指标体系；向书坚和郑瑞

坤(2012)、马轶群和史安娜(2012)等学者，也都根据自己的需要构建了各自的评价指标体系。参考这些学者的成熟做法，本文

将经济增长质量划分为经济运行质量、经济成果质量、经济增长效率和经济增长代价四个维度，用以构建契合安徽省情的经济

增长质量评价指标体系。其中，每个维度的方面指标又进一步细分为若干分项及基础指标。指标体系的具体内容如表 1 所示，

其中，v1-v23 为基础指标代码。

(二)数据选用及处理说明
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考虑数据的可获得性，依据《新中国 60 年统计资料汇编》、历年的《安徽省国民经济和社会发展公报》以及历年《安徽省

环境状况公报》
②
，本文选取时间段为 1985-2012 年的有关数据，测度表 1 中各项基础指标。另外，表 1中的金融相关比由安徽

金融资产总量(各年存款余额、贷款余额、股市新增融资、保费收入之和)与名义 GDP 比值算得；人均 GDP 由经过价格调整的实

际 GDP 计算获得；投资率则用总资本存量与名义 GDP 比值计算而得。

由于统计资料中没有安徽省历年资本存量数据，因而需要进一步计算获取。理论界一般采用永续盘存法测算资本存量，计

算公式为：Kt=(1-δt)Kt-1+It/Pt。公式中 Kt表示第 t 期的资本存量；δt表示第 t 期的资本折旧率(参考单豪杰(2008)估算的分省

统一折旧率，将其大小取为 10.96%)；It代表第 t期新增固定资产投资；而 Pt表示第 t 期固定资产投资价格指数，那么 It/Pt就

代表第 t 期实际固定资产投资额。另外，单豪杰(2008)还测算了我国各省的资本存量值，其中，安徽 1985 年资本存量为 133.57

亿元
[9]
。依据这一测算结果，采用永续盘存法，以 1985 年为起点，即可算得安徽 1986-2012 年的资本存量值。

指标体系中还需计算全要素生产率(TFP)，其计算方法较多，如：索罗剩余法、随机前沿生产函数法、数据包络分析法等。

考虑到 TFP 为表 1 中资源利用效率的基础性指标之一，而索罗剩余法计算的 TFP 值又刚好囊括技术、制度、甚至知识等因素，

故而较适宜做本文的评价指标
[10]
。因此，本文采用索罗剩余法计算安徽省 TFP

③
。

此外，评价体系中的经济波动性、人口死亡率、单位产出能耗和环境代价均为逆向指标，由于逆向指标与正向指标属性完

全不同，后者在评价指标体系中越大越好，而前者在评价指标体系中则越小越好。因而，需要对逆向指标做正向化处理，处理

方法采用常用的倒数法，即将逆向指标的倒数值带入指标体系中。对于基础指标中存在的少量负数值，为了使指标体系计算有

意义，文中对它们均做了绝对值化处理。

(三)经济增长质量综合指数测算

采用 SPSS19.0 软件，先对基础指标做无量纲化(标准化)处理，再利用主成分分析方法，现实指标体系的降维。分析后发现，

前四个主成分累积解释方差和为 86.552%，满足累积解释方差和大于 85%的选用标准，故提取前四个主成分来反映安徽经济增长

质量变动情况。至此，利用前四个主成分的成分矩阵、特征值及各自方差贡献度，即可算出 23 项基础指标的权重值(见表 2)。

经过简单的计算，便能进一步获取安徽经济运行质量指数、经济成果质量指数、经济增长效率指数和经济增长代价指数值(见

图 1)。采用同样的方法，对方面指标重复主成分分析过程，又可求出方面指标的权重值(见表 2)。
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由表 2可看出，正向占比最大的四项基础指标为金融相关比、单位产出能耗量、人均住房面积和单位产出废物排放量，说

明金融、能源消耗、住房和污物排放对安徽经济增长质量贡献度最大。负向占比最大的基础指标则为资本生产率、消费率、产

出波动率、TFP 等几项，说明消费、产出、资本利用和技术进步对安徽经济增长质量的负面作用最甚。

将表 2 中方面指标权重与各自指数的标准化值相乘，即可求出安徽经济增长质量综合得分值(见图 1)。

此外，表 3 内容还提供了安徽 1985-2012 年经济增长质量指数的具体数值。从表 3 内容(并参考图 1)可清晰看出，从 1985

到 2012 年，安徽经济增长质量总体呈上升趋势。在 1999 年之前该指数值均为负数，说明从 1999 年开始，安徽经济增长质量才

明显趋于好转。

三、实证分析

(一)变量说明

对于安徽金融发展水平的衡量，本文参考 King 和 Levine(1993)的做法，即将金融发展分为发展规模、发展结构和发展效率

三个方面，来构建具体的测算指标
[11]
。



5

其中，金融发展规模是指安徽金融资产所占比重，用字母 FGM 表示，其计算公式为：每年金融资产总量/当年名义 GDP 总量。

历年金融资产总量如前文所述，为各年末存款余额、年末贷款余额、股市新增融资、保费收入之和。

金融发展效率是指安徽金融部门将储蓄转化为投资的效率，用字母 FXL 表示，其计算公式为：年末贷款余额/该年末存款余

额。

而金融发展结构是指安徽通过金融市场直接融资的能力，用字母 FJG 表示，其计算公式为：年末贷款余额/金融资产总量，

该指标数值越大代表安徽金融结构越不合理。

继续选用《新中国 60 年统计资料汇编》和《安徽省国民经济和社会发展公报》(2009-2013)相关数据，测算出 FGM、FXL、

FJG 这三项指标的值。

安徽经济增长质量指标则采用前文已测算的结果，具体包括：安徽经济增长质量指数，用字母 F 表示；安徽金融经济运行

质量指数，用字母 F1表示；安徽经济成果质量指数，用字母 F2 表示；安徽经济增长效率指数，用字母 F3 表示；安徽经济增长

代价指数，用字母 F4 表示。

各变量的描述性统计结果，如表 4 内容所示。

(二)实证分析

1.平稳性检验

为避免出现伪回归，本文采用常用的 ADF 法，对时间序列做平稳性检验。

运用 eviews8.0 软件，按 AIC 最小准则确定最佳滞后期，就可得出各变量水平、一阶或二阶差分序列的 ADF 平稳性检验结

果，并用表 5 内容表示。
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注：(C，T，P)分别表示单位根检验方程中的常数项、时间趋势项和滞后阶数。

依据表 5 内容可看出，所有变量的水平值均含有单位根，即各变量水平序列均是非平稳的；除 F2 和 F3 以外，其余变量均

表现为一阶差分平稳过程，即时间序列 F、F1、F4、FGM、FXL 和 FJG 均是 I(1)单整序列；而时间序列 F2、F3 则均为 I(2)单整

序列。这意味着，安徽经济成果质量、经济增长效率与金融发展之间不存在长期关系；而安徽经济运行质量、经济增长代价、

经济增长质量与金融发展是否存有长期关系，则需要进一步验证。

2.协整关系分析

对于同阶单整非平稳时间序列，可利用基于回归残差的协整检验法
④
，未分析它们之间是否存在长期关系。因此，本文以 F、

F1 和 F4 为因变量，FGM、FXL 和 FJG 为自变量，采用增减自变量的方法做 OLS 回归分析，并检验不同情形下回归残差序列的平

稳性，据此判断这些变量之间是否有稳定的长期关系。协整关系分析结果，见表 6 内容所示。

注：表中残差检验形式指有无常数、时间趋势和滞后项；*\**\***分别代表 10%、5%和 1%水平下显著。

由表 6 可看出，从情形 1到情形 4，金融发展规模(FGM)的回归系数均为大于 1.3 的正值，且均在 1%水平下显著，说明它(FGM)

对经济增长质量(F)有显著的正面影响作用，它(FGM)每增加 1%能拉动后者提升超过 1.3%；情形 3与情形 4中，金融发展结构(FJG)

的回归系数均显著为负，且其绝对值大小均超过 4，说明它(FJG)所标志的间接融资能力(见变量定义)每提升 1%，将下拉经济增

长质量(F)超过 4 个百分点；情形 2 中，金融发展效率(FXL)回归系数为负且在 5%水平下显著，但在情形 4 中，其回归系数为正

值且不显著，说明它(FXL)对经济增长质量(F)也有抑制作用，但这一作用并不十分明显。

此外，在情形 5 中，金融发展规模(FGM)的回归系数为正且在 5%水平下显著，说明它(FGM)对经济运行质量(F1)有正面作用；

金融发展结构(FJG)的回归系数约为 1.6 并在 10%水平下显著，说明它(FJG)所标志的间接融资能力(见变量定义)每提升 1%，将

拉动经济运行质量(F1)提升 1.6 个百分点，也即安徽经济运行质量的提升依赖于银行等金融中介机构的间接融资能力；而金融

发展效率(FXL)的回归系数显著为负，说明它(FXL)对经济运行质量(F1)有明显的抑制作用。



7

在情形 6中，金融发展规模(FGM)的回归系数也为正且在 1%水平下显著，说明它(FGM)有益于经济增长代价(F4)的改善；金

融发展效率(FXL)的回归系数则为负并在 5%水平下显著，说明它(FXL)明显有碍于经济增长代价(F4)的改善；而金融发展结构(FJG)

的回归系数不显著，说明它(FJG)对经济增长代价(F4)几无影响。

3.脉冲响应分析

为进一步明确金融发展对安徽经济增长质量的短期动态影响，故选用一阶差分序列 DFGM、DFXL、DFJG 和 DF，构建四变量

VAR 模型，进行脉冲响应分析
⑤
。

依据 LR 统计量、赤池信息准则(AIC)以及施瓦茨准则(SC)，本文确定 VAR 模型的最佳滞后为 1 期。对模型做稳定性检验，

其结果显示(见图 2)，该模型的四个单位根均在单位圆以内，因此，本文构建的 VAR 模型是稳定有效的，可以进一步做脉冲响应

分析。

图 2 单位根检验结果图

利用 EVIEWS8.0 软件的脉冲响应功能，即可获得如图 3 所示的四个脉冲响应图，并能据此分析出安徽金融发展规模、发展

效率、发展结构对经济增长质量的短期动态影响作用。
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由图 3 内容可以看出，DF给予自身一个单位的冲击后，出现一倍于自身的负向波动，且这一波动经过 1期后便几乎衰减为

0，说明上一年的经济增长质量对下一年份存在抑制作用；DFGM 给予 DF 一个单位的冲击后，出现先正向后负向的波动，说明

金融发展规模对安徽经济增长质量有由正转负的影响作用，且作用效果持续到第 3 期后消失；DFJG 给予 DF 一个单位的冲击后，

出现缓慢的负向波动，说明金融发展结构对安徽经济增长质量有抑制作用，且这一作用持续至第 3期后消失；DFXL 给予 DF 一个

单位的冲击后，同样出现负向波动性，说明金融发展效率对安徽经济增长质量存在短期抑制作用，作用效果持续两期后消失。

四、结论及建议

本文采用主成分分析法，对安徽 1985-2012 年经济增长质量指数进行了测算。测算结果表明，安徽经济增长质量整体呈上

升趋势，其综合得分值从 1999 年开始转为正数，逐年提高后在 2012 年达到 1.8816 的峰值。这意味着，安徽经济增长已从 1999

年开始了由数量型向质量型的转变。与此同时，各方面指标也说明安徽经济在运行质量、成果质量、增长效率和增长代价方面，

均实现了长期的提升和改善。

本文从规模、效率和结构三个方面衡量安徽经济发展水平，并采用协整及脉冲响应分析方法，实证研究后发现，金融发展

规模不仅有助于安徽经济增长质量、经济运行质量的提升，还有助于减轻经济增长的环境代价；金融发展结构不仅明显抑制了

安徽经济增长质量的提升，同时还不利于经济运行质量的提高；金融发展效率则对安徽经济增长质量提高也有一定的阻碍作用，

同时对经济运行质量提升、生态环境改善，也都存有负面影响。鉴于此，本文提出以下建议。

其一，转变经济发展观念，将追求质量型经济增长提上日程。以往依靠资源、资金投入等传统方式促进经济总量增长的时

代将成历史，提前布局以质量型增长为主基调的发展模式，将是实现经济与生态环境和谐发展的捷径。安徽省及各地方政府，
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要树立长远眼光，绝对避免“杀鸡取卵”式的经济发展方式；要改变经济发展的传统观点，将追求质量型增长提升至政府宏观

经济战略高度。

其二，调整安徽金融市场结构，提升直接融资能力。要大力推进省域金融市场的发展，通过打造以合肥、芜湖、安庆三地

为主体的地区金融中心，充分发挥市场在金融资源配置上的主体作用；扩大以市场、企业为基础的直接融资规模，并进一步增

进大中型企业、行业龙头企业的直接融资能力；依托互联网融资平台，拓宽小微企业、农村地区的融资渠道。

注释：

①资料来源于《领导决策信息》，2000 年 10 月第 42期，第 13 页的内容。

②《安徽省国民经济和社会发展公报》采用的是 2001-2012 年数据，《安徽省环境状况公报》则采用 1992-2012 年数据。

③具体测算方法，参考张军、施少华《中国经济全要素生产力变动：1952-1998》一文。经过测算，得到安徽资本贡献率α

为 0.4894、劳动贡献率β为 0.5106，进一步利用 C—D 生产函数，即可算出安徽 TFP 值。

④该方法的具体内容，见高铁梅主编的《计量经济方法与建模—EViews 应用及实例》(2009) 一书，第 5章，第 179 页。

⑤考虑到综合得分值能更全面反映安徽经济增长质量变动状况，本文选择这一变量建立 VAR 模型。此外，由于情形 4 中变

量 FXL 的回归系数不显著，为满足 VAR 模型对构建时间序列变量的要求，本文选用这些变量的一阶差分序列构建模型。
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