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信贷融资结构与区域经济发展
———基于山东省金融发展的实证分析
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　　摘　要：采用山东省１９７８－２０１３年的样本分别就信贷融资对山东省经济发展的关联性及地区效

率差异做出了相关实证分析。结果表明，信贷总量对山东省经济增长存在正向促进作用；而信贷融资

结构的影响则并不均衡，其中工业贷款和商业贷款的正向促进作用相对较强。从动态角度来看，总的

信贷投放量受到外界变量的正向冲击后，会对经济增长产生正向的促进作用，同时这种影响会随时间

逐渐增强。与此相反，行业信贷结构的变化会由于外界扰动项的冲击，短期内呈现负向冲击，不利于

经济水平的提高。从投入产出效率来看，得到政策扶持的半岛地区城市的信贷融资对经济发展的促

进作用明显，综合效率值高，而山东省西部地区信贷结构并没有达到最优化，还存在调整改善的空间。
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一、引　言

在我国，金融产业作为现代经济发展的核心，是银行货币政策与宏观经济发展之间的联系纽带。信贷贷

款对于区域经济的发展有举足轻重的作用，信贷渠道属于货币政策中的一个有效传导渠道，也是我国货币政

策中最重要的一个传导渠道。２０００年以来，国内金融机构采取了扩张性的策略，频繁跨地区建立分支机构，

一般而言，我国金融行业跨区域设立分行总是优先选择 ＧＤＰ总量较大、人均收入较高的东南沿海地区，这使

得大量金融资源集中在这些区域，进一步提高了当地投资水平，也对当地经济和社会发展产生了重要影响。

在我国整体发展不均衡的同时，各省市内部发展也存在地理差异。根据国家统计局公布的数据，２０１４年

山东省ＧＤＰ总量为５９４２６．６亿元，连续多年位居全国第三，人均ＧＤＰ接近１万美元，居全国第十。然而山东

各地市经济发展却极度不平衡，位于胶东的地市明显发展水平较高，而鲁西北、鲁西南地区还比较落后。近些

年，多家商业银行在山东地区设立了很多分支机构，对山东地区投放了数额巨大的信贷资金，但与此同时，伴

随信贷贷款的拓展和发放，各地间因信贷导致的问题重重，２０１２年底山东邹平民间高利贷涉及资金千亿，反

映出山东乃至全国信贷市场的混乱和缺陷。

３２



　王　倩，王显晖：信贷融资结构与区域经济发展

如何规避风险，促进信贷市场完善发展，进而拉动山东经济的发展，是市场亟须解决的关键问题。山东省

作为经济大省，对于中国经济的贡献率较高。然而山东区域性经济发展差异很大，而且商业银行出于自身风

险管理与利益考虑会有选择地放贷，对基础设施项目和大企业信贷资金投放旺盛，而对高科技风险项目和中

小型实体经济的信贷资金投放相对不足。在当前各处民间金融都不规范的情况下，如何利用好信贷工具，并

使它成为促进宏观经济目标实现的主力军，是当前面临的关键问题。因此，有必要弄清信贷结构区域差异化

的基本现状和真实原因，弄清区域经济发展差异扩大化的经济金融原因，弄清信贷结构与区域经济发展间的

真实关系，二者究竟是信贷引领经济增长的“供给引导”型还是实体经济的增长导致了对信贷需求的“需求跟

随”型或者是信贷结构阻碍了经济发展的单向因果关系？

二、文献综述

（一）信贷结构、制度变迁与经济增长

在二十世纪六七十年代，很多学者开始关注金融结构的发展，其中Ｇｏｌｄｓｍｉｔｈ［１］代表性地提出金融机构的

完善程度标志着金融发展的整体水平，而金融结构的优化和演进决定着金融发展的方向，并成为经济增长的

重要驱动力。在此基础上，世界银行和 Ｄｅｍｉｒｇｕｃ－Ｋｕｎｔ等［２，３］扩展了 Ｇｏｌｄｓｍｉｔｈ的研究，他们对 ５０个国家

１９７０－１９９３年间的金融中介、市场和经济发展情况进行了检验，并发现金融结构在不同国家之间的差异性很

大，如：法国银行的存款资产占金融体系的５６％，而英国则只占３５％，同时金融结构会伴随经济发展而变化。

ＭｃＫｉｎｎｏｎ［４］和Ｓｈａｗ［５］深化了学术界关于金融发展和经济增长的认识，前者认为发展中国家对金融体系的过

多管制和干预会抑制金融市场发挥功能，从而降低各中介指标的传导效率和资源配置效率。而 Ｓｈａｗ通过分

析金融深化和经济增长的关系后提出，金融发展和经济增长之间是相互促进的，金融体系通过资本累积为经

济增长提供支持，而一国经济水平的提高又反过来促进金融体系进一步成熟和发展。随后很多学者对二者之

间的关系又进行了分析，Ａｌｅｘａｎｄｅｒ［６］从微观角度解释了德国在２０世纪初经济增长迅速的原因，他认为相比英

国而言，德国金融体系是以银行为基础，由于银行与其他工业企业之间存在密切的联系，这降低了获取企业信

息的成本，也使得金融体系更容易识别优质投资并方便对企业实施控制、提高储蓄的流动性；同时，德国银行

能够帮助企业规划未来的发展路径、对主要技术创新做出决策并安排兼并收购和一系列资本增长计划。

由于各国经济发展状况不同以及演变过程中的偶然性，不同国家的制度发展会呈现不同的轨迹［７］。在

总结以往文献的基础上，Ｌｅｖｉｎｅ［８］提出了研究金融发展与经济增长的路径，即从以信息和交易成本为代表的

市场摩擦入手，深入分析金融市场和中介的相关功能（如流动性储蓄、分配资源、对公司施加控制、便利风险

管理以及简化商品、服务和合同的交易等），通过促进资本积累和技术创新等途径来促进增长。Ｋｉｎｇ等［９］利

用８０个国家１９６０－１９８９年的数据，检验了资本积累对产量增长的渠道，并建立了金融发展水平的一系列衡

量指标来分析金融发展水平是否能够预测长期经济增长、资本积累和产量提高；相比Ｇｏｌｄｓｍｉｔｈ使用的规模指

标来说，他们采用的四个衡量金融发展水平的指标更准确的刻画了金融体系的功能，这四个指标包括：金融中

介的规模、银行分配信贷资源的程度、信贷资源配置到私人企业的比率以及私人企业获得信贷占 ＧＤＰ的水

平。此外，Ｂｅｃｋ等［１０］、Ｇｕｉｓｏ等［１１］、Ｒｏｕｓｓｅａｕ［１２］以及Ａｙｙａｇａｒｉ等［１３］分别对单个国家监管放松背景下的金融发

展和非正式金融的影响进行了分析。

在金融和经济增长的文献中，Ａｌｌｅｎ等［１４］提供了关于中国发展的独特证据，他们发现中国经济经历了三

十多年的高增长，而金融部门却受到政府控制处于相对落后水平。Ｈａｓａｎ等［１５］利用１９８６－２００２年的省级数

据发现，金融中介的发展与当地经济发展存在负相关关系。与此形成对比的是，Ｃｈｅｎ［１６］同样利用中国的省级

数据进行研究后表明，中国的金融发展对经济增长有很大贡献，而这种影响主要通过储蓄转化和贷款替代预
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算拨款这两种渠道发生作用，Ｃｈｅｎｇ等［１７］也得到了相似的结果，肯定了银行业发展对经济的促进作用。然而

不同指标和不同样本的使用可能会得到不同的结果，Ｇｕａｒｉｇｌｉａ等［１８］将金融发展指标分为两类来对中国１９８８

－２００３年的数据进行分析，一组是政府干预金融程度的指标，另一组是衡量市场驱动金融的指标，结果发现

前者与经济发展负相关，后者则呈现正相关关系。与此相似，Ｚｈａｎｇ等［１９］利用中国２８６个城市２００１－２００６年

的数据，采用动态面板系统ＧＭＭ估计方法调查了金融发展与经济增长之间的关系，他们的研究和早期的观

点有较大的不同，他们认为在２００１年中国加入ＷＴＯ之后进行了一系列金融改革，而这些改革使得原有政府

控股银行的效率提高，促进了经济发展，改善了以往扭曲资源配置的现象。除此之外，卢峰等［２０］、王志强

等［２１］从金融发展效率，江曙霞等［２２］从信贷配给，孙国栋等［２３］、冉光和等［２４］从金融和经济增长区域差异，孙国

茂等［２５］从蓝黄区金融支持以及王金营等［２６］从制度变迁的角度也进行了不同层面的分析。

（二）货币政策、信贷结构与经济周期

费雪［２７］通过对２０世纪３０年代大危机发生的原因进行分析后发现，当经济处于繁荣时期，总体价格上涨

导致了负债性投资大幅增加，引起银行信贷的扩张，并导致过度负债的出现，从而引起价格水平下降、经济下

滑，并引起银行信贷收缩，出现经济的低迷。Ｂｅｍａｎｋｅ等［２８］在研究中采用 ＶＡＲ向量的回归模型，对信贷、货

币及总需求间的关系进行实证研究，指出美国货币冲击会对经济总需求产生一定影响。同时贷款依赖型的借

款在实际应用中缺乏一定融资渠道，在银行贷款量减少的情况下会导致贷款支出下降，导致总需求降低。

Ｋａｓｈｙａｐ等［２９］指出货币政策会引起信贷规模的变化，当货币紧缩时信贷规模减小。他们的研究证实银行信贷

规模减小，资金供给减少会引起经济实体内部融资比例出现改变，从而影响实体经济投入产出的变化。

信贷结构的变化受到了很多因素的影响，而其中的一个重要原因就是来自货币政策的冲击，Ｂｅｒｎａｎｋｅ

等［３０］发现当货币政策发生变化时会引起市场利率的波动，而银行为了应对市场风险所带来的冲击，会进一步

改变其贷款构成，从而影响企业的融资成本同方向变化和投资需求的改变，进而加剧对经济活动的冲击和最

终的经济增长。李斌［３１］、盛朝晖［３２］对中国的信贷总量和货币供应量进行了分析，发现信贷总量对经济运行

具有举足轻重的作用，货币政策的传导主要是通过信贷渠道进行传递的。

综合金融发展与经济增长的文献和研究，本文的贡献主要集中在：一、本文在考察信贷融资对经济发展的

影响时，不仅分析了信贷与经济总量的关系，同时还考察了信贷融资与经济发展结构之间的关系，而以往研究

则很少考虑到经济结构，因此本文可以在一定程度上弥补这一不足；二、相关文献考察信贷融资与经济发展之

间的关系时，主要采用普通的回归模型或时间序列方法，而本文则在采用时间序列方法的基础上，还利用数据

包络分析（ＤＥＡ）方法来探讨各地市信贷资源在运用效率上的差异，从而使研究结果更加丰富；三、多数学者

主要以国家作为研究的主体，然而一个国家和区域的内部其实存在发展不平衡的现象，因此本文从省市级区

域发展的角度可以更深入地探讨区域金融与当地经济发展之间的关系，以期为政府监管部门提供一些启示。

三、信贷融资对山东省经济发展的关联性分析

（一）变量的设定及数据来源

为了考察信贷融资对山东省经济发展的影响，在考虑到数据的代表性与可获得性的基础上，也使分析简

化，本文借鉴大多数学者的做法选用年度ＧＤＰ总量作为经济发展的代表变量；同时由于当前对经济发展的衡

量又不仅限于经济增长，现实发展中越来越看重经济结构在经济发展中的作用，因此，本文同时把二三产业产

值占ＧＤＰ总产值的比重也作为经济发展的代表变量。选用金融机构人民币贷款余额作为信贷融资的代表变

量；另外，为了考察行业信贷结构对经济发展的影响，本文又分别选取了山东省的工业贷款、农业贷款、商业贷

款、基建贷款、技改贷款余额以及这五项贷款占贷款余额的比重作为分行业信贷的代表变量加以分析。
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为了确保分析的可靠，本文在数据选取上尽可能增加样本量，但是由于统计的难度，本文只能获得１９７８

－２０１３年间的山东省ＧＤＰ总量数据、结构数据和金融机构人民币贷款余额，以及１９７８－２００９年间的工业贷

款、农业贷款、商业贷款、基建贷款以及技改贷款数据，并且１９７８－１９８１年间的基建贷款数据也为缺失状态。

为了缩小数据的变化，并减小异方差性，本文对绝对量数据取对数得到建模分析中所需的数据：ＧＤＰ总量

（ｌｎＧＤＰ）、金融机构人民币贷款余额（ｌｎＬＳ）、工业贷款（ｌｎＩＬ）、农业贷款（ｌｎＡＬ）、商业贷款（ｌｎＭＬ）、基建贷款

（ｌｎＣＬ）以及技改贷款（ｌｎＴＬ），对二、三产业产值占 ＧＤＰ总产值的比重（ＧＤＰＲ）、工业贷款比重（ＩＬＲ）、农业贷

款比重（ＡＬＲ）、商业贷款比重（ＭＬＲ）、基建贷款比重（ＣＬＲ）、技改贷款比重（ＴＬＲ）不作处理。以上数据均来源

于《山东统计年鉴２０１４》。

（二）相关性分析

由图１和图２可以清晰地看出山东省的经济发展和信贷融资绝对量之间在长期发展趋势上存在较强的

一致性，基本都呈现逐步上升的趋势；但是经济发展与信贷融资比重的长期发展趋势则不尽相同，经济发展增

加的同时，工业贷款比重、商业贷款比重以及技改贷款比重则呈下降之势。表１通过 ＧＤＰ总量、产业结构与

信贷融资绝对量、行业信贷比重之间的相关系数给出了变量间确定存在的相关关系。由相关系数可以清楚地

看到，山东省的经济发展变量与信贷融资绝对量之间存在着较强的正相关关系，其中相关系数最高可以达到

０．９９７７，接近于１；虽然信贷融资比重与经济发展变量间的相关关系则有正有负但相关系数的绝对值比较大，

充分说明变量间的变化可能存在着某种内在联系。

图１　１９７８－２０１３年间山东省经济发展变量

与信贷融资绝对量变化趋势
图２　１９７８－２０１３年间山东省经济发展变量

与信贷融资比重变化趋势

表１　相关系数表

变量 ｌｎＬＳ ｌｎＩＬ ｌｎＡＬ ｌｎＭＬ ｌｎＣＬ ｌｎＴＬ
ｌｎＧＤＰ ０．９９７７ ０．９９３３ ０．９８６５ ０．９２３１ ０．９５３３ ０．８２６８
ＧＤＰＲ ０．９９１０ ０．９８９７ ０．９７７７ ０．９４８３ ０．９６４１ ０．８６８６
变量 ＩＬＲ ＡＬＲ ＭＬＲ ＣＬＲ ＴＬＲ
ｌｎＧＤＰ －０．６７６３ ０．７４１０ －０．９７８０ ０．９５５８ －０．６３１５
ＧＤＰＲ －０．６４３０ ０．７１７１ －０．９８６５ ０．９３００ －０．５７３０

（三）平稳性检验

本文使用ＡＤＦ单位根检验来确定变量的平稳性，由结果可知原始序列在５％的显著水平下都是非平稳
６２
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的。而经过一阶差分后，ｌｎＧＤＰ、ＧＤＰＲ、ｌｎＭＬ、ｌｎＣＬ、ＣＬＲ这五个序列在５％的显著性水平下平稳，ｌｎＬＳ、ｌｎＩＬ、

ｌｎＡＬ、ｌｎＴＬ、ＩＬＲ、ＡＬＲ、ＭＬＲ、ＴＬＲ这八个个序列在１％的显著性水平下平稳。因此，可以判定经济发展变量和信

贷融资变量在５％的显著性水平下是一阶单整的，变量的线性组合可能是平稳的，变量之间存在稳定的长期

关系，接下来利用协整分析讨论变量是否存在长期稳定的关系。

（四）基于协整检验的长期影响分析

由于此部分考查的是两变量间的协整关系，因此本文选取适用于两变量协整检验的Ｅ－Ｇ两步法做协整

检验。首先构造经济发展变量与信贷融资绝对量、信贷融资比重间的回归模型，回归模型的估计结果如表２

所示，模型一到六是以ＧＤＰ总量为因变量，信贷融资绝对量为自变量的回归模型，模型七到十二是以产业结

构为因变量，信贷融资绝对量为自变量的回归模型；模型十三到十七是以 ＧＤＰ总量为因变量，信贷融资比重

为自变量的回归模型，模型十八到二十二是以产业结构为因变量，信贷融资比重为自变量的回归模型。从表

２模型的判定系数可以看出，除了模型十七和模型二十二的拟合优度略低外，其他模型的拟合优度均较高，并

且自变量的系数ｔ统计量检验值较大，概率ｐ值接近于零，综合起来表明这二十个模型的解释变量对被解释

变量的解释程度和显著性较高。

表２　回归方程的估计结果

模型 因变量 自变量 系数 标准差 ｔ统计量 ｐ值 Ｒ２

模型一 ｌｎＧＤＰ
ｌｎＬＳ ０．９５３９０３ ０．００８７１５ １０９．４５４６０ ０．００００
Ｃ －８．０７２００１ ０．１５００９６ －５３．７７９０７ ０．００００

０．９９７１７０

模型二 ｌｎＧＤＰ
ｌｎＩＬ １．０４０４４０ ０．０１８０１９ ５７．７４２６５ ０．００００
Ｃ １．７１２７３９ ０．１１１３６３ １５．３７９７４ ０．００００

０．９９１０８３

模型三 ｌｎＧＤＰ
ｌｎＡＬ ０．８５３２２５ ０．０２３０３３ ３７．０４３２３ ０．００００
Ｃ ３．６２１２１２ ０．１２４０７７ ２９．１８５２８ ０．００００

０．９７８６０５

模型四 ｌｎＧＤＰ
ｌｎＭＬ １．６２１００９ ０．１０６１９８ １５．２６４０１ ０．００００
Ｃ －２．１２８５７８ ０．６６７５８７ －３．１８８４７ ０．００３３

０．８８５９２７

模型五 ｌｎＧＤＰ
ｌｎＣＬ ０．４８８６２７ ０．０３０３３９ １６．１０５５４ ０．００００
Ｃ ５．８５１４９９ ０．１７１１８４ ３４．１８２４６ ０．００００

０．９０８８９６

模型六 ｌｎＧＤＰ
ｌｎＴＬ ０．７６０７１１ ０．０８８９４５ 　８．５５２６１ ０．００００
Ｃ ４．８９１５４４ ０．３８９２４１ １２．５６６８７ ０．００００

０．７０９１５３

模型七 ＧＤＰＲ
ｌｎＬＳ ０．０５９０５４ ０．００２２３９ ２６．３７８５６ ０．００００
Ｃ ０．３１３４２１ ０．０１８１７２ １７．２４７６９ ０．００００

０．９５３４１４

模型八 ＧＤＰＲ
ｌｎＩＬ ０．０６８３１８ ０．００２６５１ ２５．７７２２０ ０．００００
Ｃ ０．３５４６９２ ０．０１６３８４ ２１．６４９３２ ０．００００

０．９５６７８５

模型九 ＧＤＰＲ
ｌｎＡＬ ０．０５６２８３ ０．００２２７０ ２４．７９２２０ ０．００００
Ｃ ０．４７８６９５ ０．０１２２２９ ３９．１４３５６ ０．００００

０．９５３４６３

模型十 ＧＤＰＲ
ｌｎＭＬ ０．１０５４６８ ０．００８４１３ １２．５３７０８ ０．００００
Ｃ ０．１０８５０６ ０．０５２８８３ ２．０５１８２ ０．０４９０

０．８３９７２５

模型十一 ＧＤＰＲ
ｌｎＣＬ ０．０３５８００ ０．００１９３４ １８．５１４２７ ０．００００
Ｃ ０．６０３７９９ ０．０１０９１０ ５５．３４１８１ ０．００００

０．９２９４９７

模型十二 ＧＤＰＲ
ｌｎＴＬ ０．０４７５５９ ０．００６７８９ 　７．００５６３ ０．００００
Ｃ ０．５７３０６０ ０．０２９７０９ １９．２８９２９ ０．００００

０．６２０６３１

模型十三 ｌｎＧＤＰ
ＩＬＲ －３２．０４１１４０　 ４．７０７６４７ －６．８０６１９ ０．００００
Ｃ １４．５８５９６０ ０．９８９６１０ １４．７３９０９ ０．００００

０．５９３８３８

模型十四 ｌｎＧＤＰ
ＡＬＲ ４２．３３２６１０ ９．８３９７９９ ４．３０２１８ ０．０００２
Ｃ ４．３９３１２０ ０．８５７５７４ ５．１２２７３ ０．００００

０．３８１５５５

模型十五 ｌｎＧＤＰ
ＭＬＲ －７．５４８３２５ ０．２５８７８３ －２９．１６８５８ ０．００００
Ｃ １０．４４４６６０ ０．０９９７７９ １０４．６７７９０ ０．００００

０．９６５９４０

７２
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　续表２

模型 因变量 自变量 系数 标准差 ｔ统计量 ｐ值 Ｒ２

模型十六 ｌｎＧＤＰ
ＣＬＲ ２２．２０４３６０ １．３３８８９２ １６．５８４１４ ０．００００
Ｃ ６．４５４１５９ ０．１３５２４８ ４７．７２１０４ ０．００００

０．９１３６３１

模型十七 ｌｎＧＤＰ
ＴＬＲ －１４．５８５８００ １２．５４６８８０ －１．１６２５０ ０．２５４２
Ｃ ８．５１０１８７ ０．５４８７５１ １５．５０８２８ ０．００００

０．０４３１０５

模型十八 ＧＤＰＲ
ＩＬＲ －１．９６７６８７ ０．３５０３６５ －５．６１６１０ ０．００００
Ｃ １．１７１８０４ ０．０７３６５１ １５．９１０１２ ０．００００

０．５１２５１７

模型十九 ＧＤＰＲ
ＡＬＲ ３．０２０１８３ ０．６２８６１４ ４．８０４５１ ０．００００
Ｃ ０．５１０４３９ ０．０５４７８６ ９．３１６９７ ０．００００

０．４３４８５１

模型二十 ＧＤＰＲ
ＭＬＲ －０．５０３８６１ ０．０１７８５７ －２８．２１６９４　 ０．００００
Ｃ ０．９３０７６１ ０．００６８８５ １３５．１８６４０ ０．００００

０．９６３６８９

模型二十一 ＧＤＰＲ
ＣＬＲ １．５６５２１４ ０．１２１３２４ １２．９０１１５ ０．００００
Ｃ ０．６５３０５６ ０．０１２２５５ ５３．２８６９１ ０．００００

０．８６４８９３

模型二十二 ＧＤＰＲ
ＴＬＲ －１．２２１７４９ ０．８２７６４６ －１．４７６１７ ０．１５０３
Ｃ ０．８１１０２５ ０．０３６１９８ ２２．４０５２７ ０．００００

０．０６７７１８

本文对构造的回归模型生成的残差序列所做平稳性检验，依然采用 ＡＤＦ单位根检验方法检验残差序列

的平稳性。检验结果表明，在１０％的显著性水平下，前十二个模型都通过检验，可认为这十二个模型的残差

序列都是平稳的；后十个模型中，模型十三、十六、十七、二十一、二十二都没有通过检验，残差序列不平稳。

通过以上两步可以确定经济发展变量和信贷融资绝对量间存在着协整关系，即长期均衡关系。这种均衡

关系意味着在本模型中，山东省的经济发展变量和信贷融资绝对量构成的系统内不存在破坏均衡的内在机

制。如果变量在某一时期受到干扰后偏离长期均衡点，那么均衡机制将会在下一期进行调整，以使其重新回

到均衡状态。从每个模型的系数来看，解释变量的系数都为正值，表明信贷融资量的增长会对经济发展产生

正向作用。单纯从模型系数大小来看，山东省信贷融资量对 ＧＤＰ总量增长的影响要高于对产业结构优化的

影响，并且无论是从经济总量的角度还是产业结构的角度看，商业贷款和工业贷款的系数都始终要高于其他

贷款，即相对于总的金融机构人民币贷款余额来说，这两大信贷融资对经济发展的促进作用更加明显。这种

表象的内在原因一是长期以来国家对经济总量增长的需求高于对产业结构调整的需求，产业结构优化调整是

近几年才成为国家宏观经济发展的重要着力点，并且相对于经济增长来说，经济结构优化是一项更为艰巨的

任务，结构的调整涉及的因素更多，需要更多方面的协调配合来改变我国经济发展近四十年形成的经济格局；

二是工商业发展在山东省总的经济发展中占有的比重较大，大约占到了６０％，对经济增长的拉动作用也达到

了８％，因而一旦得到信贷支持，其对总的经济发展的促进作用更加明显。而通过模型显示的基建贷款对经

济发展的影响要相对较弱一些，这与当前基础建设市场整体呈疲态之势较为相符。可见，在不考虑其他影响

因素的情况下，从长期整体来看信贷融资绝对量对山东省经济发展有较强的促进作用。

但是经济发展变量和信贷融资比重间的长期均衡关系并不明显，只有农业贷款比重和工业贷款比重与经

济发展的两个代表变量都呈协整关系。并且在模型系数上，工业贷款比重、商业贷款比重、技改贷款比重的系

数都是负值。这一结果表明，对于山东省的行业信贷投放来说，信贷投入的行业范围在逐渐扩大，对于像工

业、商业这类传统意义上的信贷重点流入行业并没有得到足够的贷款支持，同时面对当前经济转型的背景，技

改贷款也没有加大投入力度。综合来看，山东省各行业信贷比重结构还需优化。

（五）基于误差修正模型的短期影响分析

以上协整关系分析的结果反映的是信贷融资变量和经济发展变量间是否存在长期均衡关系，而误差修正

模型是通过构造包含差分变量和误差修正项的回归方程以研究变量间的短期变动关系，由于信贷融资比重与

８２
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经济发展的长期均衡关系不明显，因而也必然会造成在短期关系及动态影响上二者关系不明显，后续的实证

分析就不需要再对信贷融资比重进行分析，所以只针对信贷融资绝对量建立如下误差修正模型，误差修正模

型的误差修正项用ＥＣＭ（－１）来表示：

表３　误差修正模型的估计结果

模型 因变量 自变量 系数 标准差 ｔ统计量 ｐ值 Ｒ２ Ｆ

模型一 Ｄ（ｌｎＧＤＰ）
Ｃ ２．１７５０６０ ０．８５９１８９ ２．５３１５２８ ０．０１６５

Ｄ（ｌｎＬＳ） ０．２８６１６０ ０．１２７５１０ ２．２４４２１３ ０．０３１９
ＥＣＭ（－１） －０．２３５１０３ ０．０９８２１２ －２．３９３８３５ ０．０２２７

０．２２０４５０ ４．５２４６５４

模型二 Ｄ（ｌｎＧＤＰ）
Ｃ ０．１３５００８ ０．０１９５１６ ６．９１７８４６ ０．００００

Ｄ（ｌｎＩＬ） ０．１７２２２２ ０．１１０５７４ １．５５７５３１ ０．１３０６
ＥＣＭ（－１） －０．１４６２４８ ０．０６７７５３ －２．１５８５５２ ０．０３９６

０．１８３６６８ ３．１４９８９２

模型三 Ｄ（ｌｎＧＤＰ）
Ｃ ０．１６７３７８ ０．０１６０５３ １０．４２６５２０ ０．００００

Ｄ（ｌｎＡＬ） －０．０３２６３１ ０．０６８２４７ －０．４７８１３４ ０．６３６３
ＥＣＭ（－１） ０．００３８６５ ０．０５４０６１ ０．０７１４８６ ０．９４３５

０．００９２５６ ０．１３０７９３

模型四 Ｄ（ｌｎＧＤＰ）
Ｃ ０．１５４８７４ ０．０１３１５８ １１．７６９９４０ ０．００００

Ｄ（ｌｎＭＬ） ０．０７９３０１ ０．０９１２９７ ０．８６８６０５ ０．３９２４
ＥＣＭ（－１） －０．００５５５６ ０．０２２２６９ －０．２４９４８８ ０．８０４８

０．０２９１２９ ０．４２００４７

模型五 Ｄ（ｌｎＧＤＰ）
Ｃ ０．１４８７２８ ０．０１６４７９ ９．０２５３０５ ０．００００

Ｄ（ｌｎＣＬ） ０．０３８８７３ ０．０２８４２２ １．３６７７２６ ０．１８４１
ＥＣＭ（－１） －０．０４５６２０ ０．０３３４１０ －１．３６５４７１ ０．１８４８

０．０９３９７４ １．２４４６４８

模型六 Ｄ（ｌｎＧＤＰ）
Ｃ ０．１５６９６６ ０．０１０９９２ １４．２７９５２０ ０．００００

Ｄ（ｌｎＴＬ） ０．０２４７８７ ０．０２０８３８ １．１８９４９３ ０．２４４２
ＥＣＭ（－１） －０．０１３８９２ ０．０１３４８９ －１．０２９８８７ ０．３１１９

０．０７８４１９ １．１９１２８３

模型七 Ｄ（ＧＤＰＲ）
Ｃ －０．００１２５６　 ０．００５６６６ －０．２２１５８４ ０．８２６０

Ｄ（ｌｎＬＳ） ０．０５１３９２ ０．０３１４８７ １．６３２１４６ ０．１１２５
ＥＣＭ（－１） －０．２６４４８５ ０．０９７１２２ －２．７２３２３４ ０．０１０４

０．３０７２４５ ７．０９６１８３

模型八 Ｄ（ＧＤＰＲ）
Ｃ ０．００２９６３ ０．００４３３１ 　０．６８４２１４ ０．４９９５

Ｄ（ｌｎＩＬ） ０．０３２２８８ ０．０２４５３２ １．３１６１７８ ０．１９８８
ＥＣＭ（－１） －０．４１４７８６ ０．１０２１９４ －４．０５８８２２ ０．０００４

０．４１５１０２ ９．９３５８０２

模型九 Ｄ（ＧＤＰＲ）
Ｃ ０．００６７０９ ０．００３２１４ 　２．０８７４６７ ０．０４６１

Ｄ（ｌｎＡＬ） ０．００７２５６ ０．０１２８７１ ０．５６３７７０ ０．５７７４
ＥＣＭ（－１） －０．３９１８６３ ０．１０５４１６ －３．７１７２８３ ０．０００９

０．３５４９０９ ７．７０２３７９

模型十 Ｄ（ＧＤＰＲ）
Ｃ ０．００７１６５ ０．００２８８７ 　２．４８１８１１ ０．０１９３

Ｄ（ｌｎＭＬ） ０．００１４７４ ０．０２０３１５ ０．０７２５７１ ０．９４２７
ＥＣＭ（－１） －０．２１１０２２ ０．０５８８８６ －３．５８３５４１ ０．００１３

０．３２３６２４ ６．６９８５３３

模型十一 Ｄ（ＧＤＰＲ）
Ｃ ０．００７８３３ ０．００２５９９ 　３．０１３７６１ ０．００６０

Ｄ（ｌｎＣＬ） ０．００７９０６ ０．００４３２２ １．８２９３３４ ０．０７９８
ＥＣＭ（－１） －０．３４２６７２ ０．０７８３８１ －４．３７１９００ ０．０００２

０．４４５９１８ ９．６５７４２９

模型十二 Ｄ（ＧＤＰＲ）
Ｃ ０．００７１８４ ０．００２６５３ 　２．７０７６４０ ０．０１１４

Ｄ（ｌｎＴＬ） ０．０００７７９ ０．００５０４５ ０．１５４３３９ ０．８７８４
ＥＣＭ（－１） －０．１１３０９８ ０．０４０９８０ －２．７５９８０２ ０．０１０１

０．２１５４９８ ３．８４５７１６

由表３可知，信贷融资变量对经济发展两大代表变量的短期影响表现不同。对ＧＤＰ总量来说，在短期影

响并不显著，六个模型的判定系数都趋近于零，且Ｆ统计量值比较小，从整体上说明了模型的拟合效果不好。

自变量及误差修正项的系数ｔ统计量值也较小，导致概率ｐ值较大。在５％的显著性水平下只有模型一的三

个参数都通过检验，这表明总的金融机构人民币贷款余额在短期会对经济增长产生影响，并且当这种影响偏

离长期均衡时，会通过反向修正机制将短期波动拉回到长期均衡。即当经济增长短期波动偏离长期均衡时，

９２
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模型一将会以２３．５１％的调整力度将其拉回均衡状态。综合来看，只有模型三中农业贷款的误差修正项系数

为正值，不符合反向修正机制，其余五个模型的误差修正项都为负值，符合反向修正机制，在一定程度上说明

由信贷融资变量与经济增长变量构成的系统内有潜在的短期均衡可能性。但是由于相对信贷投放来说，我国

经济增长不符合经济增长的正常增长速度，与同期其他国家相比来说经济增长过快，人为因素对经济增长的

控制要强于信贷融资量与经济增长构成的自然系统内部的均衡调节，最终导致短期均衡不显著。这也在一定

程度说明了我们国家降低当前的经济增速并维持在中高增速水平，既是经济增长的众多红利消失决定的，更

是经济自身发展规律决定的。而对产业结构来说，在短期影响较为显著，六个模型的判定系数较大，在１％的

显著性水平下，模型八到模型十一的参数都通过检验，并且在５％的显著性水平下，模型七和模型十二的参数

也通过了检验，说明由信贷融资量和产业结构变量构成的系统内存在较强的短期均衡性，即当产业结构短期

发展偏离长期均衡时，系统内会通过反向修正机制将其拉回到长期均衡。实证结果从深层次说明了尽管过快

的经济增长造成了我国当前的经济结构不合理，但是产业结构在发展的过程中有其自身规律，过往人为因素

对产业结构调整干预的少，信贷融资量的投放与过快经济增长造成的这一产业结构相对应。所以，面对当前

不合理的产业结构，国家需要进一步调整信贷投放总量和投放方向，通过人为调控来打破这种不合理的均衡。

（六）基于脉冲响应函数的动态影响分析

在分析了信贷融资变量与经济发展变量的长短期关联性后，只是得到了经济发展受信贷融资量影响的长

短期均衡关系，但是这种关联性的动态表现形式并不清楚；并且前文的分析都是建立在单融资变量与经济发

展之间的关系，而实际生产中各行业的信贷投放量会产生相互影响。为此本文力图通过构建ＶＡＲ模型，借助

脉冲响应函数来分析各行业的信贷融资变量对经济发展的动态影响。首先，构建信贷融资变量与经济发展变

量间的ＶＡＲ模型，部分结果如表４；其次，基于模型进行脉冲响应函数分析，具体结果如图３和图４。

表４　ＶＡＲ模型回归结果

ｌｎＧＤＰ ｌｎＧＤＰ（－１） ｌｎＧＤＰ（－２） ｌｎＬＳ（－１） ｌｎＬＳ（－２） ｌｎＩＬ（－１） ｌｎＩＬ（－２） ｌｎＡＬ（－１）
系数 ０．６８５１０９ －０．６１９９３９ ０．８６０２３３ ０．６００８１３ ０．０３１６１３ －０．０６３７８９ －０．１３７１０２
标准差 （０．３４４４７） （０．２２５８８） （０．５２５０６） （０．４６８４７） （０．１７４９２） （０．１５０２２） （０．０９６７９）
ｔ统计量 ［１．９８８９０］ ［－２．７４４５５］ ［１．６３８３４］ ［１．２８２５１］ ［０．１８０７３］ ［－０．４２４６４］ ［－１．４１６４３］
ｌｎＧＤＰ ｌｎＡＬ（－２） ｌｎＭＬ（－１） ｌｎＭＬ（－２） ｌｎＣＬ（－１） ｌｎＣＬ（－２） ｌｎＴＬ（－１） ｌｎＴＬ（－２）
系数 －０．１０６２７５ ０．０９９６９７ －０．４０７０６６ －０．０４１０６６ －０．０２８０２７ ０．０１４８３８ ０．０３２１６６
标准差 （０．０８７９３） （０．１７６５３） （０．２１５４０） （０．０５５４２） （０．０３７１１） （０．０５８８２） （０．０４４１９）
ｔ统计量 ［－１．２０８６３］ ［０．５６４７７］ ［－１．８８９８１］ ［－０．７４１０２］ ［－０．７５５２１］ ［０．２５２２７］ ［０．７２７９０］

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０．９９９６００ Ｆ－ｓｔａｔｉｓｔｉｃ １９６３．０８８
ＧＤＰＲ ＧＤＰＲ（－１） ＧＤＰＲ（－２） ｌｎＬＳ（－１） ｌｎＬＳ（－２） ｌｎＩＬ（－１） ｌｎＩＬ（－２） ｌｎＡＬ（－１）
系数 ０．３６８６７９ －０．２７２６４３ ０．１５１０７６ －０．１０２０３３ －０．０４４１９３ ０．０１８１３９ ０．０２２３５２
标准差 （０．２９５５６） （０．２５７８２） （０．１１６７２） （０．１０７９７） （０．０４８９１） （０．０４２６５） （０．０２１０８）
ｔ统计量 ［１．２４７３９］ ［－１．０５７５０］ ［１．２９４３８］ ［－０．９４５０２］ ［－０．９０３６３］ ［０．４２５３４］ ［１．０６０３６］
ＧＤＰＲ ｌｎＡＬ（－２） ｌｎＭＬ（－１） ｌｎＭＬ（－２） ｌｎＣＬ（－１） ｌｎＣＬ（－２） ｌｎＴＬ（－１） ｌｎＴＬ（－２）
系数 ０．０１２４０１ －０．００３７８１ －０．０１５１９９ －０．０１０９５６ ０．００３５２２ ０．０２０４２０ ０．０１０３７７
标准差 （０．０２２１５） （０．０４７０８） （０．０４９５４） （０．０１４２６） （０．００８７７） （０．０１４１９） （０．０１２６４）
ｔ统计量 ［０．５５９９６］ ［－０．０８０３１］ ［－０．３０６８２］ ［－０．７６８２０］ ［０．４０１３９］ ［１．４３９５１］ ［０．８２０７７］

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０．９９４０５１ Ｆ－ｓｔａｔｉｓｔｉｃ １３１．２９１５

由于本文探讨的是山东省信贷融资对经济发展的关联性，不研究不同行业信贷融资间的关系，因而对于

ＶＡＲ模型的结果并不需要全部列出，表４中的结果只是分别以 ｌｎＧＤＰ和 ＧＤＰＲ为因变量的回归结果。从回

归结果可以看出，动态模型的整体效果很好，判定系数和Ｆ统计量值都比较大；分别来看，总的金融机构人民

币贷款余额无论是滞后一期还是滞后两期都会对经济增长产生较强的正向促进作用；而各行业信贷融资在滞
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后情况下对经济增长的影响并不确定，既有正向影响，也有负向影响，工业贷款、商业贷款、技改贷款的滞后一

期影响都为正向，并且工业贷款和商业贷款在滞后二期的影响变为负向，即贷款的积累对企业发展产生了不

利影响进而影响经济的发展；农业贷款和基建贷款在滞后一期和滞后二期的影响都是负向，在一定程度上说

明这二者贷款利用效率低下。这一动态表现基本反映了经济发展的现实状况，工商业发展迅猛，基本会在贷

款投放的一到两年内充分发挥所投资金的作用，对经济增长产生较强的促进作用；而由于以房地产为主的基

建市场近年来整体存在产能过剩问题，导致在信贷系统内基建贷款的投入对经济增长产生抑制作用，只有消

化前期库存才能带来更好的经济增长；农业整体发展缓慢，农业现代化的步伐跟不上整体经济增长，再加上在

农业投入的信贷存在层层克扣，款项很难发挥作用，也会对经济增长产生抑制作用。对产业结构来看，不同类

型的信贷融资在滞后情况下对产业结构的影响也并不一致，但从整体上看，可以发现信贷融资对产业结构的

影响在滞后一期偏重于负向影响，而到了滞后二期则偏重于正向影响，表明信贷融资在产业结构优化调整过

程中存在一个缓慢释放的过程，即产业结构优化调整是一项长期系统性的工程，当资金在进入实体经济后，需

要充分运转与实体经济结合才能促进高级形态的经济发展，最终达到对产业结构的调整优化。

图３和图４显示的是金融机构人民币贷款余额、工业贷款、农业贷款、商业贷款、基建贷款和技改贷款综

合作用时各变量受随机扰动项冲击对经济发展的动态影响。当金融机构人民币贷款余额受到随机扰动项的

一个正向冲击后，其对经济发展的冲击也为正向，并且这种正向冲击在短期内达到最大值，之后逐渐下降趋近

于零；而对于分行业贷款来说，其受到随机扰动项的一个正向冲击后，期初会对经济发展偏重做出负向的响

应，经过几期变化后这一外界影响则趋于零。这种随机扰动项的正向冲击经过信贷融资变量的传递产生对经

济发展的负向冲击更多是源自政策调控的影响，尽管有时国家的信贷政策是为了刺激产业发展，但是却没有

对企业融资产生积极影响，有时甚至产生抑制作用。

图３　经济发展的脉冲响应函数分析结果
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图４　经济发展的脉冲响应函数分析结果

（七）格兰杰因果关系分析

以上分析只是大致上说明变量间存在着影响关系，不能够说明变量间的依赖性，因而可以通过格兰杰因

果关系检验考察信贷融资变量与经济发展之间的因果性。本文采用ＶＡＲ模型中滞后阶数判定标准的ＡＩＣ准

则和ＳＣ准则确定因果关系检验中滞后阶数的选择，选取５％的显著性水平作为判断标准，具体结果如表５。

表５　格兰杰因果检验

原假设： 样本量 Ｆ统计量 ｐ值 结论

ｌｎＬＳｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＧＤＰ
ｌｎＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＬＳ

３４
３．９３７５４ ０．０３０７０ 拒绝

１．２５４９６ ０．３００１１ 接受

ｌｎＩＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＧＤＰ
ｌｎＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＩＬ

３０
２．１２８７７ ０．１４００５ 接受

１．２５００３ ０．３０３７９ 接受

ｌｎＡＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＧＤＰ
ｌｎＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＡＬ

３０
２．４０４９０ ０．１１０８６ 接受

３．５００２５ ０．０４５６９ 拒绝

ｌｎＭＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＧＤＰ
ｌｎＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＭＬ

３０
０．０６６７６ ０．９３５５９ 接受

２．０９３９０ ０．１４４２９ 接受

ｌｎＣＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＧＤＰ
ｌｎＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＣＬ

２６
０．６１６０４ ０．５４９５６ 接受

５０．９４４３０ ８．８Ｅ－０９ 拒绝

ｌｎＴＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＧＤＰ
ｌｎＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＴＬ

３０
０．０３８４１ ０．９６２３８ 接受

０．３７５１４ ０．６９１００ 接受

ｌｎＬＳｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＧＤＰＲ
ＧＤＰＲｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＬＳ

３４
２．９４１２５ ０．０６８７０ 拒绝

０．０６１３０ ０．９４０６６ 接受

ｌｎＩＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＧＤＰＲ
ＧＤＰＲｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＩＬ

３０
５．０２８５６ ０．０１４６１ 拒绝

１．１２５６４ ０．３４０３４ 接受

ｌｎＡＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＧＤＰＲ
ＧＤＰＲｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＡＬ

３０
７．２６３９３ ０．００３２６ 拒绝

０．２４３６３ ０．７８５６１ 接受

ｌｎＭＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＧＤＰＲ
ＧＤＰＲｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＭＬ

３０
５．５８８０１ ０．００９８６ 拒绝

０．０７７８１ ０．９２５３７ 接受

２３
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续表５

原假设： 样本量 Ｆ统计量 ｐ值 结论

ｌｎＣＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＧＤＰＲ
ＧＤＰＲｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＣＬ

２６
１．６０６７２ ０．２２４２４ 接受

３５．３０４８０ １．９Ｅ－０７ 拒绝

ｌｎＴＬｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＧＤＰＲ
ＧＤＰＲｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅｌｎＴＬ

３０
４．１３２０７ ０．０２８１５ 拒绝

０．２５７２６ ０．７７５１９ 接受

表５中结果表明，对于经济增长来说，在１０％的显著性水平下，只有金融机构人民币贷款余额是经济增

长的格兰杰原因，其余信贷融资量都不是经济增长的格兰杰原因，也就是说总的信贷融资量的投放拉动了经

济增长，各行业的信贷融资力量过于单薄，还不足以对经济增长产生直接因果性。相反，经济增长则是农业贷

款和基建贷款的格兰杰原因，即经济的增长推动着农业贷款和基建贷款的投放，呈需求拉动信贷投放的状况。

关于这一结果的解释则是对于总的经济增长来说，总的信贷融资量投放对经济增长起到了导向作用，反映了

金融对实体经济的引导支持功能；而对于各行业信贷融资量来说，则由于规模相对较小，还不足以单方面引导

经济的走向；反过来，由于国家侧重于发展农业的基础地位，以及加强消化基础建设前期过剩产能，则通过政

策引导经济转型，因而从经济增长的需求角度引至了对这两方面资金的需求。对于产业结构来说，在１０％的

显著性水平下，除了农业贷款不是产业结构的格兰杰原因，其余五项贷款都是产业结构的格兰杰原因；相反，

产业结构是农业贷款的格兰杰原因，而不是其余五项贷款的格兰杰原因。这一结果充分说明了对我国产业结

构调整来说，总体上主要是靠产业信贷政策的倾斜导致信贷资金投向高级形态的产业，进而实现产业结构的

优化调整，而对于农业来说，由于其受重视程度较弱，只能是国家通过政策强调农业现代化引导信贷资金投入

到农业上，因而呈现需求拉动产业结构调整。

四、信贷融资对山东省经济发展的区域效率分析

第三部分的分析探讨了山东省整体上信贷融资与经济发展间的关联性，使我们从宏观上对信贷融资与经

济发展间的关系有了一个大致的了解，但是这种确定的关系反映到具体地市发展上是不是也有相同的结果

呢？这就需要我们做进一步的研究。要想更好地研究信贷融资对地区发展影响的差异，最好是能够直接度量

各地市在信贷资源运用效率上的差异，因而这就是本部分要重点研究的内容。

（一）方法及变量数据的选取

前文针对山东省信贷融资对经济发展的整体影响做出了相关度量，但是对省内各地市的区域差异没有给

出相关分析，因此本部分将从信贷资源运用效率的角度来比较山东省各地市的信贷融资对经济发展的影响。

关于金融资源对经济发展影响效率的问题研究，刘小玄等［３３］和刘丽秋等［３４］等大部分学者都会首先选择直接

构造金融资源产出效率的指标，如反映储蓄转化为贷款能力的存贷比、反映投资回报的单位资本ＧＤＰ产出量

等相关指标，然后通过将这些金融效率指标与反映经济发展的指标建立相关的回归模型，最后通过模型的系

数来判断金融资源对经济发展影响的效率问题。本文认为这种做法尽管可以反映金融资源对经济发展影响

的效率，但这种度量方法只限于对单输出变量的考察，不能同时对多输出变量的效率问题进行考察，因而在解

释信贷融资对经济发展影响的效率上还不充足。所以，本文为了使效率的度量更加全面科学，将选用数据包

络模型（ＤＥＡ）通过以山东省１７地市２０１３年信贷融资变量为投入，以经济发展变量为产出，研究比较１７地市

的相对效率。

为了保证度量效率的客观性、科学性，本文的经济发展变量除了将 ＧＤＰ和产业结构作为代表变量外，又

将人口城镇化率作为经济发展的变量，充分体现当前经济发展的特点；而对于信贷融资变量，除了将贷款余额
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作为投入变量，也将贷款余额与存款余额的比重作为投入变量。本文的实证分析以 Ｄｅａｐ２．１软件为基础，选

取规模报酬可变的ＢＣ２投入导向型模型，效率值为１表明被评价决策单元是ＤＥＡ有效，当效率值不为１时，

效率值越趋近于１的被评价单元相对远离于１的被评价单元有效。

（二）实证分析结果

１．综合效率分析

综合效率反映了２０１３年山东省信贷融资投入总量及运行合理性对经济发展的影响，是纯技术效率和规

模效率的乘积，既体现了信贷投入对经济发展的支持，也体现了这些投入的信贷资源在具体使用时的运行效

率以及结构上的合理性。总体上看，山东省１７地市的综合效率较高，均值为０．９３４，有１０个城市的效率值超

过均值，并且有７个城市的综合效率值达到了１，为ＤＥＡ有效状态。在７个有效的城市中，包含了青烟威半岛

三市，以及４个鲁中地区城市；而在效率值相对较低的城市中，并不能明确的将其区域化。因此综合来看，得

到政策扶持的半岛地区的信贷融资对经济发展的促进作用明显，效率值高。

２．纯技术效率分析

　　信贷资源对经济发展影响的纯技术效率主

要是体现在当信贷融资的投入量为一定量时，

如何能使信贷资源高效地运转，提高各种信贷

资源的流转速率。由表６中的效率值可得，山

东省１７地市的信贷融资投放对经济发展的纯

技术效率总体也比较高，均值为０．９４６，有１１个

城市的效率值超过均值，并且有９个城市的纯

技术效率值达到了 ＤＥＡ有效。在纯技术效率

值较低的城市中，主要是以山东省西部的城市

居多，表明经济自身发展较弱的城市在信贷布

局上也是存在着一定的差距。就纯技术效率值

与规模效率值相比较来看，在纯技术效率值低

的城市中，其纯技术效率值要远低于规模效率，

说明单纯的信贷资源规模扩大对经济发展的贡

献要更多，因而在未来，对于这部分城市应该着

力提高信贷资源的合理化分配与流转速率。

表６　２０１３年山东省１７地市信贷融资对经济发展的效率

决策单元 综合效率 纯技术效率 规模效率 规模报酬

青 岛 市 １．０００ １．０００ １．０００ 规模报酬不变

淄 博 市 １．０００ １．０００ １．０００ 规模报酬不变

枣 庄 市 １．０００ １．０００ １．０００ 规模报酬不变

烟 台 市 １．０００ １．０００ １．０００ 规模报酬不变

泰 安 市 １．０００ １．０００ １．０００ 规模报酬不变

威 海 市 １．０００ １．０００ １．０００ 规模报酬不变

莱 芜 市 １．０００ １．０００ １．０００ 规模报酬不变

菏 泽 市 ０．９８８ １．０００ ０．９８８ 规模报酬递增

德 州 市 ０．９７６ ０．９８９ ０．９８７ 规模报酬递增

济 宁 市 ０．９５８ ０．９９１ ０．９６７ 规模报酬递增

东 营 市 ０．９２０ １．０００ ０．９２０ 规模报酬递减

临 沂 市 ０．９１９ ０．９２６ ０．９９２ 规模报酬递增

济 南 市 ０．８９６ ０．９２６ ０．９６８ 规模报酬递减

聊 城 市 ０．８６７ ０．８８９ ０．９７６ 规模报酬递增

日 照 市 ０．８０５ ０．８０６ ０．９９８ 规模报酬递减

潍 坊 市 ０．７９９ ０．８１２ ０．９８４ 规模报酬递增

滨 州 市 ０．７４３ ０．７４６ ０．９９６ 规模报酬递增

均值 ０．９３４ ０．９４６ ０．９８７

３．规模效率及规模报酬分析

信贷资源对山东省经济发展影响的规模效率主要是对信贷投入总量规模的一个单独考察。总体上看，１７

地市的规模效率值也比较高。对于ＤＥＡ有效的７个城市，其都处于规模报酬不变的最优状态。对于非 ＤＥＡ

有效的城市来说，只有济南市、东营市和日照市处于规模报酬递减状态，其余城市都处于规模报酬递增状态，

也就是说对于这三个城市来说，应该适当的减缓信贷规模的总投放，注重技术效率的提高；而对其他城市来说

还可以继续增加信贷投放量以提高对经济发展的贡献。

五、结论及政策建议

区域经济发展不平衡是很多经济体都面临的重要问题，利用山东省的样本进行实证分析，本文得到了以

下结论：
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从长期来看，信贷融资总体上对山东省经济发展存在正向促进作用；同时，信贷融资结构的影响则并不均

衡，总体来说各行业信贷融资都对山东经济发展有推动作用，其中工业贷款和商业贷款的正向促进作用相对

较强，这也体现了不同行业融资情况在促进经济增长过程中有所差异，金融机构对工商行业的支持在山东省

经济发展中占据重要地位。但是在行业信贷融资比重上，山东省对各行业信贷的投入比例还有待完善，合理

分配信贷资源。从短期来看，只有信贷总量会对ＧＤＰ增长产生明显的促进作用，而各行业信贷在短期的作用

并不显著，这说明信贷对经济增长的刺激作用是有周期性和滞后性的，信贷结构调整的效果并不是立即显现

的，而是有一个过程的。而对于产业结构调整来说，当前的信贷投入量总体上是与这种不合理的产业结构是

相适应的，表面上存在的平衡需要政策调控加以打破，确保我国能尽快实现产业结构的优化。

从动态角度来看，总的信贷投放量受到外界变量的正向冲击后，通常会对经济增长产生正向的促进作用，

同时这种影响会随时间逐渐增强。与此相反，行业信贷结构的变化会由于外界扰动项的冲击，短期内呈现负

向冲击，不利于经济水平的提高。对于产业结构调整来说，从整体上看，信贷融资对产业结构的影响在短期偏

重于负向影响，长期逐渐趋于零。这表明信贷投入对经济发展的影响易受外界因素的干扰，并且对经济增长

产生不利影响。从格兰杰因果性上看，经济增长与信贷投入相互间的引至关系不是特别明显，而对于产业结

构来说，信贷对产业结构调整的需求导向作用则要明显的多。

从投入产出效率来看，相对于山东省西部城市而言，得到政策扶持的半岛地区城市的信贷融资对经济发

展的促进作用明显，且综合效率值高，同时纯技术效率水平明显低于规模效率水平，这进一步表明山东省西部

地区信贷结构并没有达到最优化，还存在调整改善的空间，应该进一步优化信贷结构和布局，以更好地推动经

济增长。

针对以上结论，本文认为政府及企业可以从以下几方面进行改进：

第一，优化信贷资源投资比重，加大农业、基础建设和技改方面的信贷投入。农业作为山东省的基础产业

需要得到资金的进一步支持，信贷投资增加加快农业设施的改造，从而提高农业生产效率，完成传统农业向现

代农业的转变；基础设施的完善为其他各行业发展提供便利条件，因此加大基础设施投入能够更好地促进经

济的健康快速发展；同时在我国经济增速放缓的背景下，增加技术改造投入促进企业技术升级，则能更好地发

挥金融加速器的作用，完成向创新型经济的转化。

第二，完善政府职能，降低外在冲击对信贷效应的不利影响。从转轨时期的特殊情况来看，目前我国市场

体系发育还不充分，特别是金融市场还很不发达，企业融资主要来源于银行信贷，且存在很大缺口。因此进一

步完善政府职能，制定适合当地经济发展的区域政策，促进地区内部和地区间的金融资源调剂，更好地发挥市

场作用，加快信贷投资的传导效率，同时缓解因金融危机等外在因素对信贷结构和增长的冲击，促进经济健康

发展。

第三，帮助落后经济区域发挥本地优势，建立特色产业带动经济发展。农业在山东西部城市中所占比例

较高，但农业现代化水平还较为落后，因此发掘优势项目，集中信贷资金配套相关产业，当特色产业发展起来

后，则可以带动其他行业共同发展，实现地区经济增长。

第四，加强各地市企业之间的合作，推进整体经济平衡和发展。由于山东沿海地区和西部地区经济发展

不均衡，因此统筹区域发展，优先引导沿海地区发展高技术产业、现代服务业，同时将资源密集型企业转移到

西部城市，既能降低生产成本，提高生产效率，还能促进产业技术的升级，加大经济发展的动力。
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