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金融资源优化配置与县域经济发展关系研究
———以山东省临朐县为例

张志元，李东霖

（山东财经大学 金融学院，山东 济南　２５００１４）

　　摘　要：通过运用山东省临朐县的相关数据进行实证分析，得出如下结论：以临朐县为代表的山

东省内陆欠发达县份的金融资源优化配置与其县域经济发展之间存在着长期稳定的正相关关系，尤

其是金融资源总量这一因素对县域经济增长发挥着重要作用并已与其实现了一种良性互动；但另一

方面，薄弱的金融基础、落后的金融市场却限制了金融资源对于县域经济的推动作用，金融资源“质”

的作用远远小于其“量”的作用，直接融资、保险市场等的巨大潜力还有待进一步开发。
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一、引　言

自秦始皇设置郡县以来，“县域”在两千多年中始终是作为多民族统一国家的中国在政治、经济上的基本

治理单位和统计单元。进入新世纪，自党的十六大提出“发展壮大县域经济”开始，尤其是在“走新型城镇化

道路”的背景下，大力发展作为城乡经济结合点的县域经济已成为全党与全国各族人民的共识，得到了前所

未有的关注和重视。

所谓县域经济，是指以县级行政区划为地理空间、以县级人民政府为调控主体的，具有完备功能的区域经

济。根据相关统计，我国县域总人口超过９亿，绝大部分土地、矿产、森林、海洋等自然资源分布在县域之内，

县域经济的发展壮大是我国国民经济蓬勃发展的基石与前提。而我国经济的龙头区域，如长三角、珠三角等

地的实践经验也一次次验证了“县强市强、县强省强”的论断。对于县级行政区划众多的农业大省山东来讲，

运行良好、富有活力的县域经济则更是实现全省经济可持续发展的关键因素。

邓小平［１］曾指出“金融是现代经济的核心”，的确，金融以其跨越时空调动资源的能力与科学技术共同成

为了现代经济最为强劲的驱动力量。自Ｓｃｈｕｍｐｅｔｅｒ［２］开始，学界对金融与经济发展之关系的关注已有百年的

时间，这期间不同流派、不同理论之间虽然在许多问题上产生了争论，但金融发展、金融资源优化配置对于经

济发展的正面作用是被绝大多数经济学家所肯定的。笔者认为，县域经济作为一个国民经济基础单元，其发

９



　张志元，李东霖：金融资源优化配置与县域经济发展关系研究

展与金融资源的配置必然是具有密切关系的，因此，我们所进行的关于金融资源配置与县域经济发展关系的

探讨也就具有了不言而喻的理论与实践价值。

对于金融资源配置与县域经济发展的关系，国内学者已进行了卓有建树的研究，但是我们可以看到，在这

些研究当中，凡是能够运用计量工具与实际数据进行实证分析检验的，大部分是基于省级及以上区域的数据

而开展的，如胡彬彬［３］对于河南省金融资源配置问题的研究。然而，在一个省份之内不同的县份之间在自然

条件、历史基础、政策倾斜及经济运行等方面存在着明显的异质性，这就使得基于省域整体情况所得出的研究

结果对于具体县域或某些类型县域的针对性不足。另一方面，部分研究虽然是基于某些县域之具体情况而展

开的，但它们大多是以纯粹的理论分析与逻辑推导的方式进行的，如刘书娟、杨志文和雷有林［４］对于河北灵

寿县金融资源配置问题的研究。这类研究虽然具有了更强的针对性，但由于缺乏对于实际数据所进行的科学

计量，其对现实的解释能力普遍有限。因此，为了提高研究的针对性与对现实的解释能力，本文选取山东省临

朐县作为研究对象，以计量工具对于其实际数据进行分析检验。

图１　近２０年临朐县县域生产总值与山东省１４０个县级行政区划

平均地区生产总值对比

数据来源：《山东统计年鉴２０１３》。

临朐县位于山东半岛中部，以丘陵地形为主，矿产包括石灰岩、花岗岩等，人口８０余万，拥有等级公路

１１００公里，境内有铁路通过，无临港、临空等交通优势，三次产业齐备但整体水平都不高，截至２０１３年地区生

产总值达到二百余亿元；其自然、社会条件，经济、金融发展水平在山东省内陆欠发达县份当中比较具有代表

性。本文拟对该县金融资源配置与经济发展的关系进行理论与实证研究，并将相关结论推广到与其情况相近

的省内其他县份，以期为山东省县域经济发展提供理论支持与切实可行的政策建议。

二、文献与命题

开辟金融资源配置与经济增长关系研究道路的是美国著名经济学家Ｇｏｌｄｓｍｉｔｈ［５］。他将经济体中的金融

工具、中介、市场及其互动关系定义为金融资源，提出了以金融相关率（ＦＩＲ）为代表的用于对金融资源发展水

平进行衡量的系列指标，并对金融资源与经济增长之间的相互关系进行了实证研究。通过对３５个国家一百

余年的经济金融数据进行分析，发现经济与金融的平行关系在大多数国家都是存在的。在这之后，麦金农和

肖［６－７］、金和莱文［８－９］等经济学家分别从不同角度对金融资源与经济增长的关系进行了研究并产出了丰硕的

成果。国内对于该问题的研究始于谈儒勇［１０］，他通过最小二乘法对相关数据进行回归，研究了我国经济增长

与金融中介及股票市场之间的关系，证明了我国金融资源配置与经济增长之间的正相关关系。随后，研究进
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一步推进，金融资源指标的选择不断丰富，计量手段也更加先进，王志强和孙刚［１１］从金融发展规模、效率、结

构等多个方面选取指标，应用向量误差修正模型及格兰杰因果检验进行了实证分析，得到了我国金融发展与

经济增长间存在着密切关系的结论。田树喜、恽晓方和王毅［１２］则分别从“质”和“量”两个方面研究了我国金

融资源配置与经济增长的关系，并得出了金融资源“量”的扩张对于经济增长影响更为显著的结论。近几年

来，从地域范围上来讲，对于该问题的研究更加细化，对于金融资源配置与区域经济发展的研究开始增多，例

如胡彬彬［３］等在省域层面针对该问题进行了研究。

通过以上的研究回顾我们可以发现，在几十年的研究历程当中，伴随着研究方法的进步与关注范围的拓

展，理论界对于金融资源配置与经济发展关系的认识不断得到深入和细化，两者之间存在的密切的正相关关

系也已被越来越多的研究所肯定。具体到本文的研究对象临朐县来讲，金融资源配置的优化可以从以下几个

路径作用于该县县域经济发展：其一，金融资源配置的优化，可以把大量原本游离于金融体系之外的闲散资金

吸纳到正规的金融体系之中，提高了储蓄率，进而为本县经济注入新鲜的血液；其二，金融资源配置的优化，金

融体系运作效率的提高，可以使本县所产生的储蓄、集中的资源更加充分地服务于本县的经济发展；其三，金

融资源的优化配置有助于提高资本的边际生产率，一方面使得县域内更多产出率较高但投入相对较大的项目

具备了运作的可能，另一方面使得该县金融体系对于风险的分散与转移能力得到加强，这将极大促进山区高

附加值农业的发展。

同时，我们也注意到，金融资源优化配置与区域经济增长究竟孰为因孰为果始终是学者们争论的焦点，对

于该问题存在着三种认识：金融资源优化配置为因，经济增长为果；经济增长为因，金融资源配置优化为果；两

者互为因果。目前，越来越多的学者通过运用计量分析对这个问题进行了实证研究，总的来说，第三种看法，

即金融资源优化配置与区域经济增长之间存在双向因果关系的看法逐渐成为主流。如史永东、武志和甄红

线［１３］通过研究得出了中国经济增长与金融发展之间存在着格兰杰意义上的双向因果关系的结论，胡彬彬［３］

通过对于河南省相关数据的研究发现金融相关率与金融市场化率是经济增长的单向原因而金融中介效率与

金融开放程度则与经济增长互为因果。上文已经提到了金融资源优化配置对于临朐县经济增长的作用方式，

此外，本文认为，临朐县经济增长也将对其自身的金融资源优化配置起到积极作用。类似于临朐县的欠发达县

份由于经济基础薄弱、资金使用效率较低，往往存在着上存、转存、投资甚至金融机构撤出等形式的金融资源外

流，这不仅引起县域资金紧张，直接影响县域经济发展和人民群众生产生活，还在一定程度上刺激了民间借贷等

行为的扩张，进一步对区域内金融环境产生了负面影响。反过来讲，该县经济的良好发展则可以为金融资源提

供更多的用武之地，金融资源在自身逐利性的驱使下会自动地流向该县，具体表现可能是信贷、投资额的上涨以

及金融机构在该县布点的增加，这又会进一步通过各种路径作用于县域经济增长，进而形成良性循环。

综上所述，本文提出两点研究命题：

命题１：临朐县金融资源配置的优化将与该县的经济增长呈现出稳定的正向相关关系。

命题２：临朐县金融资源优化配置与该县的经济增长存在的是双向因果关系。

三、变量及数据

为验证上一章节当中所提出的两个研究命题，本文拟从临朐县的县域经济增长与金融资源配置两个方面

选取研究变量及相关数据。

关于经济增长的度量，在不同的文献当中出现了不同的指标，如周波［１４］在其研究当中直接使用了 ＧＤＰ
与ＧＤＰ增长率，而周好文和钟永红［１５］则采用了人均ＧＤＰ指标，还有部分学者为使研究更加严谨使用了对研
究主题解释力更强的指标，如李广众和陈平［１６］等采用实际人均ＧＤＰ作为经济增长的度量指标。由于本文关

注的主要是县域经济总水平，因此直接选用临朐县的地区生产总值作为研究变量，记为ＬＧＤＰ。
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关于金融资源的界定，国内最早做出系统论述的是白钦先［１７］教授。在其所著的《金融可持续发展研究导

论》当中，白钦先教授提出了金融是一种稀缺的战略资源，认为金融资源不仅包括货币资本等核心资源，还包

括金融机构、市场和金融法律法规等实体性中间资源以及由金融系统与金融系统各组成部分之间的运行机

制、运行状态构成的功能性高层金融资源。笔者在这个问题的认识上承袭了白钦先教授的思想，亦认为金融

资源应包含有金融机构、市场、甚至法律法规等丰富的内容，但由于制度性金融资源指标较难衡量，加之制度、

系统等宏观性金融资源的变化对于临朐县这样一个县级研究对象来讲基本属于外生的系统性变化，因此本文

将所研究的金融资源界定为狭义的金融资源，即货币资本或资金，其包括债权资金、股票筹资金额、保费收入、

外商直接投资等。

在对于金融资源配置情况的考察上，考虑到金融资源的优化配置既是一个金融资源总量扩张的过程，也

是一个金融资源利用效率不断提高的过程，因此，我们所选择的变量也就必须要同时反映出金融资源配置的

“量”和“质”，故而，本文选取了以下几个反映金融资源配置的变量：

金融资源总量（ＬＦ）。根据在上文中提到的对金融资源的定义，参考胡彬彬［３］的研究方法，我们以临朐县

金融机构存贷款总额、保费总收入、实际利用外资总额及股票筹资额之和代表该县金融资源总量。

金融市场化水平（ＦＭＲ）。金融市场化的程度越高，说明资本市场对金融风险分散能力越强，金融功能越

完善。本文以保费总收入及股票筹资额之和与临朐县地区生产总值之比作为金融市场化指标。

金融中介资源配置效率（ＬＤＲ）。在我国现行的金融体系当中，商业银行等金融机构仍然占有主体地位，

间接融资对大多数经济主体来讲仍然是正规融资的主要途径，尤其是对于临朐县这样的欠发达县份来讲，发

行股票等直接融资方式对于绝大部分企业来说仍然是遥不可及的，因此，银行等金融中介对于资金的配置效

率就成为了金融资源利用效率的重要组成部分，本文在这里选择金融机构存贷比作为研究变量。

金融开放水平（ＦＯ）。对于金融开放水平的衡量目前存在多种方法，如以一个地区长期资本流动值与其

生产总值之比表征，或以金融与资本项目与国际收支或ＧＮＰ之比表征，考虑到数据的可得性与研究对象的实

际情况，我们选择以临朐县实际利用外资总额与其地区生产总值之比作为研究指标。

本文中的数据来源于《山东省统计年鉴》、《潍坊统计年鉴》及《临朐县国民经济和社会发展统计公报》，

时间跨度为１９９６年至２０１２年。为了提高数据在计量分析中的适用性我们对所取的变量数据进行了频率转

换与对数处理，处理后分别记为ｌｎＬＧＤＰ、ｌｎＬＦ、ｌｎＦＭＲ、ｌｎＬＤＲ、ｌｎＦＯ。

四、实证检验

本文将通过实证的方式验证上文所提出的两个命题，针对命题１本文将选用Ｊｏｈａｎｓｅｎ协整检验法进行验

证，针对命题２本文将采用格兰杰因果检验法进行验证。Ｊｏｈａｎｓｅｎ协整检验必须在构建 ＶＡＲ模型的基础上

进行，因此我们将在进行协整检验与因果检验前先对ｌｎＬＧＤＰ、ｌｎＬＦ、ｌｎＦＭＲ、ｌｎＬＤＲ、ｌｎＦＯ进行平稳性检验并构

建５变量的ＶＡＲ模型。

本文采用ＡＤＦ检验法对于各变量进行单位根检验以验证其平稳性，结果如表１所示。

表１　各变量及其一阶差分、二阶差分ＡＤＦ单位根检验结果

变量
检验形式

（ｃ，ｔ，ｋ）
ＡＤＦ值

各显著水平下ＡＤＦ的临界值
１％ ５％ １０％

结论

ｌｎＬＧＤＰ （ｃ，ｔ，１） －２．５４７９０１ －４．３９４３０９ －３．６１２１９９ －３．２４３０７９ 非平稳

ｌｎＬＦ （ｃ，ｔ，０） －２．４２７３５０ －４．３７４３０７ －３．６０３２０２ －３．２３８０５４ 非平稳

ｌｎＦＯ （ｃ，０，０） －１．７９２４４９ －３．７２４０７０ －２．９８６２２５ －２．６３２６０４ 非平稳

ｌｎＦＭＲ （ｃ，０，１） －１．９１７７４７ －３．７３７８５３ －２．９９１８７８ －２．６３５５４２ 非平稳

ｌｎＬＤＲ （ｃ，０，２） －２．４７４１７２ －３．７２４０７０ －２．９８６２２５ －２．６３２６０４ 非平稳
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续表１

变量
检验形式

（ｃ，ｔ，ｋ）
ＡＤＦ值

各显著水平下ＡＤＦ的临界值
１％ ５％ １０％

结论

ＤｌｎＬＧＤＰ （ｃ，ｔ，１） －３．７９４４９０ －４．３９４３０９ －３．６１２１９９ －３．２４３０７９ 平稳

ＤｌｎＬＦ （ｃ，ｔ，１） －６．１０７２９９ －４．３９４３０９ －３．６１２１９９ －３．２４３０７９ 平稳

ＤｌｎＦＯ （ｃ，０，１） －４．２３１６９４ －３．７３７８５３ －２．９９１８７８ －２．６３５５４２ 平稳

ＤｌｎＦＭＲ （ｃ，０，１） －３．３３７９９８ －３．７３７８５３ －２．９９１８７８ －２．６３５５４２ 平稳

ＤｌｎＬＤＲ （ｃ，０，１） －６．７７７３５７ －３．７３７８５３ －２．９９１８７８ －２．６３５５４２ 平稳

　　注：表中Ｄ表示一阶差分，检验形式中ｃ，ｔ，ｋ分别表示单位根检验方程包含常数项、时间趋势项、和滞后阶数。本文根据各

变量序列的趋势图来判断ＡＤＦ检验模型中是否需要带截距项或时间趋势，而滞后阶数值则是根据ＡＩＣ和ＳＣ准则调整的结果，

对于结果的判定本文以５％的显著水平为判断标准。

通过表１中的结果可以看出，我们所要考察的变量之原序列即ｌｎＬＧＤＰ、ｌｎＬＦ、ｌｎＦＭＲ、ｌｎＬＤＲ、ｌｎＦＯ均为非平

稳，而其一阶差分序列则均为平稳序列，据此可以判断本文所要考察的变量符合进行协整检验的条件。由于上

文当中已经提到的原因，本文在此先以ｌｎＬＧＤＰ、ｌｎＬＦ、ｌｎＦＭＲ、ｌｎＬＤＲ、ｌｎＦＯ五个变量建立ＶＡＲ模型，得到：

Ｖｔ＝（ｌｎＬＧＤＰｔ，ｌｎＬＦｔ，ｌｎＦＭＲｔ，ｌｎＬＤＲｔ，ｌｎＦＯｔ） （１）

对于该ＶＡＲ模型的滞后期判断结果如表２所示（受制于有限的数据，滞后期仅可从１、２中选取），协整检

验中滞后期起止点选择为１，２。
表２　滞后期判断结果

Ｌａｇ ＬｏｇＬ ＬＲ ＦＰＥ ＡＩＣ ＳＣ ＨＱ
０ －１２．８６１６４ ＮＡ ３．０５ｅ－０６ １．４８８４７０ １．７３３８９８ １．５５３５８２
１ １０６．１９２０ １７８．５８０５ １．２７ｅ－０９ －６．３４９３３４ －４．８７６７６６ －５．９５８６６１
２ １３６．６００６ ３２．９４２６５ １．１１ｅ－０９ －６．８０００５０ －４．１００３４４ －６．０８３８１７

　　注：“”指示依据判断准则选择的滞后阶数。

以ＶＡＲ模型为依托，本文对于ｌｎＬＧＤＰ、ｌｎＬＦ、ｌｎＦＭＲ、ｌｎＬＤＲ、ｌｎＦＯ进行Ｊｏｈａｎｓｅｎ协整检验，其结果如表３

所示：迹检验表明在０．０５的显著性水平上我们考察的５个变量中存在着１个协整关系，而最大特征根检验表

明没有协整关系，故本文判定我们所考察的５个变量中有且仅有１个协整关系。据此，我们从 ｅｖｉｅｗｓ给出的

检验结果中选择第一组标准化的协整系数表示各之间的存在的长期稳定关系，结果如表４所示。

表３　Ｊｏｈａｎｓｅｎ协整检验结果
ＵｎｒｅｓｔｒｉｃｔｅｄＣｏｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎＲａｎｋＴｅｓｔ（Ｔｒａｃｅ）
Ｈｙｐｏｔｈｅｓｉｚｅｄ
Ｎｏ．ｏｆＣＥ（ｓ）

Ｅｉｇｅｎｖａｌｕｅ
Ｍａｘ－Ｅｉｇｅｎ
Ｓｔａｔｉｓｔｉｃ

０．０５
ＣｒｉｔｉｃａｌＶａｌｕｅ

Ｎｏｎｅ ０．９５２３４９ １４８．４９１３ ６９．８１８８９
Ａｔｍｏｓｔ１ ０．８１７７４５ ４４．４８２９３ ４７．８５６１３
Ａｔｍｏｓｔ２ ０．５２７４１９ １９．３２８９４ ２９．７９７０７
Ａｔｍｏｓｔ３ ０．４５８８８２ １２．０８９３８ １５．４９４７１
Ａｔｍｏｓｔ４ ０．０９２６９２ ３．５６４６６２ ３．８４１４６６

ＵｎｒｅｓｔｒｉｃｔｅｄＣｏｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎＲａｎｋＴｅｓｔ（ＭａｘｉｍｕｍＥｉｇｅｎｖａｌｕｅ）
Ｎｏｎｅ ０．９５２３４９ ２７．００８３７ ３３．８７６８７
Ａｔｍｏｓｔ１ ０．８１７７４５ ２１．１５４００ ２７．５８４３４
Ａｔｍｏｓｔ２ ０．５２７４１９ １７．２３９５５ ２１．１３１６２
Ａｔｍｏｓｔ３ ０．４５８８８２ １４．１２４７２ １４．２６４６０
Ａｔｍｏｓｔ４ ０．０９２６９２ ２．９６４６６２ ３．８４１４６６

　　　　　　　　　注：“”表示在０．０５水平上拒绝假设。迹检验表明在０．０５显著性水平下有一个协整关系，
　　　　　　　最大特征根检验表明在０．０５显著性水平下没有协整关系。
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表４　变量间标准化协整系数

ｌｎＬＧＤＰ ｌｎＬＦ ｌｎＬＤＲ ｌｎＦＭＲ ｌｎＦＯ
１．００００００ ０．８３５７９９ ０．５６０８１８ －０．３１５４４７ ０．０５６３６４

（０．０８５５４） （０．１１４８８） （０．２１８１４） （０．００９３５）

由表４，我们亦可写出变量之间的协整方程：

ｌｎＬＧＤＰ＝０．８３５７９９ｌＬｎＬＦ＋０．５６０８１８ｌｎＬＤＲ－０．３１５４４７ｌｎＦＭＲ＋０．０５６３６４ｌｎＦＯ （２）

由上式可以看出，临朐县金融资源总量、金融中介资源配置效率、金融开放水平与该县县域经济增长呈正

向相关关系，其中经济增长对金融资源总量、金融中介资源配置效率的弹性较大而对金融开放水平的弹性较

小，作为反映金融资源配置效率的指标的金融市场化水平则与经济增正呈负相关关系。本文认为这与临朐县

的实际情况是相符的，临朐县作为欠发达县份，其金融业发展相对落后，缺乏吸引外资的优良项目，外资利用

水平一直偏低，没有能够很好地利用两种资源作用于自身发展，因此表现出了经济增长对金融开放水平较小

的弹性；另一方面，在该县的金融体系中商业银行（包括农商行）始终占有绝对优势地位，直接融资发展十分

滞后，金融市场发展缓慢，因此出现了金融市场化水平与经济增长间的负相关关系。综合“质”、“量”两个方

面的因素来看，我们认为以上进行的Ｊｏｈａｎｓｅｎ协整检验的结果可以在很大程度上证实上文中提到的命题１，

即临朐县金融资源配置的优化与该县的经济增长呈现出稳定的正相关关系。

　　上述协整检验可以验证变量之间的长

期稳定关系，但却并不能证明其因果性，因

此，为了研究临朐县金融资源配置与其经济

增长之间的因果关系，或者说是为了验证上

文当中所提出的命题２，本文将对 ｌｎＬＧＤＰ、

ｌｎＬＦ、ｌｎＦＭＲ、ｌｎＬＤＲ、ｌｎＦＯ进行格兰杰因果

检验。为了使变量序列满足格兰杰检验要

求的平稳性，本文先对它们进行一阶差分

（上文已证明了上述变量的一阶差分序列的

平稳性）并记为 ＤｌｎＬＧＤＰ、ＤｌｎＬＦ、ＤｌｎＦＭＲ、

ＤｌｎＬＤＲ、ＤｌｎＦＯ，而后在此基础上进行格兰杰

因果检验，检验结果如表５所示。

表５　格兰杰因果关系检验结果

ＮｕｌｌＨｙｐｏｔｈｅｓｉｓ Ｆ－Ｓｔａｔｉｓｔｉｃ Ｐｒｏｂ．
ＤｌｎＬＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＤｌｎＬＦ ３．７２２２３ ０．０３９２
ＤｌｎＬＦｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＤｌｎＬＧＤＰ ４．５９９４１ ０．０２４４
ＤｌｎＬＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＤｌｎＬＤＲ ０．９３２５６ ０．４１１７
ＤｌｎＬＤＲｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＤｌｎＬＧＤＰ ３．６６３２０ ０．０３９８
ＤｌｎＬＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＤｌｎＦＭＲ ３．１９７３３ ０．０５１１
ＤｌｎＦＭＲｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＤｌｎＬＧＤＰ ０．４２９２０ ０．７８５０
ＤｌｎＬＧＤＰｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＤｌｎＦＯ ３．２８８５２ ０．０４５１
ＤｌｎＦＯｄｏｅｓｎｏｔＧｒａｎｇｅｒＣａｕｓｅＤｌｎＬＧＤＰ １．０６３２０ ０．３６６１

　　注：以上检验建立在由 ＤｌｎＬＧＤＰ、ＤｌｎＬＦ、ＤｌｎＦＭＲ、ＤｌｎＬＤＲ、ＤｌｎＦＯ构

建的ＶＡＲ模型之上，根据ＡＩＣ、ＳＣ等准则所确定的之后期为２。

　　格兰杰因果关系检验显示：ＤｌｎＬＧＤＰ与 ＤｌｎＬＦ之间存在双向因果关系；ＤｌｎＬＧＤＰ与 ＤｌｎＬＤＲ呈单向因果

关系，ＤＬｎＬＤＲ是ＤｌｎＬＧＤＰ的格兰杰原因，而ＤｌｎＬＧＤＰ并非ＤｌｎＬＤＲ的格兰杰原因；ＤｌｎＬＧＤＰ与ＤｌｎＦＭＲ不存

在格兰杰因果关系；ＤｌｎＬＧＤＰ与ＤｌｎＦＯ亦为单向因果关系，ＤｌｎＬＧＤＰ为 ＤｌｎＦＯ的单向因果关系，而 ＤｌｎＦＯ并

不是ＤｌｎＬＧＤＰ的格兰杰原因。值得注意的是本文所检验的是 ｌｎＬＧＤＰ、ｌｎＬＦ、ｌｎＦＭＲ、ｌｎＬＤＲ、ｌｎＦＯ的一阶差分

序列而并非原序列，但可以将其经济意义理解为原指标的变动情况，因此本文认为对它们所进行的检验可以

反映出临朐县的地区经济增长、金融资源总量、金融市场化水平、金融中介资源配置效率、金融开放水平之间

如下的因果关系：临朐县金融资源总量与其经济增长之间互为因果关系，金融市场化水平与经济增长之间不

存在格兰杰因果关系，金融机构资源配置效率是经济增长的单向格兰杰原因，而经济增长是金融开放水平的

单向格兰杰原因。从“量”的方面来讲，以上结果无疑验证了命题２，而在金融资源配置的“质”，或者说效率

方面情况则更为复杂一些。由于商业银行等金融机构的存贷比受到一系列的管制，因此这个指标的提高虽能

够促进经济增长，但其本身并不会在很大程度上成为经济增长的结果；县域经济的发展无疑会给外资带来更

多具有价值的投资机会，使其具有更强的投资动力，故临朐县经济增长有助于提高金融市场的开放程度，而该

４１



２０１５年第２７卷第１期　 学报

县利用外资水平始终偏低，外来金融机构进驻较少，外资对于经济增长的推动极为有限，因此也就出现了经济

增长与金融开放水平之间的单向因果关系；检验显示临朐县地区经济增长与金融市场化水平间不存在格兰杰

因果关系，本文认为这是由于目前临朐县的金融市场化水平过低，非银行金融基础设施建设滞后，直接融资规

模太小而没有对经济增长发挥应有的作用，保险业未能有效的服务“三农”，充分发挥合理分散、配置风险的

作用，因而金融市场化发展未与地区经济增长实现期望中的良性互动。

五、结论与政策建议

综合上文分析，我们可以得到以下结论：临朐县金融资源配置与其县域经济发展之间的确存在着长期稳

定的正相关关系，尤其是金融资源总量这一因素对于县域经济增长发挥着重要作用并已与其实现了一种良性

的互动；但另一方面，该县薄弱的金融基础、落后的金融市场也限制了金融资源对于县域经济的推动作用，金

融资源的“质”的作用远远小于其“量”的作用，直接融资、保险市场等的巨大潜力还有待进一步开发。窥一斑

而知全豹，通过对于临朐县的分析，我们实际上可以推测山东省诸多与该县类似的内陆欠发达县份的金融资

源配置与经济增长之间的关系以及其中所存在的问题，针对于此，本文提出如下几点政策建议，以期能够帮助

相关县份更好地配置金融资源，促进县域经济发展。

（一）扩大金融资源总量，防止金融资源外流

通过上文分析我们可以了解到，在现阶段金融资源总量对于欠发达县份的经济增长具有极其重要的意

义，因此本文将扩大金融资源总量摆在了首要位置。

首先，应当立足实际，将防止金融资源外流作为工作重点。要扩大县域金融资源总量，道路无非是两条，

即开源与节流，这里的开源更多的是指吸引并涵养本县之外的金融资源，而节流则是指减少本县的金融资源

外流。从目前的情况来看，大家普遍更加重视开源而非节流工作，但事实上，当前欠发达县份的金融资源外流

情况日益严重，其所导致的资金缺口已成为束缚经济增长的“瓶颈”，另一方面，正如前文中所提到的，欠发达

县份的经济基础相对薄弱、高质量项目相对较少，因此从其他地区尤其是从较发达地区吸引金融资源难度是

很大的。故而，本文认为应当立足于欠发达县份的现实情况，将防止金融资源外流作为工作重点。具体来讲：

其一，通过政府的积极牵头以及相关部门的通力协作，打造良好的金融生态，所谓良禽择木而栖，只有一个良

好的金融生态化境才能够涵养充足的金融资源；其二，引导中小企业、农户农民选择市场前景好、科技含量高、

资金回收快的好项目，提高经济实体的融资能力，为金融资源尤其是信贷资金提供良好的落脚点；其三，各级

人民银行适当发挥“看得见的手”的作用，在权限内尝试构建县域信贷资金回流激励机制，尤其是信贷资金回

流“三农”的激励机制，比如对从县域吸收的资金最低应投放本县的比例进行一定的规范和指导。

其次，进一步加强金融基础设施建设。从定义上来讲金融基础设施是指金融运行的硬件设施和包括支付

体系、法律法规等在内的制度安排，而针对于本文的研究对象（县域经济），这里所讲的金融基础设施则主要

是指金融机构营业网点、服务终端等硬件设施。对于欠发达县份来讲，金融基础设施的不完善在很大程度上

限制了其通过盘活存量、充分动员沉淀资金来进一步扩大金融资源总量。而许多金融机构尤其是大型金融机

构出于对经营成本等因素的考虑对于在欠发达县份拓展业务并不“感冒”，因此在建设金融基础设施的过程

中要充分发挥地区商业银行、农村信用社甚至村镇银行等小型金融机构的作用，可通过提供一定补贴和支持

的方式引导它们深入农村开展业务，还可通过推广代办业务的方式提高服务资源的利用效率，以降低金融机

构的营业成本，提高其服务三农的热情。

再次，鼓励民间投资，盘活民间资本存量。部分县域之内的民营企业在经营过程当中积累了可观的资金，

但由于缺乏适宜的投资项目与投资途径，这些资金或是闲置或是进入风险较大的民间借贷市场。政府及金融

５１



　张志元，李东霖：金融资源优化配置与县域经济发展关系研究

机构应当适度发挥自身的优势，通过提供信息、技术支持的方式帮助这些民间资本通过正规途径投入再生产，

或是通过允许和支持民资进入国有、集体企业及地方中小金融机构的方式拓宽其投资渠道，以求扩大金融资

源总量，促进县域经济发展。

（二）提高金融中介的资源配置效率

关于提高金融中介尤其是商业银行的资源配置效率的问题可从两个方面来讲，即金融中介自身与政府部

门。就金融中介自身来讲，金融机构应当通过积极开展金融工具与服务的创新提高自身定价与配置资金的能

力，通过管理制度的改革与优化，适时适度地扩大县级分支机构的权限，以提高其配置资金的灵活性。就政府

部门来讲，应当适度运用投放科技支持资金、环保支持资金以及提供税收优惠等政策手段引导金融机构逐利

性资金流向发展潜力大、对县域经济发展贡献大的优良企业、项目，使有限的金融资源发挥最大效能，将好钢

真正用到刀刃上。

（三）促进金融市场发展，提高金融体系对风险与收益的配置能力

通过上文的分析我们可以看到，以临朐县为代表的欠发达县份金融市场发展十分滞后，企业直接融资比

例很低，保险市场对于风险的分散与转移能力不足，金融市场没有发挥其对经济增长应有的作用。要进一步

优化金融资源配置，必须改变落后现状，促进金融市场发展。首先，要着力提高直接融资比例，为有上市意愿

的企业提供帮助，引导企业根据自身情况到“新三板”、创业版甚至主板市场募集资金，同时鼓励合适的企业

通过发行债券进行融资；其次，要格外重视保险市场的发展，上文当中已经提到过，保险对于临朐县等多山农

业大县的重要意义，因此要大力发展保险市场，引导保险服务走向三农，同时利用供销社、合作社等机构，组织

农户开展互保，以弥补商业保险体系的不足。

（四）积极扩大金融开放，“保质保量”吸引外资

欠发达县份的金融市场发展相对滞后，本地金融机构在经营管理上存在较多的缺陷，扩大金融开放，引入

外来金融机构，有助于其扩大金融资源总量，并通过借鉴外部金融机构先进的技术和管理经验提高金融资源

的配置效率。在扩大开放的过程中，首先，应当树立县域以外都是外的观念，欠发达县域本身金融基础较为薄

弱，直接吸引外资金融机构进驻的难度很大，应将工作重点放在吸引全国性大型金融机构或其他地区金融机

构上。其次，在推动金融开放过程中不要把目光局限在银行类金融机构上，应当更加重视证券、保险甚至担

保、租赁等新型金融机构。最后，在吸引外来投资的过程中要更加重视投资的质量，外资对于临朐县经济增长

的作用是有限的，这一方面由于其利用外资水平还不高，另一方面也是由于目前欠发达县域的招商引资尚属

粗放，过度地强调了外资的“量”而非“质”。因此，在未来的招商引资工作中要从长远出发，引导外资流向对

县域经济发展最有利的部分，提高外资的利用效率，使其成为推动县域经济发展的强劲动力。
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