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摘要:文章基于1999—2020年我国沿海地区的面板数据,在建立面板向量自回归模型(PVAR)的

基础上,运用脉冲响应函数和方差分解等方法,从金融发展规模、效率和结构3个方面,分析金融发

展对沿海地区海洋经济增长的影响及其动态关系。研究结果表明:在短期内,金融发展规模会对

海洋经济增长产生促进作用,但在长期内可能会制约海洋经济增长;金融发展效率会促进海洋经

济增长,并在长期成为主要的影响因素;金融发展结构对海洋经济增长具有促进作用,但持续期较

短。因此,海洋经济增长离不开金融有力的支持,应合理控制金融发展规模、提高金融发展效率和

优化金融发展结构,为海洋经济增长提供长效支撑,推动海洋经济可持续增长。
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Abstract:BasedonthepaneldataofChina'sareasfrom1999to2020,thispaperestablisheda

PVARmodel,employedimpulseresponseanalysisandvariancedecompositiontoanalyzetheim-

pactoffinancialdevelopmentonmarineeconomicgrowthandthedynamicrelationshipbetween

eachotherfromtheperspectiveoffinancialscale,structureandefficiency.Theresearchresults

showedthat,thefinancialscalehadashort-termpositiveimpacteffectonmarineeconomic

growth,butmightrestrictthedevelopmentofmarineeconomyinthelong-term.Thedevelop-

mentoffinancialefficiencyhasalong-termpositiveimpacteffectonmarineeconomicgrowth.

Thefinancialstructurecouldpromotethegrowthofmarineeconomy,buttheshortestduration.

Therefore,marineeconomicgrowthneededstrongfinancialsupport.Itisnecessarytoreasonably
controlthefinancialscale,improvethefinancialefficiency,optimizethefinancialstructure,pro-
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videlong-termsupportforthedevelopmentofmarineeconomy,andpromotethesustainable

growthofmarineeconomy.

Keywords:Financialdevelopmentscale,Financialdevelopmentefficiency,Financialdevelopment

structure,Marineeconomy,Marineindustry

0 引言

21世纪是海洋世纪,海洋不仅是世界各国未来

提升国际竞争力的战略制高点,而且是各国维护国

家安全的重要屏障。随着海洋强国战略的实施以

及“21世纪海上丝绸之路”建设的不断推进,海洋经

济已逐渐发展成为我国沿海地区经济增长的“蓝色

引擎”,海洋产业成为我国经济增长的重要助推器。

海洋经济由渔业、航运业、石油工业和海洋空间开

发等众多产业组成,这些产业中的大部分属于重资

产运营模式,这就意味着海洋产业的发展需要大量

资金的支持。金融业具有高效融通资金的能力,充

分发挥金融支持的作用对于海洋产业结构升级以

及海洋产业竞争力提升具有重要意义[1]。同时,发

展海洋经济会产生多样化的金融需求,这些需求必

然会激发金融创新,从而推动金融深化和金融体系

的完善,为金融发展提供广阔空间。由于金融和海

洋经济在经济发展中具有重要地位,有必要加强对

二者之间关系的研究,确定金融发展对海洋经济增

长的影响。

衡量金融发展水平是研究金融发展对海洋经

济增长影响的前提,国内外学者对金融发展水平的

衡量主要采用传统单一指标方法和构建指标体系方

法。Goldsmith[2]在研究金融发展的过程中提出金融

相关比率的概念;King等[3]提出将商业银行的相对

重要性作为金融发展的代名词,并以此为基础对多个

国家的数据进行研究,寻找可以衡量金融发展水平的

指标;Mckinnon[4]和Shaw[5]深入研究金融发展与经

济增长的关系,提出采用广义货币 M2与GDP的比

值衡量金融发展水平,该指标后成为经典指标;殷小

丽[6]和周子栋[7]结合我国实际情况,采用金融机构贷

款总额与GDP的比值研究金融发展与经济增长的关

系。然而采用单一指标衡量金融发展水平存在明显

的缺陷,即单一指标不能全面地反映金融发展水平,

因此部分学者通过构建指标体系来衡量金融发展水

平。雷宏[8]通过求取金融指标平均值的方法研究金

融发展,但指标体系有限且缺乏金融发展的动态特

征;殷克东等[9]从4个金融维度选取33个指标,研究

我国部分地区的金融发展水平,为衡量金融发展水平

提供基础性参考标准;黄建康等[10]基于该指标体系

研究江苏省金融发展水平。

学者们对于金融发展与经济增长之间关系的

分析是探究金融发展对海洋经济增长作用的基础。

云鹤等[11]从金融功能的视角研究我国金融效率转

化,发现60%的资金能够实现转化并推动经济增

长;李强等[12]提出金融发展通过完善金融市场改革

以推动经济增长。现阶段对于金融发展与海洋经

济增长关系的研究也取得较多成果。赵昕等[13]提

出海洋经济对宏观经济具有促进作用,海洋产业的

健康发展可以促进实体经济的发展;赵领娣等[14]提

出金融为海洋产业发展提供资金支持,推动海洋经济

更好更快发展;周卫华等[15]认为金融的资本导向和

分散风险功能可以解决海洋产业发展难题,推动海洋

产业集聚发展;高强等[16]实证研究金融体系与海洋

经济的关系,认为积极推动金融体系改革有助于促进

海洋经济的发展;Song等[17]利用面板阈值回归模型

探讨海洋经济增长是否受到金融发展的影响,结果显

示二者之间存在非线性关系。此外,在金融发展的过

程中有可能出现金融服务模式不健全和资金配置效

率低下等问题,使资金不能流向需求者,海洋产业发

展仍会面临金融支持不足的问题。庄婷婷[18]研究金

融对海洋经济的支持作用,发现海洋经济的高风险性

导致商业银行贷款难度加大,对海洋产业结构优化具

有抑制作用;赵昕等[19]研究发现区域整体金融发展

对海洋经济增长具有显著的抑制效应,金融对海洋经

济的支持力度明显不足。

根据对上述文献的分析,大多数学者对金融发

展水平的衡量采用金融相关比率和 M2/GDP等单

一指标,这些单一指标不能全面地反映地区金融发
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展水平,测算结果可能会产生偏差。目前国内研究

采用的综合指标体系方法还在不断完善,对于金融

发展与海洋经济增长的研究主要采用静态分析方

法,且得到的研究结论并不完全一致。基于此,本

研究首先从金融发展规模、效率和结构3个方面对

金融发展与海洋经济增长之间的关系进行全面的

理论分析,而后通过构建面板向量自回归模型实证

分析我国沿海地区金融发展对海洋经济增长的影

响状况和长期互动水平,最后基于实证结果和具体

特征提出相应的政策建议,为进一步促进我国海洋

经济增长提供参考。

1 理论分析

海洋经济增长离不开金融支持。金融与经济

的结合能够促进金融深化,而金融深化能够更高效

地融通资金和提高社会投资水平,为海洋产业的发

展提供资金支持,从而促进海洋经济的发展。

1.1 金融发展规模与海洋经济增长

经济增长的基础动力是资本积累,海洋经济增长

同样需要资本积累。金融市场的不断完善有效缓解

信息不对称的问题,将众多的金融资源整合并促进资

金集聚,使社会的投资水平提升到新的高度。金融发

展规模的扩大能在一定程度上增加对海洋产业的投

资,从而完善海洋产业基础设施建设,优化海洋经济

增长所需要的环境。然而由于海洋产业发展存在高

风险、高投入和收益周期较长等一系列特点,商业银

行在发放信贷时持观望态度,而大多数海洋产业主要

采取银行信贷的融资方式,导致海洋产业发展的金融

支持不足,金融发展规模的扩大也难以长期对海洋经

济增长产生有效的促进作用,反而会在一定程度上制

约海洋产业获得长期资金支持,从而限制海洋经济增

长。金融具有调配资金流向高附加值项目的特征,随

着金融发展规模的不断扩大,更多的金融资源会流向

更具吸引力的区域和产业,而海洋产业的高风险性导

致其吸引资金的能力下降,减少其资本积累,不利于

海洋经济增长。

1.2 金融发展效率与海洋经济增长

金融发展效率是综合性指标,通常指金融发展

对经济增长的贡献,主要分为宏观金融发展效率

(金融资源的分配效率)和微观金融发展效率(产出

与投入的关系),本研究主要分析宏观金融发展效

率即金融的资源配置功能。随着金融的不断深化,

金融机构具有获取大量信息和降低信息成本的优

势,投资者更容易把资金投向高产出的海洋产业;

金融发挥资源配置作用,使资金迅速从闲置者手中

转移到需求者手中。此外,海洋科技创新是海洋经

济增长的根本动力,金融发展效率的提高有助于资

金流向具有高附加值的海洋科技领域,推动海洋高

新技术发展,促进海洋经济增长。

1.3 金融发展结构与海洋经济增长

金融发展结构能够代表金融各组成部分的相

对规模和比例关系。目前金融发展结构的研究指

标多采用直接融资与间接融资的比值,采用该指标

可研究除银行外的金融机构发展状况。海洋产业

发展的资金需求量大,且其高风险性使其获得资金

的难度较高。随着金融深化以及金融发展结构优

化,投资者可选择多样化的金融工具进行交易。金

融发挥风险管理职能,同时满足投资方与融资方的

需求,提高海洋经济投资水平,为海洋经济增长提

供资金基础。

1.4 假说的提出

基于上述理论分析提出假说:金融发展规模在

短期内促进海洋经济增长,但经过时间的推移,这

种促进作用可能会变为抑制效应;金融发展效率的

提高和金融发展结构的优化都对海洋经济增长有

促进作用。

2 指标选取和模型设定

2.1 指标选取

海洋生产总值(GOP)是指以市场价格计算的

沿海地区常住单位在一定时期内海洋经济活动的

最终成果,能够直观体现海洋经济增长状况。本研

究选取海洋生产总值作为海洋经济增长指标。

基于数据可得性和已有研究文献[20],选取3个

指标衡量金融发展水平。①金融相关率(FIR)反映

金融发展规模,计算方法为金融机构存贷款余额/

地区GDP,其值越大表明金融发展规模越大;②金

融发展效率(FE)反映金融机构的资金配置速度即

将储蓄转换为投资的效率,计算方法为金融机构贷

款余额/金融机构存款余额,其值越大表明资金融



6    海洋开发与管理 2022年 

通效率越高;③金融发展结构(FS)反映非银行类金

融机构的发展状况,计算方法为直接融资额(股票

和债券融资额)/间接融资额(金融机构贷款余额)。

选取1999—2020年我国沿海11省(自治区、直

辖市)的年度数据,数据来源为《中国金融年鉴》《中国

统计年鉴》《中国海洋统计年鉴》和各沿海地区的统计

年鉴。为减小海洋生产总值数据与其他指标数据的

量级差距,避免可能存在的异方差,对海洋生产总值

取对数处理。样本中缺失的个别数据采用线性插值

法填充。实证研究采用Stata15.0软件。

2.2 模型设定

基于所 选 取 的 数 据,构 建 面 板 向 量 自 回 归

(PVAR)模型实证研究金融发展与海洋经济增长之

间的关系[21]。由于PVAR模型采用面板数据,在

一定程度上解决个体异质性的问题,可更好地衡量

动态变化。PVAR模型的具体形式为:

Yit=α0+
n

j=1
αjYi,t-j +vt+βi+μit

式中:Yit 表示4个指标(GOP、FIR、FE和FS)组成的列

向量;α0 表示截距项;αj 表示滞后变量的参数矩阵;i
表示沿海地区(i=1,2,…,11);t表示时间(t=1999,

2000,…,2020);j表示滞后阶数;vt 表示个体时间效

应;βi 表示个体固定效应;μit 表示随机误差项。

3 实证研究

3.1 平稳性检验

为避免因数据不平稳出现伪回归结果,在对面

板数据进行回归分析之前,须对各指标变量进行平

稳性检验。本研究采用LLC检验和IPS检验2种

方法进行单位根检验(表1)。

表1 面板单位根检验

变量
LLC检验 IPS检验

检验值 P 值 检验值 P 值

FIR -1.6169 0.0530 -1.7266 0.0421

FE -3.7935 0.0001 -2.6962 0.0035

FS -3.9955 0.0000 -1.9253 0.0271

GOP -2.9592 0.0015 -1.9251 0.0271

由表1可以看出:金融相关率的LLC检验值在

10%的显著性水平下拒绝“存在单位根”的原假设,

而IPS检验值在5%的显著性水平下拒绝原假设;

其他3个变量序列的检验值均在至少5%的显著性

水平下拒绝原假设。检验结果表明4个变量的数据

都是平稳的。

3.2 最优滞后阶数

本研 究 采 用 3 种 信 息 准 则 即 AIC、BIC 和

HQIC选取最优滞后阶数(表2)。

表2 最优滞后阶数

滞后阶数 AIC BIC HQIC

1 -5.0667 -4.0703 -4.6634

2 -8.9799 -7.6667 -8.4478

3 -10.2313 -8.5740 -9.5591

4 -10.0153 -7.9823 -9.1900

由表2可以看出,当滞后阶数为3时,3种信息

准则的检验统计量一致取得最小值,即3为最优滞

后阶数。因此,建立PVAR(3)模型实证研究金融

发展与海洋经济增长之间的动态关系。

3.3 格兰杰因果检验

为验证海洋生产总值与金融相关率、金融发展

效率和金融发展结构之间是否存在因果关系,本研

究进行格兰杰因果检验(表3)。

表3 格兰杰因果检验

原假设 卡方 P 值 结论

FIR不是GOP的格兰杰原因 5.232 0.023 拒绝

FE不是GOP的格兰杰原因 7.179 0.011 拒绝

FS不是GOP的格兰杰原因 4.098 0.034 拒绝

GOP不是FIR的格兰杰原因 4.841 0.027 拒绝

GOP不是FE的格兰杰原因 1.512 0.211 接受

GOP不是FS的格兰杰原因 14.298 0.001 拒绝

由表3可以看出,在5%的显著性水平下,金融

相关率与海洋生产总值互为格兰杰原因,金融发展

效率是海洋生产总值的单向格兰杰原因,金融发展

结构与海洋生产总值互为格兰杰原因。由此可见,

金融发展规模、效率和结构会对海洋经济产生影响。

3.4 脉冲响应函数(IRF)

为进一步明确金融发展规模、效率和结构与海

洋经济之间的动态关系,对PVAR模型进行脉冲响
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应分析,即当其他变量不变的情况下,某个变量的

冲击对另外某个变量的具体影响。

金融相关率、金融发展结构、金融发展效率和

海洋生产总值4个变量之间的冲击影响如图1所示

(虚线表示95%的置信区间,实线表示脉冲响应函

数曲线)。

图1 变量的脉冲响应分析

  根据脉冲响应分析结果,海洋生产总值受到自

身冲击的正向反应最大且具有持续性,这种正向反

应会因期数的增加而略有减小。

当给予金融相关率1个标准差单位的正向冲击

时,海洋生产总值在前期会作出同向反应,但这种

正向反应会逐渐减小并演变为负值,表明金融发展

规模的扩大在短期内有利于海洋经济增长,但在长

期内可能成为制约海洋经济增长的因素。目前我

国金融的市场化程度不够高且资源配置不够合理,

导致边际收益递减,使得中长期内金融发展对海洋

经济增长的促进作用下降。

当给予金融发展效率1个标准差单位的正向冲

击时,海洋生产总值从第一期开始逐渐增长并慢慢

趋于平稳,表明在较长时期内金融发展效率提高对

海洋经济增长有正向作用且具有持续性。金融发

展效率的提高意味着金融机构能更好地配置资金,

有助于海洋产业获得投资,从而促进海洋经济增长。

当给予金融发展结构1个标准差单位的正向冲

击时,海洋生产总值在短期内出现同向变动,表明

在短期内金融发展结构优化对海洋经济增长有正

向作用。金融发展结构的优化拓宽海洋产业及其

相关产业的融资渠道,加大基础设施建设力度,优

化产业发展环境,促进海洋经济增长。上述分析使

本研究假说得到验证。

3.5 方差分解

在脉冲响应分析的基础上进一步进行方差分解

分析,衡量各变量对冲击响应的方差贡献率。金融发

展与海洋经济增长的方差分解结果如表4所示。
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表4 变量的方差分解

变量 期数/期 GOP FIR FE FS

GOP 1 0.665 0.161 0.031 0.143

FIR 1 0.000 1.000 0.000 0.000

FE 1 0.000 0.137 0.863 0.000

FS 1 0.000 0.054 0.032 0.914

GOP 5 0.649 0.040 0.258 0.053

FIR 5 0.009 0.728 0.077 0.186

FE 5 0.014 0.086 0.768 0.132

FS 5 0.119 0.165 0.167 0.549

GOP 10 0.555 0.031 0.395 0.019

FIR 10 0.059 0.543 0.256 0.142

FE 10 0.023 0.076 0.785 0.116

FS 10 0.161 0.159 0.190 0.490

海洋生产总值受自身冲击的影响超过50%,表

明海洋经济增长具有一定的惯性。金融相关率对海

洋生产总值的贡献率在第一期达到最大为16.1%,后

减小并维持在4%左右,表明在短期内金融发展规模

扩大对海洋经济增长有较大的解释力度,但长期的解

释力度则较为一般。金融发展效率对海洋生产总值

的贡献率较大,从第一期的3.1%增长到第十期的

39.5%,表明金融发展效率提高对海洋经济增长的解

释力度随预测期的增加而逐渐增大,金融发展效率在

长期内成为影响海洋经济的主要因素,因此为促进海

洋经济的长期稳定增长,须将提高金融发展效率放在

重要位置。金融发展结构对海洋生产总值的贡献率

在第一期达到最大为14.3%,但随预测期的增加而逐

渐减小,表明在短期内金融发展结构优化对海洋经济

增长有较大的解释力度,但长期的解释力度一般。上

述分析使本研究假说再次得到验证。

3.6 稳健性检验

为保证模型估计结果的可靠性,本研究通过更换

金融发展水平衡量指标的方式对模型进行重新回归,

以此对模型估计结果进行稳健性检验。借鉴罗超平

等[22]的做法,以广义货币 M2与地区GDP之比(F1)

表示金融发展规模,以储蓄额与地区GDP之比(F2)

表示金融发展效率,以股票筹资额与金融机构贷款增

加额之比(F3)表示金融发展结构,以此绘制脉冲函数

曲线图,对模型进行稳健性检验(图2)。

图2 替代变量的脉冲响应分析
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  对比图1可以看出,尽管部分变量受到冲击时

的波动幅度有所改变,但其变动的方向并未改变,

表明2个分析结果基本一致。运用方差分解对其做

进一步解释(表5)。

表5 替代变量的方差分解

变量 期数/期 GOP F1 F2 F3

GOP 1 0.670 0.165 0.056 0.109

F1 1 0.000 1.000 0.000 0.000

F2 1 0.000 0.118 0.882 0.000

F3 1 0.000 0.035 0.001 0.964

GOP 5 0.623 0.087 0.218 0.072

F1 5 0.067 0.650 0.119 0.164

F2 5 0.035 0.091 0.768 0.106

F3 5 0.011 0.191 0.029 0.769

GOP 10 0.536 0.052 0.341 0.071

F1 10 0.065 0.560 0.253 0.122

F2 10 0.061 0.124 0.601 0.214

F3 10 0.037 0.272 0.172 0.519

对比表4可以看出,尽管方差分解结果在数值

上有所改变,但解释力度最大的变量并未改变,表

明模型估计结果是稳健的。

4 结语

本研究基于1999—2020年我国沿海11省(自

治区、直辖市)的数据,运用PVAR模型实证研究金

融发展对海洋经济增长的影响,主要得到3点结论。

①金融发展规模扩大可为海洋产业发展带来更多

的融资机会,在短期内对海洋经济增长具有促进作

用。但由于海洋产业发展存在高风险和高投入等

特点,银行信贷的支持力度不足,导致金融发展规

模扩大在长期内无法对海洋经济增长产生有效的

促进作用,甚至可能成为制约海洋经济增长的因

素。②金融发展效率提高意味着金融配置资源合

理性提高,可使海洋产业发展获得充足的资金支

持,对海洋经济增长具有促进作用,并在长期内成

为主要影响因素。③金融发展结构优化意味着融

资渠道拓宽,有助于海洋产业通过不同渠道筹集资

金以及提高对海洋经济的投资水平,对海洋经济增

长具有促进作用,但缺乏长效影响机制。

根据上述结论,本研究提出3点建议。①金融

发展效率提高有利于引导金融资源在海洋产业的

合理配置,对海洋经济增长的促进作用显著。应合

理控制金融发展规模和提高金融发展效率,加大对

高新技术海洋产业和绿色海洋产业的资金支持力

度,推动海洋经济高质量和可持续增长。②优化金

融发展结构,扩大融资渠道,为海洋经济增长提供

长效支持。海洋产业应积极发展直接融资,既可避

免因单纯依靠银行信贷导致的资金供给不足,又可

广泛吸收社会闲置资金和提高资金利用率。③政

府发挥统筹协调作用,通过建立专门的政策性金融

机构和出台相关优惠政策等方式为海洋经济增长

提供金融支持和合作平台,同时对相应金融体系实

施监管以控制风险。
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