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一、研究背景

与传统的高消耗、高污染而低附加值、低生产率的黑色发展相反[1]，绿色发展的本质

是通过减少对资源过度消耗，加强环境保护和生态治理，追求经济、社会、生态全面协调

可持续发展。2013 年经常弥漫全国许多城市的雾霾进一步凸显了走绿色发展之路、建设生

态文明的必要性和紧迫性。目前区域发展和金融实践中存在一些典型问题，例如，中西部地

区和农村的金融发展水平薄弱，对区域发展尤其是环境保护投资的资本支持力度有限。再如，

一些区域的资金利用效率偏低，地方政府性债务高企，金融风险凸显。在此背景下，金融支

持经济结构调整和转型升级、提升区域发展“绿色度”已上升为国家战略。如何合理而充分

地发挥金融发展对区域发展的支撑作用，是亟待研究的科学问题。

有鉴于此，本文旨在前人研究基础上，通过理论分析和实证研究探讨前述亟待回答但尚

未解决的问题，试图厘清金融发展影响绿色发展的作用机理和实际效果，拓展和丰富金融地

理学的研究视角与内容，为发挥金融发展在区域发展质量提升和发展方式转变中的积极作用

提供决策依据。

二、研究思路与基本内容

（一）文献综述

尽管许多文献探讨了金融发展与经济发展的关系，围绕金融发展与经济增长、金融深化

与生产率等方面进行了大量研究。然而，相关文献较少考虑环境污染等问题，鲜见有文献把

金融发展和绿色发展联系起来分析其影响机理。另一方面，根据增长极理论，金融因素不仅

影响本地经济增长，还影响周边区域的经济增长，即产生空间溢出效应（Spatial Spillover

Effects）。但很少有文献研究金融发展对区域绿色发展的空间溢出效应。因此一些重要的机

理性问题尚未被厘清。例如，金融发展主要通过哪些途径来影响绿色发展？是否存在空间溢

出效应？再如，实践中哪些因素或机理的作用效果相对更显著？不厘清前述问题，就难以选

取恰当的金融措施和政策以更有效地促进绿色发展。

（二）机理分析



资本支持效应：通过增加资本要素投入规模来促进技术创新和提升经营规模，进而增加 GDP

等好产出。

资本配置效应：向资源利用效率高的区域提供更多资金支持，推动其技术创新和提升经营管

理水平，进而影响经济产出和绿色发展

企业监督效应：影响经营主体的经营效率和经济产出，同时降低环境污染等坏产出

绿色金融效应：通过对绿色和环保产业、环境保护等提供资金支持，降低环境污染等坏产出

空间溢出效应：某个区域金融发展可能对周边区域具有扩散或者回流效应促进或削弱其绿色

发展水平

三、实证研究设计

3.1 绿色发展测度

DEA 数据包络分析

生态效率

一级指标 二级指标

投入变量

（资源约束）

固定资本存量

就业人数

建成区面积

耕地面积

用水总量

能源消费总量

坏产出（环境约束） 污染物排放量（7种熵权法）

好产出 GDP

3.2 变量和计量模型
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一级指标 二级指标 变量

资本支持效应

人均存款

人均资本=金融机构年末存款总额/年
末人口数

衡量资本支持的规模或者说潜在能力

存贷比

存贷比=金融机构年末贷款总额/金融

机构年末存款总额）

衡量资本支持强度，或者说存款转化

为贷款的效率

资本配置效应 贷款配置效率

贷款配置效率=当地 GDP 占全国比重/
当地贷款总额占全国比重，

该比值越高意味着贷款利用效率越

高。

企业监管效应

上市公司比重

上市公司比重=（上市公司数量/规模

以上工业企业数） 来衡量证券市场的

监督效应

短期借款占比
短期借款占比=（上市公司短期借款/

总资产）

长期借款占比
长期借款占比=（上市公司长期借款/

总资产）

绿色金融效应

环境污染治理投资中银行贷

款规模 绝对

银行贷款占环境污染治理投

资的比重 相对

控制变量：

技术水平（PT）：（绿色产业研发费用从投入到产出具有较长的时滞，难以反应当期技术水平）

发明，实用新型和外观设计三项专利的年授权数来衡量区域的技术水平

外资利用：FDI
能源消费结构：用能源消费总量中油类能源占比来衡量

3.2 变量和计量模型



空间杜宾模型（SDM）
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表 1 2010 年变量名定义与描述性统计

Tab. 1 Definition of variables and descriptive statistics (2010)

四、实证结果

4.1 区域金融发展与生态效率的时空变迁及联系(图 2，表 2)

图 2 区域金融发展(a, 以人均存款为例)和区域生态效率的时空变迁(b)

Fig. 2 Spatial-temporal changes of regional financial development (a) and

spatial-temporal changes of regional eco-efficiency (b)

4.2 各类效应检验

4.2.1 计量模型选取

表 3 OLS 和 SDM (点估计) 回归结果

Tab. 3 Regression of OLS model and point estimation of SDM



4.2.2 直接效应（表 4）

4.2.3 空间溢出效应（表 4）

4.3 金融危机前后各效应对比（表 4）

4.4 各效应的相对重要性（表 5）



4.5 稳健性分析（表 3，表 6）

五、结论

第一，金融发展和生态效率均具有集聚态势，且有明显的空间关联，东南沿海等发达地

区的发展水平相对较高。

第二，企业监督效应对当地绿色发展的积极影响相对最为明显，资本配置效应和资本支

持效应亦获得明显的证据支持，且在金融危机后进一步加强，但绿色金融效应的作用始终不

明显。

第三，对于周边区域而言，企业监督效应和资本支持效应具有明显的空间溢出效应。不

过，企业监督效应需要在长期中体现，且在金融危机后得到加强。而反映资本支持效应的存

贷比具有负向的空间溢出效应。

最后，金融危机后，虽然各类因素的直接效应及其相对重要性变化不大，但其空间溢出

效应的相对重要性发生了较大变化，影响绿色发展的各类金融因素的空间溢出效应大多变得

不再显著。

六、汇报点评

6.1 本文对金融支持与绿色发展是否存在因果关系的解释还不够充分；

6.2 在模型的选取方面前后似乎不完全一致。
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