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摘  要 

随着经济体制改革的深入和经济发展，金融是发展的重中之重。金融的发

展需要符合经济社会发展和人民群众需求。金融发展和经济增长相互依存、共

同繁荣。同时，经济发展是就业增长的基础，是解决就业问题的最重要途径，

有必要加强经济政策和就业政策之间的联系。推动金融发展支持就业。在此宏

观经济形势下，金融发展对经济增长和就业的影响值得做深入研究。 

首先，本文基于 1997～2020年我国 31个省级面板数据，基于分位数回归模

型，本研究考察了我国东部、中部和西部地区的金融发展对经济增长的影响是

否存在地区差异，金融发展可以通过经济增长间接影响就业，也在一定程度上

直接促进了就业。因此，将进一步研究金融发展对东部、中部和西部地区就业

的影响是否存在差异，针对不同地区的经济发展和就业水平，考察金融发展对

我国经济增长和就业的影响。 

其次，通过实证研究结果发现：1.我国金融发展对经济增长和就业影响显

著，但在不同分位数水平下，增长效应存在差异性。2.金融发展对东部地区经

济处于低分位点省份的影响程度较大，而对于中部地区经济位于高分位点的省

份影响程度较大，对西部地区经济整体有着显著的影响。3.对东中西地区的就

业来说，金融发展对就西部地区就业位于高分位点的省份的贡献较大，对于东

中部就业处于高分位处的促进效果最显著。 

最后，我国经济发展步入新常态，在此宏观经济形势下，为谋求新的经济

增长点，促进各地区就业，各个地方积极调整产业布局，要因地制宜，结合本

地区的发展阶段和特点制定金融业发展规划，通过合理引导金融发展释放区域

经济活力，促进就业。 

 

关键词：金融发展 经济增长 就业 面板分位数回归 
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Abstract 
With the deepening of economic system reform and economic 

development, finance is the top priority of development. The development 

of finance needs to meet the needs of economic and social development 

and the people. Financial development and economic growth are 

interdependent and prosper together. At the same time, economic 

development is the foundation of employment growth and the most 

important way to solve the problem of employment. It is necessary to 

strengthen the link between economic policies and employment policies. 

We will promote financial development to support employment. In this 

macroeconomic situation, the impact of financial development on 

economic growth and employment is worth further study. 

Firstly, based on the panel data of 31 provincial levels from 1997 to 

2020 and quantile regression model, this thesis investigates whether there 

are regional differences in the impact of financial development on 

economic growth in the eastern, central and western regions of China. 

Financial development can indirectly affect employment through economic 

growth, and also directly promote employment to some extent. Therefore, 

it will further study whether there is any difference in the influence of 

financial development on employment in the eastern, central and western 

regions, and examine the influence of financial development on Chinese 

economic growth and employment in view of the economic development 
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and employment levels in different regions. 

Secondly, the empirical results show that: 1. China's financial 

development has a significant impact on economic growth and 

employment, but at different quantile levels, the growth effect is not the 

same. 2. Financial development has a greater impact on the provinces with 

low economic scores in the eastern region, while it has a greater impact on 

the provinces with high economic scores in the central region, which has a 

significant impact on the economy of the western region as a whole. 3. For 

employment in eastern and western regions, financial development has a 

greater contribution to the provinces with high employment in western 

regions, and the promotion effect is the most significant for the provinces 

with high employment in eastern and central regions. 

Finally, China's economic development has entered a new normal. 

Under this macro-economic situation, in order to seek new economic 

growth points and promote employment in various regions, various local 

governments should actively adjust industrial layout, formulate financial 

development plans in light of local conditions and the development stage 

and characteristics of the region, and release regional economic vitality and 

promote employment through reasonable guidance of financial 

development. 

 

 



兰州财经大学硕士学位论文                                                  我国金融发展对经济增长和就业影响的差异性分析 

 

Keywords: Financial development ; Economic growth ; Employment ；  

Panel quantile returned 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



兰州财经大学硕士学位论文                                                  我国金融发展对经济增长和就业影响的差异性分析 

 

目   录 

1 引言……………………………………………………………………………… 1 

1.1 研究背景与意义………………………………………………………………1 

     1.1.1 研究背景………………………………………………………………1 

     1.1.2 研究意义……………………………………………………………… 2 

  1.2 文献综述………………………………………………………………………4 

     1.2.1 金融发展对经济增长的文献综述……………………………………4 

     1.2.2 金融发展对就业的文献综述…………………………………………5 

     1.2.3 关于面板分位数回归的文献综述……………………………………6 

  1.3 本文研究内容与研究框架……………………………………………………7 

  1.4 可能的创新之处………………………………………………………………9 

2相关理论与研究方法概述……………………………………………………10 

  2.1金融发展相关理论……………………………………………………………10 

  2.2 理论分析金融发展对实体经济的影响……………………………………11 

  2.3 理论分析金融发展对经济增长的影响……………………………………11 

  2.4 理论分析金融发展对就业的影响…………………………………………13                  

     2.4.1 基本假设………………………………………………………………13 

     2.4.2 劳动力市场下的均衡状况……………………………………………14 

  2.5 面板分位数回归模型的简介………………………………………………15 

     2.5.1 面板数据模型简介……………………………………………………15 

     2.5.2 分位数回归模型简介…………………………………………………18 

     2.5.3 面板分位数回归模型简介……………………………………………19 

3 金融发展对经济增长影响的差异性分析……………………………21 

  3.1 相关变量选取和模型构建…………………………………………………21 

     3.1.1 模型设定及数据说明…………………………………………………21 

     3.1.2描述性统计与研究方法……………………………………………… 21 

  3.2 关于金融发展对经济增长影响的面板分位数回归………………………23 



兰州财经大学硕士学位论文                                                  我国金融发展对经济增长和就业影响的差异性分析 

 

  3.3 东中西部地区金融发展对经济增长的影响………………………………25 

  3.4 本章小结……………………………………………………………………29 

4 金融发展对就业影响的差异性分析……………………………………31 

  4.1 相关变量选取和模型构建…………………………………………………31 

     4.1.1 模型设定及数据说明…………………………………………………31 

     4.1.2 描述性统计与研究方法………………………………………………31 

  4.2 关于金融发展对就业影响的面板分位数回归……………………………33 

  4.3 东中西部地区金融发展对就业的影响………………………………35 

  4.4 本章小结……………………………………………………………………39 

5 结论与建议……………………………………………………………………40 

  5.1 主要结论……………………………………………………………………40 

  5.2 相关建议……………………………………………………………………41 

参考文献…………………………………………………………………………42 

参作者攻读硕士期间研究成功目录…………………………………………46 

致谢………………………………………………………………………………47  



兰州财经大学硕士学位论文                                                  我国金融发展对经济增长和就业影响的差异性分析 

 1 

1 引  言     

1.1.1 研究背景 

随着我国经济发展步入新常态，金融是发展的重中之重，要与经济社会发

展以及人民的需求相一致。金融发展和经济增长是相互依存、共同繁荣。金融

是实体经济的血脉。党的二十大报告强调坚持把发展经济的着力点放在实体经

济上，我们要深入学习贯彻党的二十大精神，坚持金融服务实体经济的大方向，

充分发挥金融在支持产业转型发展、激活市场主体、壮大国有企业和区域协调

发展中的作用，以金融高质量发展稳步推进经济社会高质量发展。经济是金融

的支柱，金融发展究其本质，将注意力落在为实体经济服务，主动为实体经济

的发展添砖加瓦，积极构建长效机制，切实为实体经济提供金融支持，有效保

障实体经济发展。要努力为实体经济发展提供高质量、高效率的金融服务。贯

彻金融服务实体经济的目的和本质，同时，努力提高对实体经济的支持动力，

确保实体经济的合理运行。党的十八届三中全会强调要深化经济体制改革，注

重发挥市场在资源配置中的重要作用，金融改革也将是一个焦点问题。主要的

解决方法是提高金融配置资源效率以及金融支持实体经济发展。金融在促进经

济增长方面发挥着重要作用，但我国幅员辽阔，各地区经济发展存在较大差异。

基于中国经济社会发展存在明显的地区差异，各地区的金融发展也存在不平衡。

如果金融发展与实体经济发展不协调的问题更加严重，将有损实体经济的发展。

因此，本文分析了金融发展对经济增长的影响，可以大大完善我国的金融高质

量发展战略，确保未来国家经济增长更加平稳。 

从我国进行改革开放起，经济发展中金融市场也开始快速的发展和进步，

并且对我国就业有着一定的影响。随着经济体制改革的深入和经济的发展，我

国在推进经济增长的同时，关注就业问题。二十大报告提出，强化就业优先政

策，健全就业促进机制，促进高质量充分就业。实际上，促进就业从根本上说

要依靠发展。要形成促进经济增长和就业增长的良性循环，经济发展是带动充

分就业的基础，是解决就业问题的根本方式。要在经济持续健康发展过程中带

动就业率，使经济结构调整的过程成为就业促进能力不断提高的过程，就必须
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加强对经济和就业政策协调、调控和监督方式的创新，推动促进就业的财政和

金融等措施的实施。金融是现代经济的支柱，我国政府将注意力集中于通过金

融政策促进就业。事实上，充分就业和经济增长是重要的宏观经济目标。金融

发展通过经济增长间接影响就业，也会在某种程度上直接提高就业率。因此，

要想充分说明金融发展对实体经济的作用，不能只分析其对经济增长产生的作

用关系，还要考虑对就业的影响。目前受国内外多方面因素的影响，就业形式

会面临严峻挑战。《就业促进法》规定，国家应推行促进就业的金融政策，给予

中小企业更多的融资机会，金融机构改善金融服务，向中小企业提供信贷支持，

并在一定时期内向自主创业者提供小额贷款。相关的理论研究也表明：随着金

融发展水平的不断提高，各个公司获取信贷会更为容易，为了获取更多的利润，

他们的工作岗位会设置的更多。因此全社会的就业将会得到进一步的发展。但

是由于东中西部地理位置分布等原因，我国 31 个省市自治区经济发展参差不齐，

东部地区经济发展较快，西部地区经济的发展较慢。近年来，我国政府实施的

相关政策，对西部地区的发展更加重视。因此，金融发展在不同国家、不同时

期、不同发展阶段对经济增长和就业有不一样的影响。所以，在此背景下，研

究我国金融发展对经济增长和就业有何影响，以及东中西部地区的金融发展对

经济增长和就业的影响是否存在差异性。 

1.1.2 研究意义 

金融是国家竞争力的重要依托，是实体经济的源泉。党的十八大以来，我

国的金融体系在改革开放方面取得了重大进展，整个金融体系更加健康。现阶

段，我国把更多注重力放在深化金融体制改革和金融体系开放，进入高质量发

展阶段，对我国金融发展提出了更高的现代化要求，制定了新时期金融高质量

发展的基本指导原则和行动指南。 

金融是现代经济的核心，在全面建设社会主义现代化国家的道路上发挥着

重要作用。我国的经济发展需要金融发展的有力支持，金融发展可以为经济发

展提供充足的资金，这有利于我国经济的健康稳步向前。金融发展与经济增长

之间存在促进作用。推动金融发展受经济增长的影响，同样经济增长也决定了

金融发展。金融发展与经济发展之间相互促进。尤其是，金融结构的优化对金

融业的发展起到了积极的推动作用，同时，金融市场的灵活变动也可以推动全
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社会资金的有效分配与最优利用。实际上，金融发展的实质是不断扩大金融中

介服务，从而促进金融发展和经济增长。近年来，由于不同区域之间的经济社

会发展具有差别，不同区域之间的金融发展也有很大的不同，因此不能一概而

论。如果金融发展和经济增长脱节，将会进一步恶化二者的关系，将加剧政府

和公众对金融发展服务经济增长的担心。金融是经济增长的重要推动力，而经

济增长很大程度上通过金融发展的区域化得以实现。因此，在我国经济发展进

入新常态的今天，有必要研究金融发展对经济增长的影响，探究我国东中西部

地区在金融发展对经济增长方面影响的差异。 

在现阶段，就业是发展的主要目标，解决就业问题实质上要依靠发展。二

十大报告指出，坚持经济发展促进就业，要实施就业优先战略，完善就业机制，

首先要稳增长，稳就业。就业是最大的民生，实施以就业为导向的政策，推进

就业促进措施是实现高质量充分就业的途径。2008 年次贷危机凸显了金融市场

对就业的负面影响，导致中国的失业率大幅上升。告诫我们如果忽视了金融发

展对就业的影响，就不可能对就业机制有一个清晰的整体认识。随着金融发展

的不断提高，会使企业更容易获得贷款，并通过创造更多的就业机会来获得更

多的利润，这样可以促进整个社会的就业。然而由于地理位置等因素，我国东

中西部地区的经济发展并不平衡，东部地区发展较快，西部地区发展较慢。近

年来，我国政府对西部地区的发展更加重视，实施了一些政策，如丝绸之路经

济发展战略和西部大开发发展战略等。由于这些政策，我们的经济取得了一定

的平衡发展。那么，追求整个社会的有效就业，可以通过加快中国的金融发展

来实现。因此，有必要研究和分析我国不同地区下金融发展对就业的影响。 

想要探金融发展促进经济增长和有效就业的措施，本文从理论与实证两个

方面，对我国金融发展与经济增长、就业之间的关系进行了探讨。同时，还研

究我国东中西部地区金融发展与经济增长和就业之间的差异，并对金融发展推

动经济增长和就业提出有针对性，因地制宜的看法和建议。总之，本文的研究

具有一定程度上的现实价值。 
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1.2 文献综述 

1.2.1 金融发展对经济增长的文献综述 

国外学者早年提出了金融发展水平有利于经济增长的观点，如 Schumpeter

（1911）提出的金融促进论，之后许多的实证研究证明了该观点，如

Levine,Loayza and Berk(2000)、Rousseau（2002）等学者认为金融发展水平与经

济增长之间有着明显的正向作用。Xu（2000）通过 VAR 方法的分析，发现金融

发展水平对经济增长有正向影响。但随着研究的不断深入，越来越多的学者认

为在不同国家的政策背景下，金融发展水平与经济增长之间的关系可能会呈现

出不同的结果。如国外学者 Gregorio & Guidotti（1995）对金融发展和经济增长

之间的长远关系进行了分析，从整体上来看，二者呈正相关关系，但在拉丁美

洲却呈现负值，发现这是由于监管环境差，金融自由化而导致的。Shan&Morris

（2002）采用季度数据作为研究样本，通过因果关系检验分析法，对金融发展

与经济增长的联系进行了探讨，并将信贷总额和息差作为金融发展的指标。还

考虑金融发展对投资和生产力的影响。但发现很少有证据直接或间接地表明金

融发展“引领”经济增长。Rousseau & Wachtel（2002）使用 1960-1995 年的国

家金融发展、通货膨胀率和经济增长的每五年平均数，运用面板数据的回归分

析方法，发现当通货膨胀率超过阀值时，金融发展并不能促进经济增长。

Arcand 等（2012）通过信贷约束模型对金融和经济发展的影响关系进行了研究，

指出金融规模的盲目扩张会造成金融服务实体经济发展效率的下降。

Samargandi等（2014）基于 1980-2008年中等收入国家的面板数据，发现金融发

展对经济增长没有长期正向线性关系。还发现中等收入国家面临一个门槛，超

出临界值的金融发展已经无法促进经济的发展。近几年，我国的学者们，不但

对金融发展和经济增长的关系进行了深入的探讨，还深入探究了金融发展对经

济增长的地区差异性。 

研究金融发展与经济增长关系的作用，黄志林和董志勇（2013）基于动态

门槛面板模型，将通胀作为一个阈值变量，对我国金融发展和经济增长之间的

非线性关系进行了研究，当通货膨胀过高时，其会对经济增长会产生抑制效果。

杨友才（2014）基于 1987-2009年的面板数据，选用金融发展水平作为门槛变量，
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研究发现处于不同金融发展水平下，其对经济增长的促进作用不同，且具有门

槛效应和边际递减效应。张亦春和王国强（2015）基于 1992-2012年省级面板数

据，采用双门槛回归检验，发现金融发展水平与经济增长具有非均衡关系，对

金融发展从主观与客观方面给予了相关建议。刘金全和龙威（2016）把金融发

展和收入增长率当成门限变量，研究了金融发展与经济增长的非线性关系。实

证结果表明当金融发展的低于门限值以下时，金融发展对经济增长具有明显的

正向影响，因此要对金融发展速度进行控制。 

关于金融发展对经济增长影响的差异性分析。起初，王晋斌（2007）采用

动态 GMM 方法，基于各地区的金融控制强度，金融发展与经济之间的关系是

按时间段来研究的，在金融控制度强的地区中其关系并不显著。周丽丽等

（2014）金融发展速度和经济增长速度之间的关系在区域收敛模型中得到了分

析研究，此外还研究了在不同区域下其关系的差异性。近来，李瑞和董璐

（2021）采用结构方程模型分别验证了我国及东、中、西部地区金融发展驱动

经济高质量发展的影响效应。分析结果表明：对全国而言，金融发展对经济高

质量发展的各个方面都有显著的促进效应，金融发展水平对东、中、西部经济

高质量发展的影响有着显著的区域差异。陈丰华（2021）运用动态面板数据模

型对金融服务实体经济发展效率的影响因素进行分析，实证结果表明我国金融

支持实体经济发展整体呈现上升趋势并且存在明显的区域差异性特征。田皓森

和潘明清（2021）运用固定效应模型，对数字金融对城市经济绩效的影响进行

了探究，结果显示，随着城市数字金融发展水平的提升，该促进效应呈现出边

际效应递增的非线性变化趋势。 

1.2.2 金融发展对就业的文献综述 

目前有关金融发展和就业方面的研究中，大多研究运用的是国家层面上的

时间序列数据。早些年，Jung（1986）、Merton（1992）和 Levine（1997）等表

明各个角度上金融发展能推动就业。Caggese & Cunat（2006）研究结果表明，

融资约束不仅会对企业的就业决策产生影响，而且还会对企业的长期、短期就

业产生影响。Acemoglu（1997）认为金融约束对就业有影响，因其对进入市场

的创新型企业有抑制作用。Pagano & Pice（2012）研究表明，金融如何影响就

业以及金融发展的标准指标与就业增长的关系。相关的研究中，关于金融发展
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和就业之间的关系，可以从金融发展和经济增长的学术文献中间接得到二者的

关系。我国一些学者提出以经济增长带动就业的对策。王元月和王青照（2005）

基于相关变量建模，认为金融发展能促进就业。而且还从金融深化、储蓄向投

资的转化效率和资本产出效率这三个方面说明了我国金融发展对就业的影响。

而这些研究中关于相关变量地区层面的面板数据的应用研究还很少。 

下面是已有研究中关于面板数据的应用，唐时达等（2015）基于我国省级

面板数据，分析了就业和金融结构的变化及市场的特征存在一定的关系。黄英

伟和陈永伟（2015）通过建立省域面板模型，得出了我国的金融发展会对就业

产生影响的结论。经过差分广义矩估计，对附加金融约束的数理模型来进行检

验，发现该数理模型可以解释所提出的假设。林春（2017）基于系统矩估计方

法，分析在三大产业中我国金融发展和就业有何关系。发现在第三产业中金融

发展和就业成正相关关系，但在第一、第二产业中成负相关关系。总的来说，

越来越多人开始关注就业政策，因此，如何利用金融政策来推动就业，已成为

国内外众多学者关注的焦点。目前现有的研究中很少有分析在不同地区下金融

发展对就业的影响。由于我国就业人口规模庞大，亟需理清金融发展与就业影

响的差异性。 

1.2.3 关于面板分位数回归的文献综述 

本部分对面板分位数回归模型的理论研究和应用研究进行综述。 

（一）面板分位数回归模型的理论研究综述 

Kenker 和 Bassett 于 1978 年首次提出了分位数回归方法，主要弥补了普通

最小二乘法（OLS）回归分析的不足之处，即只能描述自变量对因变量平均值

的影响。随着面板数据的日益普及和面板模型的不断完善，国内外研究者开始

尝试在面板数据模型中使用分位数回归方法。Koenker（2004）建立固定效应面

板分位数回归模型，第一次将面板数据和分位数回归模型相结合。为日后关于

分位数回归方面的研究奠定了坚实的基础。Galvao（2008）试图减少了面板量

化模型中缺失变量导致的估计偏差，引入了工具变量，并且他还发现该方法对

于处理尖峰厚尾数据效果和回归结果很好。Powell（2010）使用无条件分位数

回归方法去研究由于外生变量或者内生变量存在而出现面板数据回归不稳健的

情况。罗幼喜和田茂再（2010 年）提出了三种方法来估计面板固定效应分位数
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模型的参数，即带有一阶差分的分位数回归法、带有固定效应变换分位数回归

法和引入虚拟变量的惩罚分位法。 Canay（2011）提出了一种简单、易于实施

并且估计结构具有一致 性和渐进性的两阶段分位数回归方法。进一步发展了分

位数回归模型的应用。张元杰和田茂才（2015）进一步提出了一种两阶段 K 步

差分分位回归方法来估计效应面板分位数模型的参数，并表明该方法适用于大

样本数据。powell（2016）提出了一种非可加性固定效应面板分位数模型，对

面板分位数回归模型的求解，可以通过马尔可夫链蒙特卡洛或者模式搜索法。 

（二）面板分位数回归模型的应用研究综述 

随着越来越多的学者对面板分位数回归模型理论的进一步探索，其应用研

究也在进一步的丰富充实，在经济、金融和公共财政的许多方面应用。Martins

和 Pereira（2004）将分位数回归估计应用于解决学校教育与工资不平等的关系。

Alagidede 和 Panagiotidis（2012）利用分位数回归分析了 G7 国家股票收益率与

通货膨胀的关系。为了研究财政分权与经济增长之间的关系，张曙晓和戴永刚

（2012）建立了面板分位数模型，研究的目的是调查财政分权和经济增长存在

的关系。结果显示，财政分权可以提高经济增长，但其经济效应取决于经济发

展水平。Huo 和 Kim(2015)通过比较面板分位数模型中各分位点上的参数值的大

小，研究了经济增长的收敛性，研究结果显示，低四分位点和高四分位点的经

济增长收敛速度要高于中位数收敛速度。通过梳理上述文献可知：第一，金融

发展水平的提高，可以有效地促进经济增长和就业发展，这是一个普遍存在的

趋势。但是，对于不同地区来说，金融发展对经济增长的影响可能会有很大的

差异性。且在就业水平不同地区，金融发展对就业的影响也存在差异。第二，

在研究金融发展对经济增长和就业的影响时，目前，国内大多数的学者基本上

都使用了面板均值模型，还没有人使用过面板分位回归法对其进行过分析和研

究。 

1.3 本文研究内容与研究框架 

本文基于国内外相关研究，基于分位数回归模型来分析金融发展水平对经

济增长和就业的影响及在不同地区的差异性。主要包括以下几个方面：1.对金

融发展相关理论及面板分位数研究方法进行概述。2.通过比较固定效应模型和
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面板分位数回归模型，发现面板分位数回归可以较为全面且精确地描述金融发

展对经济增长和就业的影响情况。3.基于面板分位数回归模型，分析在不同地

区下其金融发展对经济增长和就业的关系。研究在不同经济发展水平和就业水

平下，我国金融发展水平对不同地区经济增长和就业的影响，为不同地区金融

发展规划提供相关建议。论文整体框架如下图： 

 

图 1.1   本文研究框架示意图 
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1.4 可能的创新之处 

如果金融发展和实体经济发展之间的不协调问题进一步加深，这将会影响

实体经济发展的。因此，在我国经济发展步入新常态下，关注金融发展水平对

经济增长和就业的影响问题，需探究中国各省份金融发展水平对经济增长和就

业的差异性。那么想要提高经济增长和实现全社会的高效就业，可以通过加快

推动我国金融市场的发展。目前国内外学者，对金融发展水平和经济增长之间

的关系研究的较多，但对金融发展和就业的研究甚少。并且在不同地区差异性

方面的研究都很少。我国由于地理位置等原因，在经济发展方面我国 31 个省市

自治区是参差不齐的，具体表现在东部地区经济的发展较快，西部地区经济的

发展较慢。近几年，我国政府实施的相关政策，对西部地区的发展更加重视，

例如，针对西部地区实施丝绸之路经济带发展战略和西部大开发发展战略等。

通过这些政策能够缩小区域差距，所以有必要分析研究我国不同区域的金融发

展对经济增长和就业的影响关系。 

本文可能的创新之处： 

第一，将分位数回归引入面板数据模型并结合均值回归进行比较分析，发

现通过面板分位数回归能够更清晰、准确地呈现出金融发展在各个分位点上对

经济增长和就业的影响，从而避免单一的均值回归无法准确呈现总体分布特征

的缺点。 

第二，研究我国金融发展对经济增长与就业的影响，以及东中西部地区分

别在这两个方面的差别，可以针对不同地区采用适合该地区发展的相应方法对

策，为各地区经济增长和就业影响提供合适的金融发展方面的建议。 
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2 相关理论与研究方法概述     

2.1 金融发展相关理论 

结合对我国金融发展的相关理论研究，可以从两个角度：金融结构和金融

开放程度。对金融发展展开分析研究。其中，金融结构指的是金融工具与金融

机构存在内容的体现，它和我国的社会经济结构有一定的联系。而且，金融结

构的变化主要表现为金融体系变化下的商业银行变化及社会资本配置过程中的

金融市场地位变化等方面。 

金融市场和金融产品的出现是人类社会重要的制度创新，他们大大增强了

市场经济配置资源的能力，提高了经济增长的效率和水平。所以研究金融发展

对经济增长的影响机制和规律对金融具有重要意义。金融发展理论涉及金融发

展对经济增长影响机制和模式。目前我国有两类金融发展理论，1.微观金融发

展理论，主要侧重于对企业生产经营活动进行研究，比如企业资产结构、融资

方式和公司治理结构。2.宏观金融发展理论，主要侧重于研究一个国家的整体

经济增长、增长效率和技术进步的各种影响，与微观金融发展理论不同，宏观

金融发展理论侧重于研究一个国家整体。通过几十年的发展，目前有三种主要

的金融发展理论。 第一个是金融结构理论。金融学者戈德史密斯提出，把金融

发展用来解释各个国家之间和同一国家不同阶段下随着时间推移的增长差异。

戈德史密斯指出，金融发展导致了不同规模和结构的金融市场的形成。金融发

展是造成增长效率和技术进步差异的主要原因之一。第二，麦金农，肖学派理

论。 该理论是由美国宏观金融学者罗纳德-麦金农和爱德华-肖提出的。他们的

理论界定了通货膨胀和利率变化等假设经济因素在宏观经济管理中对实体经济

增长的作用。第三，金融系统功能理论。主要探讨了金融体系的运作，尤其是

对金融发展的影响。在金融发展过程中，分析了不同金融组织系统对经济增长

的功能影响。 
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2.2 理论分析金融发展对实体经济的影响 

实体经济是一个国家经济的主要组成部分，是经济发展中最基础、最重要

的部分，与经济的持续稳定发展息息相关。金融业在一定程度上是实体经济发

展的产物，是为实体经济发展服务而存在的，对实体经济的发展有重要贡献。

实体经济是金融业存在和发展的基础，金融业在促进实体经济发展中可以发挥

重要作用。 它可以提高资源配置的效率，而金融最重要的作用就是资源配置。

通过它的作用，金融不仅可以有效地收集社会的闲置资本，对其进行科学改造，

满足实体经济的资本需求，有效提高资本利用率，而且还可以发挥价值作用。

它还可以发挥价值发现的作用，有效引导资本资源流向发展潜力大的产业，有

效提高资本利用率。 它们可以降低实体经济的风险，并在风险发生时将对经济

的影响降到最低。一系列的金融工具可以减少实体经济运行中的风险。它们可

以支持实体经济机构的重组。金融可以在公共资金的分配中发挥主导作用，而

且效率很高。随着经济的发展和金融本身的深化，金融相对于实体经济的有效

性得到了有效的扩展，并出现了某些类型的衍生工具。例如，信息的传递和财

富的再分配都是通过金融进行的，金融在实体经济发展中的作用不断扩大，渗

透到实体经济的各个领域。 

目前，金融发展与实体经济的失衡已经成为限制经济发展的重要成因。要

想科学解决此问题。金融发展和实体经济发展之间的不协调问题进一步加深，

这将会影响实体经济发展的。充分就业和经济增长是重要的宏观经济目标。金

融发展通过经济增长间接影响就业，也会在某种程度上直接提高就业率。因此，

要想充分说明金融发展对实体经济的作用，不能只分析其对经济增长产生的作

用关系，还要考虑对就业的影响。因此，在我国经济发展步入新常态下，需探

究我国各省份金融发展对经济增长和就业的差异性。 

2.3 理论分析金融发展对经济增长的影响 

随着我国社会经济的发展，通过金融发展研究表明，不同地区的经济发展

环境因金融结构的变化而存在着明显的差异，金融结构变化一般情况是由简单

到复杂，由低到高逐渐发展的，并且对经济增长也有着相应的促进作用。 
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在金融市场环境中，金融结构的积极作用对内部金融市场环境的发展起着

重要作用，进而对经济结构的宏观调整和经济增长起着重要作用。金融资产结

构对经济增长也有重要的影响，它不仅体现在消费、投资等经济领域的各种因

素上，而且还会对资金的流向产生一定的影响，最后还会影响到对实体经济。

当人们的需要被满足时，他们将获得自主地、有效地进行财富管理，进而对他

们的金融资产构成进行进一步的优化，并对他们的长期消费行为产生影响，进

而通过他们的金融投资行为对经济发展产生影响。所以，在一个国家的经济发

展与转型中，金融资产的结构是决定消费与投资的一个重要因素。金融开放在

经济增长中的作用体现在经济变革中。金融服务贸易的自由度取决于金融开放

环境，它对国际资本流动的速度产生影响，能够推动在国际投资收入分配中的

利益增长曲线。因此，区域间的资本流动和制衡为每个地区的资本增长提供了

一定的基础。如果从微观层面分析，金融创新对经济增长的作用可以看成是金

融创新对资本积累以及生产效率和技术创新等积极影响。要使金融创新真正地

推动经济发展，就必须对影响经济发展的各个要素进行调节。 

金融发展对经济增长的影响主要体现在储蓄、管理、贸易等业务的金融发

展上，可以极大的促进经济的发展。金融的不断发展，能够对金融市场和金融

系统进行完善，推动社会经济生活中各个部门、各个方面都积极地融入到金融

系统中，并积极地参加到金融系统的建设中来，要对金融结构进行优化，从而

达到金融管理的现代化水平。这将确保更强有力的金融发展，并通过金融发展

导致社会经济增长的变化。在金融的发展过程中，金融服务的发展也将对金融

的发展发挥出积极效果。 

综上所述，社会经济增长与金融发展之间存在着密不可分的联系，金融经

济结构是社会经济发展的重要组成部分，其对促进经济增长有着不可忽视的作

用。而金融发展与经济增长之间也存在着正相关关系，这是因为金融发展可以

促进经济增长，同时也可以为社会提供更多的融资渠道，从而推动社会经济发

展。 
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2.4 理论分析金融发展对就业的影响 

当经济的发展和金融改革不断推进时，就业形势会变得更为严峻。就业问

题关乎国家的繁荣与发展，关乎人民的幸福生活，关乎企业的创新发展，关乎

社会的和谐稳定。经济发展和金融发展的推动下，就业有所增加，失业率有所

控制，但是仍然存在着一些矛盾。政府各级部门都要把就业问题摆在重要位置，

发挥金融的支持作用，把就业政策落实到位，努力解决就业中的突出问题，为

提高就业水平和质量做出努力。接下来，通过理论解释金融发展对就业的影响。 

根据已有的研究，发现附加金融约束的数理模型可以解释金融发展对就业

的影响。借鉴已有的做法，本文将会在 C-D生产函数中增加融资约束。 

2.4.1 基本假设 

首先，前提假定企业在经济中是具有相同性质的，C-D 生产技术通过资本

K 和劳动 L。得到企业的产出为 

                                                  			𝑌 = 𝜃𝐾!"#𝐿#                                                                (2.1) 

其中，参数𝜃反映生产技术，𝛼𝜖(0,1)。设定处于单位资本价格情况中，𝜔为

工资。不考虑自有资本A，在完全竞争的银行下企业可以借到所需要的任何资金，

出于方便考虑，假设利率为 0，用参数𝜆表示银行的监管力度，这对金融发展水

平有所体现，同时关系到机构效率和法律规章。 

具体有三个阶段，融资阶段、劳动力雇佣阶段，生产阶段。第一阶段，企

业家自己拥有 A资产，购买资本 K，借入资金 F；第二阶段企业家雇佣工人，其

人数记为 L；第三阶段，进行生产的收入记为 Y，工人的工资收入为𝜔𝐿，由私人

得到的利益为 B，其余的收益是银行的。 

其中第二阶段中的雇佣问题： 

max
$
𝐵 = (1 − 𝜆)(𝑌 − 𝜔𝐿)                                        (2.2) 

由此，劳动力需求函数为： 

𝐿5 = 6#%
&
7

!
!"# 𝐾

                                                                                      
(2.3) 

企业家对应的私人收益为： 

	𝐵5 = (1 − 𝜆) 8(1 − 𝛼) 6#
&
7

#
!"# 𝜃

!
!"#9 𝐾 = (1 − 𝜆)𝜙(𝑤)𝐾		            (2.4) 
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其中𝜙(𝑤)表示单位资本的投资利润，是工资w的减函数：𝜙'(𝑤) < 0。在超出自

有资本A外企业家可以进行投资: 
         𝐾 ≤ 𝐴 + 𝐹 = 𝐴 + 𝜆𝜙(𝑤)𝐾                                                (2.5) 

根据企业承诺的报酬	𝜆𝜙(𝑤)来进行条件约束，如果当	𝜆𝜙(𝑤) < 1时，那么

每单位的可承诺收入多于投资收入，则金融约束成立。 

设工资的下限是𝑤： 

𝑤 = 𝜙"!(1 𝜆⁄ ) = 𝛼[𝜆(1 − 𝛼)]
!"#
# 𝜃

!
#                                            (2.6) 

工资上界为𝑤D： 

𝑤D = 𝜙"!(1) = 𝛼(1 − 𝛼)
!"#
# 𝜃

!
#                                                          (2.7) 

所以，在𝑤 ∈ F𝑤,𝑤DG的时候，在资本方面，企业提出了一定的需求: 

𝐾() =
*

!"+,(&)
                                                                      (2.8) 

对于劳动力的需求为： 

𝐿() = 6#%
&
7

!
!"# *

!"+,(&)
                                                             (2.9) 

发现劳动力的需求函数与工资是反比关系。结合公式(2.9)可知，在工资水

平𝜔确定的情况下，金融发展水平𝜆与资本存量成正比，说明企业投资增加时，

会吸引更多的工人。 

2.4.2 劳动力市场下的均衡状况 

设供给工资𝑤是一个𝐿/(𝑤)非递减的函数，那么知道劳动𝐿∗和水平𝑤∗的关系: 

6#%
&∗7

!
!"# *

!"+,(&∗)
= 𝐿/(𝑤∗)

  
                                                  (2.10) 

同时发现该均衡点只有一个，这时在该约束条件下企业达到了均衡。 

下图展现出金融发展水平从𝜆到𝜆'时，其对于劳动力需求的变化。由图看出，

当金融发展水平提高的时候，需求曲线向右上方移。当工资值处于𝑤的时候，

发现需求曲线趋于平稳。所以可知，金融发展对就业有促进作用。 
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图1 金融发展对就业的影响（厂商） 

 

在此模型中发现，就企业𝑖而言，当其盈利能力参数𝜃1发生变化时，就业也

会发生改变： 

2$∗

2%%

%%
$∗
= !

!"#
!

[!"+,(&∗)]
                                                       

(2.11)  

发现当金融发展水平𝜆增加时，就业也会有所增加。解释其经济含义为：处

于金融状况较好的情况时，如果企业进行较好的投资，那么就业可以随之而推

进。理论分析充分说明了我国金融发展对就业有推动作用。 

2.5 面板分位数回归模型的简介 

2.5.1 面板数据模型简介 

面板数据能反映时间上和空间上的异质效应。而时间序列数据和横截面数

据分析没有控制这种异质性，因而其结果很可能是有偏的。 

假设被解释变量为𝑦15和解释变量为𝑥15（k×1阶列向量）。针对面板数据可以

构建混合模型、固定效应模型或者随机效应模型。 

其一，混合模型为 

	𝑦15 = 𝛼 + 𝑥15' 𝛽 + 𝜀15 ,  i=1,2,…,N;t=1,2,…,T                                (2.12) 

其中𝛼为截距项，𝛽为斜率系数，𝜀15为误差项。 

其二，固定效率模型分为个体、时点和个体时点三类。 

个体固定效应模型为 

𝑦15 = 𝛼1 + 𝑥15' 𝛽 + 𝜀15 , i=1,2,…,N; t=1,2,…,T                                   (2.13) 



兰州财经大学硕士学位论文                                                  我国金融发展对经济增长和就业影响的差异性分析 

 16 

其中，𝛼1表示不同的截距项，对应强假定条件是： 

𝐸(𝜀15|𝛼1 , 𝑥15) = 0 , i=1,2,…,N                                            (2.14) 

这里𝛼1作为随机变量描述不同个体建立的模型间的差异。满足𝛼1与𝑥15相关。

也可以表示为 

𝑦15 = 𝛼!𝐷! + 𝛼6𝐷6 +⋯+ 𝛼7𝐷7 + 𝑥15' 𝛽 + 𝜀15 , t=1,2,…T             (2.15) 

其中𝐷1 = Q
1, 如果属于第𝑖个个体

0, 其他
 i=1,2,…,N                                                                

时点固定效应模型为： 

𝑦15 = 𝛾5 + 𝑥15' 𝛽 + 𝜀15 , i=1,2,…,N; t=1,2,…,T                              (2.16) 

其中𝛾5为随着时间变化的截距项。也可以加入虚拟变量表示为  

𝑦15 = 𝛾8 + 𝛾!𝑤! + 𝛾6𝑤6 +⋯+ 𝛾9𝑤9 + 𝑥15' 𝛽 + 𝜀15 , i=1,2,…,N            (2.17) 

其中𝑊1 = Q
1, 如果属于第𝑡个截面
0, 其他

  t=1,2,...,T                                                  

个体时点固定效应模型为： 

𝑦15 = 𝛼8 + 𝛼!𝐷! + 𝛼6𝐷6 +⋯+ 𝛼7𝐷7 + 𝛾!𝑤! + 𝛾6𝑤6 +⋯+ 𝛾:𝑤: + 𝑥15' 𝛽 +

	𝜀15                                                                                                                           (2.18) 

其中𝛼1和𝛾5分别表示在个体上和时点上的截距项。也可以表示为 

𝑦15 = 𝛾8 + 𝛾!𝑤! + 𝛾6𝑤6 +⋯+ 𝛾9𝑤9 + 𝑥15' 𝛽 + 𝜀15 , i=1,2,…,N          (2.19) 

𝐷1 = Q
1, 如果属于第𝑖个个体

0, 其他
   i=1,2,…,N 

𝑊1 = Q
1, 如果属于第𝑡个截面
0, 其他

  t=1,2,...,T 

对此模型，参数的混合 OLS估计量不具有一致性。 

个体随机效应模型为 

                             𝑦15 = 𝛼1 + 𝑋15' 𝛽 + 𝜀15 , i=1,2,…,N; t=1,2,…,T                  (2.20) 

其中𝛼1与𝑋15无关。且𝛼1 ∼ 𝑖𝑖𝑑(𝛼, 𝜎#6)，𝜀15 ∼ 𝑖𝑖𝑑(0, 𝜎;6)， 

估计方法如下：混合模型的估计方法有混合 OLS 和平均数 OLS。固定效应

模型的估计方法有离差变换的 OLS，一阶差分的 OLS。随机效应模型的估计方

法有平均数 OLS、可行 GLS。 
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在实证分析中，首先必须检查检验模型的形式，以确定要建立的特定类型

的面板数据模型。展开来说： 

单位根检验，意味着如果发现序列里有单位根的现象，那么这个过程就是

不平稳的。这也许会导致了回归分析中 "伪回归 "的情况发生。对应的单位根检

验方法包括：针对各个个体具有共同的单位根时采用 Levin-Lin-Chu 的 t检验：

针对各个个体有不同单位根时采用 Fish-ADF检验等。 

利用 F检验确定是混合或者固定效应模型 

                                               𝐹 = (<<=&"<<=') (7"!)⁄
<<=' (7:"7"?)⁄                                        (2.21) 

其中𝑆𝑆𝐸9和𝑆𝑆𝐸15分别为混合和固定效应模型的残差平方和。 

利用 Hausman检验确定是随机还是固定效应模型。对应的统计量为 

𝐻 = (𝜃5 − 𝐻 = F𝜃5 − 𝜃[G' 6	𝑉𝑎𝑟_ F𝜃5G − 𝑉𝑎𝑟_ F𝜃[G7
"!
F𝜃5 − 𝜃[G ∼ 𝜒6(𝑘)             (2.22) 

其中𝜃5和𝜃[分别为同一类型下针对不一致的估计方法获取的估计值。 

基于面板数据的自回归分布滞后模型。考虑到，实际上被解释变量𝑦15不仅

受到解释变量𝑥15的影响，而且受到自身滞后变量的影响。因此，一般的等式两

边通过加入被解释变量𝑦15的滞后值得到如 Huang 和 Yeh（2013）所采用的自回

归分布滞后（ARDL）模型形式。即设定更一般的 ARDL 模型其嵌套模型。比

如，𝐴𝑅𝐷𝐿@A，BC可写作： 

𝑦15 = 𝜇1 + ∑  A
DE! 𝜆1D𝑦1,5"D + ∑  B

DE8 𝛿1D𝑋1,5"D + 𝜀15                            (2.23)                                                                                                             

其中，p 表示自回归模型阶数，q 表示移动平均模型阶数，𝜆1D和𝛿1D表示滞后 j 期

的𝑦1,5"D和𝑋1,5"D对𝑦15的影响程度。在上述模型(2.23)的基础上，构建误差修正模

型来分析被解释变量的变动和解释变量的变动的短期调整关系。误差修正模型

设定为： 

Δ𝑦15 = 𝜇1 + 𝜙1h𝑦1,5"! − 𝜃𝑋1,5"! − 𝜇1i + ∑  A"!
DE! 𝜆∗1DΔ𝑦1,5"D + ∑  B"!

DE8 𝛿1D
∗ 𝑋1,5"D + 𝜀15                                                                                                                 

(2.24) 

其中，对于第 i 个个体而言，𝜙1为 t－1 期的误差修正项(𝑦1,5"! − 𝜃𝑋1,5"! − 𝜇1)的

系数。当𝜙1 < 0时，可以依据误差修正项𝑦1,5"! − 𝜃𝑋1,5"! − 𝜇1来分析修正的作用： 
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若 t－1 时刻𝑦1,5"!大于其均衡𝜇1 + 𝜃𝑋1,5"!，则(𝑦1,5"! − 𝜃𝑋1,5"! − 𝜇1)为正，从

而𝜙1h𝑦1,5"! − 𝜃𝑋1,5"! − 𝜇1i为负，使得Δ𝑦15减小； 

若 t－1 时刻𝑦1,5"!小于其均衡𝜇1 + 𝜃𝑋1,5"!，则(𝑦1,5"! − 𝜃𝑋1,5"! − 𝜇1)为负，从

而𝜙1h𝑦1,5"! − 𝜃𝑋1,5"! − 𝜇1i为正，使得Δ𝑦15增大。 

  这很好地测度了长期非均衡误差项(𝑦1,5"! − 𝜃𝑋1,5"! − 𝜇1)对𝑦15的控制。 

2.5.2 分位数回归模型简介 

分位数回归模型是用来研究解释变量与响应变量的条件分位数之间的关系，

我们经常使用的最小二乘回归法仅能够得出响应变量的均值变化情况，如果想

要获得响应变量的条件分布，则需要采用分位数回归模型，这样可以更加细致、

全面地描述出数据分布的特征。 

在传统的回归分析中，大多数情况都是对变量的条件均值进行回归，因为

条件均值回归拥有良好的特性，例如，在一定条件下，产生最佳的线性无偏参

数估计值，因为该模型容易计算、理解和运用，因此被广泛用于社会经济问题

的研究中。然而，条件均值模型也有不可忽视的缺点：模型中的误差项必须是

正态分布，并满足方差具备齐次性假设，而实际情况却难以满足达到。并且在

经济不断发展的背景下，学者们不再只关注因变量的中心点，因为尾部分布和

离群点还包含更多可挖掘的信息，如何获得这些信息呢？ 

柯恩克和巴赛特提出了利用分位回归来处理上述问题。该回归模型一经提

出就获得了广泛的关注，因为该方法不仅能刻画出各条件分位数下的响应变量

的分布，而且对反应变量的分布没有强加任何的限制。 

在均值回归分析中，利用最小二乘估计法，对被解释变量 Y 的条件期望值

与解释变量 X 的函数关系进行估计，即𝐸(𝜏|𝑋) = 𝑋:𝛽。而在一个已知的自变量

X的情况下，分位数回归所得到的结果实际上是一个由因变量 Y所决定的分位数

函数： 

                                                  𝑄G(𝜏|𝑋) = 𝑋:𝛽(𝜏)                                               (2.25) 

OLS 方法是利用最小化残差平方和的方法，对该方法进行求解，得到待估

参数。而在分位数回归模型中，可由下面的公式来决定其参数： 
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Min∑ 𝜌HI
1E! 6𝑦1 − 𝑥1:𝛽(𝜏)7                                        (2.26) 

也就是采用最小化加权距离进行相加求的结果，得到参数𝛽(𝜏)的估计𝛽m(𝜏)

为： 

				𝛽m(𝜏) = 	arg	𝑚𝑖𝑛
J(H)

∑  I
1E! 𝜌(H) 6𝑦1 − 𝑥1:𝛽(𝜏)7                           (2.27) 

其中，𝜌:(𝑢) = 𝑢F𝜏 − 𝐼(𝑢 < 0)G为损失函数，𝐼(𝑢 < 0)为示性函数，当𝑢 < 0为

真时，𝐼(𝑢 < 0) = 1，当𝑢 < 0为假时，𝐼(𝑢 < 0) = 0，即： 

                               𝜌5(𝑢) = Q
	𝜏𝑢																，𝑢 ≥ 0
(𝜏 − 1)𝑢					，	𝑢 < 0

                                        (2.28) 

因此，（2.29）式可以进一步改写为： 

𝛽m(𝜏) = arg𝑚𝑖𝑛
J(H)

u v 𝜏w𝑦1 − 𝑥1:𝛽(𝜏)w + v (1 − 𝜏)w𝑦1 − 𝑥1:𝛽(𝜏)w
K%LM%

(J(H)K%LM%
(J(H)

x 

                                                                                                                           (2.29) 

当𝜏=0.5 时，公式(2.25)就可以表示作中位数回归，通过计算公式(2.29)，得

到的结果就是进行中位数回归参数估计的结果。要特别注意一点，任意分位数

水平下的回归结果，不仅仅是基于这一分位水平以下的部分样本的信息得到的。

而是通过计算所有样本数据得到的。 

分位数回归模型的稳健性、渐进性、同变性拓展了该模型的应用领域，适

用于数据分布呈现尖峰厚尾、非正态等特性，并且在随机干扰下，分位数回归

模型比最小二乘回归模型更有效，模型效果更好。 

2.5.3 面板分位数回归模型简介 

面板分位数回归模型是一种更稳健、更灵活的回归分析方法，因为它结合

了两种计量方法，不仅可以深入研究大样本面板数据中所包含的一些信息，还

能够起到分位数回归的效果。相对于传统的线性回归模型，该模型不但能展现

因变量的变动趋势，还能够研究两变量的条件四分位数之间的关系，可以得到

因变量的条件概率分布，能够更准确地确定被解释变量和解释变量之间的关系。 

近年来，面板数据模型因其优势在实证研究中得到了广泛的应用，而将分

位数回归应用于面板数据模型是一项既有理论意义又有广泛适用性的创新研究。 
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Koenker(2004)就基于分位数回归对结构性面板数据进行建模和分析，构建出了

一种包含个体固定效应的面板分位数回归模型，他的工作无疑为面板分位数回

归模型研究带来了新的灵感。 

            𝑄K%)(𝜏 ∣ 𝑥15) = 𝛼1(𝜏) + 𝑥15:𝛽(𝜏), 𝑖 = 1,2,⋯ ,𝑁; 𝑡 = 1,2,⋯ , 𝑇      (2.30) 

 上述模型中需要估计的参数为𝛼1(𝜏)和𝛽(𝜏)。当在观测值足够多的情况下，

可以通过对每个个体在𝜏分位数下的固定效应𝛼1(𝜏)进行估计。 

 模型中待估参数的求解，可通过下式(2.31)得到： 

(𝛼~(𝜏), 𝛽m(𝜏)) = arg𝑚𝑖𝑛
(#,J)

∑  1 ∑  5 𝜌H(𝑦15 − 𝑥15:𝛽(𝜏) − 𝛼1(𝜏)) + 𝜆∑  7
1E! |𝛼1(𝜏)| (2.31) 

式中∑  7
1E! |𝛼1(𝜏)|是惩罚项。如果考虑个体固体效应的存在情况，那么将该惩罚

项引入。𝜆为调节参数，出现𝜆→0 的情况时，此时引入的惩罚项将会消失，此

时其参数估计就是固定效应的参数估计；出现𝜆→∞的情况时，𝛼1→0，

i=1,2,...,N，由于模型中几乎没有固定效应，所以是对混合模型进行的参数估计。

Lamarche (2010)对模型中的参数选择进行了研究，并给出了这样一个结论：在

任意的𝜆取值下，模型中参数的估计都是无偏的。𝜌H(𝑢) = 𝑢(𝜏 − 𝐼(𝑢 < 0))为损

失函数。 

可是，在研究中发现，如果出现每个截面的样本量𝑀1比较少的情况，很难

像上述一样去估计每个截面的完全分布效应𝛼1(𝜏)。相关学者提出了可行性的解

决办法是认为𝛼1(𝜏) ≡ 𝛼1，不会随着𝜏的变化而变化。对于这一点，可以通过以

下公式来获得该模型中的参数： 

𝑚𝑖𝑛
(#,J)

 ∑  ?
NE! ∑  7

1E! ∑  :
5E! 𝜔N𝜌H* 6𝑦15 − 𝛼1 − 𝑥15

:𝛽(𝜏N)7 + 𝜆∑  7
1E! |𝛼1|       (2.32) 

在该公式中，K 表示分位点的个数，可以用来区分不同的分位水平；𝜔N为

相对应的权重，控制着 K 个分位水平{𝜏!, 𝜏6, … , 𝜏N}下的个体固定效应𝛼1的影响。 
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3 金融发展对经济增长影响的差异性分析 

3.1 相关变量选取和模型构建 

3.1.1 模型设定及数据说明 

为了研究我国金融发展水平和区域经济增长之间的关系，本文建立如下回

归模型：  

      	ln 𝑔𝑑𝑝15 = 𝛼8 + 𝛽!𝑓𝑑15 + 𝛽6∑𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙15 + 𝜀15                      (3.1) 

式(3.1)中，ln 𝑔𝑑𝑝和 fd 分别表示经济增长和金融发展水平，下标 i 和 t 分别

代表省份和年份，∑𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙15代表模型中所包含的控制变量，𝜀15为随机误差项。

通过借鉴 Koenker 提出的研究方法，采用面板分位数回归模型： 

𝑄H%)(ln 𝑔𝑑𝑝15 |𝑓𝑑15) = 𝛼1 + 𝛽!H𝑓𝑑15 + 𝛽6H ∑𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙15 + 𝑢15          (3.2) 

式(3.2)中，𝜏表示分位数，采用了下四分位数、中位数、上四分位数等其他

条件分位数，𝛼1为固定效应，𝑢15为随机误差项。 

模型中的被解释变量：经济增长（ln 𝑔𝑑𝑝），用人均 GDP 的对数形式来表

示。 

解释变量：借鉴杨友才(2014)的选取方法，以各地区的金融机构贷款余额

比其生产总值来表示，记作 fd。 

控制变量：借鉴黄智淋(2013),林春(2017)等已有的文献，发现以下变量对经

济增长均有影响，城镇化水平(urb)，用各地区城镇人口数占其总人数比值来衡

量；投资水平(inv)，用各区域固定资产投资额的同比增长率来表示；劳动力水

平(lab)，用就业人员数的同比增长率来表示；预算支出水平(out)，用各地区一

般公共预算支出的同比增长率来衡量。 

3.1.2 描述性统计与研究方法 

常规的回归模型具有一定的局限性，不能全面的对所有条件下的分布进行

研究，只能研究解释变量对被解释变量的部分变化情况。使用分位数回归模型

的优势：可以准确地表示解释变量在不同条件分位数下对被解释变量的变化范
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围及其影响程度。可以消除各变量分布下的异方差，其结果更加稳健，不容易

受到异常值的影响。所以，采用分位数回归模型可以更加精确、高效地对我国

金融发展和经济增长进行研究分析。首先使用固定效应模型，此模型的估计方

法可以在一定程度上控制省份个体固定效应的影响，其次，想要使研究更加全

面准确，可以使用分位数回归模型进行分析，最后对两个回归的结果进行分析

和比较。 

本文基于 1997～2020 年我国 31 个省、直辖市和自治区的面板数据进行实

证分析研究。在不同地区下考虑其金融发展水平和经济增长的关系，将我国 31

个地区按国家统计局的标准划分为东中西部。东部地区是北京、天津、上海等

11 个地区，中部地区是山西、安徽、江西等 8 个地区，西部地区是内蒙古、陕

西、甘肃等 12个地区。数据来源于国家统计局网站统计数据库和《新我国 60年

统计资料汇编》等，用线性插值法得到缺失数据。本文变量的描述性统计如表

3.1 所示。 

 

表 3.1  变量的描述统计 

变量 样本量 均值 标准差 最小值 最大值 

lngdp 744 10.24 0.92 7.72 12.01 

fd 744 1.17 0.43 0.17 2.57 

lab 744 1.35 2.59 -11.06 21.44 

urb 744 49.06 16.29 17.88 94.14 

inv 744 17.13 12.55 -62.70 65.93 

out 744 17.47 9.65 -11.79 74.37 

 

本文基于面板分位数回归模型，首先，研究我国金融发展水平对经济增长

的之间关系，基于 1997-2020年我国 31 个地区的面板数据，其次，分析在不同

地区下考虑其金融发展水平和经济增长的关系。运用面板分位数回归模型不仅

可以分析个体之间存在的差别，还可以观察因变量在不同条件分位点处的关系。

通过该种方法，研究在不同经济发展水平下，我国金融发展对东中西部地区经

济增长的影响，并“因地制宜”对各个地区的金融发展规划提出了相应的建议。 
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3.2 关于金融发展对经济增长影响的面板分位数回归 

在现有文献的基础上，本研究首先利用传统的面板数据分析金融发展对经

济增长的影响，然后利用分位数回归模型更全面地分析了金融发展对经济增长

的影响。在常规回归方法中，首先在随机效应模型下进行 Hausman 检验，发现

其对应的 P 值远小于 0.05，需要建立个体固定效应模型。接着进行似然比检验，

相应的 P值为 0.00<0.05，应当选择建立个体固定效应模型。所以，本文在常规

回归方法中选择构建固定效应模型。之后进一步构建面板分位数回归模型，选

择了 10%、25%、50%、75%和 90%这 5 个代表性的分位点。 

下表 3.2列出固定效应模型的结果和在不同分位数处各变量的回归结果，以

此来进行对比分析说明。 

 
表 3.2  面板分位数回归结果 

 

变量 

 

固定效应模型 

分位数回归（被解释变量） 

10% 25% 50% 75% 90% 

fd 0.28*** 

(0.07) 

2.58*** 

(0.21) 

2.12*** 

(0.16) 

1.93*** 

(0.17) 

1.95*** 

(0.16) 

1.79*** 

(0.25) 

urb 0.08*** 

(0.00) 

0.06*** 

(0.01) 

0.07*** 

(0.01) 

0.12*** 

(0.01) 

0.13*** 

(0.01) 

0.15*** 

(0.01) 

inv 0.00** 

(0.00) 

0.00*** 

(0.00) 

0.02 

(0.01) 

0.03*** 

(0.01) 

0.03*** 

(0.01) 

0.04*** 

(0.01) 

lab 0.02*** 

(0.01) 

-0.07*** 

(0.02) 

-0.05* 

(0.03) 

-0.03 

(0.03) 

0.00 

(0.03) 

0.12*** 

(0.05) 

out 0.00 

(0.01) 

0.10*** 

(0.01) 

0.10*** 

(0.01) 

0.08*** 

(0.01) 

0.09*** 

(0.01) 

0.11*** 

(0.01) 

注：***、**、*分别表示在 1%、5%和 10%的置信水平上显著；括号内为通过 MCMB

得到的系数标准误。 

 
根据上表所示的回归结果可知，我国金融发展水平和经济增长之间的关系，

从总体的角度来观察，不管是从固定效应模型，还是从分位数回归模型的估计，

对金融发展水平的参数的估计都是正值，而且都通过了显著性水平为 1%的检验，

这说明金融发展水平对经济增长存在显著的拉动作用。 

再分别来看，首先从固定效应模型的回归结果发现，fd 的估计系数为 0.28，

且在 1%的显著性水平上显著，这说明对于全国来说，金融发展水平每增加一个

单位，经济会显著增长 0.07 个单位。其次，对分位数回归的结果进行观察。观
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察表 1可以发现，我国金融发展水平对经济增长的估计系数值介于 1.79～2.58之

间，且均通过显著性为 1%的检验。这一方面表明我国金融发展水平的增加能显

著地促进经济增长，另一方面可以说明金融发展水平每增加一个单位，人均

GDP 经济增长的范围为 1.79～2.58 个单位。其中，在处于中位数及以下分位数

位置上，也就是经济发展处于中下水平的城市，金融发展对经济增长的估计系

数值在 1.93-2.58 之间，金融发展水平对经济增长的促进作用较大，而对经济发

展处于中上水平的城市，金融发展对经济增长的估计系数值处在 1.93-1.79 之间，

相比于处在中位数以下分位数的值略小，说明金融发展水平对经济增长促进作

用较小。同时也可以说明，我国经济发展落后地区的金融发展水平高于经济发

达地区，其促进作用将会推动落后地区经济快速增长，使我国不同地区之间经

济发展差距较小，这与相关文献中的研究结论相一致。 

从表中观察金融发展与其他控制变量的关系：1.城镇化水平的系数为正，

均通过显著性水平为 1%的检验，不管是固定效应模型还是分位数回归模型。说

明城镇化水平能够显著地带动经济增长，这符合我国城镇化水平对经济发展具

有明显促进作用的实情。此外观察到其之间面板分位数回归系数介于0.06～0.15

之间，在高分位数点处的系数值比低分位数点处的大。说明城镇化水平在经济

发达地区的促进作用和拉动效果更明显。2.投资水平的回归系数的系数均为非

负，从固定效应模型的回归结果发现，inv 的估计系数为 0，说明固定效应模型

下金融发展对投资水平没有明显变动关系。进而再看来在各分位点，随着分位

数水平的提高，该系数表现出了增大的趋势，这说明了投资水平在一定程度上

对我国的经济增长产生了正向影响，并且这种促进作用对经济发达地区更加明

显。3.劳动力水平的系数在固定效应模型下为0.02，说明金融发展对劳动力水平

有促进效果。而在分位数回归模型中介于-0.07～0.12 之间，在低分位点处的系

数值为负，也就是在经济欠发达地区，劳动力水平不能给经济增长带来促进作

用。但发现劳动力水平在高分位点处的系数值为正且显著，说明在经济发达地

区劳动力水平能够显著带动经济增长。而固定效应模型并没有将这种情况考虑

在内，只是片面的告诉了金融发展对劳动力水平有正相关关系。因此可见，劳

动力水平的提升确实会促进经济增长，并且在经济发达地区增长更为明显。4.

预算支出水平的系数在固定效应模型下为0，说明在固定效应模型下金融发展对
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预算支出水平没有明显的影响。而在分位数回归模型下发现，在不同分位点上

均为正且通过显著性检验。意味着其对预算支出水平有显著的促进作用。固而

定效应模型没有考虑在经济发达程度不同的地区，其变量对经济增长的影响程

度如何。但分位数回归的结果，能够很好的解释在经济发达程度不同的地区对

经济增长的影响情况。通过对比两种回归结果，在一定程度上证明了采用分位

数回归方法可以使结果更具稳健性。 

 

 

图 3.1  全国 fd 在各分位点的系数估计值 

 

图 3.1中给出了从 0～1每相隔 0.1分位点的金融发展对经济增长的面板分位

数回归结果图。蓝线来表示 fd 的估计系数，红线之间表示的是 95%的置信区间。

从上图可以更直观地看出在人均 GDP从低分位数到高分位数的变化中，金融发

展的系数在整体上表现出下降的趋势，低分位点（0.1～0.2）的估计系数明显高

于高分位点（0.8～0.9）的估计系数，这表明在不同经济发展程度下，金融发展

所引起的增长效应具有显著的区域差异。从而金融发展水平对经济落后省份的

拉动作用较大，而对于经济较为发达省份的促进作用较小。因此，接下来针对

不同区域分别进行研究是有必要的。 

3.3 东中西部地区金融发展对经济增长的影响 

由于我国幅员辽阔，经济发展水平和速度以及经济环境都存在差异，那么

在东、中、西部地区，金融发展水平对经济增长有何作用？首先对我国东中西
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部地区采用固定效应模型，其次通过分位数回归模型进行分析，从而更全面地

分析研究东中西部地区的金融发展水平对经济增长的影响。 

 
表 3.3  东、中、西部地区金融发展水平对经济增长的影响 

 

解释变量 

 

地区 

 

固定效应 

分位数回归（被解释变量：lngdp） 

10% 25% 50% 75% 90% 

 

fd 

东部地区 
0.55*** 

（0.11） 

0.68** 

(0.31) 

1.40*** 

(0.37) 

0.94** 

（0.40） 

0.59* 

（0.32） 

1.27*** 

（0.67） 

中部地区 
-0.29*** 

（0.10） 

-0.14 

(0.28) 

-0.11 

（0.24） 

0.42 

（0.26） 

1.66*** 

（0.44） 

2.61*** 

（0.38） 

西部地区 
0.39*** 

（0.12） 

1.93*** 

(0.17) 

2.08*** 

（0.16） 

2.11*** 

（0.14） 

2.08*** 

（0.21） 

1.76*** 

（0.42） 

注：***、**、*分别表示在 1%、5%和 10%的置信水平上显著；括号内为通过 MCMB

得到的系数标准误。 

 

首先结合上表 3.3 中的固定效应模型和面板分位数回归模型的结果，分别单

独来对东中西部地区金融发展对经济增长的影响进行分析。1.东部地区其回归结

果在这两种回归模型中，得到的回归系数估计值均为正。这说明在东部地区金

融发展对经济增长有拉动效果，但处于不同分位点处没有呈现明显的变化规律。

2.中部地区中固定效应模型得到的系数估计值显著为负，表明我国中部地区对经

济增长无明显的促进作用。而在分位数回归下的系数估计值有正有负。具体来

看发现，在低分位数上，系数的估计值为负值，但是未通过显著性水平的检验，

而在高分数位数上，系数的估计值为正值，说明对于经济不发达地区，金融发

展对经济增长的促进作用不明显，而在经济发达地区促进效果更为明显。此外

还可以发现，中部地区在从较低分位数到较高分位数的情况下，分位数回归结

果的估计值整体上表现出了增加的趋势，这表明，经济发展水平越高，金融发

展对经济增长的影响就越大。3.在西部地区，不管是固定效应模型，还是分位数

回归模型，金融发展对经济增长的系数估计值都显著为正，这表明在西部地区，

二者具有明显的正相关关系。具体观察分位数回归的结果发现，其增长规律呈

现倒 u型，金融发展对经济增长在西部地区经济发展水平适中的地区促进作用最

为明显。 
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东中西部地区结合比较来看，中部地区金融发展水平的估计系数为负，fd

的估计系数值在东部和西部地区都显著为正，金融发展的增长效应在东部地区

比在西部地区更大。而从分位数回归的结果来看，东部地区金融发展水平对经

济增长的作用均为正，但在不同经济发展程度地区，其增长效应有所不同。中

部地区中，经济发展程度较低的地区金融发展水平的估计系数为负，但是并没

有通过显著性检验。这表明，金融发展对区域经济增长没有明显的抑制作用。

另一方面，对于经济发展水平较高的地区，金融发展的估计系数显著为正。说

明在该区域内金融发展水平对经济增长有显著的促进作用，且经济越发达，促

进作用越明显。在西部地区中，金融发展水平的估计系数均显著为正，说明西

部地区金融发展水平对经济增长有促进作用，而且在其经济发展程度不同地区，

其增长效应也存在着差异。 

 

 
图 3.2  东部地区 fd 在各分位点的系数估计值 

 

观察图 3.2 可以发现，东部地区中人均 GDP 从低分位点到高分位点，金融

发展水平的系数估计值均为正，对应的置信区间较大。这表明在东部地区中，

不同的经济发展程度下，金融发展水平所产生的增长效应也存在着明显的区域

差异。在低分位点处（0.1～0.3）发现系数值不断增加，说明地区经济发展水平

好，金融发展对经济增长的促进作用有明显的上升趋势。但根据相关文献，金

融发展水平不是越高越好，金融发展水平对经济增长的促进作用存在一个边际

效率递减的效应，这也就说明了在分位点（0.3～0.7）有明显的下降趋势。在高

分位点（0.7～0.9）金融发展水平的系数呈上升趋势，说明东部经济发达程度高

的地区，金融发展对经济增长的促进效果较好。 
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图 3.3  中部地区 fd 在各分位点的系数估计值 

 
中部地区中人均 GDP 由低到高分位点的变化下，fd 的系数估计值整体上呈

现向上的走势，这说明在不同经济发展水平之下，金融发展水平对经济增长的

促进作用且有上升趋势。同时发现，在分位点（0.1～0.4）下 fd的估计系数为负，

但并不显著，说明在中部地区经济发展程度不高的地区中，金融发展水平对经

济增长不会有显著的抑制作用。在分位点为 0.4 之后，fd 的估计系数开始为正值，

且呈上升趋势。说明中部地区内经济发展程度中上水平的区域，金融发展水平

对促进经济增长方面呈上升趋势，中部地区经济发展水平程度越高，金融发展

对经济增长的促进作用越强。 

 

 
图 3.4  西部地区 fd 在各分位点的系数估计值 

 

西部地区中人均 GDP 从低分位点到高分位点，金融发展水平的系数估计值

均为正值且显著，从总体上看，西部地区的金融发展对经济增长有很大的贡献。

在低分位点（0.2-0.4）处有上升趋势，而在高分位点（0.8-0.9）处有明显下降

趋势，说明西部地区中经济发展程度较低的地区，金融发展对经济增长的促进
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效果较为明显，而在经济发展程度水平较高的地区，金融发展对经济增长的促

进作用在一定程度之后开始不再增加。 

最后，将东中西部地区结合来看，发现 fd的系数估计值东部地区介于0.47～

1.68，中部地区介于-0.39～2.60，西部地区介于 1.76～2.39。可以看出，西部地

区 fd 系数的估计值高于东部地区的估计值，意味着西部地区金融发展水平对经

济增长的促进作用强于东部。一方面，西部地区金融发展的速度高于东部地区，

这将促进西部地区的经济快速增长，并减少我国不同地区之间的经济发展差距。

另一方面，对于像东部和中部金融发展水平高的地区来说，国有企业获得的贷

款额度越高，国有企业的低效率使其对经济增长的促进作用不明显。 

3.4 本章小结 

通过 1997-2020 年我国 31 个省级行政区的面板数据，运用固定效应模型和

分位数回归模型，在不同条件分布下，研究我国金融发展水平对经济增长的影

响，并在实证层面研究的基础上，成为促进区域经济协调发展的重要意义。经

过研究，发现我国金融发展水平对经济增长具有明显的正向影响，并且，在不

同经济发展水平的地区，金融发展水平对经济增长的促进效果存在差异性。总

的来说，当金融发展水平上升一个单位时，经济增长的提升范围为 1.79～2.58

个单位。金融发展水平对位于 0.3~0.8 分位点的区域的经济拉动效应差异不大，

但对 0.3 分位之下的区域的拉动效应显著，而对 0.8 分位之上的区域的拉动效应

相对较弱。 

具体来说，对于东、中、西部地区，金融发展水平对经济增长的影响程度

及不同地区的变动存在明显差异性。对于东部地区而言，其经济越发达的区域，

金融发展对经济增长的影响程度小。在其经济欠发达的区域，金融发展在一定

程度上会对经济增长产生较大的影响。西部地区的情况与之相对，中部地区的

金融发展对于发达地区的拉动作用要比对于落后地区大得多。原因可能是，一

方面因为东部地区金融发展水平较高，国有企业获得的贷款额度越高，国有企

业的低效率，使其对经济增长起着不明显增长的效果。同时根据已有的文献和

实证研究，可知金融发展水平对经济增长具有边际递减的效应。另一方面，这

也与各省的产业结构有关，其对金融发展的依赖度。这说明对于东部地区和中

部地区，一部分地区会因为金融发展水平提升，经济明显有所增加。此外，金

融发展对西部地区的影响大于东部和中部地区，因此需要提高西部地区的金融

发展水平，以加快经济发展。 

经济发展的发展和进步，对我国就业有着一定的影响。随着经济体制改革

的深入和经济的发展，我国在推进经济增长的同时，也在关注就业问题。金融
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发展通过经济增长间接影响就业，也会在某种程度上直接提高就业率。充分就

业和经济增长是重要的宏观经济目标。因此，要想充分说明金融发展对实体经

济的作用，不能只分析其对经济增长产生的作用关系，还要考虑金融发展水平

对就业的影响。 
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4 金融发展对就业的差异性分析 

4.1 相关变量选取和模型构建 

4.1.1 模型设定及数据说明 

为研究我国金融发展水平和就业之间的关系，本文建立如下回归模型： 

	ln 𝐿15 = 𝛼8 + 𝛽!𝑓𝑑15 + 𝛽6∑𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙15 + 𝜀15                  (4.1) 
式(4.1)中，lnL 和 fd 分别表示就业水平和金融发展水平，下标 i 和 t 分别代

表省份和年份，∑𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙15代表模型中所包含的控制变量，𝜀15为随机误差项。 

通过借鉴 Koenker 提出的研究方法，采用面板分位数回归模型： 

𝑄H%)(ln 𝑔𝑑𝑝15 |𝑓𝑑15) = 𝛼1 + 𝛽!H𝑓𝑑15 + 𝛽6H ∑𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙15 + 𝑢15   (4.2) 
式(4.2)中，𝜏表示分位数，采用了下四分位数、中位数、上四分位数等其他

条件分位数，𝛼1为固定效应，𝑢15为随机误差项。 

模型中的被解释变量为就业水平（lnL），用就业人数的对数形式来表示。

解释变量为金融发展水平(fd)，以各地区的金融机构贷款余额比其生产总值来表

示。 

选用以下控制变量：从林春(2017),晋盛武(2017)等已有的文献中发现以下变

量对就业水平均有影响，城镇化水平(urb)，用各地区城镇人口数占其总人数比

值来衡量；投资水平(k)，用各区域固定资产投资额的同比增长率来表示；受教

育水平(edu)，用受教育人数的同比增长率来表示。 

4.1.2 描述性统计与研究方法 

本文选取 1997～2020年我国 31 个省、直辖市和自治区的面板数据进行实证

分析研究。在不同地区下考虑其金融发展水平和就业的关系，将我国 31 个地区

按国家统计局的标准划分为东中西部。东部地区是北京、天津、上海等 11 个区

域，中部地区是山西、安徽、江西等 8 个区域，西部地区是内蒙古、陕西、甘

肃等 12 个区域。数据来源国家统计局网站统计数据库和《新我国 60 年统计资

料汇编》等，其中缺失的数据用线性插值法得到。本文所用变量的描述性统计

如表 4.1 所示。 
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表 4.1  变量的描述统计 

变量 样本量 均值 标准差 最小值 最大值 

lnL 744 7.45 0.99 0 8.87 

fd 744 1.14 0.42 0.13 2.57 

urb 744 3.09 4.82 -54.65     20.66 

k 744 17.13 12.55 -62.70 65.93 

edu 744 59.33 48.42 0 231.97 

 

为了检验被解释变量就业水平 L是否服从正态分布，对其进行核密度估计，

所得结果如图 4.1 所示。 

 

 

图 4.1  就业水平的核密度估计 

 

由图 4.1看出就业水平不服从正态分布。所以，该问题并不适合用最小二乘

回归方法进行拟合估计，采用最小二乘回归方法得到的估计结果不能保证是线

性无偏有效的。                                                                                                         

而常规的回归模型具有一定的局限性，不能全面的对所有条件下的分布进

行研究，只能研究解释变量对被解释变量的部分变化情况。使用分位数回归模

型的优势：可以准确地表示解释变量在不同条件分位数下对被解释变量的变化

范围及其影响程度。可以消除各变量分布下的异方差，其结果更加稳健，不容

易受到异常值的影响。所以，在此基础上，采用面板分位数回归方法，能够更

好地分析研究金融发展对就业的作用关系。 
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本文在研究方法上面，使用固定效应模型的估计方法可以在一定程度上控

制个别地区固定效应的影响。其次，想要使研究更加全面准确，采用分位数回

归模型进行分析，最后，可以将两种回归结果进行比较分析。 

4.2 关于金融发展对就业的面板分位数回归 

通过借鉴已有的文献，先后采用面板数据固定效应方法和面板分位数回归

方法进行研究分析，从而还可以将两种方法比较，更能够全面的去分析金融发

展水平对就业的影响关系。首先在常规回归方法中，在随机效应模型下进行

Hausman 检验，通过检验结果发现，其对应的 P 值远小于 0.05，因此需要建立

个体固定效应模型。接着进行似然比检验，相应的 P 值远小于 0.05，应建立个

体固定效应模型。所以，本文在常规回归方法中选择建立固定效应模型。之后

进一步构建面板分位数回归模型，选择 5个代表性的分位点 10%、25%、50%、

75%和 90%。 

下表 4.2列出固定效应模型的结果和在不同分位数处各变量的回归结果，以

此来进行对比分析说明。 

 

表 4.2 面板分位数回归结果 
 

变量 

 

固定效应模型 

分位数回归（被解释变量） 

10% 25% 50% 75% 90% 

fd 3.05*** 

(0.07) 

2.10*** 

(0.15) 

2.44*** 

(0.13) 

2.86*** 

(0.19) 

3.90*** 

(0.17) 

5.38*** 

(0.30) 

urb 0.04 

(0.01) 

0.00 

(0.06) 

0.04 

(0.09) 

0.07 

(0.08) 

0.06*** 

(0.04) 

0.04 

(0.03) 

k 0.09*** 

(0.00) 

0.09*** 

(0.01) 

0.09*** 

(0.01) 

0.09*** 

(0.01) 

0.10*** 

(0.01) 

0.08*** 

(0.01) 

edu 0.03*** 

(0.00) 

0.03*** 

(0.00) 

0.03*** 

(0.00) 

0.03*** 

(0.00) 

0.02*** 

(0.00) 

0.03*** 

(0.00) 

注：***、**、*分别表示在 1%、5%和 10%的置信水平上显著；括号内为通过 MCMB 得到

的系数标准误。 

 

根据上表所示的回归结果可知，我国金融发展水平和就业之间的关系，一

般来说，无论选择这两种哪一个模型，金融发展的参数估计值都是正的，并通

过了 1%水平的意义检验。这说明金融发展水平对就业存在显著地正相关作用。

接下来具体来看，首先从固定效应模型的回归结果发现，fd的估计系数值为 3.05，
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且在 1%的显著性水平上显著，这说明对于全国而言，金融发展水平每增加一个

单位，就业会显著增长 3.05 个单位。其次，对分位数回归的结果进行观察。观

察表 4.2 可以发现，我国金融发展水平对就业的估计系数值介于 2.10～5.38 之间，

这表明我国金融发展水平的增加能显著地促进就业发展，且金融发展水平每增

加一个单位，就业增长的范围为 2.10～5.38个单位。其中，中位数以上，也就是

就业发展处于中上水平的城市，金融发展水平对就业的促进作用较大，而对就

业处于中下水平的城市，金融发展水平对就业促进作用较小。这表明对应不同

就业水平，金融发展所带来的增长效应具有显著的区域差异。同时说明，金融

发展对就业程度高的地区拉动作用较大，而对就业水平低的地区促进作用小。 

从表 4.2 中观察金融发展与其他控制变量的关系：1.城镇化水平的系数为正，

不管是对于固定效应模型还是分位数回归模型。说明金融发展与城镇化水平存

在正相关关系。具体来研究分位数回归，发现其估计系数值介于 0.00～0.07之间，

在高分位数点处的系数值大于低分位点处的，这说明城镇化水平可以显著地带

动就业率上升，符合我国城镇化水平推动就业的实情，同时城镇化水平在就业

发展好的地区促进效果更明显。2.投资水平的回归系数在固定效应模型和分位数

模型中的各分位点均显著为正，表明投资水平对我国就业有正向的促进作用。

具体来看各分位点处的系数估计值，发现其值在基本稳定在 0.9左右，说明对于

不同就业水平的地区投资水平对于其作用效果变动不明显，但在各就业水平下，

金融发展均可以促进投资水平。3.受教育水平在固定效应模型和分位数模型的系

数估计值均为正且显著。说明金融发展能够促进受教育水平的提高。具体来看

各分位点处的系数估计值，发现稳定在 0.03 左右，说明对于不同就业水平地区

金融发展对受教育水平的促进效果没有明显变动，不过在各就业水平下，金融

发展均能够稳定促进受教育水平。结合以上分析发现固定效应模型没有考虑在

就业水平程度不同的地区，其变量对就业增水平增长的影响程度如何。但分位

数回归的结果，能够很好的解释在就业程度不同的地区金融发展的差异性。通

过比较这两种回归模型得到的系数估计值，通过实证的分析研究，在一定程度

上也证明能分位数回归结果的稳健性。 
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图 4.2  全国 fd 在各分位点的系数估计值 

 

图 4.2中给出了从 0～1每相隔 0.1分位点的回归结果图。蓝线来表示 fd的估

计系数，红线之间表示的是 95%的置信区间。从上图可以更直观地看出就业水

平从低分位点到高分位点的变化，总体上金融发展水平的系数估计值呈现出上

升的趋势，低分位点（0.1～0.2）的估计系数明显低于高分位点（0.8～0.9）的

估计系数，这说明在不同就业水平之下，金融发展水平所带来的增长效应具有

显著的区域差异。从而金融发展水平对就业发展好的省份拉动作用较大。因此，

接下来针对不同区域分别进行研究是有必要的。 

4.3 东中西部地区金融发展对就业的影响 

由于我国地理位置等原因，我国东、中、西部地区经济发展水平参差不齐，

各个地区就业发展也存在着差异，那么在东、中、西部地区，金融发展水平对

就业有何作用？首先对我国东中西部地区采用固定效应模型，其次通过分位数

回归模型进行分析，从而更全面地研究东中西部地区的金融发展水平对就业的

影响。 
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表 4.3 东、中、西部地区金融发展水平对经济增长的影响 

 

解释变量 

 

地区 

 

固定效应 

分位数回归（被解释变量：lngdp） 

10% 25% 50% 75% 90% 

 

 

 

fd 

东部地区 2.32*** 

（0.13） 

1.84*** 

(0.29) 

2.21*** 

（0.14） 

2.30*** 

（0.10） 

2.54*** 

（0.23） 

3.16*** 

（0.18） 

中部地区 4.28*** 

（0.22） 

3.87*** 

(0.24) 

3.75*** 

（0.16） 

3.97*** 

（0.25） 

4.76*** 

（0.64） 

5.81*** 

（0.63） 

西部地区 3.49*** 

（0.15） 

2.32*** 

(0.24) 

2.72*** 

（0.23） 

3.49*** 

（0.21） 

4.41*** 

（0.29） 

5.92*** 

（0.42） 

注：***、**、*分别表示在 1%、5%和 10%的置信水平上显著；括号内为通过 MCMB 得到

的系数标准误。 

 

首先分析上表 4.3 中东中西部地区各地固定效应模型和分位数回归模型的结

果，分别来看东中西部金融发展对就业的影响。1.东部地区这两个回归模型中任

何一个，金融发展对就业的系数估计值均显著为正，说明在东部地区金融发展

对就业有显著的正相关作用。进而还发现，随着分位点的上升，金融发展对就

业的估计系数值也在上升，这说明就业水平越高的地区，金融发展对就业的促

进效果更明显。2.中部地区其系数估计值均显著为正，不管是固定效应模型还是

分位数回归模型中，说明中部地区金融发展对就业有拉动效果。进而观察其在

不同分位点的情况，发现总体上大致呈现 u型趋势，处于中位数以上的高分位点

处估计系数值大，也就是说在就业水平高的地区，金融发展对就业有着较大的

拉动作用。3.西部地区中两种模型的估计系数值均显著为正，说明西部地区金融

发展对就业有着正向的影响。进一步观察不同分位点的系数值发现，从低分位

点到高分位点，估计系数值在上升，这说明就业水平从低到高，其金融发展对

就业的促进作用越来越明显。 

接着结合表 4.3 对东中西部地区进行比较，发现中部地区系数值在(3.75-

5.81)，西部地区系数估计值在(2.32-5.92),而东部地区的系数估计值(1.84-3.16)。

东部、中部、西部地区金融发展水平的估计系数均显著为正，但中部地区和西

部地区金融发展估计系数值大于东部地区的估计系数值。这说明东中西部地区

金融发展对就业都存在显著正相关关系，并且中部地区和西部地区金融发展对

就业的增长作用比东部地区的增长作用较强。此外还分位数回归结果发现，东
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部地区金融发展水平对就业的作用均为正，但在不同就业水平地区下，其增长

效应有所不同。中部地区中，金融发展水平的估计系数在不同分位点下也均显

著为正。这说明在该区域内金融发展水平对就业有显著的促进作用。西部地区

中，金融发展 fd 的估计系数都显著为正，表明西部地区的金融发展对其就业有

很大的促进作用。而且在就业水平不同地区，其增长效应也存在着差异。 

 

 
图 4.3  东部地区 fd 在各分位点的系数估计值 

 

观察图 4.3 可以发现，对于东部地区中就业水平从低分位点到高分位点，金

融发展水平的系数估计值均为正，且相应的置信区间较宽。这说明在东部地区

中不同就业水平之下，金融发展水平所带来的增长效应也具有显著的区域差异。

整体来看，呈现出的特点为随分位点走高上升。具体来看，在 0.1～0.3低分位点

间的系数值存在一个小幅提升，接着在 0.3～0.7分位点间的系数估计值的变化不

明显，主要集中在 2.3 左右。而在高分位点 0.8 以上呈现出一个大幅提升。从而

可以说明东部地区的就业水平位于高分位点处，金融水平的促进效应最明显，

而位于 0.3～0.7分位点间时，依靠增强金融发展水平来促进就业不会产生立竿见

影的效果。 
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图 4.4  中部地区 fd 在各分位点的系数估计值 

 
中部地区中就业水平从低分位点到高分位点，金融发展对就业的影响与全

国整体表现的较为接近。整体来看，就业水平的回归系数变化范围较大。具体

来看，在 0.5 分位点以下的系数估计值变化不大集中在 4.0左右，其中在 0.25 分

位点处的估计系数值最小，约为 3.75，而在 0.75 分位点以后的系数值上升到了

4.76 以上，在 0.9 分位点的系数最大，约为 5.81。只有在就业水平处在较高分位

点时，金融发展才能显著地带动就业发展。 

 
图 4.5  西部地区 fd 在各分位点的系数估计值 

 
西部地区中就业水平从低到高分位点的变化，fd 的系数估计值均为正值且

显著，总体来看，呈现出上升的趋势。这表明西部地区金融发展水平对就业均

有显著的促进效果。具体来看，在高分位点（0.8～0.9）有更为明显的上升趋势，

说明金融发展水平对就业有更为明显的促进效果，在一定程度之后金融发展对

就业的促进作用开始不再增加。 
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接着观察东中西部地区的系数估计值范围发现，fd 的系数估计值东部地区

介于 1.84～3.16，中部地区介于 3.75～5.81，西部地区介于 2.32～5.92。可以看

出，中西部地区的 fd 系数估计值高于东部地区，可以说明中西部地区金融发展

水平对就业的促进效果比东部地区的强。一方面，中西部地区金融发展速度高

于东部地区，促进作用将会推动中西部地区的就业水平增长，从而使我国不同

地区之间的就业发展差距减小。另一方面，对于像东部金融发展水平高的地区

来说，就业机会多，金融发展对就业的促进作用不明显。 

4.4 本章小结 

基于我国 31 个省级行政区域，从 1997年至 2020年的面板数据，构建了固

定效应模型和面板分位数回归模型，并且在实证研究中进行了比较，发现面板

分位数回归模型的结果更稳健，更全面。进而在不同条件分布下，研究我国金

融发展水平对就业的影响，并从实证层面研究对我国区域就业发展的重要性。

通过研究认为，我国金融发展水平对就业有显著的正向作用，而且对于不同就

业水平的地区而言，金融发展水平对就业的促进效果不尽相同。总的来说，当

金融发展水平上升一个单位时，就业水平的提升范围为 2.10～5.38个单位。金融

发展水平对处在 0.1～0.5 分位点处的就业拉动作用相差不大，位于 0.8 分位点以

上地区的就业促进作用较为明显。 

对于东、中、西部地区，金融发展水平对就业的影响和变化具有显著的地

域差异。对于东部地区而言，其就业水平越高的区域，金融发展对就业的影响

程度大。其就业水平低的地区，金融发展对就业增长的影响程度小。中部地区

情况与东部地区的查不多相似，中部地区的金融发展对就业水平高的地区的就

业促进效果明显大于对就业水平低的地区的。原因可能是东部地区就业机会较

多，金融发展水平对东部地区就业的促进作用相对其他地区不明显。这同时说

明对于东部和中部地区，一部分省份会从金融发展水平中明显获益，由此金融

发展在西部地区产生的增长效应比东部和中部地区的更为明显。所以，有必要

针对我国西部地区来说应该提升金融发展投资，扩大金融更多元化发展。 
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5 结论与建议 

5.1 主要结论 

通过 1997-2020年我国 31 个省级行政区的面板数据，分别运用两种回归模

型进行分析研究，发现面板分位数回归模型的结果更稳健，更全面。进而在不

同条件分布下，研究我国金融发展对经济增长和就业的影响，并从实证层面研

究对我国区域经济增长和就业发展的重要性。 

通过研究发现，总体而言，我国的金融发展对经济增长有明显的牵引作用。 

从东、中、西部三个区域的角度来看，我国东部、中部和西部地区的金融发展

对经济增长的影响存在着明显的区域差异。金融发展在通过经济增长间接影响

就业的同时，也会在某种程度上直接促进就业。我国金融发展对就业有显著的

正向作用，而且对于处于不同就业程度的地区来说，金融发展水平对就业的促

进效果存在差异性。 

关于金融发展对于经济增长方面，整体上金融发展促进经济增长，但存在

差异性。在我国西部，金融发展对经济增长的拉动效应比在我国中部、东部的

拉动效应更大。一方面，西部地区的金融发展速度比中部和东部地区更快，这

将促进西部地区的快速经济增长，从而使我国不同地区之间的经济发展差距减

小。另一方面，我国西部实施的丝绸之路经济发展战略和西部大开发战略，使

得金融发展得到了有效的提升。而东部地区金融发展对经济增长的促进效果不

明显，可能是东部地区金融发展水平高，国有企业获得贷款额度较高，国有企

业的低效率意味着它们对经济增长的影响很小。同时，现有文献和实证研究表

明，金融发展对经济增长存在边际递减效应。 

关于金融发展对于就业影响方面，整体上会提高就业率。金融发展同样变

动一单位，对东中西部地区就业的影响程度却不同。东部地区的金融发展对就

业的拉动作用比中部和西部地区低。这可能是由于东部地区有更多的就业机会，

而金融发展对东部地区刺激就业的效果不如其他地区明显。同时还能说明对于

中部和西部地区，一部分省份会从金融发展中明显获益，由此金融发展在中部

和西部地区产生的增长效应较东部地区更为显著。这也与各省的产业结构对金

融发展的依赖度有关。中部和西部地区会因为金融发展的提升，对就业有着明
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显的促进效果。 

5.2 相关建议 

基于本文的研究结论，提出如下建议： 

第一，要实施金融发展的区域化战略，在东部、中部和西部地区分别采取

有差别的金融发展策略。我国各地区的经济和就业发展具有明显的差异，中部

和西部地区相对来说欠发达，金融发展还有很大的进步空间。用统一的金融发

展政策可能会造成资源浪费，还可能会使东部、西部和中部区域经济发展的差

距日益拉开。所以，要针对不同区域的发展和我国各地区产业发展不平衡的特

点，合理引导各地区的金融发展，采取区域间协调的金融发展策略尤为关键。 

第二，鼓励金融机构根据各地区具体特点，开发出针对不同区域的金融特

点的发展产品，除了增加获得资金的机会外，还考虑到了当地的资金需求，这

能够有效地促进经济增长，并最终促进充分就业。 

第三，加大金融支持力度，推动各地产业集群和企业发展。强化对小微企

业、个体工商户等市场主体的金融支持，可持续健康的经济发展过程是一个可

以增加就业岗位的过程，而经济结构调整的过程是一个增加创造就业机会的过

程。因此，加大金融支持的力度，能够促进经济增长，提高就业率。 

第四，针对东部地区构建多元化发展的金融机构，再此基础上扩大劳动密

集型企业的融资渠道，把握好实体经济的多样性，这样可以带动更多劳动人口

实现就业。鼓励金融产业发展，形成多元化金融发展模式，突破过去以银行为

主的金融发展局面。 

第五，将关注点聚焦于中西部等发展较慢地区的资源政策倾斜，积极开展

扶持和援助，不断加大投入力度，为促进当地经济社会发展提供有效支持。以

此来缓解我国东强西弱这种非平衡发展局面，加强高层次人才引进的政策支持，

提升城市对各层次就业人员的吸引力，实现资源的合理配置。 
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