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山西省民间金融与经济增长的因果关系检验

范晓霞

"运城学院#山西 运城
%EE%%%

%

摘要#在金融发展日益昌盛的情况下!通过对山西省及北京市
!###

(((

$%!D

年间金融发展与经济增长的数据研究!分

析了山西省民间金融的发展现状"利用
P71*

/

)7

因果关系检验!检验了山西省民间金融与经济增长之间的关系!结果

显示山西省的民间金融发展不是经济增长的原因!但是山西省的经济增长是民间金融发展的原因"

关键词#民间金融$经济增长$

P71*

/
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因果关系检验
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问题提出

从公元
$%%

多年的夏商时期开始!伴随着中国经

济的发展!以民间信贷为主要形式的民间金融日渐昌

盛!尤其是钱庄票号的出现!中国的民间信贷发展达

到了顶端&而关于民间金融发展与经济增长之间相

关性的研究也逐渐提升&胡金焱!张博利用省际面板

数据和动态面板广义矩估计方法!对民间金融与宏观

经济增长'产业发展之间进行了实证关系检验!研究

结果表明!民间金融对三个产业的影响会有不同的结

果)

!

*

+邓路等通过对民间金融'制度环境以及地区经

济增长之间的关系研究发现(民间金融的融资规模受

地区制度环境的影响!同时!民间金融如果被良好的

制度环境制约!则其对经济增长的副作用就会被削

弱)

$

*

+莫莉在研究宜宾市民间金融与经济增长之间关

系后发现宜宾市民间金融对经济增长具有促进作

用)

=

*

&在中国民间金融存在的数千年历史中!尤其以

近代的山西省民间金融为代表!因此本文将以此为背

景研究山西省民间金融与经济增长之间的因果关系&
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山西省民间金融测量

鉴于民间金融的隐蔽性!对民间金融规模的测量

存在直接测量与间接测量两种方法&所谓直接标价

法是指通过实地考察'问卷调查收集数据进行统计+

间接测算法主要包括样本法'资金需求供给差值法以

及经济金融相关系数
$

值法&本文将采用国内学者

普遍采用的
$

值法来测算山西省民间金融&所谓的
$

值法主要是假设某一地区的金融发展与经济增长的

比值
$

固定!选定该地区的民间金融相对正规金融可

以忽略不计!利用地区
$

值相等的办法间接测算地区

的民间金融规模&
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!$

值法的假设基础

假设
!

(地区经济相对较发达!正规金融机构较

多!相关法律法规较健全!金融机构发展较为迅速!正

规金融的资源相对较丰富!民间金融在金融市场中的

占比较低!因此!地区的民间金融规模相对于正规金

融的规模而言可以忽略不计&而偏远落后地区的正

规金融资源较匮乏!正规金融无法满足经济发展!因

此对民间金融的需求就越大&本文选取北京市的
$

值作为参考点来测算山西省的民间金融规模&需要

注意的是!即使地区正规金融规模很大!但是也难以

保证没有民间金融的存在!只是民间金融的相对值

较低&

假设
$

(同一时间段内金融投入与经济产出之间

存在固定的比例&自由竞争'高效的市场会促使资源

的自由流动!最终资源会自发的相均衡&

假设
=

(民间金融的融资期限为短期借贷!基本

上介于半年到一年之间&同时假设正规金融信贷活

动在一年内的运行相对平稳!因此正规金融信贷的规

模大小可以用本年年初与年末信贷余额的平均值表

示&而正规金融主要包括信贷市场'资本市场和外商

投资部分&其中资本市场的发展规模主要采用股票

筹资额来代替&

#"#
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值法的解释

假设经济金融相关系数
$

值为(

$

J

某地区的金融投入.某地区的经济产出

!=!
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其中!

AA

#

表示地区
#

的正规金融规模+

EA

#

表示地区
#

的民间金融规模+

)?C

#

表示地区
#

一年内短期信贷年初年末余额

平均值+

;(

#

表示地区
#

一年内股票筹资额+

APE

#

表示地区
#

一年内外商直接投资额&

根据假设条件
!

!北京地区的民间金融可以忽

略!因此有
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根据假设条件
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!两个地区的经济金融相关系数

$

值相等!即(
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也即北京与山西的经济金融系数相等(
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所以!山西省的民间金融规模为(
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山西省民间金融规模的测量

根据上述推算方法!测算出山西省民间金融发展

规模如图
!

所示&

通过图
!

不难发现!近年来!山西省的正规金融规

模以及民间金融规模都以较快的速度增长着!但是民间

金融规模的扩大是否会促进经济的增长依旧有待考证&

图
!

!

山西省金融发展规模

)

!

实证关系检验

)"!

!

数据来源

鉴于数据的可得性!本文选取了
!###

年000

$%!D

年的样本作为研究对象!数据来源于,北京统计

年鉴-',山西统计年鉴-',新中国
A%

年统计资料汇

编-等&

)"#

!

指标解释

本文选取了两个变量来进行研究!一个是山西省

民间金融规模
3?

!另一个是山西省经济发展规模!即

固定资产总值
PGV

&

鉴于时间序列容易出现异方差现象!所以对固定

资产总值
PGV

以及民间金融规模
3?

进行对数化处

理&目的在于不仅不改变原来的协整关系!还可以消

除异方差的现象!对数化后的指标用
W:)P.

和

W:EA

表示&

)")

!

5QK

单位根检验

首先对数据进行
@G?

单位根检验!以验证数据

的平稳性!检验结果如下(

表
!

!

5QK

单位根检验

变量
@G?

检验值
!M

检验值
DM

检验值
!%M

检验值 平稳检验

W:EA B%9#ED=#= B=9#D#!EC B=9%C!%%$ B$9AC!==%

非平稳

GW:EA BE9A""DDD B=9#D#!EC% B=9%C!"%$ B$9AC!=C%

平稳

W:)P. B!9CD$DD% B=9#$%=D% B=9%ADDCD B$9A"=ED#

非平稳

GW:)P. B!9C%%AE$ B=9#D#!EC B=9%C!%%$ B$9AC!==%

非平稳

GGW:)P. BE9E=#"ED BE9%D"#!% B=9!!##!% B$9"%!!%=

平稳

!!

从检验结果来看!

W:EA

测试值在
!M

'

DM

'

!%M

的显著水平下均大于相应的临界值!所以原序列

是非平稳序列!但是一阶差分后的
@G?

临界值在

!M

'

DM

'

!%M

的显著水平下均小于相应的临界值!所

以原序列是一阶单整的&

W:)P.

测试值在
!M

'

DM

'

!%M

的显著水平下均大于相应的临界值!所以原

序列是非平稳序列!但是二阶差分后的
@G?

临界值

在
!M

'

DM

'

!%M

的显著水平下均小于相应的临界

值!所以原序列是二阶单整的&
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协整检验

利用
ÎP

两步法对
W:EA

'

W:)P.

进行协整检

验!首先建立回归方程!对方程的残差进行
@G?

检

验!若平稳则序列
W:EA

'

W:)P.

协整!若不平稳则

不协整&

以
W:EA

作为解释变量!以
W:)P.

作为被解

释变量!建立回归方程(

W:)P.JD9C!#%$#K%9E%"%%EW:EAK

)
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对上式中参差
)

做
@G?

检验!检验结果如下(

表
#

!

5QK

单位根检验

变量
@G?

检验值
!M

检验值
DM

检验值
!%M

检验值 平稳检验

)

B$9CAD=CA B=9#$%=D% B=9%ADDCD B$9A"=ED#

平稳

!!

检验结果表明!残差
)

为平稳序列!

W:EA

与

W:)P.

是协整关系!即山西省民间金融发展与经济

增长具有长期稳定的均衡关系&

)"%

!

4.76

=

<.

因果关系检验

在通过了
@G?

检验和协整检验之后进行
W:EA

与
W:)P.

之间的因果关系!检验结果如下(

表
)

!

4.76

=

<.

因果关系检验

假设
?I&616(56(' V

结论

W:3?2-)5*-6P71*

/

)7

Y145)W:PGV

%9!AC%% %9CE""

接受原假设

W:PGV2-)5*-6

P71*

/

)7Y145)W:3?

E9DD$!= %9%=#=

拒绝原假设

!!

结果显示民间金融发展不是经济增长的原因!但

是山西省经济增长是民间金融发展的原因&

*

!

结论及建议

本文利用
!###

年0

$%!D

年间山西省的数据分

析了山西省民间金融与经济增长之间的因果关系!检

验结果显示山西省的民间金融发展不是经济增长的

原因!但是山西省的经济增长是民间金融发展的原

因!所以应大力发展山西省的经济增长!以期山西省

的经济在告诉发展之后可以促进民间金融的发展&
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