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Abstract 
Based on the sub-indicators of economic foundation, financial development and institutional en-
vironment in 14 cities of Liaoning Province, we construct the financial ecological environment 
system, and also we complementally measure the influence of financial efficiency, and use factor 
analysis and panel threshold together to explore the dynamic evolutionary character and optimi-
zation route: 1) the whole trend performs an inversed U character with different influential me-
chanisms in different periods; 2) the ranking of financial ecological environment in coastal cities 
is at the level upper reaches, while the inland cities comparatively fall behind; 3) single threshold 
exists in the nonlinear effect of financial ecological environment to economic growth, and the val-
ue is 0.48, 0.52, 0.46, 0.41 respectively, then finding the optimization interval of financial ecologi-
cal environment accordingly in Liaoning Province. 
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摘  要 

基于2008~2014年辽宁省14个城市经济基础、金融发展及制度环境子指标构建的金融生态环境指标体

系，补充考虑金融质量层面的测度并运用因子分析法与门限模型对辽宁省金融生态环境动态演化特征及

优化路径的实证进行研究发现：1) 辽宁省金融生态环境总体呈现先上升后下降的倒U特征且不同时期影

响机理存在差异；2) 沿海城市金融生态环境质量总体排名中上游，内陆城市金融生态环境质量相对较差；

3) 辽宁省城市金融生态环境对经济增长影响呈现非线性的单门槛特征，金融生态环境及其子指标的门限

值分别为0.48、0.52、0.46、0.41，并据此实证找出辽宁省金融生态环境的优化区间。 
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1. 引言及文献综述 

面对新常态中国经济增长下行压力，东北三省经济出现断崖式下滑，“新东北现象”引发广泛关注。

尤其辽宁省，从 2014 年经济第七大省，滑落至 2015 年的排名第十位。根据 2016 年政府工作报告，辽宁

2015 年地区生产总值比上年增长 3%，低于全国平均水平的 6.9%。与其他 30 个省份 2015 年 GDP 增速相

比，辽宁排在末位，比山西省 3.1%的 GDP 增速还低 0.1 个百分点。究其原因，辽宁省大多产业过分聚集

在煤电油运等资源型行业，欠缺在区域工业化的基础上发展服务业，尤其是高科技产业的比重。从深层

次看，融资约束问题是制约区域高技术产业发展的核心问题，而良好的金融生态环境有助于缓解企业融

资约束，且政府治理、经济基础、金融发展以及制度文化等构成金融生态环境的重要因素都能够发挥积

极影响。但从当前辽宁省金融生态环境发展现状来看，一方面，政府对金融的不当干预依然存在、银企

关系不协调、金融机构自身综合竞争能力不强；另一方面，辽宁省现有金融发展模式(重数量轻质量)促进

经济增长的功能并不能有效发挥，并且存在金融数量扩张和质量提升的双重困境。因此，从辽宁省金融

生态环境视角作为切入点，构建合理指标评价体系并进一步把握不同层面金融生态环境指标与经济发展

的影响关系，才能为寻找辽宁省金融生态环境的优化路径提供政策依据。 

1.1. 金融生态环境研究 

金融生态环境是一个拟生化概念，运用生态学方法研究金融体系，内涵较为宽泛，迄今尚未形成一

个公认的定义，现有研究大多从狭义和广义角度对这一概念的内涵和外延进行界定。狭义的金融生态环

境包括社会信用体系与政策法律等内容：周小川(2004)认为，金融生态即微观层面的金融环境，包括法律、

社会信用体系、会计与审计准则、中介服务体系、企业改革的进展及银企关系等方面的内容[1]。苏宁(2005)
认为，金融生态是一个比喻，它不是指金融业内部的运作，而是借用生态学的概念来比喻金融业运行的

外部环境[2]。这类观点主要从静态角度强调金融生态环境的内涵及其对金融机构行为和运行结果的影响。
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广义的金融生态环境包括文化环境、经济环境、法律环境等各方面。汪来喜(2012)认为，金融生态是金融

结构和金融活动所面临的由政治、社会、文化、意识形态、体制条件、政策约束、微观基础、法律法规、

传统习惯等多种因素构成的环境条件，它对金融机构的业务行为、经营效果绩效评价有着各种各样的牵

制和影响[3]。另外，部分研究从系统论动态平衡角度对金融生态环境进行界定。徐诺金(2005)把金融生

态概括为各种金融组织为了生存和发展，与其生存环境之间及内部金融组织之间在长期的密切联系和相

互作用过程中，通过分工、合作所形成的具有一定结构特征，执行一定功能的动态平衡系统[4]。 
现有研究对金融生态环境理解存在的差异主要表现如下：1) 评价指标。徐小林(2005)仅用经济资本

回报率，测度了 3 个城市的金融生态环境质量[5]。陈哲明(2006)认为，评价指标至少应该包括经济发展

水平、金融发展水平、社会信用水平和金融生态保障机制[6]。中国人民银行洛阳市支行课题组(2006)共
给出了 127 个定量、定性评价指标[7]。黄国平等(2007)从金融系统现状、金融生态环境和金融生态系统

效率 3 个维度评估了全国各省市的金融生态环境质量，认为福建省的金融生态环境较好[8]。周炯等(2012)
基于经济基础、金融资源、政府财政和社会信用 4 个一级指标，评估了我国 31 个省市区的金融生态环境

[9]。(2)评价方法。汪祖杰(2006)及黄国平(2007)分别运用层次分析法(AHP)构建了评价区域金融生态环境

的指标体系[10]。张瑞怀(2007)通过引入 BP 人工神经网络模型(ANN)，建立了农村金融生态环境的综合

评价模型[11]。胡滨(2009)、谢太峰(2010)及张晓锋(2012)等运用因子分析法分别建立了各自的金融生态环

境评价模型[12] [13] [14]。金洁(2009)运用 SWOT 分析方法，从定性和定量的角度对辽宁省金融生态环境

优势、劣势、机遇和挑战及其与经济发展的关系进行了分析，形成了对辽宁省金融生态环境的合理认识

[15]。张军(2014)等采用主成分分析法，评估了全国 29 个省市区的金融生态环境，发现福建省的得分为

2.6 分，位列第 14 名[16]。 

1.2. 金融生态环境优化研究 

后危机时代，金融资本受地区金融风险差异的影响，从高风险地区向低风险地区流动的趋势日益显

著，促使各地区更加致力于优化本地区金融生态环境。向琳(2010)通过构建金融生态环境的衡量指标和经

济增长的计量模型，指出金融生态环境的优化方式，表明提高地区经济发展和人民生活水平，加强居民

文化和专业教育，才能从根本上完善金融生态环境[17]。纪明辉等(2011)指出，社会信用水平决定了金融

生态环境的优劣，金融生态环境反映社会信用的总体水平，以道德文化建设为支撑，以法制文化建设为

保证，增强全民信用意识，主要途径包括，完善信用评价机制、体系和方法，做好信用文化的宣传工作

等[18]。魏志华(2014)指出，应健全金融监管机制，及时、全面、准确地评估金融机构的风险，确定金融

机构风险的临界水平。包括建立和完善统一的、健全的会计核算制度，对金融机构的资产要进行及时的

风险量度，事前审批与事中监管并重并实时监管，积极促进金融监管机构之间的互动合作关系[19]。 

1.3. 研究述评及创新点 

第一，在评价指标体系的建立上，学者们一般选择经济基础、金融发展现状、法制环境、信用水平

等来综合评估区域金融生态环境。但是，作为金融生态环境重要影响因素的区域金融发展水平子变量指

标的设计中，通常缺乏反映区域金融质量发展程度的指标——金融效率指标，而多数停留在金融数量指

标的确定中。第二，现有文献多基于具体年度的截面数据来评价不同区域的金融生态环境并进行排序，

较少揭示出区域金融生态环境的动态变迁过程；第三，由于金融发展理论的无根性(叶初升，2005)，即评

价区域金融发展通常需要借助经济增长模型的研究思路来展开[20]，因此，探究区域金融生态环境的优化

路径同样不能脱离区域金融发展支持实体经济增长的功能来展开。 
本文可能的创新点：1) 在构建金融生态环境指标体系中补充反映金融质量层面的金融效率指标；2)
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基于 2008~2014 年时间序列变量，构建并评价辽宁省金融生态环境指标，进而揭示其动态演进特征；3)
使用门限模型将辽宁省金融生态环境指标与经济增长指标耦合，进而探究其合理优化区间。 

2. 辽宁省金融生态环境指标的构建和评价 

2.1. 评价指标体系的构建 

遵循区域经济基础、金融发展、制度环境等 3 大层面 15 项指标组成辽宁省金融生态环境的整体评价

指标体系(吴祥佑，2015) [21]，进一步在金融发展层面的子指标中补充反映金融质量发展的金融效率指标

(Čihák, 2013) [22]，详见表 1。经济基础是金融业赖以存在和发展的基础，是金融生态环境的重要组成部

分；金融发展程度越高，金融生态环境就越好，金融发展水平是金融生态环境的核心组成部分；制度环

境是金融业外部经营环境的重要构成要素，是金融业有序经营的基础。 
对于区域金融效率指标的测度，借鉴 Fried et al. (2002)提出的三阶段 DEA 模型来测算辽宁省金融效

率指标并深入到地级市水平[23]，使用金融效率指标反映区域金融质量的完善程度。该模型在更好地评价

决策单元效率的同时可以有效剔除包括环境因素与随机因素等系统自身不可控因素对效率的影响。第一

阶段，使用传统的非参数 Malmquist 指数模型，从金融投入-产出角度对全要素生产率进行计算；第二阶

段，运用 SFA 模型分解第一阶段的投入松弛；第三阶段，使用调整金融投入品后的 DEA 模型。 
具体则运用 DEAP 2.1 和 Frontier 软件计算辽宁省各城市金融效率变化。在数据选取上，使用

2008~2014 年各城市金融增加值作为产出变量，固定资本存量和从业人员数作为投入变量(李苍舒，2014) 
[24]。环境变量参照金春雨(2013)选取区域经济发展水平(人均 GDP)，居民与企业财富变化(扣除 GDP 中

财政收入之后占当年 GDP 的比重)，产业结构(第三产值与 GDP 之间的比值)、人民生活水平(1-恩格尔系

数)以及地区金融机构存款规模(银行存款/GDP) [25]。其中，各投入-产出指标数据来源于《辽宁统计年鉴》

(2009~2015)，《辽宁金融统计年鉴》(2009~2015)，《辽宁城市年鉴》(2009~2015)。 
 

Table 1. Financial Ecological Environment Evaluating Indicator 
表 1. 辽宁省金融生态环境评价指标体系基本框架 

目标层 领域层 指标层 

  x1:地区生产总值增长率(%) 

  x2:人均 GDP 增长率(%) 

  x3:固定资产投资增长率(%) 

 经济基础 x4:财政收入(亿元) 

金  x5:社会消费品零售总额(亿元) 

融  x6:实际利用外商直接投资金额(万美元) 

生  x7:上市公司数（家） 

态  x8:区域金融效率 

环 金融发展 x9:城镇居民人均可支配收入(元) 

境  x10:金融机构年末贷款余额增长率(%) 

  x11:金融机构年末存款余额增长率(%) 

  x12:律师事务所数量(个) 

 制度环境 x13:年末总人口(万人) 

  x14:居民消费水平(元/人) 

  x15:进出口总额(亿元) 
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2.2. 评价方法 

为确保评价指标的有效性与可靠性，需要建立多层次、多指标的金融生态环境评价系统。由于传统

的层次分析法在确定权重时具有明显的主观性，本文使用更为客观的因子分析法进行指标评价。通过分

析众多变量间的关系，可以把其中联系紧密的变量归为一类，找出若干能代表原始变量的公因子，使其

能反映出原始变量的绝大部分信息。 
设有 n 个变量 1 2, , , nx x x� ，如果这些变量能用 m ( m n< )个因子 1 2, , , mf f f� 的线性组合来表示，就可

以得到这 n 个变量基于因子分析法的表达式： 

1 11 1 12 2 1 1

2 21 1 22 2 2 2

1 1 2 2

m

m

n n n nm n

x a f a f a fm
x a f a f a fm

x a f a f a fm

ε
ε

ε

= + + + +
 = + + + +


 = + + + +

�
�

�
�

                            (1) 

等式(1)的矩阵表达形式可转换为 X AF ε= + ，F 为因子，由于其出现在每一个原有变量的线性表达

式中，又被称为公因子。 ( ) , 1, 2, , ; 1, 2, ,ijA a i n j m= = =� � 为因子载荷矩阵， ( )~ 0,1Nε 为特殊因子，是

原始变量中不能被因子解释的部分。 

2.3. 金融生态环境指标的评价 

1) 数据标准化 
为准确反映每个金融生态环境影响因素的影响力度与影响方向，须首先对所选指标进行标准化处理，

以消除计量单位不同导致的差异。标准化处理的常用方法为 Z-score 法，标准化后的 15 个变量依次命名

为 1 2 15, , ,zx zx zx� 。表 2 为经过标准化处理后的辽宁省金融生态环境指标的描述性统计量。 
经标准化处理后，辽宁省金融生态环境各项指标间相关系数的绝对值基本都在 0.3 以上，表明数据

整体上适合使用因子分析法进行分析。标准化数据 Bartlett 球形检验的卡方值为 327.409，伴随概率为

0.000；KMO 抽样适度检验值为 0.549，说明标准化数据的相关系数矩阵并非单位阵，可以进行因子分析。 
2) 公因子提取 
提取公因子是因子分析法的重要一环，也是其基本特征，表 3 给出了影响辽宁省金融生态环境的 3

个公因子及其方差贡献率。 
3 个公因子的累计方差贡献率达到 97.466%，表明这 3 个公因子已经包含了 15 个原始变量 97.466%

的信息，能够较好地代替原始变量，对辽宁省金融生态环境进行合理的评估。为使公因子能更好地解释

原始变量，通过因子旋转，可以得到旋转后的因子载荷矩阵。 
表 4 显示，共有 8 个反映辽宁省经济基础的指标在第一因子商的载荷超过 0.6，总方差贡献率超过

84%，可知经济基础是辽宁省金融生态环境最重要的影响因子。共有 6 个反映辽宁省金融发展水平的指

标在第二因子商的载荷超过 0.5，总方差贡献率超过 9%，说明金融发展水平是辽宁省金融生态环境的重

要影响因素。共有 4 个反映辽宁省信用情况的指标在第三因子上的载荷超过 0.5，总方差贡献率约为 3%，

说明区域信用情况对金融生态环境有一定的影响。 
3) 公因子得分 
采用因子分析的回归法，可以得到如表 5 所示的公因子得分系数矩阵。根据表 5，用标准化变量的

线性组合表达公因子，公因子的得分函数为： 

1 1 2 15

2 1 2 15

3 1 2 15

0.254 0.282 0.213
0.326 0.358 0.173

0.151 0.155 0.058

f zx zx zx
f zx zx zx
f zx zx zx

= + + +
 = − − + −
 = + + −

�
�
�

                         (2) 
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Table 2. Statistics of financial ecological environment indicator 
表 2. 辽宁省金融生态环境指标的描述统计量 

 观测期 极小值 极大值 均值 标准差 

zx1 7 −1.76938 1.11527 0.0000000 1.00000000 

zx2 7 −1.79408 1.10150 0.0000000 1.00000000 

zx3 7 −1.67995 1.24765 0.0000000 1.00000000 

zx4 7 −1.40001 1.04891 0.0000000 1.00000000 

zx5 7 −1.29058 1.44638 0.0000000 1.00000000 

zx6 7 −1.58207 1.05046 0.0000000 1.00000000 

zx7 7 −1.38286 1.14236 0.0000000 1.00000000 

zx8 7 −1.21550 1.32525 0.0000000 1.00000000 

zx9 7 −1.20852 1.52453 0.0000000 1.00000000 

zx10 7 −0.96748 1.89182 0.0000000 1.00000000 

zx11 7 −1.46374 1.43306 0.0000000 1.00000000 

zx12 7 −1.25637 1.57006 0.0000000 1.00000000 

zx13 7 −1.52962 1.23159 0.0000000 1.00000000 

zx14 7 −1.25845 1.39068 0.0000000 1.00000000 

zx15 7 −1.42751 1.09137 0.0000000 1.00000000 

 
Table 3. Common factor and variance contribution 
表 3. 公因子及其方差贡献 

因子 
初始特征值 提取平方和载入 旋转平方和载入 

合计 方差贡献% 累积贡献% 合计 方差贡献% 累积贡献% 合计 方差贡献% 累积贡献% 

1 12.737 84.914 84.914 12.737 84.914 84.914 6.507 43.377 43.377 

2 1.355 9.037 93.951 1.355 9.037 93.951 4.509 30.063 73.440 

3 0.527 3.516 97.466 0.527 3.516 97.466 3.604 24.027 97.466 

 
Table 4. Rotating component matrix 
表 4. 旋转后的因子载荷矩阵 

 
成份 

1 2 3 

zx1 −0.477 −0.660 0.563 

zx2 −0.458 −0.674 0.564 

zx3 −0.451 −0.875 −0.047 

zx4 0.878 0.369 −0.302 

zx5 0.717 0.590 −0.353 

zx6 0.916 0.334 −0.216 

zx7 0.825 0.450 −0.274 

zx8 0.740 0.544 −0.387 

zx9 0.681 0.621 −0.375 

zx10 −0.182 −0.213 0.929 

zx11 −0.580 −0.644 0.418 

zx12 0.688 0.635 −0.336 

zx13 −0.319 −0.060 0.907 

zx14 0.732 0.569 −0.366 

zx15 0.754 0.426 −0.482 
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Table 5. Score coefficient matrix of common factor 
表 5. 公因子得分系数矩阵 

 因子  因子 

 f1 f2 f3  f1 f2 f3 

zx1 0.254 −0.326 0.151 zx9 0.012 0.132 0.01 

zx2 0.282 −0.358 0.155 zx10 0.243 0.002 0.499 

zx3 0.302 −0.671 −0.239 zx11 0.11 −0.238 0.039 

zx4 0.419 −0.324 0.076 zx12 0.016 0.147 0.038 

zx5 0.076 0.067 0.029 zx13 −0.014 0.294 0.468 

zx6 0.504 −0.387 0.134 zx14 0.104 0.028 0.023 

zx7 0.311 −0.18 0.09 zx15 0.213 −0.173 −0.058 

zx8 0.126 −0.01 0.009     

 
将表 5 中的因子得分系数代入(2)式可计算出 3 个公因子的得分。然后以各公因子的方差贡献率为权

重，通过公式(3)： 

31 2
1 2 3

1 2 3 1 2 3 1 2 3

f f f f
λλ λ

λ λ λ λ λ λ λ λ λ
= + +

+ + + + + +
                      (3) 

可获得 2008~2014 年辽宁省金融生态环境的综合因子 f 得分(见图 1)。其中 λ 为各公因子的初始特征

根，表 3 显示 1 12.737λ = ， 2 1.355λ = ， 3 0.527λ = 。 
如图 1 所示，从时间上看，辽宁省金融生态环境总体呈现先上升后下降的倒 U 特征。首先，2008~2012

年辽宁省的金融生态环境在逐年优化。虽然金融危机导致世界经济严重衰退，但得益于国家整体连续积

极的财政政策，并配合量化宽松货币政策向经济体大量注入流动性，使得国民经济迅速摆脱危机阴影，

当然辽宁省的经济复苏状况也出现明显好转。因此，从经济基础角度来说，对辽宁省金融生态环境改善

产生主要积极影响。在此期间，国家开始加强对金融业的监管以及银行不良贷款和风险资本的管制，故

从宏观法律制度环境的角度来说同样有利于提升辽宁省金融生态环境。从核心因素金融发展影响来看，

从数量和质量层面的拉动机理存在不同途径。王昱(2017)指出，2008~2011 年间，我国金融业整体全要素

生产率指数呈下降趋势(虽然 2009 年略有回升)，同时金融业的技术进步指数出现持续下滑。但在此期间，

受量化宽松货币政策影响，金融业规模效率指数出现上升趋势[26]。这表明，后危机时期辽宁省金融业虽

然技术进步放缓甚至倒退，而通过金融规模的持续扩张，避免了金融业整体效率的大幅下降。其次，

2012~2014 年，辽宁省金融生态环境又出现恶化趋势。从金融发展层面影响看，随着量化宽松政策的逐

渐退出，金融业规模发展作为一种调节和辅助手段缓解外界冲击的拉动作用在不断减弱。从经济基础影

响层面看，主要原因为对辽宁省经济数据造假的纠正以及地区生产总值负增长、财政收入的两位数断崖

式下滑。虚增金额和比例从 2011 年至 2014 年，呈逐年上升趋势。辽宁规模以上工业增加值同比下降

11.1%，是拖累辽宁 GDP 负增长的主要因素。这两个层面因素共同导致辽宁省金融生态环境指标下降。 

2.4. 基于城市细分的金融生态环境评价 

遵循上述研究方法，分别对辽宁省 14 个地级市(沈阳、大连、葫芦岛、阜新、盘锦、朝阳、辽阳、

铁岭、本溪、丹东、锦州、鞍山、抚顺、营口)进行了金融生态环境指标体系的构建和计算，并得出如下

各城市金融生态环境变化趋势图 2。 
由因子分析法对辽宁省 14 个市(沈阳、大连、葫芦岛、阜新、盘锦、朝阳、辽阳、铁岭、本溪、丹

东、锦州、鞍山、抚顺、营口)的金融生态环境进行评估并得出 2008~2014 年各市金融生态环境变化趋势 
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Figure 1. Financial Ecological Environment Indicator 2008~2014 
图 1. 辽宁省 2008~2014 年金融生态环境指标 

 

 

 
Figure 2. Financial Ecological Environment of every city in Liaoning Province 
图 2. 辽宁省各城市金融生态环境指标评价图 
 
图。为确定辽宁省各市金融生态环境质量的区域差异，对辽宁省 14 个市的金融生态环境质量进行了排名，

得到结果由表 6 所示。排名是以各市 2012~2014 年的金融生态环境评估分数的算术平均值为依据。 
由各市金融生态环境质量测评结果来看，沈阳市的得分稳居第一，且与第二名拉开的距离较大，领

头羊地位毋庸置疑，很显然，这与它省会的地位密不可分。不难看出，临海城市(营口、锦州、大连、丹

东、葫芦岛、盘锦)由于其港口带来的便利的交通运输和由此发展起来的沿海产业带来的经济效益，其金 
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Table 6. Ranking of Financial Ecological Environment 2012~2014 
表 6. 2012~2014 年辽宁省各市金融生态环境排名 

排序 市 f 

1 沈    阳 0.8343 

2 朝    阳 0.7292 

3 阜    新 0.6442 

4 营    口 0.6325 

5 锦    州 0.5491 

6 大    连 0.5120 

7 丹    东 0.4879 

8 葫 芦 岛 0.4327 

9 盘    锦 0.4317 

10 铁    岭 0.4286 

11 辽    阳 0.3257 

12 本    溪 0.3131 

13 鞍    山 −0.4928 

14 抚    顺 −0.6980 

 
融生态环境质量都排在中上游；而地处内陆的城市(鞍山、抚顺、本溪、辽阳、铁岭)相对来说，金融生态

环境质量较差。 
接下来本文重点对辽宁省省会沈阳和金融生态环境趋势两极化的两个城市：营口、鞍山进行具体分

析： 
1) 沈阳作为辽宁省省会，中国东北地区区域中心城市，副省级城市，国家新型工业化综合配套改革

试验区沈阳经济区核心城市，是中国东北地区的政治、经济、金融、文化、交通、信息和商贸中心，是

全国先进装备制造业基地，还是国家历史文化名城。 
从整个排名可以看出，沈阳的整体金融生态环境相对于其他市级城市有绝对性的优势，从近几年的

发展趋势走向上看，虽然近几年沈阳的金融生态环境变化趋势有些许波动，但整体上也是在逐步地优化

和完善。从经济基础情况来看，2008 年的金融危机，同样给重工业城市沈阳的经济发展带来重创，但“新

常态”下，沈阳市的 GDP 一直高于全国平均水平。就业率、可支配收入等都比往年有所增长；从金融发

展状况来看，金融对实体经济支持力度正在进一步增强，信贷资金积极支持了全市重点基础设施和重大

产业项目建设，有力支持了区域经济和中小企业发展。截至 2015 年 12 月末，沈阳银行业金融机构本外

币存款余额 14,035 亿元，同比增长 10.4%。银行业金融机构本外币贷款余额 11,581 亿元，同比增长 12.8%，

贷款增量全省第一。金融业经营相对安全，而且发展一直比较平稳，对经济的贡献率在逐步地提升；从

制度环境层面来看，市政府高度重视优化经济发展法治环境建设，并进一步完善沈阳服务经济发展的法

制服务保障体系。另外，信用环境方面自启动“信用沈阳”建设工作以来也有了明显优化，目前信用建

设整体水平位居全省前列。 
2) 营口金融生态环境变化趋势图可以看出，2008~2014 年营口市金融生态环境日渐完善，金融行业

发展处在一个良好的环境中，整体走势在辽宁省 14 个市级地区中优化效果较为突出有效。 
从经济基础层面看，营口市菱镁矿资源丰富、民营企业较多且普遍发展态势良好。营口港是东北地

区第二大港，是振兴东北、辽宁省“五点一线”经济带最重要的战略资源之一，具有非常明显的区位优

势，在营口地区经济发展中发挥着重要引擎和战略支撑作用；从金融发展层面看，在国家“一带一路”

战略的大背景下，为更好地发挥金融对于港口的支持，省政府批准成立了营口港口金融创新试验区，鼓
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励在港口金融体制机制、组织模式、产品服务、监管手段等多方面加大创新力度。2015 年，仅营口港所

在的鲅鱼圈经济开发区全区银行数量已达到 19 家；从制度环境层面看，营口市港口金融发展尚处在起步

阶段，为了使港口对金融发展发挥最大的推动作用，政府应加强信用环境建设，建立多层次的资本市场，

以达到金融业与港口建设齐头并进、共同发展的目的。 
3) 鞍山市在辽宁省 14 个市中排名倒数第二，且金融生态环境几乎一直是下滑的，说明其金融生态

环境正在恶化，亟待改善。 
从经济基础层面看，可持续发展能力较弱。鞍山市经济发展以重工业起家，难免会形成重经济增长、

忽视生态环境保护的传统经济模式。为维护经济发展的自然资源基础，目前鞍山尚处在转型期，但其长

期经济模式还不能完全适应生态环境和经济社会协调发展的可持续发展模式；从金融发展层面看，融资

渠道单一，资金供求失衡。企业的主要融资方式是银行贷款，对信贷资金需求量大，然而银行贷款申请

难度大，鞍山市的融资渠道还有待发展；从制度环境层面看，政府对金融生态环境建设过度干预，违背

金融生态系统建设的一般规律，破坏金融生态系统在资源配置中的主导作用。同时信用体系不健全，社

会信用体系的建设亟待加强。 

3. 辽宁省金融生态环境优化区间实证研究 

3.1. 实证模型的构建 

金融发展理论的非独立性决定了研究金融生态环境优化问题的非独立性。强调金融发展对经济增长

影响的相关研究一直面临“金融发展受约束的最优水平”，即金融可能性边界(Barajas, 2012) [27]。Enrico 
(2012)发现，金融发展与经济增长实际呈现出非线性影响关系，只有当国内信贷占 GDP 之比在 90%~110%
时，金融发展才能显著促进经济增长[28]。Beck (2014)通过对不同发达和发展中国家研究发现，只有在一

定边界区间内的金融发展才会对经济增长起到促进作用，没有达到最低边界的金融发展不足或超过最高

边界的金融发展过度甚至负向影响经济增长[29]。Cecchetti (2012)发现，金融发展对经济增长作用途径存

在倒 U 型“阈值效应”，即金融发展促进经济增长存在有效边界并给出形象比喻：就像一个人吃太多有

损健康一样，过度膨胀的金融系统也会成为经济增长的阻碍，金融复杂化相当于掠夺了实体经济增长中

真实需要的资源[30]。 
这为本文寻找辽宁省金融生态环境的优化路径提供了新的启示：辽宁省区域内金融生态环境的差异

性对于经济增长的影响可能同样呈现出非线性的门槛特征，寻找优化路径需要借助于经济增长模型来确

定辽宁省区域金融生态环境的合理发展区间。 
对于辽宁省金融生态环境优化研究，可通过构建门限面板模型，进而定量找到金融生态环境的合理

优化区间。实证模型框架见等式(4)。 

( ) ( )0 1 1 2 1it it it it it it itY control FD I q FD I qβ β θ γ θ γ ε′= + + ⋅ ≤ + ⋅ > +                 (4) 

等式(4)中，θ 表示门限变量的系数， ( )I ⋅ 为指标函数，γ 为特定门限值， itq 表示门限变量。当 itq γ≤ 时，

( ) 1itI q γ≤ = ；反之当 itq γ> 时， ( ) 1itI q γ> = 。 β ′表示控制变量系数向量， itY 为经济增长， itFD 代表

金融生态环境指标， itcontrol 表示虚拟控制变量，包括地区、时间虚拟变量。 

3.2. 模型的检验 

对于上述门限面板模型来说，如果 γ 已知，则可以通过普通面板回归得到相应的参数值；而如果 γ 未

知，则 Hansen (1999)提出应该使用门限变量的每一个数值作为门限值带入模型进行回归，得到残差平方

和最小时对应的 γ 值作为门限估计值[31]。当估计出门限值后，需要对模型是否存在门限效应进行检验，
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假设检验为 0 1 2 1 1 2: ; :H Hθ θ θ θ= ≠ ，然后在原假设条件下构造出 F 统计量进行统计检验。在原假设成立

的条件下，γ 无法得到识别，F 统计量并非服从 2χ 分布。Hansen (1999)运用自主抽样法(Bootstrap)来捕获

其渐进有效 P 值。 
根据面板门限模型估计原理，本文分别在不存在门限效应、具有一个门限值、具有两个门限值的假

设条件下对计量模型进行估计，以 1%、5%、10%的显著性水平对被解释变量进行门限效应检验，得到

门限效应检验结果如表 7 所示。结果认为在 99%置信区间内模型存在单门限值，即金融生态环境对经济

增长存在非线性影响，另外，金融生态环境下设三个子指标经济基础、金融发展、制度环境均存在单门

槛值。在门限值两侧会对经济增长出现不同的参数估计值。 

3.3. 实证结果分析 

从表 8 中的回归结果发现，当地区金融生态环境指标低于门槛值γ1 时，其对经济增长产生不显著的

负向影响；当地区金融生态环境指标高于门槛值γ2 时，其对经济增长开始产生显著正向影响。这表明， 
 
Table 7. Threshold effect test of financial ecological environment and its sub-indicators 
表 7. 金融生态环境及子指标的门限效应检验 

变量 金融生态环境 经济基础 金融发展 制度环境 

 I II I II I II I II 

F 值 5.51 2.25 4.23 2.91 4.81 2.88 9.12 2.52 

P 值 0.02 0.08 0.04 0.06 0.03 0.09 0.00 0.06 

门槛值 0.48 0.52 0.46 0.41 

 
Table 8. Empirical analysis of financial ecological environment optimization 
表 8. 金融生态环境优化区间的实证分析 

变量 金融生态环境 经济基础 金融发展 制度环境 

fd(q ≤ γ1) −0.443 - - - 

 (−1.45) - - - 

fd(q > γ1) 1.212** - - - 

 (2.31) - - - 

fd(q ≤ γ1) - −0.596 - - 

 - (−1.55) - - 

fd(q > γ1) - 1.334** - - 

 - (2.47) - - 

fd(q ≤ γ1) - - −0.412 - 

 - - (−1.39) - 

fd(q > γ1) - - 1.295** - 

 - - (2.38) - 

fd(q ≤ γ1) - - - −0.405 

 - - - (−1.31) 

fd(q > γ1) - - - 1.178* 

 - - - (1.88) 

地区虚拟变量 YES YES YES YES 

时间虚拟变量 YES YES YES YES 

N 98 98 98 98 

注：()内为 t 检验值；*、**、***分别表示通过显著水平为 10%，5%，1%的 t 检验。 
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只有当金融生态环境改善至一定水平(门槛值 0.48)才能达到促进经济增长的目的，这样也相应地找到了地

区金融生态环境的目标优化区间。进一步可以发现，改善金融生态环境可以通过 3 个有效途径来实现。

首先，巩固地区经济基础，可以包括调整产业结构，促进经济体制转型，充分发挥东北重工业基地优势，

鼓励发展低碳经济、循环经济，培育新兴产业，促使经济增质增效，使其跨过最低门槛 0.52 的限制，这

也是改善地区金融生态环境的基础性途径；其次，提高地区金融发展水平，包括拓宽融资渠道，提高资

产配置效率，为企业发展、产业成长提供资金保证，形成金融与实体经济相互促进、相互依赖的良性互

动机制。在这个过程中值得注意的问题是，一定要合理扩大地区金融规模水平(当然金融规模要控制在受

约束的最优区间，否则容易出现经济金融化现象)并进而提升金融效率水平，确保金融发展要从质和量两

个维度不断改进，这也是改善金融生态环境的核心途径，使其超过最低门限值 0.46；第三，制度环境的

改善对提升金融生态环境起到重要的支撑作用，包括完善征信体系建设，改善信用环境。一是完善信用

评价机制、体系和方法；二可以做好信用文化的宣传工作，最终保证超过门限值 0.41。 
综上所述，金融生态环境对辽宁省经济增长影响呈现非线性的单门槛特征，通过改善地区经济基础、

金融发展和制度环境等 3 条主要途径使其超过相应最低门槛值，进而使得金融生态环境超过 0.48 的门槛

值最终找到金融生态环境的合理优化区间。 

4. 结论与启示 

本文使用 2008~2014 年辽宁省 14 个地级市数据，从经济基础、金融发展和制度环境三个层面构建了

金融生态环境指标体系，并在金融发展子指标中补充考虑到金融效率因素的影响，进一步运用因子分析

法以及门限模型实证分析了辽宁省金融生态环境的动态演化趋势以及优化路径，结果发现：辽宁省金融

生态环境总体呈现先上升后下降的倒 U 特征且不同时期影响机理存在差异，2008~2011 年的上升趋势主

要得益于金融规模扩张、效率改善以及制度环境的提升，2012~2014 年的下滑趋势主要原因为量化宽松

政策影响的减退以及对辽宁省经济数据的纠正；沿海城市(营口、锦州、大连、丹东、葫芦岛、盘锦)由于

其港口带来的便利的交通运输和由此发展起来的沿海产业带来的经济效益，其金融生态环境质量排在中

上游，而地处内陆的城市(鞍山、抚顺、本溪、辽阳、铁岭)相对来说，金融生态环境质量较差；辽宁省城

市金融生态环境对经济增长影响呈现非线性的单门槛特征，金融生态环境、经济基础、金融发展以及制

度环境的门限值分别为 0.48，0.52，0.46，0.41，并据此实证找出辽宁省金融生态环境的优化区间。 
2008 年金融危机以来，国内经济下行压力持续加大，特别是作为东北地区经济体量最大，经济压力

的最大的省份辽宁省，在当前新旧增长动能转换期，加大定向调控力度，促进全省金融生态环境建设，

确保完成经济社会发展重要任务：1) 从经济发展视角看，着力推进结构调整，努力提高质量和效益。制

约辽宁省发展的一个突出因素是结构问题，辽宁省工业增加值占 GDP 比重 46%，占第二产业比重 87%，

必须大力改变工业一柱擎天和结构单一的产业体系。不仅要把辽宁的装备制造业做大做强，加快培育战

略性新兴产业，改造提升传统产业，积极发展民营经济。深入实施创新驱动发展战略，发挥创新对拉动

发展的乘数效应；2) 从金融发展服务实体经济的角度看，着力解决民营企业在创办、成长、创新过程中

融资方面存在的实际困难，让大企业“顶天立地”、小企业“铺天盖地”。改善金融服务，疏通金融进

入实体经济特别是中小企业的管道，使金融成为推动创新创业的重要力量，使得金融部门在服务实体经

济的过程中不断提升金融效率；3) 从制度环境建设视角看，不断完善法制，进一步优化营商环境，降低

企业制度性交易成本，进一步提升基层服务企业的意识。强化政府公共服务功能，提高政府公共服务能

力，构建统一的信用服务平台。平等对待各类市场主体，保障各类市场主体在投资核准、政府扶持、参

与政府投资等方面享受同等待遇。 
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