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金融可得性对经济发展的影响
——基于33个亚洲国家的面板数据

李显义

（西交利物浦大学，江苏  苏州  215123）

摘要：金融服务主要针对高收入群体，低收入群体往往被排除在外。世界银行将普惠金融定义为能够以负责任和可持续的方式获得

满足其需求的、负担得起的金融产品和服务的个人和企业，包括交易、支付、储蓄、信贷和保险等。普惠金融的对象包括各个收入水平

的阶层。本文研究了金融可得性对经济发展的影响，运用空间自相关和空间效应检验金融可得性对经济增长是否有空间自相关和空间效应。

实证结果表明，在研究可得性对 GDP 增长率影响时，没有必要考虑地理因素。从固定效应的角度，测验得出提高金融可得性水平对经济

发展的影响是有条件的。
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获得金融服务可以使经济实体参与投资活动并促进生产资源

的有效分配，从而降低融资成本并改善日常财务管理 [1]。以往的

文献已经从普惠金融的角度提出了许多解决贫困和收入问题的方

法。然而，很少有文献实证分析金融可得性及其空间特征，特别是，

金融可得性本身是否存在空间自相关、对经济发展是否有空间影

响、对经济发展的影响需要的条件等方面。因此，本文从金融可

得性的定义入手，构建基于银行可得性维度的指标体系；并沿用

前人关于金融深化与空间溢出效应的研究的测度方法，从空间维

度进行分析，确认所研究的可得性和经济增长两者之间的关系是

否需要考虑地理因素 [2]。如果结果表明空间特征很重要，则构建

空间计量模型，进一步评估空间效应；如果结论表明不需要考虑

空间属性，那么本文将构建广义模型来评估条件效应。

1  文献综述

1.1 金融可得性和经济增长

该类研究集中在可得性的作用和改善经济发展的影响。

Beck，Demirgüç-kunt 和 Martinez Peria 提出了金融可得性对经济发

展有积极影响的假设，得出银行网点和 ATM 的分布越密集，贷

款服务量越大，可以降低融资壁垒，从而刺激投资，促进经济增

长 [3]。Boldbaatar 和 Lee 发现高金融可得性常会带来高收入 [4]。此

外，金融准入指标的提高对低收入国家经济增长的影响大于对高

收入国家的影响。Gul 等使用与银行服务相关的数据来衡量金融

包容性，并使用 GDP 增长率来代表经济增长 [5]。固定效应模型的

结果与大多数经验证据的结论相同，即普惠金融可以促进经济发

展。Dinh 和 Nguyen 的回归结果表明，每 10 万成年人银行网点数

量和每 10 万成年人 ATM 数量对经济发展的影响大于其他变量 [6]。

Abdullah 和 Kazuo 在分析影响普惠金融的因素时发现一个国家的

人均收入越高，人们就可以获得更多的金融服务 [1]。此外，他们

还使用固定效应模型来评估普惠金融和控制变量的交互项对因变

量人均 GDP 的影响，但是，普惠金融的效果并不完全足够。

1.2 金融可得性和地理维度

在衡量金融可得性时，学者们会引入地理因素。Mookerjee 和 

Kalipioni 将地理位置视为一个国家的初始禀赋 [7]。由于金融服

务的多样性，王伟和孙芳城将银行、证券和保险维度纳入金融

可得性指标 [8]。他们使用 CRITIC 方法测度金融可得性水平后，

得出可得性存在空间差异，即经济越发达，金融可得性水平越

高。全域和局部空间分析也表明，经济发达省份具有较高的空

间集聚度。

鉴于金融深化与城乡收入差距存在明显的空间相关性和空

间溢出性，Ran 等运用空间计量模型和空间自相关检验来克服

传统方法可能产生的估计偏差。结果表明，地理因素和空间影

响对中国城乡收入差距具有关键作用，计量模型应将空间影响

因素纳入解释变量 [2]。相反，一些文献会抛弃地理因素。Beck

认为，研究普惠金融的地理属性并不重要。他在 2007 年提到，

不同地区的金融体系之间存在很大差异，并且随着时间的推移

而变化。此外，他在 2008 年指出，技术进步可以缓解因地理

因素差异导致的金融服务获取障碍 [3，9]。

目前对金融可得性的研究仍存在不足：一是金融准入对象

不一致，导致衡量金融准入的指标和权重不同。二是文献介绍

了可达性的地理要素，但缺乏实证分析。三是金融可获得性与
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GDP 增长率之间是否存在明显的直接因果关系或相关性，前人

的研究缺乏充分的证据来证明这两个变量之间的逻辑关系。因

此，本文将弥补这些不足，并提供相关的经验证据。

3  计量分析

3.1 数据来源

本文的金融可得性数据来自国际货币基金组织发布的金融

可得性调查（FAS）。该调查中的所有信息均基于从当局收集的

行政数据，因此，其提供的数据是定期更新的供应方数据，而

因变量和控制变量的数据来自世界发展指标。

3.2 假设与模型

本文设定了金融可得性三个假设。

H1：在空间上是自相关的。

H2：对经济发展具有一定的空间效应。

H3：独自不足以影响经济发展。

在确认空间计量模型是否可以应用之前，需要进行空间自

相关检验以确定不同空间单元之间是否存在相关性。本文首先

简单地构造了一个如下形式的 OLS 面板回归：

 （1）

其中，i 是第 i 个国家，αi 是常数项，εi,t 是误差项。

（1）变量选取

表 1  变量选取

因变量 gdpgr：GDP增长率

控制
变量

gcons ：一般政府最终消费支出（占GDP的百分比）

trd：商品和服务贸易（占GDP的百分比）

dtp：对私营部门的国内信贷（占GDP的百分比）

gfcf：固定资本形成总额（占GDP的百分比）

自变量
（综合

普惠
金融指

数）

银行
网点
分布
密度

cbkm：每千平方km商业银行网点数量

cbad：每10万名成年人的商业银行分支机构数量

atmkm：每千平方km的ATM数量

atmad：每10万名成年人的ATM数量

存款
服务

dcbad：每千名成年人在商业银行的存款人数量

dacbad：每千名成年人在商业银行的存款账户数量

贷款
服务

bcbad：每千名成年人从商业银行借款的人数

lacbad：每千名成年人在商业银行的贷款账户数量

（2）普惠金融指数的构建

建立综合普惠金融指数具有以下优势：一是样本中可以包

含尽可能多的经济体，避免使用单一指标可能会限制样本量，

导致跨国设置结果出现偏差；二是大量经济体制定一致且稳健

的普惠金融计量有助于标准化样本中所有国家的计量；三是一

致且稳健的普惠金融指数可以轻松验证早期发现 [10]。

另外，相关文献选择使用主成分分析来构成综合可得性指

标。本文参考并结合了 Cyn -Young Park 和 Rogelio 和 Anarfo 等

研究中的主成分分析方法 [10-11]：

 （2）

w 是从主成分分析得出的权重，Di 是维度。该等式表明，

33 个亚洲国家样本的普惠金融指数是各个维度的加权平均值。

以 2004 年为例，可得性指标中权重较高的是银行网点密度，

加权和为 0.6155；其次是存款服务和贷款服务，加权和分别为

0.2263 和 0.1582。相应地，在 2021 年，可用性权重较高的仍

然是银行网点的密度，权重较低的是存款服务和贷款服务。通

过对比可以看出，存款服务和贷款服务的重要性明显提高，而

银行网点密度明显下降。银行网点密度、存款服务和贷款服务

的权重之和也演变为 0.4973、0.2349 和 0.2678。贷款服务和存

款服务得到了加强，而银行网点的密度却被削弱了。

3.3 空间自相关分析

（1）全局自相关分析

空间自相关分析可以根据区域间共同的地理特征揭示一个

单元与相邻单元之间的相关性。自相关特征可以从全局和局部

的角度进行分析 [12]。常用的空间自相关度量是 Moran 指数。全

域 Moran’s I 指数可以显示金融可得性覆盖的全域空间相关性。

全局空间相关性检验的原假设是不存在全局空间自相关。

如果全局空间自相关检验的结果不拒绝原假设，则说明不存在

全局空间自相关，但可以考虑进行空间效应检验。如果结果拒

绝原假设，则表明存在全局空间自相关。

表 2  CFII 的全域 Moran’s I 指数

年份 全域Moran’s I p值*

2004 0.074 0.458

2021 0.093 0.353

注： * 双尾测试

表 2 显示得出，不同空间单元之间不存在明显的空间依赖

关系，国家之间不存在明显的空间集聚特征（Hu 等）[13]。

（2）局部自相关检验

整体金融可获得性的平均集聚程度不能对具体领域进行分

析 [14]。然而，局部空间自相关分析可以进一步识别每个区域的

空间属性，补充全局自相关分析的局限性（王伟和孙芳城）[8]。

  

  2004 年 （Moran’s I=0.065）           2021 年 （Moran’s I=-0.015）

图 1  CFII 的 Moran 散点图
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2004 年（Moran’s I=0.069）         2021 年（Moran’s I=0.145）

图 2  GDP 增长率的 Moran 散点图

CFII 的空间集聚特征没有显著变化，33 个亚洲国家的金融

可得性与 GDP 增长率之间不存在显着的空间正相关关系。因此，

本文中的假设 1 被拒绝，大多数国家与邻国没有相似的属性。

3.4 空间效应分析

在 Moran 指数探索空间自回归后，需要使用拉格朗日乘数

检验（LM）和稳健拉格朗日乘数检验（Robust LM）来判断是

否存在空间滞后或空间误差项 [15]。结果表明，如果 P 值大于 0.05，

则不能拒绝原假设。因此，普惠金融不存在跨国家的空间效应，

本文假设 2 也被否定。综上所述，在评估金融可得性与经济增

长之间的关系时，没有必要考虑地理属性。

3.5 广义回归分析

根据前文的研究发现，没有明确的空间自相关关系和明显

的空间效应。因此，本文无法构建空间测量模型。这一发现证

明了 Beck 的相关论点。因此，计量部分只能构建一般回归模

型来研究金融可得性对经济发展的影响。假设 3 可以通过以下

分析得到验证。

首先，当没有明确的面板数据回归方法时，进行 pooled 

OLS 回归，公式如下：

 （3）

其次，使用包括个体特征的模型——固定效应模型和随机

效应模型。

固定效应模型的公式如下：

 （4）

随机效应模型的公式如下：

 （5）

（1）OLS 回归

表 3  OLS 回归结果

（1）

变量 gdpgr

cfii -0.00443***

（0.00142）

gcons -0.0526***

（0.0125）

trd 0.0155***

（0.00339）

dtp -0.0146***

（0.00320）

GFCF 0.106***

（0.0172）

_cons 2.624***

（0.562）

样本量 528

调整后的R-squared 0.131

注：***P ＜ 0.01，**P ＜ 0.05，**P ＜ 0.1

表 4  合并 OLS、固定效应和随机效应检验

（1） （2） （3） （4） （5）

POLS FE_robust FE RE_robust RE

cfii -0.00443*** -0.00178 -0.00178 -0.00611*** -0.00611**

（0.00119） （0.00326） （0.00482） （0.00137） （0.00221）

gcons -0.0526 -0.0410 -0.0410 -0.0446 -0.0446*

（0.0289） （0.0587） （0.0345） （0.0371） （0.0202）

trd 0.0155*** 0.0418** 0.0418*** 0.0231*** 0.0231***

（0.00421） （0.0129） （0.00936） （0.00464） （0.00505）

dtp -0.0146** -0.0237* -0.0237** -0.0179** -0.0179***

（0.00518） （0.0114） （0.00721） （0.00585） （0.00493）

gcf 0.106** 0.0706 0.0706** 0.0862* 0.0862***

（0.0366） （0.0383） （0.0252） （0.0338） （0.0217）

_cons 2.624* 1.349 1.349 2.607* 2.607**

（1.013） （1.795） （1.168） （1.055） （0.805）

N 528 528 528 528 528

r2 0.1390 6.20 0.0860 0.0767 0.0767

F 8.58 0.0860 9.22 - -

Wald - - - 52.77 51.43

注：*P ＜ 0.05，**P ＜ 0.01， *P ＜ 0.001
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表 3 表明，所有变量对因变量都很重要。此外，核心自变

量对因变量有显着的负向影响，这与以往的文献结论有所区别。

因此，基本模型不足以解决本文的研究问题，需要构建更复杂

的模型。

（2）固定效应模型和条件效应分析

表 5  随机效应或合并 OLS

chibar2（01） 81.74

Prob＞chibar2 0.0000

表 4 是变量的效果检验，POLS 表示汇集的 OLS 回归模型。

这张表比较了核心自变量 CFII 在不同效应下的 P 值，可以得

出随机效应和汇集 OLS 回归下的结果是显着的。然后，对这

两个回归的结果进行 Hausman 检验。P 值为 0（如表 5 所示），

这拒绝了没有个体随机效应的原假设。因此，随机效应模型比

固定效应和混合效应更有效。但是，固定效应模型总是比先前

文献估计的条件效应更可取 [16]。

3.6 内生性和稳健性

变量的内生性问题会影响估计结果的准确性。可能是由于

模型缺失变量和反向因果关系导致模型存在内生性缺陷，使得

研究结论与以往文献不一致 [17]。本文采用有限信息最大似然法

来解决内生性和稳健性问题。

表 6  内生性和稳健性检验结果

（1） （2）

OLS_robust LIML

cfii -0.00443*** -0.00443***

（0.00106） （0.00105）

gcons -0.0526** -0.0526**

（0.0211） （0.0210）

trd 0.0155*** 0.0155***

（0.00260） （0.00259）

dtp -0.0146*** -0.0146***

（0.00319） （0.00317）

gcf 0.106*** 0.106***

（0.0205） （0.0203）

_cons 2.624*** 2.624***

（0.585） （0.581）

样本量 528 528

R-squared 0.139 0.139

注：***P ＜ 0.01，**P ＜ 0.05， *P ＜ 0.1

数据是稳健的，解释变量是内生的。这进一步印证了选取

的变量对因变量有效影响，探讨金融可得性对 GDP 增长率的

条件效应是有意义的。

4  结论

本文对 CFII 空间特征的实证分析结果与 Beck 在 2007 年和

2008 年文献中所做的推论一致。在分析金融可得性与经济增长

之间的关系时，无需引入地理属性。构建空间模型来展示可得

性与 GDP 增长率之间的空间关系是不合理的。基于此，本文

构建了一个广义的计量经济学模型来分析金融可得性对经济增

长的影响。简单的 OLS 线性回归结果表明，自变量 CFII 对因变

量 GDP 增长率有负向影响，这与之前的研究结果不一致 [1，4]。接

下来，应采用更复杂的固定效应模型，进一步分析 CFII 对增

长率的条件效应。这一过程得出的结论可以从以往的文献中得

到解释：当政治权力被滥用时，政府干预金融体系的发展，政

府消费的增加会降低经济增长率 [18]；国际贸易让人们有更多渠

道获得种类繁多的金融服务和商品，从而刺激消费和改善经济 [5]；

更多国内信贷流入私营部门将导致资源配置不平衡，金融部门

容易受到精英俘虏的负面影响 [19]；资本积累会刺激经济发展，

但需要更完善的市场管理制度和政策来补充 [20]。

5  结语

综上所述，尽管本研究揭示了一些重要发现，但仍存在一

些研究局限。如果有更大的样本量和更多的可用数据，分析结

果会更准确。由于亚洲所有国家的数据所需指标不是可用的指

数，本文的数据仅针对该地区的 33 个国家计算。供给维度使

用了国际货币基金组织的金融准入调查数据集，并组合成一个

综合金融包容性指数，而控制变量数据来自世界银行发布的世

界发展指标数据库。不同的官方组织已经在一段时间内编制这

些数据库。无法在某个时间点使用集成数据库是本研究的主要

限制因素。此外，在固定模型的条件效应分析中，资金可得性

可以与许多指标共同影响 GDP 增长率。本文仅考虑四个关键

要素作为控制变量，即政府消费、商品和服务贸易、对私营部

门的国内信贷和固定资本形成总额。其他因素将在未来的研究

中进行研究。
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