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福建省金融发展的
现实考察与实证分析

●杜朝运 任永健

［内容提要］ 金融作为现代经济的核心，对于推动经济持续、稳定发展起到了关键的作用。本文首先对福

建省金融发展的现状进行静态考察，指出存在的问题，接着构建一个金融发展指标体系，运用时间序列的因子分

析法，选取 1985年 －2011年的数据进行动态分析，得出的结果与静态考察相印证。论文最后有针对性地提出政

策建议。
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一、福建省金融发展现状

(一)金融发展的规模状况

金融发展的规模主要涉及金融资产规模、金融中介规

模以及金融从业人员规模等等。金融业增加值反映了金

融业发展的绝对规模，而金融业增加值在第三产业增加值

的占比反映了金融业整体的相对规模。福建省金融业发

展的绝对规模逐年扩大，尤其是 2007年之后呈现了飞速发

展的势头。( 1)银行业。2011年末福建省银行业金融机构

资产总额和负债总额分别为 33788. 37亿元和 32037. 74 亿

元，同比增速分别为 17. 31%和 16. 84%。银行业存贷款规

模保持了快速增长，2011 年末金融机构各项存款余额为

21055. 49亿元，各项贷款余额为 18165. 19 亿元，较上年增

速分别为 15%和 19. 26%，存贷款额保持逐年增长，但存贷

款增速近年来呈现下降趋势。( 2) 证券业。2011 年末，福

建省共有证券法人机构 3家，净资本 82. 81亿元。2011年

福建省非金融企业通过资本市场实现各类融资 498. 7 亿

元，同比增长 36. 8%。境内累计上市公司已有 81家，当年

融资额达到 120. 99亿元。( 3)保险业。2011年福建全省实

现保险业增加值 41. 9 亿元，同比增长 60. 2%。总资产达

998. 9亿元，同比增长 18. 9%。2011 年保费收入 432. 4 亿

元，十年来保持了年均 21. 7%的增长速度。保险密度为

1162元 /人，略高于全国平均水平，保险深度为 2. 48%，低

于全国 3%的平均水平。

(二)金融发展的结构状况

金融结构包括机构结构、融资结构等。( 1)机构结构。

虽然福建省目前已逐步形成包括银行、证券、期货、保险、信

托等在内的金融体系，但各类金融机构发展还不均衡，银

行在金融业中占据主导地位，其他金融机构发展相对缓

慢。从分支机构个数来看，2011年福建省各类金融分支机

构数，银行、证券、期货、保险分别为 5495、95、52和 47个;从

各类金融机构的法人主体个数来看，银行为 83个，证券为

3个，期货为 2个，保险为 2个。可见银行在福建省的金融

机构中占据绝对份额。( 2)融资结构。福建省融资总量近

年来逐渐扩大，2011年福建省全年贷款增加 2895. 1亿元，

非金融企业通过资本市场实现各类融资 498. 7亿元，同比

增长 36. 8%。国内债券筹资 273亿元，同比增长 124. 7%，

其中银行间市场企业债务融资工具发行创历史新高，全年

共 19家企业筹资 181亿元，同比增长 89. 5%。同时晋江市

4家中小企业成功发行集合票据 2. 2亿元，使全省中小企

业集合票据发行取得“零突破”。虽然 2011年福建省债券
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融资额首次超过了股票融资额，但仍存在着较大的融资结

构失衡的问题，贷款、债券、股票三种融资方式的融资比例

为 85. 3: 8: 6. 7，直接融资比例仅有 14. 7%，低于全国

17. 29%的平均水平。

二、福建省金融发展存在的问题

(一)金融总量资源偏小且分布不均

近些年福建省金融总量虽然在绝对规模上有所扩张，

但从相对规模考察，无论是金融规模在全国所处的整体水

平还是人均金融资源拥有量都相对较低，同期全省人均

存、贷款数量不但低于广东、浙江等沿海发达省份，也低于

全国平均水平。例如，2011年福建省金融业增加值占 GDP

比重不到 5%，而像北京、上海、浙江等地区占比都在 8%以

上。从直接影响来讲，金融业作为第三产业的重要支柱之

一，其增加值的提高可以直接影响第三产业在三次产业中

的比重，从而改善三次产业结构比例;从间接影响来讲，金

融规模体现了一个地区金融实力的整体水平，金融规模过

低会限制金融功能的发挥。不仅总量偏小，福建省金融资

源的地域分布也存在明显不均，高度集中于福州、厦门、泉

州三个沿海中心城市，而农村落后地区的金融资源则较缺

乏。这种“城乡金融二元结构”又通过金融发展对经济增

长的多种作用途径进一步拉大城乡差距，加剧经济发展的

不平衡。

(二)金融中介结构过于集中

改革开放以来，福建金融业已由过去的以银行业为主

发展成为银行业、证券业、期货业、保险业、信托业等种类较

为齐全的金融产业体系，但存在着银行业独大而其他金融

行业相对较弱的内部结构不协调问题。历史经验表明以

银行业为主导的金融体系在动员储蓄、信息传递方面的功

能存在比较优势，然而非银行金融机构例如证券业对于提

高资源配置效率，保险业对于风险控制和社会保障方面都

存在各自领域的比较优势。目前福建省以银行为主导的

金融体系不利于各类金融机构在功能上的发挥，甚至可能

会弱化金融的部分功能，不利于金融对经济发展的促进作

用。特别是中小企业作为福建省经济发展的重要主体，却

由于收益不稳定、可用于抵押的资产较少、融资金额小但

频率高等特点难以从大型商业银行获得融资，而目前福建

省还缺少一些真正能为中小企业服务的专业化中小型金

融机构。

(三)直接融资与间接融资比例存在失调

随着经济的不断发展，以间接融资为单一渠道的融资

方式会呈现越来越多的弊端。在一些领域，直接融资方式

相对于间接融资方式能够提供更大的融资规模、更长的融

资期限，也具有更高的资源配置效率和风险防范能力。福

建省目前间接融资比例高达 85%，直接融资比例过低，会

影响资金配置效率，例如一些高新技术产业存在着资金风

险高、收益不稳定等特点，不宜采取间接融资方式，因此每

年都有大量的新兴产业因资金不足无法实现技术的产业

化。虽然福建省已相继推出一些直接融资工具，但这些工

具存在发行门槛高、流动性不足等特点，使大多数企业仍

未享受到直接融资方式带来的便利。

三、金融发展指标体系的构建

金融发展是个动态的、综合的概念，如何量化这个指

标是进行实证分析的关键。时间序列的因子分析法是将

时间序列分析与因子分析相结合的一种多元统计方法:时

间序列反映了一个变量随时间的发展变化过程，强调量化

的动态性;而因子分析法将多维度、彼此相关联的变量转

化为一个或几个彼此不相关的新指标，这些指标可以反映

原来指标信息量的 85%以上，因此被广泛应用于指标合

成，实现量化的综合性。

在借鉴国内外对金融发展已有研究成果的基础上，本

文结合福建省的金融发展特点以及省内数据的可获取性，

构建一个金融发展指标体系(见表 1)。本文选择的数据区

间从 1985年 －2011年。由于证券市场的数据区间较短，因

此本文分析的金融发展指标主要是银行业和保险业的相

关指标，数据来源于历年的《福建省统计年鉴》、《中国金融

统计年鉴》、《福建省金融运行报告》。

表1 衡量福建省金融发展的指标体系

序号 指标名称 指标含义 计算公式

X1 保险深度 保险业规模 保费收入/GDP

X2
金融业增

加值占比

金融业产值增加

值占第三产业比

重

金融业增加值/第三产业
增加值

67



2013 年第 10 期《发展研究》

X3 贷款规模
金融机构贷款规

模
金融机构贷款总额/GDP

X4 存款规模
金融机构存款规

模
金融机构存款总额/GDP

X5
投资

转化率

储蓄转化为投资

的能力

(居民储蓄存款 /国民收
入) * ( 资本形成额 /各
项存款)

X6 存贷比
金融机构盈利能

力

金融机构贷款总额/金融
机构存款总额

X7 保险密度 保险业发展水平 保费收入/总人口

X8 平均储蓄率居民储蓄水平
(居民人均可支配收入 －
居民人均消费) /居民人
均可支配收入

在分项指标的选取上考虑如下原则:一是指标选取的

科学性。经济指标是反应经济现象数量特征的科学概念，

只有在明确理解相关指数的含义之后才能通过概念的界

定科学选取分项指标，实际上分项指标的选取是对相关指

数理论意义和统计意义的量化。二是指标选取的合理性。

这种合理性体现在对研究目的十分明确的基础上，很多分

项指标都能刻画相关指数，而选择哪些指标既全面又具有

代表性和现实意义则是合理性的具体体现。三是指标选

取的可测性。分项指标是对相关指数的量化过程，指标的

可测性即是指标的可度量性，有具体的计算公式，并且数

据来源要保证可获得和连续。四是指标选取的可比性。

衡量福建省金融发展既包括横向的省际对比，又包括纵向

的各时期对比，因此在分项指标的选取上要考虑指标的公

认性和通用性。五是指标的关联性。运用因子分析的第

一步就是测量各变量之间的相关性，如果某一指标和其他

指标的相关性太低，则不适合引入模型进行因子分析和主

成分的提取，所以在选择分项指标的时候要选取那些有一

定关联度又不能完全重叠的变量。

四、金融发展指数的测算

(一)数据的标准化处理

由于上述指标均是正向化指标，因此在进行因子分析

之前只需要对指标进行标准化处理，即无量纲化处理，以

消除变量之间量纲差异对数据的影响。目前比较普遍的

是采用标准化的方法进行。公式如下:

Xij =
Xij － Xj

σj

其中Xj和 σj 分别为 Xij的均值和标准差。利用 SPSS

Statistics 19可以得到各个单变量指标的描述性统计资料

和经标准化处理后的变量数据。

(二) KMO和 Bartlett检验

通过计算各个指标之间的相关性，结果显示各个指标

之间的相关关系十分明显，显著性概率值 Sig ＜ 0. 05，初步

说明这些指标之间的独立性差，需要通过因子分析法来降

维，以消除后面相关性分析解释变量之间的多重共线性。

在进行因子分析之前还需要对因子分析的可行性进行进

一步检验，较常见的方法是KMO检验和Bartlett球形检验，

KMO( Kaiser －Meyer － Olkin) 检验统计量是用于比较变量

间简单相关系数和偏相关系数的指标。KMO统计量取值

在 0和 1之间，当所有变量间的简单相关系数平方和远远

大于偏相关系数平方和时，KMO值接近 1，一般大于 0. 7则

表示可以进行因子分析。Bartlett 球形检验法的统计量是

根据相关系数矩阵的行列式得到的。如果该值较大，且其

对应的相伴概率值小于指定的显著水平时，拒绝零假设，

表明相关系数矩阵不是单位阵，原有变量之间存在相关

性，适合进行因子分析。

得到的检验结果显示( 见表 2) ，KMO 值为 0. 720 ＞

0. 7，Bartlett球形检验的 P值为 0 ＜ 0. 01，说明经标准化处

理的金融发展指标可以进行进一步的因子分析。

表2 KMO检验和 Bartlett检验结果

KMO和 Bartlett的检验

取样足够的 Kaiser －Meyer －Olkin度量 0. 720

Bartlett的球形度检验
卡方近似值

自由度

P值

396. 562
28

0. 000

(三)因子分析

对上述 8个指标的时间序列数据进行因子分析。在

抽取因子时采取主成分分析的方法，抽取主成分的原则为

特征值大于 1 的所有因子。特征值是主成分对原有指标

数据的解释水平。表3显示特征值大于1的两个因子的方
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差贡献率，可以看到这两个因子可以解释 8 个指标

93. 948%的信息量，具有很好的代表性。但是提取出的两

个主成分因子代表变量意义不是很突出，为了解释每个因

子的经济含义，还需要进行因子旋转。进行因子旋转，就

是要使因子载荷矩阵中因子载荷的平方值向0和1两个方

向分化，使大的载荷更大，小的载荷更小。因子旋转过程

中，如果因子对应轴相互正交，则称为正交旋转;如果因子

对应轴相互间不是正交的，则称为斜交旋转。最常见的正

交旋转法为最大方差旋转法。本文将数据进行最大方差

的旋转处理，并按系数的大小进行排列。

表3 特征值、贡献率、累计贡献率

因子

因子旋转前平方和负载量 因子旋转后平方和负载量

合计 方差贡献率%

方差累计贡献率%

合计 方差贡献率%

方差累计贡献率%

1 5. 984 74. 796 74. 796 3. 939 49. 234 49. 234

2 1. 532 19. 152 93. 948 3. 577 44. 715 93. 948

表 4为旋转后因子系数矩阵，显示出第一类因子载荷

较大的几个指标即 X2、X6、X5、X8，分别为金融业增加值占

比、投资转化率、存贷比以及平均储蓄率等，主要衡量金融

业效率的高低，因此定义为金融效率因子。第二类因子载

荷较大的几个指标即 X3、X7、X4、X1，分别为保险深度、保

险密度、贷款及存款规模，主要衡量的是金融业规模的大

小，因此定义为金融规模因子。

表4 旋转后因子载荷系数矩阵

指标
因子

1 2

X2 －0. 962 0. 002

X6 －0. 947 －0. 148

X5 0. 830 0. 420

X8 0. 797 0. 576

X3 0. 003 0. 988

X7 0. 295 0. 934

X4 0. 575 0. 795

X1 0. 613 0. 746

根据因子得分系数矩阵( 见表 5) 计算出金融规模因

子和金融效率因子的表达式分别为:

F1 = 0. 059X1 － 0. 354X2 － 0. 242X3 + 0. 032X4 +

0. 222X5 －0. 333X6 －0. 111X7 +0. 171X8

F2 = 0. 172X1 + 0. 194X2 + 0. 426X3 + 0. 202X4 －

0. 020X5 +0. 165X6 +0. 330X7 +0. 055X8

表5 因子得分系数矩阵

指标
因子

1 2

X1 0. 059 0. 172

X2 －0. 354 0. 194

X3 －0. 242 0. 426

X4 0. 032 0. 202

X5 0. 222 －0. 020

X6 －0. 333 0. 165

X7 －0. 111 0. 330

X8 0. 171 0. 055

最终根据因子旋转后的方差贡献率占比来确定福建

省金融发展综合指数表达式为:

F = ( 0. 49234* F1 +0. 44715* F2) /0. 93948

图 2分别为福建省金融发展综合指数、福建省金融发

展规模指数和福建省金融发展效率指数走势曲线。可以

看出，金融发展综合指数自 1985年以来一直持续增长;在

1993年以前金融规模指数几乎维持在 －0. 5 －0左右，没有

很大的起伏，在 1993年以后金融规模指数经历了缓慢下降

又持续上升的过程，且增长速率超过了金融发展综合指

数;金融效率指数则与金融规模指数走势相反，在 1999年

以前金融效率指数表现出持续增长的势头，但自 2000年以

后金融效率指数几乎没有变化，近些年甚至出现了缓慢下

降的趋势。这与晏露蓉( 2010) 等人对于福建省金融结构
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与金融效率关系的分析结果基本一致，他们的研究表明，

福建省金融结构的整体变动基本上解释了金融效率的整

体变化，金融结构与金融效率的关系十分紧密，每一单位

金融结构综合水平的改善大约带来 0. 41单位金融效率综

合水平的提高，而在影响福建省金融效率的因素中，金融

市场结构因素的贡献最大，达到了 64%。福建省金融结构

的矛盾也导致了金融运行效率的低下，从而阻碍了经济转

型。

图2 福建省金融规模指数、金融效率指数、

金融发展综合指数

五、政策建议

(一)推进金融体系协调发展，丰富金融机构的类别，

加大对非银行金融机构发展的支持力度

可以引进更多的银行机构、证券机构、保险机构在福

建设立分支机构和营业网点，丰富当地金融业务品种，完

善金融服务功能。大力发展股权投资基金、金融控股公

司、资产管理公司、金融租赁公司、财务公司等新型金融机

构。同时要丰富银行机构类别，提高竞争度及效率。目前

福建省银行业主要以大型国有银行为主，股份制商业银

行、城市商业银行、外资银行等数量较少，而福建省的中小

微企业则占据了半壁江山。因此要推进银行向大、中、小

多种规模并存以及向多层次银行体系发展，建议未来积极

发展中小型商业银行或社区银行，以更好地为中小微企业

服务，促进中小微企业发展和产业升级优化。

(二) 提升金融业务创新能力、提供多样化的金融

工具。

银行信贷方面，鼓励银行创新贷款品种，加快个人消

费、科技创新及绿色金融等相关产品的推出，为中小微企

业量身定制一揽子的融资服务。资本市场方面，推动符合

条件的企业在境内外上市融资，充分利用各类资本市场工

具如发行企业债、公司债、可转换债券以及短期融资券、中

期票据、企业集合票据等方式筹资。进一步丰富直接融资

工具，提高直接融资比例。建立地方性的融资交易平台，

依托现有的产权交易体系丰富其他产权交易和流转平台，

为企业的产权、股权交易提供便利。保险方面，探索保险

业介入中小企业信贷融资的途径，积极开发新的保险品

种，拓宽保险资金应用渠道，推动信用保证保险发展，创新

出口信保产品和服务发展。

(三)平衡直接融资与间接融资比例。

直接融资和间接融资各有优劣势，因此也各有适用领

域。由于间接融资具有选择安全性较高的项目的偏好，支

持技术创新力度一般较直接融资来得小，故根据福建省未

来的产业发展政策，还应大力发展直接融资，为一些具有

发展前景的企业提供融资便利，鼓励其利用资本市场工具

进行融资。同时，支持产业投资基金、创业投资、私募股权

投资基金参与到福建省股权投资活动中来，形成多层次的

融资途径，提高直接融资比例，促进产融结合，改善现有的

资源配置状况。
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