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金融创新与经济增长的作用机制与政策模拟分析

喻　平，常　悦

摘　要：通过对金融创新与经济增长复杂关系进行剖析，利用系 统 动 力 学 建 立 包 含 金 融 创 新 系 统 与 经 济

增长系统输入变量、运行变量、输出变量及其他相关变量的复合模型，并基于我国２００９－２０１６年真实数据对

经济现状进行仿真与预测。仿真结果表明，模型能相对稳定地模拟 我 国 经 济 情 况，并 且 预 测 未 来 三 年 我 国 经

济将保持破６％增速，金融业仍存 在 “脱 实 向 虚”压 力。通 过 政 策 模 拟，证 明 了 金 融 创 新 与 经 济 增 长 相 互 影

响的四项机理的客观存在，分别是：利益驱动机 制、竞 争 协 作 机 制、信 息 决 策 机 制、学 习 教 育 机 制。研 究 发

现，相较于外部环境 （例如全社会固定投资比例变化带来的投资机 会 增 加）促 使 金 融 创 新 活 动 的 进 行，增 强

教育投入能更为显著地增强金融创新；金融业在经济增长的制约 下，通 过 提 升 系 统 要 素 素 质、提 供 创 新 活 动

能量来源，促进系统要素的理性投资行为，使其逐步升级为与经济 增 长 相 匹 配 的 行 为 模 式，从 而 实 现 金 融 创

新与经济增长逐步向高级协调发展进化。
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一、引　言

自古以来，金融便在人类社会中扮演着 重要 角 色。２０世纪７０年代，金融得到了跨越式发展，
大量长期廉价资金涌入生产活动，使得工业革命拉开了西方社会 “解放双手”的序幕。经济发展是

社会进步的重要基石，经济增长作为经济发展的重要标志，离不开两个源泉：生产要素配置效率与

生产活动效率。在长久的实践中，多数学者已肯定金融活动在配置效率的提升和生产效率的改善上

起着至关重要的作用。金融创新与经济增长之间存在相互依存、相互制约又相互促进的关系。经过

４０年的高速发展，中国经济已经历过要素驱动与投资驱动阶段，在工业化、城镇化、农业现代化、
信息化———四化同步的新常态下，创新驱动已成为新的增长方式。 “创新是引领发展的第一动力，
是建设现代化经济体系的战略支撑”，而如何进行高质量的金融创新并使其服务于经济增长更是必

须回答的问题。因此，完整梳理金融创新与经济增长之间的复杂作用机制，探讨金融创新对经济增

长的作用具有重要意义。
王仁祥等认为，金融创新是金融当局或金融机构为更好地实现金融资产的流动性、安全性和盈

利性目标，利用新的观念、新的技术、新的管理方法或组织形式，来改变金融体系中基本要素的搭

配和组合，推出新的工具、新的机构、新的市场、新的制度，创造和组合一个新的高效率的资金营
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运方式或营运体系的过程［１］。关于金融创新的既有研究主要有三个方面。一是 金 融 创 新 的 动 因 理

论：顺应需求动因的研究中Ｇｒｅｅｎｂａｕｍ等认为，经济发展和居民财富增加加大了 对金融 资产 与金

融交易的需求引致金融创新的发生［２］；Ｒｏｓｓ认为，金融创新是化解金融市场中由信息不对称带来

的道德风险的方法［３］；Ｆｉｎｎｅｒｔｙ从避税、降低代理及交易成本、风险再配置、流动性管理、躲避监

管、改变利率与价格波动、学术需要、会计好处等方面系统论述了顺应需求的金融创新动因［４］。顺

应供给动因的研究中，Ｎｉｅｈａｎｓ、Ｈａｎｎｏｎ等多位学者通过理论或实证发现是技术、管理理念和管理

模式进步带来的交 易 成 本 降 低 促 使 了 金 融 创 新 发 生［５］［６］［７］。结 合 前 两 者 的 规 避 管 制 动 因 理 论 则 认

为，金融机构逐利［８］、摆脱内外部约束［９］是金融创新的主要原因。二是金融创新的运行机制方面：
王仁祥等从静态和动态两个角度对金融创新扩散进行分析，建立了金融创新扩散体系并提出金融创

新在国际间扩散的模式［１０］；刘春香和许庆认为，成本效益分析和金 融创 新 效 益评 价对金 融扩 散至

关重要［１１］（Ｐ１１－１８）［１２］；蓝崑从传播论和学习论角度界定金融创新扩散是金融创新信息传播、采用者的

采用与学习的一系列活动［１３］（Ｐ５２－５７）；张明景等则从传播理论的角度重点研究了互联网金融创新扩散

效率的影响因素［１４］。三是金融创新的经济效应方面：纵观国内外研究文献，对于金融创新与经济

增长之间是否有关联，多数学者持肯定态度，但对两者关系是促进还是抑制、是直接还是间接存在

分歧。一方面，部分学者认为金融创新促进了经济增长：金融创新在金融危机前被认为与经济增长

和社会福利提高密不可分［１５］，金融机构的发展能够有效促进经济增长［１６］，金融创新通过增强金融

系统功能以及动态效率促进经济长期增长［１７］，Ｂｅｃｋ等利用３２个国家１９９６—２００６年的数据，首次

明确地发现，金融创新不仅和一国的经济增长、人均ＧＤＰ增长有很强的相关性，而且会作用于那

些更依赖外部融资和技术创新的行业的增长率提高［１８］。另一方面，有学者认为金融创新对经济增

长有抑制作用或两者并非直接关系：Ｌｅｖｉｎｅ等认为，金融创新和经济增长之间存在并非直接的正

向关系，金融创新可能通过提高科技创新能力，实现经济增长［１９］。Ｂｅｃｋ同时发现银行金融创新和

银行脆弱性的特质、融资约束较强的行业增长波动以及银行收益波动相联系，即金融创新兼有 “光

明”和 “阴暗”面。李丛文运用ＡＲＤＬ－ＥＣＭ边界效应检验模型实证检验，发现单凭金融创新对经

济增长会产生抑 制 作 用，而 协 同 技 术 创 新 则 显 著 促 进 经 济 发 展［２０］。另 外，从 经 济 周 期 角 度 研 究，
金融创新可以促进经济增长，但也会导致经济的衰退，这是一个周期性的过程，并非单向 增 长 过

程［２１］［２２］。由以上分析可看出，金融创新与经济增长之间的关系难以用单向关系简单描述，两者呈

现出复杂性特征。
系统动力学的出现为认识、解决复杂系统问题提供了解决路径［２３］，可用于研究处理社会、经

济、生态环境等高度非线性、高阶次、多变量、多重反馈、复杂事物的大系统问题。２０世纪８０年

代系统动力学逐渐被应用到金融研究中。系统金融理论的兴起为促进认识金融系统的复杂性提供了

新的思维方式和解决问题的新方法［２４］，系统科学范式下的非线性 科 学、系统动力学和复杂性科学

等理论与方法被运用到金融系 统 研 究 中，系 统 科 学 金 融 理 论 逐 步 建 立［２５］。从 复 杂 系 统 论 的 角 度，
石丹利用ＣＡＳ理论研究了金融创新的运行机制［２６］（Ｐ４２－４３）；巴曙松等通过ＳＤ模型验证了凯恩斯认为

的 “投资过度”不是引起经济周期波动或引起经济衰退的观点［２７］；李敏通过系统动态模型构建了

金融创新与经济增长良性互动的决策模式［２８］（８９－１０２）；喻平等通过耦合理论研究了金融创新与经济增

长的耦合关系［２９］。从宏观金融、经济角度看，逯进等运用系统动力学原理构建了金融生态与经济

增长关系的系统动力学仿真模型，考察了我国３０个省区２００１—２０１４年经济增长与金融生态交互作

用的演化特征，并对２０１５—２０２５年的金融生态水平进行了预测［３０］。利用系统动力学方法的因果反

馈特征，可系统分析区域社会经济发展模式的原理与特点并建立符合中国发展情况的区域社会经济

系统动力学模型［３１］，从系统组成元素角度［３２］，可全面探讨产业增长或者不同系统元素与经济增长

之间的耦合关系［３３］（Ｐ８）［３４］，有助于选择符合国情的可持续绿色经济发展模式［３５］［３６］。从微观金融角度
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看，孟颖等提出政府、企业、金融机构联动系统模型，来实现民营企业的融资需求和金融机构的投

资需求相对接，以有效解决民营企业融资难、融资贵问题［３７］。董士浩等提出包含外部环境风险因

素在内的多影响因素的国际供应链金融风险预测模型，研究了国际供应链金融风险系统的结构特征

与形成机制，从公司层面进行了系统动力学仿真［３８］。金融创新是一种多因素整合的过程，各项因

素又构成了金融创新活动的资源［３９］，因此从系统论的角度研究金融业发展 以及其对经 济增长的作

用［４０］［４１］，可更加综合全面。
综上所述，金融创新与经济增长之间不能简单地用 “促进”、“抑制”、“互为因果”来进行描

述。既有研究中很少通过系统动力学研究两者作用机制，利用系统动力学来研究金融创新与经济增

长之间的作用机制并模拟相关机制的政策形势仍有一定空间。利用系统动力学研究金融创新与经济

增长作用机制的合理之处在于：一是直接采用非线性、复杂性和系统动力学的分析方法研究金融创

新问题，更接近于实际情况；二是能够解释金融创新系统、经济增长系统存在的复杂的非线性作用

机制，其结论也就更有意义；三是采用定性与定量相结合的方式进行研究，同时借助计算机进行仿

真检验，预测我国未来金融创新、经济增长的演化方向。研究的创新之处在于：一方面厘清金融创

新系统与经济增长系统，特别是系统的建立充分考虑了两者的关联性，从理论层面对金融创新与经

济增长间的作用机理进行剖析；另一方面利用系统仿真与政策模拟，从现实层面研究两者作用机制

的政策表现形式，增强研究的现实意义。

二、金融创新系统与经济增长系统关联性分析

金融创新系统与经济增长系统均是复杂系统，内部均包含大量要素，按照要素间关系可整理出

系统的运作规律。
（一）金融创新系统界定

熊彼特首次提出了创新的定义，认为创新就是建立一种新的函数，即把一种从来没有过的生产

要素和生产条件的新组合引入生产体系，并提出了五种创新模式，包括新产品、新生产方式、新市

场、新材料及其来源和新组织形式［４２］。基于此，金融创新就是指金融技术、金融工具、金融服务、
金融机构的创新和更完善的金融市场的出现。从系统观的角度，金融创新是一个复杂的综合体。石

丹提出，金融创新系统是指通过一定的机制与制度关联，通过各类主体要素构成，以实现金融创新

从而促进金融与经济协调发展的网络体系。曾龙和彭慧娟剖析了金融创新系统的自组织演化机理，
提出 了 系 统 内 部 的 主 体 间 的 物 质 与 信 息 交 换、主 体 与 外 部 环 境 间 的 物 质、信 息 交 换 关

系［４３］［４４］（Ｐ１１－４０）。田原认为，金融创新的实质 即 金 融 创 新 过 程 和 金 融 创 新 环 境 之 间 的 相 互 作 用、胁

迫，其发展过程由低级协调共生向高级协调发展进化［４５］。
基于以上研究及其观点，金融创新系统的概念至少包括以下内涵：（１）在一定的地域空间范围

内具有开放的边界；（２）以企业、研究与开发机构 （部门）、高等院校、政府机构和服务机构为创

新单元；（３）创新单位之间具有关联性并构成金融创新系统的组织结构与空间结构；（４）创新单元

通过组织与空间进行自组织活动并与环境相互作用，实现创新与可持续发展，并对社会、经济、生

态环境等产生影响。
金融创新系统包括三个层次的要素：系统输入、系统运行、系统输出。其中，输入包括生产企

业、研究与开发机构 （部门）、高等院校、政府机构和服务机构为实现金融创新而进行的资本投入

与人力投入；运行包括资金供求状况与科技科研状况，是创新扩散的体现；金融创新系统的直接输

出是创新成果，代表金融业发展情况。系统要素又与环境发生物质、信息的交换，从而实现其自组

织功能与经济功能。金融创新运作规律如图１所示。
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图１　金融创新运作规律示意图

（二）经济增长系统界定

经济增长是指经济总量的增长，主要考察一国商品和劳务总量的变化，属于宏观经济范畴。经济

增长系统的构成包括劳动、资本、技术、土地及自然资源，各要素间的配置比例约束、平滑替代效

应、对ＧＤＰ产出贡献的变化，构成了经济增长系统的运动与变化［２８］。而经济增长系统则是满足经济

增长的、包括劳动、资本、技术、土地及自然资源等在内的各种要素及其之间的相互关系。在此种包

含关系下，经济增长系统可视为金融创新系统的环境，也可将金融创新系统视为经济增长系统之子系

统。从投入产出角度将经济增长系统要素分为三个层次：系统输入、系统运行、系统产出。输入包括

财力、人力方面，鉴于土地与自然资源变化微弱，不纳入系统投入范畴，默认为不变。为研究在某一

技术条件下金融创新与经济增长间的关系，此处不将技术变化纳入投入范畴。运行包括自然人主体情

况、法人主体情况，是经济运行过程、要素配置情况的体现。输出包括增长平稳和居民生活情况两方

面，是经济增长成果的宏观与微观直接体现。经济增长运作规律如图２所示。

图２　经济增长运作规律示意图

（三）金融创新与经济增长复合系统机理分析

许国志认为，系统的功能是指 “系统行为引起的，有利于环境中某些事物乃至整个环境存续与

发展的作用”［４６］。则金融创新系统的功能在于提高金融竞争力、优化金融资源的配置、保障金融安

全以及促进金融与经济的协调发展。如前文所述，经济增长系统可视为金融创新的环境，金融创新

系统亦可视为经济增长系统的子系统。前者是外部环境对金融创新过程的作用，后者是金融创新对

外部环境的作用。
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环境的变化促使金融创新发生，普遍认同的金融创新动因一方面是外部环境问题，包括市场的

不完全性与信息不对称［３］、监管与税收政策［４７］、宏观经济环境变化、科研科技发展等，另一方面

是内部环境问 题，包 括 为 降 低 交 易 费 用 而 在 运 营 成 本、金 融 风 险、信 息 管 理 等 方 面 作 出 的 行 动

等［４８］。金融创新对外部环境发生作用即对经济增长的影响，通过四项机制进行：

１．利益驱动机制，是以金融企业为主导的在高额预期创新利润驱动下的主动创新活动。刘光

辉、张阳、刘迎春等学者均认为，利益最大化或追求利润是主动创新的主因［４９］（Ｐ９）［５０］［５１］。

２．竞争协作机制，一 方 面 是 金 融 企 业 间 由 于 竞 争 进 行 的 创 新 活 动，另 一 方 面 是 金 融 企 业 间、
金融企业与政府、生产企业、服务机构、高等院校等主体部门间的协作创新活动。

３．信息决策机制，是创新决策主体对金融创新的 目 标、方案的选择、方案的实施与过程监控

作出决策的过程。

４．学习教育机制，创新单元间互相学习吸纳新知识，应用、扩散创新成果，从而提升创新主

体的创新意识与能力，促进系统要素整体素质的提升。
在创新成果转化的基础上，对经济增长系统的法人主体与自然人主体行为产生影响，改变系统

资金供求与科技科研状态，通过更有效率的资源配置方式，使经济增长系统发生进化。经济环境的

变化又通过环境促使金融创新过程持续发生，从而使得金融创新系统与经济增长系统从低级共生发

展为高级协调发展。金融创新与经济增长复合系统运作规律如图３所示。

图３　金融创新与经济增长复合系统运作规律示意图

三、系统动力学模型的构建

（一）建模基本思想

通过对金融创新系统、经济增长系统进行界定，剖析两者运作规律，并对两者复合系统运作机

理进行分析，得到包含系统输入、系统运行、系统输出三个系统状态的系统动力学模型。

１．系统变量性质。金融创新系统、经济增长系统所包含的变量性质有以下三类：（１）水平变

量：也称流位，指描述实物 （包括物质和非物质的）积累的变量，用矩形表示；（２）速率变量：也

称流率，指随时间推移使水平变量的值增加或减少的变量，表示某个水平变量变化的快慢，用阀门

符号表示；（３）辅助变量：指表达决策过程的中间变量。

２．模型变量情况。金融创新系统输入状态指标有资本投入 （用金融业Ｒ＆Ｄ支出表示，是金融

机构用于研究与开发的资金 投 入 情 况）、人 力 投 入 （用 金 融 业Ｒ＆Ｄ从 业 人 数、金 融 业 从 业 人 数、
金融业从业人数增长率表示，是从事金融业及其相关研究开发工作的人员变动情况）；系统运行指
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标有资金供求 （用普通投资者开户数、上市公司数量表示，代表金融市场中个人、企业资金供求者

变化情况）、科技科研 （用金融研发速率与流失率①、金融创新度②表示）；系统输出状态指标有创

新成果 （用金融业增加值、金融业产值表示，代表金融业发展情况）。
经济增长系统输入 状 态 指 标 有 财 力 投 入 （用 教 育 支 出、Ｒ＆Ｄ支 出 总 量、全 社 会 固 定 投 资 表

示，是为实现经济增长而进行的资金投入）、人力投入 （用全国人口表示）；系统运行指标有自然人

主体 （用全国科研人员数量表示）、法人主体 （用上市公司数量表示）；系统输出状态指标有增长平

稳 （用ＧＤＰ、ＧＤＰ增长量表示，是经济增长情况的宏观表现）、居民生活 （用居民消费水平表示，
是经济增长情况的微观表现）。

另外将上市公司新增数与破产数、人口出生、死亡数、全社会固定投资占ＧＤＰ比例、Ｒ＆Ｄ支

出占ＧＤＰ比例、教育投入、金融业产值占ＧＤＰ比例、上市公司数量因子、金融业Ｒ＆Ｄ从业人数

因子、资本证券交易量作为金融创新系统、经济增长系统的关联变量纳入复合系统。
具体指标及其变量情况如表１所示。

表１　模型变量情况

系统分类 系统状态 状态指标 变量选择 变量性质 单位

金融创新 输入 资本投入 金融业Ｒ＆Ｄ支出 辅助 万元

人力投入 金融业Ｒ＆Ｄ从业人数 辅助 万人

金融业从业人数 水平 万人

金融业从业人数增长率 辅助 ％
运行 资金供求 普通投资者开户数 辅助 万人

上市公司数量 水平 个

科研科技 金融研发速率与流失率 速率 ％
金融创新度 水平 无

输出 创新成果 金融业增加值 速率 亿元

金融业产值 水平 亿元

经济增长 输入 财力投入 教育支出 辅助 亿元

Ｒ＆Ｄ支出总量 辅助 亿元

全社会固定投资 辅助 亿元

人力投入 全国人口 水平 万人

运行 自然人主体 全国科研人员数量 辅助 万人

法人主体 上市公司数量 水平 个

输出 增长平稳 ＧＤＰ 水平 万亿元

ＧＤＰ增长率 速率 ％
居民生活 居民消费水平 辅助 万元

其他关联变量 上市公司新增数与破产数 速率 个

人口出生、死亡数 速率 万人

人口出生、死亡率 辅助 ％
全社会固定投资占ＧＤＰ比例 辅助 ％
Ｒ＆Ｄ支出占ＧＤＰ 比例 辅助 ％

教育投入 辅助 无

金融业产值占ＧＤＰ比例 辅助 ％
上市公司数量因子 辅助 无

金融业Ｒ＆Ｄ从业人数因子 辅助 无

资本证券交易量 辅助 亿元
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在本模型中假设小于１时有金融创新成果流失，即金融创新成果未得到转化应用。

在本模型中以刻度表示，表示金融创新活动与前一期相比增加的程度。



３．金融创新与经济增长系统因果关系。根据前文对两者作 用 机理 的分析，利用系统动力学方

法建立复合系统动力学模型，借助计算机模拟技术，对问题进行定量研究。根据ＳＤ理论与方法，
金融创新、经济增长之间的因果关系如图４所示。

图４　金融创新与经济增长因果关系图

（二）主要回路、方程与函数说明

１．主要回路。主要回路分别为：金融创新度、金融创新研发速率、国内ＧＤＰ、资本证券交易

量、教育支出、居民消费水平回路。构建思想如下：（１）金融创新度回路：长度为８，包括金融业

增加值—ＧＤＰ增长量—国内ＧＤＰ—教育支出—全国科研人员数—金融业Ｒ＆Ｄ从业人数—金融业

Ｒ＆Ｄ从业人数因子—金融创新研发速率；（２）金融创新研发速率回路：长度为８，包括金融创新

度—金融业增加值—ＧＤＰ增长量—国内ＧＤＰ—教育支出—全国科研人员数—金融业Ｒ＆Ｄ从业人

数—金融业Ｒ＆Ｄ从业人数因子；（３）国内ＧＤＰ回路包括两部分，一是长度为５的：居民消费水

平—普通投资者开户数—资本证券交易量—金融业增加值—ＧＤＰ增量；二是长度为８的：教育支

出—全国科研人员数—金融业Ｒ＆Ｄ从业人数—金融业Ｒ＆Ｄ从业人数因子—金融创新研发速率—
金融创新度—金融业增加值—ＧＤＰ增长量； （４）资本证券交易量回路：长度为５，包括金融业增

加值—ＧＤＰ增长量—国内ＧＤＰ—居民消费水平—普通投资者开户数；（５）教育支出回路：长度为

８，包括全国科研人员数—金融业Ｒ＆Ｄ从业人数—金融业Ｒ＆Ｄ从业人数因子—金融创 新 研 发 速

率—金融创新度—金融业增加值—ＧＤＰ增长量—国内ＧＤＰ；（６）居民消费水平：长度为５，普通

投资者开户数—资本证券交易量—金融业增加值—ＧＤＰ增长量—国内ＧＤＰ。

２．变量系数。为构建相关方程与函数，先分别就金融业增加值与全社会固定投资、资本证券

交易量间，普 通 投 资 者 开 户 数 与 上 市 公 司 数 量、居 民 消 费 水 平、全 国 人 口 间，教 育 支 出 与 国 内

ＧＤＰ间，全国科研人数与全国人口的自然对数间，居民消费水平与国内ＧＤＰ间的数量关系，通过
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线性回归对其进行拟合，以上变量原始数据来源于国家统计局２００９—２０１６年统计数据。通过回归

得到变量系数 （如表２所示）。

表２　变量回归系数表

因变量 自变量 自变量系数 常数项

金融业增加值 全社会固定投资×全社会固定投资比例 ０．０８９　４６　 １　６７２．６７
资本证券交易量 ０．０００　２９２

普通投资者开户数 上市公司数量 ３．４９２　８　 ４５５　０９４
居民消费水平 １．８５７　２

全国人口 －３．５
教育支出 国内ＧＤＰ　 ０．０５７　５ －３　７３４．６

全国科研人数 ＬＮ全国人口 ４　６８０．７ －５４　９９７
居民消费水平 国内ＧＤＰ　 ０．０２９　９ －１　３０２．８

３．主要方程与函数。通过上文对金融创新度回路、金融创新研发速率回路、国内ＧＤＰ回路、
资本证券交易量回路、教育支出回路所包含变量的分解，以及回归计算变量间系数，构造以下方程

与函数：
（１）金融业产值占ＧＤＰ比例＝金融业增加值／ＧＤＰ
金融业产值占ＧＤＰ比例用以衡量金融业发展与经济增长的关系，一定程度上可发现一国含有

经济泡沫的情况。
（２）金 融 业 增 加 值＝ （１　６７２．６７＋０．０８９　４６×全 社 会 固 定 投 资×全 社 会 固 定 投 资 比 例

＋０．０００　２９２×资本证券交易量）×金融创新度×调整系数

金融业增加值是金融业创新发展成果的体现，先构造金融业增加值与全社会固定投资及其 比

例、资本证券交易量的函数关系，再利用金融创新度与调整系数，构造进行金融业增加值与金融创

新度政策模拟的方程。
（３）普通投资者开户数＝３．４９２　８×上市公司数量＋１．８５７　２×居民消费水平－３．５×全国人口

＋４５５　０９４
普通投资者开户数一定程度上反映金融市场的活跃程度，构造普通投资者开户数与上市公司数

量、居民消费水平、全国人口变化之间的关系。
（４）教育支出＝ （０．０５７　５×国内ＧＤＰ－３　７３４．６）×教育投入

教育支出是实现人力资源积累的重要推动力，先构造财政教育支出与国内ＧＤＰ之 间 的 关 系，
利用教育投入项来进行政策调整模拟。

（５）全国科研人员数＝ （４　６８０．７×ＬＮ （全国人口）－５４　９９７）教育支出

全国科研人员是实现创新的重要参与者，先构造全国科研人员数量与全国人口间的关系，利用

教育支出项进行政策调整模拟。
（６）居民消费水平＝０．０２９　９×国内ＧＤＰ－１　３０２．８
居民消费水平一定程度反应经济发展的微观情况，构造居民消费水平与国内ＧＤＰ的关系。
（７）上市公司数量因子＝ＩＮＴＥＧ （新增数－破产数，１　７１８）
上市公司数量是金融市场运行中主体变化的重要体现 该项为取整函数，代表每年上市公司数

量变化与现状，初始值为１　７１８家。
（８）金融业Ｒ＆Ｄ从业人数＝全国科研人员数／全国人口＊金融业从业人员数

金融业Ｒ＆Ｄ从业人员是金融创新的重要参与者，利用全国科研人员数与全国人口的比例，计
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算金融业Ｒ＆Ｄ从业人数。

４．模型检验。利用２００９—２０１６年数据，比较模拟ＧＤＰ与真实ＧＤＰ，通过方差分析，得到Ｆ
值＝０．０１３　４４，小于５％水平上的临界值Ｆｃｒｉｔ＝４．６００　１１，可以认为在５％水平上，模拟ＧＤＰ与真

实ＧＤＰ无显著差异，模型通过检验。
利用２００９—２０１６年数据，比较模拟金融业增加值与真实金融业增加值，通过方差分析，得到

Ｆ值＝０．０３２　１３２，小于５％水平上的临界值Ｆｃｒｉｔ＝４．６００　１１，可以认为在５％水平上模拟金融业增

加值与真实金融业增加值无明显差异，模型通过检验。ＧＤＰ、金融业增加值仿真模拟效果如图５所

示。根据ＳＤ的方法，通过对本模型结构、行为合理性、行为与实际一致性的检验分析，本模型是

基本可靠稳定的。因此，本模型可以用来对未来某一段时间我国金融创新与经济增长问题进行政策

模拟，为决策者提供可定性、定量的参考依据。

图５　ＧＤＰ、金融业增加值仿真模拟效果

四、系统仿真预测与政策模拟

（一）发展趋势预测分析

１．ＧＤＰ预测。通过ＳＤ模型，以２００９—２０１６

图６　ＧＤＰ、金融业增加值预测结果

年仿真数据为基础，预测样本期未来五年ＧＤＰ
走势 （如 图６所 示）。通 过 模 拟 预 测，２０２２年

我国ＧＤＰ达１．０２百 万 亿 元，以２０１６年 真 实

ＧＤＰ为 底 数，计 算 出２０２０—２０２２年 年 均 经 济

增长率为５．６９％。２０１５年野村证券中国首席经

济学家赵扬 曾 表 示，未 来 十 年 中 国 经 济 增 速 将

继续逐渐放缓至一个可持续的中高速水平 （５％
左右），并维持相当长时期的中高速增长。２０１８
年任泽平 也 提 出，通 过 改 革 构 筑 的５％的 新 增

长平台，比过 去 靠 刺 激 勉 强 维 持 的８％的 旧 增

长平台要好，预 计 未 来 中 国 新 的 中 速 增 长 平 台

大约５％左右，乐观情况下会增长１０－１５年。摩根士丹利全球首席策略师Ｒｕｃｈｉｒ　Ｓｈａｒｍａ通过在不

同国家２０多年的实践经验发现，当今世界上几乎没有哪个国 家 的 经 济增长率 超过７％，在全球经

济中，即使增长５％，也变得非常困难，而中国新旧产业的平衡是中国未来五年成功与否的重要因
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素。近期刘伟也 在 平 安 银 行 地 产 金 融 年 度 白 皮 书 （２０２０）发 布 会 上 预 计２０２０年 中 国 ＧＤＰ增 长

５．５％～６％较为合适，“既照顾到通货膨胀目标的要求，又照顾到失业率目标的要求”。目前我国经

济新常态下，ＧＤＰ增长率在６％以上，内需放缓是我国经济在需求侧隐现下行的重要因素，也是主

动调整的结果，包括供给侧结构性改革、环保监察、房地产行业调控、强力监管以及去杠杆等因素

的作用。在供给侧改革五 大 任 务———去 产 能、去 库 存、去 杠 杆、降 成 本、补 短 板———的 共 同 作 用

下，我国不乏可能性会在未来三年保持破６％的增速。

２．金融业增加值预测。通过ＳＤ模型，以２００９—２０１６年仿真数据为基础，预测样本期未来五

年金融业增加值走势，如图６所示。通过模拟预测，以２０１６年真实金融业增加值为底数，计算出

２０２０－２０２２年平均 年 增 长 率６．５３％。模 拟 发 现，未 来 三 年，我 国 金 融 业 增 加 值 平 均 增 速 略 高 于

ＧＤＰ增速，有 “脱实”压力。在 “四化同步”背景下，金融服务需继续贴近实体经济，防止金融

泡沫。

３．金融业增加值占ＧＤＰ比重预测。通过ＳＤ模型，以２００９—２０１６年仿真数据为基础，预测样

本期未来五年金融增加值占ＧＤＰ比重，如图７所示。从近几年现实数据来看，我国金融增加值占

ＧＤＰ比重由２００７低位上升至２０１５年的８．４％，超过英美日三国。之后在金融业防风险、去杠杆、
服务实体经济的主基调下，占比有所回落。按照５％的标准，金融业已成为我国支柱产业，但过高

的金融增加值占比也是金融泡沫存在的表 现。通过模拟，２０２０—２０２２年我国金融增加值平均占比

为８．２３％，仍为支柱产业。
（二）政策模拟分析

１．利益驱动机制政策模拟———全社会固定投资占ＧＤＰ比重变化。当以金融企业为主的创新成

果应用主体在高额预期创新利润驱动下进行创新活动时，在一定的监管条件下会为社会提供投资。
固定资产投资是企业扩大再生产的重要途径，可从生产企业经营规模、技术水平等方面发挥调整产

业结构的功能。选择全社会固定投资占ＧＤＰ比例的变化作为利益驱动机制下的资源配置的系统表

现形式进行政策模拟，分别将全社会固定投资比例初始投入提高１０％、２０％、３０％，与原始模拟

值进行比较。模拟发现：
（１）当全社会固定投资比例分别增加１０％、２０％、３０％时，金融创新度与原始值相比累计分

别增加１．３％、２．６％、３．９％ （如图８所示）。当 全 社 会 固 定 资 本 增 加 时，金 融 创 新 者 捕 捉 到 投 资

信息，做出反应，为市场提供投资。从模拟结果来看，在存在约２年时滞的情况下，不同的全社会固

定投资增加而导致的金融创新从２０１５年开始产生较大差别，根据金融业Ｒ＆Ｄ支出变化情况 （如图９

图７　金融业增加值占ＧＤＰ比重预测结果 图８　全社会固定投资比例对金融创新度增加的影响
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所示），金融业研发投入根据投资机会的增加相应增大，进一步证明利益驱动机制下的金融创新活

动是合理存在的。但总体而言，金融创新度不高，即创新成果应用程度较低，对 此 可 能 有 以 下 原

因：ａ．金融监管导致创新流失率较高，创新成果转化机制有待进一步完善；ｂ．去杠杆政策效应持

续存在，企业减少负债；ｃ．结构性改革成果未显现，金融创新部门持观望态度。
（２）全社会固定投资比例的增加，可提升金融市场的活跃程度，显著增加普通投资 者 开 户 数

量。普遍共识是规范的金融市场主要参与者应为机构投资者，由图１０可知，投资机会的增加会导

致普通投资者参与热情的大幅上升，带来投机行为的增加。

图９　全社会固定投资比例对金融业Ｒ＆Ｄ
支出的影响

图１０　全社会固定投资比例对普通投资者

开户数的影响

图１１　全社会固定投资比例增加对ＧＤＰ增长量的影响

（３）全社会固定投资比例增加对ＧＤＰ
增长有显著影响，说明 通 过 固 定 资 本 投 入

带来 经 济 增 长 的 可 能 性 还 存 在。至２０２２
年，我国每年ＧＤＰ增长平稳中总体小幅下

降，与现实 经 验 相 吻 合 （如 图１１所 示）。
金融创新系统 一方面 受 经 济 环 境 影 响，在

投资机会的增加下被 动 创 新，另 一 方 面 在

高额创新利润驱使下 主 动 创 新，从 而 行 使

调节经济增长系统资 源 配 置 的 功 能，帮 助

完成经济增长。２０１８年我国全社会固定投

资中超过６０％来自民间资本。如何降低民

间资本准 入 门 槛、扩 大 准 入 空 间，如 何 通

过竞争协作机制促进民间资本与 政 府 资 本

的优化结合，是在农业面临现代化、行业面临信息化的关键时期亟需解决的问题。
（４）金融业增加值占ＧＤＰ的比重变化较为平稳，２０１７—２０２２年三种投资增加情况下平均占比

分别为９％、８．８％、８．４％ （如图１２所示）。从广义来看，金融机构的引入，对实体经济来说意味

着交易成本的增加。根据模拟的结果可以发现，金融创新带来全社会固定投资比例的增加，但是在

三种增加情况下，金融业增加值占ＧＤＰ的平均比重是在减小的。也就是说，对 于 实 体 经 济 而 言，
因为金融创新其付出的交易成本相对减少了，这也符合金融创新的成果之一是交易成本的减少这一

事实。按照５％的标准，金融业依旧是支柱产业，但金融业增加值并非无止境增长。与此同时，根
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据图１３可知居民消费水平持续提升，结合图１２证明金融业发展受经济增长环境制约，金融行业的

发展与经济增长相匹配，人民生活水平才能得以保障。

图１２　全社会固定投资比例对金融业增加值／

ＧＤＰ的影响

图１３　全社会固定投资比例对居民消费

水平的影响

２．学习教育机制政策模拟———教育投入变化。学习教育机制贯穿金融创新系统过程，首先在

竞争协作层面促进金融创新行为的发生，其次在信息决策层面促进金融创新成果的扩散。选择教育

投入的变化作为学习教育机制下的资源配置系统表现形式进行政策模拟，分别将教育初始投入提高

１０％、２０％、３０％，与原始模拟值进行比较。模拟发现：
（１）当教育投入增加１０％至３０％，金融创新度经历了激增、相对缓慢增加、再次激增三次改

变，金融业Ｒ＆Ｄ从业人数在一次激增后缓慢增加，学习教育机制使得金融创新系统发生非线性改

变，且相较于全社会固定投资比例改变，教育投入对金融创新的促进作用更为显著 （如图１４、１５
所示）。这说明教育投入一方面从增加素质人力数量促进创新，另一方面通过支持素质人力创新活

动实现创新，素质人力的积累带来创新的阶段性改变。

图１４　教育投入对金融创新度增加的影响 图１５　教育投入对金融业Ｒ＆Ｄ人数的影响

（２）与全社会固定投资比例增加时的情况类似，教育投入增加后，金融业增加值占ＧＤＰ比重

并不会持续增加，三种投入增加情况下２０１７—２０２２年平均占比均为９．１％，按照５％的标准，依旧

是支柱产业 （如图１６所示）。由此可知，相较于外部环境改变 （例如全社会固定投资比例改变）促
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使金融创新发生，金融系统中教育对创新活动的正面影响更显著，教育使得金融系统中各要素从趋

利避害的投机性行为模式逐步转变为以协调发展为目的的更加理性的投资性行为模式，因此带来了

更加稳定的、与经济增长更为匹配的金融系统。

３．竞争协作机制与信息决策机制的作 用———资源配置的选择。值得注意的是，教育投入增加

对经济增长的作用是有限的，当教育投入增加１０％后，更多的教育投入对经济增长的影响微乎其

微，但其重要性不可忽视 （如图１７所示）。教育投入促进经济增长的直接作用不如全社会固 定 投

资，但教育投入促进了经济进一步增长，抑制了经济进一步下滑，对经济下滑有一定遏制作用。并

且为达到相似的经济增长程度，全社会固定投资比例需增加３０％。基于以上教育投入和全社会固

定投资对经济增长作用效果的差异，信息决策机制可以发挥作用，信息决策者需要作出选择：是从

提高教育投入方面实现创新以促进经济的增长还是通过经济系统中投资的配置比例实现经济增长。
本质上两者均是金融创新系统、经济增长系统中要素如何优化配置问题，更进一步地说金融机构之

间、高校之间、金融机构与高校之间的竞争与协作行为也是资源配置的选择问题。

图１６　教育投入对金融业增加值／ＧＤＰ的影响 图１７　教育投入对ＧＤＰ增加量的影响

五、主要结论与政策建议

（一）主要结论

１．从理论层面剖析金融创新与经济增长间的作用机理，通过系统动力学建立包含金融创新系

统、经济增长系统输入、运行、输出及主要关联变量的复合模型，利用方差分析法检验ＧＤＰ及金

融增加值仿真效果，均在５％水平上较好地通过检验，验证了模型的可靠性与稳定性，证明了运用

系统动力学进行研究的合理性。

２．通过模型预测，发现我国经济在未来三年可能会持续 “破６”增长态势；金融增加值增速略

高于ＧＤＰ增速，说明金融业有 “脱实向虚”趋势，同时金融业在未来三年按照５％的标准将保持

其支柱产业地位。

３．通过政策模拟功能，验证了金融创新系统与经济增长系统由低 级 协 调共生向 高级协调发展

的进化途径。金融创新通过利益驱动机制、竞争协作机制、信息决策机制、学习教育机制促进经济

增长，同时在一定的要素素质条件下，经济增长环境又制约金融业泡沫化，使其与经济增长相匹配

发展。

４．相较于外部环境改变促使金融创新发生，教育能实现更强有力的金融创新，信息决策者需
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要在提升系统要素素质和改变系统要素配置的成本间进行取舍。全社会固定投资比例提高是直接促

进经济增长的有效途径，但教育带来的素质累积可实现创新的新一轮飞跃，并减缓经济的衰退，促

进系统更加平稳运行。
（二）政策建议

１．加强教育投入，促进人口素质提升。教育投入一方面提升系统整体素质，一方面为素质要

素进行创新活动提供动力来源。１９９３年 《中国教育改革和发展纲要》首次提出了国家财政性教育

经费投入占ＧＤＰ比 例 要 达 到４％的 目 标，然 而 与 此 同 时，世 界 平 均 水 平 为４．９％、发 达 国 家 为

５．１％。虽然４％的目标已在２０１２年实现，并已连续７年保持在４％以上，但２０１８年我国国家财政

性教育经费占比仅４．１１％。政策模拟发现，国家财政性教育经费投入需达到５．９５％左右，系统的

创新能力与创新成果应用才能使得金融业发展与经济增长处于相对匹配的状态。

２．完善人才培训教育体系，促进创新成果应用与扩散。除了教育经费的投入，合理的产、学、
研三位一体的创新单元是实现创新的重要保障，一定的人口素质基础是实现经济平稳增长的重要条

件。适应我国发展的人才培训教育体系需完成两个转变的目标：一是实现我国人口从普遍接受基础教

育到普遍接受中高等教育的转变，二是实现中高等教育从 “象牙塔式”研究到 “开放式”的转变。

３．完善创新成果转换机制，合理放松金融监管，优化投资资源配置。根据模拟结果，全社会

固定投资占ＧＤＰ比例改变时，金融创新度均较低，意味着在目前的成果转化机制与监管 条 件 下，
金融创新成果利用率较低。固定投资比例增加对经济增长有显著的促进作用，说明我国现阶段经济

依然对固定投资较为依赖，通过改变投资比例，进行产业改革，可实现新一轮的经济增长。

４．鼓励理性的竞争合作机制，增加信息决策透 明度，促进系统理性运行。金融创新系统是经

济增长系统的润滑剂，金融创新带来的投资在合理配置后能为经济增长带来强劲动力。缺少扎实实

体经济的经济环境，导致的结果便是金融业的无序发展，最终泡沫破灭、系统崩塌。以金融企业为

主的创新主体应理智对待现行经济环境下对金融业的 “制约”，积极吸取政府、高校等主体的 “声

音”，除了追逐 “货币”利益，应该兼顾 “生态利益”、“环境利益”，个人投资者理性参与所谓高额

回报的金融产品，机构与个人均以诚信为本，使金融创新与经济增长相互合理促进、制约，实现协

调发展。
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