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摘要
利用中国人民银行企业征信系统的数据，基于信贷视角回顾了近10年我国产业结构调整路径，并分析了

产业结构调整和信贷供给之间的关联性；然后用信贷发生额建立产业变动指数，对各经济区域产业间信

贷资源的调整情况进行了实证分析。研究发现，信贷结构调整与产业结构调整之间存在同步性，但在调

整的过程中，部分产业和部分区域缺乏足够的信贷支持力度。研究还表明利用征信数据可以为实现我国

产业结构调整和信贷资源分配提供决策支持。
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China's inter-industry credit resources adjustment 
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Abstract
The huge multisource data of enterprise credit system was applied to study strategies of industrial restructuring from the 

credit perspective of the past decade, and the interactive relationship between industrial restructuring and credit supply 

was studied. Furthermore, empirical analysis was took to study inter-industry credit resource of every economic area by 

establishing credit industrial change index. The studies show that the synchronization is existed between credited structure 

adjustment and industrial structure adjustment, however some industries and regions are obtained less credit support 

during the adjustment process. The research shows that credit data could provide decision support for the implementation of 

industrial restructuring and credit resources allocation.
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1  引言

2016年以来，我国经济增长持续下行，

中央经济工作会议提出在适度扩大总需求

的同时，以推动供给侧结构性改革为主线，

努力推动产业结构调整和优化升级[1]。事

实上，经济发展本质上就是技术和产业不

断创新、结构不断变化的过程，因此产业

结构调整既是以往经济发展的结果，又是

未来经济发展的基础[2]。在我国产业结构

调整的过程中，银行信贷居于关键地位。

长期以来我国的投融资转化体系主要依赖

于银行信贷，货币政策传导机制通过信贷

渠道发挥作用，我国目前仍处于以银行中

介为基础的金融体制。虽然资本市场对产

业结构调整的作用不容忽视，但信贷市场

对产业结构调整发挥的作用更大。从结构

看，2015年末对实体经济发放的全部信贷

余额仍占同期社会融资规模存量的八成以

上。银行信贷已经成为影响我国储蓄向投

资转化、促进经济增长、调整产业结构的

主要影响因素[3]。

关于银行信贷对产业结构的影响的研

究文献比较多，讨论主要集中在信贷规模

的增长对经济增长和产业结构调整的影

响。范方志等人[4]通过对中国东部、中部、

西部地区的产业结构进行对比分析，指出

中国各地区产业结构升级与金融结构转变

以及经济增长呈正相关，但部分地区落后

的金融业制约了产业结构的调整和升级。

肖兰[3]利用经济增速作为门槛变量，认为经

济增速低于5.2%时，信贷对经济增长的作

用最强。当然也有学者认为信贷规模对经

济发展的作用并不明显，张军[5]认为将更多

的信贷资源分配给低效率的国企，会导致

信贷规模对经济增长影响不显著。本文则

着重于研究信贷供给在各产业配给情况与

产业结构调整之间的关系，并且笔者认为

这两者之间通过信用的分配存在一定的关

联性，银行信贷结构的调整应紧随产业结

构调整步伐，而信贷对产业的支持会进一

步促进产业结构调整。

基于此，本文利用中国人民银行（以下

简称央行）企业征信系统的海量数据，并

采用数据挖掘技术，从信贷投放结构的角

度真实有效地展现了近10年我国产业结构

调整的策略。

2  征信数据简介

本文信贷数据来自中国人民银行征信

中心企业系统，产业增加值数据来自中国

经济网。所用行业分类依据的是国家统计

局公布的国民经济行业分类标准（GB/T 

4754-2011），行业划分方法以每笔信贷业

务的实际信贷投向行业为准。

根据2013年3月15日施行的《征信业

管理条例》，企业征信系统主要从金融机

构采集企业的基本信息以及各类信贷及担

保等信息。截至2015年底，企业征信系统

收录企业及其他组织共计2 146万户，其中

596万户有信贷记录，共收录企业各类信

贷数据2.1亿条，累计提供信用报告查询服

务6.1亿次。其数据特点包括3个方面：一

是全面性，企业征信系统的数据采集覆盖

了国内绝大部分的金融机构，对于国内的

征信机构而言，企业征信系统的数据更加

全面；二是真实性，企业征信系统采集的

是金融机构实际发生的每笔信贷业务数

据，所出的统计结果也是通过每笔业务数

据汇总相加而得，数据可追溯还原到每笔

明细，因此征信系统数据真实性高；三是

时间跨度长，企业征信系统源自银行信贷

登记咨询系统，自2005年提供对外服务以

来，已运行了10年，征信系统收集的数据
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也超过10年，对于分析国内企业的行业行

为有重要意义。

3  我国信贷结构和产业结构调整的
关联分析

在银行间接融资占主导的金融体系下，

信贷配给对于我国产业结构调整自然非常

重要。从信贷结构中，既可以看到经济或者

行业的现状，也可以看到经济和产业的转型

方向，还可以看到政策的执行效果。一般来

说，商业银行的信贷分为生产类贷款（公司

业务）和消费类贷款（个人业务），分别从供

给侧和需求侧对产业结构调整产生影响。

本文将重点从供给侧角度阐释我国产业结

构的变化趋势，因此在分析银行信贷时，将

只考虑企业信贷业务，主要以产业信贷发生

额和产业增加值的变化情况对信贷结构和

产业结构调整进行关联分析。其中信贷发

生额按每笔信贷业务的实际投向产业进行

分类汇总，由于征信系统所有的信贷记录

是按历年实际发生金额进行统计的，为保

持价格单位一致，本文的所有变量全部使

用未经价格因素调整的名义值进行计算。

图1描述了“十一五”期间和“十二五”

期间三大产业的增加值年均增长速度和信

贷发生额年均增长速度，由于历年信贷发生

额波动较大，为更好地反映整体趋势，图1选

择5年为一个时间段，将2006—2015年划分

为“十一五”和“十二五”两个观测区间。

首先，通过产业间横向比较可以看出，在

“十一五”期间，第三产业增加值和信贷

发生额的增速最快，分别为19%和24%，第

一产业增加值和信贷发生额的增速最慢，

仅为13%和22%；而在“十二五”期间，第

三产业仍然保持最强的增长势头，其增加

值和信贷发生额的增速分别为14%和16%，

但第一产业的增速超过了第二产业，其增

加值和信贷发生额的增速比第二产业分别

高了1个百分点和2个百分点。总之，从产业

间增速对比来看，信贷发生额和产业增加

值保持了同样的趋势。其次，通过纵向比

较不同时期各产业的增长情况，“十二五”

期间，各产业的信贷发生额和产业增加值

的增速都有不同程度的下降，其中第二产

业下降最快，信贷发生额年均增速从24%

下降 到了11%，产业 增 加 值年均增速 从

17%下降到了8%。另外，尽管各产业信贷

发 生额的增速一直高于产业增加值的增

速，但随着时间推移，二者之间的增速差

在逐步缩小，除第二产业外，信贷发生额

图 1   各产业信贷发生额与产业增加值年均增速
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增速下降的速度要快于产业增加值下降

的速度。

图2描述的是2005—2015年，各产业

信贷发 生额占全 部产业信贷发 生额的比

重（以下简称信贷发生额占比）和各产业

增加值占GDP比重（以下简称产业增加值

比）的情况。可以看出，尽管各产业信贷发

生额占比波动性较高，但从整体趋势上看，

还是与产业增加值占GDP比重的变化方向

保持一致，即第一产业占比略有下降，第二

产业占比逐渐减少，第三产业占比增长最

快。第三产业对信贷和GDP的贡献度都是

从2013年开始超过第二产业，其中2015年

第三产业信贷发生额占比为52.5%，产业增

加值占比为50.5%，第三产业已经成为推

动我国经济发展的最强动力。

具体来看，农业金融是我国金融体系

最为薄弱的一个环节，第一产业获得的信

贷支持力度最小，融资问题仍是制约“三

农”发展的主要瓶颈。农业信贷占比仅为

3%左右，仅是其增加值占比的三成左右。

对于农业来说，“融资难”比“融资贵”更

难以解决。首先，农业发展程度不高，投

入产业效益低，我国农业的劳动力素质、

生产能力、机械化水平和科技化水平都较

为落后，导致农业无论是规模上还是效益

上都相对落后于其他产业，因此除了政策

性贷款，商业银行缺乏动力向农业投放贷

款；另外，农业从业人员的履约意识相对

薄弱，农户贷款是各类贷款中违约率最高

的，而第一产业的不良贷款率也远高于第

二产业和第三产业，较为频繁的违约行为

也是阻碍银行信贷投放的一个主要原因。

为促进“三农”信贷的有效投放，持续优化

产业结构，国家先后出台了多项扶持政策，

2014年国务院发布的《关于金融服务“三

农”发展的若干意见》中明确要求，通 过

适度降低农村商业银行和农村合作银行存

款准备金率，释放一批信贷资金，支持县

域银行业金融机构扩大信贷投放，鼓励银

行下放贷款审批权，推行尽职免责制度；

中国人民银行积极运用信贷政策支持再贷

款，以支持“三农”发展；2016年中央1号

文件也提出用3年时间建立全国农业信贷

担保体系，撬动更多金融资源向农村倾斜。

一系列政策的出台，确实促进了农业信贷

的发展，如图1所示，“十二五”期间，第一

产业信贷发生额年均增速为13%，高于同

期该产业增加值增速，产业杠杆率稳步上

升。当然，无论是信贷增长速度还是杠杆

率第一产业仍远低于其他产业，信贷发展

仍然有较大的空间。

工业，即第二产业是国民经济的主导

力量，是实体经济的骨架和国家竞争力的

基础，是转变经济发展方式、调整优化产

业结构的主战场。以信贷为主的金融业与

实体经济，尤其与第二产业是利益共同体，

一荣俱荣，一损俱损，通过对比各产业的

图 2   各产业信贷发生额占比与产业增加值占比
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信贷发生额和产业增加值，可以看出第二

产业获得的信贷支持力度也是最大的。近

些年，第二产业受结构转型迭加外部市场

需求波动，信贷和增加值增速持续放缓。

从总体上看，在2011年第二产业的信贷发

生额占比和产业增加值占比分 别见顶之

后，这两项指标已经 连续4年下降，并在

2013年被第三产业超过。第二产业各行业

中，制造业和电力、热力、燃气及水生产和

供应业信贷比重下滑较快，其中钢铁、有色

金属、化学原料、化学纤维、建材、石化等

高耗能及产能过剩行业信贷比重呈持续下

降趋势。尽管第二产业整体比重下滑，但

采矿业和建筑业信贷比重稳中有升，制造

业中装备制造业信贷发生额快速增长，占

整个制造业信贷的比重已上升到30.7%，

另外，医药制造业、高端制造业获得的信

贷支持的力度也越来越大。2015年中央经

济工作会议提出的“去产能、去库存、去杠

杆、降成本、补短板”的方针将会进一步落

实到第二产业相关企业，必将会提高企业

供给体系的质量和效率。

除了2008 年，近10年第三产业的产

业增加值占比一直保持上升势头，2015年

更是首次突破50%，同期该产业信贷发生

额占比尽管波动较大，但从2012年开始也

保持 连续 增长，并在2014年占比突破了

50%。对于第三产业信贷发生增长额贡献

度最高的行业分别是批发零售业、租赁和

商务服务业、房地产业和金融业。在经济增

速尚未见底的情况下，服务业的快速发展确

实为稳增长注入了一股强心剂，但从第三产

业的信贷结构来看仍然存在不少风险点：首

先，第三产业信贷过于集中，仅批发零售业

和房地产业的信贷发生额占比就已接近第

三产业总量的六成；第二，批发零售业杠杆

率和不良率都偏高，信贷发生额已经是行业

增加值的1.5倍，该行业的不良率已跃居所

有行业之首；第三，房地产信贷投放量区域

分化严重，信贷资金主要流向了东部沿海

经济发达省份，其中仅一线城市“北京、上

海、广州、深圳”的资金占三分之一。

4  基于信贷视角的区域产业结构调
整情况

4.1  区域产业结构调整情况的描述性
分析

本文采用历年三大产业信贷发生额的

比重变化情况来反映产业结构的调整情

况，表1反映的是各经济区域三大产业信贷

投放的比例，本节将2006—2015年划分为

“十一五”和“十二五”两个观测区间，其

中信贷发生额通过每笔信贷业务的实际投

表 1   中国各经济区域三大产业信贷发生额比重

时段 指标名称 东部 东北 西部 中部 全国

“十一五” 第一产业占比 2.1% 2.5% 9.8% 6.1% 3.6%

第二产业占比 51.6% 44.1% 46.2% 49.8% 50.2%

第三产业占比 46.3% 53.4% 44.0% 44.2% 46.2%

“十二五” 第一产业占比 1.0% 3.9% 6.4% 2.1% 2.2%

第二产业占比 49.1% 44.0% 44.9% 49.7% 48.2%

第三产业占比 49.9% 52.1% 48.7% 48.3% 49.6%
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向区域和产业分类汇总得出。

从表1可以看出，“十一五”期间，除东

北地区外，其他3个经济区域的第二产业获

得了最多的信贷支持，西部地区的第一产

业比重高达9.8%。“十二五”期间，除中部

地区外，其他区域的第三产业信贷占比都

是最高，西部地区第一产业信贷占比仍然

高于其他区域。值得关注的一点是，工 业

比 重 最高的东北 地区——传 统的老工 业

基地，第二产业获得的信贷发生额占比一

直是各个区域最少的，这与东北地区融资

体系不发达密不可分。从产业信贷规模和

宏观经济协调性来看，东北三省尤其是吉

林省和黑龙江省在全国排名十分靠后，以

“十二五”期间为例，东北三省第二产业

获得信贷发生额6.1万亿元，仅占第二产业

增 加 值的41%，其中吉 林 省 和黑龙 江省

仅占33%，而同期全国平均水平为79%。

与产业 规 模 相比，东北 地区的信贷 规 模

偏小，如果不能改变低水平的信贷投入、

产业 杠杆率偏 低的现 状，东北产业的发

展尤其是实体经济的发展必将处于融资

饥 渴的环 境中，缺 乏 进 入高增长 轨 道的

动力。

4.2  区域产业结构调整情况的实证分析

为了更 好地 反映 区域内部的信贷 资

源在产业间的变动情况，本文参照宋凌云

等人[6]构造的产业结构变动的指数方法，

利用信贷发生额构造产业结 构变动指数

（credit structure change index，CSCI）

进行计算：

（1）

其中，p、i和t分别表示各省（市、自治

区）、年份和三大产业，n表示观测时间的

跨度年份，indshareipt表示t年p省i产业的信

贷发生额占该省全部信贷发生额的比重，

考虑 到各产业的份 额 有增 有减，因此 对

该变化额取了绝对值。式（1）计算的是三

大产业在 t年相对于 t-n年份额的总变化

量，通 过计 算两个时间点 之间各产业信

贷份额的累计变化量，该指标反映了各省

信贷 资源在各产业的调整 程 度，值 越 大

说明该省信贷供给在各产业的变动程 度

越大。

图3利用产业变动指数反映了各区域

之间的产业结构变动情况。从整体上看，

“十一五”期间产业结构变动幅度要大于

“十二五”期间，东部地区的变动幅度要

小于西部地区。具 体来 看，“十 一五”期

间，产业结构变动最大的前5个省市分别

是宁夏、山西、青海、甘肃和新疆，而产业

结构变动最小的前5个省市分别是广东、

北京、山东、上海和河南；“十二五”期间，

产业结构变动最大的前5个省市分别是青

海、西藏、海南、宁夏和陕西，而产业结构

变动最小的前5个省市分别是山东、北京、

广东、湖北和河北；“十二五”期间，产业

结构变动指数比上一期增长的仅有5个省图 3   区域产业结构变动指数的变化情况
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市，增长最大的是西藏，上升了16%，下降

最快的是宁夏，下降了14%。从统计规律来

看，信贷规模越大、越发达的省份的产业结

构变化程度越低，信贷规模小、增长速度越

快的省份产业结构变化程度越高。这也反映

了在产业结构调整的过程中，体量越大的

经济体进行调整的困难也越大，可调整的

幅度也越小。从信贷机构的角度出发，对于

规 模 越大的经济 体比较信 赖，执行的是

前后 一致的信贷投 放 策略，而 对于信贷

规 模 较小的经济 体，其产业策略的调整

空间较大。

5  结论及政策建议

（1）研究结论及研究意义

过去10年，三大产业信贷的增长速度

和产业名义增加值增长的速度存在同步

性，随着经济增速的放缓，信贷增速下降

的速度要快于产业名义增加值增速，产业

结构的变动幅度也逐渐变小。从调整的路

径来看，信贷资源逐步从第二产业向第三

产业转移，从落后产能向先进产能转移，从

东部地区向西部地区转移。从产业调整的

幅度来看，信贷规模越发达的省份其产业

结构的变化程度越低，而信贷规模小、信

贷增速快的省份产业结构变化程度就高。

但在调整的过程中，部分产业和部分区域

获得的信贷支持力度仍然不够，信贷资源

不多，融资难仍然是这些区域以及产业发

展的重要瓶颈，需要相关政策和信贷机构

的大力支持。因此，银行等信贷机构作为

企业的主要融资渠道，应通过信贷供给的

配置，引导资金从高污染、高能耗以及产

能过剩的产业退出，进入先进装备制造业

和现代服务业，引致产业结构的变动，从而

在产业结构调整中发挥重要作用。同时，产

业结构调整的相关政策影响着商业银行的

信贷政策，从而也影响商业银行的信贷结

构。产业结构调整和银行信贷供给之间互

相影响，从宏观层面来看，信贷机构对行

业资金的再配置是推动供给侧改革的重要

一环，从微观层面来看，恰当的信贷行业

结构调整不仅能够帮助信贷机构实现信贷

结构的优化，而且也是信贷机构风险防范

的重要前提。

另外，本文的研究意义还在于利用征

信数据测度信贷结构和产业结构变动的特

征，为我国产业结构调整和信贷资源分配

提供决策支持。

（2）相关政策建议

在国家一系列稳增长、调结构、促改

革措施的推进过程中，信贷业相关监管部

门和信贷机构也应配套相关政策，才有助

于提高产业的资金配置效率，促进产业结

构调整升级。根 据中国产业 结 构调整的

现状，提出以下 政策建议：第一，信贷机

构应实现差别化信贷政策，引导区域产业

合理布局，通过信贷的互动发展对国民经

济从产业间、区域间进行结构调整，优化

升级；第二，信贷机构应抓住政策机遇，

围绕 结 构调整与 转型升级 这一主 线，信

贷资源向高端制造 业和生产性服务业倾

斜，主动退出那些不符合国家产业政策、

高污染高能耗的行业，控制经营状况恶化

的低 效贷 款，为优 质贷 款的发 放 和高效

客户的发展腾出足够空间和资金；第三，

信贷机构应合理配置各行业信贷资源，避

免信贷资源向某个行业高度倾斜，警惕行

业的高杠杆率，防止系统性风险；第四，

信贷机构应积极利用其 行业资金配置功

能，调整现有信贷结构，特别是信贷行业

结构，引导产业结构的调整，实现产业结

构升级优化，这样调整既符合其自身经济

利益，也可以引导和促进经济的发展；第

五，中国人民银行以及中国银行业监督管

理委员会等监管部门针对第一产业和信贷
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业不发 达的地区，应当采 取较为宽松的

监管政策，继续推行相关信贷扶持政策，

积极 发 展政 策性 信贷，鼓 励多种形式的

担保方 式的 创新，适 当引导民间 借 贷的

发展。
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