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中国金融发展对贫富差距影响的实证研究
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〔摘　要〕运用协整检验 、Granger因果检验等经济计量方法, 对我国 1981 ～ 2008年

贫富差距水平与金融发展水平之间的关系进行实证分析, 研究结果显示:中国贫富差距

水平与金融发展水平之间存在着长期的协整关系;金融发展规模是中国贫富差距扩大

的重要原因,中国贫富差距水平对金融发展规模影响不显著,而中国贫富差距水平与金

融发展效率之间的因果关系也不显著, 因此,从解决贫富差距问题着手发展中国金融业

应值得重视。
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从某种程度上说金融是影响贫富差距的重要因素之一。然而对金融发展和

贫富差距之间作用机制的研究却没有引起学术界足够关注, 对于金融发展是否

加速了贫富差距,以及金融发展是如何影响贫富差距等没有进行深入探讨。因

此,研究金融发展与贫富差距之间的作用机制对于丰富金融理论发展既有重要

的理论意义,又对实现我国构建和谐社会的目标具有重要的现实意义。

一 、文献评述

金融发展与贫富差距关系的问题是当前经济学界一个很前沿的问题,但是

直到 20世纪 90年代金融发展理论很少正式涉及到贫富差距问题, 尽管一些金

融发展模型也对此问题有所涉及 。 McKinnon( 1973) 和 Shaw( 1973) 认为,发

展中国家的金融抑制 、信贷配给, 放慢了经济增长, 加重了社会收入分配不均。
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McKinnon( 1973) 提出导管效应, 根据假定,金融机构即使不提供信用给限定自

我金融的穷人投资,只要为他们的储蓄提供一些金融机会对他们是有利的。
〔1〕

随着研究的深入,国内外经济学家们从不同的角度对金融发展与收入差距 、

贫困的关系,运用不同的数理方法对这一问题展开研究,也得出了各自不同的结

论:金融发展与收入分配服从倒 U型关系论;金融发展降低收入分配差距论和

金融发展扩大收入差距论 。当然,对金融发展与收入分配,还有其他的一些经济

学家们采用了理论或计量方法对其进行验证。 Murphy, ShleiferandVishny

(MSV, 1989) 从经济增长的市场规模和产业升级角度考察了收入不平等,研究

了金融发展与收入差距之间的作用机制, 认为随着传统农业部门萎缩, 劳动力

转移到现代产业部门, 收入差距将加大直到完成工业化 。Jeong( 2000) 发现金

融部门的参与是经济增长和收入不平等的一个重要部分 。 Clark、Xu和 Zou

( 2003) 基于全球数据的实证分析表明,金融发展与收入分配差距是负相关的,

金融发展会显著降低一国收入分配差距 。
〔2〕
Beck, Demirguc———KuntandLevine

(BDL, 2004) 利用跨国数据检验了金融发展与收入差距和贫困水平的关系, 认

为金融发展促进了增长,并降低了贫困水平,缩小了贫富差距 。
〔3〕

在国内,章奇 、刘明兴 、Chen和陶然 ( 2003)研究了中国的金融中介增长与城

乡收入差距的关系。
〔4〕
陆铭 、陈钊 ( 2004)有关城市化的实证研究文献表明,中国

金融发展水平对城乡收入差距的影响并不显著 。
〔5〕
温涛 、冉光和 、熊德平 ( 2005)

用金融发展与经济增长的正向作用关系直接替代金融发展与农民收入增长的关

系,对中国整体金融发展 、农村金融发展与农民收入增长的关系进行了实证研

究 。
〔6〕
姚耀军 ( 2005)对以银行信贷占 GDP比重所衡量的金融发展水平与城乡

收入差距的关系进行研究, 发现我国金融发展显著拉大城乡收入差距。
〔7〕
张立

军 ( 2005)对以 M2/GDP所衡量的金融发展水平与收入分配关系分析,证明了我

国金融发展可能扩大城镇居民收入分配差距。
〔8〕
杨俊 、李晓羽 、张宗益 ( 2006)认

为我国金融发展显著扩大了全国 、农村以及城乡居民收入不平等程度。

以上的研究大都偏重宏观分析和定性分析, 实证方法也局限在二元线性回

归和多元线性回归,方法过于简单和粗糙,难以达到准确刻画变量之间关系的目

的 。无论是从数据选取上还是计量方法上, 都有待于进一步的深入和创新。此

外,由于数据来源所限, 研究中以微观数据为基础的实证研究较为少见。鉴于

此,本文从国家层面, 通过研究贫富差距与金融发展之间的作用机制, 运用单位

根检验 、协整分析以及因果分析等分析方法,来具体分析和探讨中国的贫富差距

与金融发展之间的内在关系,在期望能够丰富贫富差距和金融发展关系理论的

同时, 为中国缩小贫富差距以及加快金融发展提供一些量化的理论依据 。

二 、理论分析

本文是关于中国的贫富差距水平与金融发展作用机制的研究, 定量分析之

前首先对其中涉及到的两个研究对象进行理论分析,包括 “中国贫富差距水平”
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和 “中国的金融发展”的理论概念界定以及对应指标体系的框架设计。

经济学家库兹涅茨 (Kuznets)曾经指出,一国的贫富差距水平与人均收入水

平有关,人均收入水平极低和极高的国家, 贫富差距比较均匀;收入水平介于两

者之间的国家,贫富差距水平越大。贫富差距水平归根结底也就是收入差距水

平 。在 20世纪早期,经济学家们关注实际的收入分配等级的产生, 提出了许多

测度居民收入分配差距的指标。著名的经济学家基尼 (Gini)就是在 1913年提

出了至今仍被广泛使用的基尼系数概念。基尼系数是国际上用来综合考察居民

收入分配差异状况的一个重要分析指标, 即在全部居民收入中,用于进行不平均

分配的那部分收入占总收入的百分比, 给出了反映收入分配差异程度的数量界

限,可以有效地预警两极分化的质变临界值,得到了世界各国的广泛重视和普遍

采用。根据世界银行规定,基尼系数小于 0.2为高度平均, 0.2-0.3表示比较

平均, 0.3-0.4表示相对合理, 0.4-0.5表示收入差距较大,大于 0.6为高度不

平均, 国际上通常用 0.4作为警戒线 。

Goldsmith认为, 一国或地区金融工具与金融机构之和构成了该国或该地的

金融结构,而金融结构 、金融工具存量和金融交易流量的经济因素的相互作用及

其变化就形成了金融发展;他通过纵向的历史比较和横向的国际比较研究, 发现

金融结构的变化形成金融发展道路, 金融结构的异同是可比的,金融发展道路是

有规律可循的。在此基础上, Mckinnon和 E.S.Show分别提出 “金融抑制论”

和 “金融深化论”,认为金融发展就是指在消除金融抑制的过程中实现金融自由

化 。在上述金融发展理论的基础上, 同时针对中国的二元金融结构 、金融市场不

　　　　　　　　　　　图 1:金融发展指标衡量体系的框架

—155—

中国金融发展对贫富差距影响的实证研究



完善 、金融体制效率低和政府的金融管制严格等特点,笔者认为金融发展的变化

轨迹应该是双向的,既可能是前进和增长, 也可能是后退和衰退,甚至于在某个

时期内不增也不减而保持相对稳定。因此, 本文中关于中国的 “金融发展 ”是

指:一定时期内, 由一个或多个内在和外在因素而引起重庆地域范围内的整个金

融有机体自身各相关要素及其整体功能的变动轨迹或变化规律。基于科学性和

合理性原则,本文根据以上对金融发展的概念界定,建立图 1所示的指标体系来

具体描述中国的金融发展程度 。

三 、中国金融发展对贫富差距影响的实证分析

(一 )指标选取与数据处理

本研究主要涉及贫富差距和金融发展这两个对象。对于贫富差距的统计我

国相关部门有明确标准和确切数据, 实证过程中就不再另选其他数据和指标衡

量我国贫富差距水平这个变量了。至于金融发展这个变量则根据前面建立的指

标体系进行选择 。衡量金融发展的指标体系中, 金融制度变革和金融市场外部

环境很难量化,并且现实中中国的金融制度改革主要与政府的宏观调控有关;金

融资产总量反映的是某地金融部门的总体规模,是一个量性的绝对水平指标,尽

管中国金融规模迅速增长,积累了可观的金融资源存量,但是金融效率低及不良

资产比例高等弊端的存在,金融规模与金融发展之间不是正相关的,规模大不一

定说明金融发展良好;本研究着重分析贫富差距与金融发展水平之间的作用机

制,用金融深化程度描述金融发展就符合本研究的内容 。根据金融发展理论,可

用经济货币化水平 、经济金融化水平 、经济证券化水平和货币证券化水平等指标

从不同角度代表金融深化程度 。下面具体说明一下选择的指标。

贫富差距指标:目前学术界流行的评价贫富差距指标主要有基尼系数 、变异

系数以及泰尔指数等,但考虑到数据的可取得性以及研究的普遍性,我们选择基

尼系数作为评价贫富差距的指标。基尼系数是国际上用来综合考察居民内部收

入分配差异状况的一个重要分析指标 。其经济含义是:在全部居民收入中, 用于

进行不平均分配的那部分收入占总收入的百分比。这里用 GC表示 。

金融发展指标:衡量地区金融发展水平至少包括银行和证券市场两个指标,

金融发展作为一个专用术语, 按照麦金农的解释, 金融发展规模指标用 M2 /

GDP,而按照戈德史密斯的观点, 金融发展规模指标用全部金融资产比 GDP来

衡量。然而,前者指标受到众多质疑 。正如国内学者普遍认为的那样, 中国较高

的 M2/GDP应该归因于投资渠道不畅, 交易手段落后以及支付体系效率低下造

成的, 而非较高的金融发展水平的表现。因此,中国证券市场对经济的影响程度

还不能同银行相提并论,我们以银行的发展水平近似表示中国金融发展的整体

水平, 我们用金融机构贷款占当地 GDP的比重表示中国金融发展的规模指标

(FIR) 。另外我们再选取一个金融发展效率的指标 。在很多研究中的普遍做法

是,以非国有经济获得银行贷款的比率, 表示整个金融系统的中介效率。但是,
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基于国有经济在整体经济中的地位,王志强 、孙刚 ( 2003)指出这种指标设计是

有缺陷的。他们认为,可以用存款与贷款的比值来衡量金融中介将储蓄转化为

投资的效率,
〔9〕
本文遵从这一做法,用存款与贷款的比值 FE表示金融发展的效

率指标 。

综合上述分析,本研究选择 GC, FIR(金融发展水平 )和 FE(金融效率 )这三

个变量进行实证检验, FIR=LOAN/GDP, FE=DEPOSIT/LOAN(LOAN和 DE-

POSIT分别表示金融机构贷款余额和存款余额 )。样本区间为 1981-2008年。

本文的数据均来自《中国统计年鉴》 (中国统计局, 2009) 、《新中国统计资料五十

年汇编 》以及相关文献 。

(二 )实证分析过程

1、数据统计的描述。图 2反映的是中国 1981-2008年金融发展规模,金融

发展效率以及贫富差距水平的变化情况。可以看出,在这一期间, 中国金融业的

发展水平总体提高不是很快,并且个别指标还有些下降,具体来说是金融发展的

规模都有明显的提高,但是金融发展效率却是一直下降的;另外中国整体的贫富

差距水平却一直在上升,并接近达到了国际警戒点 0.5。进一步观察发现,中国

总体贫富差距水平一直呈现增长的态势, 其原因可能是我国自 1978年以来的改

革开放政策,在效率优先兼顾公平的政策指导下,贫富差距被逐渐拉开 。相比之

下,这段时期的中国的金融发展规模一直保持着增长的态势,只有在 90年代初

期金融发展的规模略有降低。 1997年以后, 随着社会主义市场经济体制的逐步

建立和完善,金融交易市场也逐渐确立,与此同时中国也逐渐形成功能齐备的多

元化的金融市场体系,加上改革开放力度的加大,使得中国金融业的整体发展水

平取得很大的提高,但是我国金融发展效率却基本上成下降趋势。接下来通过

实证检验一下中国金融发展和贫富差距水平之间的关系 。

图 2:1981-2008年中国贫富差距与金融发展规模 、金融发展效率变化图

2、实证检验 。在分析中我们选了三个指标:中国贫富差距水平 (GC) ,中国

金融发展规模 (FIR)以及中国金融发展效率 (FE)。在建模时为了消除异方差
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的影响,分别对各个指标取对数,各变量取自然对数后分别为:LGC、LFIR、LFE。

( 1)单位根检验。单位根检验方法很多, 一般有 DF、ADF检验和 PP检验。

其中 Engle-Granger的基于残差的 ADF检验是最常用的检验方法, 本文主要采

用 ADF检验, 运用 Eviews5.0对 LGC, LFIR, LFE进行平稳性检验。在 ADF检验

中最优滞后期选取标准我们采用:保证残差项不相关的前提下, 同时采用 AIC

准则与 SC准则,作为最佳时滞的标准,在二者值同时为最小时的滞后长度即为

最佳长度。在 ADF检验中回归中包括常数, 常数和线性趋势, 或二者都不包括

三钟情况。本文选择标准:通过变量的时序图观察,如果序列好像包含有趋势

(确定的或随机的 ) ,序列回归中应既有常数又有趋势。如果序列没有表现任何

趋势且有非零均值,回归中应仅有常数。如果序列在零均值波动, 检验回归中应

既不含有常数又不含有趋势。检验的结果见表 1:

注:检验类型中 c, t, l分别表示带有常数项,趋势项和滞后阶数

从表 1可以看出, 中国贫富差距水平与金融发展规模 、金融发展效率取自然

对数后的一阶差分变量,其 ADF统计量均小于 5%显著水平下的麦金农 (MacK-

innon)临界值,因此拒绝变量■LGC、■LFIR和■LFE具有单位根的假设,认为

变量中国贫富差距水平 (LGC) 、重中国的金融发展规模 (LFIR)及中国的金融发

展效率 (LFE)都是一阶差分平稳的, 即它们具有同阶单整性, 可进行协整分析 。

( 2)协整关系检验 。Granger( 1998)指出:如果变量之间是协整的,那么至少

存在一个方向的 Granger原因;在非协整的情况下, 任何原因的结果的推断都是

无效的 。因此在检验两个变量之间因果关系之前, 我们须对两个变量之间的长

期稳定性进行检验,也就是对两个变量之间的协整关系进行检验。变量序列之

间的协整关系是由 Engle和 Granger首先提出的 。其基本思想是, 尽管两个或两

个以上的变量序列为非平稳序列,但它们的某种线性组合却可能呈现稳定性,则

这两个变量之间便存在长期稳定关系即协整关系 。如果两个变量都是单整变

量,只有当它们的单整阶数相同时才可能协整;两个以上变量如果具有不同的单

整阶数,有可能经过线性组合构成低阶单整变量 。协整意义在于揭示了变量间

是否存在一种稳定的均衡关系。满足协整的经济变量间不能相互分离太远,一

次冲击只能使它们短时内偏离均衡位置, 在长期中会自动恢复到均衡位置。

本文主要探讨三个变量之间的协整关系,因此我们用 Johansen协整检验的
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分析方法。根据 SC准则, AIC准则确定最佳滞后阶数的方程形式 、最终我们选

取滞后阶数为 4,检验结果如表 2:

表 2的检验结果显示, 在 1%的显著水平上拒绝了并不存在协整方程的原

假设, 而接受了存在一个协整方程的原假设。这表明贫富差距水平 GC, 金融发

展规模 FIR, 金融发展效率 FE三个变量在 5%的显著水平上至少存在一个协整

方程, 且在最优滞后期内, 各变量之间至少存在一个长期稳定的关系。将协整关

系处理成数学表达式,则可以得到:

　　　　VECM=LGC— 1.1138LIR+0.0458FE　　　　 ( 1)

从协整关系的数学表达式可以看出, 中国金融发展的效率与贫富差距水平

呈负相关关系,而金融发展规模与贫富差距水平呈现出正相关关系 。一般而言,

从前文的分析可以得出,贫富差距水平与金融发展本身存在着不确定性,金融发

展为资本积累和技术进步提供了资金支持,促进了经济的发展,而经济的发展又

为金融发展提供了条件和平台,而随着经济发展,社会财富不断积累, 总体的贫

富差距水平应该呈缩小的趋势 。而针对中国的金融发展与贫富差距水平协整关

系的解释是:一方面, 由于我国当前的经济发展还处于经济发展的前期, 各种金

融中介的不健全,个人加入金融中介需要支付一个固定成本,尽管金融的规模扩

大了, 但是金融发展的规模效应还没有显现出来,从而在一定程度上贫富差距水

平会有所加剧,于是出现了中国金融发展的规模与贫富差距水平呈正相关关系;

另一方面,由于我国改革开放的政策,在效率优先兼顾公平的政策以及 “允许一

部分人先富起来,通过先富带后福”的邓小平理论指导下, 在我国金融发展滞后

的前提下,虽然随着金融规模的扩大,但是由于我国金融业本身的内部机制和外

部体制不健全,导致在经济发展的初期,金融发展的效率没有提高, 反而有所下

降,因此在金融发展还没有为社会财富分配提供畅通的通道得时候,金融发展效

率的下降反而在一定程度上延缓贫富差距水平 。因此,尽管我国当前的贫富差

距水平已经达到了很高的水平 ( 2008年达到了 0.49), 但是相当多的实证结果

表明, 金融发展提高对一国或一地区的经济发展有正向的促进作用,而经济的发

展从长期来看肯定能减小贫富差距水平, 所以随着中国金融发展水平的不断提

高,我国整体的贫富差距水平肯定会呈降低趋势。

( 3)Granger因果关系检验。由前面的协整检验结果可以知道, LGC, LFE和

LFIR之间存在长期的均衡关系 。但是这种均衡关系是否构成因果关系, 因果关

系的方向如何,尚需进一步验证 。为了进一步验证中国贫富差距水平 (GC) ,金

融发展效率 (FE)以及金融发展规模 (FIR)的相互关系,我们分别对中国贫富差

距水平 (GC)与金融发展效率 (FE)以及金融发展规模 (FIR)按照两个变量一组
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的方式进行格兰杰因果关系检验,滞后期为 2,检验结果见表 3:

在 10%的显著水平下, 滞后 2期的 Granger因果关系检验表明, 1981年至

2008年期间,金融发展规模 (FIR)不是中国贫富差距水平 (GC)的 Granger成因

的假设,拒绝它犯第一类错误的概率是 0.08473, 表明至少在 90%的置信水平

上,可以认为金融发展规模是中国贫富差距水平的 Granger成因,而其它几组均

够不成 Granger因果关系 。这和上面得协整检验结果正好相吻合, 当前金融发

展的规模效应还没有完全的发挥,金融发展的效率还没有完全释放,进而影响的

资源的优化配置,直接导致贫富差距的扩大。

上述实证,可以得到结论:由协整检验可以看出,中国的贫富差距水平, 金融

发展规模以及金融发展效率之间存在着长期稳定的协整关系;有 Granger因果

关系检验可以得出,金融发展规模对中国贫富差距水平的影响比较显著 。

本文实证分析所蕴涵的启示是, 从解决中国贫富差距问题着手发展金融业

是有意义的 。处于新的历史阶段的中国社会要实现和谐发展, 必须正确把握金

融部门发展与贫富差距之间互相影响 、互相作用的机理及其内在规律, 逐步实现

金融发展和贫富差距水平之间的良性互动 。从目前来看要做的是发挥金融发展

规模的经济效应,提高金融发展效率, 不断实施缩小贫富差距水平的政策力度,

最终形成金融发展与贫富差距水平之间的相互协调促进的良性循环机制。
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AnEmpiricalStudyontheInfluenceofChineseFinancial
DevelopmentonGapBetweentheRichandthePoor

Abstract:Usingsuchmetrologicalmethodasco-integrationtestandGrangercausalitytest, thispaper
aimsatmakinganempiricalstudyontherelationshipbetweenthegapbetweentherichandthepoor

andfinancialdevelopmentlevelduringtheperiodof1981-2008.Thestudyarrivesattwoconclusions:
1.Thereexistsalongco-integrationrelationshipbetweenthegapbetweentherichandthepoorandfi-

nancialdevelopmentlevel;2.Financialdevelopingscaleisanimportantcauseoftheincreasinggapmen-
tionedabove.Thegaphasasliminfluenceonfinancialdevelopmentandviceversa.Therefore, attention

mustbepaidtothedevelopmentofChinesefinancialindustryfromdealingwiththegapbetweenthe
poorandtherich.

Keywords:geordiecoefficient, financialdevelopingscale, financialdevelopingefficiency
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TheResolutionfortheProblemsin
theLaborDisputesDisposalProcedures

Abstract:Theadoptionof“LaborDisputeConciliationandArbitrationLawofPRC” givesmany

revisionsforChina' scurrentlabordisputedisposalprocedureswhichsolveslong-standingproblems

suchaslonglabordisputecycle, tooshortlimitationofarbitrationandhighdisputedisposalcosts.
However, China' s“onearbitrationandtwotrial” modeofthelabordisputeprocessinghasnot

beenfundamentallychanged, andtheproblemsarisingfromlabordisputesinChinacontinuetore-
strictthetimelyandeffectiveresolution.Therefore, thereformofChina' slabordisputedisposalsys-

tem, shouldbecombinedwithChina' snationalconditionsandmakesfulluseofcurrentresourcesto
handletheshort-andlong-termgoalsandclarifyspecificobjectivesofeachphaseofreformsoas

toimprovethelabordisputeprocessingmodeinChina.
Keywords:labordispute;procedure;disposalmode;laborcourt
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OntheControlRightsStructureofEnterprise

Abstract:Thecontrolrightsofanenterpriserefertothecombinationofcontrolofparticipatorso-
vertheresourcesinvestedinaccordancewithenterpriseregulationsandcontractswithanaimto

maximizereturnsofitsownresources.Theserightsinclude:residualcontrolright, rightofbusiness
anddecision-making, rightofmanagementanddecision-making, andrightofoperationcontrol.

Basedontheallocationofcontrolrightstodifferentpaticipators, wemaydistinguisheightbasictypes
ofcontrolrightstructure.

Keywords:controlrights;allocationofcontrolrights;structureofcontrolrights
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