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一% 引言

自戈德史密斯%麦金农和肖对金融发展理论

做出开创性研究以来#学者们逐渐认识到金融体

系在动员储蓄%分散风险%甄别项目%监控企业以

及平滑交易等方面发挥着积极作用&# C' #金融发

展对经济增长和居民收入水平具有显著的正向作

用#大量的实证研究也支持了这种看法( 但金融

发展对居民收入分配的影响#无论是从理论研究

上#还是从实证研究上#均未得到明确的结论( 金

融发展与收入分配之间的关系仍存在很大争议#
有学者认为金融发展有利于缩小收入差距#有的

学者则认为金融发展扩大了收入差距(
#>>C 年 ?+,')和 H70)+%G+*7)/77和 .7IJ+*

就金融发展对收入分配差距变动趋势的影响进行

了分析#结果发现金融发展导致穷人和富人之间

的收入和财富水平将不断收敛&A E' ( $%%B 年 2*1
采用印度的数据进行实证分析#发现金融发展确

实缩小了收入差距&D' ( 与上述观点相反#$%%% 年

K+9+,L?(,+40和 M(8+0* 用中国四大国有商业银行

贷款占总贷款的比重作为指标#研究了金融发展

对地区经济差距的影响#指出金融发展延缓了我

国地区经济差距的缩小&!' ( $%%E 年尹希果等在

研究金融发展与地区经济差距之间的关系时#也
发现金融发展水平扩大了地区收入差距&B' (
$%%E 年张立军等对金融发展水平与城镇居民收

入分配的关系进行分析#发现金融发展扩大了城

镇居民收入差距&>' ( 研究我国金融发展与收入

分配之间的关系具有很重要的意义(

二% 金融发展水平与城乡收入
差距的历史变动

#>!B 年经济改革以来#我国经济持续高速增

长##>!B 年 ?KN为 CDAE;$ 亿元#$%%! 年增长到

$A>E$>;> 亿元#扣除物价因素后实际增长了 #A
倍( 在经济高速增长的同时#经济货币化程度迅

速提高##>!B 年我国的广义货币供给量 O$ 为

#CD!;% 亿元#$%%! 年增长到 A%CAA$;$ 亿元#增长

)#)



了 $>A;#C 倍( 由于货币供给量增长大于经济总

量的增长#所以用麦氏指标!O$ P?KN$反映的金

融发展水平在改革开放 C% 年里有了明显提高#
#>!B 年 O$ P?KN仅为 %;CB#$% 世纪 >% 年代中期

达到 #;%%#$%%! 年进一步增长到 #;D$#$%%! 年的

经济货币化水平是改革开放初的 A;C# 倍(
在经济货币化程度加深的过程中#城乡居民收

入水平显著提高#但城乡居民收入差距却迅速扩

大( 如图 $ 所示#城乡人均名义收入比在 #>!B 年

为 $;E!Q##$%%! 年达到 C;CCQ##城乡人均实际收入

比在 #>!B 年为 $;E!Q##$% 世纪 B% 年代中后期曾降

到历史最低 #;ECQ##>% 年代以后基本上呈现明显

扩大的趋势#从 #>>% 年的 #;DAQ# 增长到 $%%E 年的

$;DCQ##进而在 $%%! 年达到历史最高点(
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图 !"我国历年经济货币化比率

3.50

3.00

2.50

2.00

1.50

1.00

0.50

19
78

19
80

19
85

19
90

19
95

20
00

20
05

20
07

图 #"我国历年城乡居民收入比的变动
除了以城乡收入比反映的收入差距明显扩大

外#采用城乡收入基尼系数反映的收入差距也呈

现出同样的变动趋势( 城乡基尼系数采用下面的

方法计算#设 !"为农村人口占总人口的比重##"

为农村居民收入占全国居民总收入的比重#
RS?T.T$表示第$年的城乡收入基尼系数#那么城

乡收入基尼系数的计算公式为*RS?T.$UV!"W
#"V( 从图 C 可以看出#在城乡居民收入水平均快

30.0

25.0

20.0

15.0

10.0

5.0

19
78

19
80

19
85

19
90

19
95

20
00

20
05

20
0 7

图 $"我国历年城乡收入基尼系数的变动

速增长的同时#城乡收入基尼系数也在波动中扩

大了##>!B 年城乡收入基尼系数为 #B;%$&#% ##'!#
随后城乡收入基尼系数逐年下降#到 #>BE 年达到

历史最低点为 B;ED#在 B% 年代后期变化不大#基
本上稳定在 #% 左右##>>% 年后城乡收入基尼系

数快速上升#城乡居民收入差距逐渐达到改革开

放以来的最高点#$%%! 年城乡实际收入基尼系数

为 $C;C%(

三% 金融发展与城乡收入差距关系的
实证分析

本文采用 O$ P?KN作为衡量金融发展的指

标#将城乡实际收入基尼系数!RS?T.T4$作为衡

量城乡居民收入差距的指标#应用格兰杰提出的

因果检验方法分析整体金融发展与城乡居民收入

差距之间的关系(
首先#对时间变量进行平稳性!F+40'*+)9$检

验( 我们采用的方法是 2K@检验 !2(1J7*47=
K0=X79L@(,,7)4784$和 NN!NY0,,0Z8LN7))'*$检验#考
察时间序列是否是一阶单整(

其次#对城乡居民收入差距和金融发展水平

进行协整检验!R'0*471)+40'*$( 如果变量之间是

协整的#进行因果关系检验时#就要包括误差修正

项!即协整方程中的回归残差项$( 这样既可以

考察变量之间长期的因果关系#又可以考察短期

中的因果关系(
第三步#建立误差修正模型来考察变量之间

的因果关系#其中滞后项的选择采用 2TR信息准

则来确定( 整体金融发展与城乡居民收入差距因

)$)

!采用差值法计算的基尼系数#计算方法详见文献&#%'第
$D C# 页#为了尽可能精确和方便表达#这里将基尼系数都乘以

#%%#文献&##'也采用这种处理方法(



果检验模型设计为*
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其中#RS?T.T$代表第$年的城乡居民收入差

距#O$?KN代表整体金融发展程度( K表示一阶

差分#[R表示对两个具有协整关系变量的水平量

进行线性回归得到的残差项#下标 )表示滞后变

量阶数( 如果 "# 显著#则认为金融发展水平在长

期对城乡居民收入差距具有格兰杰因果关系"如
果 "$ 显著#则认为城乡居民收入差距在长期对金

融发展水平具有格兰杰因果关系"如果至少某一

个 $#
)的估计系数显著#则认为金融发展水平在短

期对城乡居民收入差距具有格兰杰因果关系"如

果至少某一个 $$
)的估计系数显著#则认为城乡居

民收入差距在短期对金融发展水平具有格兰杰因

果关系"如果 "#%"$%$
#
)%$

$
)估计系数均显著#则表

示金融发展水平与城乡居民收入差距存在长期和

短期的双向因果关系(
根据协整理论#当两个时间序列变量呈协整

关系时#在两者间建立一个回归模型在统计学意

义上才是可靠的( 因此需要对变量的平稳性进行

检验#本文采用 2K@检验方法( 在检验形式的选

择上#采用王少平介绍的经验做法来确定 2K@检

验中对趋势项%常数项的选择*如果数据呈现无规

则上升%下降并反复这一状况#说明数据主要由随

机趋势支配#检验不带有趋势项和常数项形式"如
果数据呈现明显的随时间递增!减$的趋势#但趋

势并不陡#说明数据由确定趋势和随机趋势共同

支配#检验不带有趋势项带有常数项形式"如果数

据呈现随时间快速增!减$的趋势#说明确定性趋

势中的时间趋势占绝对支配地位#检验带有趋势

项和常数项形式&#$' (

表 !"单位根检验结果

变量 !R#4#\$ 2K@检验值 临界值 NN检验值 临界值 平稳性

RS?T.T !R#4#E$ W$;DECB WC;$AC# W$;BBE> WC;$$#! 不平稳

K!RS?T.T$ !R#4#$$ WC;E%A$" WC;$CCE WA;#$C!"" WC;$$EC 平稳

O$?KN !R#4##$ W#;BEEB WC;$$EC W#;BC$B WC;$$#! 不平稳

K!O$?KN$ !R#4#%$ WA;#>%!"" WC;$$EC WA;#>%!"" WC;$$EC 平稳

""注"'R!4!\)表示'常数项*趋势项*滞后期)的取值#"""代表 #]水平显著!""代表 E]水平显著!"代表 #%]水
平显著!下同#表中列示的临界值是指 #%]显著性水平的临界值&

""表 # 列示了城乡居民收入差距!RS?T.T$和
整体金融发展水平!O$?KN$单位根检验结果(
可见#两个原变量都是非平稳的#而一阶差分后都

变成平稳的#即所有变量都只有一个单位根#都是

一阶平稳的#因此两变量满足了格兰杰因果检验

对平稳性的要求( 对于两组具有同样单位根性质

的时间序列数据#可以利用 &'Y+*87* 方法检验两

者是否具有协整关系(
表 $ 协整检验结果显示#城乡居民收入差距

与整体金融发展之间存在着长期均衡关系#在确

认了城乡居民收入差距与整体金融发展具有协整

关系后#便可以通过误差修正模型来分析两者之

间的格兰杰因果关系走向( 对于两个具有一阶协

整关系的变量#可以通过[?![*1,7和?)+*17)$两
步法估计误差修正模型(

表 #"%&'()*+)极大似然检验结果

协整关系个数 迹统计量 E]临界值 伴随概率

无"" #!;E%!$ #E;A>A! %;%$AD
最多 # %;A>C$ C;BA#E %;AB$E

""第一步#估计两变量线性回归方程( 由于它

们具有协整关系#所以排除了伪回归的可能性(
本文用来检验城乡收入差距与整体金融发展的计

量模型形式为*
RS?T.T$U!̂ " _O$?KN4 &̂(
我们采用 #>!B 年至 $%%! 年经验数据分析城

乡居民收入差距与整体金融发展长期均衡关系#
得到如下估计结果*

RS?T.TUW#;C!$D #̂A;A%C> _O$?KN
!A;B!>>$ !C;AC$!$

)C)



S$ U%;>AAB"@值 U$$$;C#B#
估计结果显示#在估计方程中O$?KN的系数

为正#且在 #]的显著性水平上显著#这说明目前

我国的金融发展不但没有缩小收入差距#反而加

剧了城乡居民收入差距#具体来说#当麦氏金融发

展指标每上升 %;# 时#城乡收入基尼系数上升

# À 个百分点(
第二步#将估计方程的残差项代入式!#$和

式!$$中#建立误差修正模型#以确定变量之间

长期和短期因果关系( 例如#对 RS?T.T和

O$?KN建立误差修正模型#就要把长期均衡关

系的估计方程的残差项代入式!#$和式!$$#按
照 2TR准则确定最后变量#估计结果见表 C(

根据表 C#整体金融发展与城乡居民收入差

距的因果关系可以总结如下*
第一#城乡居民收入差距回归模型中的均衡

修正项显著#而金融发展回归模型中均衡修正项

不显著#这说明二者长期均衡关系为金融发展是

引起城乡居民收入差距变动的格兰杰原因#而城

乡居民收入差距并不是导致金融发展的格兰杰

原因(

表 $"城乡居民收入差距与金融发展的误差修正模型估计

被解释变量 3!RS?T.T$ 3!O$?KN$

截矩项 %;BAA>" %;%C>!
!%;ACD%$ !%;%E!D$

[R! W#$ W#;BAEB""" %;#C$>
!%;A%>>$ !#;C$AE$

3!O$?KN! W#$$ W$A;$A%!""" %;%%$>
!!;EB!%$ !#;C$#B$

3!O$?KN! W$$$ %;$CDD %;%B$A
!E;BAB%$ !%;$A!#$

3!RS?T.T! W#$$ #;ED$A""" W%;%%%A
!%;C##B$ !%;%#CE$

3!RS?T.T! W$$$ %;%E%# W%;%%A$
!%;#DCC$ !%;%%!C$

S$ %;E>D% %;%AAC
@L84+40840= D;#>ED %;#>AE

N)'<!@L84+40840=$ %;%%## %;>D#$

""第二#城乡收入差距回归模型中#除了自身滞

后项显著外#滞后 # 期的金融发展项也有显著解

释作用#这说明金融发展在短期是城乡居民收入

差距变动的原因( 在金融发展回归方程中#城乡

居民收入差距滞后项没有显著作用#而且其他变

量也均不显著#金融发展回归方程的 S$%@值均

很小#模型的拟合程度比较低#金融回归模型基本

上不成立#这说明城乡居民收入差距在短期不是

金融发展的格兰杰原因(
可见#无论长期还是短期#金融发展都是城乡

居民收入差距的格兰杰原因#且金融发展扩大了

城乡居民收入差距( 但城乡居民收入差距并不是

金融发展的格兰杰原因#即城乡居民收入差距的

变动不会导致金融发展发生变化(
模型估计结果显示#金融发展通过三个渠道

影响城乡居民收入差距( 首先是均衡修正项的当

期调节#然后是滞后第 # 期金融发展对城乡居民

收入差距产生的短期影响#最后是城乡居民收入

差距本身滞后结构产生的调节作用( 为了进一步

观察金融发展与城乡居民收入差距的动态关系#
我们假定在初始均衡状态下金融发展上升一个标

准差#利用估计模型对城乡居民收入差距变动情

况加以模拟( 图 A 给出了经济货币化比率上升一

个标准差引发的城乡收入差距变动路径(
从脉冲响应图上看#城乡居民收入差距对自

身一个标准差的新息!新生信息$当期会有一个

较强的反映#随着时间推移#这一新息对它的影响

会逐渐减弱#但始终为正#这说明城乡居民收入差

距具有较强的+惯性,#从累积响应图上看#城乡

收入差距一个标准差新息对自身 #% 年累积影响

达 A;EC( 金融发展上升一个标准差的新息后#它
会导致城乡居民收入差距的迅速扩大##% 年后这

样一个标准差的新息会导致城乡居民收入差距上

升 %;ED#这说明金融发展从长期看会推动城乡居

民收入差距持续扩大( 从累计响应图上#我们发

现金融发展的一个标准差新息对于城乡居民收入

差距 #% 年的累计影响达 C;CD(

四% 主要结论与讨论

本文选取麦氏指标和城乡居民收入基尼系数

来反映金融发展水平和城乡居民收入差距#考察

金融发展和城乡居民收入差距各自的状况#然后

采用经济计量方法实证分析两者之间的因果关

系#得到如下结论*第一#我国金融发展与城乡居

民收入差距存在着单向因果关系#无论长期还是

短期#金融发展均是城乡居民收入差距的原因#但
城乡收入差距并不是金融发展的原因( 第二#我
国金融发展虽是城乡收入差距的原因#但金融发

展并未缓和城乡居民收入差距#恰恰相反#金融发
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图 ,"城乡居民收入差距对金融发展的脉冲响应分析图

展扩大了城乡居民收入差距( 第三#我国城乡居

民收入差距具有自我加强的+惯性,#金融发展又

强化了这种+惯性,#金融发展的一个标准差新息

在 #% 年后导致城乡基尼系数约上升 C 个百分点(
金融发展拉大城乡收入差距的更深层次的原

因#可能在于我国金融发展中的二元化结构#在全

国整体金融发展的同时#农村金融发展受到了抑

制#城市倾向的金融结构使农村金融成为向城市

输送农村经济资源的管道( 我国金融改革的历程

显示了金融+重城市%轻农村,特征( #>>B 年四大

国有商业银行纷纷撤并在农村的经营机构和部分

县支行#同时还上收了县级机构贷款权限#致使四

大国有商业银行县级以下的机构成为单纯吸收存

款的金融机构#这导致了农村资金外流( #>>B 年

以来#中国金融机构农村贷款余额均小于从农村

吸引来的存款余额#存贷差额占存款余额的比率

呈上升趋势#这从另一方面说明了农村资金的外

流( 整体金融发展水平不断提高的同时#农村金

融机构却在收缩#农村资金却在大量外流#这导致

了农民收入增长缓慢#城乡收入差距扩大( 考察

农村资金流入城市的规模并分析其对城乡收入差

距的影响可能是笔者进一步的研究方向(
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