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摘要：本文在地级市层面考察了中国地区间金融扩张相互影响的特征和机制。金融资源

是地方政府促进经济增长的重要手段，在晋升激励机制影响下，地区间围绕经济增长的竞争，

会导致金融扩张在地区间存在竞争效应，从而同属一个省区的不同地市金融扩张存在正相关

关系。在市场机制作用下，部分金融机构可以开展异地业务，从而使得地区金融扩张也具有

溢出效应，地理邻近地区金融扩张存在负相关关系。本文利用中国地级市 2005-2011 年的面

板数据，运用空间面板数据模型，并精巧地构造空间权重矩阵，识别出地区金融扩张同时存

在竞争效应和溢出效应。 
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地区金融扩张的竞争效应和溢出效应 

—基于空间面板模型的分析 

 

郭峰  胡军* 

 

摘要：本文在地级市层面考察了中国地区间金融扩张相互影响的特征和机制。金融资源

是地方政府促进经济增长的重要手段，在晋升激励机制影响下，地区间围绕经济增长的竞争，

会导致金融扩张在地区间存在竞争效应，从而同属一个省区的不同地市金融扩张存在正相关

关系。在市场机制作用下，部分金融机构可以开展异地业务，从而使得地区金融扩张也具有

溢出效应，地理邻近地区金融扩张存在负相关关系。本文利用中国地级市 2005-2011 年的面

板数据，运用空间面板数据模型，并精巧地构造空间权重矩阵，识别出地区金融扩张同时存

在竞争效应和溢出效应。 

    关键词：金融扩张，晋升锦标赛，溢出效应，空间面板数据模型 

一、引言 

当前，各地地方政府对金融资源的争夺异常激烈。竞争的方式已经从早期的

干预辖区内国有金融机构经营，转变为努力建立地方政府可以控制的地方金融机

构。很多情况下，地方政府虽然仅仅是辖区金融机构的小股东，却仍能有效控制

这些地方金融机构。例如，2013 年 1 月份，仅持有北京银行 8.84%股权的北京市

国资委就在部分董事反对的情况下，强行更换了该行监事长1。甚至一些民营金

融机构实际运行过程中，也会受到地方政府各种各样的干预。例如，浙江民泰商

业银行虽然是一家民营银行，但仍被杭州市政府邀请参加一些所谓银企融资对接

会，帮助当地企业解决融资难问题2。地方政府对金融资源的争夺，反映了地方

政府借助金融机构刺激辖区经济增长的迫切希望。 

另一方面，随着金融机构之间竞争的加剧，在追逐更高利润驱动下，金融机

构纷纷开展异地存贷款业务和跨区域经营。不仅大型金融机构会在经营范围内统

一调配金融资源，一些地方金融机构也纷纷走上更名、扩张的跨区域经营步伐。

例如，原本仅限于在所在城市开展业务的城市商业银行的名称均为“XX 市商业

银行”，2006 年国家放开限制之后，为了实现跨区域经营，城商行纷纷更名。截
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至 2013 年末，迈上更名、扩张步伐的城商行有 94 家，占我国城商业总数的约

65%（郭峰，2015c）。在逐利驱动下，金融机构开展异地业务可能使得落后地区

的金融资源被吸取到发达地区。为此，政策当局还多次发文鼓励金融机构将本地

区吸收的金融资源用于支持本地区工商企业3。并且，对目前各地成立的村镇银

行等新型地方金融机构，监管当局也严格限制其在注册地经营，不得跨区域开展

业务。 

地方政府为促进辖区经济增长，开展的金融资源争夺战会导致地区间金融扩

张呈现正相关关系。而跨区域的金融资源调配，会使得金融机构扩张具有地区正

外部性，从而使得地区间金融扩张可能呈现负相关关系。本文就中国地市级地区

间金融扩张的相互影响进行理论和实证分析，试图识别出地区金融扩张可能同时

存在的竞争效应和溢出效应。参考现有文献，本文提出了一个契合中国实情的政

治经济模型，讨论地区金融扩张的竞争效应和溢出效应。我们使用中国地级市

2005-2011 年的面板数据，通过构建空间面板数据模型，使用 MLE 方法估计了

地市金融扩张行为的反应函数，实证结果表明，地市金融扩张的确同时存在竞争

效应和溢出效应。存在标尺竞争的同省份的各地市金融扩张正相关，而地理邻近

的各地市金融扩张负相关。 

本文余下部分结构安排如下：第二部分是相关文献综述；第三部分通过一个

简单的政治经济模型，阐述我们的逻辑；第四部分介绍空间计量模型的设定、参

数估计方法和空间权重矩阵的设置；在第五部分，介绍我们的数据来源，并使用

空间面板数据模型对前文的理论逻辑进行实证检验；最后一部分是结语。 

二、文献综述 

地方政府围绕金融资源开展激烈竞争的重要背景是中国的官员考核机制导

致地方政府和官员围绕经济增长开展激烈竞争。改革开放以来，中央开始致力于

“以经济建设为中心”，不断强调“发展是硬道理”。同时，地方官员的考核和晋

升标准也由过去政治思想表现为主转变为经济绩效为主。这种政绩观直到现在仍

很流行，尽管中央领导多次提出要反对“唯 GDP 论”。在自上而下的官员任命和

考核中，上级政府根据下级官员在任职期间的绩效来选拔有能力的官员。在这一

政绩观激励下，地方官员为了获得政治晋升，就会致力于促进辖区经济增长（Li

和 Zhou，2005：Xu，2011）。对于这种政治晋升激励，周黎安（2004，2007）概

括为“晋升锦标赛”；张军（2007）概括为“为增长而竞争”；王贤彬和徐现祥（2008）

则概括为“经济增长市场论”，其实这三种表述的内在逻辑是一致的。 

                                                             
3 如中国人民银行和中国银行业监督管理委员会发布的：《关于鼓励县域法人金融机构将新增存款一定比

例用于当地贷款的考核办法（试行）》，银发〔2010〕262 号，2010 年 9 月 28 日。 
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在相对绩效标尺下为发展辖区经济进行竞争，地方政府必然有动力调动一切

可以调动的资源，与竞争对手开展竞争，从而导致地方政府的行为存在策略互动。

为促进经济增长而出现地区间竞争，现有文献已经强调了税收（郭杰和李涛，

2009）、财政支出（李涛和周业安，2009；Caldeira，2012）、土地（陶然等，2009）、

基本建设支出（尹恒和徐琰超，2011）、教育支出（周亚虹等，2013）以及制度

环境（汪伟等，2013）等。然而，对于促进经济增长的另一个重要资源——金融

资源的地区间竞争上，却关注较少。 

由于官员任期的限制，追求短期目标成为地方政府和官员的理性选择。同时，

考虑到投资在促进经济增长上具有更为直接的作用，围绕经济增长的竞争就又表

现为围绕投资的竞争，而围绕投资的竞争最终又要靠来自金融资源的支持，这就

激起了地方政府对辖区金融机构的干预，或建立地方金融机构的积极性（巴曙松

等，2005；钱先航等，2011；李维安和钱先航，2012；纪志宏等，2014；谭之博

和周黎安，2015）。特别是分税制改革之后，地方政府财政赤字增加，入不敷出，

此时金融资源就作为财政资源的重要替代，成为筹集地方政府建设资金的重要渠

道，即金融财政化替代了弱化的财政功能（周立，2003；郭峰，2015a）。地区间

围绕发展和壮大金融机构开展竞争，将导致地区间金融扩张出现正相关关系4。 

但是，金融资源并不像财政资源可由地方政府完全支配。特别是 1990 年代

末，国有商业银行体系开始垂直化管理体制改革，地方政府对国有商业银行当地

分支行的控制力和影响力大大减弱（巴曙松等，2005）。地方政府主导建立的城

市商业银行、农村商业银行等地方金融机构，也在利益驱动下，走上跨区域经营

和扩张的步伐。商业银行跨区域经营可以实现“共同保险”效应，降低风险和资

金成本（Lewellen，1971；Boot and Schmeits，2000；Deng and Elyasiani，2008）。

王擎等（2012）针对中国城市商业银行跨区域经营的经验研究也证实了这一结论

5。作为追求利润最大化的商业机构，跨区域经营的金融机构有跨区域调配金融

资源动力。从而，一个地区金融信贷扩张，不仅可能服务于当地工商企业，也可

能是异地经营，服务周边地区工商业企业。但由于金融统计体制的原因，本地金

融机构向外地工商企业发放的贷款，仍要统计在本地。因此，这一溢出效应的存

在，使得地区金融机构的扩张具有正外部性，从而相邻地区间的金融扩张可能呈

现负相关关系6。 

                                                             
4当然，我们从晋升激励角度来论证地区间金融扩张存在竞争效应，并不意味着我们否定其他因素也会导

致地区间金融扩张存在竞争效应（或者说地区间金融扩张存在正相关关系），例如金融集聚效应（刘淑芳

等，2009；李林等，2011；周凯和刘帅，2013）等。但晋升激励对地区金融扩张产生影响的特殊性在于，

当不同地区同属一个上级政府时，这种竞争效应相对就更强，而属于不同上级政府时，这种竞争效应就相

对弱一些，这为我们在实证分析中通过巧妙设置空间权重矩阵，从而识别晋升激励机制在地区金融扩张中

导致竞争效应提供了突破口。 
5 但范香梅等（2011）则认为只有大银行开展跨区域经营才能提高效率 
6 当然，这里也需要了解到，纯粹的市场化经营也有导致不同地区金融扩张出现竞争效应的一面。 
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对于地区间金融扩张可能存在相互影响这一现象，实际上国内已有部分文献

有所涉及。基于省级层面的研究发现，我国省域金融扩张存在一定的相互关系，

且这种关系都是正向的（刘淑芳等，2009；李林等，2011；周凯和刘帅，2013）。

需要指出的是，这些文献基本上都没有对导致地区间金融扩张存在相互关系的竞

争效应和溢出效应作出区分，也就很难深刻理解导致地区间金融扩张相互影响的

机制。此外，从计量方法可靠性而言，现有研究大部分都使用省级面板数据，每

一年的截面单位最多只有 31 个，而空间计量方法一般都依赖于大样本理论，只

有截面观测数据量足够大时才能得到一致性的估计（Lee and Yu，2010）。本文使

用地级市面板数据，可以大大增加样本量，从而得到更加可靠的结论。 

三、理论模型 

本部分我们尝试建立一个契合中国政治经济现实的简易模型，来讨论地区金

融扩张相互影响的渠道和机制。借鉴 Besley and Case（1995）的建模思路，并参

考尹恒和徐琰超（2011）、Caldeira（2012）、周亚虹等（2013）等文献，我们构

建一个具有中国特色的、“自上而下”围绕金融扩张而开展的标尺竞争模型。 

在本文的标尺竞争模型中，代理人是地市级政府，不过委托人是上级政府，

而不再是传统标尺竞争模型中的选民。在政治集权、经济分权的中国式分权模式

下，经济增长是上级政府考核下级政府和官员政绩的核心内容，经济增长绩效相

对突出的官员将获得提拔（Li and Zhou，2005，Xu，2011）。因此，在 Besley and 

Case（1995）的传统标尺竞争模型中，选民比较当地与其他地区税收等绩效，从

而决定代理人是否可以获得连任，但在我们的模型中，作为委托人的上级政府，

根据“相邻”地市经济增长的相对绩效来评估代理人是否可以获得连任或提拔

（Caldeira，2012；周亚虹等，2013）。 

为简化起见，设经济体中包含两个同质地区 i 和 i- 。对于地方官员的目标函

数，我们将其设定为最大化其政治晋升的概率，而后者不仅取决于本地区的经济

绩效，在标尺竞争中，还要取决于对手地区的经济绩效。具体地，本文采用 Probit

形式来刻画地方官员连任或升迁概率。这样， i 官员的优化问题可描述为： 

 
]),(Pr[max iii

i




 
                                       （1） 

其中， i 是本地区 i 的经济增长率，而 i 则是竞争对手地区的经济增长率。

不失一般性，我们假定 i 服从期望为 0，方差为 2 的标准正态分布。为简化起见，

设
iiii    210),( 为线性函数，从而： 
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其中， )·( 为正态分布的分布函数。设 01  ，即在给定竞争对手地区的增

长率之后，本地区的经济增长率越高，本地区官员的升迁概率就越高。又设

02  ，即在给定本地区的经济增长率之后，竞争对手地区的增长率越高，本地

区官员的升迁概率就越低。 

地区 i 的经济增长率取决于本地企业和居民的生产和消费，也受益于来自金

融机构的金融资源支持。并且，本地企业和居民既可以从本地金融机构获得金融

资源，也可以从竞争对手地区的金融机构获得金融资源，即区域金融机构的扩张

具有正外部性。为简化起见，我们假设金融资源通过全要素生产率来影响地区 i 的

经济增长（张军和金煜，2005）。具体地，代表性地区 i 的生产函数设置为： 

),(),(),(
))(1(

iii

s
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                 （3） 

其中， iK 代表地区 i 的资本 iK ， iL 代表地区 i 的劳动力。为简化起见，设资本总

量和人口总量均不变，即 iK ， iL 均为常数7。 iD 代表本地区 i 从本地区 i 获得的金

融资源， iD 代表本地区 i 从竞争对手地区 i- 获得的金融资源。这样，本地区和

竞争对手地区的金融扩张都可以促进本地区经济增长。其中， s 表示地区 i 与竞

争对手地区 i 之间的距离，且有 1)(0  s ， 0/)(  ss ， 0)(lim
0




s
s

 ，

1)(lim 


s
s

 。在新经济地理学当中，距离是度量两地区间运输成本和经济关系

的最直观的指标（如 Redding and Venables，2004；Hanson，2005）。某一地区金

融机构决定是否服务其他地区的工商企业，显然地理距离也是最直观的成本度

量。因此我们有理由相信，距离越远，地区金融扩张溢出效应和正外部性就会越

弱。 

根据经济增长核算方程，地区 i 的经济增长率可以表示为： 

iiiii dsd   ))(1(

                                     

（4）
 

其中， id 和 id 分别代表地区 i 和地区 i- 的金融扩张速度。由此可见，地区 i 的经

济增长率同时受本地区 i 及对手地区 i- 金融扩张的影响。而地区金融扩张因为同

时可以影响本地区和竞争对手地区的经济增长，从而就可能存在交互影响。这种

交互影响可以通过反应函数 )( iii ddd  来刻画。 

回到地区 i 官员的金融决策问题上。在给定反应函数后，本地区 i 官员就通

过选择合适金融政策来最大化其升迁概率。不失一般性，我们假定 i = i 。根据

（2）和（4）式，可得到地区 i 官员的最优金融政策的一级条件： 

                                                             
7 这无疑是一个非常大的简化，本文模型本质上是一个静态模型，主要考虑官员现期的金融政策选择。并

且假定这一金融政策的选择不会影响资本存量的变动和劳动力的流动。 
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（5） 

根据（5）式，反应函数斜率为： 

21

21

))(1(

))(1(












 

s

s

d

d

i

i                                      （6） 

由此可得关于地区金融扩张相互影响的如下性质。 

命题 1（竞争效应）：当两地区距离 s 和相关参数满足条件：

)(1/))(1/(1 21 ss   时，有 0


 

i

i

d

d
。特别地，当 s ，有 0



 

i

i

d

d
。

竞争效应会导致相邻地区金融扩张存在正相关。 

综上，这一命题给出了地区金融扩张之间正相关的条件：当
2 的绝对值较

大，距离 s 也较大时，不同地区间金融扩张的竞争效应就会超出溢出效应。即如

果竞争对手地区的经济增长会对本地区官员的晋升概率有较大影响，从而作为促

进经济增长的重要工具，两地区的金融扩张就有较强的竞争效应，从而有较强的

正相关关系。而当两地区距离较远时，竞争对手地区的工商业企业很难通过本地

区金融机构获得金融资源，地区金融扩张的溢出效应较弱，从而负相关关系不明

显。综合这两方面因素，竞争效应就可能超出溢出效应，导致两地区金融扩张正

相关。理论上，在两地区距离无穷远的极端情况下，金融扩张也只有竞争效应，

没有溢出效应。 

命题 2（溢出效应）：当两地区距离 s 和相关参数满足条件：
)(1

1

2

1

s




 时，

有 0


 

i

i

d

d
。特别地，当 02  时，有 0



 

i

i

d

d
。这表明溢出效应会导致相邻地区

金融扩张负相关。 

这一命题给出了地区金融扩张之间负相关的条件：当
2 的绝对值较小，两

地距离 s 也较小时，地区金融扩张之间的溢出效应超过出竞争效应。即如果竞争

对手地区的经济绩效对本地区官员晋升概率的影响较小，那么地区间金融扩张的

竞争效应就较弱，从而地区金融扩张的正相关关系较弱。而当相邻地区距离较近，

本地区金融机构不仅可以服务本地工商企业，也可以服务周边地区工商企业。此

时地区金融扩张的溢出效应较强，正外部性导致的“搭便车”现象使得地区金融

扩张负向关系较强。综合这两方面因素，溢出效应就可能超出竞争效应，导致两

地区金融扩张负相关。理论上，当 02  的极端情况出现时，即两地区毫无竞争

关系，此时地区金融扩张就只有溢出效应，没有竞争效应。 

在下文，我们就通过空间计量模型，特别是空间权重矩阵的设置，来识别地
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区金融扩张可能同时存在的竞争效应和溢出效应。 

四、计量模型设定 

（一）实证模型与估计方法 

如何识别金融扩张行为在地区间的竞争效应和溢出效应是本文实证研究的

关键问题，为此可以借助空间计量模型。空间计量模型由 Anselin（1988）提出，

主要是为了解决横截面数据间的空间依赖性，Case et al.(1993)在这方面也做了先

驱性的研究。空间计量模型在国内已有应用，相关研究指出地方政府在财政支出

（李涛和周业安，2009；Caldeira，2012）、基本建设支出（尹恒和徐琰超，2011）、

教育支出（李世刚和尹恒，2012；周亚虹等，2013）、土地财政（李郇等，2013）、

反腐败（汪伟等，2013）等方面均存在显著的策略互动。 

空间计量模型通过引入空间滞后项为分析地区间金融扩张的相互影响提供

了有力工具，具体地，我们将模型设置为： 

ittiititit ueXWYY   ')(
                      

（12） 

其中，
itY 为地区 i 第 t 年的金融扩张的度量（ TtNi ,...,2,1;,...,2,1  ）；W 为

nn 阶空间权重矩阵，其元素 ijw 就表示地区 i 和地区 j 之间的空间关系； itWY )(

是所谓空间滞后项（spatial lag），由于W 的主对角线为 0，且是行标准化的常数

矩阵，所以空间滞后项 itij yw 可以解释为除去地区 i 以外其它所有相邻地区在 t 年

平均金融扩张的度量；
itX 为一组影响地区金融扩张的协变量。 ie 和 t 分别表示

不随时间变化的地区效应和不随地区变化的时间效应； itu 则代表误差项； 和 

都为计量模型的待估计参数，其中  刻画了地区经济特征等因素对地区金融扩张

的边际影响； 则为地区金融扩张反应函数的系数，也是本文最关注的变量。我

们下文实证检验的主要目的就是估计  的大小并检验其是否显著不等于 0。如果

 显著为正，就说明地区金融扩张存在正相关关系，而最为可能的解释就是地方

政府间存在着围绕金融扩张的竞争；如果  显著为负，说明地区金融扩张存在负

相关关系，而最为可能的解释就是金融扩张的溢出效应产生的正外部性使得“搭

便车”现象出现。 

此外，由于地区金融扩张可能面临社会经济等不可观测因素的共同冲击，因

此使得扰动项 itu 也可能表现出一定的空间序列相关特征。如果完全忽视这种相

关性，将可能导致空间滞后项的系数估计出现偏误。为了控制这些因素的干扰，

Pesaran and Tosetti（2011）提出了使用具有空间自相关的随机扰动项来刻画这种

截面弱相关。具体而言，就是允许扰动项 itu 以如下形式呈现： 
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ititit Wuu   )(
                                    

（13） 

其中， it 为独立同分布的随机扰动， 0)( E ， 2)var(   。为误差项空间自

相关系数。 

在包含空间误差项的空间面板模型估计方法选取上，目前文献主要采取的方

法包括广义空间两阶段最小二乘法（Generalized Spatial Two-stage Least Squares, 

GS2SLS）和最大似然估计（Maximum Likelihood Estimation, MLE）。在优劣上，

GS2SLS 方法和 MLE 方法各有千秋，但相对而言，MLE 估计方法更加渐进有效

（Lee and Yu，2010）8。因此，在本文的大样本分析中，我们选用 MLE 估计方

法。 

（二）空间权重矩阵的构造 

空间计量实证研究的关键在于准确度量个体之间的空间交互关系、并构造恰

当的空间权重矩阵W 。构造空间权重矩阵的一个核心问题是界定邻居集合的定

义，地区间金融扩张的相关关系通过它得到体现。正如（12）式，WY 可以理解

为对本地区金融扩张有影响的其它相邻地区金融扩张的某种加权平均，空间计量

模型就是通过它来考察地区间金融扩张的相互影响。 

根据上一部分的理论模型，识别地区间金融扩张的竞争效应和溢出效应，可

以通过设置不同的空间权重矩阵来实现。对于竞争效应的识别，同属一个省区的

各地市官员同属一个共同上级，在自上而下的官员任命和考核体制下，就构成了

最直接的竞争关系。此外，同属一个省区的各地市也经常参加共同上级政府组织

的活动，彼此之间也相互熟悉，为相互模仿和竞争，创造了条件。因此，我们主

要使用行政相邻矩阵来识别地区间金融扩张可能存在的竞争效应。具体而言，行

政相邻矩阵元素可定义为： 











，　　　其它

地市属于同一省区地市和，　如果

0

1

ij

ij

w

jiw
                 （14） 

这样，WY 表示的就是某地市所在省区内其他地市金融扩张的平均水平。如

果竞争效应存在，这些同属一个省区的其他地市金融扩张时，在标尺竞争压力下，

本地市的金融扩张也会加大，即  应该显著为正。 

同时，对于溢出效应的识别，一个显而易见的选择就是构造地理相邻矩阵。

具体而言，我们将地理相邻矩阵的元素定义如下： 











，　　　其它

地市之一地市最近的地市是距离，　如果

0

51

ij

ij

w

ijw

    

（15） 

                                                             
8 更多技术细节，请参考 Lee and Yu（2010）。 
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用地理相邻矩阵构成的（15）式中，WY 表示的是某地区的地理相近地区9金

融扩张的平均水平。如果溢出效应产生的正外部性的确存在，本地区的金融扩张

就可以搭地理相近地区金融扩张的便车，从而  应该显著为负。 

然而，上述行政相邻和地理相邻的划分存在重叠，混杂效应可能使得地区金

融扩张的竞争效应和溢出效应无法得到识别。简单计算可知，在我们的样本中同

属一个省区的行政相邻矩阵有 4198 元素为 1，其中有 1222 个属于距离最近的 5

个地市，占比 29.11%；距离最近 5 个地市的地理相邻矩阵有 1625 元素为 1，其

中属于同一个省区的地市有 1222 个，占比 75.2%10。也就是说，识别竞争效应的

行政相邻矩阵混杂了部分因地理相邻而带来的溢出效应；识别溢出效应的地理相

邻矩阵也混杂了因属于同一个省区而导致的竞争效应。为了消除这种混杂效应的

干扰，我们参考尹恒和徐琰超（2011）、李世刚和尹恒（2012）等文献的做法，

进一步定义纯粹行政相邻矩阵和纯粹地理相邻矩阵，其具体元素分别定义为： 

   










，　　　其它

地市之一离最近地市同属一省区且非距地市和，　如果

0

51

ij

ij

w

jiw
 （16） 











，　　　其它

地市之一且非同一省区地市最近地市是距离，　如果

0

51

ij

ij

w

ijw
（17） 

根据（16）式构造的空间权重矩阵就能较好地剔除在识别竞争效应时，溢出

效应的干扰；而根据（17）式构造的空间权重矩阵也能较好地剔除在识别溢出效

应时，竞争效应的干扰。最后，我们在空间权重矩阵构造完成后，对其进行行标

准化（row-normalization）处理，从而保证空间权重矩阵每行元素之和都等于 1，

这样矩阵元素就具有了权重的含义。 

五、实证结果分析 

（一）数据和统计描述 

本部分我们利用地市面板数据检验地区间金融扩张的相互影响是否具有理

论预期的性质。在省区、地市、县三级行政区划中，省级政府只有一个共同上级，

不适合作为我们的研究对象。地市级和县级是相对适宜的，我们最终选择地市作

为研究对象，主要是因为在地市层面，既有仅限于本地经营的地方金融机构，也

有跨区域经营的大型金融机构。有利于同时识别地区金融扩张的竞争效应和溢出

效应。而在县域层面，在大型商业银行大幅撤离之后，农村信用社在县域特别是

                                                             
9 根据地市政府驻地经纬度来计算其“球面距离”，经纬度数据来自 Google Earth。 
10 详细的数据说明见下一节。 
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农村地区，占据了支配地方，而近期成立的村镇银行等新型农村金融机构也仅限

于本地经营（郭峰，2014），不利于同时识别地区金融扩张的竞争效应和溢出效

应。 

在样本期限选择上，由于历史上频繁进行的“撤地设市”等行政区划调整到

2004 年之后基本中止（郭峰和汤毅，2014），因此我们选择了 2005-2011 年的样

本期限。在样本选择上，我们剔除了管理体制明显不同的四个直辖市以及数据缺

失严重的西藏自治区。这样，我们的样本共包含了 26 个省，325 个地市（地级

市、地区、自治州）的平衡面板数据，样本总数合计 2275 个11。 

对于地区金融扩张，基于不同的研究目的，不同的文献使用了互不相同的指

标。考虑到我国的金融体系仍是以银行主导的现实和数据的可得性，我们以各地

市人均金融机构贷款余额来度量地市金融规模。同时考虑到“贷款余额”作为一

个存量数据，我们对其取“对数”，以便将分析焦点集中于地区金融的“扩张”

上。 

借鉴郑志刚和邓贺斐（2010）等研究地区金融扩张的文献，我们选取以下一

些控制变量：人均 GDP（lnprgdp）：大量研究指出，金融扩张和人均收入之间存

在相关关系，本文以人均 GDP（对数值）作为人均收入指标。产业结构（gdps）：

相对而言，工业比农业和服务业对金融服务的需求更多，从而不同地市不同的产

业结构有可能成为地市金融扩张的重要经济背景。因此，我们用第二产业增加值

在 GDP 中的比重来度量各地区的产业结构。人口密度（lnpopden）:由于金融机

构提供金融服务的边际成本递减或者不变，因此人口密度越大的地区，人均金融

机构贷款一般应该越小。财政自主度（govauto）：财政资源和金融资源都是地方

政府用于促进经济增长的资源，财政资源不足时，地方政府可能就会更多干预金

融机构的经营。我们用财政自主度（地方财政收入/地方财政支出）来控制地市

政府财政状况对地市金融扩张的影响。人均公路里程（hihgway）：良好的基础设

施是金融机构开展业务便利程度的度量。如果要得到干净的“邻居”效应，不同

地区不同的基础设施水平也应该得到控制。我们用人均公路里程来度量地市的基

础设施水平。人均卫生机构床位数（hospital）：为了反映当地公共服务的发展水

平，我们用每万人卫生机构床位数来作为控制变量。城乡收入差距（incomegap）：

为了控制城乡收入差距对地区金融扩张可能存在的影响，我们用城镇人均可支配

收入与农村人均纯收入作为控制变量。人均土地出让金（lnprlandm）：土地财政

是近年来影响地方政府行为的重要因素，出让后的土地可以发挥撬动贷款的杠杆

效应，因此通过控制人均土地出让金（对数），我们可以控制土地的资本化对地

区金融扩张的影响。另外，为了剔除价格因素的影响，贷款余额、人均 GDP、

                                                             
11 在此基础上，由于空间计量分析的需要，对于非常少量的缺失数据，我们通过插值等方法补充。 



12 
 

土地出让金等名义值均经过各地市 GDP 平减指数进行定基消胀，基期为 2005

年。 

表 1 汇报了主要变量的变量说明和描述性统计。各地市人均实际金融机构贷

款余额均值为 18413，但标准差却高达 33025，这表明我国地区金融发展不平衡

现象非常突出12，这为我们的计量分析创造了条件。其它指标也显示出这种地区

经济发展不平衡是一个普遍现象。 

表 1：主要变量的说明和描述性统计 

变量名 变量说明 均值 标准差 最小值 最大值 

lnprloan 实际金融机构贷款余额/总人口 9.2085  0.9934  6.4588  13.1549  

lnprgdp 实际人均 GDP 9.7000  0.7146  7.7807  11.8240  

second 第二产业增加值/GDP 0.4787  0.1272  0.1350  1.4296  

lnpopden 总人口/区划面积 3.0563  1.3419  -2.6816  5.5031  

govauto 财政收入/财政支出 0.4461  0.2385  0.0074  2.4494  

highway 公路里程/总人口 36.6556  42.1411  3.7777  462.0115  

hospital 医院床位数/万人 32.8975  14.1654  9.1536  123.4524  

incomegap 城镇人均收入/农村人均收入 2.8870  0.9866  0.3704  28.6656  

lnprlandm 实际人均土地出让金 5.8407  1.5125  -0.8477  11.4953  

注：变量前有“ln”表示该变量取对数。 

（二）地市金融扩张反应函数估计 

1、基本回归结果 

在使用空间计量模型进行实证分析前，我们首先考虑不加空间滞后项（相邻

地区的金融扩张）的回归，为了控制不可观测的地区异质性和宏观经济因素等的

影响，我们在回归中同时控制了地区效应和时间效应。此外，使用 Hausman 检

验的结果，拒绝了解释变量和个体效应的统计不相关原假设，因而在本文接下来

的实证分析中，我们均选择固定效应回归方法。 

我们首先估计了空间权重矩阵分别为行政相邻矩阵（14）和地理相邻矩阵

（15）所对应的模型。结果如表 2 第（1）、（2）列所示，我们主要关心的空间滞

后项系数在行政相邻和地理相邻情形下均显著为正，这表明此时地区金融扩张的

竞争效应明显，而溢出效应并不明显。然而，这个结果是值得怀疑的，因为权重

矩阵（14）和（15）均同时混杂了竞争效应和溢出效应。 

为了得到更干净的估计结果，我们使用纯粹行政相邻矩阵（16）和纯粹地理

相邻矩阵（17）进行回归。表 2 第（3）、（4）列给出了此时的估计结果。使用纯

粹行政相邻矩阵的第（3）列结果显示，  显著为正。具体地，当其它条件不变

时，处于同一省区但距离较远的其它地市人均金融机构贷款平均每增长 1%，本
                                                             
12 面板数据的均值和方差反映的也可能是地区金融扩张的跨时差异。如果单看某一年份，例如 2011 年，

地市人均实际金融机构贷款余额均值为 26431，但标准差却达到了 42292，跨区域差异仍然很大。 
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地市人均金融机构贷款约增长 0.49%。使用纯粹地理相邻矩阵的第（4）列结果

则显示， 显著为负。具体地，当其它条件不变，地理相邻但不在同一省区的其

它地市人均金融机构贷款平均每增长 1%，本地市人均金融机构贷款约减少

0.47%。 

上述估计结果为理论部分的命题提供了有力证据：地市金融扩张同时存在竞

争效应和溢出效应，竞争效应使得本地市金融扩张与竞争对手地市的金融扩张正

相关，溢出效应又使得本地市金融扩张与地理相邻地市的金融扩张负相关。 

接下来我们进一步考察其它变量对地区金融扩张的边际影响。人均 GDP 对

地区金融扩张有显著的促进作用，这在一定程度上反映了地区金融扩张是由地区

经济快速发展带来的。人均土地出让金的增加对地区金融扩张也表现出显著的正

向影响，土地出让形成的“土地资本化”效应成为中国金融扩张和货币内生化的

重要原因（郭峰，2015b）。不过，人口密度、产业结构、财政自主度、城乡收入

差距对地区金融扩张都没有显示出显著的影响。让人意外的是，反映当地基础设

施发展水平的人均公路里程对金融扩张有显著的抑制效应，而反映公共服务水平

的医院床位数则对地区金融扩张则有显著正向影响，公共服务对金融扩张的影响

尚须更严谨的分析。 

表 2：地区间金融扩张反应方程估计 

 被解释变量：lnprloan 

 (1) (2) (3) (4) 

 行政相邻 地理相邻 纯粹行政 纯粹地理 

  0.7643*** 0.6567*** 0.4890*** -0.4731*** 

 (15.2800) (13.5100) (4.6626) (-7.0821) 

lnprgdp 0.0434 0.0671** 0.0720** 0.7158*** 

 (1.4426) (2.0227) (2.0403) (8.5532) 

second -0.0588 -0.0808 -0.0547 -0.9839*** 

 (-0.8753) (-1.0410) (-0.6367) (-6.9787) 

lnpopden -0.0100 -0.0048 -0.0127 -0.0038 

 (-0.7334) (-0.3517) (-0.9032) (-0.2953) 

govauto 0.0113 0.0204 0.0290 -0.0192 

 (0.2979) (0.4710) (0.6149) (-0.3874) 

highway -0.0004** -0.0006*** -0.0005** -0.0004 

 (-2.0679) (-2.8221) (-2.0865) (-1.5153) 

hospital 0.0029*** 0.0031*** 0.0040*** 0.0029*** 

 (3.4319) (3.3968) (4.1688) (2.6426) 

incomegap 0.0014 0.0010 0.0007 -0.0561*** 

 (0.3215) (0.2100) (0.1326) (-3.6166) 

lnprlandm 0.0112*** 0.0120*** 0.0155*** 0.0086 

 (2.6604) (2.6263) (3.2056) (1.5214) 

  -0.5946** -0.2367*** 0.0369 0.5175*** 

 (-2.2518) (-2.3467) (0.2217) (8.4110) 

地区效应 有 有 有 有 

时间效应 有 有 有 有 

样本量 2275 2275 2261 1358 

调整R2 0.3188 0.2422 0.1991 0.2531 

注：①( )内数值为回归系数的t值。②*、**和***分别表示10%、5%和1%

的显著性水平。 
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2、不同空间权重矩阵加权方式的选择 

    选择合适的权重矩阵加权方式也是空间计量模型中的一个核心问题。上文使

用简单加权矩阵实际上是将同一个省份或地理相邻的其他地市金融扩张对本地

市金融扩张的影响等而视之。显然，距离远近不同或经济发展程度不同的其他地

市对本地市的影响可能是不同的（周亚虹等，2013），因此我们也可以对不同地

市的影响设置非等同的权重。此处我们分别考虑地理距离权重和经济距离权重。

具体而言，对于地理距离权重，首先根据地市政府驻地的经纬度计算地市 i 和地

市 j 之间的地理距离 ijd ，然后用地理距离平方的倒数（ 2/1 ijd ）作为加权权重。

对于经济距离权重，首先计算各地市在样本期（2005-2011 年）内的人均实际 GDP

均值，然后使用经济距离的倒数（1/ i jecon econ ）作为加权权重13。 

采用地理距离权重和经济距离权重时得到的回归结果见表 3。空间滞后项系

数的符号及显著性与上文完全一致。我们的估计结果对空间权重矩阵不同的加权

方式是稳健的。 

 

 

表 3：空间权重矩阵加权方式的稳健性 

 被解释变量：lnprloan 

 地理距离加权  经济距离加权 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

 地理相邻 纯粹行政 纯粹地理 地理相邻 纯粹行政 纯粹地理 

  0.6412*** 0.7718*** -0.4528*** 0.5194*** 0.5223*** -0.3290*** 

 (12.2950) (38.8150) (-6.7976) (7.1510) (7.5392) (-3.6441) 

  -0.3741*** -0.6555*** 0.5045*** -0.2445*** -0.2678*** 0.3877*** 

 (-4.2164) (-10.0460) (8.1372) (-2.5324) (-2.8646) (4.4614) 

地区效应 有 有 有 有 有 有 

时间效应 有 有 有 有 有 有 

样本量 2275 2261 1358 2275 2261 1358 

调整R2 0.2922 0.3392 0.2491 0.2309 0.2560 0.1705 

注：①( )内数值为回归系数的t值。②*、**和***分别表示10%、5%和1%的显著性水平。 
 

3、不同地理相邻矩阵的选择 

在基本模型中，关于地理相邻矩阵的构造，我们选择距离最近的 5 个地市，

这或多或少有些随意性，为了减弱这种随意性对本文结论的稳健性可能带来的干

扰，我们另外选择距离最近的 4 个地市和 6 个地市来构造地理相邻矩阵，以及纯

粹行政相邻矩阵和纯粹地理相邻矩阵。从表 4 的结果来看，使用距离最近的 4

个地市和 6 个地市来构造相应的空间权重矩阵得到的模型估计结果与使用距离

最近的 5 个地市所构造的空间权重矩阵得到估计结果是基本一致的，这说明本文

的结论是比较稳健的。 

表 4：不同地理相邻矩阵的稳健性 

 被解释变量：lnprloan 

                                                             
13 对于地理距离和经济距离加权，是否需要平方，主要考虑是否会导致空间自相关过程收敛，参见周亚

虹等（2013）。 
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 最近距离4地市  最近距离6地市 

 (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

 地理相邻 纯粹行政 纯粹地理 地理相邻 纯粹行政 纯粹地理 

  0.6545*** 0.8149*** -0.2455** 0.6786*** 0.8077*** -0.5462*** 

 (14.7010) (52.2420) (-2.1193) (14.2550) (54.8080) (-10.8110) 

  -0.2964*** -0.9063*** 0.3318*** -0.2312** -0.8456*** 0.5697*** 

 (-3.3087) (-12.7640) (2.9960) (-2.1761) (-16.7280) (12.0980) 

地区效应 有 有 有 有 有 有 

时间效应 有 有 有 有 有 有 

样本量 2275 2261 1176 2275 2261 1561 

调整R2 0.2567 0.3828 0.1237 0.2438 0.3891 0.2722 

注：①( )内数值为回归系数的t值。②*、**和***分别表示10%、5%和1%的显著性水平。 
 

对每一个地市都选择数量相等地市来构造地理相邻矩阵，可以保障将所有

地市都纳入回归分析。但由于我国地区差异大，东西部地区不同的地市面积差异

可能很大，某地市到周边地市距离的差异也就很大。例如，广东省的江门市到距

离最近 5 个地市的平均距离为 44.7km，但新疆自治区的和田地区到距离最近 5

个地市的平均距离则为 592.7km。作为稳健性分析，我们参考李世刚和尹恒

（2012）的做法，用一个绝对长度的距离半径构造相邻空间权重矩阵。具体而言，

如果两地市之间距离小于或等于 150km，则将二者定义为相邻；如果二者距离大

于 150km，则定义为不相邻14。此时的回归结果见表 5，地理相邻矩阵和纯粹行

政与纯粹地理矩阵的系数显著性跟上文完全一致。说明本文的结果对地理相邻矩

阵的构造是稳健的。 

表 5：绝对距离相邻矩阵 

 被解释变量：lnprloan 

 (1) (2) (3) 

 地理相邻 纯粹行政 纯粹地理 

  0.7133*** 0.8063*** -0.6955*** 

 (14.5220) (34.5190) (-22.6850) 

  -0.5390*** -0.7270*** 0.7404*** 

 (-6.1629) (-7.8916) (28.2440) 

地区效应 有 有 有 

时间效应 有 有 有 

样本量 2058 2037 994 

调整R2 0.3820 0.4192 0.5950 

注：①( )内数值为回归系数的t值。②*、**和***分别

表示10%、5%和1%的显著性水平。 

4、“伪相邻”空间权重矩阵 

根据对空间计量模型回归结果的标准解释，是“相邻”地区（行政相邻、地

理相邻等）的金融扩张与本地区金融扩张存在相关关系，而非相邻地区的金融扩

张的竞争效应和溢出效应应该都较弱。对此，我们可以通过将“非相邻”地区视

作相邻地区，构造“伪相邻”空间权重矩阵，进行反事实推断。具体而言，我们

在全国随机选取 5 个地市作为本地市的“相邻”地市（排除本地市），构造空间

权重矩阵。此时的回归结果见表 6，我们可以发现，使用“伪相邻”空间权重矩

                                                             
14 全部地市距离最近 5 地市的距离平均为 142km，具体距离的选取对我们结果的影响不大，例如也可以选

取 100km 和 200km。 
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阵后，无论是否排除同属一个省区，“伪相邻”地市的金融扩张对本地市金融扩

张的影响均不显著。而排除落在非同一省区的“伪相邻”地市后的纯粹行政相邻

矩阵的系数仍然为正，一如预期。这一反事实推断也反证了上文我们结论的可靠

性。 

表 6：随机选取的“相邻”矩阵 

 被解释变量：lnprloan 

 (1) (2) (3) 

 “伪相邻” 纯粹行政 纯粹“伪相邻” 

  -0.1378 0.7644*** -0.1584 

 (-0.6108) (15.5770) (-0.7305) 

  0.1988 -0.5948** 0.1854 

 (0.8860) (-2.3060) (0.8575) 

地区效应 有 有 有 

时间效应 有 有 有 

样本量 2275 2275 2275 

调整R2 0.0163 0.3184 0.0158 

注：①( )内数值为回归系数的t值。②*、**和***分别表示10%、

5%和1%的显著性水平。 

六、结语 

    本文通过构造契合中国现实经济政治环境的简易模型，指出我国地区间金融

扩张同时具有竞争效应和溢出效应。在实证部分，我们运用中国地市级 2005-2011

年的面板数据和空间计量方法，通过巧妙构造空间权重矩阵，识别出地区金融扩

张同时存在竞争效应和溢出效应的证据，并分析其影响机制。我们的结论具有较

好的稳健性。 

金融扩张具有竞争效应，原因在于地方官员的政治升迁与当地经济增长绩效

挂钩，地方官员出于晋升激励或上级政府经济增长绩效的要求，会围绕经济增长

开展竞争。因此，地方政府和官员会利用其手中的权力干预金融机构的经营，导

致地区间金融贷款相互攀比，从而导致同属一个省份的不同地市间金融扩张正相

关。而金融扩张具有溢出效应，其机制在于市场经济体制下，金融机构的经营行

为越来越具有商业化倾向，本地金融机构不仅可以在本地开展贷款业务，也可以

贷款给其它地区的工商企业，从而导致地区金融扩张具有正外部性。而正外部性

导致的“搭便车”倾向，则使得地理相邻地市的金融扩张出现负相关关系。 

目前，这一竞争效应和溢出效应仍在共同影响着我国地方金融机构的发展轨

迹。金融机构发展壮大之后，必然谋求摆脱地方政府的羁绊，以盈利为导向，开

展异地存贷款业务和跨区域经营，例如原仅限于在所在城市开展业务的“城市商

业银行”，目前已经纷纷走上更名、重组、跨区域扩张的步伐。金融机构的跨区

域经营更加符合市场经济的资源配置要求，也能对周边地区的经济增长产生“溢

出效应”。但反过来，金融机构的逐利本性和“嫌贫爱富”的模式，也可能导致
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落后地区的金融资源被抽取到发达地区，造成富者愈富、穷者愈穷的“马太效应”。 

因此，作为回应之举，各地政府非常热衷建立地方政府所能控制的地方金融

机构，特别是在分税制改革导致地方财政入不敷出，地方政府促进辖区经济增长

的手段有限时，这一动机和压力更加明显。从早期的股份制商业银行，到后来的

城市商业银行和农村商业银行，再到最近的村镇银行等等，都是地方政府追求建

立自己所能控制的地方金融机构的产物。这种仅限于（或原本仅限于）在所在地

区开展业务的地方金融机构，可以更好地为当地工商企业服务。但同时这种地方

金融机构，基本上都受到地方政府的控制或干预，从而可能出现金融资源配置扭

曲等问题。 
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Competitive Effect and Spillover Effect of Regional  

Financial Expansion in China 

 

Abstract: This paper discusses theoretically and empirically channels through which regional financial expansion 

interaction in China. On one hand, local governments have the incentive to expand regional loan to pump up GDP 

growth rate; on the other hand，the positive externality of financial expansion will give adjacent areas the urge to 

take“free ride”，resulting in downfall of regional loan in these areas. Two different types of adjacency matrixare 

choosed to identify interactions, Using Chinese prefecture-level areas data from 2005 to 2011, the results show that 

areas within the same province exhibit positive correlation in regional financial expansion, while adjacent areas 

geographically exhibit negative correlation． 
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