
一、引言

近年来，金融包容引起了国内外的高度关注。在

2009年G20峰会上，各成员国将金融包容作为推动

经济增长的重要战略，2010年G20峰会通过了九条

“创新性金融包容原则”。2012年9月，我国金融业发

展和改革“十二五”规划明确了“金融服务基本实现

全覆盖”的目标。2013年年底，党的十八届三中全会

正式提出发展普惠金融，将构建人人享有平等融资

权的包容性金融体系作为保障和改善民生、促进社

会公平发展的手段。

金融包容是指，在不存在价格和非价格障碍的

前提下，人们（尤其是弱势、低收入群体）可以广泛获

得金融服务的一种状态。金融包容就是要将无银行

服务及银行服务不足的人群纳入正规的金融系统，

使他们有机会得到储蓄、支付、信贷和保险等金融服

务（世界银行，2008）。和金融深化不同，如果说金融深

化代表金融发展的深度，那么金融包容则衡量了金

融发展的广度，二者都是金融发展的重要组成部分。

学术界普遍认为金融发展减少收入分配不公平

存在两种有效途径。一种途径是，金融发展通过金融

深化的信贷配置机制促进经济增长，进而提高居民

绝对收入水平，由此减小收入分配差距；另一种途径

是，金融部门通过降低金融服务门槛从而提高金融

包容水平，进而有效缓解弱势群体的融资约束，增加

低收入者的人力资本积累以及经济机会，从而减小

收入差距（Galor等，2004；Jeong和Townsend，2007）。
然而，由于金融包容数据的缺乏，大量文献仅从金融

深化的角度对此进行分析，因此，本文加入了金融包

容指标，研究金融包容、金融深化对我国城乡收入差

距的影响。

二、文献综述

理论上来说，金融发展可以通过两种途径影响

收入分配的不平等。一方面，Aghion和Bolton（1997）
等学者提出，金融发展通过金融深化的信贷配置机

制促进经济增长，进而提高居民绝对收入水平，由此

减小收入分配差距。具体表现为：①经济增长可以为

低收入者提供就业岗位；②较高的经济增长水平有

助于缩小工人间的工资差距。然而，Greenwood和
Jovanovic（1990）最早基于库兹涅茨假说得出如下研

究结论：由于经济增长与收入分配差距之间并非简

单的线性关系，因此，金融深化对收入分配差距的影

响还取决于一国的经济发展水平。另一方面，金融部

门通过降低金融服务门槛来提高金融包容水平，进

而有效缓解弱势群体的融资约束，增加低收入者的

人力资本积累以及经济机会，从而减小收入差距。
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有利于减小收入差距（Levine，2007；Akhter、Daly，
2009）的观点。如Clark等（2006）对 1960 ~ 1995年 83
个国家的数据进行研究，发现金融发展与收入分配

差距之间存在显著的负相关关系，金融部门的发展

有利于各国基尼系数的下降。Kim和 Lin（2011）认
为，金融发展消除收入分配差距的作用还取决于一

国的经济发展水平，二者之间存在复杂的非线性关

系，只有当经济发展达到一定阶段时，金融发展才能

有利于减小收入分配差距。相反，国内学者对我国案

例的实证研究则大多支持金融发展扩大城乡收入差

距的结论。少部分学者发现二者为“倒U型”关系

（王虎、范从来，2006；叶志强等，2011；余玲铮、魏下

海，2012）。如乔海曙和陈力（2009）对我国县域金融

数据进行分析，发现在经济发展水平不同的地区，金

融发展与城乡收入差距的相关性也不同，论证了在

我国金融发展和收入分配差距之间存在“倒U型”

关系。

上述研究大多使用“私人部门银行信贷余额/
GDP”或“M2/GDP”作为金融发展的衡量指标。然

而，这些金融深化指标至多只能反映金融交易规模

的扩张，只有当金融市场向缺乏合格抵押物以及信用

记录的农民和低收入者开放时，经济社会的每个主

体才能享有平等的金融权利。低收入者的经济机会

的增加减小了收入差距，最终使穷人受益（Demirgnc-
Kunt、Levine，2008）。Beck等（2007）曾指出，良好的

金融体系其参与者涉及面要广，否则金融市场的不

完善将导致缺乏合格抵押物以及信用记录的穷人无

法从银行获得贷款。

国内外关于金融包容与收入分配不平等之间的

研究并不多见。一些学者从理论分析的角度阐述了

提高金融包容水平的重要性。Frost和Sullivan（2009）
在报告中提出，金融服务和基础教育一样应作为一

种特殊的公共产品无差异、无歧视地提供给社会全

体成员。在实证研究方面，Mookeee 和 Kalipioni
（2010）最早使用 65个国家 2000 ~ 2005年的跨国数

据分析了金融包容水平的提高及金融服务获得中存

在的障碍对收入分配不平等的影响。尽管越来越多

的国内学者也开始关注金融包容对收入分配差距的

影响，但仍大多局限于理论分析。刘波、王修华和彭

建刚（2014）首次对金融包容与地区收入差距之间的

关系进行了实证分析，使用 2008 ~ 2012年湖南省县

域数据，采用空间计量模型研究了县域地理单元的

金融包容水平对人均收入的影响，结果表明金融包

容水平的提高有助于县域人均收入水平的提升。然

而，很少有学者使用省际数据研究金融包容对城乡

收入差距的影响，现有文献的样本区域限制使得结

论缺乏普适性。因此，本文将金融包容作为金融发展

的广度衡量指标进行研究具有重要意义。

三、模型、变量与数据说明

1. 金融包容指标。本文在 IMF金融包容内涵的

基础上构建了适用于我国的金融包容指标体系，具

体如表1所示。

本文参考 Sarma（2010）的方法构建金融包容指

数，并在参考Bittencourt（2012）研究方法的基础上，

对上述六个指标之间的相关性进行分析，采用更传

统的因子分析法计算各省份历年的金融包容水平。

2. 城乡收入差距、金融深化与其他控制变量。

本文遵循传统研究方法（李志军、奚君羊，2012），采
用城镇居民家庭实际人均可支配收入和农村居民家

庭实际人均纯收入的比值作为城乡收入差距的衡量

指标和模型的被解释变量。同时，遵循金融发展文献

中的标准做法，使用商业银行贷款余额与GDP的比

值作为金融深化的衡量指标。此外，为了控制其他变

量对城乡收入差距的影响，本文参考已有研究，首先

控制各省农业增加值占GDP的比重以及各省经济

发展水平变量。同时，由于陆铭等（2004）认为城镇化

水平的提高有利于减小城乡收入差距，因此本文使

用各省城镇人口占总人口的比重来衡量城镇化水

平。教育水平也是影响城乡收入差距的重要因素，从

长远来看，教育的发展会有助于收入分配差距的缩

小。各省开放程度、财政支农水平同样影响着城乡收

入差距。本文选取的具体指标如表2所示。

因此，本文的基本模型设定为：

Gapi，t=C+β1Fdi，t+β2Fii，t+β3Xi，t+μi+ξi，t
其中：i和 t分别代表省份和时间；Gap作为被解

释变量，表示城乡收入差距；Fd和 Fi分别代表金融

深化与金融包容水平，二者都是金融发展的重要维

度；X为其他控制变量；μi表示与各省份相关、时间

上恒定的未观测因素；ξi，t则为随机误差项。

维 度

金融服务的
可获得性

金融服务的
使用水平

指 标

每10000km2商业银行分支机构数量

每10000km2金融机构服务人员数

每万成年人拥有的商业银行分支机构数量

每万成年人拥有的金融机构服务人员数

人均商业银行存款余额

人均商业银行贷款余额

表 1 金融包容评价指标及解释
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本文的样本为 2006 ~ 2014年我国 31个省市的

面板数据，共 279个。其中，商业银行信贷余额来自

历年《中国金融年鉴》，金融包容指标则来自历年《中

国区域金融年鉴》，其他数据则分别来自《中国劳动

年鉴》、《中国统计年鉴》等，具体的变量描述性统计

结果如表3所示。

由表3可知，在2006 ~ 2014年期间，我国城乡收

入差距均值为3.0648，个别省份甚至达到4.89，表明

城乡收入差距大的问题较为严峻；同时，我国金融包

容水平还比较低，基于指数加总的金融包容得分显

示，各省份平均金融包容水平仅为1.5167。
四、实证分析

本文从总体样本数据出发，采用静态面板模型

考察金融包容、金融深化对城乡收入差距的影响。

考虑到我国长期存在区域经济发展不均衡的情况，

本文将样本划分为东部和中西部两个子样本，分地

区考察三者之间的关系。面板数据模型的处理方法

主要有固定效应模型和随机效应模型两种。由于本

文的Hausman检验值为 24.25，P=0.0021，故选择固

定效应模型。

1. 总体样本面板估计结果。表 4为总体样本数

据的回归结果。

其中，第（1）、（2）列单独考察了金融包容的影

响，第（3）、（4）列则同时考察了金融深化、金融包容

的影响。第（1）、（2）列的结果表明，在不考虑金融深

化时，无论使用基于指数加总还是因子分析所得出

的金融包容指标进行回归，金融包容对城乡收入差

距都有显著的负面影响。即在其他变量不变时，金融

包容水平每提高 1 个单位，城乡收入差距将减少

0.002（0.168）个单位。加入金融深化的影响之后，如

第（3）、（4）列的结果显示，尽管边际效应存在差异，

但是金融包容对城乡收入差距有显著负面影响的结

论保持不变。也就是说，金融包容水平的提高能够有

效缓解农村居民的信贷约束，从而使得原本“无银行

服务”以及“银行服务使用不足”的人可以获得资金

用于教育、培训、投资等活动，增加他们经济机会的

同时减小了城乡收入差距。

变量

Gap

Fd

Fi（指数加总）

Fi（因子分析）

Urban

Edu

Agr

Lnpgdp

Export

Age

观测数

279

279

279

279

279

279

279

279

279

279

均值

3.0648

1.0060

1.5167

-7.2E-08

0.4812

1.5317

0.0919

10.0044

0.3413

0.1227

标准差

0.6006

0.3172

0.7157

0.9982

0.1495

0.6427

0.0375

0.6227

0.4276

0.0618

最小值

2.0600

0.5300

0.4775

-1.1819

0.1965

0.4608

0.0119

8.3703

0.0357

0.0063

最大值

4.8900

2.0900

4.0336

3.8450

0.8933

3.5650

0.1829

11.4422

1.7215

0.3490

变量名称

Gap

Fd

Fi

Urban
Edu
Agr

Lnpgdp

Export

Age

变量说明

城镇居民家庭实际人均年可支配收入/农村居
民家庭实际人均年纯收入，用于衡量城乡收入
差距

商业银行信贷余额/GDP，衡量金融深化水平

金融包容（指数加总）
金融包容（因子分析）

各省城镇人口总数/总人口，衡量城镇化水平

大专以上学历的在校生/总人口，衡量教育水平

农业支出/财政总支出，衡量财政支农水平

人均国民经济收入水平，衡量各省经济发展情
况，取自然对数

各省进出口贸易总额/GDP，衡量各省对外开放
程度

第一产业增加值/GDP，衡量第一产业所占比重

表 2 变量及说明

表 3 变量的描述性统计

Fd

Fi（指数加总）

Fi（因子分析）

Urban

Edu

Agr

Lnpgdp

Export

Age

Contant

R2

（1）

-0.002∗∗∗
（0.000）

2.291∗∗∗
（0.828）

21.407∗
（9.785）

0.065
（0.073）

-0.551∗∗∗
（0.082）

-0.412∗∗∗
（0.142）

-1.454
（1.691）

7.675∗∗∗
（0.784）

0.467

（2）

-0.168∗∗
（0.063）

2.066∗
（1.161）

14.088
（11.224）

0.060
（0.069）

-0.500∗∗∗
（0.096）

-0.442∗∗
（0.166）

-1.652
（1.718）

7.201∗∗∗
（0.834）

0.423

（3）

0.024∗
（0.127）

-0.002∗∗∗
（0.000）

2.287∗∗∗
（0.811）

21.696∗∗
（10.400）

0.065
（0.073）

-0.553∗∗∗
（0.086）

-0.407∗∗
（0.150）

-1.451
（1.690）

7.668∗∗∗
（0.782）

0.466

（4）

0.053∗
（0.295）

-0.187∗
（0.143）

2.033*

（1.049）

13.854
（11.422）

0.061
（0.068）

-0.497∗∗∗
（0.091）

-0.435∗∗
（0.177）

-1.667
（1.686）

7.132∗∗∗
（0.943）

0.423

注：Contant表示截距项。∗、∗∗和∗∗∗分别代表在10%、

5%和1%的水平上显著，括号内为标准差。下同。

表 4 总体样本面板估计结果
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表4第（3）、（4）列的结果表明，金融深化扩大了

城乡收入差距。这与叶志强（2011）等人的研究结论

一致，原因可能在于，尽管金融深化可以通过信贷配

置机制促进经济增长，进而有助于提高居民绝对收

入水平来减小收入分配差距，然而当前的经济增长

并没有真正使得农村居民受益。缺乏合格的抵押物

以及农村金融基础设施落后使得城镇居民更易于获

得银行贷款，从而降低了金融深化的“平等效应”，扩

大了城乡收入差距。

在考察其他控制变量对城乡收入分配不平等的

影响时可以发现，我国的城镇化进程并没有减小城

乡收入差距。相反，随着城镇化水平的提高，城乡收

入差距水平也有所提高。王征、鲁钊阳（2011）认为我

国城镇化过程中存在“嫌贫爱富”现象，容易扩大城

乡收入差距。同时，表4第（3）列的结果显示，教育发

展作为人力资本的衡量指标，与城乡收入差距也存

在显著的正相关关系，这与已有的研究结论存在一

定的差异（白雪梅，2004）。这可能是因为短期教育回

报率会随教育程度上升而提高，从而扩大收入差距，

但是从长远来看，教育的发展会有助于收入分配差

距的减小，因此，当前的情况可能是阶段性的。另外，

经济发展水平与贸易开放度则与收入分配不平等显

著负相关，即经济发展水平越高、贸易开放度越大的

地区，城乡收入分配差距也就越小，这是因为自由贸

易创造了较多的工作机会，从而对缓解城乡收入不

平等起到了积极作用。

2. 分地区样本面板估计结果。由于其他控制变

量的系数、显著性和总体样本分析中的情况并无太

大差别，表 5仅列出金融深化以及两种定义下的金

融包容的系数。除第（2）列以外，（1）、（3）、（4）列的结

果都显示，无论是在东部地区还是中西部地区，金融

包容与城乡收入差距都呈显著负相关关系。即无论

在经济发达的东部地区还是在经济欠发达的中西部

地区，提高金融包容水平都有助于减小城乡收入差

距，这一结果和总体样本的分析结果一致。和总体样

本以及中西部样本中金融深化扩大城乡收入差距的

结果不同，在控制金融包容及其他控制变量以后，东

部地区的结果显示，随着金融深化水平的提高，城乡

收入差距也有所减小。这一结果表明，在经济发达的

东部地区，金融深化确实可以通过信贷配置机制促

进经济增长，进而有助于提高农村居民的绝对收入

水平、减小收入分配差距。这与余玲铮（2011）以及胡

宗义、刘亦文（2010）的发现相一致，即金融深化和城

乡收入分配差距之间可能存在“倒U型”关系。

五、结论

本文使用 2006 ~ 2014年的省际面板数据，在借

鉴 IMF金融指标体系的基础上构建了我国金融包

容指标，采用指数加总和因子分析两种方法测算我

国各省金融包容综合得分，检验了金融包容、金融深

化对城乡收入差距的影响。研究结果表明：无论在总

体还是分地区样本中，金融包容水平的提升都能够

显著减小城乡收入分配差距；然而，在经济发展水平

不同的地区，金融深化的作用则存在差异。在经济发

展水平较高的东部地区，金融深化显著减小了城乡

收入差距，相反，在经济发展水平较低的中西部地

区，金融深化则显著扩大了城乡收入差距。

本文的研究结果为我国构建普惠金融体系以及

缩小城乡居民收入差距提供了有益的启示。从长期

来看，构建包容性的金融体系、加大对金融服务薄弱

的农村区域的支持力度、扩大农村居民金融服务的

覆盖面和提升使用水平有助于从根本上解决我国长

期存在的城乡收入差距过大的问题。因此，政府要通

过适当放宽金融行业的准入门槛，鼓励民间资本参

与组建社区银行、农村银行等新型金融机构的方式

提高我国的金融包容水平，从而使得更多的农村居

民分享经济增长的成果。
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Fd

Fi（指数加总）

Fi（因子分析）

R2

东部地区

（1）
-0.030∗∗
（0.723）
-0.001∗∗∗
（0.000）

0.436

（2）
-0.055∗
（0.217）

-0.023
（0.078）

0.472

中西部地区

（3）
0.142∗∗

（0.209）
-0.002∗∗∗
（0.000）

0.489

（4）
0.192∗∗

（0.391）

-0.397∗∗
（0.169）

0.467

表 5 分地区样本面板估计结果
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