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摇 摇 内容提要摇 本文从金融集聚的机制出发,分析了金融集聚对工业生产效率提

升产生空间外溢效应的原理和机制,并提出了随地理距离递减的空间外溢效应假

说。 在此基础上,本文利用中国 230 个城市数据,以地理距离作为空间权重矩阵,
采用空间计量模型分析了金融集聚对工业生产率提升的空间外溢效应,并检验了

随地理距离递减的空间外溢效应假说。 研究结果表明,金融空间集聚对工业生产

效率提升的空间外溢效应较为明显,而且信息化水平可以通过金融服务业的集聚

间接提升工业效率,长三角城市的数据进一步证实了以上结论。 金融空间集聚对

于工业生产效率提升的空间外溢效应表现为一定的区域边界,在 300 公里以内为

空间外溢的密集区域,超过 500 公里后则出现了较为明显的衰减。
关 键 词摇 金融集聚摇 工业效率摇 空间外溢摇 区域边界

一摇 引言

金融集聚在一些中心城市已经成为经济发展过程中非常明显的现象,纽约、伦敦、

香港等城市都已经成为世界金融中心。 随着中国加入 WTO,北京、上海、深圳、成都、

·39·摇期2第年3102摇*济经界世

摇 摇 摇 摇
試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試

* 余泳泽:南京财经大学江苏省产业发展研究院摇 南开大学经济学院摇 通信地址:南京市铁路北街 128 号南

京财经大学摇 210003摇 电子信箱:yongze125@ 126. com;宣烨:南京财经大学摇 江苏省产业发展研究院;沈扬扬:南
开大学经济学院。

作者感谢南开大学产业转型研究课题组对本文的讨论与修改,本文得到了教育部博士研究生学术新人奖暨

专款资助、教育部哲学社会科学重大课题“全球金融危机对我国产业转移和产业升级的影响及对策研究冶
(09JZD0018)、教育部人文社会科学课题“我国服务业地区协同、区域聚集及产业升级研究冶和江苏省高校优势学

科建设工程项目的资助。



天津、重庆、武汉、济南、广州等城市都相继提出建设金融中心的设想。 Thrift(1994)和
Porteous(1995)认为,金融中心产生的一个主要原因在于信息获取的便捷性和低成本

性,信息技术的发展为金融机构提供了更大的选址弹性,许多金融功能已经克服了地

理空间上的限制,能够在相隔遥远的不同地理区域进行低成本和快速的实现,Obrien
(1992)称之为地理学终结。 但是由于非标准化信息(Porteous,1995)、金融行业的契

约性密集性特点等因素的存在,现实情况并未表现出 Obrien 提出的地理学终结,而是

出现了一定的区域边界。
本文将就金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应及其区域边界展开深入研究。

现有研究表明,金融市场的发展和深化对经济增长产生重要作用(Greenwood 与 Jo鄄
vanovic,1990;Levine,1998;King 与 Levine,1993;Tadesse,2002;Buera 与 Shin,2008)。
金融发展通过完善的金融体系、畅通的融资渠道,使得企业能够通过银行储蓄、股权融

资、租赁融资、商业信用等途径吸收其他经济主体的储蓄,优化社会资源的配置,为企

业提供技术创新资金,进而提高企业生产率。 同时,金融发展还能通过金融工具的创

新,分散企业技术创新的风险,激励企业进行技术创新等作用机制,最终提高生产率。
当前,该研究领域的理论与经验分析开始转向金融集聚与发展对于经济生产率提升的

研究上。 “信息腹地论冶、“市场摩擦论冶和“金融资源流动论冶 (Thrift,1994;Porteous,
1995)的提出,表明金融集聚已经是经济发展过程中非常明显的现象。 金融集聚可以

通过外部规模经济效益、网络经济效应以及缓解创新的信贷约束,分散创新风险,优化

资源配置,提升实体经济的生产效率。 随着信息和通信技术的发展以及金融服务市场

规模的扩大,金融集聚还通过其空间外溢效应提升周边地区工业的生产效率。
本文将从金融集聚的机制出发,分析金融集聚对工业生产效率提升的空间外溢效

应产生的原理和机制,指出金融集聚尤其是在中心城市的集聚,可以通过发挥空间外

溢效应实现为周边城市的企业提供金融服务,进而提高周边地区企业的生产率,但是

这种空间外溢效应存在着一定的区域边界。 为此,本文提出随地理距离递减的空间外

溢效应假说,并利用全国 230 个城市的数据,采用空间计量方法进行验证,测度空间外

溢效应发挥的地理距离。

二摇 文献评述与问题提出

(一)文献评述

信息和通讯技术的快速发展为金融集聚提供了技术基础,有关金融集聚的研究已
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经逐步从区域层面向空间和地理视角转变,因而产生了金融地理学(geography of fi鄄
nance),克鲁格曼在新经济地理学的开拓性研究对金融地理学产生了重大影响。
Thrift(1994)与 Porteous(1995)基于“信息腹地论冶、“市场摩擦论冶和“金融资源流动

论冶研究了金融集聚的路径选择,认为信息生产、收集和传播源头的“信息腹地冶或“信
息中心冶对金融集聚起到了主导作用,金融业逐渐向“信息腹地冶或“信息中心冶集聚,
形成了金融中心。 不论在理论上还是在经验研究上,金融集聚都显著存在。 我们所关

心的是金融集聚是否能够显著提升经济运行效率,尤其是工业效率。 为此,本文的文

献评析主要从以下几个方面展开:
1. 金融集聚如何提升生产效率。 金融市场的功能对生产率提高的作用已经得到

理论和经验分析的一致认可,研究表明金融市场的功能完善更多的是通过金融集聚来

实现的。 金融业的发展、金融市场的完善以及金融资源要素集聚后金融中心的形成,
可以通过以下几个方面直接提升经济的效率:

(1)缓解创新的信贷约束,分散创新风险。 良好的金融体系通过缓解创新的信贷

约束,为技术创新投资者提供长效激励、分散风险和共享机会,促进了技术创新行为的

长期化、稳定化和持续化(Tadesse,2002)。 一方面,金融集聚可以有效地缓解创新的

信贷约束(Buera 与 Shin,2008),使创新行为稳定持续地提升经济效率,并通过金融中

介识别和支持最有机会在新产品、新工艺上取得成功的企业家而提高技术创新水平;
另一方面,金融集聚带来金融市场的完善可以分散创新风险。 Levine(1998)和 Saint-
Paul(1992)等强调了金融市场的风险分散功能对技术进步的重要性。 尤其在研发过

程中,不确定性使企业的创新行为受跨期风险的威胁,而金融市场能够对风险进行跨

期分散,这使企业技术创新的成功率得以提高(Levine,1998)。 Saint-Paul(1992)认

为,金融服务提供的风险分散功能可以消减风险厌恶型企业对专业化投资缺乏流动性

的顾虑,从而促使企业选择生产率更高的技术。
(2)优化资源配置。 信息获取成本激励了金融中介的出现,而金融集聚使得金融

中介获取信息的成本降低,且便利了金融中介对各类投资机会信息的收集,提高了资

源的配置效率。 Buera 等(2010)的研究认为,金融集聚一方面可以发挥信息收集和处

理的规模经济效应,从而使资金流向社会回报更高的项目(Greenwood 与 Jovanovic,
1990);另一方面,金融中介的发展降低了流动性风险(Bencivenga 与 Smith,1991)。 金

融集聚后的竞争效应也可以促进金融服务的专业化分工,提升金融资源的使用效率,
进而降低金融使用成本,提升实体经济的运行效率。 所以,金融集聚和发展可以通过

优化资源配置提升经济运行效率。
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(3)外部规模经济效益。 金融集聚的外部规模经济效益通过节约周转资金余额、
提供投融资便利、提高市场流动性、降低融资成本和投资风险以及金融机构共享辅助

性产业等方式得以产生。 大批金融机构的集中和发展会带来金融机构服务的相关辅

助性产业或社会中介服务业的发展,进而提高金融机构的整体服务水平,提升产业整

体效率(刘军,2007)。 金融集聚一旦形成,会通过“涓流效应冶向周围地区设立金融分

支机构和网络等途径带动外围地区实体经济的发展和效率提升。
(4)网络经济效应。 Bencivenga 等(1995)、Greenwood 与 Smith(1997)等认为,一

个有效率的金融市场通过降低股权交易的成本来促进交易的繁荣,这样投资者就不用

过多顾虑长期投资时的流动性约束,进而增加对高回报高效率的长期项目投资,有效

促进生产率的提升(Bencivenga 等,1995)。 在网络协作方面,金融集聚形成的金融网

络成为金融服务商和企业信息流动的渠道, 减少了信息交流和搜寻以及信息共享的

成本。 金融集聚网络还可以促进企业之间的相互联系, 容易建立信誉机制,减少企业

经营中的机会主义行为倾向, 大大降低合约的执行和监督成本。 区域金融网络规模

将随着集聚程度的提高而扩大,并带来金融专业化分工程度的提高,进而通过网络协

作给区域内企业带来了更高的额外收益。
2. 金融集聚是否存在空间外溢效应。 分析金融集聚在经济中的功能,比单纯讨论

金融市场的作用更加复杂,其中突出的作用是金融集聚和发展对生产率提升的外溢效

应。 当前,关注到金融集聚空间外溢效应的影响机制、约束条件的研究仍然不够清晰、
充分。 作为一种现代高端服务体系,金融服务及相关资源在区域上分布不均,表现出

非均质及不连续的特征(任英华等,2010),金融市场在空间上的集聚会表现在各个区

域的经济布局中建立金融中心。 除了金融市场自身的存贷、融资、资源配置的功能之

外,金融集聚还在空间上发挥作用。 其空间性功能主要体现在地区辐射(李林等,
2011)、区域间拉动的外溢效应及范围经济、区域专业化分工的规模效应 (孙晶,
2012)。

金融集聚空间外溢效应可以简单体现为服务性外溢和信息性外溢,这意味着金融

市场功能的发挥不可能脱离地理空间差异因素的制约(连建辉等,2005;林江鹏和黄

永明,2008)。 其中,服务性外溢表现为金融资源通过金融从业人员的传播、金融服务

网络的延伸而产生对周边实体经济的扩散性服务;信息性外溢则表现在作为金融资源

的信息从金融中心和“信息腹地冶(Zhao,2003)向周边传递。 信息性外溢是与服务性

外溢相互影响、相辅相成的,同时与金融集聚的形成过程紧密相关。 由于信息不对称,
金融机构不可能按照企业的分布进行分散分布。 按照“信息腹地冶理论的分析,金融
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信息可以分为标准信息和非标准信息,由于获取非标准信息的难度较大导致金融机构

在空间上会尽量接近信息来源,信息来源地就容易形成金融集聚中心(Zhao, 2003)。
于是,金融集聚的中心与工业生产集聚的中心往往不一致,金融信息会通过金融中心

的服务网络和信息通道向生产部门扩散,并对其形成引导、支持或限制作用。 基于以

上分析,本文研究的金融集聚的空间外溢效应可以具体理解为:在发挥金融市场功能

时,空间地理差异因素会对其产生限制性约束,金融市场在这种约束条件下对工业生

产效率会产生逐渐扩散延伸的服务性效应、信息性效应,即为金融集聚的空间外溢效

应。
(二)已有研究不足与创新

从现有研究来看,大部分文献都在理论和经验分析上证明了金融集聚和发展对于

生产率提升和经济发展的作用。 也有部分研究注意到了金融集聚的空间相关性对于

经验研究结果的影响,试图利用省级空间面板模型对金融集聚和经济增长的关系进行

研究。 我们发现在金融集聚的相关研究中存在着一个明显的问题:金融资源在一个地

区的集聚,使得金融市场不仅能够服务当地经济,而且可以通过低成本的金融延伸服

务周边经济,金融业的发展不仅表现为空间集聚,还表现为较强的空间依赖性。 为此,
对于金融市场集聚后发挥的功能、作用,如果忽视了空间相关性,会使研究结果产生一

定的偏差。 因此,已有研究尚存在以下几个方面的不足:(1)有关金融集聚的空间外

溢的研究主要集中在对经济增长方面,基本上没有关注金融空间集聚对工业生产率提

升的空间外溢效应;(2)即使在金融集聚对经济增长的空间外溢的研究中也仅仅停留

在基于省级数据的研究,受制于中国区域金融市场分割的影响,这种研究得出的结论

可靠性受到了一定的质疑;(3)在研究空间外溢效应的时候,即使是最热门的技术外

溢的研究也很少有人关注外溢的区域边界,即使信息和通信技术使得地理学有可能终

结(Obrien,1992),但是这种外溢效应还是会存在一定的边界。 基于以上研究存在的

不足,本文将以中国 230 个地级市为样本,研究城市层面的金融集聚对工业效率提升

的空间外溢效应,并试图回答两个问题:金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应有

多大? 这种空间外溢效应是否存在区域边界? 如果存在,区域边界有多大? 相比以往

研究,本研究的创新和意义在于:(1)在数据选择上,采用全国 230 个城市数据,分析

金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应,相比省级数据,依据城市层面数据得出的

结论更真实可靠;(2)在研究方法上,采用静态和动态空间计量模型,利用城市间的地

理距离作为空间权重矩阵,并进行了标准化处理,克服了以往研究中只是采用(0,1)
矩阵的弊端,从而使结论更精确;(3)在理论研究上,提出了空间外溢效应随地理距离递
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减的假说,并采用 60 公里为最短外溢距离,以 20 公里为递增单位,衡量了 800 公里以内

空间外溢系数的变化,从而测度出空间外溢的区域边界,进而使研究更具现实意义。

三摇 金融集聚的空间外溢效应理论机制

(一)金融集聚对工业效率提升空间外溢效应的原因与机制

Rey 与 Montouri(1999)的研究表明,尽管技术扩散、要素流动和转移支付使得区

域发展收敛的理论机制已经为新地理经济学所阐明,然而区域经济增长的空间效应还

是应该引起理论与实务部门的重视,忽视区域经济发展的空间效应将会使经验分析的

结果产生偏差。 所以金融集聚的空间外溢效应存在原因和机制值得我们探讨,只有明

确了空间外溢的原因和机制,才能够更好地采用经验研究得出结论。 有关金融集聚对

经济效率提升的空间外溢效应的原因与内在机制可以从以下几个方面理解:
首先,信息和通信技术的发展为金融集聚与空间外溢效应的发挥提供了技术保

障。 由于金融服务受运输成本、信息传输等因素的限制较少,可以在远距离为实体经

济提供服务,这样金融集聚对实体经济运行的空间外溢效应就存在了一定的现实基

础。 信息技术的发展使金融机构可以快速低成本的获取和反馈相关信息,为远距离服

务提供了技术保障,从而在一定程度上削弱信息不对称的影响,保障了在更远距离上

为企业提供金融服务。
其次,由于“积累循环因果关系冶(缪尔达尔,1957,中译本)形成的金融集聚受限

于本地服务市场规模,不得不寻求逐步向周边企业提供金融服务,进而产生对工业效

率提升的空间外溢效应。 缪尔达尔(1957,中译本)的“积累循环因果关系冶理论强调

了“积累过程冶在地区增长中的作用,认为“集聚冶通过循环吸收新的行业而扩大本地

市场,形成一个增长中心,这个中心的增长动量将会对其他地区产生扩散效应。 金融

的集聚也能够通过发挥信息的规模经济作用,通过积累循环形成金融中心,再通过信

息的便捷传输服务周边经济,从而产生了空间外溢效应。
最后,金融集聚可以通过信息共享发挥信息的规模经济效应,从而提高金融服务

企业的自身效率,进而提高对周边经济的服务效率。 金融业自身服务效率提升可以更

有效地发挥空间外溢效应,而空间外溢效应的有效发挥可以使金融集聚更显著,服务

效率更高,这种循环往复的正反馈机制使得空间外溢效应得以持续有效地发挥。
(二)“地理已死冶论断的欠缺与随地理距离递减的空间外溢效应

信息技术的发展为金融机构提供了更大的选址弹性,信息和科技进步可以让金融
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机构为更大和更分散的市场提供服务。 所以金融地理学家开始提出了“地理已死冶的
论断(Obrien,1992),但该论断似乎找不到什么切实的依据。 Thrift(1994)、Corbridge
与 Thrift(1994)及 Porteous(1995)与 Martin(1999)等强调了信息流对金融集聚的主导

作用,金融中心不单收集和使用信息,更是信息加工处理的中转站,金融业也被称作

“高增值冶的信息服务业。 所以,信息对于金融集聚和空间外溢效应的发挥起到了关

键作用。 金融地理学旨在恰当地解释服务业和金融中心的集聚过程,它通过分析信息

流和“不对称信息冶,归纳出集聚过程中的各大决定因素。 Porteous(1995)认为信息基

本上可以分为两种:“标准化信息冶(standardized information)和“非标准化信息冶(non-
standardized information)。 标准化的信息是可以被媒体传播的“硬冶资料,可以无失真

的进行传播,如企业所在地区的经济信息等。 但是非标准化的信息是不可被媒体如实

传送的“软冶资料(如公司的人际关系、公司治理状态等信息),这些信息在传输过程中

很可能会引起信息诠释的误差,从而影响到整个金融服务水平。 Thrift(1994)指出,大
部分信息为非标准化的信息,这些信息本身多是意义含糊、不明确和难以理解的,再加

上金融投资等现象的日益增多,金融机构要掌握准确信息和市场动向,变得越来越难。
这些非标准化信息经过传递后,可能会因距离耗损(distance-decay)产生歧义,也可能

会因地域差异而产生诠释上的误读,Poteous(1995)认为这是因为接收者不清楚有关

信息的文化背景所致。 所以,由于信息本身是有传递耗损性的,金融和有关服务机构

选址的随意性便大大减低了,“地理已死冶的论断也就不成立了。
不同于“地理已死冶的论断,本文认为金融集聚对于生产率提高的空间外溢效应

存在着一定的区域边界,且集聚对工业生产率的空间外溢效应随着地理距离的增加而

衰减,空间外溢效应与地理距离负相关。 这一现象在中国表现得更加明显,其背后存

在着较为明显的现实原因及制度背景。 首先,信息的不对称程度因地理距离的增加而

增加。 金融信息(标准信息、非标准信息)在金融集聚对于生产率提高的空间外溢效

应中具有重要作用,伴随地理距离的增加,会导致有效的商业交流减少。 同时,逐渐远

离信息源会大幅降低非标准信息的获取,尤其是一些默会信息( tacit knowledge)。
Helsley 和 Strange(1990)指出,信息的传递表现出随着空间距离的增加而衰减的特征,
短距离频繁的交流可以有效降低信息的不对称程度,可以更有效地发挥金融集聚对工

业生产率提升的空间外溢效应。 其次,金融产业依赖的信用程度会随地理距离增加而

降低。 一般而言,供需双方的地理距离与它们之间的信任程度负相关。 较近的地理距

离会降低金融企业与其服务企业交流的成本,增加交流的频率,进而建立起更为信任

的关系,而信任是降低交易成本的有效工具。 因此,信任因素在形成金融集聚外溢效

·99·摇期2第年3102摇*济经界世

余泳泽摇 宣摇 烨摇 沈扬扬摇 摇
試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試試



应的区域边界中的作用可能会更突出。 最后,地方保护主义使得空间外溢存在一定的

区域边界。 虽然多年来的市场化改革使中国的市场化程度有所提高,但是行政区经

济、市场分割等现象仍普遍存在,历史上长期形成的区域管理界限对区域一体化的影

响仍相当明显(顾乃华,2011)。 有关中国地方保护产生的原因的解释有多种,如地方

政府财政激励、地方政府的政绩、官员晋升博弈等,其中最重要的原因是改革开放以来

的财政分权体制及地方政府间的竞争。 较强的地方保护主义,尤其是在省界出现的地

方保护主义,加之金融资源在中国仍然为稀缺资源,这也在一定程度上促进了金融服

务区域边界的形成。

四摇 经验检验

(一)分析方法

在面对异常复杂的经济系统或因素变量之间的交互影响,尤其是截面数据之间存

在空间自相关性和空间异质性时,经典计量经济学的线性回归模型在测算时就难免出

现偏差,而空间计量经济方法将地理位置与空间联系建立起统计与计量关系,以统计

和计量方法识别和度量空间变动的规律与空间模式的决定因素,在一定程度上避免了

计量结果的偏差(吴玉鸣,2006)。 空间计量方法主要用到两类模型:当模型的误差项

在空间上相关时,即为空间误差模型(Spatial Error Model,SEM);当变量间的空间依

赖性对模型显得非常关键而导致了空间相关时,即为空间自回归模型(Spatial Autore鄄
gressive,SAR)(Anselin,1988)。

SEM 模型可表示为:

Yit = 琢0 + 移
n

j = 1
琢 jX ij + 着it (1)

着it = 姿W着it + 滋it

滋it ~ N(0,滓2 I)
SAR 模型可表示为:

Yit = 琢0 + 籽WYit + 移
n

j = 1
琢 jX itj + 着it (2)

着it ~ N(0,滓2 I)

式(1)和(2)中,脚标 i、t 分别表示各个地区和样本的观察年度;Y 为因变量; X j 为

一系列自变量,j 代表自变量个数; 着it 和 滋it 为服从正态分布的随机误差项; 琢0 为截距,
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琢 j 、 籽 、 姿 为系数;W 为空间权重矩阵。 有关空间权重矩阵的设置,国内外文献中通行

的设定方法是使用距离的一阶相邻函数矩阵来表示,即将相邻的区域赋予 1,不相邻

的区域赋予 0,这样的权重矩阵适合于分析对相邻地区有重要影响的事件,如战争。
但这样的方法在处理城市方面的数据时会大大降低模型结果的精确度。 因此,本文采

用了考虑更远的空间单元之间关系的距离权重矩阵(见(3)式)。淤 Wij 为第 i 行和第 j
列的矩阵元素,行和列都对应空间单元,对角线上的元素为零。 dij 为空间单元 i 和空间

单元 j 之间的地理距离。 琢 为系数,我们用城市间的最短距离 dmin 的倒数来代替,目的

是为了消除距离度量单位对结果的影响,同时也避免因权重的计算结果太小导致误

差。 为了简化模型和使结果易于解释,空间权重矩阵常被标准化为每行元素之和为

1,记标准化后的权重为 W忆
ij 。

Wij =
e -adij,i 屹 j
0, 摇{ i = j

;摇 摇 摇 W忆
ij =

Wij

移
j
Wij

,i 屹 j

0,摇 摇

ì

î

í

ï
ï

ï
ï i = j

(3)

摇 摇 为考察金融业集聚对工业效率提升随地理距离增加而递减的空间外溢效应假说,
我们假设两个城市之间的地理距离区间为[ dmin , dmax ],将(3)式中的空间权重矩阵分

别代入模型进行回归,子 为从 dmin 到 dmax 的递进距离,我们采用 20 公里作为递进距离。
Wd / d = dmin,dmin + 子,dmin + 2子,…,dmax

其中, Wd = [Wij,d] N伊N 为权重矩阵, Wij,d =
e -dij / dmin,摇 当 dij 逸 d

0,摇 摇 摇 当 dij
{ < d

(4)

设置递进距离的作用并不是将距离 d 之外的空间单元从矩阵中去掉,而是将距离

d 之内的空间单元去掉。 这样做是为了观察当参与空间回归的空间单元之间的距离

逐步扩大时,空间相关系数是否逐步降低。
本文使用 Moran I 对地区变量间是否存在空间相关性进行判断。 Moran I 的绝对

值越大,表明所检验经济变量的空间相关性越强。 有关 Moran I 指数方面的知识可参

考相关的文献(Moran,1950),本文在此不再赘述。
(二)变量处理与事实分析

本文使用的样本为 2004 ~ 2009 年 230 个地级市。于 鉴于金融业主要集中在城市,
故将单个样本的空间范围设定为市辖区而非全市。 相关原始数据来自 2004 ~ 2010 年
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淤
于

本文采用空间球面距离的方法测度两个城市间的距离。
我们剔除了内蒙古、西藏、青海等城市密度较小的省(区),以及从业人员少于 10 万人的城市。



《中国城市统计年鉴》。 对于因变量工业生产效率指标,大部分研究都选择了劳动生

产率进行度量,具体算法为总产出与就业人数的比值,本文对其进行了对数化处理。
本文在采用劳动生产率这一指标的基础上,采用 DEA 方法测度了技术效率,淤从而使

结论更加准确。 对总产出数据,我们采用了各市的工业增加值并做了指数处理。于 采

用 DEA 方法测度技术效率的投入指标包括固定资产净值和从业人员,我们用各城市

所在省的固定资产投资指数对固定资产净值进行了缩减。 在自变量金融空间集聚指

标选择方面,国内外研究选取的指标主要有区位熵、空间基尼系数、G 指数、行业集中

度指数、赫芬达指数和 CAD 指数等,限于数据的可得性,本文选取区位熵(CAPS)作为

金融业空间集聚的衡量指标,具体计算方法为:

CAPSi = (
PSi

X i
) / (PSX ) (5)

摇 摇 其中, PSi 、 X i 代表 i 市金融业就业人数和全部就业人数, PS 、 X代表全部城市金

融就业人数和全部就业人数。 该指数越大,说明某市金融业相对集聚程度越高。 按照

以上方法测度的中国城市金融空间集聚度表明,金融集聚度较高的城市主要集中在东

南沿海地区,这些城市由于信息化水平和对外开放水平较高,因此集聚了较多的金融

机构,形成区域内的金融中心。

表 1 工业生产率与金融集聚度 Moran I 检验结果

年
工业生产率 金融集聚度

I z I z
2004 0. 574*** 12. 943 0. 527*** 11. 982
2005 0. 559*** 12. 579 0. 494*** 11. 221
2006 0. 512*** 11. 612 0. 474*** 10. 73
2007 0. 537*** 12. 124 0. 469*** 10. 606
2008 0. 528*** 11. 903 0. 460*** 10. 392
2009 0. 506*** 11. 577 0. 437*** 9. 848

摇 摇 说明:***代表在 1%的水平下通过了显著性检验。

摇 摇 表 1 给出了 Stata10. 0 软件计算得出的 2004 ~ 2009 年中国城市层面工业生产率

与金融集聚度的 Moran I 检验结果。 结果显示,在 2004 ~ 2009 年中国城市层面的工
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淤
于

具体方法可以参考相关 DEA 模型的论述(Caves 等,1982)。
对于部分城市工业增加值指数的缺失,我们用其所在省的工业增加值指数做替代。



业生产率与金融集聚度的 Moran I 值均通过了 1%水平下的显著性检验,且各个 Mo鄄
ran I 值均为正值,说明全国城市层面的工业生产率与金融集聚度呈现了较为明显的

空间相关性。
为了更加直观地显示中国各城市金融业集聚度的空间相关性,我们进一步从数据

统计上观察金融业的地理分布,所采用的工具为 Moran 散点图(Anselin,1988)。 Mo鄄
ran 散点图的横轴为变量 z,纵轴为其空间滞后项 Wz,W 即空间权重矩阵。 如果 z 为金

融业集聚度,则横轴表示空间单元自身的集聚度,而纵轴表示它周边单元集聚度的加

权和。 第一象限为 HH 象限,处于该象限的空间单元自身集聚度高,周边单元的集聚

度也高;第三象限则相反,自身及周边单元的集聚度都低,故称之为 LL 象限;第二象

限为 LH 象限,低集聚技术水平的单元为高集聚度的单元包围;第四象限为 HL 象限,
高集聚度单元为低集聚技术水平包围。 按照技术扩散的理论,高高低低应该各自在一

起,因此处于 HL 和 LH 象限的单元被视为异常单元。 中国金融业集聚度和工业技术

效率的 Moran 散点图如图 1 和 2 所示。淤

图 1摇 中国金融集聚度的 Moran 散点分布摇 摇 图 2 中国工业效率的 Moran 散点分布

从图 1 可以看出,中国金融业集聚度呈现较明显的空间相关性,大部分都集中在

第一象限和第三象限。 图 2 也显示中国工业技术效率分布规律非常明显,大部分地区

都处于 HH 和 LL 象限。 这说明工业技术效率较高的城市被同样高技术效率水平的其

他城市所包围,或者工业技术效率较低的城市被同样低技术效率水平的其他城市所包

围,技术的扩散效应相当明显。
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淤 限于篇幅,本文只列出了 2009 年金融业集聚度和工业技术效率的 Moran 散点图。



中国金融业集聚度和工业生产效率的地理分布特征(见图 3)。淤

图 3摇 中国金融集聚度与工业生产率的地理分布特征

在控制变量选取上,本文选取了以下七个控制变量:(1)信息化水平。 信息化水

平是影响金融业集聚对工业效率提升的空间外溢效应发挥的重要因素,在信息化水平

的度量方面,Demurger(2001)、Fan 与 Zhang(2004)使用了电话普及率或互联网普及率

来衡量信息基础设施存量,刘生龙与胡鞍钢(2010)采用邮电业务总量予以代理。 汪

斌与余冬筠(2004)曾利用信息化综合指数(CIIC)测算了中国信息化发展水平,但由

于该指数涉及众多指标,鉴于数据所限,本文采用了人均邮电业务总量予以代理,单位

为元。 (2)FDI 水平。 FDI 对中国工业生产效率提升的促进得到了诸多研究的认可,于

所以本文选择了 FDI 作为模型的一个控制变量,具体采用了外商投资工业企业总产值

与该地区工业总产值的比值作为代理变量。 (3)人力资本水平。 人力资本水平对工

业效率的影响会通过提升管理效率和技术效率的方式体现,因此本文选取了该指标作

为控制变量之一。 限于数据的可得性,本文采用了人均教育从业人员数量予以代理,
具体方法为地区教育从业人员数与该地区人口数的比值。 (4)交通发达程度。 交通

发达程度对于工业效率提升具有重要影响,刘秉镰等(2010)在此方面进行了详细的
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淤

于

图 3 只列示了中国的部分区域。 由于本文剔除了内蒙古、西藏、青海等城市密度较小的省(区),所以在

图中西部大部分城市没有显示。
在有关中国 FDI 技术外溢的经验分析方面,Hale 和 Long(2006)列出了 10 项国外学者对中国外商直接投

资外溢效应的研究,其中 9 项研究显示,FDI 具有显著的正向溢出效应。 在国内相关研究中,支持性证据更多,这
些证据来自不同层面,包括基于行业数据的研究(王红领等,2006)、地区数据的研究(潘文卿,2003)以及企业微

观数据的研究(王志鹏和李子奈,2004)。



论述,限于城市层面交通基础设施没有相关的统计数据,本文采用了该地区的货运总

量予以代理,单位为万吨。 (5)研发要素。 众多研究都表明研发投入强度是影响工业

效率的重要变量。 由于城市层面数据没有研发投入和研发人员数据,本文以科学研

究、技术服务与地质勘查从业人员的数量作为研发人员的替代指标,可以近似代替一

个城市科研人员的基本情况,淤单位为万人。 (6)产业集聚度。 专业化产业的空间集

聚是现代经济增长过程中一个典型的经济现象。 在产业集聚的经济效益研究中,无论

是 Marshall(1890)的产业集聚“外部性冶理论,还是 Bouderville(1966)的产业区位增长

极理论以及 Krugman(1996)的“中心-外围冶理论,都从专业化分工、规模经济、技术外

图 4摇 金融集聚与工业效率的散点分布

溢、产业关联

等 角 度 研 究

并 证 明 了 产

业 集 聚 可 以

有 效 地 提 高

生 产 效 率。
为此,本文采

用 了 区 位 熵

指 数 作 为 工

业 产 业 集 聚

度 的 衡 量 指

标,具体计算

方 法 与 金 融

集 聚 的 计 算

方法一致。 (7)经济发展水平。 经济越发达的地区工业效率可能越高。 这种极化效

应导致了大部分工业效率较高的城市集中在发达城市。 为此,本文采用了城市人均

GDP 作为经济发展水平的刻度指标,单位为万元。
(三)空间外溢模型及结果分析

在分析金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应前,我们首先利用散点图观察金

融集聚与工业效率之间的线性关系(采用 2008 和 2009 年的数据),从图 4 中可以看
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淤 通过采用各省的科学研究、技术服务与地质勘查从业人员整体情况与各省的研发人员情况进行对比,发
现科学研究、技术服务与地质勘查从业人员之间的区域差异性基本一致,所以采用科学研究、技术服务与地质勘

查从业人员作为研发要素投入能够充分反映各省市之间的差异。



出,中国金融集聚与工业效率提升之间存在较为明显的线性关系。
下面,我们利用空间计量方法观察金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应。 我

们设定的面板 SEM 模型和面板 SAR 模型如下式所示:
TE(或 ALP) = 琢 + 琢1caps + 琢2human + 琢3FDI + 琢4 tranport + 琢5 inf

摇 摇 + 琢6R&D + 琢7cluster + 琢8AGDP + 琢9caps·inf + 籽WTE + 着 摇 摇 (SAR 模型)
TE(或 ALP) = 茁 + 茁1caps + 茁2human + 茁3FDI + 茁4 tranport + 茁5 inf

摇 摇 + 茁6R&D + 茁7cluster + 茁8AGDP + 茁9caps·inf + 姿W着 + 滋 摇 摇 (SEM 模型)
其中,TE 代表 DEA 方法计算的技术效率;ALP 代表劳动生产率;caps 代表金融集

聚度;human 代表人力资本水平;FDI 代表外商投资,这里采用 FDI 工业总产值占工业

总产值的比重;tranport 代表交通运输水平,采用地区的货运总量予以代理,单位为万

吨;inf 代表信息化水平,采用人均邮电业务总量予以代理,单位为元;R&D 代表研发要

素;cluster 代表工业产业集聚度;AGDP 代表人均 GDP;姿 为空间误差自回归系数;籽 为

空间自回归系数。
关于面板 SEM 模型和面板 SAR 模型的估计我们借助 Matlab7. 0 软件来实现。 经

Hausman 检验,两模型得都采用固定效应模型。 综合修正的 R2、LogL、AIC 和 SIC 指

标,我们选择 SEM 模型作为最终的分析模型,同时为了验证模型核心变量金融集聚度

对工业效率提升影响的稳定性,我们采用逐步加入控制变量的方式观察模型系数和显

著性的变化,结果显示经过逐步加入控制变量后,核心变量系数没有发生较大的变化,
且系数为正,这说明模型输入变量比较稳定。 通过前面的理论分析可知,金融集聚对

工业效率提升影响的传导变量是信息化水平,因此模型中加入了信息化与金融集聚度

的交互变量,用于进一步衡量信息化在金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应中的

影响。 本文在工业效率的衡量中采用了劳动生产率和用 DEA 方法测度的技术效率两

个指标,并分别与金融空间集聚进行空间计量分析,从而可以相互验证金融集聚对工

业效率提升的空间外溢效应,检验结果如表 2 和表 3 所示。
从表 2 和表 3 的结果可以看出,金融空间集聚与工业生产效率提升的空间外溢效

应较为明显,我们看到以劳动生产率衡量的工业生产效率模型的空间外溢系数达到了

0. 925,且通过了 1%的显著性检验,调整后的 R2也达到了 0. 9498。 而以技术效率作

为工业生产效率衡量标准的模型,其空间外溢系数为 0. 3077,且通过了 1% 的显著性

检验,调整后的 R2也达到了 0. 7743。 以技术效率为衡量标准的模型的空间外溢效应

要小于以劳动生产率衡量的空间外溢效应,这在一定程度上说明了金融集聚对于提升
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摇 摇 表 2 金融空间集聚与工业劳动生产率的空间外溢效应检验结果

变量
空间面板 SEM 模型

模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 模型 6 模型 7 模型 8 模型 9

caps 0. 0724**

(2. 308)
0. 0734**

(2. 361)
0. 0715**

(2. 273)
0. 0703**

(2. 237)
0. 0706**

(2. 252)
0. 0811**

(2. 532)
0. 0792**

(2. 357)
0. 0867**

(2. 468)
0. 0926***

(2. 789)

人力资本
0. 0046***

(2. 669)
0. 0042**

(2. 411)
0. 0043**

(2. 427)
0. 0043**

(2. 435)
0. 0039**

(2. 523)
0. 0034**

(2. 521)
0. 0041**

(2. 323)
0. 0045**

(2. 547)

FDI 0. 1058
(0. 948)

0. 1088
(0. 968)

0. 1093
(0. 973)

0. 1171
(1. 083)

0. 1121
(0. 697)

0. 1011
(0. 452)

0. 0912
(0. 768)

交通运输
0. 0001*

(1. 946)
0. 0001*

(1. 852)
0. 0001*

(1. 734)
0. 0001
(1. 341)

0. 0001*

(1. 753)
0. 0001*

(1. 963)

信息化
0. 0001
(0. 306)

0. 0001
(1. 004)

0. 0001
(0. 924)

0. 0001
(0. 784)

0. 0001*

(1. 785)

研发要素
0. 0054**

(2. 124)
0. 0053**

(2. 012)
0. 0055**

(1. 987)
0. 0057**

(2. 035)

产业集聚度
0. 0452**

(2. 635)
0. 0511***

(2. 835)
0. 0524***

(2. 911)

经济发达程度
0. 0032***

(3. 131)
0. 0045***

(5. 547)

caps·int 0. 0049*

(1. 897)

姿 0. 926***

(194. 6)
0. 931***

(210. 0)
0. 922***

(183. 8)
0. 922***

(183. 7)
0. 924***

(189. 1)
0. 917***

(184. 8)
0. 935***

(179. 7)
0. 928***

(178. 6)
0. 925***

(179. 4)
调整后的 R2 0. 9697 0. 9704 0. 9694 0. 9695 0. 9697 0. 9694 0. 9688 0. 9587 0. 9498
Log-Likelihood 545. 22 548. 87 548. 42 550. 24 550. 76 555. 31 560. 43 562. 31 565. 34

AIC 0. 0892 0. 0871 0. 0845 0. 0846 0. 0821 0. 0809 0. 0791 0. 0787 0. 0765
SIC 0. 1254 0. 1234 0. 1222 0. 1231 0. 1198 0. 1195 0. 1173 0. 1154 0. 1178

观测值 1380 1380 1380 1380 1380 1380 1380 1380 1380

摇 摇 说明:*、**、***分别表示在 10% 、5% 、1% 的显著性水平下显著,括号内为渐进的 t 统计量。 下

表同。

劳动者生产率的空间外溢效应要比提升技术效率的空间外溢效应更加显著,主要原因

在于金融集聚在提升资源配置效率等方面表现的更加突出,金融集聚能够改善资本要

素与劳动力要素之间的配置效率,提升劳动的生产效率。 非常显著的空间外溢系数表

明空间外部性主要通过误差冲击的空间传递实现。 这说明金融的空间集聚确实通过

空间外部性对工业效率提升起到了重要作用。 由于金融服务较少受制于运输成本、信
息传输等限制,可以在更远距离上服务于经济发展。 金融服务对地理距离的弱敏感性
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摇 摇 表 3 金融空间集聚与技术效率的空间外溢效应实证结果

变量
空间面板 SEM 模型

模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 模型 6 模型 7 模型 8 模型 9

caps 0. 0234***

(2. 641)
0. 0241***

(2. 717)
0. 0241***

(2. 754)
0. 0256**

(1. 869)
0. 0225**

(2. 507)
0. 0275**

(2. 563)
0. 0310**

(2. 342)
0. 0289**

(2. 459)
0. 0388***

(2. 785)

人力资本
0. 0083***

(7. 297)
0. 0058***

(4. 916)
0. 0039***

(2. 980)
0. 0041***

(3. 202)
0. 0038**

(2. 346)
0. 0051**

(2. 237)
0. 0021**

(2. 658)
0. 0037***

(2. 751)

FDI 0. 3780***

(8. 395)
0. 3470***

(7. 545)
0. 3228***

(6. 998)
0. 3312***

(6. 034)
0. 2546***

(5. 215)
0. 3076***

(4. 373)
0. 3300***

(6. 547)

交通运输
0. 0001***

(3. 507)
0. 0001***

(2. 743)
0. 0001**

(2. 211)
0. 0001**

(2. 004)
0. 0001*

(1. 542)
0. 0001**

(2. 098)

信息化
0. 0001***

(4. 138)
0. 0001***

(2. 986)
0. 0001***

(5. 021)
0. 0001***

(3. 136)
0. 0001***

(5. 074)

研发要素
0. 0126***

(2. 754)
0. 0112**

(2. 562)
0. 0089**

(1. 987)
0. 0117**

(2. 034)

产业集聚度
0. 0765***

(2. 892)
0. 0873***

(3. 885)
0. 0924***

(4. 612)

经济发达程度
0. 0072***

(3. 431)
0. 0088***

(5. 654)

caps·int 0. 1272***

(5. 632)

姿 0. 5060***

(15. 629)
0. 4690***

(13. 437)
0. 3840***

(9. 414)
0. 3580***

(8. 401)
0. 3370***

(7. 642)
0. 3243**

(5. 657)
0. 3117***

(4. 651)
0. 3099***

(5. 632)
0. 3077***

(6. 741)
调整后的 R2 0. 8077 0. 8035 0. 7732 0. 7607 0. 7539 0. 7943 0. 8091 0. 7721 0. 7743
Log-Likelihood 455. 89 481. 53 512. 67 518. 39 526. 59 546. 67 574. 21 583. 67 591. 35

AIC 0. 1232 0. 1201 0. 1130 0. 1098 0. 0987 0. 0901 0. 0891 0. 0876 0. 0860
SIC 0. 1451 0. 1411 0. 1372 0. 1320 0. 1289 0. 1265 0. 1225 0. 1190 0. 1187

观测值 1380 1380 1380 1380 1380 1380 1380 1380 1380

导致了金融服务的区域边界可以在一定程度上摆脱地理距离的束缚,并且随着信息技

术的不断发展,信息获取的成本越来越低,导致金融服务对地理距离越来越不敏感。
此外,交通体系的不断完善,标准化信息水平的不断提升都能够有效地促进金融部门

提供远距离服务。 而就中国目前金融机构的分布情况来看,大部分总部级别金融机构

都分布在直辖市或者省会城市,而经济发达的城市金融机构分布也较为集中,这一方

面源于直辖市和省会城市在获取信息的便捷性和低成本性上具有明显优势,并且这些

大城市具有较多的高层次人才,可以满足金融机构的人才需求;另一方面是源于中国

行政体系的划分,金融机构在选取区域总部的时候要考虑行政区域的划分因素,而且
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要选择贴近“行政资源冶,以此获取更大的行政支持。 这样由于“积累循环因果关系冶
(缪尔达尔,1957,中译本)形成的金融集聚也迫使金融机构不得不摆脱本地服务市场

规模的限制,逐步寻求向周边企业提供金融服务。 我们看到金融集聚对工业效率提升

的影响较为明显,如果以劳动生产率作为工业生产效率的衡量指标,金融集聚对工业

效率的影响系数达到了 0. 0926,技术效率则为 0. 0388,且都通过了 1%的显著性检验,
这也验证了前文的理论分析,金融集聚可以显著提升工业的生产效率。 金融集聚可以

通过缓解工业企业的信贷约束,鼓励企业加强创新,提升企业资源配置效率,利用网络

经济的外部性等途径提升工业的生产效率。 人力资本对于工业生产效率的提升也得

到了验证,分别通过了 5%和 1%的显著性检验。 但是我们看到以劳动生产率为衡量

标准的模型中,FDI 对于工业效率提升的影响并没有通过显著性检验,而以技术效率

为衡量标准的模型中,FDI 的系数通过了 1%的显著性检验,这说明 FDI 对于劳动生产

率的影响不确定,而对于技术效率影响为正,FDI 对于中国工业的技术效率和管理效

率具有较为明显的外溢效应,这也与大部分研究 FDI 技术外溢的结论相一致。 交通运

输的发达性还是在一定程度上影响了工业效率的提升,表现在系数为正且分别通过了

10%和 5%的显著性检验。 信息化水平的提升对工业效率提升具有显著影响,一方面

信息化水平自身能够提升工业效率,另一方面信息化水平可以通过集聚金融服务业间

接提升工业效率。 研发要素对于工业效率提升的作用也得到了验证。 此外,产业集聚

与地方的经济发展水平也对工业效率有明显的正影响。
摇 摇 (四)稳定性检验

为了进一步验证金融集聚对工业生产率提升的空间外溢效应理论,我们采用长三

角地区的地级市数据淤进行了进一步分析,主要原因在于长三角地区作为中国最发达

的区域之一,是国内主要的金融业和工业聚集区,而且城市数量较多,地理距离相对较

近,更能体现金融集聚对工业生产率提升的空间外溢效应。 长三角地区金融集聚对工

业效率提升的空间外溢效应的检验结果如表 4 和表 5 所示。
表 4 和表 5 的检验结果进一步验证了金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应,

且空间外溢系数达到了 0. 970 和 0. 598,高于全国城市层面的结果,而且调整后的 R2

也高于全国城市层面的结果。 从变量系数来看,长三角地区的金融集聚更加明显地提

升了工业效率,表现为系数高于全国城市层面的结果,且通过了 1% 的显著性检验。
人力资本对于工业效率提升有影响显著,但是交通运输对以劳动生产率来度量的工业
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效率的影响变得不再显著,可能的原因是长三角地区的交通较为发达,并没有表现出

太多的差异性,但是交通运输对以技术效率来衡量的工业效率的影响还是呈现较为明

显的正效应。 同时,信息化水平对工业效率的影响更多的是通过加强金融集聚度来间

接体现。 从表 4 和表 5 还可以看出,长三角地区金融集聚对工业效率影响的检验结果

要比全国的数据大,其主要原因在于:作为中国城市群最为集中的区域,长三角区域内

城市之间地理距离相对较近,经济联系更为密切,而且城市整体发展水平差距相对较

小,金融集聚对于工业效率提升的空间溢出效应更加明显,从而造成了长三角地区的

检验结果更加显著。 这意味着城市之间联系越密切,整体经济发展水平越高,金融集

聚对工业效率提升的作用和空间外溢效应也就越大。

表 4 长三角地区金融空间集聚与工业劳动生产率的空间外溢效应检验结果

变量
空间面板 SEM 模型

模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 模型 6 模型 7 模型 8 模型 9

caps 0. 1442***

(3. 697)
0. 1389***

(3. 733)
0. 1415***

(3. 804)
0. 1417***

(3. 813)
0. 1400***

(3. 694)
0. 1417***

(3. 561)
0. 1410**

(3. 340)
0. 1489**

(2. 411)
0. 1379***

(2. 980)

人力资本
0. 0047***

(4. 668)
0. 0041***

(3. 652)
0. 0041***

(3. 680)
0. 0041***

(3. 639)
0. 0054***

(2. 897)
0. 0051**

(2. 210)
0. 0044**

(2. 058)
0. 0047**

(2. 001)

FDI 0. 1910
(1. 207)

0. 1855
(0. 997)

0. 1889
(1. 011)

0. 1890
(0. 902)

0. 1998
(1. 215)

0. 1876
(1. 370)

0. 1689
(1. 540)

交通运输
-0. 0001
(-0. 807)

-0. 0001
(-0. 835)

-0. 0001
(-1. 211)

-0. 0001
(-1. 065)

-0. 0001
(-0. 670)

-0. 0001
(-0. 990)

信息化
0. 0001
(0. 218)

0. 0001
(0. 945)

0. 0001
(0. 768)

0. 0001
(0. 731)

0. 0001
(0. 074)

研发要素
0. 0263**

(2. 562)
0. 0239**

(2. 684)
0. 0209***

(3. 090)
0. 0259**

(3. 789)

产业集聚度
0. 1012***

(4. 801)
0. 1170***

(4. 880)
0. 1353***

(4. 980)

经济发达程度
0. 0107***

(2. 769)
0. 0117***

(2. 690)

caps·int 0. 0412***

(3. 098)

姿 0. 963***

(169. 03)
0. 964***

(173. 86)
0. 963***

(174. 03)
0. 964***

(173. 86)
0. 964***

(174. 03)
0. 964**

(5. 657)
0. 959***

(4. 651)
0. 966***

(5. 632)
0. 970***

(6. 741)
调整后的 R2 0. 9886 0. 9896 0. 9896 0. 9895 0. 9895 0. 9910 0. 9670 0. 9722 0. 9740

一般来讲,较高的金融集聚程度及信息化程度会提升该地区的工业效率,但工业

效率的提升会带来企业金融服务需求与信息化服务需求的上升,从而带来金融集聚与
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表 5 长三角地区金融空间集聚与工业技术效率的空间外溢效应检验结果

变量
空间面板 SEM 模型

模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 模型 6 模型 7 模型 8 模型 9

caps 0. 0462***

(2. 416)
0. 0480***

(2. 581)
0. 0510***

(2. 130)
0. 0689***

(2. 613)
0. 0455***

(2. 672)
0. 0532***

(2. 890)
0. 0567**

(2. 322)
0. 0489**

(3. 090)
0. 0674***

(4. 104)

人力资本
0. 0092***

(6. 370)
0. 0062***

(4. 315)
0. 0038***

(2. 691)
0. 0042***

(2. 919)
0. 0071***

(2. 891)
0. 0101**

(2. 130)
0. 0078**

(2. 098)
0. 0059***

(2. 901)

FDI 0. 7016***

(8. 052)
0. 5579***

(6. 381)
0. 5824***

(6. 814)
0. 6901***

(8. 009)
0. 4578***

(3. 265)
0. 4176***

(4. 309)
0. 5634***

(3. 548)

交通运输
0. 0001***

(5. 028)
0. 0001***

(2. 985)
0. 0001***

(2. 934)
0. 0001**

(2. 653)
0. 0001*

(1. 849)
0. 0001**

(2. 0989)

信息化
0. 0001***

(3. 059)
0. 0001**

(2. 098)
0. 0001***

(3. 020)
0. 0001**

(2. 236)
0. 0001**

(2. 075)

研发要素
0. 0145***

(2. 983)
0. 0112***

(3. 981)
0. 0121***

(3. 972)
0. 0131**

(2. 956)

产业集聚度
0. 1098***

(3. 112)
0. 0984***

(3. 098)
0. 1105***

(3. 542)

经济发达程度
0. 0110**

(2. 474)
0. 0102***

(3. 643)

caps·int 0. 3017***

(4. 342)

姿 0. 648***

(11. 801)
0. 660***

(12. 457)
0. 498***

(6. 275)
0. 500***

(6. 327)
0. 458***

(5. 323)
0. 572**

(5. 660)
0. 542***

(8. 754)
0. 609***

(10. 655)
0. 598***

(7. 786)
调整后的 R2 0. 8715 0. 8455 0. 8393 0. 8746 0. 8684 0. 8346 0. 8863 0. 8438 0. 8873

信息化程度的上升,这有可能产生内生性问题。 为了进一步检验模型得出结论的稳健

性,我们采用动态空间模型的方法来克服可能存在的内生性问题。 现有研究在处理内

生性问题时普遍采用了动态空间面板模型,对动态空间面板模型的估计大致分为两

类:一类是在进行估计之前将空间相关性剔除,然后使用传统的面板估计技术。 剔除

数据空间相关性的主要方法有 Griffith 法(Griffith,2000)和 Getis 法(Getis 与 Griffth,
2002)。 另一类是对传统 ML 估计方法进行改良。 Elhorst(2005)借鉴非空间动态面板

模型的估计思想,提出用无条件 ML 方法(Unconditional Maxi-mum Likelihood Estima鄄
tion)估计动态空间面板模型。 首先,用一阶差分消除固定效应,然后考虑用每个空间

单元一阶差分观测值密度函数的乘积建立一阶差分模型的无条件极大似然函数。
Hsiao 等(2002)证明运用这种方法相对 GMM 估计更加渐进有效。 鉴于此,本文借鉴

Elhorst(2005)的研究,采用无条件极大似然法对模型进行估计,从而在一定程度上解

决内生性问题。 具体方法限于篇幅本文在此不再介绍。 对于解释变量的不同假设,可
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采用不同的估计方法,常用的有 BS 逼近和 NB 逼近,本文选择 NB 逼近方法(Nerlove
和 Balestra,1996;Nerlove,2000)。 全国数据的动态空间面板模型的估计结果见表 6。

表 6 动态空间模型下的金融集聚与工业效率提升的空间外溢实证结果

劳动生产率 技术效率

系数 T 值 系数 T 值

ALP(-1) 0. 1485** 2. 43 / /
TE(-1) / / 0. 1933*** 2. 85
caps 0. 1411** 2. 41 0. 0795* 1. 94

人力资本 0. 0032** 2. 28 0. 0058** 2. 33
FDI 0. 0812 0. 61 0. 1530*** 2. 58

交通运输 0. 0001*** 3. 99 -0. 0003 -0. 25
信息化 0. 0001 0. 74 0. 0001*** 4. 43

研发要素 0. 0121* 1. 74 0. 0217** 2. 12
产业集聚度 0. 0321*** 3. 74 0. 0568*** 3. 66

经济发达程度 0. 0101*** 4. 82 0. 0110*** 3. 97
caps·int 0. 0059*** 2. 63 0. 1427*** 4. 6

姿 0. 8403*** 42. 82 0. 5797*** 43. 98
调整后的 R2 0. 6627 0. 6407
Log-Likelihood 377. 04 152. 32

Sigma2 0. 621 0. 4603

表 6 的结果显示,在采用动态空间面板模型估计的情况下,金融集聚与工业效率

提升也存在较为稳定的正向关系,空间外溢效应也相当显著。 同时,我们看到其他控

制变量与静态空间面板模型的结果没有发生太大变化,基本上所有系数都表现较为稳

定。 这说明可以采用静态空间面板模型的检验结果作为本文的分析基础。 有关动态

空间面板的检验结果在此不再详细讨论。
(五)随地理距离递减的空间外溢效应

为进一步验证金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应会随地理距离递减的假

设,本文采用了(4)式的空间权重矩阵利用空间面板 SEM 模型进行连续回归,我们采

用 DEA 计算的技术效率测度工业效率。 距离阈值将 60 公里设定为城市之间的最短

距离,每 20 公里做一次回归,一直到 800 公里。 将不同距离阈值情况下回归得到的空

间外溢系数及其 t 值记录下来。 考虑到距离阈值超出 800 公里以后,金融集聚对工业

效率的促进作用开始更多地受到省域边界的影响,而且空间外溢系数受异常值影响出
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现较多的噪声,因此本文仅采纳 800 公里以内的结果。 回归得到的 t 值显示,空间外

溢系数在我们考虑的区间内高度显著,显著程度都在 1% 以上,表明回归得到的空间

外溢系数是可信的,其与相应的距离阈值的曲线关系见图 5。

图 5摇 空间外溢系数和地理距离的关系

摇 摇 从图 5 可以看出,
空间外溢系数的变化

可以分为三个区间,
第一个区间为 300 公

里以内,当空间距离

在 300 公里以内时,空
间外溢系数还停留在

0. 25 ~ 0. 30 的区间

内,而超过 300 公里

时,空间外溢系数开始逐渐降低,这一段为空间外溢密集区域。 第二个区间为 300 公

里到 500 公里,这个区间的空间外溢系数开始出现较为明显的下降趋势,空间外溢系

数在 0. 1 左右。 第三个区间为超过 500 公里,此时空间外溢系数出现了更为明显的下

降,维持在 0. 05 左右。

五摇 主要结论与政策启示

金融集聚在一些中心城市已经成为经济发展过程中非常明显的现象。 金融集聚

与发展对于生产率提升的作用也得到了学术界的一致认可。 本文从金融集聚的机制

出发,针对以往研究存在的不足,分析了金融集聚对工业生产效率提升的空间外溢效

应产生的原理和机制,认为金融集聚对于生产率提高的空间外溢效应存在一定的区域

边界,并提出随地理距离递减的空间外溢效应假说:金融集聚对工业生产率的空间外

溢效应将随着地理距离的增加而出现衰减,空间外溢效应与地理距离负相关。 在理论

分析的基础上,本文利用全国 230 个城市和长三角地区城市的数据,以地理距离作为

空间权重矩阵,以劳动生产率和 DEA 方法测度的技术效率为工业效率的衡量指标,采
用空间计量模型分析了金融集聚对工业生产率提升的空间外溢效应,并检验了随地理

距离递减的空间外溢效应假说。 结果表明,金融空间集聚与工业生产效率提升的空间

外溢效应较为明显,以劳动生产率为工业效率衡量指标的全国城市层面的空间外溢系

数达到了 0. 925,长三角地区城市层面的空间外溢系数更是达到了 0. 970。 以技术效
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率为工业效率衡量指标的全国城市层面的空间外溢系数达到了 0. 3077,长三角地区

城市层面的空间外溢系数更是达到了 0. 598。 同时人力资本、交通运输发达水平和信

息化水平对于工业生产率的提升具有明显正影响,而且信息化水平可以通过集聚金融

服务业间接提升工业效率。 金融空间集聚对于工业生产效率提升的空间外溢效应随

地理距离的增加而出现衰减,在 300 公里以内为空间外溢的密集区域,而超过 500 公

里后则出现了较为明显的衰减。
结合本文的机制与经验分析,中国在金融业集聚和发挥金融业对工业生产支持上

应该注意以下几个方面:首先,加强金融业在中心城市上的集聚,发挥金融集聚的信息

共享机制,通过降低交易成本提升工业效率。 政府可以以地理位置为主要依据形成多

个金融集群,发挥金融集聚的外部性作用。 但是,金融资源作为正常商品还受到边际

效应递减规律影响,所以各级政府应该把握金融集聚的度,既要发挥金融集聚外部性

的作用,又要防止过度竞争造成的效率损失。 其次,消除金融要素流动的体制性障碍,
通过金融要素的流动,引领经济资源在不同集群间流转,促进产业结构升级,优化自然

资源配置。 本文研究结果表明了金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应在一定程

度上受到了省界的阻碍,所以区域间金融的合作要消除由于行政区划导致的地区割据

局面,真正形成区域经济的一体化局面。 一方面中央政府从制度层面解决地区割据局

面;另一方面各地方政府之间加强交流合作,出台一些双边或多边协议,通过市场化机

制和利益补偿机制,达成双赢格局。 最后,加强信息化水平建设,尤其是金融信息化水

平,让更多的“非标准化信息冶变为“标准化信息冶,进而提高空间外溢衰减的地理距

离,让金融集聚对工业效率提升的空间外溢效应在更远的距离上得以发挥。
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