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　 　 [摘　 要] 　 银行集中度与经济增长具有密切的关系ꎮ 基于我国 １９８９－２０１６ 年的时间序列数

据实证分析了两者之间的关系ꎮ 研究结果表明ꎬ经济增长是银行集中度的原因ꎬ经济发展水平越

高ꎬ银行集中度越低ꎮ 经济增长的冲击对银行集中度变化的贡献度稳定在 ２０.１％左右ꎮ 经济增长

的冲击对贷款总量变化的贡献度稳定在 ７４.６％左右ꎮ 另一方面ꎬ银行集中度的降低即银行业竞争

程度的提高未能促进经济增长ꎬ这可能与我国的储蓄投资传导渠道不畅、国有企业比重比较大效

率较低以及长期存在利率管制等因素有关ꎮ
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一、引言与文献综述

改革开放以来ꎬ我国银行业结构发生了巨大的转变ꎬ从仅有中国人民银行一家银行机构ꎬ
发展到众多的商业银行参与竞争的局面ꎮ 在经济全球化和金融自由化迅速发展的今天ꎬ如何

调整与优化银行业结构ꎬ促进银行业经营效率以适应经济发展的需要成为我国经济成功转型

所必须要探究的课题ꎮ
经济学者们普遍认为ꎬ银行业集中度会对经济增长产生重要的影响ꎬ但对于二者的关系学

者们有不同的看法ꎮ 局部均衡理论的代表人物认为:银行结构越垄断越有利于经济增长ꎮ 他

们认为银行集中度越高ꎬ越有利于克服由于信息不对称引起的逆向选择和道德风险的问题ꎬ促
进市场效率提高ꎬ由此促进经济增长ꎬ而且垄断的银行结构也有利于避免由于过度竞争引起的

金融业不稳定性的问题ꎮ 比如 Ｃａｍｉｎａｌ 和 Ｍａｔｕｔｅｓ(１９９７) [１] 认为银行业如果过度竞争会危机

银行业体系的债务清偿能力ꎮ Ｓｈａｆｆｅｒ(１９９８) [２]也认为只有垄断的银行业结构才能甄别不同高

低质量的企业ꎬ从而减少由于信息不对称引起的逆向选择和道德风险的问题ꎬ提高银行贷款质

量ꎬ促进经济增长ꎮ 而坚持一般均衡理论模型的学者却否定局部均衡理论的观点ꎮ 他们的理

由有:一是银行垄断会阻止利率下降ꎮ Ｐａｇａｎｏ(１９９３) [３]认为银行业垄断会减少企业的可贷资

金数量ꎬ阻止利率下降ꎬ抑制经济增长ꎮ 二是银行业垄断减少了企业可贷资金数量ꎮ Ｃｅｔｏｒｅｌｉ
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和 Ｇａｍｂｅｒａ(２００１) [４]认为银行业集中度会影响企业的可贷资金数量ꎬ从而影响经济增长ꎮ 三

是银行业垄断会造成严重的信贷配给ꎮ Ｇｕｚｍａｎ(２０００) [５] 通过构建一个两期的迭代一般均衡

模型分析了高的银行集中度以及信贷配给问题对于经济增长的影响ꎬ认为银行业垄断会使得

资本积累减少ꎬ从而更加容易导致信贷配给问题ꎬ从而得出高的银行集中度不利于经济增长的

结论ꎮ Ｐａｏｌｏ Ｃｏｃｃｏｒｅｓｅ(２００８) [６]利用意大利 １９９１－２００１ 年的数据实证检验了银行业集中度与

经济增长之间的关系ꎬ实证表明在短期银行集中度是经济增长的格兰杰原因ꎬ但在长期经济增

长是银行集中度的格兰杰原因ꎮ
我国的一些学者从实证分析的角度研究了银行业集中度与经济增长之间的关系ꎮ 张鹏、

薛志宏、黄诗琪等(２０１２) [７] 基于我国 ２８ 个省份 １９９２－２００４ 年的相关数据ꎬ认为在中国现阶

段ꎬ银行集中度的降低有利于经济增长ꎮ 张思成、刘贯春(２０１６) [８] 基于中国在内的 ９６ 个国家

２００４－２０１２ 年的数据利用格兰杰因果关系检验了金融结构与经济增长之间的关系ꎬ认为金融

结构是经济增长的单向格兰杰原因ꎬ金融结构的经济增长效应显著为正ꎮ 曲昭光、范磊

(２０１６) [９]采用省级面板数据进行的研究发现ꎬ我国区域银行业集中度提高会对区域金融稳定

产生负面影响ꎬ因此不利于区域经济增长ꎮ
也有一些学者认为对于银行业结构对于经济增长的影响不应一概而论ꎬ应具体问题具体

分析ꎬ不同的银行业市场结构对于不同的经济发展阶段、不同的经济区域以及不同类型的企业

的影响是不同的ꎮ 比如林毅夫、姜烨(２００６) [１０]认为银行业市场结构如果与经济增长相适应会

促进经济发展ꎬ反之会阻碍经济发展ꎮ 同时指出大企业所占份额大的地区ꎬ银行集中度高有利

于经济增长ꎬ而非国有的中小企业所占份额比较大的地区ꎬ银行业越竞争越有利于经济增长ꎮ
杨国辉、孙霞(２００８) [１１]利用我国东中西部六个省市从 １９９４ 年至 ２００４ 年的数据对于银行业结

构与经济发展的关系进行了实证研究ꎬ研究结果认为ꎬ竞争性的银行业结构适应于经济发展的

初期ꎬ而到了经济比较发达的阶段ꎬ银行集中度越高越有利于经济的发展ꎮ 张健华、王鹏、冯根

福(２０１６) [１２]的研究发现ꎬ我国银行业集中度下降未能显著提高全要素生产率和长期经济增长

率ꎬ即两者之间的负向关系在多数情况下并不显著ꎮ 曾国安、 马宇佳(２０１７) [１３] 运用 ＧＭＭ 方

法分析了我国区域金融结构与经济增长之间的相关关系ꎮ 他们的估计结果表明ꎬ东部地区的

直接融资比例越高、银行集中度越低ꎬ则越能促进经济增长ꎻ西部地区这种关系则不显著ꎻ中部

地区则反映出间接融资和高银行集中度的正面作用ꎮ 这主要是因为中部地区和西部地区直接

融资和中小金融机构发展过慢所引起的ꎮ
在我国有关银行集中度与经济增长的关系研究方面ꎬ大多侧重于面板数据的实证研究ꎬ侧

重于相关性研究ꎬ而忽略了探究两者是否具有长期稳定的关系以及两者的短期波动状态ꎮ 而

且大多数研究都集中在把银行集中度看作是一个外生变量分析其对经济增长的影响ꎬ而忽视

了从整个经济长期发展的角度分析经济增长对银行集中度的影响ꎮ 在银行集中度与经济增长

的关系上还没有一个统一的定论ꎬ其原因在于所使用的计量方法和理论模型以及所采取的样

本数据的不同ꎮ
二、理论模型

本文的重点在于考察银行集中度与经济增长之间的关系ꎬ因此我们拟采用本文将采用格
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兰杰因果检验模型进行分析ꎮ 这一检验方法考察 Ｙ 是否由 Ｘ 引起的问题ꎬ主要是看当期的 Ｙ
能够在多大程度上被过去时期的 Ｘ 所解释ꎬ加入 Ｘ 的滞后值之后是否使得解释程度提高ꎬ如
果是的话ꎬ就可以说 Ｙ 是由 Ｘ 格兰杰引起的ꎮ 建立以下方程:

Ｙｔ ＝∑
ｍ

ｉ ＝ １
α ｉＸｔ－ｉ＋∑

ｍ

ｉ ＝ １
β ｉＹｔ－ｉ＋μ１ｔ

Ｘｔ ＝∑
ｍ

ｉ ＝ １
λｉＹｔ－ｉ＋∑

ｍ

ｉ ＝ １
δｉＸｔ－ｉ＋μ２ｔ

若 α 和 λ 整体都为零ꎬ则 Ｘ 与 Ｙ 之间不存在影响ꎻ若 α 和 λ 整体不为零ꎬ则 Ｘ 与 Ｙ 之间

相互影响ꎻ若 α 整体为零ꎬλ 整体不为零ꎬ则 Ｙ 是 Ｘ 的格兰杰原因ꎻ若 λ 整体为零ꎬα 整体不为

零ꎬ则 Ｘ 是 Ｙ 的格兰杰原因ꎮ
三、指标的选取、数据的采集以及变量的描述性分析

(一)指标的选取

１.经济增长指标

本文将采取实际 ＧＤＰ 作为衡量经济增长的指标ꎮ 计算实际 ＧＤＰ 本文将选择 １９８９ 年为

基期ꎬ用去年实际 ＧＤＰ 乘以本年 ＧＤＰ 指数ꎮ 经济增长指标记为变量 ｌｎｇｄｐꎮ
２.银行集中度的指标

市场集中度指的是某一行业内前 ｎ 家最大的企业所占市场份额的总和ꎮ 反映市场集中度

的指标一般有两个:ｎ 企业集中度系数 ＣＲｎ 指标和赫芬达尔—赫希曼指数(ＨＩ 指数)ꎬ考虑到

数据的可得性ꎬ本文采取 ＣＲｎ 指数来测算市场集中度ꎮ ＣＲｎ 指 ｎ 家最大企业累计的市场份

额ꎮ 用公式表示为:ＣＲｎ＝∑
Ｎ

ｉ＝ １
Ｓｉꎬ其中 Ｎ 代表某一行业内企业总数量ꎬＳｉ 代表第 ｉ 家所占的市场

份额ꎮ ＣＲｎ 指数越大ꎬ表明市场集中度越高ꎬ市场越趋于垄断ꎮ 一般理论认为ꎬＣＲｎ<４０％为低

集中度ꎻ４０％<ＣＲｎ<６０％ꎬ为中集中度ꎻ６０％<ＣＲｎ<８０％ꎬ为较高集中度ꎬ ＣＲｎ>８０％ꎬ为高集中

度ꎮ
在本文中将选择四大国有银行即中国银行、中国建设银行、中国农业银行以及中国工商银

行作为银行业中前四家最大的企业ꎬ考虑他们在贷款方面所反映的集中度ꎮ 把四大国有银行

在贷款方面的集中度作为衡量银行集中度的指标ꎬ并记为变量 ｌｏａｎｃｒ４ꎮ
在本文中之所以选取贷款方面的集中度ꎬ而没有选取资产方面的集中度ꎬ原因一是考虑到

数据的可得性ꎬ二是贷款业务是银行的主要业务之一ꎬ能较好地代表银行集中度ꎬ三是在资产

数据中三大政策性银行资产很大ꎬ但是它们并不参与市场竞争ꎬ如果选取资产数据ꎬ会导致计

算出的银行集中度失真ꎮ
３.控制变量指标

从理论上来说ꎬ银行贷款会影响经济增长ꎬ因此本文将金融机构贷款总量作为控制变量指

标ꎬ并对其进行对数处理ꎬ贷款总量指标记为变量 ｌｎｌｏａｎꎮ
(二) 数据采集与变量的描述性分析

本文搜集了从 １９８９ 年到 ２０１６ 年的数据来分析ꎬ全部数据来源于«中国统计年鉴» «中国

金融年鉴»、国泰安 ＣＳＭＡＲ 系列研究数据库以及中国人民银行官网等ꎮ
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　 表 １ 变量的描述性统计

变量 含义 均值 最大值 最小值 标准差 样本量

ｌｏａｎｃｒ４ 贷款所反映的银行集中度 ０.５７２１０８ ０.８２８５７４ ０.３５１７７５ ０.１３９６６７ ２８
ｇｄｐ 国内生产总值 ８０１７０.６６ ２１１２８１.３ １６９９２.３２ ５８０６２.０１ ２８
ｌｏａｎ 金融机构贷款总量 ２９２５５４.１ １１２０５５２. １４３６０.１０ ３２３７９５.５ ２８

图 １　 银行集中度的变化
图 ２　 实际 ＧＤＰ 的变化

图 ３　 实际 ＧＤＰ 增长率的变化 图 ４　 贷款总量的变化

图 ５　 贷款总量增长率的变化

从上述数据和图表中可以看出ꎬ银行业集

中度波动比较大ꎮ １９９３ 年之前银行集中度相当

高ꎬ说明我国银行业的垄断性很强ꎮ 但随着

１９９２ 年十四大正式确立“我国经济体制改革的

目标是建立社会主义市场经济体制”ꎬ经济金融

体制改革步伐明显加快ꎬ设立了一些股份制商

业银行ꎬ市场竞争有所增强ꎬ贷款反映的银行集

中度从 １９９３ 年的 ０.７６ 大幅下降到 １９９４ 年的 ０.
６６ꎮ １９９５ 年和 １９９６ 年更是急剧下降到 ０.４８ 和

０.４７ꎮ 这既有市场竞争不断增强的原因ꎬ也是由

于农村信用社从中国农业银行独立出来从而导致四大行市场份额有所下降ꎮ 但 １９９７ 年银行

业的集中度又快速上升到 ０.６１ꎮ 这主要是因为 １９９７ 年发生了东南亚金融危机ꎬ我国银行业收
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到较大冲击ꎮ 在这种情况下ꎬ居民和企业对国家背景的四大银行信任度增强ꎬ由此导致银行业

的集中度大幅上攀升[１４]ꎮ 总的来说我国银行业的集中度处于下降趋势ꎬ贷款反映的银行集中

度从 １９８９ 年的 ８２.８６％下降到 ２０１６ 年的 ３５.１８％ꎮ 这说明随着我国金融体制改革的推进ꎬ银行

业的竞争性在不断增强ꎮ
实际人均 ＧＤＰ 从 １９８９ 年的 １６９９２.３１９ 亿元上升到 ２０１６ 年的 ２１１２８１.３ 亿元ꎬ增长了 １２.４３

倍ꎬ１９９１ 年以来实际 ＧＤＰ 增长率也一直保持 ７％以上ꎬ近一半年份实际 ＧＤＰ 增长率超过了

１０％ꎬ可见经济增长速度之快ꎮ
贷款总量也一直呈上升趋势ꎬ从 １９８９ 年的 １４３６０.１ 亿元上升到 ２０１６ 年的 １１２０５５１.７９ 亿

元ꎬ贷款总量增长率大部分年份保持在 １０％甚至 １５％以上ꎮ ２００９ 年增长最快ꎬ为 ３２.９８％ꎬ原
因在于 ２００８ 年底政府出台四万亿经济刺激计划ꎬ使得贷款总量迅速增加ꎮ

从上述分析可知ꎬ银行集中度大体呈下降趋势ꎬ而 ＧＤＰ 一直在增长ꎮ 这不禁让我们想到:
是银行集中度的下降会促进经济增长? 还是经济增长会加速银行集中度的下降? 两者是否存

在一定的因果联系?
四、实证分析

本文采取格兰杰因果关系检验ꎬ一个完整的格兰杰因果关系检验应该首先检验数据的平

稳性以及变量间的协整性关系ꎮ 只有在时间序列变量平稳以及变量之间存在长期均衡关系的

情况下才能进行格兰杰因果关系的检验ꎮ
(一)平稳性检验

从上述描述中可知ꎬ银行集中度变量和实际 ＧＤＰ 变量都有随时间变动的趋势ꎬ两者可能

会存在伪回归的问题ꎬ即两者的相关性可能仅仅是因为两者同时随时间有着向上或者向下变

动的趋势ꎬ实际上可能两者并没有联系ꎮ 为了解决可能存在的伪回归的问题需要对变量进行

平稳性检验ꎮ 本文使用 ＡＤＦ 检验ꎮ ＡＤＦ 检验的原假设为:至少存在一个单位根ꎻ备选假设:序
列不存在单位根ꎮ 通过软件 Ｅｖｉｅｗｓ７.０ 可得平稳性检验结果如下:
　 表 ２ 平稳性检验结果

变量 检验形式(ｃꎬｔꎬｎ) ＡＤＦ 检验统计量 ＡＤＦ ５％临界值 Ｐ 值 检验结果 单整阶数

ｌｏａｎｃｒ４ (ｃꎬ０ꎬ６) －１.５５１８９８ －２.９９８０６４ ０.４９０１ 非平稳 ０
ｌｎｇｄｐ (ｃꎬｔꎬ６) －３.１４２１６５ －３.６２２０３３ ０.１２０５ 非平稳 ０
ｌｎｌｏａｎ (ｃꎬｔꎬ６) －２.７４９６３０ －３.５９５０２６ ０.２２６７ 非平稳 ０

ｄ( ｌｏａｎｃｒ４) (０ꎬ０ꎬ６) －３.７２９５９４ －１.９５５０２０ ０.０００６ 平稳 １
ｄ( ｌｎｇｄｐ) (ｃꎬ０ꎬ６) －３.３５６４８５ －２.９８１０３８ ０.０２２４ 平稳 １
ｄ( ｌｎｌｏａｎ) (ｃꎬ０ꎬ６) －２.９８９４７７ －２.９８６２２５ ０.０４９６ 平稳 １

　 注:ｃ、ｔ、ｎ 分别表示是否带有常数项、是否带有时间趋势项以及滞后阶数ꎬ滞后阶数由 ＳＩＣ 准则来确定ꎬｄ( ｌｏａｎｃｒ４)、ｄ( ｌｎｇ￣
ｄｐ)、ｄ( ｌｎｌｏａｎ)分别表示变量的一阶差分ꎮ

从表中可以看出ꎬ在 ５％的显著性水平下ꎬ银行集中度、实际 ＧＤＰ、贷款总量的数据都不能

拒绝原假设ꎬ都是非平稳的ꎮ 做银行集中度、实际 ＧＤＰ 与贷款总量的一阶差分ꎬＡＤＦ 检验统计

量大于 ＡＤＦ ５％临界值ꎬ拒绝原假设ꎬ即银行集中度、实际 ＧＤＰ 与贷款总量的一阶差分在 ５％
的显著性水平下是平稳的ꎮ 即两个变量的单整阶数都是 １ꎬ ｌｏａｎｃｒ４ ~ Ｉ １( ) 、ｌｎｇｄｐ ~ Ｉ １( ) 、ｌｎｌｏａｎ
~ Ｉ １( ) 符合进一步做协整检验的要求ꎮ

(二)协整检验
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协整检验是检验两个变量之间是否存在着长期稳定的均衡关系ꎮ 虽然各个变量各自都是

非平稳的ꎬ但是他们的线性组合可能是平稳的ꎮ 如果变量之间的线性组合是平稳的ꎬ就可以说

变量之间存在着长期均衡关系ꎮ 做协整检验一般有两种方法:Ｅ－Ｇ 两步法与 Ｊｏｈａｎｓｅｎ 检验ꎮ
一般认为 Ｅ－Ｇ 两步法适合两个变量之间的协整关系检验ꎬ即在变量平稳的情况下ꎬ建立两变

量之间的回归ꎬ只要检验其残差是否平稳即可ꎬ如果残差平稳ꎬ则可以认为变量之间存在协整

关系ꎬ反之ꎬ变量之间不存在协整关系ꎮ 考虑到要进行多变量协整检验ꎬ本文采用 Ｊｏｈａｎｓｅｎ 检

验ꎬ因为这种方法被认为是目前进行多变量协整检验的较好的方法ꎮ
　 表 ３ Ｊｏｈａｎｓｅｎ 检验结果

原假设 特征根 Ｔｒａｃｅ 统计量 ５％临界值(Ｔｒａｃｅ) λ－ｍａｘ 统计量 ５％临界值(λ－ｍａｘ)
０ 个协整向量 ０.５４５４１８ ３８.３７０９３∗ ２９.７９７０７(０.００４１) ２１.４９７８∗ ２１.１３１６２(０.０４８６)

至少 １ 个协整向量 ０.４７５５０６ １７.８７３１３∗ １５.４９４７１(０.０２１５) １６.７７８３７∗ １４.２６４６０(０.０１９６)
至少 ２ 个协整向量 ０.０４１２３２ １.０９４７６２ ３.８４１４６６(０.２９５４) １.０９４７６２ ３.８４１４６６(０.２９５４)

　 注:∗表示在 ５％的水平下统计上显著ꎮ

　 　 检验结果显示ꎬ迹检验和最大特征根检验

都表明在 ５％的显著性水平下 ｌｎｇｄｐ、ｌｏａｎｃｒ４、
ｌｎｌｏａｎ 三个变量之间有两个协整向量ꎬ因此我

们可以认为实际国内生产总值、贷款所代表的

银行集中度、贷款总量之间有协整关系ꎮ 标准

化协整系数如下:

　 表 ４ 标准化协整系数

Ｌｏａｎｃｒ４ ｌｎｇｄｐ ｌｎｌｏａｎ
１.００００００ －０.１０８３７８ ０.１６０４７８

(０.３０３１８) (０.１８４５０)
　 注:本表由 Ｅｖｉｅｗｓ ７.０ 软件计算得出ꎬ括号内的数
是各系数的标准误差ꎮ

　 　 所以ꎬ协整方程为:Ｌｏａｎｃｒ４ ＝ －０.１０８３７８ｌｎｇｄｐ＋０.１６０４７８ｌｎｌｏａｎ
协整方程显示ꎬ长期来看ꎬ在加入贷款总量这一控制变量的情况下银行集中度与经济增长

之间存在负向相关关系ꎬ经济增长每增加 １％ꎬ贷款反映的银行集中度将下降 ０.１０８％ꎮ
(三)格兰杰因果关系检验

协整只是说明变量存在长期均衡的关系ꎬ至于银行业集中度与经济增长之间的因果关系

还需要用格兰杰检验进一步确定ꎮ 在进行格兰杰检验之前需要进行最优滞后阶数的确定ꎮ 首

先在 ｐｒｏｃ 下建立向量自回归模型(ＶＡＲ)ꎬ然后检测最优滞后阶数ꎮ 结果显示ꎬ当变量为 ｌｎｇ￣
ｄｐ、ｌｏａｎｃｒ４、ｌｎｌｏａｎ 时ꎬ最优滞后阶数为 ４ꎬ因此我们选择的滞后阶数为 ４ꎮ 在加入贷款总量这一

控制变量的情况下格兰杰因果关系如下:
　 表 ５ 格兰杰检验结果

原假设 Ｆ 统计量 Ｐ 值

ＬｏａｎＣＲ４ 不是 ＬｎＧＤＰ 的格兰杰原因 ０.７４４７８ ０.５７６４
ＬｎＧＤＰ 不是 ＬｏａｎＣＲ４ 的格兰杰原因 ６.３１２０７ ０.００３５

上述结果显示ꎬ当滞后期为 ４ 年时ꎬ当原假设为 ｌｏａｎｃｒ４ 不是 ｌｎｇｄｐ 的格兰杰原因时ꎬＰ 值

等于 ５７. ６％ꎬ在 ５％的显著性水平下接受原假设ꎬ即认为 ｌｏａｎｃｒ４ 不是 ｌｎｇｄｐ 的格兰杰原因ꎮ 但

是当原假设为 ｌｎｇｄｐ 不是 ｌｏａｎｃｒ４ 的格兰杰原因时ꎬＰ 值为 ０.３％ꎬ小于 ５％ꎬ在 ５％的显著性水平

下拒绝原假设ꎬ即认为 ｌｎｇｄｐ 是 ｌｏａｎｃｒ４ 的格兰杰原因ꎮ
综上所述ꎬ我们的实证分析结果表明银行集中度与经济增长有着单向的因果关系ꎬ即经济

增长是银行集中度的原因ꎬ但是银行集中度可能不是经济增长的原因ꎮ
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一方面ꎬ我国的经济增长降低了银行业的集中度ꎮ 这主要是由于以下几个方面的原因:一
是随着经济的发展ꎬ第二、三产业比重增大ꎬ更多的金融中介随之出现ꎬ导致银行业的集中度降

低ꎮ 二是随着经济发展ꎬ市场不断拓展ꎬ在复杂的市场环境下ꎬ人们更加注重风险的分散ꎮ 这

必然会导致更多金融机构的出现ꎬ银行业集中度下降ꎮ 三是随着经济发展ꎬ人们收入水平提

高ꎬ除了满足生活需要ꎬ还有一些闲余资金ꎬ越来越多的人对投资理财和资产管理产生需求ꎮ
银行为提高利益满足人们需要ꎬ业务不断多元化ꎬ服务水平不断提高ꎬ银行业竞争因此不断增

强ꎬ银行集中度不断下降ꎮ 四是随着经济发展人们收入水平提高ꎬ越来越多的人有能力支付低

收入阶段无力支付的金融中介成本ꎬ交易数量增多ꎬ促进了金融市场发展和金融业的竞争ꎬ银
行业集中度由此降低[１５]ꎮ

另一方面ꎬ从理论上来说银行业集中度应该与经济增长呈反向关系ꎮ 这是因为ꎬ银行业集

中度的降低意味着银行业竞争性的增强ꎬ由此会促进储蓄率的提高ꎮ 但这一传导机制作用的

发挥基于两个条件:一是银行业具有较高的资金配置效率ꎬ储蓄能够有效地转化为投资ꎻ二是

企业具有较高的投资效率ꎮ 首先ꎬ我们的实证分析表明储蓄率和投资率并没有长期的协整关

系①ꎮ 这说明储蓄向投资转化的渠道并不顺畅ꎬ大量的银行资金脱实入虚也似乎证明了这一

点ꎮ 其次ꎬ我国长期实行利率管制ꎬ金融市场发展相对滞后ꎬ银行业资金的配置效率比较低下ꎮ
再次ꎬ我国国有企业在经济中仍占较大比重ꎬ银行信贷资金的 ６０％投向了国有企业ꎬ统计数据

表明国有企业的投资效率较低ꎮ 因此我国银行集中度对经济增长的传导效率比较低下ꎬ这也

就解释了为何银行集中度不是经济增长的格兰杰原因ꎮ
(四)脉冲响应函数

上述结果表明经济增长与银行集中度存在着长期协整关系ꎬ而且格兰杰因果关系检验证

明银行集中度与经济增长有着单向因果关系ꎬ即经济增长是银行集中度的格兰杰原因ꎮ 但是

这只是分析了两者大体具有的长期关系ꎬ要进一步明确地分析经济增长和银行集中度的关系

还需要建立 ＶＡＲ 模型ꎬ做脉冲响应函数和方差分解ꎮ

图 ６　 银行集中度对经济增长冲击的反应

图 ５ 表示ꎬ贷款反映的银行集中度对经济增长冲击的反应ꎮ 第一期为正值ꎬ从第二期开始到

第九期为负值ꎬ最后趋于零ꎮ 这表明经济增长受到了一个正冲击后ꎬ对贷款反映的银行集中度产

􀅰８８􀅰
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图 ７　 贷款总量对经济增长冲击的反应

生冲击ꎬ第一期产生正的影响ꎬ从第二期开始到

第九期产生负的影响ꎬ之后对冲击不再反应ꎮ
图 ６ 表示ꎬ贷款总量对经济增长冲击的反

应ꎮ 从第一期开始不断增加ꎬ到第六期达到最大

值ꎬ之后趋于平稳ꎮ 这表明经济增长受到了一个

正冲击后ꎬ对贷款总量产生冲击ꎬ从第一期开始

到第六期影响不断增大ꎬ之后趋于平稳ꎮ
(五)方差分解

脉冲响应函数描述的是给一个变量冲击ꎬ另一个变量是做何反应的ꎮ 而方差分解指的是

每一个结构内的冲击对内生变量变化影响的贡献度ꎮ 它给出了对模型变量产生变化影响的每

一个冲击重要性的信息ꎮ
首先ꎬ对 ｌｏａｎｃｒ４ 的标准误差进行方差分解ꎬ来分析我国经济增长对贷款反映的银行集中

度的影响程度ꎮ 检验结果如下:
　 表 ６ 方差分解表

Ｐｅｒｉｏｄ Ｓ.Ｅ. ｌｎｇｄｐ ｌｎｌｏａｎ ｌｏａｎｃｒ４
１ ０.０４０２０６ １.４４４９７９ ０.１４８２３５ ９８.４０６７９
２ ０.０５５７２５ ２.６２２４２８ ５.４０１１９ ９１.９７６３８
３ ０.０６１２１４ ９.３１７１３６ ９.６３６２９７ ８１.０４６５７
４ ０.０６４５２１ １６.７９７７８ ９.１６１５７９ ７４.０４０６４
５ ０.０６８７５４ ２０.２９１３ ８.９０４２５５ ７０.８０４４５
６ ０.０７２３９３ ２０.６３４４９ １０.５９６０３ ６８.７６９４９
７ ０.０７４１８５ ２０.２７０５９ １２.１００４８ ６７.６２８９３
８ ０.０７４６２９ ２０.１０６５５ １２.６０４９６ ６７.２８８４９
９ ０.０７４６４８ ２０.０９７７５ １２.６３４０１ ６７.２６８２３
１０ ０.０７４６７２ ２０.０８５８８ １２.６６３２６ ６７.２５０８６

其次ꎬ对 ｌｎｌｏａｎ 标准误差进行方差分解ꎬ来分析我国经济增长对贷款总量的影响程度ꎮ 检

验结果如下:
　 表 ７ 方差分解表

Ｐｅｒｉｏｄ Ｓ.Ｅ. ｌｎｇｄｐ ｌｎｌｏａｎ Ｌｏａｎｃｒ４
１ ０.０３４０６１ ０.０４６４５８ ９９.９５３５４ ０
２ ０.０４７２２８ ５.２７６７９１ ９４.００３５８ ０.７１９６２４
３ ０.０５７４８４ ２５.４２８９４ ７２.６６７９９ １.９０３０６６
４ ０.０７１５７４ ５０.７９８１４ ４７.７５１８９ １.４４９９６２
５ ０.０８８６６７ ６７.４５４０４ ３１.１２３９５ １.４２２０１２
６ ０.１０６４３５ ７４.４１０５３ ２２.０２２７ ３.５６６７６５
７ ０.１２２９３２ ７５.７９０３１ １７.４３５０２ ６.７７４６６６
８ ０.１３６８ ７５.２５５１７ １５.２０９６１ ９.５３５２１５
９ ０.１４７６２８ ７４.６８４３９ １４.０２７３１ １１.２８８３
１０ ０.１５５８９７ ７４.６１８５９ １３.２０９１ １２.１７２３２

从上表中可以看出ꎬ当因变量为 ｌｏａｎｃｒ４ 时ꎬ贷款反映的银行集中度冲击对其本身变的贡

献度ꎬ在第一期为 ９８.４％ꎬ之后逐渐减少ꎬ到第七期后趋于稳定ꎬ为 ６７.３％左右ꎮ 经济增长的冲

击对贷款反映的银行集中度变化的贡献在第一期为 １.４４％ꎬ之后逐渐增加ꎬ最后稳定在 ２０.１％
左右ꎮ 贷款总量的冲击对贷款反映的银行集中度变化的贡献在第一期为 ０.１４％ꎬ之后逐渐增
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加ꎬ最后稳定在 １２.７％左右ꎮ
同样地ꎬ贷款总量冲击对其本身变化的贡献度ꎬ在第一期为 ９９.９５％ꎬ之后逐渐减少ꎬ到第

九期后趋于稳定ꎬ为 １３.２％左右ꎮ 经济增长的冲击对贷款总量变化的贡献在第一期为 ０.０５％ꎬ
之后逐渐增加ꎬ最后稳定在 ７４.６％左右ꎮ 贷款反映的银行集中度的冲击对贷款总量变化的贡

献在第一期为 ０ꎬ之后逐渐增加ꎬ最后稳定在 １２.２％左右ꎮ
四、主要结论与政策建议

本文采用我国 １９８９－２０１６ 年银行集中度和经济增长的时间序列数据ꎬ运用格兰杰因果关

系检验、脉冲响应函数以及方差分解等计量经济方法来分析两者的关系ꎮ 结果表明ꎬ经济增长

与银行集中度之间存在长期均衡的关系ꎮ 经济增长每增加 １％ꎬ银行集中度将下降 ０.１０８％ꎮ
即长期中经济发展水平越高ꎬ银行集中度越低ꎻ经济增长的冲击对贷款反映的银行集中度变化

的贡献度稳定在 ２０.１％左右ꎮ 经济增长的冲击对贷款总量变化的贡献度稳定在 ７４.６％左右ꎻ
银行集中度与经济增长有着单向的因果关系ꎬ即经济增长导致了银行业集中度的降低ꎬ促进了

银行业的竞争ꎬ但银行业集中度的降低并没有促进经济增长ꎮ 这可能与我国的储蓄投资传导

渠道不畅、国有企业比重比较大效率较低以及长期存在利率管制等因素有关ꎮ
为促进经济发展ꎬ我们应该采取有效的政策促进金融市场的发展和完善ꎮ 一方面要放开市

场准入政策ꎬ引入多元化的竞争主体ꎬ鼓励各种类型的银行如民营银行、外资银行等的设立与发

展ꎮ 另一方面ꎬ扩宽银行业务ꎬ促进银行业与证券、保险等其他金融业务相结合ꎬ提高银行业经营

效率ꎮ 另外ꎬ在优化银行业竞争环境的同时ꎬ保障银行业的稳定性和安全性是不容忽视的ꎮ 最

后ꎬ银行业改革的成功依赖于全社会信用体系的培育与发展ꎬ应当建立健全全社会的信用体系ꎮ
但是仅仅依靠单纯的银行业改革是不够的ꎬ必须全面推进经济体制改革ꎮ 我们要正确处

理好政府与市场的关系ꎬ转变政府职能ꎬ让市场在资源配置中起决定性作用ꎮ 金融改革与企业

改革是相通的ꎬ金融改革依赖于企业改革ꎮ 国有企业的效率比较低下ꎬ为此国有企业应该加快

良好的公司治理结构的建立和完善ꎬ实行政企分开ꎬ建立健全现代产权制度ꎬ创新国有资产管

理体制ꎬ在保持国有企业支柱地位的基础上大力推进股权多元化ꎮ
当然本文还存在一些不足ꎬ比如在数据选取上ꎬ只选取了 ２７ 年的数据ꎬ如果把数据年份放

宽可能会得到更有说服力的效果ꎮ 还有指标选取上用 ＣＲｎ 指数ꎬ一个重要的缺点是忽略了集

中度曲线以外的信息[１６]ꎮ 用赫芬达尔—赫希曼指数(ＨＩ 指数)可能更有说服力ꎬ可是考虑到

数据的可得性ꎬ并没有采取此方法ꎮ 另外ꎬ本文在分析银行集中度与经济增长关系时ꎬ只是单

纯地分析两者关系ꎬ并没有考虑到其他相关因素的影响ꎮ 希望后续的研究能够在这些方面做

进一步的改进ꎬ得到更有说服力的结论ꎮ
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