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内容概要

金融发展与经济增长之间的关系一直是国内外理论和实证研究的焦点。

许多研究从整体和区域两个层面对中国金融发展与经济增长之间的关系进行了理论分析和实证研究。
但是已有文献基本没有注意到上述二者之间关系所处的转型经济体制背景，以及该转型经济背景对二
者之间关系所产生的影响。
忽视这一影响将使理论研究脱离中国实际，从而无法给出合适的政策建议。
因此，在转型经济背景下考察中国区域金融发展与经济增长之间的关系，并深入考察转型经济中最重
要的制度设计之一——财政分权制度对中国区域金融发展及其增长绩效所产生的影响意义尤其重大。

《财政分权区域金融发展与中国经济增长绩效》(作者张璟)认为，中国式的财政分权制度是财政分权
体制和政治集中管理体制的有机结合。
在财政分权体制对地方政府产生的“财政压力”和政治集中管理体制对地方政府官员产生的“政治晋
升压力”双重压力之下，地方政府产生了“为GDP增长而竞争”的动力。
因此，在财政分权的背景下，中国区域金融发展必然受到各地方政府利益的影响，从而在计划经济向
市场经济转型的过程中，呈现出“
中央政府逐步退出”和“地方政府逐步进入”的特殊的金融体制变迁路径。

《财政分权区域金融发展与中国经济增长绩效》抽象了财政分权背景下区域金融发展的两大典型特征
：①地方政府对区域内金融资金运用的行政干预与金融机构资金运用的市场化进程两股力量相互作用
、相互影响。
②地方保护主义对区域间金融资金流动产生的“非一体化”障碍与国内区域间金融资金跨区域流动的
“一体化”趋势两股力量相互作用、相互影响。
本书的研究即从区域金融资金市场化配置和区域间金融资金流动两个层面展开。

首先，本书从区域金融资金市场化配置视角对财政分权背景下中国区域金融发展及其增长绩效进行了
理论和实证研究。
在理论层面，本书将地方政府、银行和企业纳入到同一个理论模型框架中，考察了地方政府干预对银
行信贷行为的影响。
结果表明，地方政府干预一方面导致了权利性贷款比重的增加，租金的耗散和不良贷款的大幅度增加
，最终导致了信贷资源配置效率的低下；另一方面，地方政府干预也导致整个银行体系中关系型贷款
业务的萎缩，从而对中小企业的发展产生不利的影响。
上述两个方面会对金融发展的增长效应产生负面影响。
在实证研究层面，本书利用中国28个省区199l一
2008年的面板数据进行的实证检验表明：①在财政分权背景下，地方政府干预会对区域金融发展的经
济增长效应产生负面影响，而在1998年亚洲金融危机之后，该负面影响则有所降低，这得益于危机之
后中国所采取的一系列限制地方政府干预的措施。
②就经济增长源泉来看，中国的区域金融发展在一定程度上降低了资本“粗放式”的积累和增长，提
高了全要素生产率的增长率，这有助于中国经济增长方式实现从“粗放型”向“集约型”的转型。
但是，地方政府的干预行为却会固化中国目前依靠资本投入和积累速度提高的
“粗放型”增长方式，从而对经济增长方式转型产生极为不利的影响。
③区域金融发展的地区差异与地方政府干预和区域金融发展交互作用的地区差异均在一定程度上导致
了西部地区与东、中部地区人均实际GDP增长率差距的扩大。
并且，这种差异使人均实际GDP增长速度相对较慢、经济相对落后的西部地区以更为粗放的增长方式
实现增长。
这将加速该地区金融风险的积累，最终对中国整体宏观经济的稳定性和经济增长的可持续性产生不容
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忽视的负面影响。

其次，本书从区域间金融资金流动视角对财政分权背景下中国区域金融发展及其增长绩效进行了理论
和实证研究。
在理论分析部分，本书指出；资本在一国内部区域间流动性的提高能够促进区域间资本收益率的趋同
、资本配置效率的提高以及一国经济的增长。
并且，资本在地区间的自由流动也是促进地区间经济增长收敛和经济增长收敛速度提高的重要机制之
一。
在实证研究部分，本书运用储蓄一投资相关性方法(F—H法)对中国区域间资本和金融资金的流动性进
行测量后指出，省际金融资金的流动性在1992—2008年呈现出很大的波动性，并在1992—2003年与中央
和地方的财政分权程度存在着高度的相关性。
在此基础上，本书运用1992—2008年中国整体层面的时间序列数据进行了实证检验，研究发现，财政
分权体制和地方政府利益的存在会对区域间金融资金的流动性产生不利影响，而金融资金流动性的下
降会直接影响金融资金的配置效率和区域间经济增长长期良性收敛机制的形成，从而对中国区域金融
发展的增长效应以及区域间经济增长差距的缩小产生极为不利的影响。

基于上述两个层面的理论和经验研究，本书指出，必须通过金融政策和财政体制的相互协调以及财政
分权制度的进一步规范和完善来弱化财政分权制度对中国区域金融发展及其增长绩效产生的负面影响
，弱化地方政府对金融体制的干预，促进区域间金融资金的高效率流动和合理配置，从而促使中国经
济走上可持续的、稳定的和区域协调发展的轨道。
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