
 

 

地方金融机构发展的经济效应研究
−基于城乡居民收入差距视角
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摘　要：共同富裕是中国在新时代新征程上新的奋斗目标。作为经济发展的血脉，金融对于助

力“提低扩中”和缩小城乡居民收入差距，进而实现共同富裕具有重大意义。文章以农信社为切入

点，深入讨论了地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的影响，并检验了 Kuznets 效应论对地

方金融机构是否成立。研究发现，地方金融机构发展不仅会显著缩小县域城乡居民收入差距，还会

对经济距离相近县域的城乡居民收入差距产生显著的正向溢出效应。Kuznets 效应论对地方金融机

构发展并不成立，这与地方金融机构“下沉”服务的积极性较高以及对“非活跃”的农村居民服务门

槛较低有关。机制分析表明，地方金融机构发展会通过改变金融支农力度和中间业务创新来影响县

域城乡居民收入差距。异质性分析表明，对于法人股持股比例和贷款定价较低的地方金融机构，以

及所处县域经济发展速度较快和资金外流程度较低地区的地方金融机构，其发展能够显著缩小县

域城乡居民收入差距。文章的研究对于通过建立地方金融机构高质量发展机制、包容性金融服务体

系和“有为政府+有效市场”的保障体系来缩小县域城乡居民收入差距、促进实现共同富裕具有重

要的政策启示。
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一、引　言

人类对公平分配的向往和追求从未停歇，与之对应的分配不公、贫富分化成为千古难题。

随着托马斯·皮凯蒂《21 世纪资本论》的出版，收入分配问题再次引起全球学界和政策制定者的

高度关注（Piketty等，2019）。就中国而言，党和国家经过不懈努力，在促进经济增长、消除绝对

贫困方面取得伟大成就，为扎实推进共同富裕奠定了坚实基础。尽管如此，城乡收入差距仍是

一个需要高度关注的结构性问题。党的二十大报告提出要“以中国式现代化推进全体人民共同

富裕”，这为解决居民收入差距问题提供了新思路。缩小城乡收入差距，实现共同富裕，重点在

农村，根本也在农村。2003年以来，党中央先后通过推进税费制度改革、开展农村合作医疗制度
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以及实施乡村振兴战略等政策安排，支持农业农村发展，缩小城乡发展差距。而由于城乡二元

体制使城乡居民收入差距问题十分突出，缩小城乡发展差距和居民收入差距依然任重道远。在

全面开启建设现代化新征程的新阶段，中国如何持续调动各类资源做大农村蛋糕、实现共同富

裕，这不仅能为破解居民收入差距的世界性难题提供中国智慧和中国方案，而且对于实现第二

个百年奋斗目标具有重大意义。

作为推动现代经济发展的血脉，金融是助力实现共同富裕最核心的经济基础，实现共同富

裕离不开金融的强力支持。银行业金融机构如何在新发展阶段主动担当、助力共同富裕已成为

一大焦点。而长期以来，金融的“嫌贫爱富”决定了其不会自发助力共同富裕，如果不进行政策

干预，则很容易产生金融乱象。原中国银监会自 2015年以来多次出台文件，强调金融机构要回

归本源，支持实体经济发展。①在第五次全国金融工作会议上，习近平总书记明确指出要发展中

小银行，建设普惠金融服务体系，加强对“三农”领域的金融支持，这为银行业金融机构助力共

同富裕指明了方向。作为长期活跃在县域市场的地方金融机构，农信社在振兴乡村发展、推动

产业融合和促进农村居民持续增收等方面具有天然的信息搜寻和交易成本优势（林毅夫和李永

军，2001），这为促进农民共同富裕提供了“源头活水”。那么，地方金融机构能否真正惠及农业

农村发展并缩小城乡居民收入差距？这是一个重要的理论和现实问题。鉴于此，本文以农信社

为切入点，分析地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的影响。这不仅可以加深对金融支

持共同富裕理论逻辑的认识和理解，还能从中国式现代化的战略格局中为探索金融助力共同富

裕的实践路径创建范本案例。

本文的潜在贡献有三个：第一，从微观金融机构视角拓展了金融发展与城乡居民收入差距

之间关系的研究。以往的研究大多从宏观层面进行探讨，虽然可以刻画两者之间的关系，但是

难以从微观金融机构视角捕捉其对城乡居民收入差距的影响。本文按照“规模—结构—效率”的

思路，从发展规模、市场结构和经营效率三个维度考察地方金融机构发展对城乡居民收入差距

的影响，并检验 Kuznets 效应论是否成立，这为从微观视角推动实现共同富裕目标提供了直接的

经验证据。与以往的研究相同，本文证实了以农信社为主的地方金融机构发展能显著缩小县域

城乡居民收入差距；但不同的是，本文发现 Kuznets 效应论对地方金融机构并不成立，这与地方

金融机构“下沉”服务的积极性较高以及对“非活跃”的农村居民服务门槛较低有关。第二，本

文精准刻画了地方金融机构发展影响城乡居民收入差距的机理路径。与以往的研究不同，本文

从金融支农力度视角讨论了地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的作用机制，并结合金

融助力共同富裕的实践路径，从中间业务创新视角进行了分析。这不仅为建立以地方金融机构

为载体的金融助力共同富裕的服务体系提供了理论依据，还从新的视角证实了加大中间业务创

新力度是地方金融机构发展缩小城乡居民收入差距不可忽视的作用机制。第三，本文从内部治

理能力和外部经济发展条件两个层面，检验了地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的异

质性影响，解答了地方金融机构如何在助力共同富裕中实现高质量发展。一方面，内部治理能

力所产生的异质性不仅佐证了“地方金融机构发展的经济效应只是局部受益而非全部受益”的

观点，还启示地方金融机构要建立高质量发展机制；另一方面，外部经济发展条件所产生的异质

性启示政策制定者要结合县域要素市场情况，建立能持续助力共同富裕的“有为政府+有效市

场”保障体系。
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 ① 出台的文件包括《关于银行业进一步做好服务实体经济发展工作的指导意见》（银监发〔2015〕25号）、《关于提升银行业服务实体经

济质效的指导意见》（银监发〔2017〕4号）等。

•  20  •



二、文献回顾与研究假说

（一）文献回顾

自“配第—克拉克”定理提出以来，学术界对各种社会机制影响收入差距的效应给予高度关

注，形成了极具说服力的一些理论观点。主流学者认为，历史遗留问题和政府制度政策（如城乡

户籍制度和偏向城市发展的经济政策）是导致城乡收入差距的主要原因（陆铭和陈钊，2004；雷

根强和蔡翔，2012）。但也有学者认为，与城乡居民收入有关的资源禀赋和经济发展（如城乡教

育资源差异和城镇化进程）也是不可忽略的因素（陈斌开和林毅夫，2013；龚刚和杨光，2010）。

在上述研究推进过程中，国外学者注意到金融要素对收入差距的影响，围绕两者关系展开讨论，

形成了不同的观点。第一种观点是 Greenwood 和 Jovanovic（1990）提出的 Kuznets 效应论。该观

点认为，由于金融部门对不同客户设定了不同的服务门槛，金融发展对收入差距的影响存在

Kuznets 效应。在金融发展早期，金融机构会以不平等的信贷分配为代价促进经济增长，从而导

致更广泛的收入不平等；在金融发展达到一定水平后，经济发展基础得以加强，金融机构也有能

力向更多不富裕的代理人提供贷款，从而促进收入平等分配。第二种观点是 Banerjee和 Newman

（1993）提出的缩小论。该观点认为，由于穷人获得金融服务的成本较高，金融排斥行为十分普

遍。若实行降低服务门槛的包容性金融制度，穷人的信贷约束就会放松，其能通过获得更多的

金融服务来促进人力资本提升，从而缩小收入差距。第三种观点是 De Gregorio（1996）提出的扩

大论。该观点认为，由于金融发展遵循效率优先原则，金融机构所催生的储蓄及形成的资本会

更偏向于偿债能力较强的富人群体，穷人只能通过非正式的家庭关系来获得信贷支持，这在一

定程度上会扩大收入差距。

国内外学者对上述观点进行了实证检验，由于衡量金融发展的指标存在差异，相关检验并

未达成一致性结论。一些研究发现，阈值效应会使金融发展对收入差距产生非线性作用。例如，

Canavire-Bacarreza 和 Rioja（2009）分析了 1960—2005 年拉丁美洲和加勒比数据，结果支持了

Kuznets 效应论；乔海曙和陈力（2009）、Kim和 Lin（2011）以及 Chakroun（2020）使用金融规模来衡

量金融发展情况，分析结果也支持了该观点。但也有研究得到与 Kuznets 效应论相反的结论。例

如，Tan和 Law（2012）以及 Doğan（2018）研究发现，金融发展与收入差距之间存在 U 形关系。而

另一些研究发现，一个国家或地区的金融发展水平越高，其收入差距越小。例如，Beck等（2007）

基于 1960—2006年多个国家数据的分析结果支持了该结论；刘贯春（2017）使用金融结构来衡量

金融发展情况，分析结果也支持了该观点。但也有研究发现，金融发展会扩大收入差距。例如，

De Haan和 Sturm（2017）基于 1975—2005年 121个国家数据的分析结果支持了该结论；叶志强等

（2011）使用金融规模来衡量金融发展情况，分析结果也支持了该观点。

现有文献讨论了金融发展对城乡居民收入差距的影响，但研究结论仍然存疑。事实上，除

了采用不同样本外，现有研究还存在两个方面的挖掘空间。第一，现有文献大多从金融发展的

某一维度来分析其对城乡居民收入差距的影响，但同时基于规模、结构和效率三个维度的分析

甚少。事实上，金融发展不只是金融规模、金融结构或金融效率某个单一维度的表现，而是三个

维度的综合表现。因此，只从某个维度进行分析可能无法全面反映金融发展所衍生的深度、结

构和效率，这会使研究结果产生偏误（De Haan和 Sturm，2017）。第二，现有文献从宏观层面进行

了探讨，但缺乏微观层面的经验证据。作为长期扎根于县域市场的地方法人金融机构，全国农

信社 2021年末的资产规模为 43.57万亿元，占银行业金融机构总资产规模的 12.63%；存款余额

和贷款余额分别为 34.02万亿元和 23.97万亿元，均居全国银行业金融机构首位；法人机构共计 2 196
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家，其中农商行 1 596家，农信社 577家，农合行 23家，占银行业金融机构法人数量的 47.72%。①

可见，农信社不仅是中国金融体系中不可或缺的力量，而且其服务“三农”的效果也非常显著。

鉴于此，本文以农信社为切入点，研究地方金融机构发展对城乡居民收入差距的影响，这可以拓

展金融发展与收入差距之间关系的研究。

（二）理论分析与研究假说

为了更好理解地方金融机构对城乡居民收入差距的影响，本文构建了一个简单的理论框

架。假设一个经济体由城镇和农村两个部门组成，其产出可用 Cobb-Douglas 生产函数表示，该

函数中包含技术、资本和劳动力三大生产要素。本文利用内生增长模型，将金融发展作为不同

于物质资本的生产要素，从技术进步中分离出来，并加入生产函数中，以此得到城镇部门和农村

部门的生产函数： Yu = AuKαu
u Fβu

u L1−αu−βu
u

Yr = ArKαr
r Fβr

r L1−αr−βr
r

（1）

u r Y A K F

L α β

0 < α < 1 0 < β < 1 0 < 1−α−β < 1

其中， 和 分别为城镇部门和农村部门， 为总产出， 为技术进步， 为资本投入， 为金融发

展， 为劳动力投入。技术进步一般保持不变， 和 分别为资本投入和金融发展的产出弹性。由

于生产函数是希克斯中性的， ， ， 。为了简化分析，假设城镇资

本和劳动力不存在规模效应，农村资本和劳动力不存在稀缺。

σ 0 < σ < 1

Fu = σF Fr = (1−σ)F

vu η vu = η

vr = 1−η

假设城镇金融发展、农村金融发展与整体金融发展之间存在稳定关系， （ ）为金

融发展对城镇部门的支持程度，则有 ， 。此外，假设农村劳动力可向城镇流

动，但由于存在市场分割，农村劳动力无法获得城镇户籍。在人口规模不变的情况下，假设两个

部门的劳动力人数等于各自的人口数，则城镇人口份额 等于城镇化率 ，即 ，农村人口份

额 。于是，式（1）可转化为：Yu = AuKαu
u

[
(
σ

1−σ )Fr

]βu

(ηL)1−αu−βu

Yr = ArKαr
r Fβr

r

[
(1−η) L

]1−αr−βr

（2）

W ∂Y/∂L要使两个部门经济都能实现利润最大化，则劳动工资水平 等于劳动边际产出 。
Wu =

∂Yu

∂Lu

= φu

[
(
σ

1−σ )Fr

]βu

(ηL)−αu−βu

Wr =
∂Yr

∂Lr

= φrFr
βr
[
(1−η)L]−αr−βr

（3）

φ = (1−α−β)AKα φu φr φu = κφr W =Wu+Wr

Wu/W Wr/W

gap1 gap2

gap3

其中， ，且 与 之间存在比值关系，即 。劳动工资水平 ，则

城镇部门工资份额为 ，农村部门工资份额为 。由此，可得城镇部门与农村部门劳动

工资之差 、城镇部门与农村部门劳动工资之比 以及城镇部门与农村部门劳动工资泰尔

指数 。 

gap1 =Wu−Wr = φu

[
(
σ

1−σ )Fr

]βu

(ηL)−αu−βu −φrFr
βr
[
(1−η)L]−αr−βr

gap2 =
Wu

Wr

=
φu

[
( σ

1−σ )Fr

]βu

(ηL)−αu−βu

φrFr
βr
[
(1−η)L]−αr−βr

gap3 =
Wu

W
ln(η

Wu

W
)+

Wr

W
ln

[
(1−η)Wr

W

]
（4）
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 ① 数据来自原中国银行保险监督管理委员会官网。
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Fr

从式（4）中可以看到，若要缩小城乡之间的劳动工资差距，则需给农村部门配置更多金融资

源来支持其发展。本文将式（4）对 求偏导数，分析农村金融发展对城乡之间劳动工资差距的

影响，则可得： 

∂gap1

∂Fr

= φuβu(
σ

1−σ )βu Fr
βu−1(ηL)−αu−βu −φrβrFr

βr−1[(1−η)L]−αr−βr

∂gap2

∂Fr

=
W ′

u ·Wr −Wu ·W ′

r

W2
r

=
π(βr −βu)Fr

βu+βr−1

W2
r

=
πFr

βu−βr−1(βr −βu)
φr(1−η)−2αr−2βr L−αr−βr

∂gap3

∂Fr

=
W ′

u ·W −Wu ·W ′

W2
ln

(
1−η
η

Wu

Wr

)
=
π(βu−βr)Fβu+βr−1

W2
ln

(
1−η
η

Wu

Wr

) （5）

π = φuφrσ
βu

/
(1−σ)βuηαu+βu (1−η)αr+βr Lαu+βu+αr+βr ∂gap1/∂F σ η Fr βu βr其中， 。 的符号取决于 、 、 、 和 的大

小。当城镇劳动工资差距对农村金融发展的边际产出大于农村劳动工资差距对农村金融发展的

边际产出时，城乡劳动工资差距对农村金融发展的导数大于零，城乡居民收入差距会扩大；当前

者小于后者时，城乡劳动工资差距对农村金融发展的导数小于零，城乡居民收入差距会缩小；当

前后两者相等时，城乡居民收入差距达到最大值。理论上，城乡金融发展差距的持续扩大不仅

会使城乡居民获得和使用金融产品的差异增大，也会使金融发展对城乡居民收入产生较弱的广

化效应（孙君和张前程，2012）。此外，由于城乡劳动力市场分割和信息不对称，城镇金融给农村

部门放贷时不仅要付出更多的交易成本，还会产生严重的逆向选择问题。即使城镇金融发展所

产生的经济增长效应可以惠及农村居民，其受益程度也远低于城镇居民（李夏伟，2023）。而农

村金融对农村部门拥有一定的放贷优势，可以利用更多软信息优势开展信贷业务。因此，农村

金融支持农村部门的边际产出大于城镇金融支持农村部门的边际产出。由此可以推断，以农信

社为主的地方金融机构发展可能会缩小城乡居民收入差距。

∂gap2/∂F βr βu βr > βu

βr < βu

βr = βu

Fu > Fr

βr −βu < 0

的符号取决于 和 的大小。当 时，城乡劳动工资差距对农村金融发展的导

数大于零，城乡居民收入之比会扩大；当 时，城乡劳动工资差距对农村金融发展的导数小

于零，城乡居民收入之比会缩小；当 时，城乡劳动工资差距对农村金融发展的导数等于

零，城乡居民收入之比达到最大值。一般而言，城镇金融在整个金融体系中的体量和规模远大

于农村金融，即 ，其具有较高的资本配置效率和更多的投资机会。因此，以城镇金融为主

的金融发展提高城镇居民收入的作用更加明显，但对农村居民的影响甚微。特别是在贷款利率

自由竞争和农村部门信贷风险高、收益低的情况下，以发展城镇金融为主的商业银行更愿意将

资金投向资本回报率较高的非农部门和城市区域，而弱化对农村部门的金融支持。这不仅会使

商业银行对非农部门的信贷价格竞争并不充分，还会导致其对农村部门信贷支持的边际利润远

低于对城镇部门的信贷支持。这意味着城镇金融发展对城镇部门的产出弹性大于农村金融发展

的产出弹性，即 。由此可以推断，以农信社为主的地方金融机构发展可能会缩小城乡

居民收入之比。

∂gap3/∂Fr η (1−η)Wu/ηWr的符号主要取决于 和城乡劳动工资之比的大小。当 大于 1时，城乡

劳动工资差距对农村金融发展的导数大于零，城乡居民收入的泰尔指数会扩大；当其小于 1时，
城乡劳动工资的泰尔指数对农村金融发展的导数小于零，城乡居民收入的泰尔指数会缩小；当

其等于 1 时，城乡劳动工资的泰尔指数对农村金融发展的导数等于零，城乡居民收入的泰尔指

数达到最大值。刘易斯理论表明，当劳动力可以在城乡之间自由流动时，农村大量劳动力将不

断进入城镇部门从事生产活动，以获得与城镇居民相同的工资，最终在城乡工资相等的情况下

实现城乡劳动力的动态均衡。此时，若要实现利润最大化，地方金融机构需充分发挥中小市场

信息优势，持续增加对农村部门的信贷支持力度。而作为支农支小的主力军，农信社长期坚守
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服务“三农”初心，可以利用机构网点、决策链条短和人缘地缘优势来满足农村各类经济主体的

资金需求，促进农民持续增收。由此可以推断，地方金融机构发展可能会缩小城乡居民收入差

距。基于上述分析，本文提出以下假说：地方金融机构发展能够缩小城乡居民收入差距。

三、研究设计

（一）数据与样本

1. 数据来源与处理方式。本文使用的数据由农信社（含农合行和农商行）数据和社会经济

发展数据两部分组成。其中，农信社数据来自陕西省农村金融研究中心建立的农信社专项数据

库，社会经济发展数据来自 2009—2017年国家统计局发布的《中国县域统计年鉴》和陕西省统计

局发布的《陕西区域统计年鉴》。本文按照以下步骤对数据进行了处理：第一，处理农信社专项

数据，生成存款余额等诸多能测算农信社发展规模、市场结构和经营效率的指标；第二，以农信

社所在县域的 ID 为标识码，提取《中国县域统计年鉴》和《陕西区域统计年鉴》中能反映城镇居

民人均可支配收入和农村居民人均纯收入的数据，并与农信社专项数据进行匹配；第三，剔除陕

西省秦农银行及其成立之前涉及的 6 个区的农信社数据，以及其他地级市辖区的农信社数据；

第四，采用插值法对缺失的数据进行处理。本文最终得到陕西省 87个县 2008—2016年连续 9年

共 783个观测样本，属于平衡面板数据。

2. 样本代表性说明。本文以陕西省为研究对象主要有以下两点考虑：第一，在西部地区，陕

西省农信社系统在服务“三农”、促进当地农村居民增收以及巩固脱贫攻坚成果等方面的作用

十分显著；①第二，陕西省经济社会发展水平距离党中央确定的实现共同富裕的目标仍有很大差

距，这在全国范围内具有代表性和典型性。②本文以陕西省为例进行系统性分析，不仅能从理论

上阐释金融如何助力缩小全国经济欠发达地区的城乡居民收入差距，而且对于创建金融助力共

同富裕的范本案例具有重要的实践价值。

3. 研究期间说明。本文将时间范围设定在 2008—2016年，主要有以下三点考虑：第一，由于

缺失指标较多且无法通过二次调查补齐，本文未使用 2017 年及以后的数据；第二，国家统计局

农村社会经济调查司编印的《中国县域统计年鉴》中并未统计城镇居民人均可支配收入和农村

居民人均纯收入，陕西省统计局自 2019年起也不再编印《陕西区域统计年鉴》，加之各县公布的

城镇居民人均可支配收入和农村居民人均纯收入不完整，因此本文未计算 2018 年及以后的县

域城乡居民收入差距；第三，2016 年以来，由于统计口径的变化，陕西省统计局编印的《陕西区

域统计年鉴》不再公布城镇人口数量和农村人口数量指标，从而无法利用人口指标来测算

2017年及以后的县域城乡居民收入泰尔指数。

（二）变量定义

1. 被解释变量。本文不仅基于绝对差距视角选取县域城乡居民收入之差作为被解释变量，

还从相对差距视角选取县域城乡居民收入之比和县域城乡居民收入的泰尔指数这两个指标作

  2024 年第 4 期

 ① 陕西农信官网数据显示，截至 2021年末，作为西北五省资产规模最大、服务范围最广、营业网点和从业人员最多的银行业金融机构，

陕西省农信社系统的涉农贷款较上年同期增加 283.11亿元，增速为 11.90%；全年累计发放普惠型涉农贷款 1 387.28亿元，累计向脱贫地区和

脱贫人口分别投放贷款 1 577亿元和 106亿元。

 ② 截至 2021年末，陕西省人均生产总值升至 7.53万元，这一数值在西北五省长年位居首位，但明显低于小康水平人均 GDP 的 10万元

标准，这说明陕西省实现共同富裕的经济基础还有待提升。此外，城乡居民收入差距距离实现共同富裕目标也存在差距。2021年陕西省的城

乡居民收入比为 2.76，这不仅高于同期全国城乡居民收入比（2.50），与同处西部地区的四川省（2.36）和重庆市（2.4）也有一定距离，更与当前

高质量发展建设共同富裕示范区的浙江省（1.94）相距甚远。
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为被解释变量。其中，县域城乡居民收入之差用县域城镇居民人均可支配收入与农村居民人均

纯收入的差值表示，县域城乡居民收入之比用县域城镇居民人均可支配收入与农村居民人均纯

收入的比值表示，县域城乡居民收入的泰尔指数按照式（6）进行计算。

Theilit =

2∑
i=1

(
incit

inct

)
ln

incit/ popit

inct/ popt

=

(
incurban

t

inct

)
ln

incurban
t

/
popurban

t

inct/ popt

+

(
incrural

t

inct

)
ln

incrural
t

/
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t

inct/ popt

（6）

Theilit incurban
t incrural

t t

popurban
t

poprural
t

inct t popt t

popurban
t poprural

t

其中， 表示县域城乡居民收入的泰尔指数， 和 分别表示 年县域城镇居民和农

村居民的总收入。其中，县域城镇居民总收入用县域城镇居民人口数量（ ）与县域城镇居

民人均可支配收入的乘积表示，县域农村居民总收入用县域农村居民人口数量（ ）与县域

农村居民人均纯收入的乘积表示。 表示 年县域城乡居民的总收入， 表示 年县域城乡居

民总人口数量，用 与 之和表示。

2. 核心解释变量。本文的核心解释变量为地方金融机构发展。参考Muhammad等（2016）以

及张雪芳和戴伟（2020）的研究，本文按照“规模—结构—效率”的思路，选取农信社发展规模、市

场结构和经营效率作为衡量地方金融机构发展的三个维度，利用 Cov-AHP 方法进行赋权，计算

得到地方金融机构发展水平，具体计算步骤详见张珩等（2017a）的阐述。其中，农信社发展规模

用年末农信社贷款余额与县域生产总值之比表示，市场结构用年末农信社贷款余额与县域金融

市场贷款余额之比表示，经营效率通过构建投入产出指标体系并采用 GML 指数方法进行测算，

具体方法详见张珩等（2017b）的阐述。

3. 控制变量。影响城乡居民收入差距的因素十分复杂，除了地方金融机构发展水平外，本

文选取了以下指标作为控制变量：县域经济发展水平（用取自然对数的县域生产总值及其平方

项表示）、县域人力资本投资（用中小学在校学生数与县域总人口比值表示）、县域第一产业结

构（用第一产业生产总值与县域生产总值比值表示）、县域金融发展规模（用县域城乡居民储蓄

存款余额与县域生产总值比值表示）、县域人口密度（用县域人口数量与县域行政面积比值表

示）以及县域工业化发展水平（用县域规模以上工业产值与县域生产总值比值表示）。为了控制

市场化改革、数字普惠金融等因素的影响，本文还加入了个体效应和时间效应来反映其线性变

化趋势。此外，为了避免因遗漏某些变量而使实证结果出现偏误，本文在加入农信社产权组织

形式固定效应的同时，还控制了地方金融机构所在地级市的生产总值、财政盈余和金融发展规

模，以此得到更加准确的因果识别结果。

（三）模型设定

1. 基准模型设定。为了检验地方金融机构发展和城乡居民收入差距的关系，本文借鉴

Kim和 Lin（2011）的研究，构建如下模型：

gapm
i jt = β0+β1r fi jt +λXi jt +γt +ϕ j+µi+εi jt （7）

gapm
i jt j i t

m = 1 m = 2 m = 3

r fi jt j i t

β1 Xi jt

µi γt ϕ j εi jt

其中， 为被解释变量，表示产权组织形式为 的农信社 所在县域在 年的城乡居民收入差

距， 表示县域城乡居民收入之差， 表示县域城乡居民收入之比， 表示县域城乡居

民收入的泰尔指数； 为核心解释变量，表示产权组织形式为 的农信社 在 年的发展水平，

表示地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的影响程度； 表示控制变量，包括县域生

产总值、人口密度等。 为个体固定效应， 为时间固定效应， 为产权组织形式固定效应， 为

随机误差项。

2. 非线性关系检验的模型设定。为了检验“倒 U 形”关系假说对地方金融机构是否成立，

本文参照杨友才（2014）的思路，构建如下面板门槛效应模型：
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gapm
i jt = β0+β11r fi jt +β12r fi jt ·Φ(gi jt ⩽ η)+β13r fi jt ·Φ(gi jt > η)+λXi jt +γt +ϕ j+ε

′
i jt （8）

git η Φ(·)其中， 为门槛变量， 为待估计的门槛值。 为指示性函数，在指定区间内为 1，否则为 0。本

文在估计模型时将地方金融机构发展作为门槛变量，基于 Bootstrap 自抽样法反复抽样 300次来

检验门槛估计值的显著性。若门槛估计值通过显著性检验，则说明 Kuznets 效应论对地方金融

机构成立。

3. 空间溢出效应模型设定。为了检验地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的影响

是否存在空间溢出效应，本文借鉴吴本健等（2022）的思路，构建如下模型：

gapm
i jt = ρW ·gapm

i jt +β1r fi jt + θ1W · r fi jt +λXi jt +γt +ϕ j+µi+εi jt （9）

W W ·gapm
i jt gapm

i jt ρ

W · r fi jt r fi jt

θ1 θ1

其中， 为空间权重矩阵， 为 的空间滞后项； 为空间自相关系数，用于衡量相邻县

域或经济距离相近县域的城乡居民收入差距对本县域城乡居民收入差距的影响； 为 的

空间滞后项； 为空间滞后项的系数。若 显著异于零，则认为地方金融机构发展对县域城乡居

民收入差距的影响存在空间溢出效应。

四、实证结果分析

（一）基准结果分析

本文使用的数据属于长面板数据，若采用固定效应模型或随机效应模型进行分析，则可能

无法解决异方差和自相关问题。鉴于此，本文首先采用固定效应模型和面板广义最小二乘法进

行初步估计，并对估计结果进行组间异方差、组内自相关和组间同期相关检验。结果显示，三个

检验均拒绝原假设，说明需要采用一阶系数不相同的可行广义最小二乘法进行估计。①为了避

免存在反向因果关系，本文检验了县域城乡居民收入差距是否会显著影响地方金融机构发展。

本文将地方金融机构发展作为被解释变量，将滞后一期的县域城乡居民收入差距作为核心解释

变量，并加入滞后一期的上述控制变量进行检验。结果显示，滞后一期的县域城乡居民收入差

距并未显著影响地方金融机构发展，说明模型不存在严重的内生性问题。②表 1结果显示，地方

金融机构发展变量的系数均为负，且至少在 5% 的水平上显著。这表明无论是绝对收入差距还

是相对收入差距，地方金融机构发展均能显著缩小县域城乡居民收入差距，这与实际情况相符。
 

表 1    地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的影响分析

城乡居民收入之差 城乡居民收入之比 城乡居民收入的泰尔指数

地方金融机构发展
−0.132*** −0.202*** −0.225**

（0.037） （0.066） （0.095）

发展规模
0.000 −0.039*** −0.011

（0.007） （0.014） （0.016）

市场结构
−0.239*** −0.139 −0.514***

（0.066） （0.087） （0.167）

经营效率
0.008 0.0220 0.026

（0.009） （0.018） （0.026）
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 ① 组间异方差检验的原假设为不同个体的扰动项同方差，本文采用 Wald 检验，若 Wald 统计值显著，则拒绝原假设；组内自相关检验的

原假设为不存在一阶组内自相关，本文采用沃尔德检验，若 F 统计值显著，则拒绝原假设；组间同期相关检验的原假设为不存在组间同期相

关，本文采用 Breusch-Pagan LM 检验，若 LM 统计值显著，则拒绝原假设。受篇幅限制，本文未列出检验结果，若感兴趣请向作者索要。

 ② 受篇幅限制，本文未列出检验结果，若感兴趣可向作者索要。
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（二）基于地方金融机构发展不同维度的结果分析

在地方金融机构发展的三个维度中，发展规模、市场结构和经营效率是否会对县域城乡居

民收入差距产生显著的影响？为了回答这个问题，本文在式（7）的基础上，分别将地方金融机构

发展规模、市场结构和经营效率作为核心解释变量进行估计，以此识别其对县域城乡居民收入

差距的影响。表 1 结果显示，市场结构对县域城乡居民收入之差的影响显著为负，表明地方金

融机构的市场结构能够显著缩小县域城乡居民收入之差；发展规模对城乡居民收入之比的影响

显著为负，表明地方金融机构发展规模能够显著缩小县域城乡居民收入之比。而在考虑人口因

素后，市场结构的影响系数显著为负，表明地方金融机构的市场结构能够显著缩小县域城乡居

民收入的泰尔指数。出现上述结果的原因是，以农信社为主的地方金融机构长期扎根于县域，

且较多聚焦于涉农客户，在提高农村居民收入方面发挥的作用比较明显。特别是随着资产规模

的扩大，农信社在服务“三农”、履行“支农支小”使命时的基础比较牢固，因而在缩小城乡收入

差距方面作用明显。此外，无论是绝对收入差距还是相对收入差距，地方金融机构经营效率的

系数均不显著。分解全要素生产率后发现，纯技术变化不足是造成地方金融机构经营效率未能

显著缩小县域城乡居民收入差距的根本原因。①具体而言，受省联社管理模式影响，农信社独立

利用大数据、云计算等金融科技的能力不足，员工的创新能力也存在短板。这导致纯技术变化

不足，无法满足当前农村居民的多元化金融需求，从而未能显著缩小县域城乡居民收入差距。

（三）非线性关系检验结果分析

上文分析发现，地方金融机构发展能够显著缩小县域城乡居民收入差距，这与现有研究得

到的 Kuznets 效应论观点并不完全一致。鉴于此，本文以地方金融机构发展作为门槛变量，基于

式（8）检验门槛估计值的显著性。检验结果显示，三个门槛估计值在 5%的水平上均没有通过显

著性检验，说明地方金融机构发展对城乡居民收入差距的影响不存在门槛效应。为了保证结论

的稳健性，本文不仅尝试多次改变“异常值除去比例”，还将地方金融机构发展规模、市场结构

和经营效率这三个维度作为门槛变量，得到的门槛估计值也均没有通过显著性检验，这说明

Kuznets 效应论对地方金融机构并不成立。可能的解释是，以农信社为主的地方“小法人”金融

机构尽管在县域金融市场中的份额多、规模小，但是其“下沉”金融服务、深耕“三农”业务的积

极性不仅明显高于其他大中型商业银行，而且通过不断放松对农村合格抵押物的贷款约束门

槛，促进更多“非活跃”的农村居民将名义信贷需求转变为有效信贷需求，使得地方金融机构持

续支持农村居民增收的效果非常显著，因而不会对县域城乡居民收入差距产生显著的非线性

影响。

续表 1    地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的影响分析

城乡居民收入之差 城乡居民收入之比 城乡居民收入的泰尔指数

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

时间固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

个体固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

产权组织形式固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Wald统计值 145 575.53*** 146 263.92*** 64 769.47*** 69 417.15*** 14 009.07*** 13 067.39***

样本量 783 783 783 783 783 783

　　注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的水平上显著，括号内为标准误。
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 ① 受篇幅限制，本文未列出农信社全要素生产率的测算结果，若感兴趣可向作者索要。
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（四）空间溢出效应结果分析

为了检验地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的影响是否存在空间溢出效应，本文

分别采用地理距离权重矩阵和经济距离权重矩阵进行回归。①结果显示，基于地理距离权重矩

阵的空间自相关系数均为正，且在 1% 的水平上显著，表明相邻县域与本县域的城乡居民收入

差距存在显著的正向关联效应；地方金融机构发展仅对县域城乡居民收入之差具有显著的负向

影响，其空间滞后项仅对县域城乡居民收入之比和县域城乡居民收入的泰尔指数具有显著的负

向影响，表明地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的影响在相邻县域间并不完全存在

“学习效应”和“示范效应”。基于经济距离权重矩阵的空间自相关系数均为正，且在 1%的水平

上显著，表明经济距离相近的县域与本县域的城乡居民收入差距存在显著的正向关联效应；地

方金融机构发展及其空间滞后项的系数均显著为负，表明在考虑空间相关性后，地方金融机构

发展不仅会显著缩小本县域的城乡居民收入差距，还会通过“学习效应”和“示范效应”显著缩

小经济距离相近县域的城乡居民收入差距。

（五）稳健性检验②

1. 重新计算地方金融机构发展指标。为了消除外部环境对地方金融机构经营效率的影响，

本文采用三阶段 GML 指数来重新测算地方金融机构经营效率和地方金融机构发展状况，结果

保持稳健。

2. 组合控制变量。为了避免因遗漏变量而产生的内生性问题，本文不仅将县域金融市场规

模替换成县域金融市场效率，还加入县域城镇化水平（用城镇人口与总人口比值表示），结果保

持稳健。

3. 计算地级市层面的城乡居民收入差距。为了寻找地方金融机构发展影响城乡居民收入

差距的根源，本文不仅计算了地级市层面城乡居民收入差距的泰尔指数和基尼系数，还将其分

解为城乡居民之间的泰尔指数和基尼系数以及城乡居民内部的泰尔指数和基尼系数，结果依然

稳健。

4. 内生性分析。为了解决地方金融机构发展与县域城乡居民收入差距互为因果关系而产

生的内生性问题，除了上文检验县域城乡居民收入差距是否会显著影响地方金融机构发展外，

本文还参考刘勇政等（2019）的思路，选取相邻县域的地方金融机构发展均值作为工具变量。理

论上，在同一省内的管制体制下，本县域与相邻县域在经济发展、产业结构和政策扶持等方面

存在高度的相似性（Chong等，2013），这会导致地方金融机构在促进农村居民增收方面存在“学

习效应”和“模仿效应”。因此，选取相邻县域的地方金融机构发展均值作为工具变量是一个比

较可行的做法，结果依然稳健。

5. 置换检验。受不可观测的偶然性因素影响，地方金融机构发展和县域城乡收入差距在不

同年份、不同地区和不同产权组织形式下均存在差异。若只采用可行广义最小二乘法进行分

析，则可能会产生异质性偏差问题。鉴于此，本文借鉴 Chetty等（2009）的做法进行置换检验。结

果显示，累积概率密度函数中的所有回归系数均大于基准回归结果所得到的参数值。这说明在

随机抽样情况下，不可观测的偶然性因素并不影响回归结果。③
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 ① 在回归分析之前，本文做了似然比检验，结果拒绝原假设，说明需要采用空间杜宾模型进行分析。在随机效应和固定效应选择上，

Hausman 统计值为负，说明需要采用随机效应的空间杜宾模型进行分析。受篇幅限制，本文未列出结果，若感兴趣可向作者索要。

 ② 受篇幅限制，本文未列出稳健性检验结果，若感兴趣可向作者索要。

 ③ 具体做法是，首先通过随机分配农信社 ID 产生新的标识码，并测算新的地方金融机构发展，以此生成新的核心解释变量，然后利用蒙

特卡罗模拟方法对式（7）回归 1 000次。
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6. 排他性检验。考虑到地方金融机构发展可能会受到其他政策（如农信社产权改革、贷款

利率下限管制放松等）的冲击，本文根据农信社是否进行产权改革以及产权改革的时间设定产

权改革变量 Reform，①同时根据贷款利率下限管制放松时间设定变量 Post，2013 年及之后赋值

为 1，2013年之前赋值为 0。结果表明，政策冲击并不会对结论产生影响。

五、进一步分析

（一）作用机制分析

理论分析表明，地方金融机构发展可能会通过金融支农和中间业务创新来影响县域城乡居

民收入差距。从金融支农角度看，地方金融机构发展能否缩小县域城乡居民收入差距主要取决

于其对农村居民的贷款支持力度。事实上，农村居民平均贷款余额不仅反映了当地贷款可得

性，也代表了地方金融机构服务的渗透度（吴本健等，2022）。特别是随着地方金融机构的改革

与发展，其更有能力通过提高服务深度来满足农村居民的基础服务需求，以此提高社会再生产

能力，实现增收致富。从中间业务创新角度看，中间业务是农信社创新金融产品和服务的主要

表现形式。近年来，随着农村剩余劳动力向城镇转移，大量农村居民催生出电子银行、理财等金

融服务需求。特别是在当前银行业贷款业务利差缩窄、利息收入稳定性降低的情况下，若地方

金融机构可以通过加大中间业务创新力度来满足农村居民除贷款以外的其他金融需求，则能促

进农村居民释放更多的生产力和经济活力，夯实稳步提高农村居民收入水平的经济基础，从而

缩小城乡居民收入差距。

本文选取金融支农力度和中间业务创新

力度作为机制变量。其中，金融支农力度以

各县域农信社农户贷款余额占贷款余额的比

例作为代理变量，中间业务创新力度以各县

域农信社中间业务收入占所有业务收入的比

例作为代理变量。本文借鉴江艇（2022）的思

路，分析地方金融机构发展是否会显著影响

金融支农力度和中间业务创新。②表 2结果显

示，地方金融机构发展对金融支农力度和中

间业务创新的影响至少在 10%的水平上显著

为正。这不仅表明地方金融机构会显著提高金融支农力度和中间业务创新，也很好诠释了地方

金融机构如何长期通过完善体制机制来提高金融服务能力和创新金融产品服务，以此助力农村

脱贫致富、实现共同富裕。

（二）异质性分析③

1. 股权结构。分散的股权结构既会影响地方金融机构的经营管理能力，也会影响其履行

“支农支小”使命。但大股东入股后主要追求商业价值，往往不考虑小股东利益。这会影响地方

金融机构服务“三农”（张珩，2022），不利于缩小县域城乡居民收入差距。在此情况下，小股东

只能以更多的监督成本来服务高风险客户（Haw等，2010）。本文以农信社法人股股东持股比例

作为股权结构的代理变量，根据其中位数进行分组回归。结果显示，法人股股东持股比例较低

 

表 2    作用机制分析

金融支农力度 中间业务创新力度

地方金融机构发展
0.126** 0.037*

（0.058） （0.019）

控制变量 控制 控制

时间固定效应 控制 控制

个体固定效应 控制 控制

产权组织形式固定效应 控制 控制

Wald统计值 935.87*** 289.41***

　　注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的水平上显著，括号内

为标准误。
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 ① 这里的产权改革变量为农信社是否进行产权改革（实施了产权改革赋值为 1）与产权改革时间（产权改革之后赋值为 1）的乘积。

 ② 本文还按照三步法进行了检验，同样表明作用机制成立。

 ③ 受篇幅限制，本文未列出异质性分析结果，若感兴趣可向作者索要。
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的地方金融机构能够显著缩小县域城乡居民收入差距。但这并不意味着地方金融机构不能增资

扩股，而是要引入长期认同其服务农业农村发展的战略投资者。这样才能更好地履行“支农支

小”使命，助力实现共同富裕。

2. 贷款定价。贷款定价是银行发放信贷资金的价格。一般而言，由于农村居民的潜在风险

较高，地方金融机构需要通过提高贷款利率来控制道德风险。但贷款利率过高不利于形成涉农

规模效应，还会影响“支农支小”效果。若地方金融机构能以较低的贷款利率发放贷款，则可以

使更多的“非活跃”用户获得贷款资金并开展生产经营活动，从而缩小城乡居民收入差距。本文

以农信社贷款加权利率（利息收入与贷款余额之比）作为贷款定价的代理变量，根据其中位数进

行分组回归。结果显示，贷款定价较低的地方金融机构能够显著缩小县域城乡居民收入差距，

而贷款定价较高的地方金融机构的影响则不显著。这并不意味着地方金融机构要完全按照国有

大行实施的低利率策略来服务“三农”，而要根据农村居民信用等级、从事的农业产业和还款来

源等来实施差异化的贷款定价策略，以此实现供需双赢。

3. 县域经济增长。一般而言，在经济增长较快的地区，地方金融机构不仅更易获得地方财

政支持，而且农村居民也有机会跨越门槛获得金融服务，并通过生产经营活动提高自身财富积

累水平，从而缩小城乡居民收入差距。而在经济增长较慢的地区，地方金融机构利用社会闲散

金融资源的能力较弱，支持实体经济扩大再生产和服务“三农”的效果并不明显，从而无法显著

缩小城乡居民收入差距。本文以县域人均生产总值增长率作为县域经济增长的代理变量，根据

其中位数进行分组回归。结果显示，在经济增长较快的县域，地方金融机构发展能够显著缩小

城乡居民收入差距；而在经济增长较慢的县域，这一影响则不显著。

4. 县域资金外流程度。从农信社视角看，地方金融机构主要通过以下两种渠道产生资金外

流：一是受管理体制影响，农信社要定期将存款资金上存到省联社，省联社可能会将这些资金投

向经济发达地区以获得高收益，这无形中为资金外流创造了条件；二是由于改制后的农信社要

按照商业化模式运转，越发凸显的逐利性使其更倾向于将部分信贷资金投向资本回报率高的地

区和非农产业，而这会加剧农村资金外流（陈雨露和马勇，2010）。本文采用县域金融市场存贷

款余额之差来衡量县域资金外流程度，根据其中位数进行分组回归。结果显示，在资金外流程

度较低的县域，地方金融机构发展能够显著缩小城乡居民收入差距；而在资金外流程度较高的

县域，这一影响则不显著。这不仅意味着地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的影响会

随资金外流的加剧而减弱，也启示监管部门要制定地方金融机构资金能“取之于当地、用之于

当地”的政策，以此从源头上减少资金外流。

六、结论与启示

在当前扎实推动实现共同富裕、加快建设农业强国的关键时期，深入研究地方金融机构发

展对城乡居民收入差距的影响效应、作用机制和异质性特征，既是持续做好县域金融服务的重

要担当，也是在新时代背景下助力实现共同富裕的责任和使命。本文研究发现：第一，地方金融

机构发展不仅会显著缩小县域城乡居民收入差距，还会对经济距离相近县域的城乡居民收入差

距产生显著的正向溢出效应。第二，地方金融机构发展对县域城乡居民收入差距的门槛效应不

显著，说明 Kuznets 效应论对地方金融机构并不成立。第三，地方金融机构发展会通过加大金融

支农力度和中间业务创新力度来缩小县域城乡居民收入差距。第四，对于法人股持股比例和贷

款定价较低的地方金融机构，以及所处县域经济发展速度较快和资金外流程度较低的地方金融

机构，其发展能够显著缩小县域城乡居民收入差距。
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本文的政策启示主要体现在三个方面：第一，建立地方金融机构高质量发展机制。当前，地

方金融机构不仅要应对实体经济多元化的金融需求，还要面临同业和互联网的竞争。这倒逼地

方金融机构要突破瓶颈，否则在新发展阶段举步维艰。因此，要加快推动省联社功能转变，优先

吸收认同地方金融机构服务“三农”发展的战略投资者入股，与其建立能向“支农支小”倾斜的

公司治理机制，以此从“市场优势”走向“质量提升”。此外，还要尽快在条件比较成熟的地区成

立区域性联合银行，使农信社从“各自为战”的“小法人”转变为“协同发展”的“大法人”，并通

过规模效应巩固好发展成果。第二，建立符合“三农”特点的金融支持共同富裕服务体系。农村

居民的特殊性决定了地方金融机构不能完全按照国有大行的模式发展，而要抓住金融支持乡村

振兴、助力共同富裕的政策红利，把更多资源合理配置到农业农村发展的重点领域和薄弱环

节，为农村居民合法合规致富提供支撑，实现农村地区致富机会的均等。此外，还要积极应用数

字化手段来强化农村信用评级建设和金融创新，充分发挥地方金融机构支持农业农村发展的

“益贫”效应，逐步实现农民共同富裕。第三，构建助力实现共同富裕的“有为政府+有效市场”

保障体系。政府部门要在尊重市场发展规律的基础上，积极运用“支农支小”再贷款和再贴现等

结构性货币政策工具来支持地方金融机构发展，用“看得见的手”解决信贷投放不精准、金融服

务不畅通等问题，充分发挥正向激励，让地方金融机构发展成果惠及更多农村居民，着力提升人

民群众对金融的获得感、幸福感和满意度。
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Summary:  As local financial institutions that have been active in county markets for an extended period,

Rural Credit Cooperatives naturally excel in revitalizing rural development, advancing industry integration,

and fostering sustained income growth for rural residents due to their inherent advantages in information gath-

ering and reducing transaction costs. This provides a “vital source” for promoting common prosperity among

farmers and rural areas. Therefore, focusing on Rural Credit Cooperatives and employing methodologies such

as generalized least squares, this paper examines the impact, mechanism, and heterogeneity of local financial

institution development on the income gap between urban and rural residents at the county level.

　　The results show that: First, the development of local financial institutions not only significantly reduces

the income gap between urban and rural residents within counties, but also generates a substantial positive

spillover effect on the income gap in counties with similar economic distances. Second, nonlinear relationship

testing finds that the Kuznets effect does not apply to the development of local financial institutions, which is

related to the proactive downscaling of services by these institutions and their lower service thresholds for “in-

active” rural residents. Third, the development of local financial institutions affects the income gap between

urban and rural residents within counties by altering the intensity of financial support for agriculture and

through innovations in intermediary business. Fourth, for local financial institutions with a lower legal person

shareholding ratio and loan pricing, as well as those in counties with faster economic development and a lower

level of capital outflow, the development can significantly narrow the income gap between urban and rural res-

idents.

　　The main contributions of this paper are as follows: First, it analyzes the impact of local financial institu-

tion development on the income gap between urban and rural residents according to the “scale-structure-effi-

ciency” framework and further tests the validity of the Kuznets effect, providing direct evidence for achieving

common prosperity from a micro perspective. Second, based on the development characteristics of local finan-

cial institutions, it precisely delineates the mechanism and pathways through which the development of local

financial institutions affects the income gap from the perspectives of financial support for agriculture and inter-

mediary business innovation. Third, it examines the heterogeneity of the impact of local financial institutions

on the income gap between urban and rural residents within counties from the two levels of internal gov-

ernance capabilities and external economic development conditions, effectively addressing how local financial

institutions achieve high-quality development in promoting common prosperity.

Key words:  local financial institutions； urban and rural residents； income gap； common prosperity
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