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摘要:以2008—2020年中国31个省份(因数据缺失,未包含港澳台地区)为样本,采用Dagum基尼系数分解方法与

Kernel函数,研究中国影子银行发展的区域差异及分布动态演进。结果表明:影子银行整体发展水平逐年稳步上

升;影子银行发展存在区域不平衡现象,呈现“东部-中部-西部”阶梯型分布;影子银行区域发展不均衡程度未明显改

善,极化现象整体有所好转。研究结论对于优化我国金融结构,改善金融生态,提高金融资源配置效率具有一定的

政策启示。
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  影子银行是指那些有银行之实无银行之名,游
离于金融监管体系之外的非银行金融中介机构和

业务[1]。2008年国际金融危机发生之后,影子银行

或影子银行体系逐渐成为学术界与业界关注的焦

点问题,这是由于影子银行发展能够产生金融风

险,影响金融稳定,威胁国家金融安全。此后,在影

子银行发展过程中,也出现过平行银行系统[2]、准银

行[3]、影子金融体系[4]、证券化银行体系[5]等名称,
但是其内在本质是一致的。从国际上来看,影子银

行的概念界定大体可分为监管覆盖论、风险衍生

论、广义信贷论[6]。金融稳定委员会与《中国影子银

行报告》中曾经对影子银行概念进行过界定[7-8]。
中国影子银行是金融供给侧改革的一种市场

自发表现,在很大程度上替代或者延伸了商业银行

的贷款功能[9],其发展先后经历了四个阶段,即起步

培育阶段、快速发展阶段、整顿规范阶段、过渡度转

型阶段[10]。根据国际评级机构穆迪的测算,2020
年中国的影子银行规模约为59.2万亿元,为同期国

内生产总值的58.3%,影子银行已经成为中国金融

体系的重要组成部分[11]。事实上,影子银行发展具

有双刃剑效应。一方面,影子银行发展在弥补传统

融资渠道不足,促进宏观经济增长,推动企业创新

和产业升级方面曾经发挥过积极作用;另一方面,
伴随影子银行规模的急剧扩张,其风险也随之凸显

出来,倘若处理不当,必然会威胁金融体系稳定运

行,损害国家金融安全,甚至会演变为系统性金融

风险。因此,中国对影子银行发展问题高度重视,
在多个重要会议与政府工作报告中均被提及,2013
年国务院办公厅发布了《关于加强影子银行监管有

关问题的通知》,这是中国首次以官方文件的形式,
对影子银行的监管思路、责任分工及整体框架进行

明确说明。2022年党的二十大报告指出“守住不发

生系统性风险的底线”,2023年中央金融工作会议

提出“有效防范化解金融风险,消除监管空白和盲

区”。然而,影子银行发展恰好处于金融监管的空

白区域,游离于金融监管体系之外,影子银行通过

影响投资者资产配置决策改变货币乘数,进而弱化

货币政策效果[12],因此需要完善现代金融监管。基

于此,识别中国影子银行发展水平的时空差异及分

布动态演进,对于协调影子银行区域监管、化解影

子银行风险、服务经济高质量发展及建设金融强国

具有非常重要的现实意义。

1 文献综述
目前围绕影子银行发展,现有研究主要可以分

为以下四个方面:一是对中国影子银行规模进行测

算[13-16]。由于研究视角不同,所得测算结果有所差

异。根据测算数据的来源不同可以分为两类,一类

是基于中国人民银行发布的社会融资规模,采用加

总的方法对影子银行规模进行测度,另外一些学者

采用截然相反的扣减法进行测算;另一类是基于商
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业银行或者非银行金融中介的财务报表,如资产负

债表等,按照会计科目进行汇总,这种方法多用于

公司治理与资本治理方面的研究。二是影子银行

发展的经济效应,分别从宏观与微观两个视角进行

剖析,从宏观方面来看学术界一直存在争议,主流

研究给出了三种截然不同的观点,即影子银行发展

会促进宏观经济增长[17]、对经济增长具有负面影

响[18]、对经济增长影响不显著[19]。从微观方面来

看主要表现为非金融企业影子银行化,这源于中国

不完备的金融体系所形成的信贷资源错配和利率

管制。周上尧和王胜[20]指出企业开展影子银行业

务主要表现为预防性的经营行为,然而,司登奎

等[21]认为企业影子银行化更多地表现为套利动机。
韩珣和封玥[22]指出社会信任程度越高,企业从事影

子银行业务的意愿越弱,资管新规的出台提高了资

本在企业间的配置效率[23]。此外,部分学者还探讨

了影子银行发展对企业创新、绩效、融资约束以及

风险承担等方面的影响。三是影子银行发展与金

融风险。影子银行业务会显著抬高银行的系统性

关联和个体尾部风险,从而加剧系统性风险[24]。影

子银行的系统性风险具有先上升、后下降的发展趋

势[25],影子银行发展能够显著提高银行的系统性风

险[26]。从风险承担来看,影子银行会增加风险承

担[27-28]。由于影子银行扩展了金融中介机构之间

的业务关联,存在风险隐患[29]。影子银行与地方政

府债务对系统性金融风险的传导效应具有显著的

非对称性[30]。四是影子银行发展与金融体系稳定。
影子银行体系发展未来会威胁宏观经济稳定[31]。
实体企业进行影子银行化不利于金融体系稳定[32]。
然而安强身[33]认为非金融企业影子银行化对我国

的金融稳定在短期与长期具有差异性,马勇和吕

琳[34]指出当经济和金融体系遭受外部冲击时,影子

银行的存在加大了宏观经济和金融部门的不稳

定性。
综上所述,已有研究成果较为丰富,然而也存

在着一定的拓展空间:一是在影子银行规模测度方

法方面,已有研究大多基于业务与功能视角,采用

加总法或扣减法进行测算。然而,采用这种测度方

法的前提是需要对影子银行的业务进行科学全面

而又准确的统计分类,从而反映影子银行运营的业

务全貌,但是目前难以做到,可能会出现重复计算

或漏算等问题,受困于影子银行业务数据的可获得

性,因此这种测度方法不足以反映影子银行的实际

发展水平,而且现有测度方法多关注绝对数测算,

相对数测算较少。二是在研究对象方面,现有研究

大多选择以全国整体或某一省份为空间单元作为

研究对象,多从宏观与微观角度展开研究,缺乏中

观视角的区域层面分析。三是在研究内容方面,现
有研究主要聚焦于对影子银行发展引起的经济与

金融后果进行研究,如影子银行发展对货币政策的

有效性、宏观经济增长、金融体系稳定与金融安全

的影响等方面。然而,在影子银行发展的区域差异

与分布动态演进方面,现有研究较为匮乏,较少有

文献对中国影子银行发展水平的时空差异、差异来

源及分布动态演化进行系统的探讨,鲜有定量化研

究。四是在研究方法方面,现有研究主要采用向量

自回归模型、结构向量自回归模型及时变参数向量

自回归模型等变体来进行计量分析,也有部分学者

通过构建动态随机一般均衡模型,将影子银行纳入

其中进行研究。在数据采集方面多使用时间序列

数据,面板数据相对较少。
鉴于此,本文基于中观视角的区域层面,对中

国影子银行发展的区域差异、动态演进展开研究。
本文的边际贡献主要体现在以下四个方面:一是由

于目前的影子银行规模测度方法在一定程度上存

在重复计算或漏算的问题,借助李建军[13]的测度方

法,运用经济与金融的基本关系原理对影子银行规

模进行测度,这可以在一定程度上解决重复计算或

漏算的问题。同时,为了克服利用总量指标进行测

度时的一些不足,本文还进一步对影子银行发展的

相对规模进行了测度。这是因为影子银行的发展

规模,在很大程度上受当地经济体量(地区生产总

值)大小的影响。二是在研究对象方面,以区域影

子银行发展为研究对象,从中观视角进行研究,弥
补了已有研究的不足。目前区域统筹与协调发展

已经成为中国未来发展的战略目标,因此研究区域

影子银行发展非常紧迫,且具有十分重要的现实意

义。三是在研究内容方面,通过对中国影子银行发

展的区域差异与分布动态演进开展定量化研究,这
是对现有研究的进一步深化与拓展。四是在研究

方法方面,通过运用面板数据模型,采用Dagum基

尼系数分解法与非参数Kernel密度估计方法进行

实证研究,并根据实证研究结果提出对策建议,具
有一定的借鉴价值和政策启示意义。

2 研究设计

2.1 影子银行发展的水平测度

参考李建军[13]对影子银行规模的测算方法,利
用经济和金融的基本关系原理,通过可观测信贷和
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未观测信贷获得的金融支持与各自所引起经济增

长之间的关系来计算影子银行规模。鉴于影子银

行最早提出于2007年,2008年金融危机爆发,引起

学界关注,故选取2008—2020年全国31个省份(因
数据缺失,未包含港澳台地区)的数据。原始数据

来源于《中国金融年鉴》《中国统计年鉴》,为满足数

据的可比性,对其进行相对数处理。影子银行发展

规模的测算公式为,未观测信贷规模与未观测经济

规模的比值等于可观测信贷规模与可观测经济规

模的比值,具体公式为

Shadowbank/NOE=Loan/GDP (1)
NOE=GNP-INC (2)
SSB=Shadowbank/GDP (3)

式中:Shadowbank为影子银行规模,同时选取国民

总收入、城镇居民可支配收入、城镇人口数、农村居

民人均纯收入、农村人口数、金融机构贷款余额等6
项指标进行测度。国民总收入是反映一个国家从

生产中所获收入总量的指标;可支配收入是指调查

户可以用来自由支配的收入;城镇居民可支配收入

是城镇居民可用于最终支配的全部收入最大数额;
农村居民人均纯收入是指农村住户当年从各个来

源得到的家庭总收入扣除相关费用性支出后,最终

归农村居民所有的收入总和,按照农村住户人口平

均纯收入水平,2014年实施城乡住户一体化调查

后,农村居民人均纯收入改为农村居民人均可支配

收入进行统计;城镇人口是指居住在城镇范围内的

全部常住人口;农村人口是指除上述人口以外的全

部人口;金融机构贷款是指银行或其他信贷机构根

据资金必须归还的原则,按照一定利率,为企业、个
人等提供资金的一种信用活动形式。NOE为未观

测经济规模,即国民总收入减去可观测收入;INC
为可观测收入,即城乡可支配收入之和,通过城乡

居民可支配收入乘城乡居民人口数计算获得;Loan
为可观测信贷规模,用金融机构本外币贷款余额表

示;GDP为国内生产总值,代表可观测经济规模;
GNP为国民总收入,由于省级数据不完整,故选用

地区生产总值代替;SSB为影子银行发展的相对水

平,借鉴颜建军等[35]的方法采用绝对数和相对数指

标来测度影子银行发展水平,绝对数指标选取各省

份影子银行规模,相对数指标选取各省份影子银行

规模与全国GDP均值之比。
2.2 影子银行发展的空间差异及其来源分解

利用基尼系数分解法来描述影子银行发展的

空间差异,计算公式为

G=
􀰐
k

j=1
􀰐
k

h=1
􀰐
nj

i=1
􀰐
nh

r=1
yji-yhr

2μn2
(4)

Gjj =

1
2μj
􀰐
nj

i=1
􀰐
nj

r=1
yji-yjr

n2j
(5)

Gw =􀰐
k

j=1
Gjjpjsj (6)

Gjh =􀰐
nj

i=1
􀰐
nh

r=1
yji-yhr /njnh μj+μh  (7)

Gnb =􀰐
k

j=2
􀰐
j-1

h=1
Gjh(pjsh+phsj)Djh (8)

Gt =􀰐
k

j=2
􀰐
j-1

h=1
Gjh(pjsh+phsj)(1-Djh) (9)

式中:基尼系数G由区域内差距的贡献Gw、区域间

差距的贡献Gnb及超变密度的贡献Gt 三部分构成;
Gjj为三大区域的区域内基尼系数;Gjh为区域间基

尼系数;yji(yhr)分别为j(h)个区域内任意省份的影

子银行发展水平;μ为三大区域31个省份的影子银

行发展水平指标的均值;n为样本容量,代表省份的

数量;k为区域的数量;nj(nh)为j(h)个区域的内部

省份数量;pj=nj/n;sj=njμj/(nμ);Djh=
djh-pjh

djh+pjh
,

代表j、h个区域之间影子银行发展水平指标的相对

影响;djh =∫
∞

0
dFj(y)∫

y

0
(y-x)dFh(x),代表区域

间影子银行发展水平的差值,并且可以看作j、h区

域中所有yji-yhr>0样本数值之和的数学期望;

pjh =∫
∞

0
dFh(y)∫

y

0
(y-x)dFj(y),代表超变一阶

矩,并且可以看作j、h区域中所有yji-yhr<0的样

本数值之和的数学期望。
2.3 影子银行发展的动态演进

Kernel核密度是一种常见的非参数估计方法,
它对模型的依赖性不强,具有一定的稳健性,通常

被用于不均衡问题的分布研究中。为了完整呈现

中国影子银行发展在全国层面和地区层面的时空

差异、分布动态和演进规律,采用Kernel核密度估

计方法来分析影子银行发展在全国及三大区域分

布的位置、态势、延展性以及极化趋势。设f(x)是
中国影子银行发展水平X的密度函数,点X处的概

率密度估计如式(10)所示。

f(x)= 1
Nh􀰐

N

i=1
KXi-􀭺x

h
(10)

式中:h为带宽,h越大估计精度越低,估计的密度

曲线越光滑,反之,估计精度越高,估计的密度曲线
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越不光滑;N 为观察值个数;K(·)为Kernel核函

数;Xi 为各省份的影子银行发展水平;􀭺x为平均数,
即影子银行的平均发展水平。Kernel密度一般可

分为三角核密度、四角核密度与高斯核密度等。选

择高斯核密度估计中国影子银行发展的动态演进,
具体计算公式为

K(x)= 1
2π
exp-x2

2  (11)

①限于篇幅,本文未报告考察期内全部的中国影子银行发展水平计算结果,如有需要可向作者索取。

3 中国影子银行发展的时空演进

3.1 全国及区域间

通过式(1)可以得到31个省份(因数据缺失,未
包括港澳台地区)影子银行发展水平的绝对数指标,
再通过式(3)计算影子银行发展水平的相对数指标。

图1展示了全国及三大区域2008—2020年影

子银行发展水平相对数的时变趋势①。三大区域东

部、中部、西部地区影子银行发展水平与全国走势

基本一致,均呈现稳步上升态势,这表明随着经济

增长,在社会融资规模增加的同时,影子银行规模

也在逐年上涨。分区域来看,东部地区影子银行发

展规模明显高于其他区域,影子银行规模平均年增

长率为79.21%;中部地区影子银行发展水平低于

全国平均发展水平,影子银行规模平均年增长率为

51.96%;西部地区影子银行发展水平相对东部与

中部而言处于较低水平,且低于全国水平,影子银

行规模平均年增长率为55.36%。东部地区影子银

行的发展水平无论从相对数或绝对数来看,其增长

速度都远高于中西部地区。西部地区影子银行发

展相对水平虽然较低,但其规模绝对水平发展较

快,高出中部3.4个百分点,究其原因,东部地区拥

有较为完备的金融基础设施与外部发展环境,因此

增长速度较快,西部地区影子银行发展水平虽然相

对较低,但是具有一定的后发优势。

图1 2008—2020年影子银行发展相对水平

3.2 区域内

根据上文所测算的影子银行发展水平,进而计

算全国各省份影子银行发展水平绝对数及相对数,
可以发现东部地区依然处于领先地位,大多数省份

影子银行发展水平超过了全国均值,中部与西部地

区仅四川省影子银行平均发展水平处于全国平均

水平之上。各省份影子银行发展相对水平分布介

于0.049~2.493,其中发展水平最低省份为西藏

(0.049),最高省份为广东(2.493),31个省份影子

银行发展水平相对数均值E 为0.726,标准差SD
为0.623,根据均值和标准差的关系,借鉴陈景华

等[36]的做法,将发展水平相对数大于E+0.5SD,即
大于1.039的省份称为“领先省份”;将发展水平相

对数小于E-0.5SD,即小于0.415的省份称为“落
后省份”;将发展水平相对数大于均值0.726小于

1.039的省份称为“进步省份”;将发展水平相对数

小于0.726大于0.415的省份称为“追赶省份”。
根据以上划分标准,影子银行发展水平相对指

标达到1.039以上的领先省份有6个,由高到低分

别是广东(2.493)、江苏(2.342)、浙江(1.904)、北
京(1.541)、山东(1.461)、上海(1.382),它们的经

济规模相对较大,交通设施完备便利,具有明显的

区位优势,营商环境好,其中广东和江苏社会融资

规模处于领先地位。影子银行发展水平相对数达

到0.726以上的进步省份有5个,由高到低分别是

四川(0.887)、福建(0.881)、湖北(0.786)、河南

(0.782)、辽宁(0.753),这些省份的经济发展水平

属于第二梯队,融资环境较好,金融机构贷款余额

相对较高。影子银行发展水平相对数大于0.415的

追赶省份有7个,从高到低分别是河北(0.648)、天
津(0.634)、安 徽(0.589)、重 庆 (0.569)、陕 西

(0.558)、湖南(0.545)、云南(0.426),这些省份人

均收入水平处于中低水平,经济发展及融资空间有

待提升。剩余13个省份影子银行发展水平相对数

都小于0.415,占全国31个省份的41.93%,大多数

省份位于西部地区,这主要源于区位优势较差,地
处内陆,经济发展缓慢,而且与东部地区相比,金融

基础设施不完备,金融资源自由流通渠道不畅。然

而,个别省份的增长速度较快,如甘肃2008—2020
年环比增长率达13.51% 比北京市高4.18个百分

点,具有很大上升空间。
表1展示了各地区影子银行发展水平划分成四
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表1 影子银行发展四种类型省份的区域分布

类型 东部地区 中部地区 西部地区

领先省份
广东、江苏、浙江、
北京、山东、上海

进步省份 福建、辽宁 湖北、河南 四川

追赶省份 河北、天津 安徽、湖南 重庆、陕西、云南

落后省份 海南
山西、江西、吉
林、黑龙江

内蒙古、广西、新
疆、贵 州、甘 肃、
宁夏、青海、西藏

种类型的区域分布,其中领先省份属于东部地区共

6个;进步省份除了西部地区仅有四川,中部、东部

地区均2个;追赶省份属于西部地区共3个,其余地

区2个,各地区分布较为均匀;落后省份大多分布在

西部地区,东部仅海南省处于落后省份。通过综合

分析发现,中国地区间影子银行发展具有显著的不

平衡特征,发展水平从高到低依次为东部、中部与

西部地区,具有阶梯形的分布特征。

4 中国影子银行发展的区域差异及其分解
为进一步揭示影子银行发展的空间差异及其

来源,采用Dagum基尼系数及其分解方法对影子银

行发展的地区差异进行分解。
4.1 总体差异与区域内差异

注:①限于篇幅,本文未报告考察期内基尼系数计算结果,如有需要可向作者索取。

通过对影子银行发展现状进行剖析,发现东

部、中部、西部三大区域之间及区域内部存在显著

的不平衡特征,为进一步阐明全国及三大区域影子

银行发展差异及来源,借助Dagum基尼系数测度

2008—2020年中国影子银行发展水平的总体基尼

系数,继而对东部、中部、西部三大区域进行分解,
测算三大区域的基尼系数及其贡献率①。在此基础

上,图2报告了2008—2020年全国及三大区域影子

银行发展水平差异的时变特征,具体来看,全国影

子银行发展水平的差异年均下降0.77%,呈现“下
降-上升-下降”的趋势,总体差异缩小;西部地区影

子银行发展水平的差异年均下降0.02%,趋势转折

时点出现在2017年,下降了5.7个百分点,西部地

区内部差异平均值为0.352;东部地区影子银行发

展水平的差异年均增长0.43%,小幅上升并逐渐趋

于平稳,差异均值为0.317;中部地区影子银行发展

水平的差异年均增长1.56%,呈现“下降-上升-下
降”的趋势,其差异最小,均值为0.208。究其原因,
是受到了长江经济带发展战略的激励,拉动了长江

支流沿边省份的发展,京津冀协同发展战略与东北

振兴发展战略,共同推动了影子银行发展规模上升。

图2 影子银行发展的总体及区域内差异

总之,从全国来看,影子银行发展水平在2018
年呈现下降趋势,说明中国的三年金融风险治理

初见成效。西部地区内部差异最大、东部地区次

之、中部地区最小。这种差异分布与区域经济增

长呈现高度的一致性,深层次原因在于影子银行

发展植根于经济增长的土壤,金融发展服务于实

体经济。
4.2 区域间差异

图3描述了2008—2020年三大区域之间影子

银行发展水平差异的时变趋势,在样本考察期内,
三大区域间影子银行发展水平存在差距。从差异

规模上看,东部与西部地区之间的差距最大,年均

基尼系数为0.604,东部与中部、中部与西部地区之

间影子银行发展水平的差距次之,年均基尼系数分

别为0.489、0.315。
从变化趋势看,东西部地区间影子银行发展差

距年均降幅0.97%,呈“下降-上升-下降-上升”趋
势,峰值出现在2008年;东中部地区间影子银行发

展差距年均降幅1.68%,呈“下降-上升-下降”的趋

势,与东西部地区间趋势保持一致,峰值也出现在

2008年;中西部地区间影子银行发展差距年均增长

0.72%,呈现先平稳后小幅上升的趋势,峰值出现

在2020年。
4.3 差异来源及其贡献

图4展示了全国影子银行发展水平的总体差异

来源,从全国影子银行发展水平总体差异大小来

看,区域间差异在总体差异中所占比例最大,其平

均贡献率为66.98%,年均下降幅度为0.77%,这说

明影子银行发展的区域间差异是造成区域差异的主
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图3 中国影子银行发展的区域间差距

图4 中国影子银行发展水平的差异来源贡献率

要根源;区域内差异贡献率变动区间为22.14%~
25.47%,平均贡献率达24.07%,年均增长幅度为

1.08%,它是影响影子银行发展差异的次要原因;
区域间超变密度的贡献率变动区间位于6.17%~
14.55%,平均贡献率达8.95%,时变趋势呈现先增

后减的态势,年平均增速3.53%,表明受样本交叉

重叠问题的影响不大。因此,要推动中国影子银行

的区域统筹与协调发展,重点还需从区域间差异出

发,优化区域金融结构,促进金融稳定与经济高质

量发展。

5 中国影子银行发展的分布动态演进
为进一步研究中国影子银行发展的时空演化

特征,采用高斯核密度估计方法分析全国整体以及

东部、中部、西部三大地区影子银行发展的分布位

置、形态、延展性和极化现象。具体结果如表2所

示,从整体发展水平上来看,东部地区偏高,中部地

区次之,西部地区最低;从地区内部差异上来看,东
部地区绝对差异最明显,其次是西部地区,中部地

区最弱,这与Dagum基尼系数计算结果保持一致;
从区域极化上来看,东部地区呈现多极化现象与全

国整体保持一致,中部地区呈现两极化,西部地区

无极化现象。

表2 全国及三大区域影子银行发展水平

动态演进的分布特征

地区
分布

位置
主峰分布态势 分布延展性 极化情况

全国 左移 峰值不变,宽度变宽 右拖尾,延展拓宽 多极化

东部 右移 峰值上升,宽度变宽 右拖尾,延展拓宽 多极化

中部 下移 峰值下降,宽度变宽 两端拖尾,延展拓宽 两极化

西部 右移 峰值上升,宽度变窄 右拖尾 无

5.1 全国层面

根据中国影子银行发展水平的相对数,分别绘

制了全国整体及东部、中部、西部三大区域的Ker-
nel密度估计图,从时空维度分析三大区域影子银

行发展水平的分布动态演进。
如图5所示,全国各省份影子银行发展水平的

动态演进呈现如下特征:从分布位置看,峰值持续

右移但增速逐渐放缓,反映中国影子银行规模经历

了“刺激扩张-监管收敛”的周期性变化;从形态特征

看,分布呈现“分散-集中-分化”的演变态势,表明影

子银行发展已从普遍增长转向结构分化,省际差距

重新扩大;从延展性看,分布范围持续向右拓展且

右尾明显拉长,说明各省份影子银行规模的离散程

度与不均衡性日益加剧。就极化现象而言,在样本

考察期内,分布形态由单峰逐步向潜在双峰过渡,
意味着省级影子银行发展已从连续分布演变为“俱
乐部收敛”,形成“领先群”与“跟随群”并存的极化

格局,这深刻反映区域金融发展的不平衡性。

图5 全国影子银行发展水平的动态演进

5.2 地区层面

5.2.1 东部地区影子银行发展的Kernel密度估计

如图6所示东部地区影子银行发展水平的动态

演进,可以归纳出如下特征:从分布位置看,峰值持

续右移但增速趋缓,表明该地区影子银行已由快速

增长阶段步入成熟调整阶段;从分布形态看,呈现

“差异-趋同-再分化”的动态调整轨迹,反映省际差

58

               张兴旺等:中国影子银行发展的时空演化与分布动态 



图6 东部地区影子银行发展水平的动态演进

距再度扩大;从延展性看,分布范围向右延展且右

尾持续拉长,意味各省份影子银行规模的离散程度

和不均衡性日益凸显,集聚效应不断增强;从极化

特征看,分布形态由单峰向潜在双峰演变,说明东

部地区影子银行已形成“创新引领型”与“传统规模

型”并存的二元发展格局。
5.2.2 中部地区影子银行发展的Kernel密度估计

如图7所示,中部地区影子银行发展水平的动

态演进呈现出以下特征:从分布位置看,核密度曲

线峰值持续右移,增速呈现先快后慢态势,表明该

地区影子银行规模在经历快速扩张后逐步趋于平

缓;从形态演变看,其分布经历了“分散低平-集中高

耸-分化右偏”的变化过程,揭示中部地区影子银行

从低水平均衡转向追赶式集中,并进一步转向内部

再分化的发展路径;从延展性看,核密度曲线持续

向右延展且右尾拉长,说明该地区影子银行规模的

省际差异与不均衡程度在扩张中不断放大,资源持

续向优势省份集聚;从极化特征看,中部影子银行

正从“整体追赶”转向“局部领先、整体跟随”的双层

发展格局。
5.2.3 西部地区影子银行发展的Kernel密度估计

如图8所示,西部地区影子银行发展水平的动

态演进呈现如下特征:从分布位置看,峰值持续右

移但仍处于低水平区间,表明其发展具有明显的

“跟随性”与“政策驱动”特征,整体规模仍处于全国

洼地;从形态演变看,样本期内分布经历了从“低平

分散”到“陡峭集中”,再到“初步右偏”的演变过程,
反映该地区影子银行经历了从低水平均衡到整体

提升,再到内部初步分化的渐进发展路径;从延展

性看,曲线分布逐步向右扩展,右尾渐显,说明各省

份影子银行规模的离散程度缓慢增加,区域不均衡

图7 中部地区影子银行发展水平的动态演进

图8 西部地区影子银行发展水平的动态演进

性虽有所显现但尚未急剧扩大;从极化特征看,目
前极化现象尚不明显,但右偏趋势预示着未来可能

逐步走向分化。

6 结论与建议
6.1 结论

通过测度2008—2020年全国31个省份(因数

据缺失,未包含港澳台地区)的影子银行发展规模,
利用绝对数指标和相对数指标评价全国整体与东

部、中部、西部地区影子银行发展水平,进一步从三

大地区出发,将所有省份划分成四种类型的区域分

布,横向比较地区差异。具体结论如下。
(1)从发展水平来看,中国影子银行整体发展

水平逐年稳步上升,东部地区发展上升趋势尤为明

显。从区域间来看,东部地区影子银行发展水平最

高,发展速度最快,以年均79.21%的速度增长,中
部和西部地区影子银行发展水平次之,但西部地区

影子银行规模的绝对数指标增长较快,仅次于东部

地区,存在一定的发展潜能。另外,东部、中部、西
部三大地区影子银行发展水平梯度明显,存在显著

的不平衡特征,整体上东部地区影子银行发展水平
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较高,中部与西部地区相对较为落后。
(2)从区域差异来看,差异主要来源于影子银

行发展所引起的区域间差异,并且这种差异呈现逐

步缩小的态势。Dagum基尼系数计算结果显示,从
全国整体及区域内差异来看,总体基尼系数平均为

0.443,说明中国影子银行发展的区域差异正在缩

小,当前中国影子银行发展的水平差异主要在西部

地区,且呈现逐年扩大的趋势;从区域间差异来看,
东部与西部地区影子银行发展水平的差距最大,达
到0.604,其次是东中部和中西部地区之间的差异。

(3)从分布动态来看,全国整体影子银行发展

水平不断提升,区域发展不均衡程度未明显改善,
极化现象有所好转。从区域来看,东部地区影子银

行整体发展水平提高,空间差距扩大,但两极化现

象减弱;中部地区动态演进曲线整体下移,主峰“扁
平化”特征明显,存在两个小波峰,说明影子银行发

展水平整体提升不大,区域内差异不断扩大,存在

两极分化现象;西部地区动态演进曲线与全国保持

一致,在考察期内主峰呈右拖尾,说明西部地区影

子银行发展水平在逐渐提高,发展水平存在空间差

距但呈收敛态势,且无极化现象。
6.2 建议

(1)充分重视影子银行发展的空间非均衡特

征。由于中国影子银行发展规模差异较大,东部地

区发展较快,中、西部地区紧随其后。因此,各级地

方政府亟须摒弃各自为战的思维模式,不仅要积极

加强各自区域内影子银行的发展,更应主动寻求跨

区域的协作与联动,各地应结合自身的影子银行发

展状况以及经济发展体量,制定影子银行发展的区

域协调策略。此举旨在消除影子银行发展的不均

衡现象,以打破影子银行发展的非均衡约束,进而

实现各区域影子银行的协调、平衡与可持续发展。
这样不仅有利于维护金融市场稳定,而且更能推动

区域经济的整体繁荣。
(2)制定差异化的影子银行发展政策。从发展

差异来看,区域间差异是造成影子银行发展差异的

主要因素。因此,根据各地区影子银行的发展现状

和当地经济规模,灵活制定具有异质性的影子银行

发展与监管政策。东部地区引导影子银行进行合

规创新,同时严控其风险,创新金融监管工具与技

术,对影子银行发展进行数字化与精准化监管。中

部地区引导影子银行规范发展,同时加强金融基础

设施建设。西部地区对影子银行发展应以培育扶

持为主,如实行减免税与财政补贴政策,同时强化

影子银行市场准入,防范基础风险。这样的策略旨

在缩小影子银行发展的区域间差异,从而有效防范

和化解区域影子银行体系风险的外溢效应。同时,
引导金融资源从虚拟经济领域向实体经济领域流

动,实现“脱虚向实”的转型,防止资金在金融体系

中空转,进而推动金融业的高质量发展,为金融强

国建设奠定坚实基础。
(3)强化影子银行发展的市场调节与政府调控

的融合机制。鉴于不同地区和发展阶段影子银行

发展的差异性,以及社会经济因素、外部融资环境

与融资成本等多重因素对其发展产生的不同影响,
必须充分认识和尊重这些差异。在调控影子银行

发展过程中,不应仅依赖市场的自发作用,而应积

极推动市场调节与政府调控的有机结合,两者相辅

相成,缺一不可,从而有效消除影子银行发展的极

化现象。通过构建这一融合调控机制,可以确保影

子银行健康、有序向前发展,既发挥其支持实体经

济、促进金融创新的积极作用,又能够有效防范和

化解潜在风险。这样的调控策略不仅符合影子银

行发展的内在规律,也符合金融稳定和经济发展的

长远利益。
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ResearchonSpatiotemporalEvolutionandDistributionalDynamicsof
ShadowBankingDevelopmentinChina

ZHANGXingwang,NANXin
(SchoolofStatisticsandDataScience,Xi’anUniversityofFinanceandEconomics,Xi’an710100,China)

Abstract:UsingChina’s31provinces(duetothelackofdata,thestatisticaldatamentionedheredonotincludetheHongKongSpecial
AdministrativeRegion,theMacaoSpecialAdministrativeRegionandTaiwanProvince)from2008to2020asasample,theDagumGini
coefficientdecompositionmethodandkernelfunctionswereemployedtoexamineregionaldisparitiesandthedynamicevolutionofshadow
bankingdevelopmentinChina.Resultsindicatethattheoveralldevelopmentlevelofshadowbankinghassteadilyincreasedannually.Regional
imbalancesexistinshadowbankingdevelopment,exhibitinga“eastern-central-western”tiereddistributionpattern.Whilethedegreeof
regionalimbalancehasnotsignificantlyimproved,polarizationhasgenerallyeased.Thesefindingsofferpolicyimplicationsforoptimizing
China’sfinancialstructure,enhancingthefinancialecosystem,andimprovingtheefficiencyoffinancialresourceallocation.
Keywords:shadowbanking;spatiotemporalevolutioncharacteristics;Ginicoefficient;Kerneldensity;distributionaldynamics
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