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摘要:近年来，全国各地屡掀金融中心建设热潮，然而在以政府行政手段为主导的建设格局下，

难免会出现资源争夺、无序发展等问题。在梳理金融中心形成机制的几大经典理论的基础上，提出

了“经济需求自发拉动”“政府把握时机先行引导”“金融创新与深化拉动”三种形成模式，并结合

国际金融中心发展现状，对金融中心发展条件及经验进行了总结，提出了我国金融中心建设的相关

对策:分层级、循序渐进打造核心金融区域，尊重金融中心发展规律;重视和发挥中心城市的区位优

势;加强金融与实体产业的协同发展;鼓励和推动区域金融创新。
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一、引 言

区域金融中心是集聚了大量金融机构，能频繁进行金融产品交易与金融服务活动，具有发达灵敏的金融

信息传输与管理功能，同时能为周边地区提供强大的资源支持及辐射功能的中心城市或地区。近年来，随着

我国金融领域改革的不断深入，以及对区域金融中心重要性认识的提高，许多省市都提出了建设区域金融中

心的规划和目标。除“北上广”以外，全国还有深圳、天津、杭州、武汉、重庆等 27 个城市加入了金融中心建

设热潮。显然，区域金融中心的建设可以进一步优化地区金融资源配置，推动本地及周边区域经济发展，但

是全国各主要城市金融中心的一窝蜂发展热潮，难免会出现金融资源恶性竞争、发展无序及同质化等不良结

果。因此，各地如何遵循金融中心发展规律因地制宜，理性规划建设金融中心，是值得深入研究的问题。本

文拟在文献回顾的基础上，梳理和总结区域金融中心发展的主要模式，并结合全球主要金融中心的发展经

验，为我国区域金融中心的建设提供借鉴。

二、相关文献综述

区域金融中心的形成机制及驱动因素一直是理论界研究的重点。目前的文献主要从金融供需理论、金
融集聚理论、区位选择理论及金融地理理论等几个视角来解释区域金融中心的形成与发展。
(一)金融供需理论

在早期区域经济的研究中已经从需求推进产业演变的角度，讨论了金融中心形成的原因。早在 1922
年，Gras 在其论著中就已提出。伴随着城市的经济发展，其主导产业的变化将分为商业、工业、运输业及金

融四个阶段，其中，以金融业为主导的阶段为城市发展的最高阶段，它比其他几个产业有着更大的空间集中

度和辐射力;Patrick(1966)提出金融发展和经济增长之间存在“需求跟随”和“供给拉动”两种关系，金融中

心的形成可以分为“需求反应型”和“供给主导型”，后者突出了政府在金融中心形成过程中主动规划、积极



扶持的重要引导作用
［1］;饶余庆(1997)认为，伴随着信息革命和金融创新，金融中心的形成是通过外部需求

因素和供给因素作用共同决定的
［2］。然而，金融供需理论仅从宏观上对金融中心发展模式进行了划分，研

究较为宽泛，对实际工作指导意义不大。
(二)产业集聚理论

Kindleberger(1974)运用集聚理论及规模效应分析和解释了金融中心的成因，并在此基础上提出了金融

集聚理论，为之后研究金融中心问题奠定了重要基础。Kindleberger 认为，金融中心存在并发展的根本原因

在于金融机构在空间上的聚集及由此产生的规模经济，同时这种规模化提高了跨地区的支付效率和金融资

源配置效率
［3］;Park(1989)以跨国银行机构为研究对象，指出其集聚行为有利于相互协作、共享基础设施、

提升信息沟通效率及金融资产流动性、金融人才集聚等
［4］;潘英丽(2003)探讨了金融中心的集聚效应和外

部规模经济效应，并对金融中心选址因素进行了分析
［5］;徐立世等(2009)从系统演化的角度构建了区域金

融集群主体的动力机制模型，验证了机构间协同行为是增强区域金融优势，最终形成金融中心的动力所

在
［6］。此后，陈铭仁(2010)［7］、任英华等(2010)［8］、Pandit(2001)［9］

分别就金融集聚的路径、因素及效应等

方面展开研究，进一步深化产业集聚理论在金融中心形成机制上的应用。
(三)区位优势理论

Davis(1990)应用企业选址理论来解释金融中心的形成和发展，认为某地区综合条件较其他地区能否使

金融企业获得更大的净收益是金融企业选址的关键
［10］;McGahey(1990)提出决定金融中心竞争力的四大因

素，即区位经济、人力资源优势、通讯成本与技术支持、法律环境与税收等
［11］;Sagaram(2004)以澳大利亚、中

国香港地区、日本和新加坡四个区域金融中心为样本，从城市综合竞争力的角度研究了金融中心的起源及发

展潜力
［12］;张金清等(2016)从分析和度量地区经济发展和金融发展阈值效应的角度，深入探讨了区域金融

中心形成的前提条件
［13］。可见，区位优势理论已经跳出了金融行业的框架，从地区综合发展环境和实现条

件来思考金融中心的演变，这也为之后学术界对金融中心的识别与评估研究提供了核心思想。
(四)金融地理理论

金融地理视角的研究主要以信息在空间和时间上的分类和管理为切入点，探讨金融中心的形成。Pour-
teous(1995，1999)提出了“信息外溢”、“信息腹地”、“国际依附”、“路径依赖”及“不对称信息”等五个概念，

并解释了信息流在金融中心形成、发展和衰落过程中的重要作用
［14］［15］;Thrift(1994)认为，由于信息存在很

多不确定性及难以理解的特征，且金融市场具有投机性特点，金融机构应尽可能接近信息源，以入驻信息腹

地的方法辨析市场
［16］。金融地理学强调信息流的开发、收集、处理、传递在金融中心形成和发展中的重要

性。信息与金融中心有一种唇齿相依的关系，前者的性质和流量主导后者发展的步伐和方向，后者同时将前

者引向高层次化
［17］。

此外，金融地理学也为构建多层次金融中心，发挥金融中心的扩散效应，促成同质区域内部及其与异质

区域之间的金融合作提供了全新的方法论
［18］。Ｒeed(1980)以亚洲地区的金融中心为样本，采用层级研究

法对东京、大阪、中国香港地区、新加坡等在内的 17 个区域金融中心进行了分层并利用逐步多元判别分析验

证可能存在的聚类效应，从而寻找影响其聚类的因素
［19］;张凤超(2005)指出随着区域竞争的产生，城市间金

融资源将进行合理配置，发展较好的金融支点会发展成为金融增长极，发展较落后的则保持原有定位，并沦

为新的金融增长极的金融腹地
［20］。

三、区域金融中心形成的主要模式

(一)经济需求自发拉动形成模式

随着实体经济的发展，一个地区的生产总值、贸易总量、投资总额不断增加，社会经济的增长自发形成对

金融的需求。因此金融市场逐渐成熟，容量逐步扩张，金融机构不断在空间上集聚，吸引了大量的金融人才，

相应的金融制度和法规政策也随之不断变化和完善。在金融机构集聚状态下各市场主体相互作用，产生明

显的“技术溢出效应”和“稠密市场效应”，伴随着规模经济效益，在一个区域内逐步产生与之相适应的金融

体系
［21］。该体系在产生集聚效应的同时，也发挥着对外辐射的功能。
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在这种模式下，金融中心的发展一开始只是被动适应地区经济的需要，但由于金融在经济体系中的核心

地位及对资本配置的重要作用，其逐步转变为主动吸纳过剩资本、调控社会风险、支持产业转型升级。可见，

这种模式下金融中心的形成源于实体经济发展的需要，但其发展与成熟又反过来推动了社会经济整体的升

级和优化，典型城市如英国伦敦和美国纽约。
(二)政府把握时机先行引导推动模式

在地区实体经济规模较小，无法自发拉动金融需求进而形成金融中心的情形下，地方政府抓住了某个金

融市场发展调整契机，利用地区的地理位置、自然资源禀赋或某一行业的发展优势，通过政府的人为设计、强
力支持，在较短时间里刺激金融市场发展，快速集聚金融资本和金融人才，实现金融中心的超常规形成与发

展。这种模式的金融中心有新加坡、巴林等。
在这种模式下，金融中心遵循政府主导设计—金融业国际化—国内金融业的发展—经济各部门发展—

金融中心发展的互动式发展过程
［22］。可见，这种模式下金融中心的形成一开始是独立于实体经济，其超前

发展不断刺激地区的整体经济，在起到一定先导作用之后，地区综合经济的发展又反过来推动金融发展。同

时也注意到，这种模式下金融中心的形成也存在一定的客观偶然因素，政府能否抓准时机、大幅改革也是该

模式能否成功的关键之一。例如在上世纪六七十年代，新加坡抓住了美国银行业规避政府对资金外流的限

制、筹划建立离岸金融市场的机遇，果断放开本国的金融离岸业务，利用各种措施吸引美国银行来本地开展

离岸业务，逐步形成了亚洲美元市场，从而奠定其在国际金融市场中的地位。
(三)金融创新与金融深化拉动模式

“创新理论之父”熊彼特曾指出，生产技术与生产方法的革新是推动社会经济发展的重要车轮;Mckin-
non(1973)和 Show(1973)对发展中国家的金融市场定价扭曲及政府干预进行了研究，认为如果通过金融创

新和金融深化可以很大程度减少并消除这些现象，促进社会经济的发展。随着现代信息技术的快速发展，利

用新的思路、新的方式、新的平台整合各类金融资源及要素，金融领域的创新有着更大的空间。通过金融创

新和金融深化带动某地区相关产业发展，该地区逐步具备集聚资本及信息、辐射周边经济的功能，由此形成

了新的金融中心。
美国传统的重工业城市芝加哥，依靠上世纪七十年代芝加哥商品交易所和期货交易所在期货和期权交

易上的一系列创新，迅速摆脱了没落工业城市的标签，不仅一跃成为具有国际影响力的金融中心，同时也带

动本地房地产、财务、法律商贸等相关服务业的发展，使芝加哥转型成为以服务业为主导的拥有先进产业结

构的城市。以 2015 年为例，芝加哥 CME 集团①的成交量仍位居全球各大衍生品交易所首位。可见，包括金

融产品、金融服务、金融体制、金融监管等在内的金融市场创新及改革是助推地区金融中心形成的动力之一，

也是促进地区产业结构升级的引擎之一。
综上，以上三种形成模式有不同的启动根源和核心推动力量，三者并非完全对立。例如，在“经济拉动

自发形成模式”中，经济增长是决定中心形成的核心力量，但政府客观上创造的某些条件将促进地区经济增

长，进而自发驱动形成金融集聚，可见自然形成的金融中心会受到政府外部因素的作用;同样的，在“政府先

行引导形成模式”中，政府的介入力量是直接推动力，但其力量不能违背和超越市场规律，其发挥作用的土

壤依然是地区的经济环境和发展水平。可见，以上三种模式并不存在绝对的区别，没有优劣之分。

四、全球金融中心建设的经验

“全球金融中心指数”是全球最具权威的金融中心指标指数，每年该指数都会对全球范围内的金融中心

进行评估排名，以下将按照近几年的排名情况，选取几个有代表性的金融中心进行介绍。几大金融中心的形

成条件及功能比较详见表 1。按照 Ｒeed 对金融中心的分层法划分，表 1 中五大金融中心都属于国际性金融

中心，但其形成路径和发展条件同样为地区性金融中心的建设提供了素材，可以总结共性，为我国各地区构

建金融中心借鉴经验。
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① 2006 年 10 月芝加哥商业交易所和芝加哥期货交易所宣布合并成全球最大的衍生品交易所———芝加哥商业交易所集团 CME。



表 1 金融中心的形成条件及特色比较

金融中心 形成模式 形成历史及条件 主要功能及特色

伦敦
自发拉动
形成模式

与英国在全球经济体系中的地位变化密不可分:19
世纪 30 年代成为了全球资金集散中心;20 世纪 80
年代实施金融自由化等金融变革

全球最大的离岸金融中心及外汇交易
中心;全球重要的黄金、金融衍生品交
易中心以及欧洲最大的股票交易市场

纽约
自发拉动
形成模式

与两次大战后美国全球经济霸主地位有着重要关
系:二战后，美元成为世界主要储备货币及国际结
算货币，纽约集中了大量的国际借贷和融投资业务

全球最大的证券市场;全美货币市场的
中心;保险、期货、黄金交易也在全球占
有重要的地位

香港
自发拉动及金融
深化形成模式

上世纪 70 年代以来不断巩固和发展;回归后获得
中央政府的大力扶持及内地经济的强大支撑;金融
自由化水平高;成熟的转口贸易

全球重要的银行中心;其外汇市场、股
票市场和黄金交易市场都在全球金融
市场中占有一席之地

旧金山
自发形成及创新
拉动模式

兴起于十九世纪，美国西海岸最早开发的城市之
一，美国太平洋沿岸的经济中心;多数金融机构太
平洋地区总部的所在地;毗邻世界著名高新技术产
业区硅谷

全球创业风险投资密度最高的地区之
一;全球知名的科技金融中心

波士顿
金融创新拉动模
式及政府引导推
动型

十八世纪北美的贸易中心，十九世纪美国最大的制
造业中心;上世纪 50 年代进入以现代服务业为主
的发展阶段，经济结构以科技、金融、教育、医疗等
高端产业为主;拥有全球知名的高科技创新中心和
生物医疗研究中心

美国东北部最重要的金融中心;全球具
有影响力的共同基金中心和资产管理
中心;美国第二大风险投资基地

(一)强大的经济实力

这些金融中心所在的国家或地区都拥有较强的经济实力。巨大的经济总量不仅能够提供大量的经济资

源保证金融集聚的持续性，也使本地区和周边地区对金融中心形成巨大的金融需求
［21］。表 2 列出了美、英、

日及中国香港地区 2015 － 2017 年的 GDP 总量和人均 GDP 值。可以看出，美国 GDP 总量远超其他国家和地

区，中国香港由于行政区域较小，GDP 规模较小，但也发现，在人均 GDP 的比较上，美国略占优势，其它几个

地区紧随其后。从近几年的发展来看，除了英国 GDP 略有波动，美日港都表现了较稳定的增长趋势。
表 2 几个典型国家( 地区) 的经济总量一览表

美国 英国 日本 中国香港地区

GDP 人均 GDP GDP 人均 GDP GDP 人均 GDP GDP 人均 GDP
2015 202951． 99 62999． 22 25255． 61 46546． 94 43630． 92 34327． 21 3094． 55 42334． 91
2016 208594． 12 64289． 63 21829． 62 39902． 99 46461． 19 36607． 25 3156． 62 42789． 46
2017 217174． 77 66458． 61 24426． 97 ——— 48386． 23 38189． 61 3254． 24 43918． 04

注:GDP 单位亿美元;人均 GDP 单位美元 /人;数据来源于 CECI 全球经济数据库

(二)金融与当地特色产业协同发展

金融是现代经济的核心，金融的发展也依赖实体经济。离开实体经济，金融将成为无源之水，无本之木。
从目前全球几大金融中心来看，例如纽约、伦敦、香港、新加坡等，他们同时也是全球的商业贸易中心、国际航

运中心;波士顿、旧金山除了在金融业独树一帜以外，他们的高新技术产业也是地区发展的支撑产业。这些

地区的金融业以一定的产业经济为依托，二者相辅相成，互相促进，同时推动金融和实体产业的协同发展。
(三)独特的地理区位优势

从上文提到的五个金融中心发展历史来看，他们在一定程度上都离不开其特殊而优越的地理位置。例

如香港位于亚太地区的中心，拥有优良的港口，是全球海上航运的重要节点;伦敦是英国头号海港，是西北欧

最大的集装箱港口，拥有全球最繁忙的航空港;美国西部的旧金山和东部的波士顿，一个是西海岸的门户，一

个毗邻大西洋，坐拥知名良港。独特的区位优势为这些地区的经济资源或金融资源集聚提供了自然基础，同

时其便利的交通设施和先进的通讯条件也有利于为各类机构开展业务降低成本。
(四)完备的金融基础设施

金融基础设施是指一个国家或地区金融运行的硬件设施和制度安排，包括支付体系、法律环境、金融监

管、信用环境等。完备的金融基础设施将有力地推动金融业有效配置资源，促进经济发展。以中国香港为

例，香港地区政府一直以来致力于强化金融基础设施建设，特别是金融支付体系的构建。如 90 年设立债务

51第 5 期 罗薇薇 区域金融中心的形成路径



工具中央结算系统，推进外汇、票据及债券的结算和托管服务;94 年香港联交所的中央结算和交收系统与全

球两大国际结算系统联网;96 年银行同业支付系统转为即时支付结算系统;98 年股票交收系统与即时结算

系统连接，实现股票交易的货银两讫结算服务。再如前文提到的新加坡，其完善高标准的金融监管体系也为

其增强国际金融中心地位奠定基础。
(五)浓厚的创新氛围

美国旧金山、波士顿、芝加哥在成为金融中心的过程中，都离不开金融创新。这种创新传统源于丰富的

知识型经济，根植于当地优质的高等教育。例如，旧金山和波士顿位居美国科技中心的第一和第二位，在信

息技术、生物技术、纳米技术、医疗技术等关键科技领域占据着世界领先的地位，通过金融产业与高科技产业

的融合发展，形成强大的产业协同效应。而一批具有雄厚科研能力的高等研究中心，如加州大学伯克利分

校、斯坦福大学、哈佛大学、麻省理工等，为两地的发展提供了浓厚的创新氛围及良好的人才环境。
(六)政府因势利导、适度干预

不论是伦敦、香港这些以经济自发拉动形成的金融中心，还是以新加坡为典型的政府政策推动模式，两

者的发展都离不开政府的参与。特别是随着国际及区域经济形势的变化，金融中心如何应势而变，政府的积

极作为和因势利导就显得相当重要。政府在金融中心形成和发展过程中，不能充当争夺资源的行政干预者，

而应该着眼于如何在可控风险下消除金融抑制，出台鼓励创新政策和扶持优惠政策，完善金融法律法规，通

过合理规划，引导金融中心发展方向和目标。
(七)层级化金融中心的合理性

不少国家或地区同时存在着几个金融中心，如美国的纽约、波士顿、旧金山、芝加哥;日本的东京、大阪、
名古屋;加拿大的多伦多、蒙特利尔、温哥华等。这说明，一个国家内的金融中心层级化是可行的。按照各层

级金融中心影响力的不同，他们的发展路径和功能定位也有所不同。例如缺乏经济腹地的美国中北部城市

芝加哥依靠不断的金融创新，在全球金融体系特别是金融衍生品市场上占据重要地位;另一个美国国内区域

金融中心波士顿则以专业先进的财富管理体系享誉全美乃至全球。

五、结论与建议

(一)分层级、循序渐进打造核心金融区域

我国幅员辽阔，东中西区域社会经济发展不平衡，各区域的核心城市具有不同的集聚深度和辐射广度。
按照 Ｒeed 关于金融中心分级理论(具体可分为省级或州级的金融中心、国内地区性金融中心、全国金融中

心、区域国际金融中心和世界性金融中心等五个层级)，并参照其他国家或地区的发展经验，我们认为，国内

要建立若干个金融中心的目标并非无稽之谈，但应根据不同地区的经济、政治、文化等环境准确定位，分层

级、循序渐进打造各区域的核心金融中心。例如上海、北京定位为区域性国际金融中心，杭州可打造为以互

联网金融、普惠金融为特色的长三角地区金融中心，而天津可定位为以融资租赁、商业保理等新型金融业态

为特色的北方沿海区域金融中心等。
(二)尊重金融中心发展规律

不论金融中心遵循哪一种模式形成，其发展的实质都是区域内金融资源聚集的演化过程。在这个过程

中，存在着两种形成力量，一种是金融体系发展演化的内在力量，也称自下而上的力量;一种是来自金融或经

济体系以外的推动或引导力量，也称自上而下的力量
［21］。换言之，这两种力量同时推动区域金融中心的形

成，金融体系内在的演化力量是主观原因，外在推动力量是客观原因，金融体系的内在变化可以有一定外部

客观力量来促进，同时政府的外在引导也应在可实现的金融发展水平基础上发生作用，不可能完全脱离和超

越市场规律。因此，各地区在规划和建设金融中心时，应尊重金融中心演化规律，选择符合当地经济现状、社
会需求的发展路径。
(三)重视和发挥中心城市的区位优势

从区位优势理论以及现有金融中心建设经验来看，独特的区位优势依然是金融中心发展的一个客观条

件，除了体现在地理空间上的优越性以外，又与地区的政治、文化、历史等综合要素有关，因此，在规划各地核

心金融区域时，各级政府应统筹比较、选择最适合的中心城区作为首要发展对象。例如，以我国西部地区为

例，目前来看，经济发展较好的城市主要有重庆和成都，其中，重庆为直辖市之一，地处长江上游经济带核心
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区，是长江流域的重要船运枢纽中心，同时也是国家西部大开发战略的重要支点，西南内陆地区经济改革开

放的示范窗口，加之其自古以来一直是中原通往西部的重要商贸中心和军事枢纽，较之成都有着更明显的区

位优势。因此在规划西部区域金融中心时应将重庆作为首要发展中心，成都作为次级发展中心加以辅助。
(四)加强金融与实体产业的协同发展

各地在争取规划和建设金融中心的同时，不可忽略本地区除金融以外的实体产业及产业链发展。具有

成功经验的金融中心大多都在除金融领域之外具有核心的产业竞争力，例如伦敦的航运业、纽约的商贸业、
新加坡的物流业、旧金山的信息技术业等。在金融中心发展的同时，这些城市的实体产业及产业链与金融业

互动发展，形成良好的协同发展效应。因此，国内各地在规划金融中心发展路径时，应依托本地区现有特色

产业，将金融中心建设与当地特色产业发展结合起来。例如，杭州的金融中心建设应与当地发达的电商服务

业相结合;武汉的金融中心建设应以光谷和东湖高新技术区等高新技术产业为依托;大连的金融中心建设应

以其在环渤海经济圈突出的港口贸易业为产业支撑等。
(五)鼓励和推动区域金融创新

金融创新是推动金融业发展的重要因素之一，它对金融发展的影响最为深远。金融创新包括制度、机
构、市场、工具以及产品的创新等多个方面。从国际金融中心的经验看出，新加坡依靠金融监管创新、亚洲美

元离岸市场及一系列金融交易产品创新，成为亚太地区重要的国际金融中心;芝加哥虽然腹地空间发展不

足，但依靠其在金融衍生产品及工具的创新，迅速实现转型并成为全球最重要的期货交易市场。因此，在各

地建设金融中心的过程中，政府应出台一系列鼓励和推动区域金融创新的举措，同时加强金融基础设施的建

设。例如，完善互联网背景下的大数据平台，为金融企业各类业务处理、决策分析及开发创新等提供全面的

数据基础;探索政府在金融监管、信用体系、风险防控等方面的新思路和新做法，为金融企业开展有效可持续

的金融创新提供制度保障等。
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The Formation Path of Ｒegional Financial Center

LUO Weiwei
(Department of Finance and Accounting，Xiamen City Vocational College，Xiamen，Fujian 361005，China)

Abstract:In recent years，the upsurge of“financial center construction”has been repeated all over the coun-
try． However，under the construction pattern dominated by the government’s administrative means，problems such as
resource competition and disorderly development are inevitable． On the basis of summarizing several classic theories
on the forming mechanism of financial centers，this paper puts forward three forming modes，namely“spontaneous
driving of economic demand”，“government leading in seizing the opportunity”and“financial innovation and deep-
ening pulling”． Combined with the current development status of international financial centers，the development
conditions and experience of financial centers are summarized． Finally，it puts forward relevant countermeasures and
suggestions for the construction of China’s financial center:build the core financial area step by step at different
levels;respect the development law of financial centers;attach importance to and give full play to the location advan-
tage of the central city;strengthen the coordinated development of finance and real estate;encourage and promote re-
gional financial innovation and so on．
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