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农地确权能否缓解农村正规信贷配给?
———基于德􀅰索托效应的再检验

尹鸿飞

(南京农业大学 金融学院,江苏 南京２１００９５)

摘　要　基于微观视角,利用２０１５年中国家庭金融调查数据(CHFS),讨论农地确权

能否释放农村土地资产的德􀅰索托效应,缓解农村正规信贷配给.采用IVＧProbit模型实

证检验农地确权对供给型与需求型双重信贷配给的异质性影响,并引入农地确权与农地经

营规模的交互项进一步考察其规模偏好特征,最后利用倾向得分匹配法验证结果的稳健性.
研究发现,在现阶段中国相关法律制度与配套措施不完善的约束下,农地确权难以完全释放

农村土地资产的德􀅰索托效应,其对供给型信贷配给的缓解作用仅限于本就有着借贷优势

的大规模经营农户,存在规模偏好特征;而对需求型信贷配给则具有充分的缓解作用,并随

着农地经营规模的扩大而增强,同样存在规模偏好特征.
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德􀅰索托在其著作«资本的秘密»中认为,发展中国家的穷人拥有的资产很多,却因为产权不明晰

而不能资本化,最终沦为“沉睡资本”[１].相应地,明晰资产产权使其具备有效抵押品的属性后,信贷

市场的运作绩效也随之得到改善[２],这种现象被称为“德􀅰索托效应”.由于信息不对称,加上缺少金

融机构认可的合格抵押品,中国农村金融服务存在严重的信贷配给,制约着农村经济的发展[３].基于

德􀅰索托效应的理论研究表明,界定清晰、权属明确的农地产权制度,是实现市场机制在农村金融、农
业投资等领域充分发挥作用的重要因素之一[４].那么,作为农村基础性产权制度变迁,农地确权能否

释放农村土地资产的德􀅰索托效应,缓解农村正规信贷配给? 对这一问题的探索引起了学术界的广

泛关注[５Ｇ８],同时也是本文研究的重点.
自２００９年,中央政府开始新一轮农地确权颁证试点工作,明确农户对承包地的权力边界,使农民

的土地权利日趋完整和清晰[９].此后,伴随着«农村承包土地的经营权抵押贷款试点暂行办法»(银发

〔２０１６〕７９号)等一系列后续政策的相继出台,以农地确权、解禁农地抵押为核心的农地产权制度改

革,更是赋予农地抵押担保的权能,旨在缓解农村地区长期存在的信贷配给[１０].理论而言,“确权颁

证”“还权赋能”和“三权分离”是促使农地资本价值转化,进而缓解信贷配给的产权基础[１１Ｇ１３].然而,
来自湖北武汉、山东枣庄等地的一线调查研究表明,农地抵押贷款在推进过程中存在政府主导性强、
土地抵押价值评估困难以及风险分散机制不完善等一系列问题[６,１４],未能实现农地抵押的预期效应,
发生理论与现实相悖的现象.在此背景下,本文结合中国特殊的农村土地制度与法律环境,依据德􀅰
索托效应,剖析农地确权对农村信贷市场的波及,对全面评估农地金融效应,进一步深化农地金融制

度改革,具有理论与现实的双重意义.
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通过文献梳理发现,农地确权对农村信贷市场的影响颇具争议,现有相关研究所得结论不尽相

同[４Ｇ８,１０Ｇ１５].但多数研究基于抵押品的视角,关注农地确权对信贷供给方的影响,而往往忽视了需求

方因素.然而,农地确权对农村正规信贷配给的影响,本质上是对借贷双方的综合效应.此外,随着

农业现代化发展,多元化农业经营主体的农地经营规模也发生变化.那么,农地确权与信贷配给的关

系是否也会因农地经营规模而发生改变,存在规模偏好特征? 若忽视这一点,将难以全面评估农地确

权对农村正规信贷配给的政策效应.鉴于此,本文基于德􀅰索托效应,从微观层面探明农地确权影响

农村正规信贷配给的作用机理,利用２０１５年中国家庭金融调查数据(CHFS),采用IVＧProbit模型实

证检验农地确权对供给型与需求型双重信贷配给的异质性影响,并引入农地确权与农地经营规模的

交互项进一步考察其规模偏好特征,最后利用倾向得分匹配法进行稳健性检验.

　　一、文献回顾与理论分析

　　一般而言,信贷配给是各种市场无效率造成的.早期的研究将农村信贷市场失灵的原因归结于

发展中国家实施的金融抑制政策、二元化金融体制的缺陷等外生性因素.然而,有研究发现,农村信

贷市场失灵的一个重要内生性因素是信息不对称[１６].由信息不对称所导致的逆向选择和道德风险,
会造成信贷市场利率出清功能受限,致使市场失灵及利率失衡.此时,信贷供给方会以数量配给的方

式将不符合贷款条件的借款者从正规信贷市场排除,从而达到市场均衡[１７],即借款者受到供给型信

贷配给.与之相对,信贷需求方也会因为交易成本和风险较高等问题,造成“无信心申贷”[３],选择主

动退出正规信贷市场,受到因需求方自主决策所导致的需求型信贷配给[１８].

１．农地确权对供给型信贷配给的影响

农地确权释放出土地的资本属性和融资潜力,对供给型信贷配给的作用机理主要体现在解决抵

押品短缺的问题[７].原因在于,产权明晰有助于农地形成正式的产权表达机制[１],进而提高农地生产

率并增加土地价值、提高土地流动性与变现能力[１９],从而使得农地具备有效抵押品的先决条件.确

权后的农地作为权能更加完整的资产,可以帮助农户跨越抵押品门槛,从而被金融机构接受为合格借

款者[１１].不仅如此,以农地作为有效抵押品,还能够缓解信息不对称[７],降低信贷成本和风险.一方

面,因为农地抵押价值的提升,金融机构的甄别、监督和运营成本降低,从而改善信贷条件并降低利

率,减少对农户的数量配给[２０];另一方面,即使发生违约,金融机构也可凭借抵押品优先受偿,以此来

提高农户自觉履约的积极性,降低了金融机构发放贷款面临的道德风险[２１].
然而,农地可抵押需要满足三个基本条件:一是农地产权明晰无争议;二是存在较为市场化的农

地流转市场,以便实现农地经营权自由销售或变现;三是农地经营权的价值可测算评估,且在合约期

内保值[６].值得注意的是,首先,与土地私有制国家的制度安排不同,农户只拥有土地产权束的部分

权能,农地产权主体尚不明确;其次,农地流转市场发育不健全、抵押价值评估困难,加上农地附加的

生存保障属性等多重因素,致使农地抵押属性难以完全释放[７];再次,现行物权法和担保法等对农地

能否抵押以及如何抵押的规定依然模糊①,导致以农地充当抵押品设立的贷款合同在法律上难以执

行,金融机构也不愿接受农地抵押的贷款申请.即使在农地抵押试点地区,大多数地方政府为了推进

农地抵押融资改革,也需要建立一系列的配套措施才能影响到金融机构的决策.可见,农地确权是实

现农地抵押的必要不充分条件,而决定农地是否可抵押、抵押价值以及风险补偿等还受到现行相关制

度与配套措施的共同影响和制约,单方面推进农地确权难以全面解决供给型信贷配给[２２].基于此,
本文提出如下假说:

H１a:现行相关制度与配套措施不完善会削弱农地抵押的有效性,农地确权未必能够全面解决供

９５１

① «中华人民共和国担保法»(简称“«担保法»”)第３４条、«中华人民共和国物权法»(简称“«物权法»”)第１８０条以及«中华人民共和

国农村土地承包法»第４９条,“四荒”农地的承包经营权可予抵押;而«担保法»第３７条和«物权法»第１８４条,耕地、自留山、自留

地等农村土地的承包经营权则一般禁止抵押.
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给型信贷配给,产生理论与现实相悖的现象.
进一步地,农地确权对供给型信贷配给的影响要视借款者的条件而定[１９],可能因农户的农地经

营规模、农地价值以及抵押双方的贷款意愿等因素而产生异质性影响.与传统小农户相比,大规模土

地经营农户的农业生产率较高,农地产出价值也相应较高.对金融机构而言,农地产出价值越高,意
味着其可抵押性越高,对农户的激励和约束作用也就越强[７].此外,大规模经营农户的生产经营与信

贷呈现出“企业化”特征,具有明显的借贷优势,有助于降低资产门槛、道德风险以及银行的监督成本,
促使金融机构增加信贷供给水平.Carter等对巴拉圭农户的研究结果也表明,农地产权制度改革对

农户的信贷获取有显著的异质性作用,中等、大规模经营农户的信贷可得性在农地确权后得到提

高[２３].因此,本文进一步提出假说:

H１b:对于大规模经营农户而言,农地确权是缓解供给型信贷配给的有力方式.综合来看,农地

确权对供给型信贷配给的缓解作用仅限于本就有着借贷优势的大规模经营农户,存在规模偏好特征.

２．农地确权对需求型信贷配给的影响

农地确权对需求型信贷配给的作用机理主要体现在刺激农户的信贷需求,同时降低农户申请贷

款面临的交易成本和风险门槛,促使部分潜在需求者向银行提出申请,从而促进名义信贷需求向有效

信贷需求的转化[６].理论而言,农地确权有利于提高地权稳定性和排他性[２４],促使农户形成稳定的

预期投资收益,从而激励农户增加对农业长期投资的积极性[２５].另外,农地确权通过促进农地的流

转与集中,推动农业规模化、集约化生产[９],该生产模式衍生出农户尤其是农地转入户对信贷资金

的强烈需求.具体而言,其资金需求主要来自农地租金、农业生产性资料投入等农业投资的各

个方面.此外,非正规金融往往因资金供给和风险管控能力不足,难以满足农户对大额生产性

投资的需求,这也在一定程度上反向刺激农户对正规信贷的名义需求,增加农户寻求正规信贷

的可能性.
与此同时,农地确权不仅有利于提高农户的名义信贷需求,还降低了农户向金融机构申请贷款的

交易成本和风险门槛[１１],进一步促使农户将对正规信贷的名义需求转化为有效需求,从而缓解需求

型信贷配给.虽然农地能否成为一项有效抵押品受到相关法律制度与配套措施的约束,但对于资金

需求方而言,确权颁证能显著提高农户对土地的权利预期和产权安全感知,增加农户心目中的“可抵

押”资产,在一定程度上提升了农户向金融机构的申贷信心.一方面,确权颁证强化了农地作为不动

产的“强信息”,从而弱化了金融机构对社会资本、信用等“软信息”的依赖,精简了贷前审查的交易流

程和工作量,有助于降低农户申请贷款的交易成本,从而缓解交易成本配给;另一方面,值得注意的

是,承包经营权抵押的客体是土地经营权,而不是承包权,那么农地产权的正规化,有利于降低农户以

农地经营权申贷而失去土地的担忧,从而缓解风险配给.基于此,本文提出如下假说:

H２a:农地确权有利于降低农户申请贷款面临的交易成本和风险门槛,缓解农户遭受的需求型信

贷配给.
此外,农地确权对需求型信贷配给的缓解作用是否同样存在规模偏好特征,值得进一步考察.理

论而言,大规模土地经营农户因农业生产性投资较高,其信贷融资需求也愈加旺盛.不仅如此,大规

模经营农户的农地抵押价值高,且信贷需求更具规模与效率,可有效降低其申请贷款的平均交易成

本,实现在信贷市场上的规模经济.再者,一般来说,农地的生存保障属性是小农户面临风险配给的

主要原因,而大规模经营农户的农地生存保障属性较弱,更多地表现为经济属性[８].因此,相较于小

农户而言,大规模经营农户对于农地抵押贷款的信贷需求较为强烈,且面临的交易成本和风险门槛较

低,农地确权对需求型信贷配给的缓解作用也就更强.因此,进一步提出假说:

H２b:农地确权对需求型信贷配给的缓解作用随着农地经营规模的扩大而增强,同样存在规模偏

好特征.
基于以上理论分析,本文将农地确权影响农村正规信贷配给的作用机理总结为图１.

０６１
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图１　农地确权影响农村正规信贷配给的作用机理

　　二、数据来源与变量设置

　　１．数据来源

本文数据来源于西南财经大学在全国范围内开展的中国家庭金融调查(CHFS).该调查采用分

层、三阶段与人口规模成比例(PPS)方法以及重点抽样相结合的抽样设计,提高样本的随机性和代表

性.截至目前,CHFS项目组总共采集发布了２０１１年、２０１３年、２０１５年和２０１７年４轮具有全国代表

性的调查数据.由于２０１７年CHFS问卷没有设计关于农地确权的相关问题,故本文最终使用２０１５
年CHFS数据进行实证分析.２０１５年 CHFS调查了２９个省(自治区、直辖市),３５１个县(区、县级

市),１３９６个村(居)委会,共包含３７２８９户家庭的高质量微观数据,为本文提供了良好的数据支撑.
在剔除数据缺失值、极端值后,本文最终获得了４０７４户农村家庭样本.

２．变量设置

(１)信贷配给.本文所定义的信贷配给是指农户在生产经营方面所面临的正规信贷配给,借鉴

Boucher等[１８]的研究,使用直接诱导式询问方法(DEM)识别并区分信贷配给类型.２０１５年 CHFS
问卷在调查农户的生产经营信贷时,首先询问了农户是否向银行等金融机构申请贷款,对于没有申请

贷款的农户,则询问其未申请的原因,根据回答结果可识别农户所遭受的信贷配给类型①.
表１给出了样本农户受信贷配给的特征.在全样本４０７４户农村家庭中,有６２０户家庭受到正

规信贷配给,占１５．２２％.分类型来看,受供给型信贷配给的家庭有２７４户,占６．７３％;受需求型信贷

配给的家庭有３６５户,占８．９６％.此外,分样本来看,受供给型信贷配给的样本中,已确权农户多于未

确权农户,而受需求型信贷配给的样本量中,已确权农户少于未确权农户.可能的原因是,确权的投

资激励效应衍生出的资金需求,激励该部分农户向金融机构寻求信贷支持,因此需求型信贷配给减

弱,但仍然面临着来自金融机构的供给型信贷配给.这与前文的理论推测一致.
表１　样本农户所受正规信贷配给情况

农户类型 样本数 占比a/％
信贷配给

样本量 占比b/％

供给型信贷配给

样本量 占比b/％

需求型信贷配给

样本量 占比b/％
已确权农户 ２０２７ ４９．７５ ３１４ １５．４９ １５２ ７．５０ １７０ ８．３９

未确权农户 ２０４７ ５０．２５ ３０６ １４．９５ １２２ ５．９６ １９５ ９．５３

总样本 ４０７４ １００．００ ６２０ １５．２２ ２７４ ６．７３ ３６５ ８．９６

　注:占比a指占总样本比例、占比b指占本类别比例.
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① ２０１５年CHFS问卷询问被调查农户的生产经营信贷:A．该家庭是否有尚未还清的银行/信用社贷款? B．为生产经营一共贷款金

额与实际需要的贷款相比是否完全满足需求? C．是否因生产经营需要贷款? D．对于没有申请贷款的农户,则询问其未申请的原

因:１．不知道如何申请贷款;２．估计贷款申请不会被批准;３．申请过程麻烦;４．贷款利息太高;５．还款期限或方式不符合需求;６．不
认识银行/信用社工作人员;７．没有抵押或担保人;８．担心还不起.对于问题B回答为“没有完全满足需求”、问题C回答为“需要,
申请过被拒绝”和问题 D中选择第５项的家庭认为其不符合金融机构贷款条件,视为受供给型信贷配给;而对于问题 C回答为

“需要,但没有申请过”且问题 D选择第１、２、３、６、７、８项,认为出于交易成本和风险等因素的考虑而没有申请贷款的家庭视为受

需求型信贷配给.
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　　(２)农地确权.本文借鉴李江一[２６]的研究,采用“被调查农户是否获取农用土地确权证书”对农

地确权变量进行测度,其中,农用土地包括耕地、林地、草地和园地等,若至少有一类农用土地获得确

权证书,则农地确权＝１;反之,农地确权＝０.
(３)控制变量.参考已有研究,本文分别从样本农户的户主特征、家庭特征以及地区特征三个层

面选取了相关指标作为控制变量.本文所有变量的指标选取如表２所示.
表２　模型中各变量定义及说明

变量 变量说明 均值 标准差

因变量
供给型信贷配给

是否不符合金融机构贷款条件,申请贷款但未获批准或未获全额批
准:是＝１;否＝０

０．０７ ０．２５

需求型信贷配给
是否因为申请贷款的交易成本过高或厌恶贷款风险而主动放弃申
请贷款:是＝１;否＝０

０．０９ ０．２９

核心自变量 农地确权 是否获取农用土地确权证书:是＝１;否＝０ ０．５０ ０．５０

年龄 户主实际年龄/周岁 ５３．７７ １０．３２

控制变量

受教育程度
户主受教育年限:没上过学＝０;小学＝６;初中＝９;高中＝１２;中专/
职高＝１３;大专/高职＝１５;大学本科＝１６;硕士研究生＝１９;博士研
究生＝２２

７．２２ ３．２１

风险偏好

如果您有一笔资金用于投资,您最愿意选择哪种投资项目:高风险、
高回报的项目＝１;略高风险、略高回报的项目＝２;平均风险、平均
回报的项目＝３;略低风险、略低回报的项目＝４;不愿意承担任何风
险＝５

４．４０ １．２２

健康状况
与同龄人相比,您现在的身体健康状况:非常好、好、一般＝１;不好、
非常不好＝０

０．７７ ０．４２

是否党员 是＝１;否＝０ ０．１１ ０．３１
是否贫困户 是＝１;否＝０ ０．１６ ０．３６
农地价值 ln(家庭拥有农地价值＋１),价值单位为万元 １．２９ １．３１
家庭收入 ln(家庭全年总收入＋１),收入单位为万元 １．３５ ０．８２
家庭资产 ln(家庭全年总资产＋１),资产单位为万元 １．４１ ０．９０
家庭消费 ln(家庭全年总消费＋１),消费单位为万元 １．３５ ０．６２
是否签订土地承包合同 是＝１;否＝０ ０．６２ ０．４９
单位劳动力抚养负担 (家庭总人数－劳动力人数)/劳动力人数 ０．４１ ０．５１
是否有社会养老保险 是＝１;否＝０ ０．７７ ０．４２
东部地区 东部地区＝１;中部、西部地区＝０ ０．２７ ０．４４
西部地区 西部地区＝１;中部、东部地区＝０ ０．３５ ０．４８

　　三、模型设定与实证分析

　　本文采用Probit模型验证农地确权对农村正规信贷配给的影响,模型设定如下:

Pr(CRi＝１|Xi)＝Φ(α０＋α１FLCFi＋αxXi＋εi) (１)
式(１)中,因变量CRi表示农户是否受到信贷配给的虚拟变量,FLCFi表示农户i是否确权的虚

拟变量;Xi表示一系列影响农户遭受信贷配给的控制变量,包括农户的户主特征、家庭特征以及地区

特征变量等,α为待估参数,εi为随机扰动项.
考虑到农地确权有可能是内生变量,一方面,农地确权并非随机分配,政策实施的时间和地点都

是政府选择的结果;另一方面,农户信贷配给程度与农地确权之间可能存在反向因果关系,倾向于申

请农用土地确权证书的农户可能相应的信贷配给程度较弱.对此,本文利用IVＧProbit模型克服内

生性.参考已有研究[２７]的做法,选取“本村庄(社区)其他n－１个被调查农户获取农用土地确权证书

的占比”作为工具变量.原因在于,同一村庄的农地确权情况与单个家庭是否同样获取农用土地确权

证书密切相关,但与其他不可测因素无关,且不受单个家庭信贷配给的影响.

１．农地确权影响供给型信贷配给的实证分析

表３汇报了农地确权影响供给型信贷配给的估计结果.在农地确权变量的外生性检验上,IVＧ
Probit模型报告的 Wald检验结果并不显著,不能拒绝原假设,使用 Probit模型的估计结果要优于
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IVＧProbit模型.可以看出,农地确权对供给型信贷配给的影响系数并不显著.这表明,理论层面上

农地确权的信贷供给效应并未通过实际调研数据的检验.这与张龙耀等[６]的研究结论一致.可能的

原因是:一方面,农地本身流动性差、抵押价值低、变现率低等特性,导致以农地作为抵押品申请贷款

的可操作性较差,银行贷款风险较高;另一方面,虽然部分地区已经确权,但由于与之相配套的农地抵

押制度、农地流转市场、农地价值评估体系等尚不完善,仅单方面推进农地确权并不能改善农户的正

规信贷获得[２２].这也侧面验证了在相关制度与配套措施不完善的条件下,理论上农地确权的信贷供

给效应,受到实际问题的多重约束.来自印度、尼加拉瓜、玻利维亚和墨西哥的实践研究也表明,在农地

抵押属性未完全释放的条件下,农地产权制度改革与农村正规信贷供给之间的相关关系并不显著[２８].
表３　农地确权影响供给型信贷配给的估计结果

变量

模型(１):供给型信贷配给

Probit
系数 标准误

dy/dx
系数 标准误

IVＧProbit
系数 标准误

农地确权 ０．０５２ ０．０６８ ０．００６ ０．００８ ０．２５８ ０．１５７
年龄 －０．０１３∗∗∗ ０．００３ －０．００２∗∗∗ ０．０００４ －０．０１３∗∗∗ ０．００３
受教育程度 ０．０００４ ０．０１１ ０．０００１ ０．００１ ０．００１ ０．０１１
风险偏好 －０．１２４∗∗∗ ０．０２４ －０．０１５∗∗∗ ０．００３ －０．１２２∗∗∗ ０．０２４
健康状况 －０．１４０∗ ０．０７８ －０．０１７∗ ０．００９ －０．１３４∗ ０．０７８
是否党员 ０．１０５ ０．０９７ ０．０１３ ０．０１２ ０．１０６ ０．１００
是否贫困户 ０．２９９∗∗∗ ０．０８３ ０．０３６∗∗∗ ０．０１０ ０．３００∗∗∗ ０．０８２
农地价值 ０．０１３ ０．０２４ ０．００２ ０．００３ ０．０１４ ０．０２５
家庭收入 ０．０６９ ０．０４４ ０．００８ ０．００５ ０．０６７ ０．０４２
家庭资产 ０．００５ ０．０４２ ０．００１ ０．００５ ０．００７ ０．０４１
家庭消费 ０．１９８∗∗∗ ０．０５２ ０．０２４∗∗∗ ０．００６ ０．１９４∗∗∗ ０．０５４
是否签订土地承包合同 ０．１３１∗ ０．０７２ ０．０１６∗ ０．００９ ０．０５７ ０．０８７
单位劳动力抚养负担 ０．０３４ ０．０６０ ０．００４ ０．００７ ０．０３０ ０．０６４
是否有社会养老保险 －０．１４４∗∗ ０．０７２ －０．０１８∗∗ ０．００９ －０．１４５∗∗ ０．０７３
东部地区 －０．３０５∗∗∗ ０．０８７ －０．０３７∗∗∗ ０．０１１ －０．３１６∗∗∗ ０．０９０
西部地区 ０．０１２ ０．０７２ ０．００１ ０．００９ －０．０１６ ０．０７５
常数项 －０．６２８∗∗ ０．２６１ －０．６７２∗∗ ０．２６８
一阶段估计 农地确权 农地确权

工具变量 － ０．７３８∗∗∗ ０．０２４
观测值个数 ４０７４ ４０７２
一阶段F 值 － １１０．３８
Wald卡方值 １４０．８１ １３５．７９
Wald检验(P 值) － ２．１２(０．１４６)

　注:∗∗∗ 、∗∗ 和∗ 分别表示在１％、５％和１０％的水平上显著,以下各表同.

　　此外,根据农户申请贷款但未获批准或未获全额批准,本文将其面临的供给型信贷配给细分为完

全数量配给与部分数量配给,并分别验证农地确权对二者的影响①,估计结果见表４.同理,模型(２)
与(３)不能拒绝原假设,可以看出,农地确权对完全数量配给与部分数量配给均无显著影响.至此,验
证了假说 H１a.

表４　农地确权影响不同类型供给型信贷配给的估计结果

变量
模型(２):完全数量配给

Probit dy/dx IVＧProbit

模型(３):部分数量配给

Probit dy/dx IVＧProbit
农地确权 ０．０１３(０．０８３) ０．００１(０．００６) ０．１６７(０．１９８) ０．０６７(０．１５７) ０．０２５(０．０５８) ０．４５９(０．３８０)
控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制
一阶段估计 农地确权 农地确权 农地确权 农地确权
工具变量 — ０．７３２∗∗∗(０．０２５) — ０．７１２∗∗∗(０．０９２)
观测值个数 ３９４１ ３９３９ ２９９ ２９９
一阶段F 值 — １０６．９９ — １５．６９
Wald卡方值 ５８．８５ ５４．４９ ２２．１２ ２２．６６
Wald检验(P 值) — ０．７４(０．３９０) — １．３３(０．２５０)

　注:括号中为标准误,以下各表同.
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① 在前文对供给型信贷配给的划分基础上,问题C回答“需要,申请过被拒绝”和问题 D中选择第５项为受到完全数量配给;问题B
回答“没有完全满足需求”为受到部分数量配给.
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　　为验证假说 H１b,借鉴曹瓅等[２９]的做法,运用包含农地确权及其与农地经营规模交互项变量的

IVＧProbit模型,进一步验证农地确权的信贷供给效应是否存在规模偏好特征.表５汇报了引入交互

项变量的估计结果.同样地,模型(４)不能拒绝原假设,可以看出,农地确权的主效应变量对供给型信

贷配给的影响依然不显著,但是农地确权与农地经营规模的交互项变量对供给型信贷配给的影响在

１０％的水平上显著为负.这表明,尽管在实际条件下,农地确权的信贷供给效应有限,但随着农地经

营规模的扩大,农地确权对供给型信贷配给的缓解作用开始显现.换言之,农地确权对供给型信贷配

给的缓解作用仅限于本就有着借贷优势的大规模经营农户,存在规模偏好特征.假说 H１b得到验证.
表５　农地确权影响供给型信贷配给的规模偏好特征

变量

模型(４):供给型信贷配给

Probit
系数 标准误

dy/dx
系数 标准误

IVＧProbit
系数 标准误

农地确权 ０．０５０ ０．０７０ ０．００６ ０．００８ ０．２２１ ０．１６４
农地确权×农地经营规模 －０．００４∗ ０．００２ －０．０００４∗ ０．０００２ －０．００４ ０．０１３
控制变量 已控制 已控制

一阶段估计 农地确权 农地确权

工具变量 — ０．７３１∗∗∗ ０．０２５
观测值个数 ３９２３ ３９２２
一阶段F 值 — ６７．７６
Wald卡方值 １６２．１４ １５４．４３
Wald检验(P 值) — １．３２(０．２５０)

　　２．农地确权影响需求型信贷配给的实证分析

表６汇报了农地确权影响需求型信贷配给的估计结果.与模型(１)类似,表６中模型(５)同样不

能拒绝原假设.结果显示,农地确权对需求型信贷配给的影响系数在５％的水平上显著为负,已确权

农户比未确权农户受需求型信贷配给的概率低１．８０％.这与米运生等[１１]的研究结论一致,反映了在

农地确权的影响下,农户对正规信贷的需求得以表达,缓解了因自主决策所导致的需求型信贷配给.
表６　农地确权影响需求型信贷配给的估计结果

变量

模型(５):需求型信贷配给

Probit
系数 标准误

dy/dx
系数 标准误

IVＧProbit
系数 标准误

农地确权 －０．１２０∗∗ ０．０６１ －０．０１８∗∗ ０．００９ ０．０８６ ０．１４２
年龄 －０．０１５∗∗∗ ０．００３ －０．００２∗∗∗ ０．０００４ －０．０１５∗∗∗ ０．００３
受教育程度 －０．０１１ ０．０１０ －０．００２ ０．００２ －０．０１１ ０．０１０
风险偏好 －０．１０７∗∗∗ ０．０２２ －０．０１６∗∗∗ ０．００３ －０．１０４∗∗∗ ０．０２２
健康状况 －０．１４７∗∗ ０．０７１ －０．０２３∗∗ ０．０１１ －０．１４０∗∗ ０．０７０
是否党员 －０．０８３ ０．１００ －０．０１３ ０．０１５ －０．０８２ ０．１００
是否贫困户 ０．１８９∗∗ ０．０７７ ０．０２９∗∗ ０．０１２ ０．１９０∗∗ ０．０７５
农地价值 ０．０８３∗∗∗ ０．０２２ ０．０１３∗∗∗ ０．００３ ０．０８５∗∗∗ ０．０２２
家庭收入 －０．０７６∗∗ ０．０３６ －０．０１２∗∗ ０．００６ －０．０７７∗∗ ０．０３９
家庭资产 －０．０５３ ０．０３７ －０．００８ ０．００６ －０．０５０ ０．０３９
家庭消费 ０．１３７∗∗∗ ０．０４９ ０．０２１∗∗∗ ０．００８ ０．１３４∗∗∗ ０．０５０
是否签订土地承包合同 ０．０７５ ０．０６２ ０．０１１ ０．０１０ －０．００１ ０．０７９
单位劳动力抚养负担 ０．０２５ ０．０５４ ０．００４ ０．００８ ０．０２１ ０．０５７
是否有社会养老保险 －０．０５５ ０．０６８ －０．００８ ０．０１０ －０．０５７ ０．０６７
东部地区 －０．１００ ０．０７６ －０．０１５ ０．０１２ －０．１１０ ０．０７７
西部地区 ０．１０６ ０．０６７ ０．０１６ ０．０１０ ０．０７７ ０．０６９
常数项 －０．０６９ ０．２３１ －０．１１９ ０．２４６
一阶段估计 农地确权 农地确权

工具变量 — ０．７３８∗∗∗ ０．０２４
观测值个数 ４０７４ ４０７２
一阶段F 值 — １１０．３８
Wald卡方值 １３３．８５ １１６．７３
Wald检验(P 值) — ２．５９(０．１０８)
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　　此外,根据农户遭受需求型信贷配给的原因不同,将其细分为交易成本配给和风险配给,并分别

验证农地确权对二者的影响①,估计结果见表７.从 Wald检验可以看出,模型(６)与(７)同样不能拒

绝原假设.结果显示,农地确权对交易成本配给的影响系数在５％的水平上显著为负,已确权农户比

未确权农户受交易成本配给的概率低１．４０％;此外,农地确权对风险配给的影响系数在１０％的水平

上显著为负,已确权农户比未确权农户受风险配给的概率低１．７０％.这表明,农地确权可缓解农村正

规信贷市场中的交易成本配给和风险配给,增强农户申请贷款的意愿.至此,验证了假说 H２a.
表７　农地确权影响不同类型需求型信贷配给的估计结果

变量
模型(６):交易成本配给

Probit dy/dx IVＧProbit

模型(７):风险配给

Probit dy/dx IVＧProbit

农地确权 －０．１５６∗∗

(０．０７５)
－０．０１４∗∗

(０．００７)
０．０５４
(０．１７６)

－０．１６４∗

(０．０９９)
－０．０１７∗

(０．０１０)
－０．１５９
(０．２１１)

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制

一阶段估计 农地确权 农地确权 农地确权 农地确权

工具变量 — ０．７３９∗∗∗(０．０２４) — ０．８２９∗∗∗(０．０３５)

观测值个数 ４０７３ ４０７１ １９９８ １９９７

一阶段F 值 — １１０．６２ — ３３．４６

Wald卡方值 ９３．７４ ８２．１５ ５７．５９ ４２．４２

Wald检验(P 值) — １．７６(０．１８５) — ０．００(０．９８０)

　　同样地,采用包含交互项的IVＧProbit模型验证假说 H２b.表８汇报了引入交互项变量的估计结

果.从 Wald检验可以看出,模型(８)不能拒绝原假设.结果显示,农地确权的主效应变量及其与农

地经营规模的交互项变量对需求型信贷配给的影响均在１０％的水平上显著为负.这表明,随着农地

经营规模的扩大,农地确权对需求型信贷配给的缓解作用也随之增强,即对大规模经营农户的缓解作

用更强,同样存在规模偏好的特征.假说 H２b得到验证.
表８　农地确权影响需求型信贷配给的规模偏好特征

变量

模型(８):需求型信贷配给

Probit
系数 标准误

dy/dx
系数 标准误

IVＧProbit
系数 标准误

农地确权 －０．１０８∗ ０．０６２ －０．０１７∗ ０．０１０ ０．０９９ ０．１４７

农地确权×农地经营规模 －０．００３∗ ０．００２ ０．０００５∗ ０．０００３ －０．００４ ０．０１１
控制变量 已控制 已控制

一阶段估计 农地确权 农地确权

工具变量 — ０．７３１∗∗∗ ０．０２５
观测值个数 ３９２３ ３９２２
一阶段F 值 — ６７．７６
Wald卡方值 １５２．６８ １３２．５３
Wald检验(P 值) — ２．４５(０．１１８)

　　３．基于倾向得分匹配法的稳健性检验

前文已经运用IVＧProbit模型尽可能地克服遗漏变量、反向因果等内生性问题,但由于我国农地

确权政策实施是政府选择的结果,且大多以村集体为单位进行,即农户是否获取农用土地确权证书可

能并不满足随机抽样,而是“自选择”的结果.对此,本文运用 Rosenbaum 等[３０]提出的倾向得分匹配

法构建农地确权影响农村正规信贷配给的反事实情景假设,纠正可能的样本选择偏误.表９报告了

四种倾向得分匹配方法下,农地确权对供给型与需求型双重信贷配给的估计结果②.处理组平均处

理效应(ATT)的结果显示,在消除了样本间可观测的系统性差异后,农地确权与供给型信贷配给依
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①

②

在前文对需求型信贷配给的划分基础上,问题 D回答第１、３、６、７项为受到交易成本配给,回答第２、８项为受到风险配给.
限于文章篇幅,平衡性检验结果没有汇报,若有需要请联系作者.
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然没有显著的相关性,而对需求型信贷配给的缓解作用都是稳定存在的①.这与前文的实证结果保

持一致.
表９　基于倾向得分匹配法的稳健性检验结果

匹配方法
供给型信贷配给

最近邻匹配 半径匹配 核匹配 样条匹配

需求型信贷配给

最近邻匹配 半径匹配 核匹配 样条匹配

ATT ０．００３ ０．００３ ０．００７ ０．００５ －０．０２８∗∗ －０．０２１∗ －０．０１６ －０．０１９∗

T 值 ０．２５ ０．２７ ０．７８ — －２．２７ －１．９０ －１．５２ —
其他变量 已控制 已控制

控制组
a ２ ７９ ２ ２ ２ ７９ ２ ２
b ２０４５ １９６８ ２０４５ ２０４５ ２０４５ １９６８ ２０４５ ２０４５

处理组
a ０ ４２ ０ ０ ０ ４２ ０ ０
b ２０２７ １９８５ ２０２７ ２０２７ ２０２７ １９８５ ２０２７ ２０２７

　注:最小近邻匹配元数为１,半径匹配半径设定为０．００１,核匹配与样条匹配使用默认的核函数与带宽;使用bootstrapping抽样计算

ATT值的标准误,抽样次数为５００次.a表示非共同取值范围样本数;b表示共同取值范围样本数.

　　四、结论与启示

　　中国农村土地集体所有的制度安排下,农地确权能否向农村信贷市场释放土地资产的德􀅰索托

效应,缓解农村正规信贷配给,成为解决农村信贷供给不足和需求抑制的关键点.以此为逻辑出发

点,基于德􀅰索托效应阐述了农地确权对农村正规信贷配给的影响及其作用机理,利用２０１５年中国

家庭金融调查数据(CHFS),采用IVＧProbit模型实证检验农地确权对供给型与需求型双重信贷配给

的异质性影响,并引入农地确权与农地经营规模的交互项进一步考察其规模偏好特征,最后利用倾向

得分匹配法进行稳健性检验.研究结果表明,现阶段,在中国相关法律制度与配套措施不完善的条件

下,农地确权难以完全释放农村土地资产的德􀅰索托效应,其对供给型信贷配给的缓解作用仅限于本

就有着借贷优势的大规模经营农户,即农地确权的信贷供给效应存在规模偏好特征;而对需求型信贷

配给则具有充分的缓解作用,并且随着农地经营规模的扩大而增强,同样存在规模偏好特征.
基于研究结论,本文提出如下政策启示:第一,在制度层面,完善与农地确权相配套的相关制度与

措施,提高农地抵押的有效性.如建立农地流转平台、农地价值评估体系、完善金融机构参与农地抵

押的风险化解和市场退出机制等.第二,对供给型信贷配给而言,小农户应积极调整农业生产结构,
通过利益联结纳入现代农业生产体系中,提升自身的农地禀赋和抵押价值;对大规模经营农户,应结

合其农地规模、农地价值以及还款能力等,实施专项抵押贷款;同时金融机构也需要加大创新力度,以
信用评级、合作金融等方式,提高金融普惠覆盖面,为各类农户提供不同层次和规模的金融服务.第

三,对需求型信贷配给而言,进一步强化地权稳定性和安全性,激发农业生产的有效信贷需求;同时简

化金融机构的贷款流程和交易程序,并完善农村社会保障制度,加大农地抵押贷款的补贴力度,从而

降低交易成本和风险;结合不同规模农户的需求特点,实施差异性的贷款额度和还款期限,满足多样

化的信贷需求.
另外,需要指出的是,限于数据与研究问题的侧重点,本文未对农地确权影响农村正规信贷配给

的作用机理进行实证检验.事实上,除供给与需求外,信贷配给还受市场、政府等诸多外生性因素的

影响,因此,进一步采用理论与实证结合的方法讨论农地确权对农村正规信贷配给的作用机理及其

“德􀅰索托悖论”,以及如何完善制度和市场环境实现农地资本价值转化将是进一步研究的重点.

致　谢:南京农业大学金融学院张兵教授对论文初稿提出诸多建设性意见,在此表示感谢.
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① 尽管核匹配下得出的 ATT系数并不显著,但T 值为－１．５２,接近于临界值.Vandenberghe等[３１]的研究表示,不管用什么匹配

方法,最后的结果应该不至于相差太大.且其余三种匹配方法下的 ATT系数均显著为负,因此有理由相信农地确权对需求型信

贷配给均有显著的缓解作用.
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