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信用评级对农户融资渠道选择意愿的影响

信用评级对农户融资渠道选择意愿的影响*
——基于10省（区）农户信贷调查数据的分析
张三峰1  王  非2  贾  愚1
内容提要：本文使用2007年中国人民银行在全国10省（区）开展的农户借贷专项调查的数据，运用多项Logit模型检验了信用评级对农户融资渠道选择意愿的影响。研究结果表明：在其他条件不变的情况下，信用评级对农户急需资金时最愿意选择的融资渠道和创业时最愿意选择的融资渠道有不同的影响，信用评级后的农户更愿意从农村信用社融资，这意味着农户信用制度建设在缓解农户融资难问题上有积极作用；其他条件不变时，信用评级对农户创业有正向影响；正规和非正规金融在满足农户融资需求的功能上具体替代性。因此，加快农户信用评级体系建设，设计差异化的金融服务和产品，应成为未来农村金融政策调整的方向。
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一、引言

农户作为农业生产最基本的经济单元将长期存在于转型时期的中国。与此同时，伴随着农村经济的多元化发展，中国农户在农业生产过程中对资金的需求和依赖程度也越来越大（秦建群等，2011a）。目前，中国农户的融资渠道主要有两个：一是以农村信用社为主的正规金融；二是非正规金融（陆会、钱水土，2008）。已有研究表明，农户普遍受到正规金融的信贷约束，从而其融资需求主要通过非正规金融来满足。然而，非正规金融的资金供给规模偏小，虽然能满足农户的消费性融资需求，但无法满足农户创业性
融资需求（Ayyagari et al.，2008；金烨、李宏彬，2009；孔荣等，2011；马光荣、杨恩艳，2011；张兵、张宁，2012），即非正规金融可以满足农户的生存需求，但不能满足农户的发展需求。

因此，如何满足广大农户用于扩大生产或创业的融资需求，近年来成为困扰农村金融领域的一大难题，也成为学术界关注的热点问题之一。新近的一些文献表明，农户拥有的社会资本在缓解融资难问题上可以发挥作用。马光荣、杨恩艳（2011）认为，农户的社会网络在其创业活动中发挥重要作用，因为农户拥有社会网络越丰富，非正规融资渠道也越多，进而越有可能创业。郝朝艳等（2012）也发现，拥有社会资本有助于农户创业，因为社会资本有助于农户走出融资难的困境。但是，也有学者发现，信贷约束与农户创业并不存在直接的关系。例如，程郁、罗丹（2009）发现，信贷约束并不会直接影响农户创业，但会影响农户创业过程中的资源配置结构及创业的层次和水平。

在实践层面，近年来，为配合国家实施统筹城乡发展和建设社会主义新农村，一方面，中国政府不断推进农村金融市场的改革和建设，例如建立中国邮政储蓄银行、建立新型农村金融组织等，这些改革推动了中国农村金融市场的发展，明显改善了农村金融服务；另一方面，自2002年以来，在各地农村信用社的配合下，中国人民银行从信用信息服务入手，推动农村信用体系建设，在农村地区评选“信用户”、“信用村”，意图通过改善农村信用环境来缓解农户融资难问题。截至2010年末，全国大部分县（市、区）开展了农村信用档案建设，建立了农户信用评价体系，共为1.34亿个农户建立了信用档案，评定了8300多万个信用户，7400多万个农户获得了信贷支持
。
总结而言，国内外已有文献对农户社会网络或社会资本与非正规融资的关系进行了深入的分析。而受制于专项调查数据缺乏等原因，国内尚缺乏有关正规金融机构信用评级在农村金融市场上作用的分析，本文试图弥补现有文献的这一缺陷，基于微观调查数据对信用评级与农户融资渠道选择意愿的关系展开规范的经验分析。具体而言，本文将对以下两个问题进行探讨：第一，在农户急需资金时，信用评级对其最偏好的融资渠道选择意愿有怎样的影响？第二，在农村经济社会转型中，信用评级对农户创业时最愿意选择的融资渠道又有怎样的影响？笔者期望本文研究结果能够为深入理解当前中国农村金融改革中存在的重大问题，提供来自微观层面的经验事实。

本文结构安排如下：第一部分是引言；第二部分回顾相关研究文献；第三部分介绍研究方法和数据来源；第四部分是经验检验结果与分析；第五部分是结论与讨论。
二、相关文献述评

如上文所述，农户是农村经济活动的主体。伴随着经济发展，中国农户逐渐分化，因此，农户融资渠道选择意愿会随着农户类型的不同而不同。目前，现有文献对于农户融资渠道选择已有大量的调查和研究。已有研究大致可以分为两个方面：
首先，农户融资渠道选择差异分析。韩俊等（2007）对29个省（区、市）1962个农户的调查显示，在主观意愿上，选择从信用社融资和从亲友处融资的农户比例基本相当，然而在实际选择中，前者大大落后于后者。其他研究者通过对不同区域的调查也得到了相似的结论。研究还发现，随着地区经济发展水平不同，农户融资渠道选择也表现出一定的差异（陈鹏、刘锡良，2011）。

为什么农户对融资渠道会做出不同的选择？研究者对此进行了对较多的研究。一般认为，发展中国家二元农村金融结构是造成农户不同融资渠道选择的关键因素。其理由是，在农村金融市场上，正规与非正规金融部门各司其职，但两者在服务对象和特点等方面存在较大差异：前者主要服务于农户的生产性资金需求，贷款平均规模相对较大，且在提供贷款时对抵押品、担保及程序等都有较严格的要求；后者更多地服务于农户的消费性资金需求，贷款平均规模相对较小，且对各方面的要求十分灵活。而且正规金融与农户之间存在严重的信息不对称，进而农户普遍受到正规金融的信贷配给（Stiglitz and Weiss，1981）。由于政府对利率水平的控制，加上信息成本、交易成本等因素，非正规金融比正规金融在满足农户资金需求上具有明显的优势（Kochar，1997；Barslund and Tarp，2008；金烨、李宏彬，2009；Tsukada et al.，2010；Turvey and Kong，2010）。最终，农户在融资渠道选择上表现出自我积累→亲朋好友等非正规渠道融资→信用社等正规渠道融资→高利贷这样一个融资渠道“啄序”。

其次，影响农户融资渠道选择因素分析。在中国二元农村金融结构的特征下，农户融资渠道选择的影响因素有很多，学者们基于各自使用的数据，对这一问题进行了多视角的经验分析，但并没有取得一致的结论。分析已有文献可以发现，代表性的影响因素主要包括：农户家庭资源禀赋，例如家庭规模、劳动力比重和耕地面积等（丁志国等，2011；马晓青等，2010，2012）；农户户主个体特征，例如受教育程度、年龄、是否担任村干部（金烨、李宏彬，2009；Kochar，1997）。还有研究者发现，农户的声誉或社会资本也会影响其融资渠道选择意愿（孔荣等，2009）。

随着农户收入来源多元化，农户类型逐渐分化，不同类型的农户对资金的需求也表现出明显的差异。例如，在非农产业较发达的地区，农户生产多样化，非农产业项目收入较高，可能导致其融资需求较低。如前文所述，农户融资可以分为消费性融资与生产性融资。前者通常数额较小，融资期限短，一般通过亲朋好友来满足；后者通常数额大，融资时间长，需要正规或非正规融资渠道来满足。因此，农户类型及融资用途也影响农户融资渠道选择意愿。秦建群等（2011b）研究发现，家庭特征、经济收入特征以及金融生态环境对高收入、中等收入和低收入三类农户的融资渠道选择行为有不同的影响，高收入农户的正规和非正规融资渠道选择行为是相互独立的，另外两类农户的这两种融资渠道选择行为是相互影响的。事实上，由于正规和非正规金融共存于农村金融市场，而且两者存在显著差异，那么，信息成本、交易成本以及利率水平等也成为农户愿意从非正规渠道融资的主要影响因素（Mushinski，1999；陈鹏、刘锡良，2011；Yuan and Gao，2012）。

从以上分析可以看出，农户的固有特征可能是造成其融资渠道选择呈现上述“啄序”现象的关键因素。但是，现有研究大多集中于探寻已发生的农户融资渠道选择的客观或主观原因，而忽视了制度因素对农户融资渠道选择意愿的影响。虽然正规金融、非正规金融和农户三者是农村金融市场的主要参与者，但政府会通过利率管制、准入政策等控制正规和非正规金融，这就会影响到正规与非正规金融的运行与发展。与此同时，理性的农户会根据自身的资源禀赋、所处环境等选择符合自身利益最大化的融资渠道。因此，对处于经济社会转型时期的中国农户而言，金融政策或制度因素对其融资渠道选择意愿的影响不容忽视。那么，在中国农村金融市场上，农户信用制度是否发挥了其应有的作用？对这个问题的回答，不仅关乎对农户融资行为的解释，对正处于不断探求创新中的农村金融改革的成效也可以从中管窥一斑。从已有文献看，将农户信用制度置于农村金融市场和国家金融政策的框架中来审视的文献依然不足。

综上所述，由于制度对农户融资渠道选择意愿可能存在影响的研究具有重要的理论意义和现实意义，本文利用2007年中国人民银行在全国10个省（区）进行的农户家庭借贷调查的数据，运用多项Logit模型考察农户信用制度对其融资渠道选择意愿的影响。在控制农户家庭及个人资源禀赋特征及农户居住地的金融生态环境等因素的条件下，本文重点分析农户融资渠道（选择意愿）特别是创业时最愿意选择的融资渠道是否会受到其信用评级的影响
三、研究设计

（一）模型构建

不同于已有研究仅将农户融资渠道区分为正规和非正规两个渠道，本文研究对农户最愿意选择的融资渠道进行了更为细致的区分，但具体到各选项则没有自然顺序。为此，本文建立多项Logit回归模型来估计包括农户信用评级、农户家庭及个人禀赋特征、信息成本、交易成本和地区差异等等对其融资渠道选择意愿的影响。

根据经济理论，农户面临的融资渠道是贷款需求和贷款供给的函数，即资金供需双方因素共同决定了农村金融市场上的均衡。假定农户
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个农户选择第
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个融资渠道的效用。同时，假设农户效用函数为线性，其形式为：
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（1）式中，
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代表影响农户
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融资需求的变量，
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被观测到选择第
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个融资渠道。此时，农户
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个融资渠道的概率为：
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接着，假设
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个随机扰动项独立同分布（Weibull分布），即
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选择第
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个融资渠道的概率表达式为：
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（3）式中，
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代表样本量，
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代表第
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个Logit模型中自变量的回归系数向量。

如前文所述，本文探讨以下两个问题：①信用评级对农户急需资金时最愿意选择的融资渠道的影响；②信用评级对农户创业时最愿意选择的融资渠道又有怎样的影响。在模型中，本文将农户急需资金时的融资渠道
[image: image27.wmf]j

设定为：农村信用社、其他正规机构
、亲友无息借款和其他民间渠道
；将农户创业时最愿意选择的融资渠道
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设定为：自我积累、农村信用社、其他正规机构和亲朋好友及其他民间渠道。

具体的模型设定为：
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需要注意的是，使用多项Logit 模型时，除了假定随机误差项服从Weibull 分布之外，还有一个重要假定，就是不同的
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是相互独立的，即它们要满足无关选项独立性（IIA）假定。一般在估计出系数
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后，再通过Hausman-McFadden检验来判断IIA假定的满足情况。

（二）数据来源与样本特征分析

本文所使用的数据来自“中国人民银行农户借贷情况问卷调查分析小组”
2007年在全国10个省（区）进行的农户借贷情况调查。样本地区中，东部地区有江苏、福建；中部地区有吉林、安徽、河南和湖南；西部地区有内蒙古、四川、贵州和宁夏。此次调查样本农户除河南为2040户外，其他省（区）均为2000户，共计有效样本农户20040户。此次调查搜集了样本农户的借贷情况、基本情况和所在村的基本情况
。在研究中，本文删除了家庭收入数据缺失的样本，也剔除了家庭成员平均年龄超过60岁的样本。

本文使用的农户样本具有较好的代表性，基本上符合中国农村实际情况：样本农户户均常住人口4人，其中，16岁以上劳动力2.8人；劳动力平均年龄39.2岁；户均总收入19666元；家庭劳动力中最高文化程度为小学的农户占10.1%，初中的占51.6%，高中的占26%，中专的占6.3%，大专及以上的占5.4%，还有0.6%的农户其家庭劳动力未上过学；家庭总收入主要来自农业生产经营的农户占62.7%，来自非农业生产经营的占8%，来自工资性收入的占26.5%，来自其他途径的占2.8%。不同情形下农户最愿意选择的融资渠道分布如表1所示。

从表1可以看出，当急需资金时，最愿意选择从亲友无息融资的农户占59.5%，最愿意选择从农村信用社融资的占31.9%，最愿意选择从其他正规机构融资的占3.1%。而当农户扩大种植业和养殖业规模或自营工商业（即创业）需要资金时，最愿意选择从农村信用社融资的农户占49.4%，最愿意选择从亲朋好友及其他民间渠道融资的占26.7%，最愿意选择依靠自我积累的占20.2%。可见，对于大多数农户而言，虽然自我积累是发展生产的基础，但在扩大再生产的过程中，负债经营也十分必要，农户的融资意愿非常明确。这与中国农业、农村经济发展进入新阶段是紧密相连的。随着农业现代化步伐不断加快，农户经济活动逐步多元化，在农村经济活动中发挥着越来越重要的作用。作为现代农业的主要经营者，农户资金来源也将越来越依赖于农村金融市场这一外部渠道（中国人民银行农户借贷情况问卷调查分析小组，2009）。

表1                          不同情形下农户最愿意选择的融资渠道分布

	急需资金时最愿意选择的融资渠道
	创业时最愿意选择的融资渠道

	融资渠道
	所占比例（%）
	融资渠道
	所占比例（%）

	农村信用社
	31.9
	自我积累
	20.2

	其他正规机构
	3.1
	农村信用社
	49.4

	亲友无息借款
	59.5
	其他正规机构
	3.7

	其他民间渠道
	5.5
	亲朋好友及其他民间渠道
	26.7


（三）变量选取与描述性统计

1.因变量。在调查问卷中有“家庭急需资金时，最愿意选择的融资渠道是什么”和“扩大种植业和养殖业规模或自营工商业时，首选融资渠道时什么”的问题。据此，本文分别考察农户急需资金时最愿意选择的融资渠道和创业时最愿意选择的融资渠道这两种选择意愿。农户融资决策时面临多项潜在选择，并且在本文使用的调查问卷中，农户最愿意的选项之间没有自然顺序关系，仅是不同类别的关系，即它们属于分类变量。因此，对于上面第一个问题，农户选择农村信用社赋值为1（渠道1），选择其他正规机构赋值为2（渠道2），选择亲友无息借款赋值为3（渠道3），选择其他民间渠道赋值为4（渠道4）；同样，对于上面第二个问题，农户选择自我积累赋值为1（渠道1），选择农村信用社赋值为2（渠道2），选择其他正规机构赋值为3（渠道3），选择亲朋好友及其他民间渠道赋值为4（渠道4）。

2.自变量。综合已有研究成果，本文将影响农户融资渠道选择意愿的因素归结为农户信用评级、制度因素、农户家庭及个人资源禀赋因素、信息成本、交易成本和地区差异等，所选择的变量如下：

（1）农户信用评级。制度是通过建立一个人们互动的稳定结构来减少社会中的不确定性（诺思，2008）。具体到农村金融市场上，信用评级的作用是通过降低正规金融机构与农户之间的信息不对称程度，缓解农户受到正规金融的信贷约束，这也许会改变农户的融资渠道选择意愿。事实上，调查数据显示（见表2），被评级的农户中，当急需资金时，最愿意从包括农村信用社等在内的正规金融机构（渠道1和渠道2）融资的农户数量明显多于最愿意从其他渠道（渠道3和渠道4）融资的农户数量；对于创业时，农户最愿意选择自我积累（渠道1）和选择农村信用社（渠道2）融资。而未被评级的农户，其创业时最愿意选择的融资渠道分布较为分散，但由于创业所需资金规模较大，农户依靠自我积累难以满足需求，他们最愿意选择的融资渠道集中在农村信用社（渠道2）和亲朋好友及其他民间渠道（渠道4）。

表2                            农户信用评级与最愿意的融资渠道                       

	
	急需资金时最愿意选择的融资渠道
	创业时最愿意选择的融资渠道

	
	渠道1
	渠道2
	渠道3
	渠道4
	渠道1
	渠道2
	渠道3
	渠道4

	评级（户）
占样本比例（%）

未评级（户）

占样本比例（%）
	2942

52.25
2332

31.33
	134

2.38
258

3.47
	2349

41.72
4336

58.29
	206

3.65
514

6.91
	914

16.23
1467

19.72
	3665

65.07
3852

51.77
	148

2.63
306

4.11
	905

16.07
1816

24.4


（2）家庭及个人资源禀赋因素。在本文中，这些因素有：家庭规模、劳动力占比、劳动力平均年龄、外出务工劳动力占比、家庭实际耕种土地面积、家庭总收入、家庭主要收入来源、家庭是否拥有存款。由于农村信用社、银行等正规金融机构不能很好地了解借款农户的私人信息，它们会更多地根据家庭和个人资源禀赋等外在标准对农户的贷款偿还能力进行评估。那么，必然会出现部分农户在不能满足这些外在条件时，优先选择非正规融资渠道来满足其融资需求。另外，农户家庭主要收入来源也会对其融资行为产生影响，因为不同的收入来源表明农户从事的生产经营活动不同，从而影响其融资渠道选择意愿。需要说明的是，中国农户并不真正拥有土地所有权，因而农户耕种的土地面积是否影响农户融资渠道选择意愿有待验证。

（3）信息成本因素。根据本文所使用的数据，这里使用农户以往的借贷经历和农户所居住村庄是否有私人借贷活动作为信息成本的代理变量。这是因为，农户以往的借贷经历使得他再次融资时，会偏好于能给其带来最大便利的渠道。而农户所居住村庄是否有私人借贷活动，部分反映出农户所居住村庄民间借贷活动的活跃程度，如果存在私人借贷活动，那么，当农户不能从正规金融机构获得所需资金时，他会很容易找到能满足其融资需求的其他渠道。

（4）交易成本因素。本文使用“到最近金融机构的时间”作为其代理变量。这是因为，中国的商业银行并不重视对农村的服务，曾出现过大规模撤并基层分支机构的现象。在本文样本农户所处的地区中，仍有相当一部分没有银行和农村信用社。在这些地区，那些具有潜在融资需求的农户每次去最近的正规金融机构，都需要支付一定的时间和交通成本。在本文使用的样本中，农户离最近金融机构的距离平均为4.1公里，在农户借助某种交通工具（如自行车、摩托车等）后，所花费的时间平均为20.7分钟，从而这些农户将可能更倾向于选择非正规融资渠道。
（5）地区差异。在研究中国的经济现象时考虑地区差异是很有必要的，这不仅是由于中国各地区的经济活动在很大程度上是由各地区的自然资源和人力资源等决定的，更重要的是，中国的一系列改革都是分地区进行的，因而地区间经济发展水平差距很大，而这又可能会影响农户对融资渠道选择意愿。按照通常的做法，本文将样本农户所在区域分为东部、中部和西部地区，并以西部地区为对照组。以上变量的定义、赋值和描述性统计，如表3所示。

表3                                 变量选取与描述性统计

	变量
	定义与赋值
	均值
	标准差

	信用评级
	农村信用社是否对农户信用评级（是=1，否=0）
	0.431
	0.495

	家庭规模
	2006年末农户家庭常住人口数（人）
	4.019
	1.288

	劳动力占比
	16岁以上劳动力占农户家庭人口比重
	0.718
	0.213

	平均年龄
	16岁以上劳动力平均年龄（岁）
	40.035
	8.268

	最高受教育程度
	家庭劳动力最高受教育程度（未上学=1，小学=2，初中=3，高中或中专=4，大专及以上=5）
	3.286
	0.760

	外出务工劳动力占比
	2006年外出务工劳动力占16岁以上劳动力人数比重
	0.472
	0.188

	实际耕地面积
	农户实际耕种土地面积（原始数据单位为亩），取对数
	1.897
	0.980

	家庭总收入
	2006年农户家庭总收入（原始数据单位为元），取对数
	9.728
	0.598

	家庭储蓄存款
	2006年农户是否在金融机构有存款（是=1，否=0）
	0.512
	0.500

	到最近金融机构时间
	农户住所到最近金融机构的时间（分钟）
	20.749
	22.558

	私人借贷活动
	本地是否有私人借贷活动（是=1，否=0）
	0.304
	0.460

	无息借贷经历
	2004～2006年农户是否有无息借贷（是=1，否=0）
	0.339
	0.473

	有息借贷经历
	2004～2006年农户是否有有息借贷（是=1，否=0）
	0.065
	0.246

	借贷但未得经历
	2004～2006年农户是否有借贷申请但未得（是=1，否=0）
	0.010
	0.097

	所处区域（中部地区）
	按照通常区域划分方法划分（中部地区=1，其他=0）
	0.406
	0.491

	所处区域（东部地区）
	按照通常区域划分方法划分（东部地区=1，其他=0）
	0.189
	0.392


四、实证分析结果与解释

（一）模型设定检验

基于样本数据，本文采用Stata11.2软件对多项Logit模型进行估计。如上文所述，应用多项Logit模型时有必要检验无关选项独立性（IIA）假定是否成立。本文的检验结果表明，原假设都不能被拒绝（如表4所示）。这说明，本文应用多项Logit模型就信用评级对农户融资渠道选择意愿影响所做的计量分析是合适的。

表4                         不同情形下多项Logit模型的Hausman-McFadden检验结果

	急需资金时最愿意选择的融资渠道
	创业时最愿意选择的融资渠道

	去掉的融资渠道
	χ2
	结论
	去掉的融资渠道
	χ2
	结论

	农村信用社
	χ2(20)=-2.81

—
	不能拒绝原假设
	自我积累
	χ2(32)=3.57

（Prob>χ2=1.00）
	不能拒绝原假设

	其他正规机构
	χ2(32)=-1.18

—
	不能拒绝原假设
	其他正规机构
	χ2(32)=-0.13

—
	不能拒绝原假设

	其他民间渠道
	χ2(20)=0.02

（Prob>χ2=0.98）
	不能拒绝原假设
	亲朋好友及其他民间渠道
	χ2(32)=1.88

（Prob>χ2=1.00）
	不能拒绝原假设


注：χ2小于零，说明估计模型不满足渐进性的假设检验。Hausman and McFadden（1984）认为，这样的结果同样没有违背IIA假定。
（二）信用评级对农户急需资金时最愿意选择的融资渠道影响回归结果

由于很难解释多项Logit模型自变量估计系数的经济意义，本文报告了“相对风险比”（relative risk ratio），它等于自然对数底数（即e）的“估计系数值”次幂，表示自变量变化1个单位时，选择项发生相对于参照组发生的概率。具体的回归结果如表5所示。

首先，信用评级变量的影响。相对于选择亲友无息借款渠道，在其他条件不变时，受到信用评级的农户选择从农村信用社和其他正规机构融资的概率分别是未被评级农户的2.372倍和1.341倍，并且农户选择从农村信用社融资的概率是选择从其他正规机构融资概率的1.76倍（计算方法为2.372/1.341），但信用评级变量在其他民间渠道选择模型中不显著。本文认为，农户受到信用评级并被授予一定的信贷额度后，农村信用社等正规金融机构与农户之间的信息不对称状况得到了改善，那么，这些农户原则上已被纳入正规金融的服务范围之内，进而他们在急需资金时会倾向于利用这一条件，优先选择农村信用社，然后是其他正规机构。

表5                 急需资金时最愿意选择的融资渠道多项Logit模型回归结果

	
	农村信用社
	其他正规机构
	其他民间渠道

	
	系数
	相对风险比
	系数
	相对风险比
	系数
	相对风险比

	信用评级
	0.864***
	2.372
	0.293*
	1.341
	0.0934
	1.098

	家庭规模
	-0.004
	0.996
	0.030
	1.030
	-0.062
	0.940

	劳动力占比
	-0.362**
	0.696
	0.538
	1.712
	-0.029
	0.971

	平均年龄
	-0.005
	0.995
	0.003
	1.003
	-0.005
	0.995

	最高受教育程度
	-0.066
	0.936
	0.188
	1.206
	-0.142
	0.868

	外出务工劳动力占比
	-0.021
	0.979
	1.155***
	3.173
	-0.441
	0.644

	实际耕地面积
	0.026
	1.026
	0.274**
	1.315
	0.196**
	1.217

	家庭总收入
	0.139**
	1.149
	0.072
	1.075
	0.098
	1.103

	家庭储蓄存款
	-0.023
	0.977
	0.046
	1.047
	-0.349**
	0.705

	到最近金融机构时间
	0.001
	1.001
	-0.001
	0.999
	-0.001
	0.999

	私人借贷活动
	-0.138*
	0.871
	0.279
	1.321
	0.397**
	1.488

	有无息借贷经历
	-0.511***
	0.560
	-0.370**
	0.691
	-0.392**
	0.676

	有有息借贷经历
	-0.060
	0.942
	-0.294
	0.746
	1.311***
	3.709

	有借贷但未得经历
	0.568*
	1.764
	-13.38
	0.000
	0.687
	1.988

	中部地区
	-0.638***
	0.529
	-0.562***
	0.570
	-0.562***
	0.570

	东部地区
	0.041
	1.041
	0.691***
	1.996
	0.057
	1.058

	常数项
	-1.022
	─
	-5.739***
	─
	-2.660*
	─

	似然比检验：χ2

Prob>χ2

	615.05

0.0000

	对数似然值
	-4822.5988

	Pseudo R2 
	0.0599

	观测值
	5506


注：①*、**和***分别表示在10%、5%和1%的统计水平上显著。②以“亲友无息借款”渠道为参照组。③限于篇幅，这里没有报告z值。
其次，控制变量的影响。本文所用控制变量对农户融资渠道选择意愿的影响有很大的差异，具体如下： 

（1）劳动力占比变量。相对于选择亲友无息借款渠道，农户家庭劳动力占比越大，则越不愿意选择从农村信用社等渠道融资。本文推测，这可能是由于在农户家庭劳动力较多的情况下，其家庭收入来源较有保障。当农户资金需求规模不大时，家庭劳动力赚取的收入即可基本满足，而无需通过外部渠道融资；而当资金需求规模较大而需要融资时，农户可能会在综合考虑从正规金融或非正规金融渠道融资所支付的交易成本和利息后，做出优先从亲友无息借款渠道融资的选择。
（2）外出务工劳动力占比变量。相对而言，外出务工劳动力占比每提高1个百分点，则农户选择从其他正规机构融资的概率提高2.173倍，但该变量对另外两种融资渠道选择意愿影响不显著。这说明，随着农户家庭劳动力在外就业经历的增加，他们对正规金融的认可逐步提高，而且非农收入较务农收入多，农户在抵押担保和资信能力等方面更容易获得正规金融机构的认可，从而对他们从该渠道融资有积极影响。

（3）农户实际耕地面积变量。模型回归结果表明，农户实际耕地面积每增加1亩，则他们选择从其他正规机构和其他民间渠道融资的概率分别提高0.315倍和0.217倍。该变量对农户选择从农村信用社渠道融资的影响为正，但不显著。可能的原因是，农户耕种的土地面积越大，在农业上的投入就越多，在非正规金融不能满足其融资需求时，农户将会从正规和非正规金融两种渠道融资，这与丁志国等（2011）的研究结论相一致。

（4）家庭总收入变量和家庭储蓄变量。一般而言，家庭总收入水平越高的农户，其生产经营规模越大，那么，在其生产经营过程中需要的资金也会越多。从回归结果看，在给定储蓄的情况下，家庭总收入水平越高，农户越愿意选择从农村信用社融资。家庭总收入水平高的农户更容易受到农村信用社的评级和授信，这也增强了他们对正规金融渠道的偏好。虽然家庭有储蓄降低了农户选择各种渠道融资的概率，但其影响不显著。这也可能表明，拥有较多储蓄的农户，其融资需求较小，在需要资金时，依靠自有资金就可以解决问题。

（5）私人借贷活动变量。相对而言，有私人借贷活动显著降低了农户选择从农村信用社融资的概率，但增加了农户选择从其他民间渠道融资的概率。这再次表明，中国农村金融市场上正规金融和非正规金融共存，并表现出互补与替代的关系。

（6）家庭借贷经历变量。相对于没有借贷经历的农户，有借贷经历特别是有无息借贷经历的农户，显著降低了从正规金融渠道和其他民间渠道融资的概率。可能的解释是，农户过去的借贷经历使其再次融资时，会与放贷者形成一种关系型借贷，这也有助于降低融资供需双方的交易成本。

（7）地区虚拟变量。从模型回归结果可以看出，相对西部地区农户，中部地区和东部地区农户在融资渠道选择意愿上表现出很大的差异性，中部地区农户更不愿意选择从正规金融渠道和其他民间渠道融资，而东部地区农户则更愿意选择其他正规机构渠道融资。可能的解释是，由于中国区域经济发展水平不同，在经济相对落后的中西部地区，农户与正规金融机构接触较少，例如在本文样本中，河南省仅有15.6%的农户得到了信用评级，只有不到50%的农户对农村信用社的农户小额信用贷款有所了解。这样，在农户对金融机构的了解程度、对信用的认知程度还较低的情况下，这部分农户在融资时将偏好从亲友无息借款渠道来满足需求。而在经济较为发达的东部地区，其他正规机构的宣传力度大、服务覆盖面广，农户与之交往很频繁。这样，在急需资金时，农户会倾向于选择这些正规金融机构。

最后，家庭规模、平均年龄、最高受教育程度和到最近金融机构时间对农户的融资渠道选择意愿影响不显著。这些变量不是本文关注的重点，因此不再赘述。

（三）信用评级对农户创业时最愿意选择的融资渠道影响回归结果

如前文所述，由于信息不对称，并且无法满足抵押品和信用担保等条件，农户很难从正规金融机构借到足够的资金。而农户从事扩大种植业和养殖业规模或自营工商业时又会产生大量的资金需求，资金门槛在很大程度上阻碍了农户的创业活动。本文这里关注的问题是，信用评级制度建设是否由于缓解了农户与正规金融机构之间的信息不对称程度，从而缓解了他们在创业融资时受到的正规金融机构的信贷约束。表6显示了模型回归结果。

根据模型回归结果，本文可以得到以下几点发现：

（1）信用评级变量。相对于选择从农村信用社融资，受到信用评级的农户选择从自我积累渠道、其他正规机构渠道和亲朋好友及其他民间渠道融资的概率比未受到信用评级的农户都显著降低。本文认为，可能的原因是，作为农村信用评级的主要实施者，在给定其他条件的情况下，农村信用社与受到信用评级和授信的农户之间的信息对称程度提高了，而农村信用社也乐意为经过其筛选的农户提供融资服务。同时，本文的这一结论也可能表明，信用评级后，那些原本受融资难困扰的农户，在扩大种植业和养殖业规模或遇到合适的自营工商业项目时，会采取积极的行动来扩大再生产。因此，信用制度建设不仅缓解了农户融资难的问题，更进一步，它还激励了农户的创业活动，对农村经济长远发展也有正面影响。

（2）外出务工劳动力占比变量。相对而言，外出务工劳动力占比每提高1个百分点，农户选择从自我积累渠道融资的概率将提高0.506倍。这意味着，当非农务工收入成为农户主要收入来源时，其创业资金需求能部分地通过自我积累得以解决。也即非农收入倾向于增加农户的流动资金，从而对农户的融资倾向具有明显的替代效应（Feder et al.，1989）。

（3）家庭实际耕地面积变量。从表6可以看出，相对于从农村信用社融资而言，农户实际耕地面积越多，从亲朋好友及其他民间渠道融资的概率越低。该变量虽然对农户选择从其他正规机构融资的影响为正，但不显著。这一方面说明，农户耕地面积越大，农业生产中需要的资金投入就越多，然后，由于中国农村土地属于集体所有，农户并不完全拥有对其承包土地的处分权，也即耕地无法成为合格的抵押品，因此，尽管农户创业融资需求十分强烈，但他们还是不能从正规金融机构那里得到满足。 

（4）家庭储蓄存款变量。从回归结果看，家庭拥有储蓄存款时，农户创业时选择从自我积累渠道融资的概率更高，这也符合经验观察，因为农户创业时融资需求规模较大，而创业又存在一定的失败风险，因此，为了避免创业失败导致正规或非正规借贷违约，损害农户的信誉，农户通常将资金的自我积累作为其融资的主要渠道，这就可能会降低他们从正规和非正规金融渠道融资的概率。

（5）借贷经历变量。从回归结果可以看出，相对于选择从农村信用社渠道融资，有有息借贷经历的农户降低了选择另外三种渠道融资的倾向。可能的解释是，信用评级后，农户被纳入农村信用社的信用体系中，这不仅增加了农村信用社对农户创业活动的了解，也增强了农户从正规金融渠道融资的意愿。这一结论意味着，在农村金融市场上，正规金融与非正规金融之间的确存在着一定的替代关系。

（6）地区变量。回归结果表明，农户创业时最愿意选择的融资渠道在不同地区有所不同。这也印证了表5中的结果，即不同地区的农户对正规金融和非正规金融的了解程度不同，同时，中部地区经济发展水平相对较高，农户创业时融资需求相对较大，所以，相对于选择从农村信用社渠道融资，农户倾向于选择既依靠自我积累又依靠亲朋好友及其他民间渠道来满足融资需求。

（7）其他控制变量。家庭及个人禀赋变量中，家庭规模、劳动力占比、平均年龄、最高受教育程度和家庭总收入对农户创业时最愿意选择的融资渠道影响方向虽然符合现实中的观察，但在统计上都不显著。另外，到最近金融机构时间对农户创业是最愿意选择的融资渠道没有影响。

表6                    创业时最愿意选择的融资渠道多项Logit模型回归结果

	
	自我积累
	其他正规机构
	亲朋好友及其他民间渠道

	
	系数
	相对风险比
	系数
	相对风险比
	系数
	相对风险比

	信用评级
	-0.370***
	0.691
	-0.431***
	0.650
	-0.460***
	0.631

	家庭规模
	0.026
	1.027
	0.029
	1.029
	0.022
	1.023

	劳动力占比
	0.272
	1.313
	-0.008
	0.992
	0.276
	1.318

	平均年龄
	-0.006
	0.994
	-0.017
	0.983
	0.003
	1.003

	最高受教育程度
	0.088
	1.092
	0.054
	1.056
	-0.024
	0.976

	外出务工劳动力占比
	0.409*
	1.506
	-0.535
	0.586
	0.249
	1.282

	实际耕地面积
	-0.023
	0.978
	0.085
	1.088
	-0.102**
	0.903

	家庭总收入
	-0.004
	0.996
	-0.176
	0.838
	-0.120
	0.887

	家庭储蓄存款
	0.144*
	1.155
	0.204
	1.226
	-0.095
	0.909

	到最近金融机构时间
	0.000
	1.000
	-0.002
	0.998
	-0.001
	0.999

	私人借贷活动
	0.184**
	1.202
	0.110
	1.116
	0.289***
	1.334

	有无息借贷经历
	0.043
	1.044
	-0.153
	0.858
	0.108
	1.114

	有有息借贷经历
	-0.631***
	0.532
	-0.128*
	0.880
	-0.296*
	0.744

	有借贷但未得经历
	-1.999***
	0.135
	-0.208
	0.812
	-0.261
	0.771

	中部地区
	0.442***
	1.557
	0.087
	1.091
	0.457***
	1.579

	东部地区
	-0.086
	0.918
	0.162
	1.176
	-0.171
	0.843

	常数项
	-1.607**
	─
	-0.515
	─
	-0.081
	─

	似然比检验：χ2

Prob>χ2
     
	232.60
0.0000

	对数似然值 
	-5854.182

	Pseudo R2
	0.020

	观测值
	5506


注：①*、**和***分别表示在10%、5%和1%的统计水平上显著。②以“农村信用社”渠道为参照组。③限于篇幅，这里没有报告z值。
五、结论

本文使用中国人民银行农户借贷调查数据，考察了信用评级对农户融资渠道选择意愿的影响，得出以下三点主要结论：第一，信用评级缓解了农户与农村信用社之间的信息不对称程度，进而获得评级并被授信的农户在融资时也倾向于选择正规金融机构。这意味着，信用评级在一定程度上缓解了金融机构对农户的信贷约束，表明信用评级制度在缓解农户融资难问题上能发挥积极的作用。第二，在其他条件不变的情况下，信用评级对农户创业亦有正向影响。第三，在给定信用评级的条件下，正规金融与非正规金融的功能不仅具有互补性，也表现出一定的替代性。同时，农户的融资渠道选择意愿存在较大的地区差异。 

本文结论的政策含义也显而易见。首先，政府需要建立和完善农户家庭或个人的信用体系，因为在信息高度不对称的农村金融市场上，信用体系能够降低借贷双方交易的信息成本，使更多的农户得到正规金融机构的服务。其次，在农户缺少合格抵押品的情况下，金融部门应立足于农户真实的融资需求，设计出能够满足农户需求的金融产品和服务，从而解决农户在急需资金或创业时的融资难问题。最后，正规金融与非正规金融将长期共存于中国农村金融市场，因此，政府可以通过完善相应的政策，构建正规金融和非正规金融分工协作并相互竞争的农村金融体系。
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�一般而言，农户的创业行为有两种形式：一是扩大种植业和养殖业规模，二是自营工商业。本文这里并不具体区分两种创业模式。


�中国人民银行农村金融服务小组（2011），第32页。


�本文中其他正规机构包括国有商业银行、中国邮政储蓄银行、村镇银行、贷款公司和国际项目等。


�本文中其他民间渠道包括互助会（社）、合会（轮会、标会等）、乡村干部和工商业主等。


�笔者通过中国人民银行农户借贷情况问卷调查分析小组（2009）附录光盘获取该调查数据。


�由于中国人民银行农户借贷情况问卷调查分析小组并没有公开村级层面的数据，从而本文无法分析其他金融环境因素的影响，但这并不影响本文所关注问题的分析。
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