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中国农村普惠性金融发展的生产率效应*

———来自1867个县(市)数据的实证研究
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摘暋要暋以来自中国1867个县(市)的数据为依据,运用随机前沿分析法,对农村普惠性金融发展的生产

率效应进行了实证检验。结果表明,从全国层面看,中国农村普惠性金融发展的生产率效应为正,组成农村普惠

性金融的贷款使用效用维度和产品接触维度显著地促进了农村生产率增长;从区域层面看,中部地区农村普惠

性金融发展的生产率效应为正,西部地区不显著,东部地区不存在效率损失。就农村普惠性金融发展促进农村

生产率增长提出了继续深化农村金融制度改革、增加金融资源在中西部的投入等政策建议。
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暋暋King等学者首次证明了金融发展通过资本积

累能够改变技术,促进经济增长,从而清晰地反映了

金融与经济增长之间的联系[1]。随着内生经济增长

理论的深入发展,学者们研究发现金融发展通过对

经济增长效率的影响来促进经济增长,从而补充了

金融发展与经济增长之间的作用机制。同金融发展

和资本积累两者之间的关系相比,金融中介发展与

生产效率之间的关系反而更为紧密。即提高宏观经

济效率是金融中介发展影响经济增长的重要动力。
有效的金融部门能够减少交易成本和信息成本,促
使资本的配置更有效率,从而对实体经济产生影响。
资本的配置不仅决定了金融部门自己的效率,而且

决定了经济体系中其他部门的效率,因而金融发展

会对生产率有正向的作用[2]。
当前农村金融机构的资金外流严重、农村金融

机构网点不足及农村金融基础设施建设的严重滞

后,这都成为我国构建普惠性农村金融的重要制约

因素。那么,我国当前的县域农村普惠性金融发展

对农村生产率影响程度如何,是促进还是抑制? 国

内外大量的文献对金融发展的生产率效应进行了理

论和经验分析[3灢9],然而,已有的文献主要基于金融

深度的角度讨论了金融发展的生产率效应。最新的

金融发展理论表明,金融发展不仅包括金融深度,还
包括金融宽度。金融宽度也叫普惠性金融。金融宽

度强调金融服务的可得性,即指人们在经济活动中

能够使用更多便捷的金融服务[6]。由于数据的获取

比较困难,目前鲜有文献实证分析中国农村普惠性

金融发展对农村生产率的影响。本文将使用来自中

国1867个县(市)数据进行实证分析,探讨中国农

村普惠性金融发展对农村生产率的效应,为构建中

国县域农村普惠性金融体系,促进农村生产率和农

村经济增长提供提出相应的政策建议。

暋暋一、普惠性金融发展的理论与文献
回顾

暋暋金融功能包括:动员储蓄、优化资源配置、分散

风险、促进交易、监督公司管理者并形成公司治理。
金融发展从以下5个方面作用于生产率:

(1)金融系统通过积累储蓄促进生产率增长。
金融体系通过高效的储蓄动员功能向更多的创新型

企业提供融资支持,这不仅能减少与不同经济体的

交易成本,减少储蓄者的信息成本,而且使用金融中

介会提高资源的配置效率,有助于技术创新,从而提

高企业的生产效率。
(2)金融体系通过资源的优化配置功能促进生

产率的增长。金融系统通过信息显示功能来引导投

资,使资本的配置效率更高。金融体系不发达导致

有才能的、高效率的企业家受制于有限的自我融资
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渠道而不能进入市场[7],金融中介发展会使借款人

进行创新,带来科学技术进步;金融中介收集和处理

信息具有规模经济,这便利于资金流向社会回报更

高的项目[8];金融中介降低了流动性风险[9]。
(3)金融市场通过风险分散功能促进技术进

步[10灢11]。金融市场能够对企业在技术创新投资时面

临着的跨期风险进行分散,从而可能的冲击将在更

长的时期得以分担,减少了研发过程中的不确定性,
使企业技术创新的成功率得以提高[10]。

(4)金融市场通过交易促进功能促进了技术进

步[8,12]。有效率的金融市场通过降低交易的成本来

促进交易的繁荣,这样投资者就不用过多顾虑长期

投资时的流动性约束,进而使高回报、高效率的长期

投资项目增加,有效地促进了生产率的提高[12]。而

且有效的金融市场通过建立各种交易制度,降低了

交易成本,从而使企业更为频繁的横向或纵向交易

成为可能,促进了对专业化技术和生产的需要[8]。
(5)金融系统通过对企业进行监督,加强公司治

理来推动技术进步[13]。金融机构对企业家所进行

的风险性创新活动进行评估并提供资金来影响企业

家的创新;金融体系发展能降低代理成本和信息成

本,使企业家能够获得更加优惠的贷款条件,进一步

推动企业家创新活动的展开[1]。企业家的技术创新

又增加了金融创新活动的回报,导致了金融创新和

技术创新之间的良性互动[14]。
国内外关于金融发展对生产率影响的研究成果

颇为丰富,但都是从金融深度的角度展开的研究,比
如 M湨on等通过对47个国家的研究发现,金融中介

的发展对于生产效率的提高有正向的作用,而且经

济发展水平越低,金融中介的生产率效应越不明

显[15]。国内学者研究金融发展时采用的衡量指标

和检验方法存在不同,导致结果存在差异,如张军等

在增长核算方法的基础上,使用省级面板数据对中

国金融深化与全要素生产率之间进行了检验,发现

中国金融深化与生产率之间呈正向关系[3]。袁云峰

等使用随机生产前沿函数对中国金融发展和经济增

长效率之间进行了分析,发现中国金融发展只是通

过资本积累促进了经济增长,并没有促进生产效率

的提升[4]。赵勇等对中国金融发展与经济增长分析

结果表明,经济增长方式在由投资推动向生产率主

导的转变过程中存在着门槛效应,而金融发展水平

的提高可以通过降低增长方式转变的门槛值来推动

经济增长的集约式转变[16]。

暋暋二、检验模型、指标与数据来源

1.数据来源

本研究选取2009年中国1867个县(市)作为

本文研究的样本,考察中国县域农村普惠性金融发

展对生产率的影响,其中县(市)样本的选择来源于

《中国县(市)社会经济统计年鉴》公布的县(市)。农

村普惠性金融数据来源于中国银监会官方网站中农

村金融图集公布的2009年全国各个县市的银行类

和经济 类 统 计 数 据 (http://bankmap.cbrc.gov.
cn),其他变量数据来源于2010《中国县(市)社会经

济统计年鉴》中县(市)社会经济主要指标部分、国研

网区域经济数据库中县级经济指标数据。剔除数据

缺失或数据不合格的样本县(市),本文最终选取了

1867个县(市)作为本文的样本数据,占中国总县

(市)的90.2%,能够代表中国农村地区。其中,东
部地区537个县,中部562个县,西部768个县。

2.指标的选择

产出指标用地区的国内生产总值(grossdo灢
mesticproduct,GDP)表示,投入劳动力L用地区总

的就业人数表示,资本的数据无法获取,本文用当地

城镇固定资产投资额表示。
影响农村生产率的因素包括农村普惠性金融发

展程度和政府财政支出比例,对每个指标的具体解

释如下。
(1)普惠性金融指数(inclusivefinancialindex,

IFI),见表1,具体算法参考田杰等的介绍[6]。
表1暋农村普惠性金融测度指标

排除的产品 衡量指标 计算方法

地理渗透性

储蓄和贷款服务

人口维度的银行机构
渗透性

银行 机 构 数 量/地 区 人
数/万人

地理维度的银行机构
渗透性

银行机构数量/面积/百

km2

使用效用性

储蓄服务 人均储蓄存款量
人均 储 蓄 存 款 量/人 均

GDP

贷款服务 人均贷款量
人均金融机构各项贷款
余额/人均 GDP

产品接触性

贷款服务 享受服务的人数 获取贷款户数/千人

暋注:由于本文统计的研究对象是县域层面的居民账户数,本文无法
获取县城居民的贷款账户数,城镇单位从业人员有稳定收入,
容易获取贷款,可以近似替代,所以,贷款账户数=获取贷款的
农户数+城镇单位从业人数。

维度di用如下的公式计算:

di = Ai-mi

Mi-mi
(1)
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A 的值是A(xi,mi,Mi),xi暿[mi,Mi]。A 给定为:

Ar(xi,mi,Mi)=(xi-mi

Mi-mi
)r,0<r<1是一个常数。

r可解释为普惠性金融发展程度敏感常数。于是,
普惠性金融发展指标表示为:

IFI=Ir(Ar(x1,m1,M1),Ar(xk,mk,Mk))=

1
k暺

k

i=1

(xi-mi

Mi-mi
)
r

暋暋(r=0.5) (2)

暋暋(2)政府财政支出(governmentfinancialex灢
penditure,GEB)。政府财政支出的增加与生产率

之间存在着显著的负向关系,即政府支出比重越大,
生产率增长就越慢。一般来说,政府财政支出越高,
说明经济市场化程度越差,政府干预的力度也越大,
因而越不利于生产率的增长。本文采用地方财政支

出占当期 GDP的比重来衡量地方政府经济行为。

3.检验模型的设定

测度生产技术效率的方法主要有随机前沿分析

(stochasticfrontieranalysis,SFA)和数据包络分析

(dataenvelopmentanalysis,DEA),将选用 SFA 方

法测度中国农村经济的生产效率,并深入研究农村

普惠性金融发展对农村生产效率的影响。相对于

DEA方法,SFA 方法具备如下的几点优势:一是

SFA具有统计特征,可以对模型本身和模型中的参

数进行检验,而 DEA 方法不具备这一特性;二是

SFA的生产前沿是随机的,更加符合现实,而 DEA
的生产前沿是固定的,忽略了样本之间的差异性。
而且,与 DEA 方法相比,SFA 采用特定的函数形

式,更适合于经济学理论的分析。本文根据 Coelli
等模型的基本原理[17],运用超越对数生产函数对

2009年中国1867个县(市)样本数据进行分析,对
前沿生产函数和生产无效率影响因素同时进行估

计,具体模型如下:
LogY =毩0 +毩llogL+毩klogK+毩tt+

1/2毬kk(logK)2 +1/2毬LL(logL)2 +1/2毬ttt2 +

毬LK (logL)(logK)+毬Lt(logL)t+毬tk(logK)t+
(v-u) (3)

U =Z毮+氊 (4)

氁2
s =氁2

v +氁2
u暋暋毭=氁2

u/氁2
s (5)

TE =exp(-u)=exp(-Z毮-氊) (6)

暋暋式(3)中,Y 表示产出,K 和L 分别表示资本和

劳动力要素投入向量,t是测度技术变化的时间趋

势变量,毬表示需要估计的系数,随机误差项包涵2
个部分:v和u,它们相互独立,其中v表示经济系统

不可控因素(如观测误差等)冲击的噪声误差,服从

对称的正态分布N(0,氁2
V),u为非负随机变量,代表

非技术效率项,它们之间相互独立,并且服从零点截

断正态分布N(Z毮,氁2
u)。式(4)中技术非效率被视为

效率影响因素和随机变化的函数,Z 表示效率影响

因素,氊表示随机扰动项,毮为待估计系数。式(5)主
要是通过毭判断模型是否能够成立,如果非效率影

响因素较小,即u在残差中的比例不大,那么对非效

率影响因素的分析就失去了意义。因此特别引入了

毭对模型进行判断。当毭接近于0时,表明实际产

出与可能最大产出的差距主要来自不控制因素造成

的噪声误差,这时直接使用普通最小二乘法即可实

现对生产参数的估计,而没有必要采用随机前沿模

型;毭越趋近于1,越能说明前沿生产函数的误差主

要来源于随机变量u,采用随机前沿模型对生产函

数进行估计也就越合适。式(6)表示生产技术效率。

暋暋三、实证分析结果

1.总体效应

从表2可以看出,式(3)、式(4)中毭分别为0.37
和0.87,并且在1%下显著。农村普惠性金融发展

对农村生产率的影响为正,和本文的理论预期相符

合。我国发展良好的县域农村普惠性金融体系通过

动员储蓄、优化资源配置、分散风险、促进交易、监督

县域农村中小企业管理来促进农村生产率的提高。
从组成农村普惠性金融发展的各个维度可以看出,
贷款使用效用维度和产品接触维度的发展显著地促

进了农村生产率,每万人金融网点数维度和储蓄使

用效用维度反而抑制了农村生产率。和理论预期不

一致,表明这2个维度的发展在促进农村生产率中

的功能没有发挥出来。

2.不同地区农村普惠性金融发展对生产效率的

影响

从表3可以看出,东部地区毭为0.01,偏离1,
并且不显著,因此不存在效率损失。中部地区毭为

0.93,在1%的水平上显著,存在效率损失。可以看

出农村普惠性金融发展的生产率效应在5%的水平

上显著为正。西部地区毭为0.78,在1%的水平上

显著,但是普惠性金融发展对生产率的影响不显著,
表明了其他更为重要的因素在发挥作用。西部政府

财政支出比例对生产率的影响显著为负,表明了西

部地区由于政府干预过多,导致经济市场化程度变

差,因而不利于生产率的增长。
东、中、西部农村地区资本的弹性显著为正,并
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且依次递减,这和我国东、中、西部地区县域农村经

济发展差异的情况是相符合的。中、西部地区人力

资本的弹性显著为正,表明了这两个地区还是人力

资本推动型发展。东部地区人力资本弹性为负,表
明了东部农村地区已经从人力资本型发展转向投资

推动型发展。
表2暋农村普惠性金融发展对农村生产效率影响的检验结果

变量 各个维度(1)的估计系数 整体(2)的估计系数
样本数 1867 1867
ln(L) 0.40*** 0.08

(2.63) (0.94)
ln(K) 0.40*** 0.47***

(12.87) (28.40)
T 0.62*** 0.60***

(36.13) (46.28)
非效率函数

GEB -3.50*** -0.65
(-3.15) (-1.37)

A1 0.47***

(5.87)
A2 -0.74

(1.33)
A3 2.30***

(4.60)
A4 -0.38***

(-3.17)
A5 -0.87***

(-6.15)
IFI -0.10*

(-1.64)
毭 0.37*** 0.87***

(6.77) (14.82)

暋注:估计系数的上标***、*分别表示在1%和10%置信水平上

显著,下面括号内为标准误。模型中的毭接近于1,并且在1%
的置信水平上显著,说明残差很大程度上可以由无效方程解释。

表3暋不同地区农村普惠性金融发展对农村生产效率

影响的检验结果

变量
东部(3)的
估计系数

中部(4)的
估计系数

西部(5)的
估计系数

样本数 537 562 768
ln(L) -0.64*** 0.75*** 1.11***

(-2.94) (4.95) (4.87)

ln(K) 0.67*** 0.39*** 0.33***

(18.96) (14.03) (10.24)

T 0.54*** 0.55*** 0.54***

(21.33) (24.03) (25.17)
非效率函数

GEB -0.04 -0.06 1.02**

(-0.11) (-0.08) (2.07)

IFI -0.01 -0.13** -0.06
(-0.03) (-2.26) (-1.13)

毭 0.01 0.93*** 0.78***

(0.03) (21.87) (4.63)

暋注:估计系数的上标***、**分别表示在1%和5%置信水平上

显著,下面括号内为标准误。模型中的毭接近于1,并且在1%
的置信水平上显著,说明残差很大程度上可以由无效方程解释。

暋暋四、结论与政策建议

研究得出如下的结论:从全国层面看,中国农村

普惠性金融发展的生产率效应为正,其中组成农村

普惠性金融的贷款使用效用维度和产品接触维度显

著地促进了农村生产率增长,其他不同维度对农村

生产率有不同程度的影响;从区域层面看,中部地区

农村普惠性金融发展的生产率效应为正,西部地区

不显著,可能其他更为重要的因素在发挥着作用,东
部地区不存在效率损失。

针对以上的结论,就农村普惠性金融发展促进

农村生产率增长提出如下政策建议:
(1)继续深化现行农村金融制度改革。比如进一

步落实和完善涉农贷款税收优惠、定向费用补贴、增
量奖励等正向激励政策。与此同时,要积极引导涉农

金融机构践行社会责任,加大农村金融资源的投入。
(2)针对农村普惠性金融发展对东、中、西部地

区生产率影响的差异,要适当地加强农村普惠性金

融资源在中、西部地区的投入,促进三大地区农村生

产率的共同提高。
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ProductivityEffectofRuralInclusiveFinanceDevelopmentinChina

———EmpiricalStudyonDatafrom1867Counties(Cities)

TIANJie1,2,JIATian灢yu1,2,TAOJian灢ping1,2

(1.CollegeofEconomicsandManagement,HuazhongAgriculturalUniversity,Wuhan,

Hubei,430070;2.RuralDevelopmentResearchCenterofHubei,Wuhan,Hubei,430070)

Abstract暋Basedonthedatafrom1867counties(cities),thispaperpositivleyanalyzestheproduc灢
tivityeffectonruralinclusivefinancedevelopmentinChina.Theresultshowsthat,fromanationalper灢
spective,theproductivityeffectofruralinclusivefinancedevelopmentinChinaispositive,andutilitydi灢
mensionofloanandcontactdimensionofruralfinanceproductswhichconstitutestheruralinclusivefi灢
nancehassignificantlypromotedtheproductivitygrowthinruralareas.Fromaregionalperspective,the
effectofinclusivefinancialdevelopmentonruralproductivityincentralregionsofChinaispositive,

whichisnotsignificantinthewesternregions,whilethereisnoefficiencylossintheeasternregions.
Consequently,thispaperputsforwardsomecorrespondingpolicyrecommendationsonhowruralinclu灢
sivefinancepromotesthedevelopmentofruralproductivity.

Keywords暋ruralinclusivefinance;financialdevelopment;financialbreadth;financialexclusion;

ruraleconomy;effectofproductivity
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