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　 　 摘　 要　 与传统小额信贷相比,以网络平台小额信贷为代表的数

字普惠金融不但可以分散风险、降低信息成本,而且可以缓解资金供

给不足的困境,因而在小额信贷领域备受期待。 本文利用公益性网络

借贷平台———宜农贷开展的追踪调查数据,实证考察了宜农贷平台借

贷对农户收入的影响。 基于倾向得分匹配基础上的双重差分法(PSM-
DID)分析表明:宜农贷平台借贷促进了农户人均纯收入的提高,且主

要是通过提高农户的农业类收入实现。 进一步研究发现,宜农贷平台

借贷对农户人均纯收入的提高作用与农户人均纯收入水平之间呈现

U 型关系。 因此,本文建议,在处于脱贫攻坚战关键期和加快乡村振

兴的当下,政府可以通过政策支持引导以网络平台为媒介的小额信贷

来支持贫困地区农村发展,进一步扩大返贫力量和资源。
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0　 引言

近年来,以供需结构错配和要素配置扭曲为主要特征的供给侧结构性矛盾

日益凸显,逐渐成为制约我国进一步向高收入国家迈进的重要因素。 在诸要素
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配置扭曲之中,又以金融资源配置扭曲为甚,并且由于金融加速器原理的存在,
影响也更为广泛(Bernanke

 

et
 

al. ,1999)。 另外,我国长期处于城乡二元经济结

构的事实导致,与城市相比,农村地区的金融资源配置扭曲更为严重,农村居民

往往面临更为严峻的信贷配给。 这不但阻碍了农村地区经济的进一步发展,而
且可能使得贫困农村地区陷入贫困的恶性循环,严重制约脱贫攻坚战的成败

及乡村振兴战略的实施(黄滢晓和汪慧玲,2007)。 因此,如何有效缓解农村

地区信贷配给,切实提高农户信贷可获得性,成为当下金融市场改革的关键

议题。
研究表明,小额信贷可以在一定程度上缓解农村居民的信贷配给。 理论研

究认 为, 通 过 创 新 管 理 模 式, 小 额 信 贷 可 以 有 效 利 用 当 地 知 识 ( local
 

knowledge),某种程度上能够解决信息不对称的问题(Stiglitz,1990)。 而 2006
年诺贝尔和平奖颁发给创办孟加拉国乡村银行(Grameen

 

Bank)的尤努斯,更是

使得小额信贷在缓解贫困方面得到经验的认可。 有鉴于此,自 20 世纪 80 年代

末,在政府大力支持下,我国小额信贷事业发展迅猛。 截止到 2017 年底,我国

共有小额信贷机构 8551 家,实收资本 8270. 33 亿元,贷款余额 9799. 49 亿元(中
国人民银行,2018)。

虽然我国现有小额信贷机构众多,但它们普遍面临一些问题。 受资金来源

限制及瞄准度差等原因,导致传统小额信贷机构对农户收入的影响较为有限

(余新平等,2010;丁志国等,2011)。 如何对小额信贷进行创新,以进一步发挥

其作用,一直是困扰政策界和学术界的难题。 近年来,随着互联网技术的快速

发展,以网络借贷平台代表的数字普惠金融快速兴起(黄益平和黄卓,2018)。
与传统小额信贷机构相比,网络借贷平台不但分散了风险、降低了借贷双方的

信息成本,也解决了传统小额信贷机构时常面对的资金供给不足的难题,因而

在小额信贷领域备受期待。 为引导网络借贷平台支持农村地区发展,2016 年,
中央一号文件提出“引导互联网金融、移动金融在农村规范发展”。 目前,以网

络平台为媒介的小额信贷在我国农村地区方兴未艾,那么它是否可以提高农户

收入呢? 对于这一问题的回答不仅有助于科学评价农村网络借贷平台的发展,
同时也为脱贫攻坚战和乡村振兴战略背景下如何提高农村居民收入提供必要

的借鉴。
有鉴于此,本文利用公益性网络小额信贷平台———宜农贷开展的追踪调查

数据,运用倾向得分匹配基础上的双重差分方法(PSM-DID)估计以网络平台为

媒介的公益性小额信贷对农户收入的影响。 实证研究发现,以网络平台为媒介

的公益性小额信贷促进了农户人均纯收入的提高,并且主要是通过提高农户农

业类收入实现;另外,以网络平台为媒介的公益性小额信贷对农户人均纯收入

的提高作用与农户人均纯收入之间呈现 U 型关系,即随着农户人均纯收入的不
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断增加,该提高作用呈现出先下降后上升的趋势。
本文在以下两个方面对既有文献进行了补充。 一是本文分析了以网络平

台为媒介的小额信贷对于客户收入的影响。 以往对于以网络平台为媒介的小

额信贷的研究,主要关注风险监管、客户选择机制等方面,研究小额信贷对客户

影响的文献还较为缺乏。 二是本文利用一家以网络平台为媒介的公益性小额

信贷机构———宜农贷的面板调查数据,运用 PSM-DID 方法,较好地处理和控制

样本选择性偏误带来的内生性问题,从而提供了较为严谨和稳健的实证分析

结果。
本文余下部分结构安排如下:第 1 部分对既有文献进行了回顾;第 2 部分

介绍了模型和数据;第 3 部分是实证分析;第 4 部分是稳健性检验和对异质性

的进一步讨论;最后是结论和建议。

1　 文献回顾

从全球第一家网络借贷平台 Zopa 诞生到目前,学术界已积累了大量的实

证文献,本文主要关注以借款人为对象的研究。 现有文献集中于讨论哪些因素

会影响借款人的借款成功率、借款利率和违约率等,即针对借款人的信息识别

研究(廖理和张伟强,2017)。 基于 Prosper 数据,Klafft(2008)认为,借款人的信

用等级是影响借款成功率的最重要因素。 类似地,Herzenstein
 

et
 

al. (2008)也发

现,相较于财务指标,人口特征对融资结果的影响较小。 然而,也有研究发现,
相貌在均值以上的人,借款成功率要高出 1. 59%,借款利率要低 60 个基点左

右;与白人相比,黑人借款成功率较低、借款利率和违约率都较高;虽然违约率

在不同年龄的借款人之间不具有显著差异,但年龄在均值以上的借款人的借款

利率要高出 14 个基点(Ravina,2019)。 使用我国网络借贷平台———拍拍贷数

据,Chen
 

et
 

al. (2017)发现,与男性相比,女性有更大的可能性获得借款且违约

率更低,但他们需要支付更高的利率。 另外,受教育程度较高的借款人的违约

率显著低于受教育程度低的借款人(廖理等,2015)。 除了自身特征外,也有研

究发现,借款人在网站提交的身份声称( identity
 

claims)也会影响其借款成功

率。 例如,对 Prosper 平台上的身份声称进行文本分析后,Herzenstein
 

et
 

al.
(2011)发现,借款描述中使用的身份声称种类越多,借款利率越低,借款成功率

和违约率越高;身份声称表现为“可信任”和“成功”有利于提高借款成功率。
与识别借款人信息的研究相比,分析网络借贷对借款人福利影响的文献相

对较少,尤其是农村地区的借款人。 随着互联网金融主体纷纷深入农村金融领

域,开拓农村金融市场,专门针对农业和农民的网络借贷平台也逐渐增多。 然

而,目前针对农村网络借贷平台的研究多数以描述性分析为主(马九杰和吴本
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健,2014;江维国和李立清,2015;赵华杰和黄迈,2015;贾立和汤敏,2016;张正

平和石红玲,2017),以下是少数几个例外。 孙瑞婷等(2017)利用贵州和湖北两

省 40 个乡镇的 500 多个农户调查数据,考察了农村居民互联网金融产品使用

意愿与影响因素,发现感知有用性、感知易用性、主观规范、感知收益对使用意

愿有正向的影响,其中感知易用性的影响最显著。 在对借款人福利影响方面,
利用重庆市调查数据,鲁钊阳(2016)发现,网络借贷对于缓解农户融资难问题

具有显著的积极意义。 鲁钊阳和廖杉杉(2016)基于全国 15 省 2131 份问卷调

查数据发现,网络借贷可以有效促进农产品电商的发展。 虽然以上三份研究开

始关注网络借贷对农户的影响,但由于他们使用的都是截面数据,鉴于农户能

否获得网络借贷很大程度上内生决定的,因而很难据此得到因果性的结论。
经过对现有文献的梳理,不难发现,已有研究还存在以下不足:一是对于针

对农村地区客户的网络借贷平台的研究,主要关注风险监管、借款人信息识别

方面,缺乏对于借款人(尤其是农户)福利影响的研究;二是已有实证研究使用

的数据多数为截面数据,难以很好地控制由样本选择性偏误带来的内生性问

题。 有鉴于此,本文利用公益性网络借贷平台———宜农贷收集的两期面板数

据,运用 PSM-DID 处理内生性问题,估计以网络为媒介的公益性小额信贷对农

户收入的净影响,从而得到二者之间的因果关系。

2　 模型、方法与数据

2.1　 实证模型

　 　 评估以网络平台为媒介的公益性小额信贷对农户收入的影响,最理想状况

是,观察并比较一个农户分别在获得该小额信贷和没有获得该小额信贷情况下

收入的变化。 设定 Di∈{0,1}表示农户 i 是否成功申请到该小额信贷:如果确

实申请到了该小额信贷,则 Di = 1;否则,Di = 0。 HIi 表示农户 i 的收入。 因此,
对于农户 i 而言,存在两个潜在结果(potential

 

outcome):成功申请到该公益性

小额信贷后的收入 HIi1 和未申请到该公益性小额信贷后的收入 HIi0,那么该公

益性小额信贷对农户 i 收入的影响即为 HIi1 -HIi0。 因此,对于样本量为 n 的农

户群体而言,获得公益性小额信贷农户的平均影响(Average
 

Treatment
 

Effect
 

on
 

the
 

Treated,ATT)可以表示为:
σATT ≡ E{HIi1 - HIi0 Di = 1} = E{HIi1 Di = 1} - E{HIi0 D = 1} (1)

其中,E{HIi0 |Di = 1}表示实际获得该公益性小额信贷的农户在假如没有获得该

小额信贷的收入。 不难理解,在现实中,我们无法观察到 E{HIi0 | Di = 1},因为

它是一个“反事实(counterfactuals)”,需要我们通过某种推断方法得到。 从直觉
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上讲,一个简单的推断方法是,直接选择没有获得该小额信贷农户收入的均值,
但该种方法可能带来估计偏差:对于农户而言,影响其能否获得公益性小额信

贷的因素,很可能也会同时影响其后续收入水平,因而导致样本的选择性偏误

问题。
为减弱样本选择性偏误问题的影响,借鉴现有文献,我们采用倾向得分匹

配方法(propensity
 

score
 

matching)。 具体步骤如下:首先,我们通过 logit 模型估

计出由农户的特征变量 X 决定的其获得公益性小额信贷的倾向得分值 P(X);
然后,基于这一倾向得分值,尽可能将每一个实际获得该公益性小额信贷的农

户(处理组)和一个(或多个)具有相似特征但没有获得该公益性小额信贷的农

户(对照组)进行匹配,并把后者的收入水平作为前者在假如没有获得该公益性

小额信贷条件下的反事实(Rosenbaum
 

and
 

Rubin,
 

1983)。 那么,基于倾向得分

匹配方法得到的公益性小额信贷对于处理组农户的平均影响,可以表示为:

σPSM
ATT = 1

n1
∑

i∈I1∩Sp

{HIi1 - ∑
j∈I0∩Sp

W(i,j)HI j0} (2)

其中,I1 和 I0 分别表示处理组和对照组农户,Sp 表示处理组和对照组农户倾向

得分值的共同支撑域( region
 

of
 

common
 

support),n1 表示属于 I1 ∩Sp 之内的农

户数量。 对于任意一个处理组农户 i∈I1 ∩Sp 而言,其反事实的构造基于对照

组农户 j∈I0∩Sp 家庭收入的加权平均数,而每一个参与构造的对照组农户的权

重 W(i,j)是其倾向得分值 P j 和相应处理组农户的倾向得分值 P i 之间差距的

函数。
可以说,基于倾向得分匹配法的式(2)某种程度上减弱了处理组和对照组

农户之间的选择性偏误,但该方法仍然存在一些不足。 不难发现,按照上述步

骤,倾向得分匹配法只能矫正由可观测(且有数据)的变量导致的选择性偏误,
无法降低由不可观测因素引起的偏误,导致基于该方法得到的估计结果仍然可

能存在偏误。 因此,为进一步降低由不可观测因素引起的样本选择偏误,本文

在采用倾向得分匹配方法的基础上,进一步采用了双重差分 ( difference
 

in
 

differences,DID)方法(Heckman
 

et
 

al. ,
 

1998)。 此时,基于倾向得分匹配基础上

的双重差分(PSM-DID)估计的以网络平台为媒介的公益性小额信贷对于处理

组农户的平均处理效应,可以表示为:

σPSM-DID
ATT = 1

n1
∑

i∈I1∩Sp

{(HIt1i1 - HIt0i1) - ∑
j∈I0∩Sp

W(i,j)(HIt1j0 - HIt0j0)} (3)

其中,t0 和 t1 分别表示农户获得该公益性小额信贷前和后。

2.2　 数据、变量和描述性统计

本文使用的数据来自宜农贷平台及其合作的 17 家小额信贷机构联合开展
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的农户调查①。 宜农贷是宜信公司于 2009 年推出的公益理财助农平台,通过该

平台,社会爱心人士可以将资金出借给贫困地区需要帮助的农村借款人。 该平

台的运作流程大致如下:1. 宜农贷与小额信贷机构达成合作共识;2. 农户向当

地小额信贷机构申请信贷,后者负责线下甄选农户、识别风险、收集农户信息、
帮助农户建组、普及金融知识、并先行向合格农户发放贷款,并跟进借款农户后

续的还款工作。 受助人群为 20 ~ 60 岁、生活在合作的小额信贷机构业务覆盖的

地区、并有一定生产能力的农村妇女;3. 小额信贷机构将成功获得贷款农户的

信息发送给宜农贷工作人员,由宜农贷工作人员上传到宜农贷平台,展示给社

会公众。 社会出借人可以通过益农贷平台,选择农户进行帮扶,最低出借门槛

仅为 100 元。 通过以上流程,宜农贷把债权转让给宜农贷平台投资者。
与传统网络借贷平台相比,宜农贷平台具有以下两个显著特色:第一,相较

传统网络借贷平台,由于可以利用当地知识,当地的小额信贷机构在甄别客户

风险方面更具优势,他们为了控制风险往往要求借款农户把借款必须用于生产

性用途才予批准,以上措施使得该平台的贷款违约率常年维持在 0 的水平;第
二,宜农贷平台借款利率远低于传统网络借贷平台。 宜农贷平台给出借人 2%
的回报,宜农贷平台自身收取 1%的服务费,另外当地小额信贷机构收取必要的

服务费,使得通过该平台借款的客户面对与银行涉农小额信贷相当的借款成

本。 考虑到商业银行信贷配给问题,农户从其他渠道获得贷款利率远高于宜农

贷平台,因此可以把宜农贷看作是一个典型的以网络为媒介的公益性小额信贷

平台。
为了评估宜农贷这种以网络为媒介的公益性小额信贷平台的效果,2014 年

宜农贷平台联合 17 家小额信贷机构对借款客户和非客户进行了入户调查。 由

于这 17 家小额信贷机构规模不同,为了使得样本更具代表性,此次调查遵循了

以下抽样原则和步骤:首先,根据影响评估的要求,在阅读相关文献的基础上,
采用 optimal

 

design 软件计算了需要的最小样本量以及按照 1 ∶ 1 比例计算的处

理组( treatment
 

group)样本数量;其次,按照每家小额信贷机构的客户数量占 17
家机构所有客户的数量的比例,确定每家机构中所需抽选的候选客户(已经审

批通过,但是还未发放贷款)数量,这些农户作为处理组;再次,在每家小额信贷

机构抽取了相同数量的失败申请人,选取标准为尽量与候选客户条件基本一致

的本地农户,这些农户构成对照组(control
 

group)。 调查采用了面对面访问的

122

① 这 17 家公益性小额信贷机构分别是围场满族蒙古族自治县互助资金服务中心、易县扶贫经济合

作社、虞城县扶贫经济合作社、兰考县谷雨农业专业合作社联合社、阜阳市南唐兴农农资专业合作社、阜
阳市申兴农作物种植专业合作社、珲春市图们江下游扶贫项目促进会、赤峰市昭乌达妇女可持续发展协

会、西乡县妇女发展协会、淳化县妇女发展协会、蒲城县妇女可持续发展协会、甘肃省定西市民富鑫荣小

额贷款服务中心、宁夏扶贫与环境改造中心、青海省贵南县妇女发展协会、青海省贵德县乡村发展协会、
开县民丰互助合作会和屏南县小额信贷促进会。
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形式进行。 调查内容主要包括以下三部分:申请人个人基本特征(年龄、民族、
受教育程度、婚姻状况)、申请人家庭特征(人口规模、劳动力数量、外出打工人

数)以及申请人 2013 年家庭收入情况(家庭总收入、农业类收入、工商业收入、
工资性收入及其他收入)。 本次调查成功获得了共 1028 份有效问卷,其中处理

组样本农户 522 个,对照组农户 506 个。 2016 年,17 家小额信贷机构又重新对

2014 年接受调查的农户进行了追踪调查,调查内容为 2015 年时个人、家庭及收

入情况。 以上较为科学的抽样调查方法以及对照组和处理组农户在获得该网

络借贷前后两期数据,为我们科学评估宜农贷平台对农户收入的影响提供了

可能。
表 1 报告了样本农户的借款用途。 可以看到,与前面描述相一致,几乎所

有的农户借款是为了生产需要,其中 648 户农户借款是为了新开或扩大家畜家

禽的养殖,占全部样本农户的 63%,360 户农户借款是为了商业经营需要,比如

新开或扩大家庭手工作坊或小卖部等,占全部样本农户的 35%,只有 20 户农户

借款是为了家庭应急支出,比如家人大病支出等,只占全部样本农户的 2%。

表 1　 农户借款用途

借款用途 借款人数 占比

家畜家禽养殖 648 63%

商业经营(家庭手工作坊、小卖部等) 360 35%

家庭应急消费(疾病等应急支出) 20 2%

本文研究的重点是宜农贷平台对农户收入的影响,所以选取农户人均纯收

入的对数值 ln income 作为被解释变量。 另外,为了分析宜农贷对农户人均纯收

入各组成部分的影响,本文也列出了构成农户人均纯收入的人均农业类收入

( ln ruralincome)、人均商业收入( ln eincome)、人均工资性收入( ln wage)以及人

均其他收入( ln otherincome)。 其中,考虑到数据的可比性,对以上 5 个变量,本
文用各省农村消费价格指数计算了以 2013 年为基期的 2015 年的实际值。 核

心解释变量为获得宜农贷平台借贷(p2pcredit),如果某个农户获得了宜农贷平

台借贷,则赋值为 1,否者赋值为 0。 为了进行倾向得分匹配,我们还选取了一

系列可能影响农户获得宜农贷平台借贷的变量,涵盖了农户个人特征、家庭特

征。 其中,农户个人特征具体包括借款人年龄(age)、少数民族( shaoshu)、文化

程度(edu)和婚姻状况(maritalstatus)、家庭特征具体包括家庭人口总数(pop)、
劳动力数量( labor)以及外出劳动力人数(outlabor)。 数据基本特征见表 2。

表 3 报告了对照组和处理组农户 2013—2015 年间收入变化及其比较分析

的结果。 不难发现,(1)宜农贷平台借贷较好地瞄准了较为贫困的农户,体现在

处理组农户 2013 年的人均纯收入约 12212 元,显著低于同期对照组农户人均纯
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　 　 表 2　 数据基本特征

变量名称 变量标签 变量属性 变量定义 观察值 均值 标准差 最小值 最大值

农户人均纯

收入对数值
ln income 数值型变量

农户人均纯收

入 / 元取对数
1028 9. 140 0. 850 6. 646 12. 092

人均农业类

收入对数值
ln ruralincome

 

数值型变量

农户人均农业

类 收 入 / 元 取

对数

1028 6. 948 2. 903 0. 000 12. 029

人均工商业

收入对数值
ln eincome 数值型变量

农户人均工商

业 收 入 / 元 取

对数

1028 1. 892 3. 642 0. 000 11. 513

人均工资性

收入对数值
ln wage 数值型变量

农户人均工资

性 收 入 / 元 取

对数

1028 5. 277 4. 181 0. 000 10. 820

人均其他收入 ln otherincome 数值型变量
农户人均其他

收入 / 元取对数
1028 3. 340 2. 761 0. 000 10. 830

获得宜农贷

平台借贷
p2pcredit 分类变量

1 = 获得;0 = 未

获得
1028 0. 508 0. 500 0. 000 1. 000

借款人年龄 age 数值型变量
借 款 人 年 龄 /
周岁

1028 40. 565 8. 603 20. 000 58. 000

借款人是少

数民族
shaoshu 分类变量

1 = 是 少 数 民

族;0 = 不是少

数民族

1028 0. 182 0. 386 0. 000 1. 000

借款人文化

程度
edu 分类变量

1 = 高 中 及 以

上;0 = 初中及

以下

1028 0. 109 0. 312 0. 000 1. 000

借款人婚姻

状况
maritalstatus

 

分类变量
1 = 在婚;0 = 非

在婚
1028 0. 972 0. 166 0. 000 1. 000

家庭人口总数 pop 数值型变量
农户家庭人口

总数 / 人
1028 4. 202 1. 272 1. 000 11. 000

劳动力数量 labor 数值型变量
农户家庭劳动

力总数 / 人
1028 2. 776 1. 061 1. 000 7. 000

家庭外出劳

动力人数
outlabor 数值型变量

农户家庭外出劳

动力总数 / 人
1028 1. 047 1. 060 0. 000 5. 000

　 　 注:由于有部分家庭在人均农业类收入、人均商业收入、人均工资性收入和人均其他收入方面为 0,
为了防止取自然对数后出现负数,如果以上收入中为 0,则用 1 取代。
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表 3　 对照组和处理组样本农户 2013—2015 年间收入变化的描述性统计

对照组 处理组 DID

2013 年 2015 年 差值 2013 年 2015 年 差值 处理组-对照组

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)= (6)-(3)

ln income
9. 238 9. 383 0. 145 9. 045 9. 484 0. 440 0. 295∗∗∗

(0. 841) (0. 764) (0. 409) (0. 850) (0. 742) (0. 677) (0. 035)

ln ruralincome
 

6. 711 6. 689 -0. 021 7. 179 7. 379 0. 200 0. 222∗∗

(3. 190) (6. 498) (1. 416) (2. 578) (2. 891) (1. 777) (0. 100)

ln eincome
1. 462 1. 680 0. 218 2. 310 2. 694 0. 384 0. 166

(3. 321) (3. 542) (1. 555) (3. 886) (4. 160) (2. 188) (0. 119)

ln wage
6. 038 6. 282 0. 244 4. 540 4. 856 0. 316 0. 072

(4. 026) (8. 212) (1. 104) (4. 200) (4. 301) (2. 377) (0. 116)

ln otherincome
 

3. 227 3. 318 0. 091 3. 449 3. 529 0. 080 -0. 010

(2. 792) (2. 837) (0. 538) (2. 729) (2. 881) (1. 422) (0. 067)

　 　 注:(1)∗∗∗表示 p<0. 01,
 

∗∗表示 p<0. 05,
 

∗表示 p<0. 1;(2)括号中为标准差。
 

收入(约为 14814 元);(2)对照组和处理组农户人均纯收入在 2013—2015 年间

都经历了人均纯收入显著增加的过程,但相比于对照组,处理组农户人均收入

增速更快,前者人均纯收入增长了 14. 5%,而后者则增长了 44%,后者是前者的

三倍,并且该差异在 1%的置信水平上具有显著性。
虽然表 3 显示的结果似乎表明宜农贷平台借贷可以提高农户人均纯收入,

但这一简单的作差比较不仅包括了宜农贷平台借贷的影响,还包含了其他因素

的影响以及样本农户的选择性偏误。 宜农贷平台借贷对农户人均纯收入的影

响还需要我们进一步通过更为严谨科学的方法进行证实和检验。

3　 实证分析

3.1　 估计样本农户获得宜农贷平台借贷的倾向得分值

　 　 进行倾向得分匹配基础上的双重差分模型的第一步,就是需要获得匹配所

需要的关键元素,即样本农户获得宜农贷平台借贷的倾向得分值。 而这需要考

虑,哪些因素会影响农户获得宜农贷平台借贷。 一般而言,小额信贷机构在决

定是否接受某个农户的申请时,可能会考虑后者的个人特征(年龄、教育程度

等)、家庭特征尤其是收入状况。 因此,可以把可能影响农户获得宜农贷平台借

贷的因素作为自变量估计如下模型:
Crediti = θ0 + θ1Z i + υi (4)

其中,Crediti 表示农户 i 是否获得宜农贷平台借贷,如实际获得,则取值为 1,否
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者为 0。 Z i 表示可能影响农户获得宜农贷平台借贷的因素,具体包括样本农户

个人(年龄、民族、受教育程度)、家庭特征(人口规模、劳动力数量、外出打工人

数)及家庭收入。 为确保这些因素不受宜农贷平台借贷的影响,这些变量均采

用 2013 年的数值。 采用 logit 模型估计以上模型,并在回归之后利用此模型对

每个样本农户获得宜农贷平台借贷的概率进行预测,该预测值即为农户成功获

得宜农贷平台借贷的倾向得分值。 根据估计得到的倾向得分,我们对处理组和

对照组样本进行匹配,同时采用了核匹配(Epanechnikov
 

kernel
 

matching)、5 对 1
最邻近匹配法(5-Nearest

 

neighbors
 

matching)以及半径匹配(Radius
 

matching)。

3.2　 匹配质量检验

从理论上来讲,虽然在得到每个样本农户获得宜农贷平台借贷的倾向得分

后,就可以在此基础上进行匹配和比较分析,但为了保证可以得到一个较好的

匹配效果,最好在匹配前进行平衡性检验(Smith
 

and
 

Todd,
 

2005)。 该检验就是

看农户特征变量和倾向得分在处理组和控制组之间是否仍然存在统计意义上

的显著性差异。
表 4 和表 5 汇报了平衡性检验的结果。 由表 4 可知,相较于匹配前,匹配后

的处理组和对照组农户在现有特征变量方面的偏差都至少降低了 14. 5%。 同

时,匹配后的处理组和对照组农户在现有特征变量差异的显著性检验的 p 值都

在 0. 5 以上,表明匹配后处理组和对照组农户之间不再具有统计意义上的显著

性差异。 另外,匹配后所有变量的标准化偏差(% bias)绝对值均小于 9%,而
Rosenbaum

 

and
 

Rubin(1985)认为匹配后的标准偏差绝对值小于 20%,就可以认

为匹配效果较好。 由表 5 可知,匹配后的处理组和对照组农户联合检验 p 值
 

为

1,表明倾向得分值的联合分布在处理组和对照组农户中不具有统计意义上的

显著性差异。 以上结果表明,匹配大大降低了原本对照组和处理组农户之间的

差异,使得匹配后的两组之间,不论在单个特征变量方面还是在联合分布方面,
都不在具有统计意义上的显著性差异。

表 4　 匹配前后的平衡性检验(1)

Unmatched Mean t-test

Matched 处理组 对照组 %bias
%reduct

bias
t p>t

ln income
U 9. 045 9. 238 -22. 800 -3. 660 0. 000

M 9. 062 9. 078 -1. 900 91. 600 -0. 300 0. 766

ln ruralincome
U 7. 179 6. 711 16. 100 2. 590 0. 010

M 7. 185 7. 281 -3. 300 79. 500 -0. 600 0. 552
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续表

Unmatched Mean t-test

Matched 处理组 对照组 %bias
%reduct

bias
t p>t

ln eincome
U 2. 310 1. 462 23. 500 3. 760 0. 000

M 2. 165 2. 148 0. 500 98. 000 0. 070 0. 944

ln wage
U 4. 540 6. 038 -36. 400 -5. 840 0. 000

M 4. 674 4. 821 -3. 600 90. 200 -0. 560 0. 578

age
U 3. 449 3. 227 8. 000 1. 290 0. 198

M 3. 416 3. 402 0. 500 93. 700 0. 080 0. 935

shaoshu
 

U 40. 360 40. 777 -4. 800 -0. 780 0. 438

M 40. 552 40. 592 -0. 500 90. 500 -0. 070 0. 942

edu
U 0. 188 0. 176 3. 100 0. 490 0. 623

M 0. 191 0. 192 -0. 200 92. 900 -0. 030 0. 973

maritalstatus
U 0. 092 0. 126 -11. 100 -1. 780 0. 076

M 0. 093 0. 084 2. 800 75. 100 0. 480 0. 629

pop
U 0. 975 0. 968 4. 000 0. 650 0. 516

M 0. 976 0. 972 2. 800 30. 800 0. 460 0. 642

labor
U 4. 253 4. 150 8. 100 1. 290 0. 196

M 4. 254 4. 242 1. 000 87. 700 0. 160 0. 877

outlabor
U 2. 787 2. 765 2. 100 0. 340 0. 734

M 2. 807 2. 787 1. 800 14. 500 0. 290 0. 775

表 5　 匹配前后的平衡性检验(2)

Sample Ps
 

R2 LR
 

chi2 p>chi2 MeanBias MedBias B R %Var

Unmatched 0. 053 76. 95 0. 000 12. 1 8. 1 55. 5 0. 86 22

Matched 0. 001 1. 72 1. 000 1. 7 1. 8 8. 2 1. 19 0

3.3　 共同支撑检验

虽然上述分析表明,倾向得分匹配方法的确降低了处理组和对照组农户之

间的偏差,但如果所有处理组农户倾向得分都较高,而控制组农户倾向得分都

很低,将导致无法为处理组农户找到与之相匹配的对照组农户,那么倾向得分

匹配方法仍然是无效的;反之亦然。 已有研究也指出,非参数匹配方法唯有在

共同支撑领域才是有效的(Heckman
 

and
 

Vytlacil,
 

2001)。 所以,使用倾向得分

匹配方法在正式估计平均处理效应之前,还需要对共同支撑假设进行检验,以
确保倾向得分在处理组和对照组间有足够多的重合区域。 事实上,共同支撑假

设要求把处理组和控制组中倾向得分无法重合的个体(off
 

support)予以剔除,
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使得两组中倾向得分的最大值和最小值一样,从而在牺牲一定样本量的同时,
提高匹配质量。

图 1 展示了处理组和对照组样本农户倾向得分的分布情况。 可以发现,虽
然处理组和对照组样本农户的倾向得分的分布不同,但整体趋势基本一致,这
可能源于采用的较为科学的抽样方法。 同时,我们也发现有些样本农户的倾向

得分值不在共同支撑区域之内,为满足共同支撑假设,在后续分析中,我们剔除

了这些农户(处理组 15 户,对照组 16 户)。 最后,我们在处理组和对照组的样

本农户数量分别为 507 与 490 个。

图 1　 对照组和处理组农户倾向得分分布图

3.4　 模型结果

上述一系列检验结果表明,本文采用倾向得分匹配方法后得到的新的处理

组和对照组可以看作是同一农户在是否获得公益性小额信贷的两种不同情境

下的表现。 因此,根据式(3)很容易得到公益性小额信贷对于农户收入的影响。
表 6 展示了利用不同匹配方法的双重差分法估计的宜农贷平台信贷对农

户人均纯收入及组成部分的影响结果。 不难发现,不同匹配方法得到结果较为

一致。 具体而言,宜农贷平台借贷对农户人均纯收入的平均处理效应超过

0. 250,且在 1%的置信水平上显著,意味着处理组农户人均纯收入增速高出对

照组至少 25 个百分点。 鉴于处理组农户人均纯收入在 2013 年的均值为 12212
元,这表明 2013—2015 年间宜农贷平台借贷给处理组农户带来了 3053 元的收

入增加,效果十分显著。
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表 6　 宜农贷平台借贷对处理组农户收入的影响

ln income ln ruralincome ln eincome ln wage ln otherincome

(1) (2) (3) (4) (5)

Epanechnikov
 

kernel
 

matching
0. 253∗∗∗

(0. 036)
0. 204∗∗

(0. 101)
0. 278

(0. 244)
-0. 024
(0. 117)

-0. 015
(0. 069)

5-Nearest
 

neighbors
matching

0. 262∗∗∗

(0. 037)
0. 206∗∗

(0. 103)
0. 308

(0. 251)
-0. 018
(0. 120)

-0. 020
(0. 070)

Radius
 

matching 0. 286∗∗∗

(0. 035)
0. 226∗∗

(0. 098)
0. 245

(0. 230)
-0. 028
(0. 114)

-0. 011
(0. 067)

　 　 注:
 

(1)∗∗∗表示 p<0. 01,
 

∗∗表示 p<0. 05,
 

∗表示 p<0. 1;(2)括号中是由 bootstrap 方法得到的标

准误。

此外,为了考察宜农贷平台借贷对农户收入中的各组成部分的不同影响。
我们分别对农户人均纯收入中的农业类收入、工商业收入、工资性收入以及其

他收入,使用 PSM-DID 模型对宜农贷平台借贷的收入效应进行检验。 由表 6
第(2) ~(5)可知,宜农贷平台借贷对农户纯收入的促进作用主要通过对农户的

农业类收入的提高实现,并通过了 5%显著性水平的检验,而对其他三类收入的

影响则不显著。 这可能与宜农贷平台借贷的目标客户有关,一方面,该类贷款

旨在对农村女性从事生产经营活动提供资金支持,而当前农村女性从事的产业

主要是家畜家禽养殖等农业生产;另一方面,该类贷款也更加倾向于家庭收入

较低的农户家庭,而对于这些家庭来说,农业的保障性作用可能更强。 同时,由
于农业生产多数是劳动密集型,因而可能导致家庭成员外出务工时间的减少,
并进而降低家庭工资性收入,这也得到了本文结果(表 6 第 4 列)的证实,虽然

该结果在统计意义上并不具有显著性。 需要注意的是,虽然有 35%的农户借款

用于商业经营需要,但估计结果显示(表 6 第 3 列),宜农贷平台借贷的获得并

不能提高农户工商业收入。 一个可能的原因是,由于宜农贷借贷额度较小(一
般低于 2 万),无法满足农户扩大商业经营的需要,因此绝大多数的借款可能被

用于补足流动资金所需,因而对于该类收入的促进作用较为有限。 另外,相较

于农业类生产活动,用于商业经营(360 户)的借款农户的样本规模较小,因此

可能导致由于 power 不够,无法得到显著的结果。

4　 进一步分析

4.1　 稳健性检验

　 　 虽然运用 PSM-DID 方法,我们得到了支持宜农贷平台借贷可以提高农户人

均纯收入的证据,但该结果是对于模型设定敏感、还是稳健,这需要进一步地检
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验。 为此,以下我们进行了稳健性检验。
我们知道,倾向得分匹配方法的有效性建立在以下两个假设之上:条件独

立假设和共同支撑假设。 在本文的 3. 3 节中,我们已经对共同支撑假设进行了

检验,因此现在只需要检验条件独立假设。 具体到本文情境,条件独立假设成

立,要求农户能否获得宜农贷平台借贷仅仅取决于其可观测变量指标。 如果存

在某个不可观测的遗漏变量,且该遗漏变量同时影响农户能否获得宜农贷平台

借贷及其收入,那么此时条件独立假设不再满足,因而基于倾向得分匹配方法

得到的估计值仍然有偏。 虽然本文采用的数据包含了较为丰富的农户个人及

家庭层面的指标数据,但仍然可能存在一些不可观测的影响因素会同时影响农

户能否获得宜农贷平台借贷及其收入。 例如,个体沟通等社交能力可能会同时

影响女性获得宜农贷平台借贷与家庭收入水平。
虽然条件独立假设成立是保证倾向得分匹配方法有效的前提,但对该假设进

行直接检验却并不容易。 借鉴已有文献(Ichino
 

et
 

al. ,2008),为检验条件独立假

设,本文采用基于模拟的稳健性检验方法。 该方法的基本步骤如下:首先,假设存

在给定的可观测的变量和不可观测的变量,使得条件独立假设成立;其次,假设不

可观测的变量可以从现有的可观测变量中模拟出来;最后,把通过可观测变量

模拟得到的不可观测变量的数据作为额外的匹配变量与原有的可观测的变量

一起组成新的匹配变量集合,然后比较分别由原有的匹配变量集合和新的匹配

变量集合匹配得到平均处理效应的关系,即可判断原先得到的结果的稳健性。
 

上述方法的核心在于模拟不可观测变量的分布,遵从 Ichino
 

et
 

al. (2008)
的方法,我们采用人均纯收入和受教育程度两个方面分别来模拟不可观测变量

的分布。 表 7 汇报了基于模拟的稳健性检验的结果。 结果效应表示的是模拟

的不可观测的变量与收入的相关性,选择效应指的是不可观测的变量与农户是

否可以获得宜农贷平台借贷的相关关系。 当这两种效应为 1 时,表示不可观测

变量与收入和农户是否可以获得宜农贷平台借贷都无关;当这两种效应大于 1
时,表示不可观测的变量分别与收入和农户是否可以获得宜农贷平台借贷正相

关;当这两种效应小于 1 时,不可观测的变量分别与收入和农户是否可以获得

宜农贷平台借贷负相关。 不难发现,本文之前基于 PSM-DID 方法得到的平均处

理效应的估计结果受到遗漏变量问题的影响。 总体上,模拟得到的平均处理效

应估计值较之前估计结果在数值上有所下降。 例如,表 6 第 1 列平均处理效应

的最小值为 0. 253,而在表 7 的模拟结果中,相应平均处理效应估计结果的最大

取值为 0. 236,相较于前者,下降了 7. 2%。 从统计显著性上看,不论是以人均纯

收入还是以受教育程度模拟,结果都在 1%水平上具有统计意义上的显著性。
因此,虽然估计得到系数有所下降,但宜农贷平台借贷可以促进农户人均纯收

入增长这一结论没有改变。
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表 7　 遗漏变量影响的模拟检验

ATT 结果效应 选择效应

以人均纯收入模拟
0. 236∗∗∗

(0. 039)
1. 021 0. 943

以受教育程度模拟
0. 221∗∗∗

(0. 031)
1. 049 0. 921

　 　 注:∗∗∗表示 p<0. 01,
 

∗∗表示 p<0. 05,
 

∗表示 p<0. 1

4.2　 异质性分析

在前面部分中,我们得到的估计结果为针对处理组农户的平均处理效应,
在本部分,我们来探究宜农贷平台借贷对于不同收入水平农户的影响是否不

同,即宜农贷平台借贷的影响是否具有异质性。 为了检验异质性,本文在使用

PSM-DID 方法的基础上再结合使用分位点回归方法,分别估计了宜农贷平台借

贷对人均纯收入处于不同分位点农户人均纯收入的影响。
表 8 报告了异质性分析的结果。 可以发现,宜农贷平台借贷对处于人均纯

收入不同水平的农户的影响呈现出明显的异质性特征。 具体来说,获得宜农贷

平台借贷对于人均纯收入处于 50%分位点农户的提高作用要低于 10%和 90%
分位点农户,即随着农户人均纯收入水平的不断提高,宜农贷平台借贷对农户

人均纯收入的正向促进作用先降低再提升,呈现 U 型特征。 该发现与王文成和

周津宇(2012)在东三省的实地调查结论基本一致,虽然在后者的分析中只有中

等收入水平农户的回归系数具有统计意义上的显著性。

表 8　 宜农贷平台借贷对不同基期人均纯收入农户的影响

10th
 

quantile 25th
 

quantile 50th
 

quantile 75th
 

quantile 90th
 

quantile

(1) (2) (3) (4) (5)

kernel
 

matching
0. 439∗∗ 0. 188 0. 118∗ 0. 281∗∗∗ 0. 297∗∗

(0. 194) (0. 128) (0. 070) (0. 104) (0. 133)

　 　 注:
 

(1)∗∗∗表示 p<0. 01,
 

∗∗表示 p<0. 05,
 

∗表示 p<0. 1;(2)括号中是由 bootstrap 方法得到的标

准误。

5　 结论和建议

利用宜农贷平台开展的两期农户调查数据,本文考察了宜农贷平台借贷对

农户人均纯收入的影响。 在面板数据可以消除农户不随时间变化的固定效应

的基础上,本文采用 PSM 方法对农户进行匹配以尽量降低因农户自选择带来

的选择性偏误的困扰,较为科学地评估了宜农贷平台借贷对农户人均纯收入的
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影响,主要结论如下。
第一,宜农贷平台借贷的获得对于农户人均纯收入具有显著的正向促进作

用,并且该结论通过了多种稳健性检验;第二,宜农贷平台借贷对农户人均纯收

入的提升作用是通过增加农户收入中的农业类收入实现,反映了宜农贷平台借

贷对于农业生产具有一定程度的促进作用;第三,在对不同人均纯收入水平农

户的分组分析中,本文发现,随着农户人均纯收入的增加,宜农贷平台借贷对农

户人均纯收入的提升作用表现出先下降后上升的趋势,即呈现 U 型特征。
当前,我国正处于脱贫攻坚战的关键阶段,而贫困程度较深的集中连片特

殊贫困地区则是当下脱贫工作的重中之重,如何保障这些地区成功脱贫决定了

整个脱贫攻坚战的成败。 国内外研究以及我国长期的反贫困实践都表明,“造
血”比“输血”更为有效和可持续,而针对农户的宜农贷平台借贷就是“造血型”
扶贫的典型例子。 通过创新管理模式等方式,宜农贷平台不但可以以较低的成

本向农户提供从事农业生产经营所急需的金融资源,缓解了农户长期被压抑的

金融需求,促进了金融资源的优化配置,而且借助当地公益性小额信贷的信息

优势控制了借贷风险,同时也为我国的脱贫攻坚事业中做出积极贡献。 因此,
应该在加大对网络借贷平台监管,防范金融风险的同时,鼓励支持网络借贷平

台与当地公益小额信贷合作以实现创新发展,发挥其对农户收入的促进作用。
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Abstract　 Compared
 

with
 

the
 

traditional
 

microfinance
 

institutions
 

(MFIs),
 

as
 

one
 

kind
 

of
 

digital
 

inclusive
 

finance,
 

online
 

platform
 

microfinance
 

can
 

not
 

only
 

diversify
 

risks,
 

reduce
 

information
 

costs,
 

but
 

also
 

alleviate
 

the
 

problem
 

of
 

insufficient
 

funding.
 

Using
 

a
 

panel
 

data
 

set
 

from
 

Yinongdai—a
 

lending
 

platform,
 

this
 

paper
 

empirically
 

examined
 

the
 

impact
 

of
 

lending
 

platform
 

on
 

farmers􀆳
 

income.
 

The
 

propensity
 

score
 

matching
 

in
 

combination
 

with
 

differences
 

in
 

difference
 

( PSM-DID)
 

analysis
 

shows
 

that:
 

lending
 

platform
 

did
 

improve
 

farmers􀆳
 

income,
 

and
 

this
 

is
 

mainly
 

through
 

raising
 

the
 

farmers􀆳
 

agricultural
 

income.
 

Further
 

study
 

shows
 

that
 

the
 

effect
 

of
 

lending
 

platform
 

on
 

net
 

income
 

has
 

the
 

U-type
 

relationship
 

with
 

initial
 

level
 

of
 

net
 

income
 

per
 

capita.
 

This
 

article
 

suggests
 

that
 

in
 

the
 

critical
 

period
 

of
 

poverty
 

eradication,
 

the
 

government
 

can
 

guide
 

and
 

support
 

lending
 

platform
 

to
 

support
 

rural
 

development
 

and
 

expand
 

the
 

strength
 

and
 

resources
 

to
 

return
 

to
 

poverty.
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