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政府干预、管理者道德风险与农业
信贷担保风险防范策略
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内容提要：本文基于委托—代理理论的分析框架，重点解析以新型农业经营主体管

理者道德风险作为中介变量，政府干预影响农业信贷担保风险的作用机理，采用

IV-Probit模型和中介效应法，实证检验了政府干预对农业信贷担保风险的影响及其传

导机制。研究结果表明：政府干预对农业信贷担保风险具有显著的负向影响，政府干预

一定程度上激励了项目风险高的新型农业经营主体管理者申请较高的农业信贷担保额

度，从而增加了农业信贷担保风险；在非对称性信息情况下，政府干预会激励高风险的

新型农业经营主体管理者为了提高外部融资的可获性，隐藏或提供虚假信息，用以获得

更高的担保授信额度从事农业生产经营风险较高的项目，从而诱发农业信贷担保风险。

研究结果拓展了委托—代理理论在金融和社会资本投资“三农”领域的应用，为农业信

贷担保体系的良性发展提供了新的决策参考。
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一、引言

现代农业与传统农业相比，具有技术密集、资

金密集、生产规模化的显著特征。随着现代农业的

发展，积极培育发展壮大新型农业经营主体，进一

步激活农业生产要素潜能迫在眉睫。但是由于农业

信贷市场存在严重的信息不对称、缺乏有效抵押担

保品等问题[1-2]，致使资金短缺日益成为新型农业经
营主体生产经营过程中的主要制约因素。因此，财

政部、农业部、银监会三部门将财政支持的农业信

贷担保体系作为新一轮强化农村金融支持“三农”

发展的重要手段，试图通过创新财政支农机制，在

充分发挥市场主导的同时，以政府这只“有形之手”

助推我国农业现代化发展。

农业信贷担保体系经过几年的运营，各省份遇

到了客户推迟还款、欠息、无能力或者拒绝归还银

行等金融机构贷款的违约问题。政府依托农业信贷

担保机构，干预农业信贷担保市场的过程中是否忽

略了一些关键影响因素，从而诱发了农业信贷担保

风险？要探究农业信贷担保风险的诱因，第一，明确
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农业信贷担保风险主要是客户的违约风险[3]；第二，
政府干预农业信贷担保市场，是否使农业信贷担保

市场中经典的“委托—代理机制”发生了“异化”；第

三，探究“异化”的原因，考虑在什么条件下，农业信

贷担保机构才能最大程度防范新型农业经营主体

的违约风险？基于此，本文首先遵循委托—代理理

论的分析框架解析其“风险”产生的原因、提出理论

假说，并以 L省农业信贷担保体系为例，对理论假
说进行实证检验，最后提出对策建议，以期为理论

的进一步优化和实践中农业信贷担保体系的可持

续良性发展提供决策参考。

二、文献回顾

关于政府干预和农业信贷担保风险的研究成

果较为丰富，主要集中于政府干预农业信贷市场、

检验政府干预对农业信贷风险的影响、理论分析农

业信贷担保风险诱因几个方面。

（一）关于政府干预农业信贷市场的探讨

对政府干预农业信贷市场存在完全对立的两

种观点。第一种观点认为政府是农业信贷市场的

“援助之手”。主要基于以下两种视角：一是基于农

业信贷主体微观视角，认为政府干预农业信贷市

场，可以使农业信贷资金规模和效率得到更优配

置 [4-5]。二是基于社会福利视角，认为在政府比农业
信贷市场具有更充分“市场失灵”信息的前提下，可

以使农业信贷市场获得帕累托改善[6]。第二种观点
认为政府是农业信贷市场的“攫取之手”。主要基于

以下两种视角：一是基于信贷供给抑制视角，部分

学者认为政府干预使农业信贷市场对信贷主体类

型产生认知偏差，以达到提高政府干预收益的目

的 [7-8]。二是基于信贷主体融资约束视角。部分学者
认为政府指令性强制干预农业信贷市场，导致农业

信贷资源配置往往倾向于国有大型农业企业，家庭

农场、专业合作社等则面临严重的“信贷歧视”，从

而加剧了农业信贷主体融资约束[9-14]。
（二）关于政府干预影响农业信贷风险的探讨

处理好政府干预行为与农业信贷风险的关系

是引导金融资源高效助力农业发展的内生需要。我

国学者关于政府干预影响农业信贷风险的探讨，主

要基于以下三种视角：一是基于农业信贷供给资源

配置视角，认为政府干预会剥夺银行部分信贷自主

权，导致农业信贷供给资源“错配”，在政府干预与

农业信贷供给资源“错配”交互影响下，会诱发农业

信贷风险[15-16]。二是基于政府干预“市场失灵”视角，

认为政府在解决农业信贷市场不完全竞争、不完全

信息和抵押担保品缺失等“市场失灵”问题时，由于

政府“寻租”行为和政策间断等原因，导致银行经营

目标与农业信贷市场规律悖离，反而诱发了信贷风

险[1，17]。三是基于政府干预意愿和能力的视角，认为

在地方政府财权和事权两权分离、政府官员晋升锦

标赛激励和政府分权式的威权主义体系特点等

影响下，政府干预行为会降低银行对农业信贷主体

的筛选标准和担保要求，使债务契约的违约率升

高[13，18-20]。

（三）关于农业信贷担保风险诱因的探讨

现有文献主要从农业产业链融资担保、“农业

信贷担保机构—新型农业经营主体”之间存在的不

完全信息和农业信贷担保机构与农业生产经营主

体之间缔结的契约类型三个方面研究了农业信贷

担保风险的诱因。第一，认为在农业产业链融资担

保中，农业信贷担保机构基于互联关系型契约模

式，为与新型农业经营主体达成契约关系的农户提

供信贷担保服务，新型农业经营主体为农户提供反

担保，但是由于新型农业经营主体与农户之间存在

着严重的信息不对称，导致新型农业经营主体丧失

了部分对农户的监督权利，这可能加大了农业信贷

担保风险[21-22]。第二，认为由于农村征信体制不健

全，新型农业经营主体和农业信贷担保机构之间存

在着严重的信息不对称问题，极易引发新型农业经

营主体管理者的逆向选择和道德风险，这正是农业

信贷担保发生代偿风险的主因[23-27]。第三，认为农业

信贷担保风险的诱因源于可供新型农业经营主体

选择的契约类型单一，根据契约作用主体不同分为

以下两个层面：一是由于新型农业经营主体与农户

缔结的契约类型单一，导致新型农业经营主体与农
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户之间在不完全信息动态博弈关系中，无法约束农

户的机会主义行为，降低了新型农业经营主体的还

款能力，从而诱发了农业信贷担保风险；二是由于

农业信贷担保机构建立时间尚短，可供新型农业经

营主体选择的契约类型单一，无法有效约束新型农

业经营主体选择机会主义行为，从而导致新型农业

经营主体违约概率升高[28-30]。
已有文献丰富了政府干预和农业信贷担保风

险的研究成果，但仍存在一些不足：第一，较多关注

政府干预对农业信贷市场的影响，鲜有文献关注政

府干预对农业信贷担保市场这一新兴市场的影响。

第二，较多关注基于市场维度的农业信贷担保风险

诱因，鲜有文献关注基于政府维度的农业信贷担保

风险诱因。第三，缺乏政府干预对农业信贷担保

风险影响的研究，更不用说考察这一影响的传导

机制。

三、理论框架及研究假说

理论上而言，政府干预农业信贷担保市场是政

府以农业信贷担保机构为依托，在遵循市场经济规

律和政策导向的前提下，针对新型农业经营主体的

农业信贷配给和缺乏有效抵押担保品等问题，以限

定银行利率和农业信贷担保机构担保费率为前提，

农业信贷担保机构为新型农业经营主体提供多样

的反担保方式，以解决新型农业经营主体因缺乏有

效的抵押担保品而造成的“融资难”、“融资贵”难题

的政府调控行为[21，31]。
传统的“委托—代理”理论认为银行等金融机

构的期望收益取决于贷款的利率水平和风险两个

方面。在没有政府干预，银行等金融机构放款风险

独立于利率的前提下，银行等金融机构对新型农业

经营主体外部融资需求采取三种措施：一是银行等

金融机构提高放款利率，以达到提升收益和降低风

险的目的；二是在所有申请外部融资的新型农业经

营主体管理者中，部分管理者的外部融资需求被满

足，另一部分人被拒绝，被拒绝的新型农业经营主

体管理者即使有更高的利息支付意愿也不能获得

外部资金支持；三是新型农业经营主体的外部融资

需求只能被部分满足，导致的结果是经营低风险农

业项目的新型农业经营主体管理者退出信贷市场

或选择更高风险的农业项目，此时，农业信贷配给

就出现了[32-33]。
为了满足新型农业经营主体需要通过外部融

资获得资金支持的需求，在政府干预下，银行等金

融机构利率恒定，从而消除了部分信贷配给问题。

同时，为了解决新型农业经营主体缺乏抵押担保品

的问题，政府依托农业信贷担保机构，为新型农业

经营主体提供多种反担保方式，从而获得银行信贷

支持。

本部分借助信息经济学中的“委托—代理”理

论分析框架，具体揭示政府干预对农业信贷担保风

险的影响机理[33]。假定新型农业经营主体申请贷款
金额为 I，农业生产经营项目成功时的收益为 R跃0，
失败时的收益为 0，成功概率为 P（R），平均期望收
益为 T，农业信贷担保机构的担保费率为 r1，银行的
贷款利率为 r2。由于 L省农业信贷担保机构将本省
担保产品定价限定为单户在保余额控制在 10-200
万元之间，最高不超过 300万元淤，同时，根据《关于
做好全国农业信贷担保工作的通知》（财农〔2017〕
40号）文件规定，要确保农业贷款主体实际承担的
综合信贷成本（贷款利率、贷款主体承担的担保费

率之和）控制在 8%以内。因此，I 沂[100000，
3000000]，r1+r2=0.08，那么新型农业经营主体的期望
利润为：

Y=P（R）伊R-I伊（1+r1+r2）+[1-P（R）]伊0=P（R）伊R-
I伊（1+r1+r2） （1）
如果新型农业经营主体不申请贷款，期望利润

为 0，因此，存在一个临界值 R*=I伊（1+r1+r2），当且仅
当 R逸R*时，新型农业经营主体才会选择申请贷
款，因为 T=P（R）伊R，因此，存在一个临界概率 P*，
当且仅当 P臆P*时，新型农业经营主体才会选择申
请贷款。将 P*定义为：

P*=T/R=T/I伊（1+r1+r2） （2）
假定 P在[0，1]区间上密度函数为 f（P），分布函

数为 F（P），那么所有申请贷款的新型农业经营主体淤资料来源：https：//mp.weixin.qq.com/s/zgzmsvOzaKioRaZbKu9qVw.
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的项目平均成功概率为：

P忆（I）=
P*
0乙 Pf（P）dp

P*
0乙 f（P）dp

=
P*
0乙 Pf（P）dp

F（P*）
（3）

因此，

坠P忆
坠I =

坠P*
坠I Pf（P*）F（P*）- 坠F（P*）

坠I
P*
0乙 Pf（P）dp

F2（P*）
=

f（P*）
F2（P*）

T
I（1+r1+r2）2（p*F（P*）- P*

0乙 Pf（P）dp）<0 （4）
上式可得，在银行利率和农业信贷担保费率恒

定且新型农业经营主体缺乏有效的抵押担保品的

情况下，新型农业经营主体申请贷款金额越大，农

业项目生产经营风险越高，发生违约风险的概率越

大。假定项目的收益一定，较高的担保授信额度意

味着成功时较高的利润，那么会激励新型农业经营

主体申请较高的农业信贷担保额度，从而大大提升

生产经营项目失败导致的农业信贷担保风险。据

此，本文提出研究假说 H1。
H1：政府干预对农业信贷担保风险具有负向

影响。

在“新型农业经营主体—农业信贷担保机构”

的“委托—代理”关系中，存在严重的信息不对称情

况，可能激励新型农业经营主体管理者隐藏或提供

虚假信息，使农业信贷担保机构无法获得全面和真

实的信息，导致农业信贷担保机构对新型农业经营

主体的生产经营项目进行的风险测度有很大的主

观随意性，从而诱发农业信贷担保风险。或者，即便

两方之间的信息是对称的，但在出现风险时，金融

监管机构证实这种信息真实性的可能性极低。在有

些情况下，虽然新型农业经营主体管理者可能顾忌

自身“声誉”而不会发生将贷款占为己有的行为[22]，
但在实践中，情况并不总是如此。这就产生了新型

农业经营主体管理者的道德风险问题。在农业信贷

担保市场上表现为新型农业经营主体管理者为了

提高外部融资的可获性，高风险的新型农业经营主

体管理者可能隐藏或提供虚假信息，用以获得更高

的担保授信额度，从而诱发农业信贷担保风险。基

于以上理论分析，本文提出研究假说 H2。
H2：管理者道德风险在政府干预影响农业信贷

担保风险的过程中具有负向中介效应。

综上所述，政府干预影响农业信贷担保风险的

作用机理，如图 1所示。

图 1 政府干预影响农业信贷担保风险的作用机理

四、模型构建

（一）基准模型的构建

在分析政府干预对农业信贷担保风险的影响

时，要处理好样本选择偏误问题和政府干预程度测

量误差导致的内生性问题。第一，样本选择偏误问

题。获得农业信贷担保机构授信样本中的部分新型

农业经营主体是银行等金融机构向农业信贷担保

机构推荐的征信情况良好、生产经营规模较大和自

有资金充足的优质客户，这使得本文关注的部分获

得农业信贷担保机构授信的新型农业经营主体是

经过选择后的样本。第二，政府干预程度测量误差。

本文依据张超等的研究思路[34]，建立农业信贷担保
风险评价体系。同时，由于农业信贷市场存在严重

的信息不对称、缺乏有效抵押担保品等问题 [1-2]，政
府依托农业信贷担保机构，在限制银行利率的前提

下，为新型农业经营主体提供多种反担保方式，从

而助推新型农业经营主体获得外部资金支持[31]。据
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此，本文将新型农业经营主体反担保方式作为政府

干预程度的衡量指标（反担保方式类别划分详见表 1）。
政府依托农业信贷担保机构，为新型农业经营主体

提供农业信贷担保服务，使新型农业经营主体可以

通过多种反担保方式获得银行信贷支持。新型农业

经营主体管理者作为理性经济人，为了规避自身风

险，可能倾向于选择信用担保和保证担保这两种反

担保方式，这会导致政府干预程度测量出现误差。

对此，本文拟采用 IV-Probit模型，用以克服样本选
择偏误问题，和政府干预程度测量误差导致的内生

性问题。

本文选取新型农业经营主体固定资产情况作

为政府干预的工具变量。首先，固定资产价值直接

影响新型农业经营主体选择反担保方式的类别，原

因在于新型农业经营主体拥有的固定资产价值高，

倾向于选择抵押担保；新型农业经营主体拥有的固

定资产价值低，倾向于选择保证和信用担保。其次，

新型农业经营主体的固定资产情况在其申请农业

信贷担保之前既定，并不会对农业信贷担保风险产

生直接影响。因此，新型农业经营主体固定资产情

况相对于农业信贷担保风险是严格外生变量。

为了检验研究假说 H1，本文构建了基于工具变
量的 Probit模型（IV-Probit模型）。模型分为两个
阶段：

第一阶段，将内生解释变量反担保方式

（Guarantee）对工具变量固定资产情况（Assets）做
OLS回归，得到新型农业经营主体反担保方式潜变
量的拟合值，方程的表达式为：

Guarantee i=a1+b1A ssets i+着i （5）
Guarantee i

*=a1+b1A ssets i+c1 （6）
（5）式和（6）式中，i表示第 i个新型农业经营主

体，Guarantee表示新型农业经营主体反担保方式，
Guaranteei

*表示新型农业经营主体反担保方式潜变

量的拟合值，Assets表示工具变量，即固定资产情
况，着i、c1表示随机误差项和残差项；a1、b1、a1、b1分别
表示参数估计值。

第二阶段，采用 Probit法对农业信贷担保风险
进行回归估计，具体步骤如下：

建立方程分析农业信贷担保风险，将农业信贷

担保风险对新型农业经营主体反担保方式变量的

残差Guarantee i
*和外生解释变量做 Probit回归，方程

的表达式为：

Probit（risk）=a2+b2Guarantee i
*+c2X+着i （7）

（7）式中，risk 为第 i个新型农业经营主体的农
业信贷担保风险变量，如果新型农业经营主体管理

者违约，产生农业信贷担保风险，risk 取值为 1；反
之，如果新型农业经营主体管理者正常履约，农业

信贷担保没有发生风险，risk 取值为 0。X表示农业
信贷担保风险的其它影响因素。着i表示随机误差项，

a2、b2和 c2分别表示参数估计值。
（二）中介效应模型的构建

为了验证研究假说 H2，在考虑样本选择偏误问
题和政府干预程度测量误差导致的内生性问题的

基础上，对政府干预通过管理者道德风险影响农业

信贷担保风险的传导机制进行检验，具体检验过程

如下：

第一阶段，检验政府干预对中介变量管理者道

德风险（Morality）的影响，需要克服样本选择偏误问
题和政府干预程度测量误差导致的内生性问题，为

此，本文构建了基于工具变量固定资产情况

（Assets）的 Probit 模型（IV-Probit 模型），模型的表
达式如下：

Probit（Morality=1）=a3+b3Guaranteei
*+c3X i+着i（8）

（8）式中，中介变量管理者道德风险（Morality）
是取值为 1和 0的虚拟变量，probit（Morality=1）为
新型农业经营主体管理者存在道德风险的可能性。

X i表示第 i个控制变量；着i表示随机误差项；a3、b3和
c3分别表示参数的估计值。
在第二阶段，采用 Probit模型进行回归估计，具

体表达式如下：

Probit（risk =1）=a4 +b4 Guaranteei
* +b5Morality+酌X i +着i

（9）
（9）式中，Probit（risk=1）为农业信贷担保发生风

险的概率。X 表示控制变量向量；着i表示随机误差

项；a4、b4、b5和 酌分别表示参数的估计值。
本文运用（5）—（9）式的回归估计结果检验政
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府干预通过管理者道德风险影响农业信贷担保风

险的传导机制，具体检验步骤如下：第一步，检验回

归系数 b2 的显著性，如果 b2 显著，则继续第二步；
反之，则停止检验，表明中介变量管理者道德风险

（Morality）不具有中介效应。第二步，检验回归系数
b3的显著性，如果两个回归系数显著，则继续第三
步；如果检验回归系数 b3不显著，则跳过第三步，直
接进行第四步。第三步，检验回归系数 b4和 b5的显
著性，如果回归系数 b4和 b5都显著，则说明中介变
量管理者道德风险（Morality）具有中介效应。如果回
归系数 b4和 b5中至少有一个不显著，则说明中介
变量管理者道德风险（Morality）不具有中介效应。第
四步，如果第二步的回归结果中的回归系数 b3存在
不显著的情况，则进行 Sobel检验。
五、数据来源和变量设置

（一）数据来源

本文数据来源于 L省农业信贷担保体系业务
所产生的真实数据：数据产生时间为 2017年 7月
至 2019年 12月，由于 D市属于计划单列市，拥有
省一级的经济管理权限，L省农业信贷担保体系并
未覆盖到 D市。因此，本文选取 L省（不含 D市）33
家银行向农业信贷担保体系推荐并获得担保授信

额度的 510户新型农业经营主体。其中，449户新型
农业经营主体正常履约，有 61户新型农业经营主
体出现了推迟还款、欠息、无能力或者拒绝归还银

行等金融机构贷款而造成违约行为的现象，占比为

11.96%。
（二）变量设置

本文基于中国邮政储蓄银行家庭农场（专业大

户）贷款风险评级指标体系、农业信贷担保机构贷

款担保风险评级指标体系和相关文献的基础上，进

行变量设置。

1.因变量：农业信贷担保风险。农业信贷担保风
险主要是指新型农业经营主体的违约风险[3]，因此，
本文将由于新型农业经营主体管理者推迟还款、欠

息、无能力或者拒绝归还银行等金融机构贷款而造

成违约事实，使农业信贷担保体系发生代偿风险的

情况视为农业信贷担保风险。

2.核心自变量：反担保方式。政府依托农业信贷
担保机构，为新型农业经营主体提供农业信贷担

保，使新型农业经营主体可以通过多种反担保方

式，获得银行信贷支持。因此，本文借鉴农业信贷担

保机构贷款担保风险评级指标体系中，关于衡量政

府干预程度的评价指标，即新型农业经营主体反担

保方式作为政府干预程度的衡量指标。其中，反担

保方式为抵押担保，表明政府干预程度低；反担保

方式为信用担保，表明政府干预程度高。

3.工具变量：固定资产情况。本文借鉴农业信贷
担保机构贷款担保风险评级指标体系，采用固定资

产价值能否覆盖债务来衡量固定资产情况。固定资

产价值代表新型农业经营主体选择抵押担保这种

反担保方式的能力，固定资产价值高表明新型农业

经营主体更具有选择抵押担保这种反担保方式的

能力，同时表明新型农业经营主体变现能力强，这

会降低农业信贷担保风险。

4.中介变量：新型农业经营主体管理者道德风
险。由于在非对称信息情况下，新型农业经营主体

的生产经营行为选择不可观测。因此，本文借鉴中

国邮政储蓄银行家庭农场（专业大户）贷款风险评

级指标体系中，关于衡量新型农业经营主体管理者

道德风险的评价指标，即新型农业经营主体与上下

游产业链中合作过的生产经营主体对新型农业经

营主体的口碑评价作为新型农业经营主体管理者

道德风险的衡量指标。口碑评价高，管理者不存在

道德风险；口碑评价低，管理者存在道德风险。

5.控制变量：控制变量分为 2个维度，分别是管
理者非财务和财务情况。

（1）管理者非财务情况。包括销售渠道、采购渠
道、主营业务集中度、个人持续经营年限、个人订单

情况、经营场地、主要结算方式七个方面指标。新型

农业经营主体管理者销售、采购渠道越稳定，回款

账期越短，在本行业持续经营时间越长，主营业务

越集中，对从事行业相关政策及运作流程越了解，

客户变动率越低，管理者违约概率将大大降低。一

般来说，管理者拥有经营场地使用权和房屋产权，
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变现能力强，主要结算方式为预付，还款来源有保

障，农业信贷担保发生风险的概率越低。

（2）管理者财务情况。包括盈利情况、资产负债
率、销售毛利率、经营性现金流入量、存货周转率五

个方面指标。新型农业经营主体管理者所从事的农

业生产经营项目近两年盈利，资产负债率低，销售

毛利率高，经营性现金流入量（可为公司账户及个

人账户的流入量合计，但需为个人实际用于经营的

流入量）大于全年销售，存货周转率高，农业信贷担

保发生风险的概率越低。

变量含义、赋值说明及其描述性统计（见表 1）。

表 1 变量含义、赋值说明及其描述性统计

变量类型 变量名称 变量含义及赋值 极小值 极大值 标准差 平均值

因变量 农业信贷担保风险
1=发生风险；

0=未发生风险。
0 1 0.325 0.12

核心自变量 反担保方式 3=抵押担保；2=保证担保；1=信用担保。 1 3 0.529 1.65

工具变量 固定资产情况
1=固定资产价值能覆盖债务；

0=固定资产价值不能覆盖债务。
0 1 0.281 0.91

中介变量 管理者道德风险
1=存在道德风险；

0=不存在道德风险。
0 1 0.393 0.19

管理者非

财务情况

销售渠道

2=下游客户实力较强，结算有保障（一年以上帐期

的应收帐款占比不超过 10%），且合作年限在 3年

以上；

1=主要销售对象为零售商或终端消费者，销售回

款存在一定账期，合作年限 3年以下的抑或主要销

售对象为终端消费者；

0=主要销售对象为零售商或终端消费者，客户变

动率较高，无固定合作年限。

0 2 0.68 0.642

采购渠道

2=主要供应商具备相当实力，但合作年限在 3年

以内，或主要供应商一般，但合作年限在 3年（含）

以上的；

1=主要供应商一般，且合作年限在 3年以内的；0=

供应商变动频率高，无长期合作关系。

0 2 0.77 0.661

个人订单情况

1=与主要下游客户签订订单可以覆盖半年以上销

售额平均值；

0=与主要下游客户签订订单不能覆盖半年以上销

售额平均值。

0 1 0.44 0.505

个人持续经营年限 实际经营年限（单位：年） 1 32 8.89 5.53

经营场地
1=拥有土地使用权证和房屋产权证；

0=未拥有土地使用权证和房屋产权证。
0 1 0.7 0.457

主营业务集中度 银行实际测算值 0 1 0.98 0.079

主要结算方式
3=预付（预付比例在 50%含以上）；2=现付；1=赊

销为主（赊销账期通常在 3个月以内）；0=赊销。
0 3 1.36 1.063

管理者

财务情况

盈利情况 1=近 2年实现盈利；0=近 2年经营出现过亏损。 0 1 0.96 0.203

资产负债率 银行实际测算值 0 19 0.31 1.121

销售毛利率 银行实际测算值 -17 1 0.24 1.14

经营性现金流入量 银行实际测算值（单位：万元） 0 17100 1091.89 2.273

存货周转率 银行实际测算值 0 34 2.14 2.725
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六、模型估计与结果分析

（一）多重共线性检验结果

为防止多重共线性对研究结果造成误差，本文

依据 Hair （1995） 提出的解释变量的容忍度
（Tolerance）大于 0.1，方差膨胀系数（Variance

inflation factor，VIF）小于 10（VIF 值越接近于 1，多
重共线性越轻，反之越重），解释变量之间不存在共

线性问题的共线性诊断标准。首先对解释变量进行

多重共线性检验，检验结果表明本文所选用的解释

变量不存在严重的多重共线性问题（见表 2）。

表 2 多重共线性检验结果

解释变量 容忍度 VIF 解释变量 容忍度 VIF

反担保方式 0.877 1.14 主要结算方式 0.921 1.086

管理者道德风险 0.883 1.133 盈利情况 0.742 1.348

销售渠道 0.443 2.257 资产负债率 0.944 1.06

采购渠道 0.463 2.162 销售毛利率 0.733 1.364

个人订单情况 0.856 1.168 经营性现金流入量 0.904 1.107

个人持续经营年限 0.917 1.09 存货周转率 0.921 1.086

经营场地 0.863 1.159 主营业务集中度 0.967 1.034

（二）基准模型的回归结果

表 3反映了政府干预对农业信贷担保风险影
响的实证结果，其中，本文使用基于工具变量的

Probit模型（IV-Probit模型）进行实证检验，克服了
样本选择偏误问题和政府干预程度测量误差导致

的内生性问题。

回归结果显示，反担保方式的系数为-0.836，且
在 1%的统计水平上显著。回归结果表明，政府干预
对农业信贷担保风险具有显著的负向影响，表明政

府干预程度越高，农业信贷担保风险发生概率越

大。对此的解释是，当政府干预农业信贷担保市场，

会激励新型农业经营主体申请较高的农业信贷担

保额度，从而大大提升了农业信贷担保风险，研究

假说 H1得到验证。
回归估计结果表明，控制变量对农业信贷担保

风险也产生影响。个人订单情况、个人持续经营年

限与盈利情况对农业信贷担保风险具有显著的正

向影响。个人订单情况的系数为 2.732，且在 1%的
统计水平上显著。表明全部或部分保障新型农业经

营主体利益，可以有效提升新型农业经营主体的还

贷能力，从而降低农业信贷担保风险。个人持续经

营年限的系数为 0.077，且在 1%的统计水平上显
著。表明新型农业经营主体管理者从事所在农业行

业年限越长，对所从事农业行业越了解，农业生产

经营项目风险越低，农业信贷担保发生风险的概率

越低。盈利情况的系数为 2.620，且在 1%的统计水
平上显著。表明新型农业经营主体的盈利情况可以

直接体现其创造财富和还款能力，说明新型农业经

营主体盈利能力越强，则创造的价值越大，新型农

业经营主体还款能力越高，农业信贷担保发生风险

的可能性随之下降。

（三）中介效应模型的回归结果

管理者道德风险中介效应的回归结果见表 4
和表 5。
表 4的回归结果显示，管理者道德风险对农业

信贷担保风险具有显著的负向影响。管理者道德风

险的系数为-0.884，在 1%的统计水平上显著。表明
在信息不对称情况下，高风险的新型农业经营主体

管理者可能隐藏或提供虚假信息，以获得更高的担

保授信额度，从而诱发农业信贷担保风险。
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从表 5可以看到，政府干预对管理者道德风险
具有显著的负向影响。反担保方式的系数为-0.649，
且在 5%的统计水平上显著。表明政府干预农业信
贷担保市场，由于存在严重的信息不对称，可能激

励新型农业经营主体管理者隐藏或提供虚假信息，

使农业信贷担保机构无法获得全面和真实的信息，

导致农业信贷担保机构对新型农业经营主体的生

产经营项目进行的风险测度有很大的主观随意性，

从而诱发农业信贷担保风险。或者，即便信息是对

称的，但在出现风险时，由于金融监管机构证实这

种信息真实性的可能性极低，在农业信贷担保市场

上表现为新型农业经营主体管理者为了提高外部

融资的可获性，高风险的新型农业经营主体管理者

可能隐藏或提供虚假信息，用以获得更高的担保授

信额度，从而诱发农业信贷担保风险。管理者道德

风险的中介效应显著，即存在“政府干预寅管理者
道德风险寅农业信贷担保风险”的影响路径。因此，
研究假说 H2得到验证。

表 3 政府干预影响农业信贷担保风险的估计结果

解释变量 系数 显著性 解释变量 系数 显著性

反担保方式 -0.836*** 0.009 主要结算方式 0.254 0.114

销售渠道 0.065 0.854 盈利情况 2.620*** 0.000

采购渠道 0.266 0.430 资产负债率 -0.091 0.506

个人订单情况 2.732*** 0.000 销售毛利率 0.216 0.218

个人持续经营年限 0.077*** 0.009 经营性现金流入量 0.001 0.112

经营场地 -0.106 0.771 存货周转率 0.068 0.329

主营业务集中度 -0.543 0.588 常量 2.311 0.374

观测值 510

拟合优度 R2 0.095

一阶段 F值 3.991***

注：***、**、*分别代表在 1%、5%、10%的统计水平上显著。

表 4 管理者道德风险中介效应的回归结果

解释变量 系数 显著性 解释变量 系数 显著性

反担保方式 -0.884*** 0.001 主要结算方式 -0.089 0.503

销售渠道 -0.481 0.125 盈利情况 -0.375 0.543

采购渠道 -0.806*** 0.006 资产负债率 0.201 0.131

个人订单情况 -0.447 0.153 销售毛利率 0.300 0.336

个人持续经营年限 0.010 0.679 经营性现金流入量 0.001 0.652

经营场地 -0.647** 0.013 存货周转率 0.029 0.532

主营业务集中度 1.365 0.173 常量 0.967 0.631

观测值 510

拟合优度 R2 0.117

工具变量的 t值 0.562**

一阶段 F值 5.067***

注：***、**、*分别代表在 1%、5%、10%的统计水平上显著。
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七、结论与政策启示

本文的研究可为农业信贷担保体系撬动金融

资本和社会资本投入“三农”领域，在充分发挥市场

主导的同时，以政府这只“有形之手”助推我国农业

现代化发展方面提供决策参考。第一，引入新型农

业经营主体管理者道德风险指标。新型农业经营主

体管理者存在由于信息不对称引发道德风险的博

弈激励，因此，应引入管理者道德风险指标进行定

量风险识别。第二，以服务新型农业经营主体为本，

实行农业信贷担保产品精准供给，建立健全农业信

贷担保风险管理策略。农业信贷担保体系具有天生

的“政策性”属性，应根据新型农业经营主体特征，

结合新型农业经营主体对资金需求的“长期性”“规

模性”“季节性”等特征，有针对性地实现担保产品

“精准供给”。同时，应开展切实有效的土地经营权、

农产品存货抵押等反担保形式。放宽抵押担保融资

范畴，这样既能满足新型农业经营主体的融资需

求，又能建立健全农业信贷担保风险管理策略，促

进农业信贷担保体系可持续健康发展。第三，完善

农业信用环境，建立科学风险防范机制。地方政府

部门应成立专业的农业征信公司，以解决新型农业

经营主体与农业信贷担保机构之间信息不对称问

题，地方政府给予农业征信公司一定的税收减免和

财政奖补，帮助征信公司迅速成长、发展。农业信贷

担保机构利用现有数据库，建立优质客户“白名

单”，给予优质客户一定授信额度，从而达到与优质

客户建立长期、稳定的合作伙伴关系。同时，将列入

市场失信主体的新型农业经营主体拉入失信客户

“黑名单”，采取降低担保授信额度或不予提供担保

授信的风险防范机制。
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