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设立村镇银行能否在农村金融市场产生

“鲶鱼效应”？

——基于农信机构贷款数据的检验

九杰马 1 崔恒瑜 1 王 雪 1,2 董 翀 3

摘要： 村统农 金融 构从传 机 支农行为的 ，本 了村 一 村发 文分析 型农 机构视角出 镇银行这 新 金融 的

设立 村能在农 金 市场发是否 融 挥“鲶鱼效应”的问题。本文将2010－2016 村年 镇银行设立 据数 与1020

家县域农信 人法 ，机构数 行 于据进 匹配 基 “ 验准自然实 ” 双 ，对的 路和渐进性 重 分 法 效应思 差 方 因果

了 。和中 机制进行 检 现介 验 研究发 ： 一， 村第 设立 激励 机构提高涉 款镇银行能够 农信 农贷 比重，表明

村 了镇银行产生 “鲶 应鱼效 ”，此时 采农信机构倾向于 取“掐尖” 策略的 ，导致涉 与组织的农企业 信

，可 升 户贷 得性提 而普通农 未 ；从 获益 第中 二， 村 ，设立 镇 行 增 域金融市 的竞争激烈银 会 强县 场 程度

；提高农信 农贷 意愿进而 机构发放涉 款的 第三，村镇银行 身自 网点数 的增加量 大 来的会放 其带 “鲶鱼

效应”， 村 对 构支农行为并且 镇银行 农信机 的影响不受县域 他内其 银行 扰；点网 增设的干 第四， 管尽

势力 ，在不同市场 农 机 间 设立的 信 构之 村镇 行银 对 ， 一其支农行 作用没有 这 激为的激励 显著差异 但 励

一 ， 村用在农信社 商行之间 在 些差 银行的作 和农 存 异 即在 镇 “鲶鱼效应” ， 向于提高涉下 农商行更倾

组织贷款农经济 率， 。信 向 户贷 率农 社更倾 于提高农 款 本 村研究为 镇银 的行 “鲶 效鱼 应” 了供 实证提

支撑，并 村结合中国 实农 金融的 对践经验 “ 势力市场 假说”和“信息假说”等理论 了进行 补充 。和完善

关键词：村镇 行银 农信机构 鲶 应鱼效 涉农贷款
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一、引言

来 村通过增加市场竞 农 金融争 激励传统 机构向“三农” ，领域 放贷款投 是 村强化乡 振兴 融金 投入

保障 一。要 式的重 方 之 村农 金 争融机构竞 不充分，会使 村农 金融资 到合理有效源无法得 的 置配 （丁志

本文研究得到国家社会科学基金重大项目“乡村振兴背景下数字乡村发展的理论、实践与政策研究”（编号：20&ZD164）、

国家自然科学基金面上项目“数字金融发展在农村金融空间配给缓解和实体经济金融普惠中的作用研究”（编号：

71973146）的资助。感谢匿名审稿人的意见，文责自负。本文通讯作者：崔恒瑜。
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，国等 2011）。自 20 纪世 90 ，大 村 ， （年 国 纷纷撤离农 区 致使农信机构 包代开始 型 有银行 和县域地

村 、 村 村 ） 村 对农 合作 商业 行 在农 融供给市 处括农 信用社 银行和农 银 金 场上 于相 “垄断” （位的地 马

九杰、 本 ，吴 健 2012）。 对 、 ，在信 户 的背景下 竞争会使农 构向息不 称 农 缺乏抵押品 缺乏市场 信机 农

村 ， 也的动 是领域放贷 机不足 这 “三农” 长 一。期存在信 题的原因之领域 贷约束问 村打破农 金融市场

垄断格的 局，实现 村金融 构多样农 机 化， 村 、是完善农 服 域 惠 融水 举金融 务体系 提高县 普 金 平的重要

（ ，措 何广文 2004； 平谢 、徐忠，2006）。 ，为 会于此 原银监 2006 末年 开始 村放宽调整 农 地区银行

业金 入融机构准 政策， 村 村励 镇银行 金融机构在鼓 等新型农 （ ） （ ）县 市 及 区县 市 以下地 ，设立 以期

通过“鲶鱼效应”
①

村 力。给农 金 市场注入融 活

村 了 村银 县 农 融服 总镇 行的发展提高 域 金 务的供给 量， 对 村能够 传统 构产生但其是否 农 金融机 “鲶

鱼效应” 议饱受仍 争 。一方面，村 村行等 能 农镇银 新型机构 够促进 普惠金 化融服务深 （王雪、何广文，

2019）。根据《 村 业发展中国 镇银行行 报告 2019-2020》，2019 末年 ， 国范 内全 围 村 了镇银 开业行 1630

家，县 盖域覆 率达 70%， 主 集 在中新设机构 要 中 西部地区， 村表 发展能够 融市场明 镇银行的 给县域金

力。 一 ， 了 村 对 村注入 方面 从理 新 融机构的 融体系的正面影活 另 尽管有学者 论上分析 型农 金 建立 农 金

（响 洪正 ，等 2010）， 也 一 对村些学者但 有 镇银行的“鲶鱼效应” 。 ，一 大提出质 首先 些学 为疑 者认

村参 设 镇银 性中型银行缺乏 与 立 行的积极 ，因此村 村在农 金融 发挥的镇银行 市场中所 “鲶鱼效应”有

限，原 召银监会的号 并 预没有达到 期效果（ ，王修华等 2010； ，梁静雅等 2012）。 ，其次 有学者认为

村 村镇 并没有 地区 文化和 济特征银行的设立 考虑到农 的 经 ，因此 村具 供 融 务的不 备向农 地区提 金 服 功

能（ 强陆智 ，2015）， 也 对 村 。 ， 村统农 金融 激励效果 再 有学 行进而 难以 传 机构产生 次 还 者认为 镇银

村 较小， 、 、等 融 市场份额 域层面已经有农信 行 邮储 融新型农 金 机构占 再加上县 机构 农业银 银行等金

， 村 类 义 大机 因此 镇 行这 新型 意构 银 机构 不 ，只是“ 融盆景金 ”（ 玄董 ，等 2016； ，周立 2020）。

， 一 讨村 村 来 ，学 银行是否 融市场带 显 影响 憾的综上 尽管 界 直在探 镇 能给农 金 著的 和冲击 但遗 是

一 。 力 ， 村仍 直接的实 到农信机构是涉农 给的主 银行这 话题 缺乏最 证证据 考虑 金融服务供 军 分析 镇 设

对 ， 对村 村立 其支 行为的激 度 在 金 市场农 励程 有助于 镇银行 农 融 上产生的“鲶鱼效应” 判 。那进行 断

，村 对 ？ ，村么 镇银 是否会基于 机制 支农 激 换而言之行的设立 竞争 农信机构的 行为产生 励作用 镇银行

否成为激活能 村农 金融市场的“鲶鱼”？ 一 。问题亟 解决这 待分析和

来 ， 对 长 ：一理论视 看 市场竞 行 影 是 界 期 题从 角 争 银 普惠性服务的 响 学 争论的话 些学者基于“市

势力场 假说”（Market PowerHypothesis）的观点， 为市场竞争认 加剧会削 断地弱银行的垄 位，进而让

小银 重视农户 等客户行更加 和中 企业 （Carbó-Valverde et al.，2009；Chong et al.，2013；Leon，2015），

也 一市场竞争能 支农的 些研 的验证够促进金融 观点 得到 究 （ 惠春黄 、杨军，2011； 芝谭燕 、 芸杨 ，2016）。

也 一 于有 些学者基 “ 息 说信 假 ”（Information Hypothesis）的观点， 关 银行决策认为 系型信贷是 的重点

①
“鲶鱼效应”是指市场竞争加剧导致金融机构的危机意识、竞争意识、市场意识增强，进而促使其提高自身金融服务

效率（刘荣，2002）。在本文中是指村镇银行像“鲶鱼”一样，激活了农村金融市场，进而使传统农村金融机构提高服

务“三农”的意愿与效率。
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一之 （Berger andUdell，1998），但市场竞争 害会损 银行 对称客和信息不 户（ 小如 企业、农 者业经营 ）

长 ， （的 期利 此金融市场竞争加 行的普益关系 因 剧会降低银 惠性贷款 Petersen and Rajan，1995），这

一 了观 同样得 学界的验点 到 证（Fungáčová et al.，2017）。本 村 一以 外 冲 为切文 镇银行设立这 生 击 入点，

对 村 ，也县 竞争加剧 统农 金融机 涉农 生影 为分析 域金融市场 是否会 传 构的 金融服务产 响 有助于 上述争

一 。论提供 个实证支撑

为此，本 了文整理 各县（市、区）村 立时间镇银行成 的数据， 合结 1020家 级法人 信机构的县 农 面

，数板 据 基于“ 实准自然 验” 双 （的 路和思 重差分 DID） ， 村 对方 镇银行 县 构的 法 评估设立 域农信机

， ， 讨信贷支农 的影 介效 析 径 最后探 的经营绩效是否会行为 响 并使用中 应模型分 影响路 农信机构 在此

。受到负过程中 面影响

本 ：一的边 贡献体 在以下两 面文 际 现 个方 是基于“ 实准自然 验” ， 村的 路进 应思 行因果效 分析 为

行是否发镇银 挥“鲶鱼效应” 了的争论提供 的实严谨 证证据；二 村中国 场 经验是基于 农 金融市 的实践 ，

了补充和修正 “ 势力场 假说市 ”和“信息假说” 。的相关理论

二、政策背景和理论分析

（一）背景介绍：政策变迁与村镇银行发展

村为解决 行网 覆盖率农 地区银 点 低、金融供给不足、竞 题争不充分等问 ， 采银 会 用原 监 “增量式”

，革改 路径 于 2006 了《印发年底 村中国 督管理委员 于调 区银 机银行业监 会关 整放宽农 地 行业金融 构

义 村政策更好 主 新农 建设的若干准入 支持社会 意见》（ 称以下简 “《 》意见 ”）， 照提出要按 “先中

西部、后 地内 ” ，的原则 在县域（ ， 、 ） 村 ，地 如 镇 设 等 发达县以及县以下 区 乡 立 镇银行 机构 激活欠

村 。《 》地区 市场 意见 鼓的农 金融 励 本、 本 本行资 间资银 产业资 和民 村 通在农 地区 过 、 、收购 新投资

设 村 ，立 镇银行 且要求等方式设 （ ）具 功能的 只能 在县或 以下的乡 行备贷款服务 营业网点 设 县 镇 和 政

村。 了 本 ，《 》资 围 见 还除 放开准入 范 意 通过 本注调低 册资 、 资人资格调整投 、 准入条件与放宽业务

范围 七 ， 村 村 。 ， ，等 项 农 地 银 由于最初 励不足措施 鼓励在 区设立 镇 行 然而 的政策激 2007年和 2008

村 。年 镇银 不到百行新增之和 家

了 村镇银 等新型 构快速发为 推动 行 机 展， 银原 监会于 2010 了年印发 《中 银 会关 展国 监 于加快发 新

村 机构有关 知型农 金融 事宜的通 》（以下简称“《 》通知 ”）， 执 力、采通过强化 行 取“ 钩挂 ”政策

等方式， 村加 农 金融机 速度快新型 构的组建 。《通知》印发之后，中国的村 大行数量镇银 幅增加，2010

－2016 村新设 镇银行 年均超过年 的 每 100 ， 中家 其 2011 了年新设立 377 。 ， 长 势而 速 趋 在家 然 高 增

2017 ， 一 村滑 的新增数年开始下 这 年 镇银行 量仅为 43 。 ， 村 力 ，此时 设立 镇 的整家 银行 体动 下降 且

了一 ，出现 场 因此些退出市 的案例 2018年银 始实保监会开 行“ 一多县 行”试点， 一 村升以求进 步提

。镇银 覆盖行的网点 面
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图1 2007－2019年全国村镇银行历年增量

来 ： 《 》。数据 源 保监会的 许 年 国 融年银 金融 可证数据和历 中 金 鉴

来 ， 村 了一 ， 一虽 经营中出 如 些总体 看 然 镇银行在 现 些问题 村镇银行 营发在经 展过程 了现 偏中出

小市 的倾向离支农支 场定位 ， 少 村还 行有 数 镇银 风险水平快速上升， ，村认的是但不可否 镇银行在助

力金融服务“三农” 面发方 了 。 ，挥 不 代 保 会 数据可替 的作用 根据银 监 的 截至 2020年 9 末月 ，村镇

银行 了已覆盖 1306个县（市、旗）， 比中西部占 65.8%，农 小户和 微企业的贷 保持款占比始终 在 90%

以上
①
。

来 ，村现 银行的主 能是从 实 看 镇 发起人可 国有 、 、 、 、银行 股份 业银行 外资银行 城市商 农信机构

。 村 ， 村 了行等 这 银行出资 镇 动 各 相同 银 行是为 扩银 些 设立 银行的目的和 机 不 如股份制 行设立 镇银 充

，网点 大有 行国 村 ， 村 一设立 镇 是基 因此 银 营理念和 定的差银行 于政策驱动 各地区 镇 行的经 模式存在

， 村 来 大 小 。本 村 一异 但相同点 金融市 的外 竞争 文 要关注设 银是都会给农 场带 或 或 部 主 立 镇 行这 事件

对 村 ， 村会 于 争机 金 农行为产 整体视角分 银行是否 基 竞 制 传统农 融机构的支 生影响 从 析 镇 是否会在县

村域农 中金融市场 发挥“鲶 效应鱼 ”， 村 对本 扰。因此 发起人的异质性不 造成干镇银行主 会 文的研究

（二）理论分析与研究假说

九杰参考马 等（2020）的分 框架析 ，本文 县域金融 的 为 农 体和将 市场 信贷需求者分 涉 群 非农群体，

又 。其 可分为普 涉农企业及中涉农群体 通农户和 组织 村镇银 金融行会在县域 市场上 供 务提 信贷服 ，进

而会 机制通过竞争 对农信机构的支农行为 影响产生 。

1. 村 力 。立 镇银行 励 构 度设 能激 农信机 增强支农 一 村 一镇 度 与 信机是 银行能在 定程 上 农 构争抢非

农信贷客户。 村多 镇银行 合理许 选址不够 ，往往设在 而远县城 离“ 村农 客户”（ 杰沈 、 九杰马 ，2010），

村导 并致 镇银行 不“村镇”（ 静雅梁 ，等 2012）， 了出现 “ 移使命漂 ” （的现象 焱星 ，2016），甚至

①
数据来源于银保监会 2021年 1月 5日发布的《关于进一步推动村镇银行化解风险改革重组有关事项的通知》，详见

http://www.cbirc.gov.cn/cn/view/pages/ItemDetail.html?docId=956082&itemId=915&generaltype=0。
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一 村 对 （些 服务的 企业镇银行主要 象是民营 正洪 、胡勇锋，2017）。 村这就导致 行镇银 可能会在县域

， ， ，金 市 上 依 利 争夺非农 使农信机构 非农 高涉融 场 靠政策红 与农信机构 客户 进而 降低 贷款比重 提 农

。重贷款比

二 村 来镇银行虽 农信贷服务上给农是设立 然会在涉 信机构带 “ 胁威 ”， 来但从 的视 看涉农群体 角 ，

势。 小 村 ， 村 一农信 构其实更 支 的 育 标和 成 主要目的机 有优 农支 是 镇银行 培 目 市场定位 立 镇银行的 之

。 ， 村 一 对 一涉农信贷服 涉农 设立 事 域内每 家 潜在的是增加 务 在 贷款市场上 镇银行这 件会 县 银行构成

竞争， 也农信机构 不例外。 而然 ， 村相比 镇银行， 村 布 了信机 在农 地 满农 构 区 “毛细血管” 的式 网点，

长 ，涉 群 的 期 可 机构在再加上与 农 体 互动关系 以认为农信 “三农” 有领域更具 “ 势地缘优 ”和“信息

势优 ”（ ，罗剑朝等 2003； 、褚 ，春 保黄惠 金 2011）。 ， 于因此 基 “ 势力 说市场 假 ” ，村可以认为 镇

了 村的设立撼动 农信机 金融市银行 构在县域农 场上的“ 断垄 ” ，也 来了 力，地 给农信 构带 竞争位 机 压

此在 竞争与“威胁” ， 长 村 ，下 信 构可 擅 域投入更 而提高自身之 农 机 能会向更 的农业农 领 多资源 进 的

。 ，本农贷 文提 说涉 款比例 综上 出研究假 1。

假说 1： 村 力 ， 。立 镇银行 农信机构增强支农 农贷款设 能够激励 度 促使其涉 比重提高

2.“撇脂” 是还 “普惠”：村 。银 农信 构涉农贷款结 的 化镇 行影响下 机 构 变 村在 镇 争银行的竞 之

下， 构会更多农信机 地向“三农” 域提供信贷领 服务。农信 贷款 存 可能性机构的涉农 投放策略 在两种 ，

分别是“撇脂”（Cream-skimming）和“普惠”（Financial inclusion）。 义类前者的含 似于“掐尖策略”，

， 来机构会 剧下 加重视 质客户 通 善 高 贷 度 维 客指农信 在竞争加 更 优 过改 服务效率和提 信 额 持与优质 户

， 长 。 了 大 ，保证自身 可持续性 后 指农 竞争 的 更多的关系 以 的 期商业 者是 信机构为 在 中抢占更 市场 会

对 、 势 ， 村 。 ，地 普 群体提供信贷服务 在农 金 地位 么 究竟 信机构在通客户 弱 以巩固自己 融市场的 那 农

采 ？段现阶 会 取哪种策略

来 ， ， 。 ，从 贷 求方 的 涉农经济 优质的信贷 相比信 需 看 在县域 涉农群体中 组织是更 客户 普通农户

农企涉 业、 力 力作 型主体的 抗风险能 更强农民合 社等新 盈利能 和 ， 村更容 融机构易受到农 金 的青睐（钟

，真 2018； 九杰 ，马 等 2020）。 ，此外 在“三农” ，领域中 农业 业产 链组织 （获 信 服务更容易 得 贷 许

月丽，2010； ，月周 书等 2019）， 、工商 农资 农产品销售 涉农 正是食品加 提供商和 商等 企业或组织 农

心， 。链 们往往更容 规金融机构的贷款业产业 的核 它 易获得正 服务

来 ，村 。供给方 难以 普通农 群体中与 机从信贷 看 镇银行 在 户 农信 构展开竞争 村 银镇 行往往 址在选

较 达 是市区经济 为发 的县城甚至 ，向农户发放贷款不太现实（ 智强陆 ，2015）。 ， 业等相反 农业企 涉

却农组织 是村 村行等新型 构镇银 农 金融机 。村的重要客户 镇银 的贷款 农经 组织行会把更多 集中到涉 济

等 质客户中优 ， 少地而更 关注处于“ 势弱 ” 位 普 农户地 的 通 。也就是说，村 银镇 行在“ 体农户群 ”层

对 小，面 农 竞争威胁非 争威信机构的 常 竞 胁更多是在“涉农经济组织”层 。面

， 村 ， 对 ，意味着 在 竞争之下 在面 普通 农信机 在客 和巩固这就 镇银行的 农户群体时 构开发潜 户 边

力 ； 对 ， ， 对缘客户的 足 农 济 织时 则 意识 甚至 些动 不 而面 优质的涉 经 组 农信机构 更具有竞争 可能会 这

门 。 ，本 村优质客户 差异 降低 基 分析 文认 行的制定 化的服务以 其信贷 槛 于上述 为在 镇银 “鲶鱼效应”

， 对下 农信机构会 “三农” 采域的客领 户 取“掐尖” 。 ：因此 出以下 个假说手段 提 两
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假说 2a： 村 对 。立 信 构 倾向 业 贷款设 镇银行会使农 机 更 于 涉农企 和组织发放

假说 2b： 客户中的普 户农信机构 通农 ， 村不 立 镇仅很难从设 银行的“鲶 效鱼 应” 利中获 ，甚至可

过程中的能成为该 “牺牲者”。

县域金融市场

竞争

竞争

难以竞争

全部

客户

涉农

客户

信息优势

地缘优势

信息优势

地缘优势

非农贷款

比重

涉农贷款

比重
+

-

涉农经济

组织贷款

农户

贷款

+

掐

尖

？

农信

机构

村镇

银行

涉农企业及

组织

普通

农户

非农

群体

图2 村镇银行对农信机构产生“鲶鱼效应”的理论框架

村 、 ， 了镇 使农信 竞争 识 危机 识和市场 即银行的设立 机构产生 意 意 意识 产生 “鲶鱼效应”，如图

2 。一 ，村 ； 一 ，示 面 镇 于 和涉农企 中与农信机 开竞所 方 银行倾向 在非农群体 业及组织 构展 争 另 方面

势。 村信机 企 织和普通 有优 这导致 镇银行 农信机 款的农 构在涉农 业及组 农户中更 设立会促进 构涉农贷

， 一加 这 过 是基于增 程 “掐尖” ， 。策 现 机 会 多地 业 贷款略实 的 意味着农信 构 更 向涉农企 及组织发放

三、研究设计

（一）基准模型设定与变量选取

村 对 ， 村 村分析 立 农信机构 行为 于评 是 金融市场镇银行设 支农 的影响 有助 估 镇银行 否在农 上发挥

了“鲶 效应鱼 ”。 村 一 ， 本 双考虑到各地区 是 个逐 过程 此 文基 渐进性 重设立 镇银行 步推广的 因 于 差分

，方法 参考Beck et al.（2010） ：构 模 如下的思路 建 型

         it it it i t ity villagebank X year （1）

（1） ，式中 i代表 ，农信机构 t ，年份代表 itX ，是控制变量 i 是个体 ，固定效应 tyear是时

间固定效应， it 误差是 项。

1.被解释 量变 。 ity ，解释变量 机构是被 表示农信 i在t ， 、年的支农行 贷款率为 包括涉农 农户贷

。 三 、率和 农经济 织贷款率 被 等 涉 贷款 和 织贷款占款 涉 组 这 个 解释变量分别 于 农 农户贷款 涉农经济组

，比重 其中农 款和 织贷 于 款总贷款的 户贷 涉农经济组 款之和等 涉农贷
①
。

2. 心 变量核 解释 。 itvillagebank 农信机构表示 i所在县在t ， 了村 。立 镇银年时 是否设 行 若设立

①
根据《涉农贷款专项统计制度》的规定，银行的涉农贷款不仅包括农户贷款，还包括农村企业和组织的贷款、城市企

业和组织从事农、林、牧、渔业活动的贷款。
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了村镇银行，则 itvillagebank 等于 1， 则为否 0。 一 村考虑 镇到 个 银行从筹建到 较正 开 业务式 展 需要

长时间，本文参照郭峰、 瑞祥熊 （2018） ， 村的思 银行设立时 每年路 如果 镇 间在 的 1月到 5 间月之 ，

了村 ；则 设 行 如果在认定当年 立 镇银 6月到 12 ， 一 才 村 。间 则认定下 年 设立 说明的月之 镇银行 需要

， 一 村 ， 本 一 村 心个县 多家 镇 行的可能 此 立 第 镇银 量是 不排除 有 银 性 因 文选取该县设 的 家 行作为衡 核

。的标准解释变量

3. 制变量控 。 九杰考马 等参 （2020）、张正平等（2020）的研究，本 方面 变文从两个 考虑控制 量，

。一 ， 九杰 （是县域宏 量和农信机构自身 马 等分别 观经济变 特征 方面 在 2020） ，以 究中 信及相关研 农

、 一 、 二 、 、机构 支农行为 到 第 业 比 第 财 政区域规的 会受 经济发展水平 产 占 产业占比 政自给率 行 模和

深化程度金融 等 的影因素 响， 也 对村经济 银 立产生影这些宏观 因素 会 镇 行的设 响（吕勇斌等，2020），

。 一 ， ， 、因此需要被控制 关研究 构的 产规模另 方面 在相 中 农信机 资 本充足率资 、拨 盖备覆 率、 权股

结构、 化 制市场 改 、 势力场市 、存贷比、 收资产 益率和 贷款率不良 对 ， 一等 行为产生影会 其支农 响 而

村 ， 、势力、 也 ， 本 也 了个地 镇银 农 的规模 经 有关系 因此 文 控制区是否设立 行 与当地 信机构 营等特征

特征变农信机构的 量。此外，本 加入 体固定 应文 个 效 i ，以控制 时 机 及 所在不随 间变化的农信 构 其 县

； 了还 定效应的特征 加入 时间固 tyear， 、 对 扰。本以 变化 经济周 因素 选取控制政策 期等 结果的干 文

了 15 ， 双 ， 来 。量 向固定效 地解决遗漏变量带 题个控制变 并辅以 应 尽可能 的内生性问

， 了 ，本 采特别 地解 异方差 自相关等 文地 为 更好 决 和 问题 用县级 类 。聚 健 准误层面的 稳 标

（二）中介效应模型设定与变量选取

村 对设 于竞争机 构的支农行 生激镇银行的 立是否会基 制 农信机 为产 励作用， 本 。的研是 文 究重点

了 村 对检 镇银行 农 农行为的影响机制为 验设立 信机构支 ，本 行业的 作为 介变量文将县域银 竞争程度 中 ，

， （于中介效 次基 应依 检验的思路 在 1） ：式 基 上构 下的 础 建模型如

         it it it i t itcompetition villagebank X year （2）

            it it it it i t ity villagebank competition X year （3）

与（1）式相比，（2） 将被解释式 变量 ity 为中介变量替换 itcompetition （ 域银即县 行业竞争程

度），（3）式 量将中介变 itcompetition 方程右边加入到 ， 变量进行回归作为解释 。中介效应依次检

验的思路是：对（1） 归式回 ， 村 对在 立 镇银 农信机构 贷 作 的 础上设 行 涉农 款率存在正向 用 基 ，对（2）

式和（3） 归式回 。若（2） 心 释变量显式的核 解 著，且（3） 中介变量显式的 著， 表明 在则 中介效应存 。

最后， 中 检验的稳为确保 介效应 健性，本 据文根 周京奎等（2020）的思路，对 型进行中介效应模 Sobel

； 参照检验 同时 木元胡 、纪端（2017） ，思路 用的 Bootstrap 对法 Sobel 进结果 行 1000 抽次有放回的

。检样 验

需要说明的是，中介变量 itcompetition 了造参照的构 Chong et al.（2013）和王雪、 文何广 （2019）

的思路。具 言体而 ，基于各县 网点银行 的 布分 状况，构建 达尔赫芬 -赫希曼指数（ 下简称以 “HHI”）

三大 （和前 银行集 下简称中度指数 以 “ 3CR ”）来 ， ：银行 竞争程 具体方法 式衡量县域 业 度 如下



设立村镇银行能否在农村金融市场产生“鲶鱼效应”？

- 8 -

2
1 1( )i iK K

j jit ji jiHHI outlets outlets   （4）

3
1 13 iK

l jit ji jiCR outlets outlets    （5）

上式中， jioutlets 信 构表示农 机 i 在县所 第 j 的家银行 网点数量； iK 示农信机表 构i 的银所在县

；行机构 量总数 l =1, 2, 3，表 数量示县域网点 最多的 3 。银 使用原家 行机构 布银 金融许可证监会公 的

信息数据，本 了文构造 2010－2016年 1020个县的HHI和 3CR 。 明的需要说 是，虽然上 两个指数述

量 争 度 不同是衡 县域银行业竞 程 的 方法， 同 值都在但相 之处是其取 0到 1之间， 小值越 表示银且取 行

， 。市场 即银 度业 集中度越低 行业竞争 越高

（三）数据来源和描述性分析

证分析的 数据时间跨度为实 平衡面板 7 （年 2010－2016 ），年 包含 7140 ， 来测值 主个观 要 源于

三 。途径个 一第 ，来 。自原银 会的农信 财 数 包监 机构 务数据和贷款 据 含 1020 ，家农 部信机构 全 为县

一 ， 东人机构 其级的法 中 部省份 232 、家 中部省份 322 、 部省家 西 份 466家①
， 较 。的代具有 强 表性

二第 ，来 原自 布公 的金融 息银监会 许可证信 。 （ 、 ）村包括全国所有县 网点的 时市 区 镇银行 批准成立

， ， 一 对。间 者将其 理 并根据 公作 整 网上 开信息逐 核 三第 ，来 《 计 》 计自 国 域统 省中 县 年鉴 和各 统 年

。 了域经济社 者整理 农信 所在鉴的县 会数据 作 机构 的 1020 （ 、 ） 。 ，的宏 标个县 市 区 观经济指 此外

了 对 扰，本 （避免极端 析造成干 文使用缩为 值 实证分 尾法 winsorize），对 续变量所有连 1 下分位点以

和 99 本 。位点以 的样 进行 所 性 析 表分 上 处理 有指标的描述 分 如 1 。所示

表 1 变量含义和描述性统计

变量 义（计 ）量变 含 算方法 值均 标准差

量被解释变

涉农贷款率 农贷涉 款/各项贷款 0.8709 0.1103

农户贷款率 户农 贷款/ 项贷款各 0.5777 0.2153

涉 织贷款率农经济组 涉农经济组织贷款/ 项贷款各 0.2920 0.1953

心 量核 解释变

村设 镇银行立 了村 ：信机构所 是 是农 在县 否设立 镇银行 =1，否=0 0.3242 0.4681

控 变量制

水经济发展 平 人均 生产总值地区 （ ）， 对 理元 取 数处 10.0690 0.7014

一第 产业占比 一产业第 增加值/地 生产区 总值 0.2119 0.1091

二 业第 产 占比 二产业增加第 值/ 产总值地区生 0.4415 0.1530

财政自给率 公共财政收入/公共财政支出 0.3215 0.2143

行政 域面积区 （ 米）， 对区的行政 面 处地 区域 积 平方千 取 数 理 7.7896 0.8490

①
参考经济区域的划分方法，东部省份包括北京、天津、河北、辽宁、上海、江苏、浙江、福建、山东、广东和海南，

中部省份包括山西、内蒙古、吉林、黑龙江、安徽、江西、河南、湖北和湖南，其他省份为西部省份。
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金 深化融 程度 末 融 款余额年 金 机构各项贷 /地 值区生产总 0.5630 0.2714

资产规模 （ ）， 对机构 取 数农信 总资产 万元 处理 12.7169 0.7801

本 足资 充 率 权者所有 益/总资产 0.0406 0.0214

盖率拨备覆 贷款损失准备/不良贷款 0.5739 0.5466

权结构股 法人股/总 份股 0.2854 0.2114

市 化改制场 村 ：否改制为 业是 农 商 银行 是=1，否=0 0.1943 0.3957

市场势力 农 社 款信 贷 余额/年末 机金融 构贷款余额 0.4708 0.1967

存贷比 各项存款/ 项各 贷款 0.6565 0.1156

不良 率贷款 不良贷款/各 贷款项 0.0623 0.0750

率资产收益 净利润/总资产 0.0095 0.0060

中介变量

HHI （见详 4）式 0.3648 0.1052

3CR （详见 5）式 0.8599 0.0860

，本需要说 所以使明的是 文之 用 2010－2016 ， ：一板数 原因有 点 是根据年的面 据 两 图 1 以可 看

出，2010－2016 村设 镇 行积 的年是各县 立 银 极性最高 时间段， 为实证分 足的变化度能够 析提供充 ；二

布据原是根 银监会发 的已退 构出金融机 信息，2016 末 一 村有 家 镇银 处退出年 行的分理
①
，而 2017年开

始 村 （ 村 ） ，有 行 或 镇 点 退 时间上更多的 镇银 银行的网 出 取选 2010－2016 村年有助 止于防 镇银行退

对本 扰研 的出 文 究 干
②
。

本在样 中，截至 2016 末共年 有 560 了村镇银行个县设立 ， 本占总样 的 54.9%。 中其 ，东部省份有

191 了村 ，设立 省份个县 镇银行 中部 有 206 了村 ，立 西部省份个县设 镇银行 有 163 了村立 镇银个县设

。行 在 560 村 ，个覆盖 中 有镇银行的县 65.9% ，是 份的 与前文 银保监会 国中西部省 县 中 在全 范围内统

计的65.8% 常 近非 接 ， 本 本 一说明 样 能够代表 体水平这 文所用的 在 定程度上 全国的整 。图 3展示了 2010

－2016 村 布全国 的历 区年 设立 镇银行 年县数及 域分 。 以看出可 ， 东无 总量还是从 中西各论从全国 区域

来 ， 村 ， 双 。镇银行 年增 符合渐 性 重差分 证看 设立 的县数逐 加 进 的实 思路

①2016年 11月 18日，资阳民生村镇银行股份有限公司简阳西城分理处退出，但简阳市仍有其他村镇银行的网点，如资

阳民生村镇银行股份有限公司简阳支行、资阳民生村镇银行股份有限公司简阳养马支行等，因此并不会对本文的实证分

析造成干扰。

②
根据原银监会披露的金融许可证信息来看，2017—2020年全国共有62个村镇银行网点退出，而2007—2020年共有7000

多个村镇银行网点成立，退出的网点从总量上来看并不多。相比之下，2017—2020年全国的银行网点共退出 11000多家，

而 2007—2020年共有 27万多个银行网点成立。可以看出，村镇银行网点退出率在中国银行业的平均水平之下，表明大

多数村镇银行的经营是没有问题的。
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图3 样本中设立村镇银行的历年县数及东中西区域分布

四、基准回归结果与分析

（一）设立村镇银行对农信机构涉农贷款率的影响

村 对 计行 信 构涉 影 如表设立 镇银 农 机 农贷款率 响的估 结果 2 三的前 列所示。（1） 了双中仅控制列

，（向 效应固定 2） 了 ，（上控 济列在此基础 制 县域经 变量 3） 了 。 三中则加入 变量 从前 列列 全部控制

来 ， 心结果 看 核 解释变量“ 村设立 镇银行” ，数均 正数 且的系 为 在 1% ， 村的水平上 表显著 明 镇银行

力 ， 村立 显 提升 机 能在农 金 发挥的设 能 著 县域农信 构的支农 度 融市场上 “鲶鱼效应”，假说 1得到验

。证 根据表 2 （的 3） ， 本 ， 村列 在 设立 镇银 使该地区的农信机结果可知 样 期内 行平均能 构涉农贷款

率提升 1.25 。个百分点

，此外 虑到考 《 》 村 ，本 对东意 鼓励 镇银 多 区 挥 用 文 中见 行更 地在中西部地 发 作 部地区和 西部地

本 ，行分样 回 示在表区进 归 结果展 2 （的 4）、（5） 。 ， 东 本， 心列 以看 区样中 可 出 相比 部地 核 解释

计 本 大， ， 村量 数在中西 中更 显著性水平更 银行的变 的估 系 部地区样 高 这表明 镇 “鲶鱼效应” 中西在

大 东地区要 部地区部 于 。可 因能原 是， 村 较的 金 市场中西部省份 农 融 竞争 弱， 些 构的这 地区农信机 “垄

断” ， （村 来 ） ； ，东 村因此更容易 镇银 外部 响 省份的农程度更高 受到 行设立带 的 竞争的影 相反 部 金

， 对竞争更为激烈 这些 机构面 时更融市场 地区的农信 外部竞争 加“习以为常”， 村此设立 镇 的因 银行

“鲶鱼效应” 对小一 。 一 。与 策 预期相 些 这 政 的 是 致的

表 2 设立村镇银行对农信机构涉农贷款率的影响效果及区域差异

本样全 东部地区 部地区中西

（1） （2） （3） （4） （5）

村设立 镇银行 0.0177*** 0.0170*** 0.0125*** 0.0105* 0.0113**

（0.0043） （0.0043） （0.0040） （0.0060） （0.0051）
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经济发展水平 0.0112 -0.0080 0.0511 -0.0122

（0.0143） （0.0150） （0.0428） （0.0158）

一产业第 占比 -0.0739 -0.0218 -0.0376 -0.0092

（0.0637） （0.0614） （0.1089） （0.0684）

二 占比第 产业 -0.0199 -0.0146 -0.0442 -0.0033

（0.0330） （0.0316） （0.0782） （0.0365）

率财政自给 0.0341* 0.0313* 0.0048 0.0512**

（0.0190） （0.0187） （0.0339） （0.0224）

域面积行政区 -0.0098 -0.0091 -0.0494 -0.0105

（0.0180） （0.0158） （0.0675） （0.0164）

金 度融深化程 0.0018 -0.0353* 0.0830** -0.0538**

（0.0145） （0.0188） （0.0416） （0.0208）

资产规模 0.0097 -0.0263 0.0178

（0.0136） （0.0328） （0.0155）

本资 充足率 0.1892* 0.1967 0.2373*

（0.1129） （0.1857） （0.1389）

率拨备覆盖 0.0272*** 0.0159*** 0.0300***

（0.0030） （0.0039） （0.0037）

权股 结构 0.0067 0.0015 0.0053

（0.0139） （0.0362） （0.0150）

改制市场化 0.0264*** 0.0123 0.0306***

（0.0046） （0.0082） （0.0055）

场市 势力 -0.0808*** 0.0783 -0.1046***

（0.0241） （0.0719） （0.0252）

存贷比 -0.0557* -0.0576 -0.0472

（0.0287） （0.0647） （0.0315）

不良贷款率 0.0813** 0.0993* 0.0805**

（0.0338） （0.0550） （0.0393）

产资 收益率 2.2943*** 1.6118*** 2.4888***

（0.2907） （0.5036） （0.3308）

常数项 0.8755*** 0.8584*** 0.9576*** 1.0162* 0.9169***

（0.0025） （0.2025） （0.2352） （0.6139） （0.2643）

时 固 效应间 定 已控制 控已 制 已控制 控制已 已控制

个体 定效应固 已控制 控制已 已控制 制已控 已控制

值观测 7140 7140 7140 1624 5516

R2 0.0404 0.0443 0.1004 0.0548 0.1200

：注 ***、**和* 别表示分 1%、5%和10% 水平的显著性 ， 类括号内为聚 标准误， 。下文同
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（二）设立村镇银行对农信机构支农结构的影响

村 力 ，虽然设 能够 高农信 构的支农 普 经 组 是否 的立 镇银行 提 机 度 但 通农户和涉农 济 织 都是其中 受

讨 。本 了 村 对 ，要继续 论 立 镇银行 农 构支 响 结益者还需 文分析 设 信机 农结构的影 果如表 3 。示所 表 3

三 的被解释 信机构的农户贷款前 列 变量为农 率， 三 解释变 经济 织贷款后 列的被 量为涉农 组 率，其中（1）、

（4） 了双列仅 向控制 固定效应，（2）、（5） 了此 础 控制 变列在 基 上 县域经济 量，（3）、（6）列加

了 。部控制变入 全 量

根据表 3 三的前 列， 村 对可以 设立 机构 率 是负向的看出 镇银行 农信 农户贷款 的影响 ，且均在 10%

。水平上显著 根据表的 3 （的 3） ， 本 ， 村期内 设 会导 农信机 的农户贷 平列结果 样 立 镇银行 致 构 款率

均降低 0.91 点个百分 。 一方另 面，根据表 3 三的后 列， 村 对可 镇银行 农 农经济组以发现设立 信机构涉

织 率的 的贷款 影响是正向 ，且均在 1% 平的水 上显著。根据表 2的（6） 计列可 算出， 本样 期内，设立

村镇银行 构的涉 织贷 率平均 高将使农信机 农经济组 款 提 2.25 。个百分点

， 村 ， 采部 明 信 构在 行 后 往往会 取这 分回归结果表 农 机 受到 镇银 的竞争冲击 “撇脂”、“掐尖”

来 力 。 ， 村 ，高自己的支 具体 镇银 信 更加关注策略 提 农 度 而言 在设立 行之后 农 机构会 优质的“三农”

客户（如涉农企业、农 涉农经民合作社等 济组织）， 来涉农 济组织 放更多的 维向 经 投 贷款 持合作关系，

长 ； 一 ，确 自 的 期 续 户在这 过 重视 扮演着以 保 己 商业可持 性 而普通农 程中不受 “ 势弱 者” ，的角色 他

一会在 被 构所们甚至 定程度上 农信机 “抛弃”和“牺牲”。 ，上 假说综 2a和 2b 。均得到验证

表 3 设立村镇银行对农信机构涉农贷款结构的影响效果

：量 农户被解释变 贷款率 ：解释 量 涉农 济组织贷被 变 经 款率

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

村设立 镇银行 -0.0107* -0.0096* -0.0091* 0.0295*** 0.0276*** 0.0225***

（0.0057） （0.0057） （0.0055） （0.0054） （0.0053） （0.0051）

机 特农信 构 征 已控制 已控制

县域经济变量 已控制 已控制 制已控 已控制

时 定效间固 应 已控制 控制已 已控制 控已 制 制已控 已控制

个体 效应固定 已控制 已控制 已控制 制已控 已控制 已控制

观测值 7140 7140 7140 7140 7140 7140

R2 0.1686 0.1747 0.1996 0.1172 0.1254 0.1653

（三）关于内生性问题和实证稳健性的讨论

1. 势检 效果平行趋 验与动态 析分 。本 双 ，析 于 差分 结 因果效文的实证分 基 重 模型 回归 果具有可靠

对 村 势。 ，应 处理组和 照 镇银 应满 为的前提是 组在 行设立之前 足平行趋 此 参考Beck et al.（2010）和

Li et al.（2016） ，本 采 对 势 ， 村 对的做法 研究法 平行趋 进行 设立 镇 机构文 用事件 检验 并分析 银行 农信

。 ，本 ：农行为 动态效果 文 如支 的 据此 构造回归模型 下

6
5         k

kit k it it i t ity D X year （6）

（6）式与（1）式设 之定的不同 处在于， 心解释变量将核 itvillagebank 替换为 12 虚拟变量个
k
itD
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。的 其中加总
0
itD 村 ，立 镇 期为处理组设 银行的当 是为 1， 为否 0。 1

itD ～
6
itD 这 6个虚 别拟变量分

村为处理组设立 镇 第银行之后的 1期至第 6 ，期 是为 1，否为 0。 -5
itD ～

-1
itD 这 5个虚拟 量分别为变

村组 前 第处理 设立 镇银行之 的 5 至第期 1期。本 村理 行之前的文将处 组设立 镇银 第 6 基准期作为 ，估

计出 k 大小系 其数 及 95%置信区间，如图 4所示。图 4 三 中的 个图 ， 村示 镇银行 的期横轴表 设立前后

数，纵轴分别表 率示涉农贷款 、农户 涉农 济组织 款率贷款率和 经 贷 ， 势而趋 的线上 圆点为 k 计估 系数

大小，的 线 示虚 表 95% 。置信区间

（a）对涉农贷款率的影响

（b）对农户贷款率的影响 （c）对涉农经济组织贷款率的影响

图4 设立村镇银行对农信机构支农行为的动态效果检验

势平 分析从 行趋 的角度 ，图 4的（a）、（b）中， -5 ～ -1 较横轴 近的值距 ， 计且在 不显统 上 著，

， 了 势 。拒绝 通 趋 检验 而表明没有 零假设 即 过 平行 图 4的（c） ，中 -5 ～ -2 也 计 ，统 上不显著 即在

了 势 ，通过 然而平行趋 检验 -1 ，较 了 ，与 距离 地拒绝 假设 出现 情横轴稍有 弱 零 这种 况 面可能有两方

因原 ： 一，本 心 ， ，文设 变 谨的态度第 定核 解释 量时 出于严 将当年 5 村以后批准成 镇银月 立的 行算作

一 ， 村 ； 二，一 村成立 银 立到营业 预期更短 第 个县在 银行之下 年 事实上 镇 行从成 的周期比 筹备成立 镇

， 对 ，甚至 年 就有 关的信息 案 农 机 可能 知 部前几个月 几 相 或方 外披露 当地的 信 构 会提前感 到潜在的外

， 村 。 ， 本 本 了 势 ，竞争 于 占农 金融市 上 可 实证 通 趋 检验 前是迅速抢 场 综 以认为 文的 分析基 上 过 平行

。结果能够反映出严 系文的回归 谨的因果关

长 ，从 期 的角 分析 图动态效果 度 4的（a）、（c） ，中 0 ～ 6 本 了 ，基 上拒 假绝 零 设 且最初几

势， 村 对 长 。的 数 递增 立 机构支农 向影响是 期 的 而年 系 呈 趋 表明设 镇银行 农信 行为的正 显著 在图 4的
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（b）中， 0 ～ 6 没有 设均 拒绝零假 ， 长 来从 期 看这表明 ，农信机构的农户贷款率 村受 镇银行设立的

。响并不影 显著

2.预期 检效应 验。 了 村为 检 镇银行设 预 在验 立的 期效应是否存 ，本 沿 周茂文 袭 等（2018）的做法，

心 一加 量的提前入核 解释变 、二期
①

归再次回 ，回归结果如表 4所示。表 4中（1）、（3）、（5）列

了加入 “ 一 村提前 银期设立 镇 行”，（2）、（4）、（6） 了此基础上列在 加入 “ 村两期设立 镇银提前

行”。 ， 一、 村 ， 。可 两期设 的系 均不显 表明预期 并 滞以看出 提前 立 镇银行 数 著 效应 不存在 在加入 后

， 了 （项 除 第后 3）、（4） ， 心 ，列 量系数仍 表明基准回 结论列外 其他 的核 解释变 然显著 这 归的 是稳

。健的

表 4 预期效应检验

：解释 贷被 变量 涉农 款率 ：解释变量 率被 农户贷款 被解释变量：涉农 款率经济组织贷

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

村设立 镇银行 0.0111*** 0.0114*** -0.0069 -0.0076 0.0187*** 0.0198***

（0.0038） （0.0038） （0.0052） （0.0051） （0.0048） （0.0047）

一提前 设立期

村镇 行银

0.0031 0.0017 -0.0049 -0.0020 0.0084 0.0040

（0.0041） （0.0034） （0.0054） （0.0043） （0.0051） （0.0039）

提前两 立期设

村镇银行

0.0026 -0.0053 0.0082

（0.0043） （0.0058） （0.0052）

构 征农信机 特 控制已 已控制 控已 制 已控制 控制已 已控制

济变量县域经 已控制 控制已 已控制 制已控 已控制 制已控

定效应时间固 已控制 制已控 已控制 已控制 已控制 已控制

个体固定效应 控制已 控制已 已 制控 已控制 制已控 已控制

观测值 7140 7140 7140 7140 7140 7140

R2 0.1005 0.1006 0.1997 0.1999 0.1658 0.1663

3. 计换 证 的 量方法替 实 分析 。PSM-DID 择 （方 矫正选 性法可以有效 偏误 雪贾俊 、秦聪，2019），

本因此 过文通 PSM-DID 。本方 稳健 先法再次进行 性检验 文 通过 Probit 计 ，型估 出倾 基于模 向得分 并

对 ，卡尺近邻法将 组进行 不满处理组和 照 匹配 剔除 足“共同支 假设撑 ” 本。本 对 本的样 配文 匹 后的样

双进 重 分检进行渐 性 差 验， 计 如估 结果 表 5所示， 变量设置控制 与表 4一致。 表从 5 来的实证结果 看，

村 一 ， 计 义 ， 。设立 数方 致 更加显著 实证分析的结果是镇银行的系 向与前文 且统 意 表明前文 稳健的 此

， 了倾向得 仅剔外 分匹配法 除 7140个观测 中的值 358 ， 了 本个 保 样留 总 的 94.99%， 本回这表明总样

较 计 义。的 果效 的归 因 应具有 强 统 意

表 5 设立村镇银行对农信机构支农行为影响的PSM-DID估计结果

①
“提前一期设立村镇银行”和“提前两期设立村镇银行”均是虚拟变量。其中，“提前一期设立村镇银行”相当于设

立村镇银行的时间提前一年，例如当一个县在 2013年设立了村镇银行，那么该变量在 2012年当年以及后续年份等于 1，

2012年以前则等于0。类似地，“提前两期设立村镇银行”相当于设立村镇银行的时间提前两年。



设立村镇银行能否在农村金融市场产生“鲶鱼效应”？

- 15 -

：变量 涉农被解释 贷款率 ：解释变量 农 款率被 户贷 被解释变量：涉农 贷经济组织 款率

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

村立 镇银行设 0.0167*** 0.0115*** -0.0114** -0.0110** 0.0295*** 0.0237***

（0.0044） （0.0040） （0.0057） （0.0055） （0.0054） （0.0051）

特征农信机构 已控制 已控制 已控制

经济变县域 量 已控制 已控制 已控制

间固定效时 应 控已 制 已控制 制已控 控已 制 已控制 已控制

个体固定效应 已控制 已控制 制已控 已控制 已控制 已控制

观测值 6782 6782 6782 6782 6782 6782

R2 0.0374 0.0973 0.1712 0.2027 0.1226 0.1719

4.安 检验慰剂 。 本 对 了 讨 ， 一 ，文 性问题和 性进行 充分 论 但仍 前尽管 于内生 实证稳健 存 个质疑 即

文的 计 来能 自 某些随 因素统 显著可 于 机 。 ，本为此 考文参 Li et al.（2016）和Cantoni et al.（2017）的

， 村 。随 生 虚拟 设 安慰剂检 文的图思路 通过 机 成 的 镇银行 立事件进行 验 根据前 3， 计 本可以 样 中算出

2010－2016年间依次有 62、98、119、66、79、61和 75 了村 ，本个 银 根据这样县设立 镇 行 文将 真实

来 村 。据生成过程 构造虚 设立事的数 拟的 镇银行 件

（a）涉农贷款率的安慰剂检验

（b）农户贷款率的安慰剂检验 （c）涉农经济组织贷款率的安慰剂检验

图5 安慰剂检验的估计系数分布

，本言 文 照具体而 按 2010－2016 村 ， （年间 县 镇银行 立 处 组 根据各 的成 情况随机生成 理 并 1）式
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归进行回 ， 心 计变量估 系得出核 解释 数的 t 计统 量。 一这 过程基于 卡洛蒙特 模拟重复 1000次，得出的

t 计 率 图统 量概 密度如 5所示。 一这 与表结果可以 2、表 3 心 计中核 解释变量估 系数的 t 计统 量进行比

较，图 5的（a）、（c）中蒙 卡洛模 所得的特 拟 大多数 t 计量统 小 据 得于使用真实数 所 计估 值的 ，（b）

中仅有少 回数 归的 t 计 小 计 。 ，真实数据 值 以上结果统 量 于 所得的估 表明 村 对设立 机构镇银行 农信 支

的农行为 影响 了 ， 扰。过 安慰剂 回归结果没有受到 素的干通 检验 基准 某些随机因

五、机制分析：县域金融市场竞争加剧的中介效应估计

了 村 对证 设 镇银行 信机构支 为前文已验 立 农 农行 的因果效应，本 对分 中 影响 检部 其 的 机制进行 验。

， 村 了 ，才 了分析可知 镇银行的设 剧 县 竞争 农 增加通过理论 正是由于 立加 域金融市场 程度 导致 信机构

“三农” ， 也 村领 供给 这 正是 镇银行域的贷款 “鲶鱼效应” 。本 对 一现 文将 制进 实证的体 这 理论机 行

。检验

中介效应 检 如依次 验的回归结果 表 6 。所 表示 6 （中 1） 来自列的结果 表 2 （的 3） ， （列 即 1）

， 村 对的回归结 立 镇银行 农 构涉式 果 表明设 信机 农贷款率的 ，影响 且是正向的 在 1% 。上显著水平

来，本接下 文将HHI ， 对（为中介变量 依次作 2） （式和 3） ， 果展示式回归 结 在表 6 （的 2）、

（3） 。中 表列 6 （的 2） ， 心列中 核 释变量的 在解 系数 1% ， ，系 符 为负的水平上显著 数 号 表明设立

村 了镇 降低银行有效地 HHI ， 了 。即提 行业竞争程高 县域银 度 表 6 （的 3） ，列中 中介变量HHI 的
计估 系数在 5% 水 著的 平上显 ，系数符号为负， 明表 HHI 越高（银行业竞争度越低）， 信机构则农 的

； ，款率 低 同样涉农贷 越 HHI （ ）， 。低 银行业 度 构 涉 贷款 结越 竞争 越高 则农信机 的 农 率就越高 合

表 6的（1）、（2）、（3）列， 于中介效 验的思路基 应依次检 ， 村可 为设 致以认 立 镇银行导 HHI 降
（ ）， 了 。 ，竞 高 进而导 构提高 涉农贷款率 银行业 的加低 银行业 争度提 致农信机 换言之 县域 竞争程度

， 村 。是设立 银行影响 机 中 机剧 镇 农信 构支农行为的 介 制

类似地，本文将 3CR 中作为 介变量， 对依次 （2）式和（3）式进行回归， 果展示在表结 6的（4）

（和 5） 。列中 与表 6 （的 2）、（3） 类 ，结果列的 似 （4） 心 计释 估 系数在列核 解 变量的 1%的水平

， ，显著 系数符号为负上 （5）列的 3CR 在 1% ， ， 村平上显 号为 这说明 立 镇银行的水 著 系数符 负 设

致会导 3CR （ ）， 了 ， 了村争 提 进而 机 为 再次验 的降低 银行业竞 度 高 激励 农信 构的支农行 证 镇银行

“鲶鱼效应” 。机制

， 了 ，本 了外 为 应分 性此 保障中介效 析的稳健 文进行 Sobel ，检验 Sobel检验的Z 计 表统 量见 6。

当中介变量为HHI 时，Z 计统 量为 3.3238； 介变量当中 为 3CR 时，Z 计 为统 量 4.5847。二者 具有均

计 义显 的统 意著 ， 本这 表 应 显 的再次 明 文的中介效 是 著 。此外，Bootstrap 出方法得 的 95%置信度的中

介效应系数区间 （分别为 0.0009, 0.0033） （和 0.0010, 0.0033），区 都不间中 包括 0 ， 中介值 表明 效应

不显著 为 0。 ， 本 。上述分析 文中介机制的显著基于 可以证明 性是稳健的

， ， 村综上 中 到充 验证 即 域金融市 争 银 影 农信 行介效应得 分 县 场竞 加剧是设立 镇 行 响 机构支农 为

。也 ，村制 就是说 通过的作用机 镇银行是 “鲶鱼效应”， 了 村传统 向激发 农 金融机构 “三农”领域提

力。更 服务的动供 多信贷
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表 6 设立村镇银行对农信机构涉农贷款率的中介效应检验

一第 步 二第 步 三第 步 二第 步 三第 步

涉农贷款率 HHI 贷款率涉农 3CR 率涉农贷款

（1） （2） （3） （4） （5）

村设 镇银行立 0.0125*** -0.0131*** 0.0103** -0.0196*** 0.0078*

（0.0040） （0.0011） （0.0041） （0.0011） （0.0042）

HHI -0.1639**

（0.0689）

3CR -0.2399***

（0.0825）

信机构特农 征 控已 制 已控制 制已控 控已 制 已控制

济县域经 变量 已控制 已控制 已控制 制已控 已控制

时 定效间固 应 已控制 控制已 已控制 控已 制 制已控

个体固定效应 控制已 已控制 已控制 已控制 制已控

观测值 7140 7140 7140 7140 7140

R2 0.1004 0.3738 0.1021 0.4886 0.1036

Sobel检验的Z值 3.3238 4.5847

Bootstrap法95% 信度的 介效应区置 中 间 （0.0009, 0.0033） （0.0010, 0.0033）

六、进一步讨论：延展性分析和异质性分析

讨了 村 对 ，文 镇 行 农信 农 励作用 但 仍有可展开前 分析和探 设立 银 会 机构的支 行为产生激 以上分析

讨 ， ： 一，村 大空间 的网 加 放 其论的 如 第 镇银行 点数量增 是否会 “鲶鱼效应” ； 二，考虑 第 邮需要被

、 扰村储银行 股 金融机 是否 干 镇银 的份制银行等 构的设立 会 行 “鲶鱼效应” ； 三，被应当 考虑 第 农信

构 金 市场机 在 融 的“垄断” 村度 到 镇银行程 是否会影响 的“鲶鱼效应” ； ，需要分析 第 信社四 农 改制

村 ， 村 大也 讨 。 ，本制农 后 镇银行的 要 论 为此 文展开以 析成股份 商业银行 是否受 影响更 需 下延展性分

。和异质性分析

（一）延展性分析一：村镇银行的网点数量增加是否会放大其“鲶鱼效应”

了 村 一 对 。对前文 实证分 仅考虑 地 立 农 机 支农 励的 析 区设 镇银行这 事件 信 构 行为的激 作用 于已经

村 ，村 也 ，设立 镇银 镇银行的发 模 有 县可行的地区 展规 所不同 有的 能只有 1 ，网 多的县能家 点 而最 达

到 20 。 ，本 心 村 ， 村 ，网点 因此 文将核 解 镇银行 的网 数进行 互 并放入余家 释变量设立 与 镇银行 点 交

（1） ，回式中 归 结果如表 7 三前 所的 列 示
①
。

表 7中，（1）、（2）、（3） 释 涉农贷款列的被解 变量分别是 率、 款率和涉农 组织农户贷 经济 贷

。 看出款率 可以 交互项“ 村立设 镇银行×村镇银行网点数” ， （数均显著 且的系 1）、（3）列系数符

号为正，（2） 系数符列 号为负。 表明这 ，村 银行的 点数量越镇 网 多， 对农 为 激 作其 信机构支农行 的 励

①
本文使用的“银行网点数”数据来自原银监会公布的金融许可证信息数据。
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大。也 ， ， 大村 村用 网 加 能够放 农 金融市场 生的越 就是说 点数量的增 镇银行在 中产 “鲶鱼效应”。

表 7 延展性分析回归结果

贷款涉农 率 款农户贷 率
经济组织涉农

贷款率
农贷款率涉 农户贷款率

组织涉农经济

贷款率

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

村镇银设立 行 0.0057 -0.0032 0.0099* 0.0131*** -0.0077 0.0218***

（0.0045） （0.0059） （0.0057） （0.0040） （0.0055） （0.0051）

村设立 镇 行银 ×

村镇银行 数网点

0.0048*** -0.0042* 0.0089***

（0.0017） （0.0024） （0.0025）

设立邮储银行 0.0402*** 0.0673* -0.0262

（0.0143） （0.0369） （0.0356）

设 股 制银立 份 行 -0.0110 -0.0253** 0.0116

（0.0090） （0.0111） （0.0116）

商设立城 行 0.0041 0.0020 0.0030

（0.0050） （0.0065） （0.0058）

特征农信机构 已控制 已控制 已控制 已控制 控制已 已控制

经济县域 变量 制已控 已控制 已控制 已控制 制已控 已控制

时间固定效应 已控制 已控制 已控制 控制已 控制已 已 制控

个体固 应定效 已控制 已控制 已 制控 控制已 已控制 控已 制

观测值 7140 7140 7140 7140 7140 7140

R2 0.1029 0.2006 0.1715 0.1017 0.2021 0.1659

（二）延展性分析二：其他银行是否也会在农村金融市场产生“鲶鱼效应”

来， 来 、 ， ， 也年 越 越多 银行 城商行 下沉 金融 业 能会近 的股份制 开始 市场 在县域 市场开展 务 这 可

对 。 了 村农信 农行为产生影响 为 行进入 场所 生的机构的支 剔除其他银 农 金融市 产 “鲶鱼 应效 ”，本文

在（1） 三式 入中加 个虚拟变量， 别分 是“设 邮储立 银行”、“ 股设立 份制银行”、“ 立城商行设 ”
①
。

义类 心 ，似于核 解释 以变量的定 变量 “设立邮储银行” ， 一为例 特 拥有邮储当 个地区 定年份 银行的网

，点 则“设立邮储银行”变量等于 1， 则等于否 0。 如表回归结果 7 三 。后 列所的 示

表 7中，（4）、（5）、（6）列的 释 农 款被解 变量分别是涉 贷 率、农户 涉 贷贷款率和 农经济组织

。 ： ， 。款率 可 先 设立邮储 会显 机构 款 户贷款率 可以看出 首 银行 著促进农信 的涉农贷 率和农 提高 原因

， 村 ， 对能是 邮储银行能 区开展 业务 而会激 农信机构 农 重够深入农 地 农户贷款 进 励 提高 户贷款业务的

。 ， 对 ，程 其次 制 构的涉农 涉农经济组 款率 但会视 度 设立股份 银行 农信机 贷款率和 织贷 影响不显著 促

。 ，一 ， 一 村 ，机 户贷款率 可能是 方面 股份制 般不下 区 而使农信 构的农 降低 原因 银行的网点 沉到农 地

①
一般而言，在县域金融市场中，拥有银行牌照的金融机构包括国有五大行、邮储银行、股份制银行、城商行，以及本

文关注的村镇银行与农信机构。然而，在本文的样本中，所有县都有五大行，因此本文不考虑设立五大行对农信机构支

农的影响。
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较小， 对 大； 一 ，往往体量 此 农信机 农 另 面 份制 竞 在且 因 构支 行为的影响不 方 股 银行会将 争目标集中

，一 本、 。 三，县城的 户上 定程度 倒逼 离高 的 贷服务 第中高端客 上会 农信机构远 成 低收益 农户信 设立

对 ， 对行 农信机构支农行 影响 表 在县 金融市 农信机构 造城商 为没有显著 明城商行 域 场 无法 成业务上的

“ 胁威 ”。 ， 了 扰 ， 村 对重 的是 他 设立 镇银 构的涉农贷 和涉最 要 在控制 其 银行的干 下 行 农信机 款率 农

。贷款 显 向影响经济组织 率仍然有 著的正

综上， 行的网点铺设邮储银 会对 村农 金融市场产生“鲶鱼效应”，但 制银股份 行、城商行 网点的

设立 产难以 生“鲶鱼效应”；并且， 村 对设 镇 行 农 农 作用立 银 信机构支 行为的激励 ，是不 行受邮储银 、

扰 。股份制银 城商 点下行和 行等银行网 沉干 的

（三）异质性分析一：农信机构市场势力差异与村镇银行的“鲶鱼效应”

对些 农信机构 是相有 地区的 在市场上 “垄断” ， 势力较小。的 而有些 机构市地区的农信 场 农信机

势力大小 ， 也 。 ，构在 域金融 场上 不同 农 竞 加 的影 有县 市 其支 行为受到市场 争 剧 响可能 会 所不同 为此

本 势力 ， 村 对文从农信 的异质性视 发 分 行 不 构 为的影响机构市场 角出 析设立 镇银 同农信机 支农行 有何

差异。作者将“ 村设立 镇银行”与“ 势力的市场农信机构 ”交互， 入并加 （1）式 回归中 ，结 如表果 8

三 。的前 示列所

表 8的（1）、（2）、（3）列中， 项 不 著交互 均 显 ， 村 对 势力这 镇 场 农信机表明设立 银行 不同市

。也 ， 村 对 ，行为影响没 异 就 银行 支 的激励作 机构构的支农 有差 是说 设立 镇 农信机构 农行为 用 与农信

是否处于“垄断” 。地位无关

表 8 异质性分析回归结果

农贷款涉 率 款率农户贷
农经济 织涉 组

贷款率
贷涉农 款率 率农户贷款

农 济组涉 经 织

贷款率

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

村设立 镇银行 0.0139*** -0.0021 0.0169** 0.0125*** -0.0026 0.0164***

（0.0052） （0.0074） （0.0070） （0.0045） （0.0060） （0.0055）

村立 镇银行设 ×

市场势力

-0.0034 -0.0167 0.0133

（0.0075） （0.0114） （0.0114）

村镇银行设立 ×

市场 制化改

-0.0003 -0.0234*** 0.0219***

（0.0062） （0.0080） （0.0078）

农信机构特征 已控制 已控制 已控制 控制已 已控制 已控制

县域经济变量 已控制 已控制 控制已 已控制 制已控 已 制控

时间 定效应固 已控制 已控制 已控制 控已 制 已 制控 已控制

固个体 定效应 制已控 已控制 已控制 控制已 已控制 制已控

观测值 7140 7140 7140 7140 7140 7140

R2 0.1004 0.1999 0.1655 0.1004 0.2012 0.1671

（四）异质性分析二：农信机构是否市场化改制与村镇银行的“鲶鱼效应”

九杰 （据马 等 2020） ， ， ， 少的研 农 农信机构 关注涉农经济组织究 改制成 商行后 会更多地 贷款 更
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。 ， 了 村注农户 为 检 农信机 的市场化 是 行地关 贷款 因此 验 构 改制 否会影响 镇银 的“鲶鱼 应效 ”，本文

将“ 村 银设立 镇 行”与“ 改制市场化 ” ， （交互 加入 1） ，回归 结果如式中 表 8 三 。后 列的 所示

表 8的（4）、（5）、（6） 中列 ， 对交 机 农贷款率 不显著互项 农信 构的涉 的影响并 ；对农信机构

的 的影响农户贷款率 在 1% ， ；对上显 系数符 为负 农信 的 贷 率 影响的水平 著 号 机构 涉农经济组织 款 的

在 1% ， 。 ，一 ， 村 对 力显 为正 这表 立 镇银行 农 和农 的正水平上 著 系数符号 明 方面 设 信社 商行支农 度

； 一 ， 村有 方面 在 镇向影响没 差异 另 银行的“鲶 效应鱼 ” ，下 农商行倾向 涉农经于通过提高 济组织贷

来 力 ， 来 力 。款率 高支农 而农信社 倾 农 贷 率 提提 度 则更 向于通过提高 户 款 高支农 度

七、研究结论与启示

（一）研究结论

对 村面 银行学界关于 镇 “鲶鱼效应” 讨 ，本 村 （ ）和 论 文从传 金融 信机的质疑 统农 机构 县域农 构

， 了 村 对 村为 出发 评估 行 农 金融市场的支农行 的角度 设立 镇银 “鲶鱼效应”。本文基于 1020家县域

农信机构 7 ， 村 一年的 板数据 用设立 镇 网面 利 银行 点这 “ 验准自然实 ”，对本 了的 说进文 假 行 实证检

， 了 ： 一，村 村 大 力 ，验 论 第 镇银 有助于激励 农 金 农 度得到 如下结 行的竞争 传统 融机构加 支 在此过程

采中 构往往 取农信机 “掐尖” ， ，策 农企业和组织的信 得到缓 农户 没略 致使涉 贷约束问题 解 但普通 并

。 二， 村 ， 村 来有从 获益 第 设 银 高 域 融市 程 金融机构中 立 镇 行能够显著提 县 金 场的竞争 度 给传统农 带

， 力 。 三，村烈的竞争环 而有 信机 度 行更加激 境 进 助于提高农 构的支农 第 镇银 的“鲶鱼效应”会因其

大， 一自身网点数量的增 这 效应加而被放 但 、银行 份制银 和城商行 行不受邮储 股 行 等银 机构网点增设

扰。的 第干 四， 村 对 势力设立 信 为的激励 信机构市场 质性镇银行 农 机构支农行 作用与农 的异 无关，但

市场与其 化改制有关。 ， 村言 在 镇银具体而 行的“鲶 应鱼效 ” ，下 农商行和农信 地提高社会无差异 涉

， ， ， 。率 不 的是 前 倾向于提 农 率 者 向于 贷农贷款 同 者 高涉 经济组织贷款 后 倾 提高农户 款率

（二）理论对话与未来研究方向

本 对文 “ 势力假说市场 ”和“信息假说” 了一 。本理论进行 定 的补 的观等 程度 充和修正 文 点与上

两 都不完全述 个理论 相同。 一第 ，“ 势力场 假说市 ”认为竞争会 多地提 信贷 务激励银行更 供普惠性 服 ，

本 村 来 ，但 文 现 镇银行 竞 构 多 向涉 组 而普通农发 带 的 争会让农信机 更 地 农企业和 织发放贷款 户并非是

。 二，其中的受益者 第 “信息假说” ，争会 在 信贷中的 导致银行的放认为竞 降低银行 关系型 收益 进而

， 本 村 来 村贷动 发现 镇 竞争 让农信 构更重视 金机下降 但 文 银行带 的 会 机 在农 融领域的“ 势优地缘 ”和

“ 势信 优息 ”， 力 。进 信 度而提高农 机构的支农

，本 讨 了村 村 来此外 文 银行网点的 是否 市场重点 论 镇 设立 会给农 金融 带 “鲶鱼效应”，以填补学

术 。 ，村 也 ，界中相关 的空缺 然而 镇银行 是非常 件 遗 的是限 数据和经验研究 的网点退出 重要的事 憾 于

，本 讨， 也 一 。篇 难 相 研 进 步 向幅 文 以深入探 这 是 关 究 延伸的方

（三）政策启示

本 ， ， ：论的基础 国实际国情 得到 示在 文研究结 上 结合中 可以 如下政策启 一， 村第 行引导 镇银 坚

守“ 小农支支 ”的基 念层服务理 ， 大 村鼓励其在广 的农 中与传 机构 开竞争户信贷市场 统农 金融 展 ，以
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小 势激发县域 法 户 弱 体的银行 人机构服务 农 和 群 意愿。 二第 ， 村过通 推进 镇银行“ 一多县 行”试点等

，提高方式 金融欠 地区发达 的 ， 村 。 三，竞争 提 融体系的 效率 第信贷市场 程度 进而 升农 金 整体服务 推

小 、 ， 头 （ ）对动 农户经 农户贷 源 上 变农信 构 特别是 行济发展 降低 款风险 从 改 机 农商 农户贷款的“抵

心触 理”， 。真 推动 和 环发展正 普惠金融 涉农经济循
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Can the Establishment of Village Banks Produce a “Catfish Effect” in the
Rural FinancialMarket?ATest Based on the LoanData of Rural Credit

Institutions

MAJiujie CUIHengyu WANGXue DONGChong

Abstract: From the perspective of traditional rural financial institutions’ supporting agriculture, this article analyzes whether the

establishment of village banks, a new type rural financial institution, can play a “catfish effect” in the rural financial market. Based

on the idea of quasi natural experiment and the method of gradual difference-in-differences, this article matches the data of village

banks from 2010 to 2016 with the data of 1020 rural credit legal institutions and tests the causal effect and intermediarymechanism.

The results show that, first of all, the establishment of village banks can encourage rural credit institutions to increase the proportion

of agriculture related loans, which indicates that village banks have a "catfish effect". Rural credit institutions tend to adopt the

strategy of “cream skimming”, which leads to the improvement of credit availability of agriculture related enterprises and

organizations, while farmers do not benefit from it. Second, the establishment of village banks will increase the competition in the

county financial market, which improve the willingness of rural credit institutions to issue agriculture related loans and support

agriculture. Third, the increase in the number of village bank outlets will amplify the “catfish effect”, and the impact of village banks

on the agricultural support behavior of rural credit institutions is not disturbed by the addition of other bank outlets in the county.

Fourth, although there is no significant difference in the incentive effect of setting up village banks on their agricultural support

behavior among rural credit institutions with heterogeneous market forces, there are some differences between rural credit

cooperatives and rural commercial banks. That is, under the “catfish effect” of village banks, rural commercial banks tend to

increase the loan rate of agricultural economic organizations, and rural credit cooperatives tend to increase the loan rate of farmers.

This study provides empirical support for the “catfish effect” of village banks, and improves the theories of “market power

hypothesis” and “informationhypothesis” based on the practical experience of rural finance in China.

Keywords:VillageBank;RuralCredit Institution; CatfishEffect;Agriculture-relatedLoan
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