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支农支小再贷款政策的基层实施效果研究 

——以江西省九江市为例 

陈磊 柯超 姚瑶
1
 

【摘 要】：基于 VAR 模型的实证研究表明，基层地区支农再贷款对涉农贷款存在正向作用，且政策效果具有长

期性。对第一产业增加值及农村居民可支配收入并无明显促进作用。对小微企业贷款同样存在正向作用，对小微企

业贷款不良率存在反向作用，且政策效果具有短期性。由此建议：一是完善支农、支小再贷款结构性货币政策，加

强定向精准滴灌效果；二是优化小微企业金融服务，满足有效支小再贷款需求；三是建立健全风险补偿机制，优化

农村、小微企业融资环境。 
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一、引言与文献综述 

近几年，我国处于 GDP 从高速增长转向中高速增长的经济“新常态”中，经济结构亟待调整，但传统的货币政策主要针对

总量进行调控，并不能实现此目标。经济结构失衡日益凸显，已经成为制约经济健康持续发展的重要问题。因此结构性货币政

策应运而生，以弥补传统货币政策仅能总量控制的严重不足。为优化经济结构，助力精准扶贫，缓解小微企业等弱势主体、弱

势产业、弱势群体融资难、融资贵问题，中国人民银行创新实施了定向再贷款、定向降准、常备借贷便利（SLF）、中期借贷便

利（MLF）、抵押补充贷款（PSL）等一系列结构性货币政策工具，其中支农、支小再贷款在基层运用得最为普遍，二者旨在有效

支持“三农”经济发展和解决小微企业“融资难、融资贵”的问题。目前尚没有可操作性的定量评估方法评价其具体实施效果。

因此，研究就现行结构性货币政策在基层的实施效果及评估方法，具有重要的理论价值，对进一步创新和实施结构性货币政策

工具也具有重要现实意义。 

理论界对支农、支小再贷款的研究主要集中在对政策实施现状及困难的定性分析。王玮等（2005）的研究表明，支农再贷

款在解决农信社资金不足、农民贷款难、增加农民收入、促进“三农”经济发展等方面发挥了一定的作用，但支农再贷款政策

的诸多局限性与农业多层次的资金需求不适应、政策优惠性与商业化经营的矛盾性、政策约束与管理松散的抵触等问题也制约

支农再贷款政策最大效应的发挥。龙建平（2018）研究发现金融机构支持农村的意愿较低，主要原因在于银行信贷管理机制与

农业现代化发展要求不匹配；农业经营承贷主体资格与银行信贷管理条件设置不匹配；农村金融基础设施单一化与金融服务多

元化不匹配；农村信贷产品创新滞后性与信贷支持乡村需求广泛性不匹配。卢磊磊（2015）的研究表明，支小再贷款可以改善

农村金融服务和涉农贷款结构；支持春耕备耕，促进农业生产；弥补农村金融机构资金缺口，改善农村金融服务。但邓晓（2017）

的研究表明，支小再贷款工具使用和投放并不顺畅，主要是因为支小再贷款利率不够优惠，申请手续不够简化，管理较为复杂。 

部分学者的研究涉及了支农、支小再贷款政策效应。刘刚（2016）的研究表明，支农再贷款余额与农村经济增长、地方法
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人金融机构业绩和贫困农村居民收入水平呈正相关关系。但王伟和张登国（2012）研究发现安徽省农业贷款、财政支农支出与

农业发展之间存在一个长期的稳定的均衡关系，财政支农支出有效地促进了农业发展，但是农业贷款对农业发展的影响却存在

负面效应。刘葵等（2015）通过梳理支农再贷款的监管考核，得出如果仅将涉农贷款占各项贷款比例作为支农再贷款的唯一考

核指标过于绝对，使得顶层支农再贷款结构性货币政策制度设计在基层的实用性较低，涉农贷款客户无法完全享受低利率支农

再贷款结构性货币政策给农村居民带来的优惠。吴艳和王林萍（2013）研究指出，福建省涉农贷款、财政支农与地区农业发展

之间有着长期稳定的均衡关系，两者都有力的促进地区的农业发展，但是这种效应表现的并不充分，主要原因在于转化效率的

不高。曹崇福（2007）在实证研究的基础上发现支农再贷款的发展具有需求拉动和供给推动的双重效应，一方面，农村经济增

长的内在需要导致农村信贷需求与供给之间的缺口持续存在，支农再贷款成为从货币政策角度推动信贷增长的有力工具，以充

分满足信贷需求;另一方面，支农再贷款在供给层面推动了金融资源的充分配置，有效拉动农村经济增长。 

整体看，现有文献对对支小再贷款现状的分析较少，侧重于原因及对策方面的对策分析，并且较少直接使用微观数据分析

支农、支小再贷款在基层的具体实施效果。据此，笔者运用 VAR 模型分析支农再贷款对涉农贷款、第一产业增加值和农村居民

收入的影响以及支小再贷款对小微企业贷款、不良率的影响，进而直观地评价结构性货币政策的基层效果。 

二、结构性货币政策效用的实证研究 

（一）模型的设计及数据处理 

结构性货币政策的有效性是指结构性货币政策在实施以后，能够对目标产生一定的正向影响，考虑到模型的适用性以及数

据的可得性，通过 VAR 模型的脉冲响应函数来分析支农再贷款与支小再贷款实施以后，分别对涉农贷款、农村居民可支配收入、

第一产业增加值及小微企业贷款、小微企业贷款不良率产生的影响。 

一是结构性货币政策的工具变量选取。一方面，研究支农再贷款政策的有效性，使用涉农贷款、农村居民人均可支配收入、

第一产业增加值作为有效性的参考指标，4个变量分别为支农再贷款余额、涉农贷款余额、农村居民人均可支配收入同比增速和

第一产业增加值同比增速。另一方面，研究支小再贷款政策的有效性，使用小微企业贷款及小微企业贷款不良率作为有效性的

参考指标，三个变量为支小再贷款余额、小微企业贷款余额、小微企业不良贷款率。 

二是变量时间跨度的选取。考虑到样本地区江西省九江市支农、支小再贷款活跃时间较短及效率变量的公布时间，支农再

贷款效率研究模型选择的时间段为 2015 年 3季度至 2019 年 3季度之间 17季的季度数据，支小再贷款效率研究模型选择的时间

段为 2018 年 5月—2019 年 10月之间18个月的月度数据。 

三是变量数据处理。为了消除数据在不同值域区域的差异带来的影响以及可能带来的异方差，对支农再贷款余额、涉农贷

款余额、支小再贷款余额、小微企业贷款余额均取对数处理。数据均来自九江市统计局及人民银行九江市中心支行。 

（二）变量单位根检验及滞后阶段选择 

通过 stata14.0 软件针对各变量及其一阶差分进行 ADF 检验，结果显示一阶差分之后的数据均具有平稳性。此外，支农支

小再贷款效率的 VAR 模型最优滞后阶数均为 2，故而将模型的滞后阶数设定为 2。模型的稳定性检验显示两个模型的特征根均在

单位圆内，即两个 VAR模型具有稳定性。 

（三）VAR 模型的脉冲响应分析 

图 1表示的是给予支农再贷款一个外部正向冲击20期内将引起涉农贷款变化的脉冲响应情况。支农再贷款受到一个正向冲



 

 3 

击之后，将对涉农贷款起到正向的促进作用，在第 1 期就达到最大值，之后将反复震荡下降，但效果的影响持续时间较长。脉

冲响应图表明：给予支农再贷款一个正向冲击，将引起涉农贷款增加，但作用效果起伏较大，甚至在少数时期处于负作用，但

支农再贷款政策效果具有长期性。 

1.支农再贷款效用 VAR模型实证结果 

 

图 1涉农贷款对支农再贷款的脉冲响应 

图 2 显示支农再贷款受到一个正向冲击之后，将对第一产业增加值起到正向的促进作用，在当期达到最大值，之后将反复

震荡下降，可以看出支农再贷款政策刚实施时对第一产业增加值起到较大的促进作用，但短暂时间（两期左右）后，效果明显

下降，甚至对第一产业增加值增速起到抑制作用。脉冲响应图表明：给予支农再贷款一个正向冲击，将短暂引起第一产业增加

值增速上升，但作用效果迅速弱化，甚至后期的大多数时间段处于负作用。 

 

图 2第一产业增加值对支农再贷款的脉冲响应 

图 3 显示支农再贷款受到一个正向冲击之后，将对农村居民人均可支配收入起到反向作用，之后将反复震荡上升，可以看
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出支农再贷款政策刚实施时对农村居民人均可支配收入起到一定的抑制作用，主要原因在于支农再贷款在促进涉农贷款增加的

同时，使得居民使用部分收入偿还贷款，进而使得自身可支配收入的下降，虽然后续抑制作用持续下降，但总体来看并没有较

明显的促进作用。脉冲响应图表明：给予支农再贷款一个正向冲击，将引起农村居民人均可支配收入增速下降，虽后期有所缓

解，但几乎没有促进作用。 

 

图 3可支配收入对支农再贷款的脉冲响应函数 

2.支小再贷款效用 VAR模型实证结果 

图 4 显示支小再贷款受到一个正向冲击之后，将对小微企业贷款起到较强的正向促进作用，在当期达到最大值，之后将较

快下降，政策效果的影响时间较支农再贷款短。脉冲响应图表明：给予支小再贷款一个正向冲击，将引起小微企业贷款增加，

但作用效果在政策刚实施时较为明显，但影响效果迅速下降，支小再贷款政策具有短期性。 

 

图 4小微企业贷款对支小再贷款的脉冲响应 

从图 5 表明支小再贷款受到一个正向冲击之后，将对小微企业贷款不良率起到较强的反向作用，在当期达到最大值，之后
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将较快回升，政策效果的影响时间较支农再贷款短，主要原因在于支小再贷款在增加小微企业贷款的同时，能够一定程度上降

低商业银行发放小微企业贷款的利率，进而使得小微企业成本有所下降，利润有所上升，企业能够提高自身偿债能力。脉冲响

应图表明：给予支小再贷款一个正向冲击，将引起小微企业贷款不良率减少，但作用效果在政策刚实施时较为明显，但影响效

果迅速下降，同样显示支小再贷款政策具有短期性。 

 

图 5小微企业贷款不良率对支小再贷款的脉冲响应 

三、主要结论与对策建议 

实证结果表明支农再贷款对涉农贷款存在正向作用，但作用效果起伏较大，甚至在少数时期处于负作用，政策效果具有长

期性。支农再贷款对第一产业增加值仅在政策刚实施时具有一定的促进作用，后期具有一定的抑制作用。支农再贷款对农村居

民人均可支配收入几乎没有促进作用。支小再贷款对小微企业贷款存在正向作用，对小微企业贷款不良率存在较强的反向作用，

政策效果在刚实施时较为明显，但影响效果迅速下降，效果具有短期性。据此，提出以下对策建议： 

第一，完善支农、支小再贷款结构性货币政策，加强定向精准滴灌效果。一是进一步做好农村、小微企业金融服务工作，

下调支农、支小再贷款利率，降低具体申请条件门槛，推出“先贷后借”模式，允许金融机构根据前期发放的符合条件的农村、

小微企业贷款余额增量情况，向中国人民银行申请支农、支小再贷款资金。二是加强运用再贷款发放贷款的台账管理，引导金

融机构加大对农村、小微企业的信贷投放，着重向小面额、低利率票据倾斜，优先支持农村、小微企业贴现票据。三是基层金

融机构需要结合央行支农再贷款结构性货币政策定向支持新型农村经营企业，促进县域贫困地区经济发展，同时解决贫困地区

资金缺乏、投资乏力之间的“无限循环恶化”。 

第二，优化小微企业金融服务，满足有效支小再贷款需求。一是鼓励银行业金融机构成立专营小微企业融资机构，改善小

微企业专业化融资服务水平。二是创新多类型、多功能信贷产品。充分运用云计算技术、大数据等高科技，使得金融机构能够

主动发现贷款需求客户，从依申请授信转向主动预授信。三是开展多样式担保方式。加强政、银、企多部门协作，采用企业仓

单质押、货权质押、联保、互保等多元化担保方式。 

第三，建立健全风险补偿机制，优化农村、小微企业融资环境。一是建立专项风险补偿和财政补贴机制。由国家财政资金

将适当的财政奖励拨款给充分、合理运用支小再贷款的银行业金融机构，将适当的专项风险补偿给予使用支小再贷款发放的小

微企业贷款出现系统性信贷风险损失的银行业金融机构。二是大力推广小微企业信贷保证保险。推动国家财政资金对贷款利息、
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保费、评级费用等进行合理补贴，形成财政、银行、保险按合理比例分担信贷损失的风险共担机制。 
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