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Abstract 
Along with the deepening of financial reform in China, the financial system is gradually perfect. 
Moreover, with the further development of the economy, small and medium enterprises in rural 
financial services become more and more important in this context; small loan companies devel-
oped rapidly but in the process of development, microfinance companies face various problems 
based on the data of Henan province. We take the empirical analysis on the factors affecting the 
development of small loan companies. According to the data analysis, we find that the develop-
ment of small loan company was mainly affected by interest rate, level of development and struc-
ture of the economy, especially the possible target for migration problems. At the same time, it 
puts forward the corresponding policy suggestions from the aspects of investment return rate and 
investment environment improvement at the level of government internal governance. 
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摘  要 

随着中国金融改革的不断深化，金融体系在逐渐完善。此外，随着经济的进一步发展，中小企业、农村

金融服务开始变得越来越重要。在这样的背景下，小额贷款公司迅速发展起来。但是在发展过程中，小

额贷款公司面临着各种问题。本文以河南省的数据为例，实证分析了影响小额贷款公司发展的各种因素，

并在数据分析的基础上，发现小额贷款公司的发展主要受利率、经济发展水平和发展结构影响，尤其是

可能存在“目标偏移”问题。针对“目标偏移”问题，并且从政府层面、公司内部治理层面、投资收益

率和投资环境改善层面提出相应的政策建议。 
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1. 引言 

在中国经济高速发展的这 30 多年中，国有大中型企业是经济发展的主力军，但是在解决广大劳动力

的就业方面，中小企业功不可没。但是与国有大中型企业的发展不同，中小企业的发展过程中一直面临

着融资难的问题。此外随着经济结构的调整，农村经济在新常态的背景下又一次成为经济发展的热点，

精准扶贫、土地流转、生产合作社、新型职业农民等各项改革政策逐步推行，农村的各种企业组织也是

中小企业甚至是微型企业，也面临着融资难、融资贵的问题，除此之外，农村金融服务的缺失进一步加

剧了融资难的问题。在这样的背景下，中国金融体系的重要组成部分——小额贷款公司得到了迅速发展。 
小额贷款公司在中小企业融资难、农村金融服务缺失等问题的背景下应运而生。小额贷款公司以合

法的形式整合了民间资本，针对中小企业发展中存在的问题，为中小企业、“三农”以及个体工商户提

供金融服务，帮助它们化解融资难的困境，起着提升农村金融服务水平和构建普惠金融体系的积极作用。 
金融作为经济发展的润滑剂，一个完善的金融体系有助于整体经济的发展。作为金融的重要组成部

分，为中小企业贷款和农村服务的小额贷款公司的发展推动了中小企业的发展、农村经济的发展，乃至

整个区域经济的发展，是保障经济稳定增长的助推剂。与此相对应的，区域经济的增长、农村经济的发

展和完善、中小企业的壮大又进一步拉动了小额贷款的需求，促进了小额贷款公司的发展。可以说在理

论上小额贷款公司与经济发展之间存在着相辅相成的关系。从这个意义上说，经济越发达的地方，小额

贷款公司的发展应该越迅速，规模应该越大，但是现实并不是如此，比如河南省。 
作为经济大省和农业大省，河南的小额贷款公司的发展却不像河南的 GDP 排名，而是处于全国的中

游水平。具体的，河南的 GDP 排名在第 5 名左右，而小额贷款公司的发展在机构数量，实收资本、贷款

余额等多个方面均处于 15 名左右，中间存在巨大的差异。这种差异使得我们要重新思考区域经济发展对

于小额贷款公司的影响，以及都有哪些因素影响了小额贷款公司的发展？对该问题的思考和研究有助于

我们理解小额贷款公司的发展，对于稳定金融市场，促进区域经济发展都具有积极影响。 
本文的研究思路如下：第一部分是引言，主要是问题提出；第二部分是文献综述，主要从小额贷款

公司经营绩效影响因素、小额贷款公司经营目标研究、小额贷款公司和民间金融以及正规金融的关系方
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面进行研究；第三部分是小额贷款公司的现状分析，主要是对目前国内小额贷款公司的发展情况进行综

述，尤其是对河南的数据进行分析；第四部分是实证分析，主要是对河南的小额贷款数据以及宏观经济

数据进行数据处理，实证分析得到相应结论；第五部分是结论和政策建议，尤其是根据提到的“目标偏

移”问题，从政府层面、公司内部治理、投资收益率和投资环境改善等提出相应的政策建议。 

2. 文献综述 

目前对于小额贷款公司的发展主要从小额贷款公司的经营、小额贷款公司的影响等方面进行研究。

其中小额贷款公司的经营研究又分为两类：小额贷款公司经营绩效影响因素研究、小额贷款公司经营目

标研究。而小额贷款公司的影响主要从小额贷款公司与民间金融、正规金融的关系进行研究。 

2.1. 小额贷款公司经营绩效影响因素 

小额贷款公司的经营绩效影响因素研究主要是从实证角度，利用小额贷款公司的数据，采用不同的

方法进行分析。一类主要是从生产效率角度进行分析，比如杨虎锋和何广文(2011) [1]利用数据包络分析

方法分析了 2010 年中国 42 家小额贷款公司的生产效率，发现纯技术效率较低是引起小额贷款公司低效

率的主要原因。 
另外一类主要从财务指标出发，实证分析小额贷款公司的经营绩效。杨小丽和董晓林(2012) [2]以江

苏省 246 家农村小额贷款公司为研究样本，将风险调整的净资产收益率作为经营绩效的衡量指标，研究

了不同贷款结构安排对农村小额贷款公司经营绩效的影响，结果发现，中小企业贷款比例、大额贷款比

例、贷款集中度、担保贷款比例、贷款利率和长期贷款比例对农村小额贷款公司的经营绩效均有负向影

响。董晓林、高瑾(2014) [3]通过对江苏省 227 家农村小额贷款公司进行实证研究，发现其运营效率与涉

农贷款占比显著负相关，与平均单笔贷款规模显著正相关。 

2.2. 小额贷款公司经营目标研究 

根据国际上的通行观点，小额信贷机构的目标包括两个方面——持续性(Sustainability)和服务延展性

(Outreach)。前者强调在经营和财务两方面保持持续性，是财务目标；后者强调将信贷服务延伸至可能到

达的最贫困人群，是社会目标。财务目标和社会目标之间是否能够一致在国内外存在着争议。 
一类文献认为小额贷款公司的财务目标和社会目标之间会存在不一致性。Dichter & Harper (2007) [4]

认为小额贷款公司的运营成本较高，需要提高利率水平，但是高利率水平会将最贫困人群排除在客户群

体之外，使小额信贷服务转向财富水平和还款能力相对较高的人群，出现所谓的“目标偏移(Mission Drift)”。
此外，过高的利率水平也会对贫困人口造成损失，出现所谓的“贫困惩罚(Poverty Penalty)”。(Rosenberg，
Gonzalez & Narain, 2009) [5]。 

另一部分学者的研究结论与此相反，认为小额信贷机构的双重目标可以同时实现甚至相互促进。

Gonzalez-Vega, Schreine, Meyer, Navajas & Rodriguez-Meza (1997) [6]发现实现最佳服务延展性的小额信

贷项目恰好是那些财务持续性最好的。Mersland & Strom (2010) [7]，Quayes (2012) [8]等分别使用不同样

本证明了小额信贷机构的双重目标间不存在替代关系。何嗣江、史晋川(2009) [9]通过对台州市商业银行

进行案例研究，认为小额贷款可在适当的制度安排下按照商业化原则实现金融机构、弱势群体和政府的

共赢。卢亚娟、孟德锋(2012) [10]使用江苏省 57 家小额贷款公司的调研数据进行分析，发现小额贷款公

司的财务持续目标和支农目标可以兼容。 

2.3. 小额贷款公司和民间金融及正规金融关系 

除了小额贷款公司的经营之外，还有从小额贷款公司的影响角度入手进行研究的。周月书和李扬
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(2013) [11]的研究发现小额贷款公司能够在一定程度上给当地难以从正规金融机构获得贷款的经济主体

提供一定的信贷支持。卢立香(2016) [12]使用 2009~2014 年的山东省县域面板数据，实证发现正规金融对

小额贷款公司发展有显著影响，正规金融越落后的县域，每万人小额贷款公司数量和人均小额贷款公司

资本越少。 
目前的研究无论是从小额贷款公司经营还是影响方面，都没有涉及到区域经济发展对小额贷款公司

的影响，但是前面我们的分析发现，小额贷款公司的发展与区域经济的发展之间存在的一定程度的不一

致性。本文以河南省为例，针对这种不一致性，深入研究小额贷款公司发展与区域经济发展之间的相互

关系，为稳定金融市场，保证经济增长，实现小额贷款公司的良性、快速发展提供一定的参考。 

3. 现状分析 

小额贷款公司作为金融的必要补充，对于区域经济发展具有重要影响，另外一方面，小额贷款公司

的壮大发展也离不开区域经济发展创造的融资需求。在对具体的影响因素进行分析之前，首先要对全国

和河南省的小额贷款公司数据进行描述性统计分析得到小额贷款公司发展的基本情况，对整体的发展历

程和发展现状有一个直接的认识。 

3.1. 全国小额贷款公司情况 

从表 1 可以发现，河南的小额贷款公司各项统计占比都不高，尤其是实收资本和贷款余额占比都在

3%以下，与之相对应的是河南省的 GDP 在全国占比为 5.5%，从数据当中我们可以发现，河南的小额贷

款公司的发展与河南 GDP 的发展之间存在不一致性。 
 

Table 1. Statistical of micro-loan companies by region (proportion) 
表 1. 小额贷款公司分地区情况统计表(占比) 

小额贷款公司分地区情况统计表 

2016/6/30 

地区名称 机构数量占比 从业人员占比 实收资本占比 贷款余额占比 

北京市 0.97% 1.04% 1.58% 1.50% 

天津市 1.23% 1.26% 1.55% 1.44% 

河北省 5.13% 3.67% 3.10% 2.78% 

山西省 3.60% 3.43% 2.40% 2.05% 

内蒙古自治区 4.64% 3.47% 3.50% 3.21% 

辽宁省 6.51% 5.14% 4.49% 3.43% 

吉林省 4.96% 3.52% 1.29% 0.84% 

黑龙江省 2.95% 2.11% 1.63% 1.26% 

上海市 1.39% 1.63% 2.29% 2.26% 

江苏省 7.12% 5.44% 10.33% 10.84% 

浙江省 3.76% 3.33% 7.68% 8.12% 

安徽省 5.07% 4.68% 4.46% 4.74% 

福建省 1.34% 1.69% 3.13% 3.17% 

江西省 2.42% 2.57% 2.62% 2.61% 

山东省 3.80% 4.09% 5.27% 5.21% 

河南省 3.54% 4.07% 2.64% 2.48% 
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Continued 

湖北省 3.19% 3.86% 3.93% 3.55% 

湖南省 1.44% 1.65% 1.20% 1.12% 

广东省 4.89% 8.66% 7.54% 6.96% 

广西壮族自治区 3.55% 3.92% 3.06% 4.92% 

海南省 0.49% 0.54% 0.54% 0.54% 

重庆市 2.86% 5.20% 7.25% 9.89% 

四川省 3.93% 6.24% 6.99% 6.94% 

贵州省 3.21% 2.76% 1.06% 0.88% 

云南省 4.10% 3.49% 2.10% 1.89% 

西藏自治区 0.16% 0.12% 0.13% 0.08% 

陕西省 3.05% 2.64% 2.96% 2.62% 

甘肃省 3.84% 3.19% 1.68% 1.26% 

青海省 0.85% 0.76% 0.58% 0.53% 

宁夏回族自治区 1.71% 1.72% 0.89% 0.73% 

新疆维吾尔自治区 3.19% 2.37% 2.16% 2.18% 

(数据来源：中国人民银行) 

3.2. 河南省小额贷款公司情况 

3.2.1. 贷款公司数量 
从图 1 可以看出，河南小额贷款公司的机构数量从 2010 年底起步，在 2011 年，2012 年上半年都处

于平稳发展状态，在 2012 年下半年进入快速发展时期，经过 2013 年一年的发展，达到最高值。2014 年

之后，河南的小额贷款公司机构数量进入调整时期，至今仍处于调整发展阶段，机构数量从 2010 年底到

2016 年中期，增长了将近三倍，年均增长率达到了 23%，发展速度非常快。 
 

 
(数据来源：wind 数据库) 

Figure 1. Number of micro-loan companies in Henan province 
图 1. 河南省小额贷款公司数量 

3.2.2. 从业人员数量 
如图 2 河南省小额贷款公司从业人员的发展与机构数量类似，在 2012 年下半年进入快速发展期，在

经历了 2013 年的快速发展之后，2014 年底达到 4952 人的顶峰，之后进入平稳发展时期。到目前为止，

增长了将近 3.5 倍，年均增长率达到了 28%。 
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(数据来源：wind 数据库) 

Figure 2. Employees of the micro-loan companies 
图 2. 小额贷款公司从业人员 

3.2.3. 实收资本 
如图 3 所示，与机构数量和从业人员相比，实收资本的发展在保持一致的情况下，增长速度更快。

类似的在 2011、2012 年保持平稳发展，在 2013 年进入快速发展时期，在 2014 年下半年达到高峰，进入

平稳发展期，从 2010 年底到 2016 年增长了 6.3 倍，年均增长率达到了 48%。 
 

 
(数据来源：wind 数据库) 

Figure 3. Paid-in capital of the micro-loan companies 
图 3. 小额贷款公司实收资本 

3.2.4. 贷款余额 
如图 4 所示，河南的小额贷款公司贷款余额发展也是在 2012，2013 年进入快车道，然后在 2014 年

之后开始平稳发展时期。从 2010 年底到 2016 年增长了 7.3 倍，年均增长率达到了 49%。 
 

 
(数据来源：wind 数据库) 

Figure 4. Loan balance of micro-loan companies 
图 4. 小额贷款公司贷款余额 
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3.2.5. 一二三产业和小额贷款公司对比分析 
表 2 是利用季度数据，进行环比计算得到的环比增长速度表，通过对表 2 进行分析发现，一、二、

三产业的发展具有季节性特征，而小额贷款公司的发展也具有季节性特征，而且小额贷款公司的季节性

发展特征与第二、第三产业的季节性发展特征同步，但是与第一产业的季节性发展特征并不同步，因此

猜测小额贷款公司的发展与第二、第三产业关系密切，但是与第一产业的发展存在一定的偏离，这与小

额贷款公司发展的初衷并不一致，可能会存在“目标偏移”，下面会进一步用数据进行深入检验。 
 

Table 2. Comparative analysis 
表 2. 对比分析表 

指标名称 
河南: GDP: 第
一产业环比增长

速度 

河南: GDP: 第
二产业: 环比

增长速度 

河南: GDP:第
三产业: 环比

增长速度 

小额贷款公司: 
从业人员数: 河
南环比增长速度 

小额贷款公司:
实收资本: 河南

环比增长速度 

小额贷款公司:
贷款余额: 河南

环比增长速度 

频率 季 季 季 季 季 季 

2010-12 25.81% −9.66% −7.59% 20.93% 23.23% 28.79% 

2011-03 67.61% 17.29% 12.91% 18.03% 17.91% 18.40% 

2011-06 89.07% 5.91% 6.65% 12.81% 11.52% 17.15% 

2011-09 −81.62% −1.28% 18.34% 10.58% 13.92% 14.13% 

2011-12 91.49% −5.18% −21.59% 5.07% 7.80% 7.75% 

2012-03 58.50% 0.45% 16.23% 2.59% 4.51% 5.22% 

2012-06 80.02% 15.26% 7.30% 6.35% 11.13% 10.73% 

2012-09 −73.68% −3.78% 19.77% 21.40% 28.78% 38.03% 

2012-12 43.31% −3.07% −25.74% 13.60% 21.01% 17.33% 

2013-03 54.42% −5.20% 21.35% 8.82% 18.29% 15.10% 

2013-06 83.48% 9.08% 7.30% 3.52% 18.98% 19.69% 

2013-09 −71.40% 12.28% 17.38% 10.16% 12.24% 15.66% 

2013-12 21.49% −8.76% −27.58% 1.16% 4.61% 5.13% 

2014-03 75.14% −2.40% 21.64% 1.50% 5.09% 4.95% 

2014-06 71.41% 8.19% 6.31% 0.55% 2.68% 4.04% 

2014-09 −71.90% −13.06% 63.31% 0.81% 0.57% 2.09% 

2014-12 11.86% 5.38% −43.26% −0.40% −0.65% −1.37% 

2015-03 90.67% −4.79% 35.28% −0.89% 0.14% −1.25% 

2015-06 57.25% 9.04% 3.54% −0.61% −1.20% −2.38% 

2015-09 −66.56% 9.75% 17.50% −2.04% −0.31% −2.41% 

2015-12 10.01% −16.77% −22.87% 0.61% 1.82% 1.97% 

2016-03 85.67% 1.96% 21.21% −1.96% −0.76% −0.34% 

2016-06 35.08% 14.25% 4.08%    

(数据来源：中国人民银行) 
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3.3. 小额贷款数据分析 

从图 1 到图 4 可以发现，河南的小额贷款公司再 2010 年末起步，之后在 2012 年进入快速发展期，

到 2014 年进入平稳期。从 2010 年到 2016 年，河南的小额贷款公司的发展都是两位数的速度，可以说发

展态势非常好，但是从图中也可以看出，进入 2016 年之后，发展进入了瓶颈期，一直处于平稳发展的态

势。与此同时，机构数量，从业人员，实收资本和贷款余额的发展都比较一致，具体可看四者的相关系

数矩阵，如表 3 所示。 
由于衡量小额贷款公司发展的四个指标之间高度一致，我们在分析小额贷款公司发展的时候，可以

只选择其中一个指标，本文主要选取贷款余额作为分析指标。 
 
Table 3. Comparative analysis 
表 3. 对比分析表 

 MDAH MDCH MDDH MDLH 

MDAH 1.000000    

MDCH 0.972699 1.000000   

MDDH 0.972699 0.999148 1.000000  

MDLH 0.998569 0.981922 0.982430 1.000000 

(数据来源：wind 数据库，MDAH 为小额贷款公司的机构数量(河南)，MDLH 为小额贷款公司的从业人员(河南)，MDCH 为小额贷款公司的

实收资本(河南)，MDDH 为小额贷款公司的贷款余额(河南)) 

4. 实证分析 

4.1. 指标分类 

本文使用的数据主要是 2010 年 12 月到 2016 年 6 月的时间序列数据，频度为季度，来源于 wind 数

据库。 
指标主要分为三类，第一类是河南省小额贷款公司的数据，MDAH 为小额贷款公司的机构数量(河南)，

MDLH 为小额贷款公司的从业人员(河南)，MDCH 为小额贷款公司的实收资本(河南)，MDDH 为小额贷

款公司的贷款余额(河南)。 
第二类是河南省的宏观指标数据。HGDP 为河南省 GDP(当季值)，HGDPF 为河南省第一产业产值(当

季值)，HGDPS 为河南省第二产业产值(当季值)，HGDPT 为河南省第三产业产值(当季值)，HGDPFF 为

河南省金融业产值(当季值)，IFPH 为河南省固定资产投资价格指数(季度)，HC 为河南省存款余额，HD
为河南省贷款余额，HCD 为河南省的存贷比，RHC 为河南省存款增速，RHD 为河南省贷款增速。 

第三类是利率指标数据。RSMD 为短期贷款利率(6 个月)，ROYD 为短期贷款利率(6 个月~1 年)，RTYD
为中长期贷款利率(1 年~3 年)。 

4.2. 计量模型 

根据前面的分析，主要以小额贷款公司的贷款余额(河南)为被解释变量，选取河南省的宏观数据指标

和利率数据进行分析，建立经典 OLS 计量经济模型，采用 Eviews 8.0 软件进行分析。 
Y X I Cα β ε= × + × + +                               (1) 

其中 Y 代表小额贷款公司的贷款余额(河南)，是被解释变量。X 为河南的宏观经济指标，I 为利率指标。α
和 β为系数，C 为常数项，ε为残差项。 
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4.3. 数据处理 

将不同的宏观指标和利率指标带入公式(1)，利用 OLS 模型对其进行分析，可以得到表 4。 
 

Table 4. Result of analysis 
表 4. 模型分析结果 

解释变量 变量解释 模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 模型 6 

GDP GDP 0.0602**     0.0593** 

HC 存款余额 3.5363*** 3.4732*** 3.3101*** 2.8894** 3.6741*** 3.8606*** 

HCD 存贷比 −2.5046 −2.2107 −3.3948** −6.1321*** −3.1039*** −1.1106*** 

IFPH 固定资产投资价格指数 0.0173 0.0106 0.0218 0.0213 0.0283 0.0197 

RSMD 短期贷款利率(6 个月) 0.4050*** 0.4210*** 0.3454*** 0.3166*** 0.1409  

ROYD 短期贷款利率(6 个月-1 年)      0.4006*** 

HGDPF 一产值  0.1198**     

HGDPS 二产值   0.9805**    

HGDPT 三产值    0.4952*   

HGDPFF 金融业产值     0.1010  

C 常数项 −35.2708 −34.3563 −40.1102 −29.4259 −35.6635 −39.8974 

*：10%显著度，**：5%显著度，***：1%显著度。 
 

从表 4 可以看出，小额贷款公司的贷款余额的发展与利率呈现显著的正相关关系，与当地的存款余

额呈现显著的正相关关系，与当地的存贷比呈现显著的负相关关系。与 GDP 呈现微弱的、但是显著的正

相关关系。具体到 GDP 的结构上，与第一产业的发展呈现微弱的，但是显著的正相关关系，与第二产业

的发展呈现较强的，显著的正相关关系，与第三产业的发展呈现显著的正相关关系，与金融业的发展关

系不显著。 

4.4. 实证结论分析 

4.4.1. 小额贷款公司发展和利率之间存在显著的正相关关系 
实证结论发现小额贷款公司的发展与利率之间存在显著的正向关系。一方面，基本的金融理论告诉

我们，利率是资金的使用价格，贷款与利率水平存在密切关系。小额贷款公司作为贷款公司，其发展与

全国的利率水平存在密切的相关关系是必然的。 
另一方面，小额贷款公司的发展与利率水平之间的相关关系是为正的，这与一般的贷款理论有区别。

一般而言，贷款与利率水平会存在负相关关系，因为当利率提升时，贷款的成本增加，会减少贷款需求。

但是小额贷款公司的发展则与利率水平之间存在显著的正相关关系，利率越高，小额贷款公司的发展越

繁荣。这与小额贷款公司的定位有关。作为整合民间资本，服务中小企业，三农等发展的主要力量，小

额贷款公司的服务对象主要是银行放贷对象中的弱势力量，当利率提高的时候，银行银根紧缩，贷款难

度增加，受到金融抑制的影响，中小企业、三农等几乎不能从银行获得贷款，需要从小额贷款公司获得

融资，增加了小额贷款公司的需求，从而推动了小额贷款公司的发展。 

4.4.2. 小额贷款公司发展和正规金融发展存在互补关系 
正规金融的发展是小额贷款公司发展的基础。从存款余额和存贷比两个指标与小额贷款公司的发展
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进行研究发现，存款余额越高，存贷比越小，小额贷款公司越能够得到发展。本文的研究发现存款余额

对小额贷款公司有显著的正向影响，说明正规金融的发展是小额贷款公司发展的基础。首先这可能与小

额贷款公司的资金来源有关。按照 2008 年 5 月，中国人民银行和中国银监会联合出台的《关于小额贷款

公司试点的指导意见》，小额贷款公司的主要资金来源为股东缴纳的资本金、捐赠资金，以及来自不超

过两个银行业金融机构的融入资金。无论是资本金还是融入资金，都是计入存款余额的，存款余额越高，

可供利用的资本金和融入资金也就越高，小额贷款公司的资金来源也就越充裕，基础更为坚实，相应的

发展也就较为迅速。 
存贷比对小额贷款公司的发展有显著的负向影响，这说明小额贷款公司的发展与正规金融的发展水

平存在互补关系，本研究从存贷比的角度出发，研究分析了正规小额贷款公司的发展与正规金融的关系。

相对于正规金融，小额贷款公司能够有效克服信息不对称问题，并且降低了农村的融资成本，将信贷服

务由高资产规模企业逐步延伸到中等资产规模企业，在一定程度上缓解了农村融资面临的数量配给和交

易成本配给问题，是正规金融的有力补充 

4.4.3. 小额贷款公司与经济发展结构存在相关关系，但可能产生“目标偏移”现象 
小额贷款公司的发展存在双重目标问题。随着经营的不断推进，小额贷款公司会向商业银行融资来

改善其财务状况，进而增强可持续经营能力。对财务可持续性的追求容易导致小额信贷机构将资金大量

贷放给较为富裕的客户，产生“目标偏移”的现象(Roodman 等，2014)。从小额贷款公司发展与经济发

展水平和经济结构的关系上看，小额贷款公司与经济发展总体水平，第一产业发展水平，第三产业发展

水平之间的关系都较为微弱，而与第二产业发展水平存在较为密切的，显著的正相关关系。这说明河南

小额贷款公司的发展可能存在一定程度的“目标偏移”问题，第二产业的发展衍生出对于小额贷款的大

量需求，而小额贷款公司从自身的经营可持续性上考虑，也会把贷款投向具有一定盈利水平的第二产业，

具体的关系还需要进一步的论证。 
为了检验模型的稳健性，本文采用了小额贷款公司的实收资本作为被解释变量进行了稳健性回归，

结果发现与贷款余额得到的结论一致，说明模型的结论具有稳健性。 

5. 结论和建议 

5.1. 主要结论 

本文利用河南省小额贷款公司发展的数据，河南省的宏观经济指标数据，以及利率水平数据，实证

检验了河南省小额贷款公司与区域经济发展之间的关系，发展三个方面的结果发现：一是小额贷款公司

的发展与整体利率水平之间存在显著的正相关关系，利率水平越高，银根收紧，小额贷款公司的发展规

模则会越大。二是小额贷款公司的发展与正规金融的发展存在较为复杂的关系。一方面，正规金融的规

模越大，小额贷款公司的资金来源充裕，规模会随之壮大。但是另外一方面，正规金融的发展水平越高，

小额贷款公司的发展就会受到制约。两者存在互补关系。三是小额贷款公司与区域经济发展水平之间存

在显著的正相关关系，但是有可能存在目标偏移现象。经济发展水平越高，小额贷款公司的发展越大，

在经济结构方面，实证发现第二产业的发展水平对小额贷款公司的发展影响相比整体水平，一、三产业

的发展水平都较为显著，说明可能存在目标偏移现象。 
根据结论可以发现，目前小额贷款公司的发展问题主要是“目标偏移”现象。由于金融逐利的内生

性特征，小额贷款公司的发展可能会产生“目标偏移”现象。正规金融由于盈利性的要求，很少涉及支

农贷款、扶贫贷款等周期长，利润小，风险高的项目，小额贷款的发展初衷就是为了解决这一问题，但

是随着小额贷款公司的进一步发展，发展方向逐渐转向了第二产业，对第一产业、第三产业的支持力度
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越来越小，产生了“目标偏移”现象。针对“目标偏移”现象，政策需要进一步完善，引导小额贷款公

司回到支农、扶贫的初衷上。 

5.2. 政策建议 

从河南省的情况来看，进入 2016 年之后，小额贷款公司的发展进入到瓶颈期，根据数据实证分析小

额贷款公司发展的影响因素，并且发现目前小额贷款公司的发展可能会出现“目标偏移”问题，针对这

些影响因素和“目标偏移”问题，提出如下政策建议。 
第一、政府层面。政府首先要降低小额贷款公司的进入门槛，拓展小额贷款公司的资金来源，降低

融资成本。其次，针对小额贷款公司的发展，政府要进行相应的监管，针对具体的社会目标进行细化和

量化，辅以相应的税收优惠和补贴，激励小额贷款公司延伸服务链条，实现社会目标和经营目标的兼容。 
第二、公司内部治理层面。小额贷款公司需要完善内部治理结构，降低内部运营成本，提高风险管

理能力。增强经营的规范化和透明度，降低因为操作风险而代理的损失。此外，要完善信贷技术，创新

信贷产品。充分发挥小额信贷的投放特点，利用农村、县域等社会网络，对客户进行审慎的挑选和甄别，

并进行长期跟踪和培训，一方面保证了资金的收益，另一方面也实现了社会目标。 
第三、投资收益率和投资环境改善方面。“目标偏移”的核心问题在于三次产业投资收益率的差异，

政府需要进行结构调整和产业升级，进行供给侧改革，发展现代农业、生态农业、绿色农业等，推动三

产融合发展，提升农业的附加值，改变收益率差异。此外，由于大多数小额贷款都集中在县域范围，政

府需要进行大力整治，为贷款的顺利发放和实现较高的投资收益提供良好的发展环境，改善投资环境。 

5.3. 总结 

本文第一次利用中观层面的数据尤其是河南的数据实证分析了小额贷款公司的发展因素，并且实证

分析了“目标偏移”问题，为小额贷款公司的发展尤其是河南的发展提供了相应的政策建议。不足之处

在于，对于“目标偏移”问题的分析不够深入，未能揭示三次产业结构与小额贷款公司发展的深层次关

系，这也是下一步研究的方向。 
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附  录 
Attached List 1. Interest rate indicator 
附表 1. 利率指标 

指标名称 短期贷款利率： 
6 个月(含)% 

短期贷款利率： 
6个月至 1年(含)% 

中长期贷款利率： 
1 至 3 年(含)% 

中长期贷款利率： 
3 至 5 年(含)% 

中长期贷款利率： 
5 年以上% 

2010-12 5.35 5.81 5.85 6.22 6.4 

2011-03 5.6 6.06 6.1 6.45 6.6 

2011-06 5.85 6.31 6.4 6.65 6.8 

2011-09 6.10 6.56 6.65 6.90 7.05 

2011-12 6.1 6.56 6.65 6.9 7.05 

2012-03 6.1 6.56 6.65 6.9 7.05 

2012-06 5.85 6.31 6.4 6.65 6.8 

2012-09 5.6 6 6.15 6.4 6.55 

2012-12 5.6 6 6.15 6.4 6.55 

2013-03 5.6 6 6.15 6.4 6.55 

2013-06 5.6 6 6.15 6.4 6.55 

2013-09 5.6 6 6.15 6.4 6.55 

2013-12 5.6 6 6.15 6.4 6.55 

2014-03 5.6 6 6.15 6.4 6.55 

2014-06 5.6 6 6.15 6.4 6.55 

2014-09 5.6 6 6.15 6.4 6.55 

2014-12 5.6 5.6 6 6 6.15 

2015-03 5.35 5.35 5.75 5.75 5.9 

2015-06 5.1 5.1 5.5 5.5 5.65 

2015-09 4.6 4.6 5 5 5.15 

2015-12 4.35 4.35 4.75 4.75 4.9 

2016-03 4.35 4.35 4.75 4.75 4.9 

2016-06 4.35 4.35 4.75 4.75 4.9 

(数据来源：wind 数据库) 
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Attached List 2. Industry indicators of Henan province 
附表 2. 河南三产指标 

指标名称 河南: GDP: 第一产业： 
当季值(亿元) 

河南: GDP: 第二产业： 
当季值(亿元) 

河南: GDP: 第三产业： 
当季值(亿元) 

频率 季 季 季 

2010-12 434.30 3789.16 1781.27 

2011-03 546.41 3422.99 1646.04 

2011-06 915.82 4014.79 1858.61 

2011-09 1731.55 4251.98 1982.22 

2011-12 318.28 4197.63 2345.70 

2012-03 609.49 3980.03 1839.18 

2012-06 966.05 3998.13 2137.70 

2012-09 1739.06 4608.23 2293.66 

2012-12 457.71 4433.81 2747.16 

2013-03 655.96 4297.67 2040.05 

2013-06 1012.95 4074.35 2475.68 

2013-09 1858.57 4444.33 2656.49 

2013-12 531.50 4990.04 3118.30 

2014-03 645.73 4552.73 2258.42 

2014-06 1130.93 4443.57 2747.23 

2014-09 1938.53 4807.72 2920.56 

2014-12 544.79 4179.62 4769.54 

2015-03 609.41 4404.68 2706.12 

2015-06 1161.97 4193.54 3660.83 

2015-09 1827.17 4572.75 3790.54 

2015-12 611.01 5018.39 4453.84 

2016-03 672.17 4176.85 3435.24 

2016-06 1248.05 4258.63 4163.96 

2016-09 1685.89 4865.29 4333.99 

(数据来源：wind 数据库) 
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Attached List 3. Micro-loan of Henan province 
附表 3. 河南小额贷款数据 

指标名称 小额贷款公司: 机构数

量: 河南(个) 
小额贷款公司: 从业人

员数: 河南(名) 
小额贷款公司: 实收资

本: 河南(亿元) 
小额贷款公司: 贷款余

额: 河南(亿元) 

频率 季 季 季 季 

2010-12 112.00 1362.00 34.53 31.82 

2011-03 131.00 1647.00 42.55 40.98 

2011-06 152.00 1944.00 50.17 48.52 

2011-09 167.00 2193.00 55.95 56.84 

2011-12 181.00 2425.00 63.74 64.87 

2012-03 188.00 2548.00 68.71 69.90 

2012-06 193.00 2614.00 71.81 73.55 

2012-09 207.00 2780.00 79.80 81.44 

2012-12 241.00 3375.00 102.77 112.41 

2013-03 270.00 3834.00 124.36 131.89 

2013-06 291.00 4172.00 147.11 151.80 

2013-09 298.00 4319.00 175.03 181.69 

2013-12 316.00 4758.00 196.46 210.14 

2014-03 319.00 4813.00 205.52 220.93 

2014-06 325.00 4,885.00 215.99 231.86 

2014-09 328.00 4912.00 221.77 241.22 

2014-12 325.00 4952.00 223.03 246.25 

2015-03 323.00 4932.00 221.57 242.88 

2015-06 321.00 4888.00 221.87 239.85 

2015-09 319.00 4858.00 219.21 234.14 

2015-12 316.00 4759.00 218.52 228.49 

2016-03 317.00 4788.00 222.50 233.00 

2016-06 315.00 4694.00 220.80 232.20 

(数据来源：wind 数据库) 

https://doi.org/10.12677/fin.2019.91006


纪鸿超 
 

 

DOI: 10.12677/fin.2019.91006 56 金融 
 

Attached List 4. Credit of Henan province 
附表 4. 河南存贷款指标 

指标名称 河南: 人民币: 各项存款余额(亿元) 河南: 人民币: 各项贷款余额(亿元) 

频率 季度 季度 

2010-12 23,148.8 15,871.3 

2011-03 25,263.6 16,185.8 

2011-06 26,206.9 16,739.6 

2011-09 26,271.2 17,179.9 

2011-12 26,646.2 17,506.2 

2012-03 28,915.8 18,131.8 

2012-06 30,208.3 19,019 

2012-09 31,231.8 19,716.7 

2012-12 31,648.5 20,031.4 

2013-03 35,583 21,143.5 

2013-06 36,203.3 21,888 

2013-09 37,057.6 22,591.2 

2013-12 37,048.9 23,100.9 

2014-03 40,200.7 24,189.3 

2014-06 41,730 25,496.3 

2014-09 41,618.8 26,444.4 

2014-12 41,374.9 27,228.3 

2015-03 45,501.7 28,687.6 

2015-06 46,949.2 29,828.1 

2015-09 47,710.7 30,891.5 

2015-12 47,629.9 31,432.6 

2016-03 51,572.9 32,995.1 

2016-06 54,070.6 34,172.6 

(数据来源：wind 数据库) 
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Attached List 5. Index of Henan fixed investment 
附表 5. 河南省固定投资价格指数 

指标名称 固定资产投资价格指数: 河南: 当季同比 

频率 季 

2010-12 105.64 

2011-03 108.15 

2011-06 108.08 

2011-09 108.99 

2011-12 104.24 

2012-03 102.70 

2012-06 101.40 

2012-09 100.20 

2012-12 99.70 

2013-03 99.83 

2013-06 99.57 

2013-09 100.00 

2013-12 100.20 

2014-03 100.30 

2014-06 100.50 

2014-09 99.88 

2014-12 99.12 

2015-03 98.43 

2015-06 97.97 

2015-09 97.20 

2015-12 96.90 

2016-03 96.30 

2016-06 98.31 

2016-09 99.50 

(数据来源：wind 数据库) 
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