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“互联网 +”供应链金融 开启“三农”服务新模式
———基于大丰村镇银行“三位一体”的供应链金融模式探索
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(江西师范大学 财政金融学院，江西 南昌 330022)

摘要:服务“三农”是村镇银行的设立初衷，为建设社会主义新农村作贡献。然而，在具体的运

营过程中，村镇银行基于风险控制的考虑，忽略了对无抵押物、缺少担保农户的金融服务，这有悖于

村镇银行设立的初衷，其主要原因是村镇银行在对接农户时面临着较大的困境。基于该现状，深入

探讨了村镇银行对接农户时面临的困境及其成因，进而提出村镇银行、搬农网与农民专业合作社

“三位一体”的供应链金融模式，使村镇银行、农民专业合作社与优质电商构成“经济共同体”，从而

实现三方共赢，为打通农村金融服务最后一公里，有效缓解“三农”难题提供一种新思路。
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一、引言

从 2004 年开始，政府共十二次就“三农”问题发布一号文件，“三农”是我国创建社会主义新农村的重要

部署之一，同时“三农”问题又是我国农村经济发展的瓶颈之一。资金短缺一直是约束“三农”发展的重要因

素。资金短缺会直接导致当地经济落后，从而引起当地商业环境恶化，使得大量金融机构出逃，信贷资金流

失。金融问题对当地经济发展至关重要，而农村金融作为金融的一个分支，也是农村经济发展的关键因素。
村镇银行作为发展农村金融的重要组成部分，一直以来定位于农村金融服务，这是我国打破农村经济瓶颈的

重要手段之一。
村镇银行的发展和起步较晚，2006 年底，村镇银行的概念在中国银监会出台的《关于调整放宽农村地区

银行业金融机构准入政策更好支持社会主义新农村建设的若干意见》中被引入。2016 年出台的《中国村镇

银行发展报告》显示全国村镇银行有 1412 家，县域覆盖面达 67． 2%，村镇银行在过去十年处于快速发展状

态，但是其盈利能力却面临下降的风险，投资回报压力巨大，村镇银行的贷款并没有真正面向农民，有些还偏

离服务“三农”的宗旨。
品牌影响力不足、金融产品缺乏创新、科技手段落后、吸收存款能力较差、盈利能力较弱等问题使得村镇

银行发展缓慢(葛永波等，2015)［1］。与大型银行竞争消耗过大，且降低了村镇银行的信誉度，因此村镇银行

必须走错位竞争道路、加强金融产品与服务创新，提高村镇银行吸储能力和盈利能力(郭素贞，2008)。王伟

等(2014)利用 SWOT 分析法对村镇银行的定位进行研究发现，只有在以“服务三农”和小微企业的业务基础



上进行创新，村镇银行才可能继续生存发展
［2］。

其中孟杨(2015)指出发达国家对农业的扶持力度较强，运用各种金融手段，使得贷款的发放流程精简，

为农民提供多渠道的资金支持，政府真正致力于“三农”问题。而在将中美两国的农村金融发展进行对比之

后发现，在监管力度更强的情况下，农村金融的发展现状更好(McKee ＆ Kanga，2016)［3］。金晓艳和缪得志

(2015)认为在发展农村金融方面，可以通过引入电商帮助村镇银行找到新的盈利模式，同时为其实现差异

化战略提供思路和方向
［4］。

在借鉴以往各位学者研究成果的基础之上，本文试图在以下方面有所创新:首先，村镇银行和搬农网等

优质电商合作，构建线上供应链金融闭环，讨论其运作机理并进行数理模型仿真模拟。其次，提出的“三位

一体”供应链金融模式具有内在普适性，为有效打通农村金融服务最后一公里，解决农村贫困人口无有效抵

押物的贷款难问题以及“三农”难题提供理论依据。

二、大丰村镇银行对接农户现状及成因

(一)有效对接农户相关困境

1． 大丰村镇银行的基本现状

南昌县大丰村镇银行于 2010 年 9 月正式成立，注册资本 5，000 万元，江西银行为其最大股东，占比

20%。目前，江西省已经成立 54 家村镇银行。在以收入水平为评比指标的背景下，大丰村镇银行在 2016 年

获得江西省村镇银行排名前十，净利润 1200 万。该行目前经营的业务品种单一，主要针对南昌县内的农户

和小型微利企业开展存贷款业务，很少涉及理财、基金、投资等业务。
(1)机构设置渐趋完善，高学历人才稀少

大丰村镇银行同时设立了董事会和监事会。董事会下设经营层，开展具体的经营业务活动，总行包括综

合管理部、计划财务部、风险管理部、业务拓展部和稽核部五大部门。此外，该行的员工学历水平包括中专、
大专、本科和研究生，分别为 1 人、20 人、35 人、1 人，相比于其他金融机构来说，人员素质明显偏低。

(2)贷款审批程序简单

相比国有四大行，大丰村镇银行的贷款审批非常简单。一笔贷款业务最快 3 天就可以完成，而大银行则

要半个月以上。基于在存贷款业务方面的优势，大丰村镇银行在经济下行的环境下，仍可快速发展，吸引大

量农村用户和小微企业。
(3)市场竞争激烈

南昌县作为江西省百强县之一，近几年金融行业发展迅猛。目前，该县商业银行就已有 16 家，已经成立

5 家小额贷款公司，担保公司共 3 家，同时设立了 1 家村镇银行，在此金融体系下，大丰村镇银行无疑是在夹

缝中生存。
2． 大丰村镇银行有效与农户对接困境的具体表现

(1)双方对接意愿不足

表 1 农户的主要借款来源

农户借
款来源

向亲戚
朋友借钱

向农信
社贷款

向村镇
银行贷款

向国有银行及其
他金融机构贷款

其他 总计

人数 157 31 28 13 10 239
比例 65． 69% 12． 97% 11． 72% 5． 44% 4． 18% 100%

注:数据来源于对农户问卷调查

通过表 1 可以发现，南昌县农户资金借贷的主要来源是亲戚、朋友之间的互相借贷，这部分人数占总借

贷人数的 65． 69% ;其次是通过农信社获得贷款，比例为 12． 97%，共 31 人;而选择向村镇银行贷款的人数有

28 人，比例达到 11． 72% ;向国有银行及其他金融机构贷款的人数为 13 人，所占比例为 5． 44%。从上表可以

看出农户通过正规金融机构获取资金的比例很低，占被调查人数的 30． 13%。
面对经济下行压力，银行主要采取较为稳健的信贷政策，在信用贷款等其他形式的贷款上尝试较少。同
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时在对农户贷款审核过程中，主要还是从抵押物和担保人两方面进行考量，并且村镇银行更倾向于向小微企

业贷款。
表 2 农户未向村镇银行贷款的理由

农户未向村镇
银行贷款的理由

缺乏有效
抵押物

缺乏担
保信用

贷款
利率高

贷款手续
复杂

银行离
家远

花费
时间长

合计

人数 158 132 47 43 39 17 211
比例 74． 88% 62． 56% 22． 27% 20． 38% 18． 48% 8． 06% —

注:数据来源于对农户问卷调查

通过表 2 可以看出，以 211 户从未向村镇银行贷过款的农户为调查对象，共有 158 名受访农户由于缺乏

有效抵押物选择不向村镇银行贷款，占总共 211 名未向村镇银行贷过款人数的 74． 88% ;有 132 名受访农户

将缺乏担保信用作为未向村镇银行贷款的理由，占总共 211 名未向村镇银行贷过款人数的 62． 56%。
(2)抵押物不足

在通过比较资金获取方式的快捷性之后，农户第一选择一般是从亲戚朋友处获得无息借款;而向银行借

款普遍反映较难，农民认为自身没有足够的抵押物，不属于银行的客户群体。
调查对象中，167 名受访农户没有抵押物，占受访农户总人数的 69． 87%，在与这部分农户交谈过程中发

现他们大部分无法从银行获得贷款，而这部分农户在选择借款方式时均选择向亲朋好友借款等渠道。
表 3 农民选择抵押物情况

抵押物 房屋财产权 土地承包经营权 汽车 机器设备及原料 生物资产 无抵押物 合计

人数 9 12 11 19 21 167 239
比例 3． 77% 5． 02% 4． 60% 7． 95% 8． 79% 69． 87% 100%

注:数据来源于对农户问卷调查

农户在挑选抵押物时，偏向生物资产、机器设备及原料等价值较低、容易变现的资产，而像房屋财产权、
土地承包经营权等作为农户家中的必需资产，只有约 9%的农户选择作为抵押物。综上所述，69． 87%的受

访农户由于缺乏有效抵押物难以从正规金融机构贷款，剩余有抵押物的农户能够选择的抵押物资产也较少，

且大部分为价值较低、容易变现的资产。
(3)担保信用不足

村镇银行在考察农户选择的贷款担保人时，基本上首先选择代为清偿债务能力强、信誉状况好的法人为

保证人。在对农户贷款过程中是否有良好的第三方担保进行调查走访时发现，有 150 位受访农民表示缺乏

有效第三方担保，占总受访人数的 62． 76%。
表 4 农户选择担保人情况统计

担保人 亲戚 朋友 村镇干部 其他公职人员 合计

人数 36 32 12 9 89
比例 40． 45% 35． 96% 13． 48% 10． 11% 100%

注:数据来源于对农户问卷调查

表 4 根据调查问卷统计，超过 76． 41%的农民倾向选择亲戚朋友作为贷款担保人，还普遍存在一人多

保、交叉互保的现象。同时对银行信贷人员进行访谈时也了解到存在担保人能力调查取证较难、对担保监督

不严和部分流于形式的情况。
综上所述，许多村民对于村镇银行缺乏了解，加上村镇银行等正规金融机构要求提供抵押物、担保人等

才发放贷款，对于很多申请人来说效率较低，因此村镇银行与农户对接情况还有待提高。
(二)困境成因分析

1． 双方对接意愿不强，难以“牵手”成功

服务“三农”是村镇银行主要定位。目前，村镇银行的贷款业务总量较小，追其根本原因便是农户和银

行双方对接意愿不强。
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(1)村镇银行与农户存在隔阂

据调查，多数农户在有资金需求时，考虑筹款速度以及所承担利息问题，首先想到的是从亲朋好友处获

得资金，其次是向一些民间借贷机构借款，最后才是考虑村镇银行。但如今，许多农户通过贷款来创业或是

扩大生产规模的意愿更为强烈，自然是希望能从银行获取稳定的信贷支持。
然而，一方面，许多农户并不了解村镇银行贷款政策和程序，认为贷款首先需要满足抵押条件，更认为资

产一旦被抵押便不属于自己。同时，金融机构职能也不被大多数普通农户了解，加上社会金融信用缺失，加

剧了农村金融生态环境的恶化;另一方面，村镇银行贷款从农户收入来源考虑，认为农村产业存在较高的自

然灾害风险，但由于缺乏农业保险保障，农户贷款可能出现逾期偿还的情况，另出于农民道德风险考虑，村镇

银行对合格农村客户筛选工作难度较大，信贷风险管理的难度和成本也因此加大。双方由于沟通不足导致

对接不足，是农户向村镇银行贷款以扩大生产规模意愿受到制约的重要原因。
(2)农户的收入水平影响贷款意愿

贷款的需求规模和农户的收入水平之间存在正向关系。普通农户的贷款需求往往以高出自身收入水平

1 － 2 倍的水平递增。但是有一个现象需要注意，年收入较高的农户，其收入来源一般都不是单纯的农业种

植，其生活方式更趋于城市化，可以向资金实力更大的商业银行寻求贷款支持。尽管近几年我国已深入推进

农村建设和扶贫开发，农民的整体收入水平得到提高，但纯农户的整体收入水平较低，这也在一定程度上抑

制了农户的贷款需求。
2． 农户抵押物品不足，村镇银行“有心无力”
信息不对称是涉农金融机构和信贷主体之间的主要问题，而农户贷款担保可以有效解决这一障碍。从

农户担保抵押物角度来看，引致贷款担保困境的原因存在以下几点。
(1)可抵押资产不足且利用程度较低

房产和土地是大多数农户价值最大的资产，但由于土地所有权、农村集体所有的土地使用权不得抵押问

题，没有相关法律凭证，该部分资产不符合相关部门抵押登记要求。而可抵押的交通工具因周转较慢且再转

手价格较低、评估手续复杂等特点，难以满足贷款抵押要求。因此，我国农村目前有约六成的农户在办理贷

款抵押手续的时候发现自己该部分资产难以满足金融机构的要求。
同时，农户对其财产性权利的使用意识薄弱。较少农户知道应收账款、资产收益权等可以作为抵押物向

银行申请贷款。充分行使农户财产性权利对于改善农户缺少抵押物的情况具有非常重要的意义，这也是发

展农村金融的关键步骤。
(2)农业生产特征导致涉农资产具有较强的时效性

农业生产性贷款具有很强的季节性和周期性，农户涉农资产存在着很强的时效性，往往受许多不确定因

素的影响，因此涉农资产风险较大，难以作为合格抵押物用以贷款。即使农户能够通过涉农资产获取贷款，

也难以承担贷款利息。因此农户往往不愿意以涉农资产作为抵押物获取信贷资金。这在一定程度上阻碍了

农村贷款业务的推进，促使农户更偏向民间借贷。
3． 农户信用担保受限，构筑信用“桥梁”困难重重

农户普遍接受教育程度较低，对信用问题认识不足，且社会关系相对比较简单，限制了自身信用发展范

围。在选择向村镇银行贷款时，面临担保方确定问题，担保人一般有两个选择，亲朋好友和担保机构。
农户一般会选择其亲朋好友为其提供担保。但是由于农村地区整体信用不足，亲朋好友符合担保人资

质的概率也较低，同时，担保人出于自身风险的考虑，可能不愿意为其提供担保，农户想借助该部分群体为其

提供担保从而获取贷款的可能性较低。
在担保组织这一选择上，首先，农户在寻找联合担保组织作为担保时，要为此支付较多的担保费用，加大

了农户的融资成本，对农户造成负担。其次，多数担保机构是以与农业相关的一些企业或者种养殖大户为服

务对象的，即使农户能够得到当地担保机构的担保，这种担保也是有限的。联合担保组织在实际进行担保时

形同虚设，农户想通过此种担保形式来获得信用贷款也是非常困难的。
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三、有效对接农户的方案探索

(一)“三位一体”供应链金融模式

1． 为了打通农村金融服务的最后一公里，回归解决三农资金问题的初心，通过构建“三位一体”的供应

链金融模式，携手共创农村“智”富路。主要从以下几个方面构建供应链的理念:

首先，农户的抵押物情况急需得到改善。目前大丰村镇银行的常见抵押物为具有两证的土地或商品房、
机器、鱼塘、农场。显然，有形资产的抵押物更易于被银行等金融机构所接受。因此，在缺乏有形资产抵押物

的情况下，考虑尝试开拓农村地区无形资产的抵押物。
其次，为农户寻找强有力的信用担保。在“三位一体”模式中，将农民专业合作社和担保信用提供方纳

入同一供应链体系中，即让有意愿涉足农村市场的企业与农民专业合作社合作开发农业项目，通过该方式，

可以将有保障和价值的人格化社会物质关系引入农村，为农户借款提供有效担保。
最后，借助因互联网而崛起的优质电商，助推农民“智”富。优质电商不仅拥有良好的发展前景与企业

价值，丰富的线上资源例如大数据、销售平台，还拥有良好的顾客口碑和成熟的安全交易模式。农民专业合

作社可与电商合作开发农业项目，共同拓展农村市场。
例如，前文述及的搬农网属于江西网联电子商务有限公司，目前是南昌市农产品网上交易平台的领头

羊。搬农网有完善的全套生鲜供应链，平台生鲜食材品种包括鲜蔬、禽蛋、鱼虾、海鲜、山珍、辅料等 260 余

种，全部由合作的蔬菜基地及指定供应商供应;能够借助自身交易平台的交易数据，以及一批熟悉农业的技

术员和业务员，指导南昌县农民种养品种以及种养规模。考虑搬农网的资本实力，银行乐于接受搬农网信用

担保来为农户提供贷款。在电商竞争激烈的当下，搬农网乐于接受新模式以获得更大的发展。
2． 基于上述供应链金融的构建理念，探索“三位一体”的供应链金融模式。以村镇银行、优质电商和农

民专业合作社为研究对象，绘制出“三位一体”供应链金融模式图，如图 1 所示:

(1)村镇银行 －农民专业合作社:农民专业合作社向村镇银行获得贷款，同时村镇银行对合作社成员进

行征信评估。
(2)农民专业合作社 －优质电商:优质电商为合作社农产品提供销售平台，并为其提供技术咨询和进行

信息沟通。
(3)优质电商 －村镇银行:在农民专业合作社向村镇银行申请贷款时，优质电商为合作社提供信用担

保。
(4)村镇银行 －优质电商:村镇银行对优质电商的信用进行评估，同时对优质电商平台进行规模、资金、

技术等各方面进行综合评估，决定是否接受优质电商信用担保。
(5)优质电商 －农民专业合作社:优质电商将合作社产品所得收益扣除利息本金部分划至合作社银行

账户;组织专业人才及队伍对农民专业合作社进行技术咨询与指导;合作社的原材料由优质电商供应，同时

优质电商负责收购该农产品。
(6)农民专业合作社 －村镇银行:农民专业合作社向村镇银行申请贷款，优质电商提供信用担保，还以

土地或项目作为抵押向村镇银行申请贷款。
(二)可行性分析

在“三位一体”供应链金融模式中，农民专业合作社、村镇银行以及优质电商依据自身特点发挥不同功

能。优质电商借助自身交易平台的交易数据，了解市场宏观变化，分析客户对品牌、品种、式样、价格等多方

面的需求，寻求未来市场盈利性强的产品，为农户制定更符合市场需求的培育方案。此外，搬农网自身有一

批农业技术指导员，可为农户提供农业技术指导、技术咨询、技术培训、技术开发等服务。搬农网可组织农民

专业合作社进行生产，并向农户承诺该项目下的农产品由优质电商统一销售，向农民专业合作社收取代销过

程佣金。农民专业合作社向村镇银行申请贷款过程中，优质电商作为担保人为农民专业合作社提供信用担

保，有效解决农户资金需求问题。该模式的运作方式如图 2 所示:
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图 1 “三位一体”供应链金融模式 图 2 “三位一体”模式的运作方式
1．“三位一体”中农民专业合作社可行性分析

首先，农民专业合作社具有农产品种养创业项目的技术及资源优势。并且“三位一体”能够提升农民议

价能力。据相关调查显示，生产价格、批发价格与零售价格之比约为 1:1． 6:2． 1。通过中间环节流通，农产

品价格相对成本上涨了一倍多。在“三位一体”模式下，农民所生产的农产品通用电商平台将产品面向全国

市场，同时减少了中间商，更好地维护了农民利益。
2．“三位一体”中村镇银行可行性分析

在“三位一体”模式下，农户贷款得到了有效担保，村镇银行增加农户贷款业务的同时还能优化贷款质

量，降低涉农贷款不良率。同时，为加快农村金融的发展，国家出台了一系列扶持政策。村镇银行在农户贷

款业务中，可享受 2%的税收返还。
3．“三位一体”中电商企业可行性分析

电商企业搬农网通过把控产品质量，扩大高品质绿色食品供应，既可以提升平台销量和知名度，提升电

商盈利，又可以借助其互联网技术协助农民更好地创收。2015 年中央一号文件提出，创新农产品流通方式，

支持电商、物流、商贸、金融等企业参与涉农电子商务平台建设，可获得国家支持，享受一定的税收优惠。

四、“三位一体”供应链金融模式仿真模拟

(一)相关理论模型

本研究借鉴 CVaＲ 的信贷决策模型，建立在市场风险测度下供应链金融信用风险的评估模型，寻找县域

范围内面向农民专业合作社的风险价值最优贷款权重组合(不同信用等级的合作社贷款组合权重)，从而有

助于村镇银行评估三位一体的供应链金融模式的信用控制风险。
本节针对“三位一体”模式下，供应链金融涉及的相关风险进行了研究。在该模式下，农民专业合作社

因所处环境造成的的信用变化，是村镇银行的首要关注风险点，因此，本节通过建立模型评估市场风险下供

应链金融信用风险。
农民专业合作社贷款需求符合时间短、速度快、频率高的特征，同时村镇银行对于不同信用等级的农民

专业合作社会给予不同的贷款利率，因此这与齐次马尔可夫过程较为吻合，故可使用一步转移概率矩阵进行

计算，制定合作社贷款组合的信贷决策方案。合作社的信用等级评定在参照央行公布的评定程序的基础上，

南昌大丰村镇银行以其自身特有的信用评分机制和方法对有贷款需求的农民专业合作社进行信用等级的再

次评定。将农民专业合作社的信用等级设置为 AAA、AA、A，BBB、BB、B，CCC、CC、C，D(违约等级)。村镇银

行一般不会给违约合作社发放贷款，因此本调研报告只选取信用等级被评定为 CCC 以上(含 CCC)的农民

专业合作社。
本研究在构建模型时基于以下几个假设:贷款组合对象是县域内的农民专业合作社贷款组合;合作社贷

款期为一年，信用转移概率矩阵为一年期，一年后对合作社信用等级重新评定;在其他风险不考虑的情况下，

只对合作社信用风险进行量化评估;运用吸收态的齐次马尔可夫过程匹配贷款组合的信用等级转移。表 5
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列出模型中的变量及对变量进行解释。
表 5 变量描述说明

符号 变量名称 说明

n 农民专业合作社数量 村镇银行计划向县域农民专业合作社贷款的数量。
α 置信水平 给定的置信水平或区间。
r0 期望收益率水平 贷款组合既定的期望收益率水平。
μ 笔贷款期望收益率水平 μ = (μ1，μ2L，μn) '，村镇银行发放每笔贷款的期望收益率水平。
m 可使用的贷款金额 村镇银行可以使用的贷款资金金额数。
ki 信用等级 第 i 个农民专业合作社的信用等级。
pi 年利率 当年的年利率，这里取固定值。

X 贷款权重向量
X = (x1，x2，L，xn) ' 表示合作社贷款的权重向量，且∑

n

i = 1
xi = 1，xi ≥

x0，i = 1，L，n，x。表示按照有关政策文件规定的最大贷款权重数。
Ｒj 基准利率 央行规定执行的基准利率。

ＲI 目标利润
村镇银行借款是预先设定的目标利润或期望利率，用公式表示:目

标利润 = 股东期望收益
(年初总资产 + 期望年末总资产) /2

Ｒx 信用风险补偿 村镇银行通过向农民专业合作社贷款获得的。

Ｒf 非预期违约风险
该变量属于非系统性风险下的宏观指标，用公式表达为:非预期违
约溢价 = 经济资本分配系数 × 经济资本回报率。

ＲＲ 风险补偿 农民专业合作社贷款风险补偿。

Ｒt 调整指数
客户调整与市场调整共同作用的调整指数，设置为常数 0%，因为不
是本研究的范畴。

Ｒs 营业税金及附加 村镇银行给农民专业合作社贷款的营业税金及附加。

Ｒq 贷款期限风险补偿 村镇银行从农民专业合作社贷款业务中获得的期限风险补偿。

1． 农民专业合作社贷款利率计算模型

pi =
Ｒj + ＲI + Ｒk + Ｒf + Ｒq + Ｒt

1 － Ｒs
(1)

如果农民专业合作社没有出现违约的情况，通过未来现金流量的现值计算利率。假设在不存在违约情况

下，si 代表农民专业合作社的信用等级，则一年后村镇银行通过该笔贷款获得的收益率为:

ri = pi +∑
Ti－1

t = 1
=

pi

(1 + rsi，t)
t +

1
(1 + rsi，Ti－1)

Ti－1
(2)

将式(1) 代入式(2) 得到:

ri =
Ｒj + ＲI + Ｒk + Ｒf + Ｒq + Ｒt

1 + Ｒs
+∑

Ti－1

t = 1

pi

(1 + rsi，t)
t +

1
(1 + rsi，Ti－1)

Ti－1
－ 1

rsi，t 代表在 si 信用等级情况下远期贷款利率。如果农民专业合作社因自然灾害或信用变化等情况出现违

约，则在年末时，该笔贷款收益率为 ri = di － 1(设定贷款期限为一年)，di 为该项贷款违约时的回收率，本研

究在计算时选取 β(ai，bi) 的分布随机产生。
2． 信用风险测度模型

如果农民专业合作社贷款期限内信用等级升高或者降低，那么贷款的期末价值和预期收益就会发生变

动。为此本研究的模型在既定的收益水平( r0) 下，计算风险价值最小化贷款组合X在给定的置信区间内信用

风险的大小，故建立以下模型:

minα + 1
(1 － α)m∑

m

j = 1
pjzj
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s． t．
∑

n

i = 1
xi = 1

∑
n

i = 1
μi xi ≥ r

{
0

zj + a +∑
n

i = 1
( rji － ui)xi ≥ 0，j = 1，L，m

0 ≤ xi ≤ x0，i = 1，L，n
zj ≥ o，j = 1，L，m (3)

模型中∑
n

i = 1
表示所有农民专业合作社的权重之和小于等于1，∑

n

i = 1
μi xi≥ r0 表示某一贷款组合的期望收益

率高于期望收益率，0 ≤ xi ≤ x 表示某一农民专业合作社贷款权重小于等于 x0 且在区间(0，1) 之间。
下面是基于马尔可夫链对模型求解过程分解:

(1) 确定随机产生的收益率。确定标准化资产收益率随机向量
→c = (

→c1…，
→cn);假设每个贷款合作社的资

产收益率之间的相关系数矩阵为，则资产收益率服从 E = 0，Cov = 的 n 维正态分布 N ～ (0，)。
(2) 确定信用等级。首先通过模型计算得到的收益率来评估合作初始信用等级，如果Zki，si－1 ＜ ci ＜ Zki，si，

si 表示农民专业合作社初始信用等级。然后通过 si，根据转移矩阵得到一年末的信用等级的概率分布情况，

并对其随机抽样，根据结果获取一年末的信用等级。
(3) 贷款一年末收益率的评估。si 为贷款一年末的信用级别且属于非违约级，则可获得一年末的收益率

为:ri = pi +
pi + 1
1 + rsi，1

－ 1。假设 si 表示违约等级，在 β(ai，bi) 分布中产生随机数 di 作为回报率，则一年末的收

益率为 di － 1。重复抽样m次，共有m个样本，本文通过构造向量 ri = ( rji，…，rjm)，j = 1，…，m，确定第 i笔贷

款一年末期望收益率，用公式表达为:

μ = 1
m∑

m

j = 1
rji (4)

(4) 根据抽样结果得到的期望收益率，结合公式(3)，得到农民专业合作社贷款的权重向量
→x = (

→x1…，
→xn)。

(5) 求解条件风险价值和风险价值。将式(3) 优化，解出各变量，代入相关优化目标函数，计算出相应的

风险价值。用 L(x) →= xμ － r(x) 表示由信用等级转移，而对村镇银行产生的损失，其中 r(x) →= rx表示贷款组

合 x的随机收益率，若 r有m个样本，则可表示为 rj = ( rj1，…，rjm)，j = 1，…，m。依据风险价值的定义(Ｒα(x)
= min{k | p(L(x) ≤ k) ≥ α}) 即可直接算得 k 值。
(二) 仿真模拟分析

南昌大丰村镇银行向县域范围内的 n个(n = 10) 农民专业合作社进行信用贷款，期限为一年，农民专业

合作社的信用等级用 ki，i = 1，2，L，7(k1 ～ k7 分别依次为 AAA ～ CCC) 且收益率初始年度值服从多维 N ～
(0，) 的标准正态分布。

1． 农民专业合作社贷款利率的计算

2015 年 10 月 24 日央行公布执行的人民币存贷款基准利率 Ｒj 为 4． 75%，ＲI。根据 2016 年南昌大丰村镇

银行披露的年度报告数据可知，大丰村镇银行股东期望收益、年初总资产、期望年末总资产分别为 1200． 52
万元 、5． 79 亿元、6． 69 亿元，经计算得知大丰村镇银行目标利润为 1． 01%，调整后为 0． 95%。Ｒx 表示村镇银

行从农民专业合作社贷款业务中获得的信用风险补偿。Ｒx 指企业贷款信用风险补偿，Ｒf 为县域范围内农民

专业合作社的非预期风险:村镇银行的经济资本分配系数与回报率分别为5． 8% 和20%，非预期风险溢价为

1． 5% ;信用贷款的期限 Ｒq 取值为 1 年，计算所得为 0． 07%。Ｒt 为 0% ;Ｒs 表示村镇银行给农民专业合作社贷

款的营业税金及附加，值为5． 1%。大丰村镇银行的信用等级与利率风险的溢价表如表6所示，进一步由数据

计算农民专业合作社贷款利率如下。
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表 6 农民专业合作社违约风险溢价表

合作社信用等级 AAA AA A BBB BB B CCC D

违约风险溢价 0． 20% 0． 41% 0． 61% 1． 46% 2． 02% 2． 86% 3． 72% 合作社解散

农民专业合作社 i 的贷款利率 pI:

pi =
Ｒj + ＲI + Ｒk + Ｒf + Ｒq + Ｒt

1 － Ｒs
=
5． 8% + 1． 2% + Ｒx + 1． 5% + 0． 07% + 0%

1 － 5． 1% =
423 + 40Ｒx

4715
由上表的信用等级与风险溢价可得出，在一年期限内县域范围内每个信用等级的农民专业合作社贷款

利率表如表 7 所示:

表 7 农民专业合作社违约风险溢价对比表

合作社信用等级 AAA AA A BBB BB B CCC D

违约风险溢价 0． 20% 0． 41% 0． 61% 1． 46% 2． 02% 2． 86% 3． 72% 合作社解散

合作社贷款利率 9． 35% 9． 60% 9． 98% 10． 36% 10． 64% 11． 97% 13． 21%

2． 农民专业合作社贷款期末收益率

当农民专业合作社为未违约的状态 Si( i = 1，2，L，7) 时，期末收益率为:

ri = pi +∑
Ti－1

t = 1

pi

(1 + rsi，t)
t +

1 +
(1 + rsi，Ti － 1) Ti－1

－ 1

限定一年期限后对上式进行简化得:

ri = pi +
pi + 1

(1 + rsi，1)
Ti－1

－ 1

当农民专业合作社为违约等级时，期末收益率为 ri = di － 1，其中 di 在 β(2，7) 中随机产生。
表 8 不同信用等级零息票利率表

信用等级 第 1 年 第 2 年 第 3 年

AAA 3． 71 4． 39 4． 94
AA 3． 75 4． 65 5． 29
A 3． 82 4． 91 5． 84

BBB 4． 20 5． 56 6． 16
BB 5． 46 6． 11 6． 42
B 6． 03 6． 97 7． 83

CCC 14． 68 14． 85 13． 62

3． 信用等级转移矩阵

假定合作社信用等级发生转移的概率，符合马尔可夫过程，1 年期转移概率相互独立。表 9 表示的是 1
年期的转移概率矩阵:

表 9 期限为一年的信用等级转移概率矩阵( % )

最初等级( i) AAA(1) AA(2) A(3) BBB(4) BB(5) B(6) CCC(7) 违约(8)

AAA(1) 86． 27 7． 91 0． 65 0． 06 0． 11 0． 11 0． 00 0． 00
AA(2) 0． 67 86． 12 7． 40 0． 61 0． 06 0． 06 0． 02 0． 00
A(3) 0． 09 2． 16 86． 50 5． 24 5． 24 0． 70 0． 01 0． 06

BBB(4) 0． 02 0． 31 5． 65 82． 58 82． 58 5． 04 0． 11 0． 17
BB(5) 0． 03 0． 13 0． 64 7． 34 7． 34 76． 50 0． 95 1． 01
B(6) 0． 00 0． 10 0． 23 0． 41 0． 41 6． 16 3． 87 4． 94

CCC(7) 0． 21 0． 00 0． 21 1． 24 1． 24 2． 26 61． 62 18． 80

数据来源:JP Morgan Credit Metrics TM，Technical Document，April 1995

4． 信贷决策模型仿真求解

对该模型中的线性规划问题采用 python 语言进行求解，下面简要介绍求解流程:
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第一步，设置参数。在置信水平为 4. 5%、0. 95%、0. 1%的情况下，进行随机抽样，样本数为 1，000，既定

的收益率水平为 0. 154、0. 155、0. 156、0. 157、0. 158、0. 159、0. 160、0. 161、0. 162。贷款组合的农民专业合作

社数量为 10，其信用等级 AAA ～ CCC ～ D 分别为 0 ～ 7，这七个等级近期相对应的利率为 9. 348、9. 595、
9. 975、10. 355、10. 64、11. 97、13. 205，远期利率为 3. 53、3. 56、3. 63、3. 99、5. 46、6. 03、14. 68。如果合作社出

现违约的情况，贷款回收率服从分布，相关系数矩阵的均值为 0. 27。
第二步，求解过程。除(CC、C、D)外的初始信用等级进行随机均匀分布，根据资产收益率向量，获得相

应的概率分布情况，选取 10，000 个样本进行抽样，借助 pulp 划进行求解，得到条件风险价值和风险价值。
5． 结果分析

在既定的期望收益率下，进行 10000 次的信用贷款仿真模拟，得到表 10 结果。
表 10 既定期望收益率下抽样结果

序号
初始信
用等级

期望
收益率

贷款权重
(4． 5%置信水平)

贷款权重
(0． 95%置信水平)

贷款权重
(0． 1%置信水平)

1 AAA 0． 1552 0． 1072 0． 2257 0． 1548
2 AAA 0． 1550 0． 1081 0． 1081 0． 1597
3 AAA 0． 1551 0． 2001 0． 2 0． 2084
4 A 0． 1635 0． 1087 0． 1086 0． 0504
5 AA 0． 1514 0． 0965 0． 0095 0． 0560
6 BBB 0． 1601 0． 1038 0． 0212 0． 0470
7 BBB 0． 1552 0． 1001 0． 1057 0． 1531
8 B 0． 1683 0． 0227 0． 0908 0． 0518
9 B 0． 1178 0． 0144 0． 0023 0
10 A 0． 1643 0． 1275 0． 1265 0． 1069

条件风险价值 0． 00516127 0． 020712113 0． 057893402
风险价值 0． 000499839 0． 002169139 0． 056893391

首先，由表 10 可知，在满足既定收益率和在有限的贷款资金供应的条件下，根据不同的置信情况，寻找

出 CVaＲ 最小的最优权重组合。
根据表 10，在 4． 5%的置信水平下获得结果，若银行为县域范围内农民专业合作社贷款资本额度为一百

万元人民币，则合作社 1 获 1，000，000 × 0． 10722 = 107，220(元)贷款金额，贷款年利率和期望年收益率分别

为 9． 84%和 15． 52%，依据这种算法，我们可得到贷款组合样本中农民专业合作社的贷款利率、期望收益率

及贷款额。同时，表 10 编号为 9 的农民专业合作社在 0． 1%置信水平下，其结果引人注意。该农民专业合

作社不能获得村镇银行贷款的主要原因在于其信用等级为 B 且贷款权重为 0，在现实情况下银行一般也不

给予其贷款。银行往往会考虑风险最小的贷款组合，将风险降低到最小，同时获得较高的收益率。即使除去

后三个等级后的最低级别，在资金充足的情况下，也无法满足序号为 9 的农民专业合作社的贷款需求。
其次，在置信水平为 0． 950，0． 990 和 0． 999 的仿真结果中，CVaＲ 值始终高于 VaＲ 值，并且结合置信水

平可以发现，该种差距随着置信水平的降低而加大。因此，本文认为，CVaＲ 相比 VaＲ，能够更有效的对风险

进行衡量和警示。借助 CVaＲ 值，能够计算出在既定置信水平下村镇银行可能产生的最大损失值。
最后，如上图 3 所示，本研究还对置信水平为 5%、4%、3%、2%、1%，0． 1%，进行了仿真求解，从图 3 可

知，在既定期望收益率下，置信水平越高，则贷款组合的 CVaＲ 值越高，并且置信水平对 CVaＲ 的影响大于

VaＲ。置信条件越苛刻，CVaＲ 在风险警示方面的作用越显著，基于 CVaＲ 进行决策就越有实践意义。
因此南昌大丰村镇银行在开拓“三位一体”供应链金融项目时可利用这一模型计算出既定的期望收益

率和风险价值最优条件下的贷款权重类型，以及面向农民专业合作社的贷款利率和期末收益率。
根据实际调研过程中获得农民专业合作社方面的数据，构建村镇银行压力测试模型。
(三)压力测试模型

CVaＲ 模型衡量的是在给定的置信水平(10%、4． 5%、0． 95%、甚至 0． 1% )和农民专业合作社贷款组合

村镇银行可能的期末收益率，根据期末收益大小判断最大风险损失。该模型无法衡量超过分位点的风险信
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图 3 既定期望收益率下，置信水平的变动对 CVaＲ影响

息，针对超过分位点的部分的影响，需通过压力测试进行补充。
借鉴风险管理专家 Wilson(1997)提出的压力测试模型，将压力测试分解为以下步骤和程序:

1． 建模农民专业合作社 j 的违约概率(PD)Logit 模型:

PDj，t，s =
1

1 + exp(yj，t，s)
(5)

PDj，t，s表示合作社( j)面临第 S 种外部环境时，在 t 时刻发生违约的概率;yj，t，s表示合作社( j)在宏观经济

变量为 X 时指数，其表达式:

Yi，t，s = β j，0 + β j，1X1，t，s + β j，2X2，t，s +… + β j，nXn，t，s + vj，t，s (6)
其中，Xi，t表示与宏观经济相关的风险，使用国民生产总值、消费价格指数、通货膨胀率、存贷款利率、产

出与收入、人均可支配收入、名义货币供应量、汇率指数和自然灾害等指标。u 为误差项，由上式可知，yi，t，s越

大，违约概率越小，反之亦然。
2． 估计各宏观变量变化的时间序列模型，其模型如下所示:

Xi，t = ki，1 + ki，1Xi，t － 1 + ki，2Xi，t － 2 +… + ki，pXi，t － p + εi，t (7)
其中，ki 是与 i 个宏观变量的一系列自回归系数，εi，t是误差项，服从标准正态分布。
3． 将公式(6)—(8)联立，得到从宏观经济因素到合作社的特定违约概率的系数模型。涉及到的误差向

量为:

E =
v( )ε ～ N(0，∑)，∑ =

∑v ∑v，ε

∑ε，v ∑[ ]
ε

(8)

4． 对于合作社可能在未来出现违约的概率变化，通过方程系统模拟获得，同时针对各种压力测试情景下

形成的损失分布，借助蒙特卡罗方法确定。相关模型:

ln P
1 －( )P = α + X (9)

其中，(X1，X2…Xn)为自变量向量，代表多个风险因子，该模型中，P 为因变量，代入 PD。
5． 如果该事件对村镇银行一个或者多个指标产生重大不利影响，如资本充足性、盈利状况、相关资产质

量等指标，将该事件设计为情景事件，往往通过历史发生过的重大事情进行分析。
6． 选择执行压力测试的方法。假定单个重要风险因子或少数几项关系密切的因素，分析村镇银行的盈

利情况等方面信息，揭露银行风险暴露程度和承受风险的能力。
7． 同理，根据上述方法确定违约损失率(LGD)和违约风险暴露(EAD)，确定其对村镇银行的冲击幅度。
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判断不同情景事件下，村镇银行因该事件所遭受的损失或者在盈利状况方面的变化，确定宏观变量与风险因

子(PD、LGD、EAD 等)之间的关系，确定各个风险因子对银行资产组合损失的影响。预期损失(EL)表达式:

EL = PD × LGD × EAD (10)
8． 分析压力测试结果，主要是判断银行准备金在轻度、中度、重度的压力情境下，能否覆盖所产生的损

失。如果不能，判断其资本金是否能够覆盖该部分损失。

五、结论与启示

本文针对村镇银行贷款业务、农户借贷情况以及当下电商发展趋势进行调查，考虑三者之间的关系，得

出的主要结论如下:

(一)村镇银行:新发展模式“助力”服务三农

村镇银行作为农村金融的主力军，覆盖了全国范围内近 70%的县域，但 20%的村镇银行却面临亏损。
相对于个体农户存在抵押物不足、风险高等情况，村镇银行更倾向于对接小微企业。需要新的模式来降低村

镇银行贷款给个体农户的风险，真正做到服务最需要资金支持的农民。尝试构建的村镇银行、优质电商和农

民合作社“三位一体”的供应链金融模式，能有效解决农村地区缺少抵押物的农户贷款难题。
(二)农户:贷款意愿不足，融资渠道受阻

对农户的调查问卷表明，57． 32%农户需要贷款的原因为缺乏创业启动资金，而 76． 15%的样本显示无

有效抵押物。由于办理贷款时抵押物不足，没有合理担保，致使农户在向银行申请贷款时困难重重，导致其

向银行贷款意愿不强。在“三位一体”的供应链金融模式中，电商提供的项目有效解决了抵押物的问题，以

项目作为抵押，另外还有优质电商作为担保企业。
(三)电商:走进农村市场，发展农村电商

虽然农村地区对电商的接受程度较低，农户对于电商缺乏了解和信任，且农户较为分散，缺少有效对接

农户的资源，但电商在农业技术、项目评估、销售渠道上的优势正是农户所欠缺的。农民专业合作社组织当

地有创业但缺少资金的农户，形成组织，减少电商的对接成本，增加了项目实施的可能性。通过对搬农网等

农村电商的调查，其有技术、相对较成熟的模式、销售渠道，若和农民专业合作社合作，对于农户的生产和销

售都大有益处。
(四)形成“三位一体”，实现三方共赢

将村镇银行、优质电商和农民专业合作社结合起来，组织有创业想法但却缺少启动资金的农户参加优质

电商提供的项目，获取村镇银行贷款资金支持。让缺乏资金的农户成功得到融资并解决了销路问题，也让电

商拓宽和占领了广大的农村市场，村镇银行更有效践行服务三农的宗旨，减少了向个体农户贷款的风险，获

得贷款利息收益，实现三方共赢。
(五)“三位一体”供应链模式可推广至全国

该模式不仅能充分发挥农村金融作用，实现多方共赢，还具有较强的可复制性。在全国发展一盘棋的形

势下，村镇银行早已遍布全国县市地区，并希望能够通过多种安全稳健的渠道方式扩大贷款业务总量，并且

在该模式下，所有村镇银行可根据自身风险承受能力调整授信方案与农业项目来拓展贷款业务。而农民专

业合作社更是中国县域经济的重要组成部分，该模式能够满足中国农民专业合作社的资金需求和销售渠道

需求。在互联网浪潮下，电商拓展的蓝图不仅包括国内市场，还涵盖了国外市场，它们对于农村地区的姿态

和认识是较为开放和深刻的，因此电商也早已入驻中国欠发达的农村地区，该模式能为意欲占领全国农村市

场的电商提供更为深刻和成功的切入点。
结合上述结论，村镇银行走出对接农户困境的启示主要有以下几方面:

首先，银行贷款业务偏好与农户融资方式偏好有效衔接。由于农业经营风险大，且农户缺少易变现的高

价值固定资产，大丰村镇银行贷款业务大多偏好中小微企业，宁愿资金闲置，也不向农户贷款。在较小资金

需求情况下(10 万元以下)，农户更愿意选择民间借贷，其他情况农户只有在拥有充足的抵押物时，才会尝试

向银行贷款，如若没有有效抵押物，农户一般会选择利率更高的民间借贷或者放弃扩大再生产。并且，出于
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回避责任考虑，银行不考虑项目前景与价值，只考虑有形抵押物，这种传统银行思维虽降低了坏账率，却使农

户放弃了这一优质融资渠道。通过引入信用担保，有效衔接双方偏好，一方面可以提高村镇银行的资金利用

效率，提高其在农村金融市场的占用率;另一方面可以拓宽农村融资渠道，释放被抑制的资金需求。
其次，以农民专业合作社规模化的农业项目置换优质电商的信用担保。农民专业合作社提升了农民群

体在市场中的议价能力和话语权，其集群效应不仅提高了产业项目的获利能力，还能使嗅觉灵敏的电商发现

隐藏在广大农村地区的巨大商机。农村通过提供土地、人力、物力等生产要素，培育电商指定产业项目，置换

电商提供的信用担保，从而获取资本这一重要生产要素。这种互换互助的方式能够充分利用农村金融资源

将生产要素转化为物质财富，提高农村金融资源的使用效率，提升农村金融对农村经济发展的支撑作用。
最后，优质电商信用担保是解决农户抵押物不足问题的新思路。大丰村镇银行列举了一些他们认可的

农村有效抵押物，如商品房、农场、土地、机器等。在农村缺乏上述公认有效抵押物情况下，将在城市企业融

资过程中行之有效的信用担保方式，引入农村地区，作为公认有效抵押物的替代品，帮助农户顺利从银行获

取贷款，解决农村融资问题。
随着征信体系日益完善，个人信用与企业信用不仅约束着个人和企业的不良行为，还能为个人和企业带

来价值。对于特殊使命的村镇银行，更应充分认识农村金融市场的独特性与天然不足，为有资金需求的农民

专业合作社寻找第二还款(担保方)，打破农村金融市场的僵局，为农村金融市场注入活力。
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“Internet plus”Supply Chain Finance Launch a New Service
Model for“Agriculture，Ｒural Areas and Farmers”

———Based on Dafeng Village Bank’s“Three － in － One”Supply Chain Finance Model Exploration

YE Songqin， LUO Yinhui， SUN Lei
(Financial College，Jiangxi Normal University，Nanchang，Jiangxi 330022，China)

Abstract:The original intention of village banks was to serve“agriculture，rural areas and farmers”，and make
contributions to the construction of a new socialist countryside in China． However，during the operation process，vil-
lage banks have neglected financial services for unsecured and unsecured farmers based on risk control considera-
tions，which was violate the original intention． The principal reason is that rural banks face greater difficulties when
docking farmers． Based on the current situation，this article discusses the difficulties faced by rural banks when they
dock farmers，and analyzes the causes;then put forward the“three － in － one”supply chain finance model of village
banks，rural network and farmer professional cooperatives． It makes village banks，farmers’professional cooperatives
and high － quality e － commerce companies form an“economic community”so as to achieve a win － win situation
between the three parties． It also provides a new way of thinking to open up the“last mile of rural financial serv-
ices”and effectively alleviate the“three rural issues”．

Key words:village banks;high － quality e － commerce companies;farmers’professional cooperatives;three －
in － one;supply chain finance
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