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　　内容提要：借贷消费是消费者重要的决策，消费信贷是一种正规或非正规金融机构提供的金融产品，其业务
发展主要受供给和需求两大类因素的影响。中国从２０世纪９０年代开始引入消费信贷业务并取得了巨大进展，但

中国消费信贷的发展水平与发达国家仍有很大差距，这表明，消费信贷在中国有着巨大的发展空间。本文实证研

究中国消费者在进行消费信贷选择时遇到的主要约束因素及其影响程度，并提出发展中国消费信贷业务的相应对

策建议。

　　关键词：消费信贷选择　消费信贷业务　有序Ｐｒｏｂｉｔ模型
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消费者行为理论是经济学的重要组成部分，对消费者行为的研究是从消费选择渐受约束入手的［１］。借

贷选择是消费者所有选择中的一种，历史地看，这类选择的重要性在不断增加。消费信贷作为一种正规或

非正规金融机构提供的金融产品，在许多发达国家已经成为一种帮助消费者扩大其消费的有效手段。消费

信贷业务的发展主要受供给和需求两大类众多因素的影响。然而，由于各国具体情况的差异，这些因素的

影响程度和作用机制是不尽相同的。２０世纪９０年代开始，中国引入了消费信贷业务并取得了巨大发展，但

整体而言，中国消费信贷的发展水平仍与发达国家有很大差距，这同时标明，消费信贷在中国有着巨大的发

展空间。本文主要分析中国消费者在进行消费信贷选择时遇到的主要约束因素及其影响程度，同时，在此

基础上进一步考查在中国发展消费信贷业务应当采取的对策。

　　一、文献综述

　　（一）国外相关研究

早在１９３６年，凯恩斯首先提出了消费的“绝对收入假说”，认为消费者的消费主要受其当期的收入影

响。此后，美国经济学家杜森贝里（Ｄｕｅｓｅｎｂｅｒｒｙ，１９４９）提出了消费的“相对收入假说”［２］，莫迪利安尼和布伦

贝格（Ｍｏｄｉｇｌｉａｎｉ＆Ｂｒｕｍｂｅｒｇ，１９５４）提出了“消费的生命周期假说”［３］。他们突破了凯恩斯短期分析的局限，
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从跨期的视角指出，在现期收入不足的情况下，消费者可能会动用储蓄或通过借贷来增加其消费支出，以尽

量维持已经达到的消费水平。而储蓄率要受到利率、收入预期、收入分配、收入增长率、人口年龄分布等多

种因素的影响。由于借贷可以看作消费者的负储蓄，也就是说，消费者实施消费借贷时也同样受上述因素

的影响。迪顿和米尔鲍尔（Ｄｅａｔｏｎ＆Ｍｕｅｌｌｂａｕｅｒ，２００５）指出，拥有很多初始资产或很高当前收入的人不太可

能想借入，而对未来收入的高预期会导致借债的需要［１］。对于一个家庭而言，是否要举债消费取决于预期、

基本需要、收入和资产的平衡。此外，获得资金的途径可能因性别、年龄、肤色或社会地位的不同而阻断。

科克伦（Ｃｏｃｈｒａｎｅ，１９９１）研究认为，消费者为了抵抗不确定性，实现有保证的消费，通过诸如正规或非正规金

融机构的消费信贷来实现［４］。泽尔德斯（Ｚｅｌｄｅｓ，１９８９）发现，流动性约束对居民消费行为有重要影响，当没

有流动性约束时，即居民可以自由进行消费借贷时，消费者倾向于扩大消费［５］。伊斯特利和雷贝洛（Ｅａｓｔｅｒｌｙ

＆Ｒｅｂｅｌｏ，１９９３）界定了消费者借贷的三类动机，即平滑消费（ｃｏｎｓｕｍｐｔｉｏｎｓｍｏｏｔｈｉｎｇ）、倾斜消费（ｃｏｎｓｕｍｐｔｉｏｎ

ｔｉｌｔｉｎｇ）和扩张消费（ｃｏｎｓｕｍｐｔｉｏｎａｕｇｍｅｎｔｉｎｇ）［６］。因此，可以说影响消费者的借贷决策有５类因素：与时间相

关的主观的消费偏好贴现、市场的贴现、利息率、收入和投资机会等。

实证和经验研究方面，卡尔德（Ｃａｌｄｅｒ，１９９９）从历史的角度研究了消费信贷对美国居民消费结构变化的

影响［７］，发现从１９世纪中叶消费信贷诞生以来，消费信贷在不断地改变着美国居民家庭消费结构。格兰特

（Ｇｒａｎｔ，２００７）实证研究发现，在美国，性别、受教育水平、收入和家庭的突然变故是影响消费借贷的重要因

素［８］。帕拉迪索等（Ｐａｒａｄｉｓｏｅｔａｌ．，２０１４）认为利率、消费者净收入和净资产是影响其消费借贷的重要因素，

并利用美国１９６８—２０１１年的消费信贷数据，对消费信贷两期模型进行了实证分析，结果是短期联邦利率对

消费信贷具有非线性的轻微影响，而中长期利率与消费信贷则是一种线性对称共振关系［９］。康诺利和麦格

雷戈（Ｃｏｎｎｏｌｌｙ＆ＭｃＧｒｅｇｏｒ，２００１）通过对澳大利亚７５００户家庭的跟踪调查发现，２００５年之前，由于名义利

率低和金融创新，家庭债务出现了较大幅度的增长，而２００５年之后，所有年龄段的家庭债务又显著放缓；

２００８年全球性金融危机爆发后，伴随着利率下调，家庭提前还款明显增加［１０］。捷信公司（２０１６）以家庭债务

占可支配收入的比重、家庭收入占ＧＤＰ的比重两个指标比较了中国、日本、泰国、韩国、新加坡、中国香港地

区、美国和德国的家庭信贷渗透率，发现中国是最低的［１１］。

　　（二）国内相关研究

国内研究主要集中于实证和经验方面。韩俊等（２００７）研究中国农户借贷需求行为，发现家庭收入是影

响的基本因素，生产性收入、重大消费支出也有显著影响［１２］。臧旭恒和李燕桥（２０１２）检验城镇居民消费行

为对收入变动和信贷条件变动同时呈现出“过度敏感性”，但信贷敏感性系数要远远小于收入敏感性系数；

不同收入的居民对信贷条件变化的敏感程度明显不同，中等收入组和较高收入组居民的信贷敏感性系数最

高，高收入组居民次之，而低收入组和较低收入组居民最低［１３］。周弘（２０１２）对北京、上海、广东三地影响家

庭消费信贷行为的微观因素进行了实证分析，结论是：户主年龄越大越会避免各种借款；已婚户主不倾向于

向亲友借款；家庭收入高者倾向于向银行借款；家庭人口多倾向于银行借款，人口少倾向于亲友借款；消费

者出于购房、教育和医疗的需要进行了消费借贷，并且，如果购房、建房倾向于向银行贷款，而教育医疗则倾

向于向亲友借款；食品消费占比高和家庭健康状况不好的家庭选择银行借贷倾向低，而选择亲友借贷比

重高［１４］。

通过上述文献研究发现约束消费者信贷决策的因素是多方面的。初始资产、利率、收入预期、收入分

配、收入增长率、性别、婚否、人口年龄分布、投资机会、信贷准入条件、信贷机构的服务等是重要的影响因
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素。总体上看，现有研究对发达国家特别是美国消费者消费信贷行为的研究比较充分，而关于中国消费者

消费信贷行为的研究则十分有限，中国消费者的信贷消费比例是较低的。本文试图利用调查数据，将对中

国消费者的信贷消费决策做进一步的研究。

　　二、研究假设与模型设定

　　（一）研究假设

依据以上的文献研究，提出如下假设：

假设１：初始资产多、家庭收入高的消费者借贷意愿较低；

假设２：户主受教育越高、职业越稳定，预期收入越高者信贷意愿越强；

假设３：购买大型耐用消费品如大型家电、汽车，消费者信贷意愿越强；

假设４：用于装修的支出，消费者信贷意愿较强；

假设５：信贷产品利息的高低是影响是否借贷的重要因素，利率高消费者倾向于不借贷或少借贷，反之

则反之；

假设６：北京、上海、广东等人均收入水平高，市场化程度高地域，消费者倾向于更多借贷；

假设７：信贷机构的信贷门槛越低，消费者越倾向于更多借贷，反之则反是；

假设８：信贷机构提供的信贷服务越好，消费者越倾向于多借贷；

假设９：消费信贷放款和还款的渠道越多、越容易，消费者越倾向于多借贷；

　　（二）模型设定

本文借鉴现有研究的方法，即在长期消费函数的框架下，采用有序 Ｐｒｏｂｉｔ模型进行实证分析。有序
Ｐｒｏｂｉｔ模型的一般形式是：

ｙ ＝βＸ＋ｕ （１）
其中，ｙ为潜变量；Ｘ为解释变量或自变量组成的向量；β为解释变量的系数，即待估计参数组成的向

量，用以表达解释变量对被解释变量的影响程度；ｕ为随机扰动项，表示解释变量之外的其他可能对被解释

变量产生影响的因素，但是被模型所忽略，有序ｐｒｏｂｉｔ模型中假设ｕ对Ｘ的条件分布服从标准正态分布，ｕ｜Ｘ～
Ｎ（０，１）。ｙ为无法观察到具体数值的潜变量，ｙ为因变量，即当ｙ超过某阈值时可被观测到的变量。

ｙ＝

０，ｙ ≤ａ１

１，ａ１≤ｙ ≤ａ２

２，ａ２≤ｙ ≤ａ３
…

ｊ，ｙ ≥ａ













ｊ

（２）

其中，ａ１，ａ２，…，ａｊ为阈值，且ａ１＜ａ２＜…＜ａｊ，那么，ｙ对Ｘ的条件概率为：

Ｐ（ｙ＝ｉ｜Ｘ）＝Ｐ（ａｉ≤ｙ ≤ａｉ＋１｜Ｘ）＝Φ（ａｉ＋１－βＸ）－Φ（ａｉ－βＸ） （３）
其中，Φ（·）为正态分布的密度函数。可以用极大似然法对系数β进行估计，系数β可用于解释说明某

一自变量在其他自变量取均值时对因变量选择概率的边际影响。某自变量改变一单位对因变量某选择的

概率影响为：
Ｐｉ
ｘｋ

＝βｋΦ（ａｉ－１－βＸ）－Φ（ａｉ－βＸ） （４）
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其中，ｉ表示因变量第ｉ种选择，ｋ表示第ｋ个自变量。

　　三、实证研究

　　（一）变量及其定义

１．被解释变量：选取消费者消费信贷决策变量ｙ

本文研究各因素对消费者消费信贷决策的影响，并建立消费信贷行为预测的模型。本次问卷数据主要

面向具有消费信贷行为的群体，信贷额可作为解释消费者信贷意愿即决策的重要变量。当消费者具有更强

的信贷意愿时，贷款金额占月收入的比例更高。本次问卷所获得的贷款额占月收入的比例为离散数据，分

别为占月收入１～２倍、３～５倍和６倍以上。由于类别超过两类，因此本文采用有序Ｐｒｏｂｉｔ模型，被解释变量

为ｙ，即消费信用贷款额占月收入比例，１～２倍、３～５倍、６倍以上分别取值１、２、３。

表１　被解释变量取值与解释

因变量 变量名 变量取值 变量解释

ｙ 贷款占月收入的比例 １～３ １～２倍＝１，３～５倍＝２，６倍以上＝３

２．解释变量：分为两大类

（１）户主和家庭变量：包括性别、年龄、职业、婚姻状况、受教育程度、收入、贷款用途、贷款城市，见表２。

表２　户主和家庭相关解释变量取值与解释

解释变量 变量名 变量取值 变量解释

ｇｅｎｄｅｒ 性别 ０～１ “男性”＝１，“女性”＝０

ａｇｅ 年龄 １～５ １８～２９岁＝１，３０～３９岁＝２，４０～４９岁＝３，５０～５９岁＝４，６０岁以上＝５

ｍａｒｒｉａｇｅ 婚姻状况 ０～１ 未婚＝０，已婚＝１

ｊｏｂ 职业 １～７ 学生＝１，农民＝２，个体工商户＝３，公务员或事业单位＝４，企业员工＝５，退休人员＝６，自由职业＝７

ｅｄｕ 受教育程度 １～４ 高中以下＝１，职业学校或专科＝２，本科＝３，研究生以上＝４

ｉｎｃｏｍｅ 月收入 １～５ ２０００元以下＝１，２０００～４９９９元＝２，５０００～９９９９元＝３，１００００～１９９９９元＝４，２００００元以上＝５

ｌｏａｎ＿ｅｄｕ 教育培训 ０～１ 贷款用于教育培训＝１，否则＝０

ｌｏａｎ＿ｔｒａｖｅｌ 旅游 ０～１ 贷款用于旅游＝１，否则＝０

ｌｏａｎ＿ｄｅｃｏｒａｔｉｏｎ 装修 ０～１ 贷款用于装修＝１，否则＝０

ｌｏａｎ＿ｔｒａｎｓｐｏｒｔ 交通 ０～１ 贷款用于交通＝１，否则＝０

ｌｏａｎ＿ａｐｐｌｉａｎｃｅ 大型电器 ０～１ 贷款用于购买大型家电＝１，否则＝０

ｌｏａｎ＿ｏｔｈｅｒ 其他用途 ０～１ 贷款用途为其他＝１，否则＝０

ｃｉｔｙ＿ＢＳＧ 贷款城市－北上广 ０～１ 贷款城市为北京、上海或广州＝１，否则＝０

（２）金融和信贷机构变量：包括贷款条件、审核时间、贷款、还款方式、计息方式、贷款销售网点、贷款后

的服务等。本文考虑的信贷变量为信贷利率、信贷门槛、信贷服务、信贷便捷度，见表３。

其中信贷门槛综合考虑最低起贷额度、申请所需材料、对消费者目前工作供职时间是否有要求等。最

低起贷额度越高、申请所需材料越多、要求供职时间的门槛越高。依据此标准确定信贷门槛赋值范围为１～５，

值越大贷款门槛越高。由于最低起贷额度直接影响贷款额所占月收入的比例，因此单独考虑申请所需材料

７５
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复杂度作为信贷门槛另外的考察指标。

表３　金融和信贷机构相关解释变量取值与解释

解释变量 变量名 变量取值 变量解释

ｒａｔｅ 贷款年利率 １～５ 低于１０％＝１，１０％～２０％＝２，２０％～３０％＝３，
３０％～５０％＝４，５０％以上＝５

ｌｏａｎ＿ｔｈｒｅｓｈｏｌｄ 信贷门槛 １～５ 门槛由低到高为１～５连续数值

ｓｅｒｖｉｃｅ 信贷服务 １～５ 服务由差到好为１～５连续数值

ｃｏｎｖｅｎｉｅｎｃｅ 信贷便捷度 １～５ 便捷度由低到高为１～５连续数值

ｒｅｑ＿ｍａｔｅｒｉａｌ 申请材料复杂度 １～５ 申请所需材料复杂度由低到高为１～５

ｓｅｒｖｉｃｅ＿ｒａｔｅ 消费者对服务综合评价 １～４ 消费者对服务从非常不满意到非常满意为１～４

ｔｏｔａｌｔｉｍｅｃｏｓｔ 申请所耗总时间 １～５ 整个贷款申请过程总耗时从短到长为１～５

　　信贷服务综合考虑消

费信贷机构提供的信息查

询及咨询平台种类、有无２４

小时客服、有无填表指导、

服务态度、消费者综合评价

等。信贷服务赋值范围为

１～５，值越大服务越好。其

中消费者综合评价也可作

为参考指标，用以进行稳健

性检验。

信贷便捷度综合考虑审核时间、还款方式、到达信贷机构销售网点所需时间、填表时长、发放贷款时长

等。审核时间越短、还款方式选择越多、到达网点时间、填表及发放贷款时长越短则信贷便捷度越高。依据

此原则确定信贷便捷度赋值范围为１～５，值越大信贷便捷度越高。信贷便捷度外的参考指标为申请所耗总

时间，用以进行稳健性检验。

　　（二）数据来源

本文的数据来自于清华大学“消费信贷研究”课题组的抽样调查。本次调查共收回有效样本问卷１１２２

份，涵盖全国３１个省区２４０个城市，共计３６家各种类型消费信贷商。为增加样本代表性，在人口相对较多、

经济相对发达和金融业相对集中的东部地区适当增加了样本，最终东部、中部、西部地区样本分别为５８９、

３２５、２０８个，占比分别为５２．４１％、２８．９７％和１８．５４％。

　　四、实证结果及分析

　　（一）变量描述性统计

１．被解释变量：信贷额占月收入的比例

被解释变量为信贷额占月收入的比例，见表４。可以看出分布也较为均衡，１～２倍、３～５倍和６倍以上

的样本数量都分布在３００～５００，其中１～２倍所占比例较大。

２．解释变量

（１）户主和家庭变量：本次调研问卷中包含消费者的年龄、婚姻、月收入、教育程度、职业以及贷款用途

和城市等特征。

根据自变量的直方分布图（限于篇幅，略），信贷消费主体为年轻群体，１８～２９岁的在校及刚毕业的群体

占据了将近一半，而５０岁以上的中老年群体几乎不使用消费信贷的。信贷消费的男女比例以及婚姻状况分

布较均衡。在受教育程度分布中，本科生的比例最大为５５１份，占比４９．１１％，职业学校或专科为第二大主

体占比４４．２１％，两大群体收入水平与研究生群体相比较低，对消费信贷认知程度高于低学历者，因而成为

信贷消费的主体。此外，样本在月收入分布上也具备特征，月收入在５０００元以下的群体占据样本总数的

６１．４１％，由此可见收入较低的群体更倾向于选择消费信贷。信贷消费者的职业分布表明企业员工是消费信

贷的客户主体，其样本数为９５８份，占比达到了８５．３８％。而在贷款用途方面，三分之一的样本贷款用于家
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电消费，共有３７４份样本，接下来分别为其他、装修、教育、旅游和非汽车类交通工具。信贷消费用途广泛，基

本满足客户消费需求。样本中贷款城市为北京、上海、广州共计１１８份，占比１０．５％。

表４　被解释变量统计表

统计特征 分类 样本数 百分比％

信贷额占月收入的比例 １～２倍 ４７９ ４２．６９ ４２．６９

３～５倍 ３１０ ２７．６３ ７０．３２

６倍以上 ３３３ ２９．６８ １００

总计 １１２２ １００

表５　金融和信贷机构相关解释变量统计表

统计特征 分类 样本数 百分比％ 累积百分比％ 均值 方差

贷款年利率 低于１０％ ５６ ４．９９ ４．９９

１０％～２０％ ４３６ ３８．８６ ４３．８５

２０％～３０％ ３９４ ３５．１２ ７８．９７

３０％～５０％ ２１４ １９．０７ ９９．１１

５０％以上 １０ ０．８９ １００ ２．７１７（约２７％） ０．８６

信贷门槛 １～２ ７２２ ６４．３５ ６４．３５

２～３ ３２１ ２８．６１ ９２．９６

３～４ ６１ ５．４４ ９８．４０

４～５ １８ １．６０ １００．００ １．９２６ ０．７０９

信贷服务 １～２ ９３ ８．２９ ８．２９

２～３ ４７６ ４２．４２ ５０．７１

３～４ ４５４ ４０．４６ ９１．１８

４～５ ９９ ８．８２ １００．００ ３ ０．７６２

信贷便捷度 １～２ ４６９ ４１．８０ ４１．８０

２～３ ３０５ ２７．１８ ６８．９８

３～４ １６４ １４．６２ ８３．６０

４～５ １８４ １６．４０ １００．００ ２．５ １．０９６

总计 １１２２ １００

　　（２）金融和信贷机构变

量：由金融和信贷机构相关

解释变量统计表 ５可以看

出，７９．８３％的贷款年利率都

在３０％以下，也有极少数贷

款年利率达到了 ５０％以上，

平均水平在２７％左右；信贷

门槛平均水平为２，大部分门

槛不超过３，即信贷门槛普遍

处于中等偏下的水平；信贷

服务方面平均评分为３，８０％

左右的信贷服务综合评分为

２～４，即信贷服务水平中等，

极差以及极好的信贷服务占

少数；在信贷便捷度方面，

４１．８％比例的信贷并不是很

便捷，平均值为２．５，便捷度

平均水平中等偏下，可见信

贷机构在便捷度方面有待

提高。

　　（二）回归分析

１．初步回归

首先对整体模型和所有

变量进行有序Ｐｒｏｂｉｔ回归，回

归模型整体 ＬＲ值为８５３．６６，

Ｐｒｏｂ＞Ｆ＝０．００００，说明本模型整体显著。Ｒ值为０．３５５５，说明被解释变量３５．５５％的变化能够由模型中变

量所解释。Ｒ值并不高的原因是，调研问卷数据还不完善，模型无法考虑所有解释变量，还缺少一些影响消

费者信贷意愿的变量。例如，消费者预期收入、消费习惯、对消费信贷的了解情况认可度、家庭总资产、家庭

规模等等均会影响到消费者的信贷决策。尽管本文没有能获得最完整的影响变量集合，但已经获得的自变

量对于消费者信贷决策仍然有一定的解释和预测作用。

从表６的回归结果中可以看出各个解释变量对信贷意愿的影响，为更准确地分析相关自变量的边际影

响，首先将不显著的变量剔除后再次进行回归、边际分析以及结果预测。

（１）性别、年龄、婚姻：模型中性别、年龄、婚姻的回归结果不显著，可见性别和婚姻对消费者信贷意愿强

烈程度并没有太大影响，年龄与信贷意愿之间并不存在明显的趋势，各个年龄层均有可能有不同程度的信

贷意愿。
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表６　有序Ｐｒｏｂｉｔ初步回归结果

变量 系数 标准差 ｚ ｐ＞｜ｚ｜ ９５％ 置信区间

ｇｅｎｄｅｒ －０．０３４８１ ０．０８２４０ －０．４２ ０．６７３ －０．１９６４０ ０．１２６８１

ａｇｅ ０．０４０６５ ０．０７５２０ ０．５４ ０．５８９ －０．１０６７０ ０．１８８００

ｍａｒｒｉａｇｅ ０．１３７９９ ０．１０６８０ １．２９ ０．１９６ －０．０７１３０ ０．３４７３０

ｅｄｕ ０．１７００８ ０．０８６２０ １．９７ ０．０４９ ０．００１１０ ０．３３９００

ｉｎｃｏｍｅ ０．１７１４９ ０．０９３４８ １．８３ ０．０６７ －０．０１１７３ ０．３５４７０

ｌｏａｎ＿ｅｄｕ ０．０４０８９ ０．１２９７０ ０．３２ ０．７５３ －０．２１３３０ ０．２９５１０

ｌｏａｎ＿ｔｒａｖｅｌ ０．１０１９４ ０．１３９５０ ０．７３ ０．４６５ －０．１７１６０ ０．３７５５０

ｌｏａｎ＿ｔｒａｎｓｐｏｒｔ －０．３５６１２ ０．１５６１０ －２．２８ ０．０２３ －０．６６２１０ －０．０５０００

ｌｏａｎ＿ａｐｐｌｉａｎｃｅ －１．２９７５０ ０．１３１１０ －９．８９ ０．０００ －１．５５４５０ －１．０４０５０

ｌｏａｎ＿ｄｅｃｏｒａｔｉｏｎ １．１２９８０ ０．１５２１０ ７．４２ ０．０００ ０．８３１５０ １．４２８１０

ｃｉｔｙ＿ｂｓｇ ０．０２８４９ ０．１３４４０ ０．２１ ０．８３２ －０．２３４９０ ０．２９１９８

ｊｏｂ１ －０．７４０７５ ０．４２３９０ －１．７５ ０．０８１ －１．５７１５０ ０．０９００８

ｊｏｂ２ －０．６０６７２ ０．５０７６０ －１．２０ ０．２３２ －１．６０１６０ ０．３８８２０

ｊｏｂ３ －０．６３４４０ ０．３７６２０ －１．６９ ０．０９２ －１．３７１８０ ０．１０３００

ｊｏｂ４ －０．２７９６８ ０．３９９００ －０．７０ ０．４８３ －１．０６１９０ ０．５０２５０

ｊｏｂ５ －０．４３３４０ ０．３３６６０ －１．２９ ０．１９８ －１．０９３１０ ０．２２６３０

ｊｏｂ６ ４．９５９４０ １５２．０７７８０ ０．０３ ０．９７４ －２９３．１０７５０ ３０３．０２６４０

ｃｏｎｖｅｎｉｅｎｃｅ －０．３２９６０ ０．０４９２０ －６．７０ ０．０００ －０．４２６１０ －０．２３３２０

ｌｏａｎ＿ｔｈｒｅｓｈｏｄ ０．２７２３０ ０．０６３８０ ４．２７ ０．０００ ０．１４７３２ ０．３９７４０

ｓｅｒｖｉｃｅ －０．００４１０ ０．０６２１１ －０．０７ ０．９４７ －０．１２５８０ ０．１１７５０

ｒａｔｅ －０．４０７１０ ０．５７５００ －７．０８ ０．０００ －０．５１９８０ －０．２９４４０

ｃｕｔ１ －１．４６２４０ ０．５３０４１ －２．５０１９０ －０．４２２８０

ｃｕｔ２ －０．２１５７２ ０．５２８８５ －１．２５２２０ ０．８２０８０

　　（２）用于教育以及旅游的

贷款：贷款用途为教育以及旅

游的变量回归结果不显著，说

明这两种用途影响不明显可以

归并入其他贷款用途虚拟变量

中，可能原因为消费者用于教

育旅游的支出占月收入的比例

不确定导致所需贷款与月收入

比例并无明显作用关系。

（３）贷款城市：贷款城市

为北京、上海、广州的虚拟变量

回归结果不显著，说明信贷程

度与贷款城市不存在明显影响

关系，说明信贷在各地发展较

均衡，贷款城市为北上广也不

一定会选择更高额度的消费信

贷。拒绝原假设６。

（４）职业：职业类型中只

有学生和个体工商户两类职业

具有 显 著 性，显 著 水 平 为

１０％，且系数为负，可能原因为

这两类群体收入水平较低无法

承受过多超过月收入水平的消

费信贷。职业主体中的企业员

工不具有显著性，说明职业对

信贷决策的影响不大或者没有直接关系。

（５）信贷服务：信贷服务不具有显著性，可能原因为消费者已经选择了信贷消费对信贷服务已经处于可

以接受的状态，而信贷消费占月收入的比例主要由其他因素如贷款需求、收入等影响。

２．最终回归及边际影响分析

剔除不显著解释变量后的回归结果以及边际影响如表７、表８所示。

再次回归后Ｒ值为０．３５１１，本模型可以较有代表性的解释信贷消费者信贷决策。其中职业变得不再

显著，因此不再进行分析。在其他自变量取平均值时各自变量边际影响总结如下：

（１）教育：自变量教育按教育程度由低到高分类取值，回归系数为正且在１０％的水平上显著，说明教育

程度越高，对信贷消费的接纳程度更高，获得更高额度信贷的意愿更强烈，能够接受信贷消费占月收入的比

例越大。教育程度增加一级，消费者有５．１１％更少的可能选择１～２倍，３．３９％更多的可能选择６倍以上借

贷，显著水平为１０％。即教育程度越高越倾向于更多借贷，接受原假设２。可能原因为受教育程度高者对消

费信贷的认知度与接受程度较高。
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表７　有序Ｐｒｏｂｉｔ最终回归结果及边际影响

变量 系数 标准差 ｚ ｐ＞｜ｚ｜ ９５％ 置信区间

ｅｄｕ ０．１３３４２ ０．７９８００ １．６７ ０．０９５ －０．０２２９０ ０．２８９８０

ｉｎｃｏｍｅ ０．２２６８５ ０．８９２８０ ２．５４ ０．０１１ ０．０５１８０ ０．４０１８０

ｌｏａｎ＿ｔｒａｎｓｐｏｒｔ －０．４２２８５ ０．１３３６１ －３．１６ ０．００２ －０．６８４７０ －０．１６０９０

ｌｏａｎ＿ａｐｐｌｉａｎｃｅ －１．３７３５０ ０．１０５６５ －１３．００ ０．０００ －１．５８０００ －１．１６６００

ｌｏａｎ＿ｄｅｃｏｒａｔｉｏｎ １．１０４５０ ０．１３１２８ ８．４１ ０．０００ ０．８４７２０ １．３６１００

ｊｏｂ１ －０．３５０４７ ０．２５６６５ －１．３７ ０．１７２ －０．８５３５０ ０．１５２５０

ｊｏｂ３ －０．２１９７９ ０．１８３６５ －１．２０ ０．２３１ －０．５７９７０ ０．１４０１０

ｃｏｎｖｅｎｉｅｎｃｅ －０．３３０００ ０．０４３９４ －７．５１ ０．０００ －０．４１６１０ －０．２４３８０

ｌｏａｎ＿ｔｈｒｅｓｈｏｄ ０．２８７７６ ０．６２７２０ ４．５９ ０．０００ ０．１６４８０ ０．４１０７０

ｒａｔｅ －０．４０４６１ ０．５５３７０ －７．３１ ０．０００ －０．５１３１０ ０．２９６００

ｃｕｔ１ －１．０９５４０ ０．３１４５６ －１．７１１９０ －０．４７８９０

ｃｕｔ２ ０．１３９１９ ０．３１３３４ －０．４７４９４ ０．７５３３２

表８　自变量边际影响

信贷选择
ｙ＝１的有序
Ｐｒｏｂｉｔ边际影响

ｙ＝２的有序
Ｐｒｏｂｉｔ边际影响

ｙ＝３的有序
Ｐｒｏｂｉｔ边际影响

ｅｄｕ －０．０５１１ ０．０１７３ ０．０３３９

ｉｎｃｏｍｅ －０．０８６９ ０．０２９３ ０．０５７６

ｌｏａｎ＿ｔｒａｎｓｐｏｒｔ ０．１６２０ －０．０５４７ －０．１０７３

ｌｏａｎ＿ａｐｐｌｉａｎｃｅ ０．５２６３ －０．１７７７ －０．３４８７

ｌｏａｎ＿ｄｅｃｏｒａｔｉｏｎ －０．４２３３ ０．１４２９ ０．２８０４

ｃｏｎｖｅｎｉｅｎｃｅ ０．１２６５ －０．０４２７ －０．０８３８

ｌｏａｎ＿ｔｈｒｅｓｈｏｌｄ －０．１１０３ ０．０３７２ ０．０７３１

ｒａｔｅ ０．１５５１ －０．０５２３ －０．１０２７

　　注：其中表示在１０％的置信水平上显著，为在５％的置信水平上显著，为
在１％的置信水平上显著。

　　（２）收入：自变量收入由

低到高分类取值，回归系数为

正且在５％的水平上显著，说

明收入越高，对信贷消费的接

纳程度更高，倾向于更多借

贷。收入水平的边际影响在

５％的水平上显著，收入水平

增加一级，有 ８．６９％更少的

可能选择 １～２倍信贷，

２．９３％更多的可能选择３～５

倍借贷，５．７６％更多的可能会

选择６倍以上信贷。即收入

水平越高越倾向于更多借贷，

拒绝原假设 １。可能原因为

收入水平越高，消费需求更多，对信贷消

费具有更高的承受能力。

（３）用于非汽车类交通以及家电的

贷款：贷款用途为非汽车类交通的变量

在１％的水平上显著，系数为负，倾向于

更少的贷款，１６．２％更多的可能选择１～

２倍信贷，５．４７％更少的可能选择３～５

倍信贷，１０．７３％更少的可能选择６倍以

上信贷。用于家电的贷款在１％的水平

上显著，系数为负，有５２．６３％更多的可

能选择１～２倍贷款，倾向于较小额的信

贷。因此拒绝原假设３。可能原因为此类用途的贷款金额一般不大。

（４）用于装修的贷款：贷款用途为装修的显著水平为１％，系数为正，倾向于更多贷款，有４２．３３％更少

的可能选择１～２倍贷款，１４．２９％更多的可能选择３～５倍贷款，因此接受原假设４。可能原因为装修开支

较大，超过月收入的程度更多。

（５）贷款便捷度：贷款便捷度系数为负，显著水平为１％，便捷度增加一级，有１２．６５％更多的可能会选

择１～２倍贷款，倾向于较少的借贷，信贷意愿较弱，拒绝原假设９。可能原因为选择较少额度的信贷时会更

加在意信贷是否便捷，更高比例的信贷意味着更强烈的借款意愿，反而会不在意信贷便捷程度。

（６）信贷门槛：信贷门槛系数为正，显著水平为１％，更高一级的信贷门槛意味着１１．０３％更少的可能选

择１～２倍小额信贷，７．３１％更多的可能选择６倍以上信贷，借贷意愿更强，拒绝原假设７。可能原因为信贷

门槛高意味着更好的风险管理，消费者会更放心地进行更多的借贷。

（７）信贷利率：信贷利率系数为负，显著水平为１％，更高一级的利率导致１５．５１％更多的可能会选择

１～２倍信贷额，１０．２７％更少的可能选择６倍以上信贷，利率越高信贷意愿越弱，接受原假设５。信贷利率越

１６
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高意味着消费者为更高额的信贷付出的代价更高，因此倾向于更少的借贷。

３．共线性和稳健性检验

（１）共线性检验。本模型考虑变量较多，非常可能存在共线的变量，因此用方差膨胀因子 ＶＩＦ进行检

验，ＶＩＦ越大，显示共线性越严重。经验表明，当ＶＩＦ＜１０，不存在多重共线性；当１０＜ＶＩＦ，存在较强的多重

共线性。从下表可以看出，各个自变量的ＶＩＦ大值均小于１０，因此也可以判断出各自变量之间不存在多重

共线性。

（２）稳健性检验。稳健性检验考察的是评价方法和指标解释能力的强壮性，也就是当改变某些参数时，

评价方法和指标是否仍然对评价结果保持一个比较一致、稳定的解释。本文替换部分解释变量与被解释变

量进行回归，多次回归模型整体均显著，Ｒ值较为合理，结果稳健，在此不再赘述。

　　五、研究结论及对策建议

根据以上的实证分析，可以得到如下结论：

第一，中国消费者的消费借贷意愿有所提高，但并不十分理想。这主要体现在消费者一方面在教育、家

装等方面更愿意借贷，甚至高收入的群体也愿意加入借贷消费的行列；但在购买家电、非汽车类交通工具等

方面并没有体现出显著的意愿。这表明，中国的消费信贷仍有很大的发展空间。

第二，中国消费者在教育、家装等方面表现出的更强借贷愿意，较准确地反映了目前中国消费者消费行

为的突出特点。随着中国教育体制的改革，已经由过去的“精英教育”过渡到“大众教育”，尤其是接受高等

教育的人数逐年扩大，许多案例表明，那些家庭条件不太好的受教育者选择消费信贷几乎是唯一的出路；再

则，改善居住条件是当今中国广大民众显著的消费特点，购房主要借助银行按揭，而较小花费的家装选择小

额借贷就比较合理。

第三，中国消费者的借贷行为逐步趋于理性。实证结果表明，中国消费者的借贷选择与借贷利率呈负

相关关系，这与发达国家消费者的消费行为特征是一致的，也符合经济学的一般假设。

特别说明的是，借贷机构提供借贷的便利性和借贷门槛对消费者借贷决策的影响较小甚至是负面的，

这并不表明借贷机构不应当降低其借贷服务质量和借贷门槛，只能说明消费者可能更关注诸如借贷额度的

大小等当下最要紧的方面。因为高收入者也愿意借贷的事实表明，借贷额度可能是目前消费者最为关注的。

针对以上结论，提出如下对策建议：

第一，鼓励消费者的信贷消费。借贷消费正在中国的经济增长和转型中扮演越来越重要的角色，然而，

中国的消费率依然低于发达国家的水平。２０１５年，中国家庭消费只占ＧＤＰ的３６．５％，类似国家的中位数则

为５３．４％，鼓励消费已经成为中国重要的战略选择。通过信贷消费降低广大消费者的流动性约束而扩大消

费，已经被发达国家乃至于中国的经验所证实。根据捷信（２０１６）的研究报告，中国家庭消费信贷市场规模，

从２０１０年的７．５万亿扩大到２０１５年的１５．４万亿，预计从２０１４年到２０１９年，市场将实现年均１９．５％的增

长。因此，不仅进一步确立消费在中国政策体系中的战略地位十分必要，而且，要把鼓励信贷消费、深化家

庭信贷消费渗透率作为其重要的辅助性政策安排。

第二，要重视对小额消费信贷的支持。由于住房按揭这类大额、长期的信贷的政策和制度设计已经比

较完善，但针对教育、家装、医疗、家电购置等小额、短期的消费信贷政策才刚刚开始，而小额消费信贷涉及

的人数更多、消费的领域更广，因此，如何针对小额消费信贷特点，尽快出台专门政策也是当务之急。

第三，努力培育小额消费信贷的市场机制。目前中国的小额消费信贷市场正在形成，利率已经成为这
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个市场重要的交接机制。但是，诸如信贷机构提供的服务、信贷门槛等机制所起作用并不理想，这实际上是

市场不完善、竞争不充分的一种表现。应当在鼓励消费者积极进行借贷消费的同时，通过消费信贷机构的

扩容和制定相应的游戏规则而使市场日趋完善。

第四，消费信贷服务机构应有明确的竞争策略。目前中国的消费信贷刚刚起步，尚没有形成像发达国

家的消费文化，居民信贷消费的范围比较有限，但同时又比较集中。因此，消费信贷服务商应当根据中国的

这一实情，选择好适合自身的竞争策略十分必要。
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