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　 　 摘 　 要：提高农户生产经营投资水平对促进农村产业兴旺和全面推进乡村振兴具有重要意

义。 本文基于中国家庭金融调查（ ＣＨＦＳ） ２０１５ 年、２０１７ 年和 ２０１９ 年三期面板数据，使用双向固

定效应模型考察同群效应如何影响农户生产经营投资行为。 研究发现：农户生产经营投资行为存

在同群效应，同村居民之间的信息传递和风险分担是同群效应发挥作用的重要机制。 进一步分析

发现，将农户生产经营投资划分为农业投资和工商业投资，同群效应主要影响农业投资，且地区金

融发展水平是同群效应发挥作用的重要条件。 不同子群中的分析结果显示，村庄内年轻人的生产

经营投资决策具有示范效应，而受教育程度的影响仅表现为组内同群效应。 因此，构建高质量的

社会网络，完善市场信息传递机制，拓宽农户投融资渠道，以及有针对性地对特定群体普及投融资

知识，是提高农户投资意愿和投资水平的有效手段。
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一、引言

在我国实施家庭联产承包责任制之后，农户自主投资和生产经营的主体地位得到重新确

立，其生产效率和投资积极性得到极大提升，农户收入显著提高。 然而，自 ２０ 世纪 ８０ 年代中

后期以来，我国农村经济发展日趋缓慢，改革所产生的激励效应逐渐减弱，农村经济开始陷入

增长乏力的困境 ［ １］ 。 自 １９９０ 年到 ２０１６ 年，农村投资占全社会投资的比重从 ２７ ． ５％下降到

１０ ．３％ ［ ２］ 。 近年来，受多种因素影响，我国农业农村投资增速大幅下滑，投资降幅持续扩大，
给农业稳产保供和农民持续增收带来较大影响。 根据中国统计年鉴，２０１２—２０２２ 年我国第

一产业固定资产投资占三次产业总固定资产投资的比重从 １ ． ５７％增长到 ２ ． ３７％，但与 ７％左

右的第一产业增加值相比，我国农业固定资产投资规模仍然偏低，全社会固定资产投资依然

集中在非农行业。 对标实施乡村振兴战略，第一产业固定资产投资仍然存在较大缺口。 因受

制于农业农村投资不足，农田整合、适度规模经营、机械化以及先进农业技术引进等农业生产

效益提升措施难以有效实施。 ２０２０ 年 ７ 月，中央农办等 ７ 部门出台了《关于扩大农业农村有

效投资 加快补上“三农”领域突出短板的意见》 ，以促进农业稳产保供和农民持续增收。 国际

经验表明，通过有效的投资可以合理安排农户生产要素配置，优化农户的生产经营结构，提高
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农户生产收益率，增加农户收入和提高福利水平，进而减少农村贫困、缩小贫富差距从而实现

共同富裕 ［ ３］ 。 基于此背景，探究农户个体参与投资行为的决策机制，对推进农村地区产业兴

旺和全面推进乡村振兴具有重要的现实意义。
梳理农户生产经营投资的相关文献发现，已有大量文献探讨了家庭禀赋如家庭核心成员

健康状况 ［ ４］ 、社会资本 ［ ５］ 、金融素养 ［ ６］ 、非农就业 ［ ７］ 以及家庭成员外出务工 ［ ８］ 等对农户生产

经营投资的影响，也有部分学者研究了地区数字普惠金融发展水平 ［ ９］ 、农业保险保障水平 ［ １０］

的影响，还有学者探讨了产权制度的影响，认为地权稳定性的提高能显著提高农户投资积极

性 ［ １１］ 。 然而，现有文献较少从社会互动视角分析群体对个体投资的影响和潜在的作用机制。
事实上，社交互动的过程中，个体行为往往受到社会群体中他人行为与特征的影响，表现为个

体的特定行为与群体行为的相似性，即具有同群效应（ Ｐｅｅｒ Ｅｆｆｅｃｔｓ） 。 Ｍａｎｓｋｉ 最早对同群效应

进行了系统性研究，将其定义为在社交互动的过程中，个体行为往往受到社会群体中他人行

为与特征的影响（所在群体的其他成员亦如此） ，表现为个体的特定行为表现与群体行为表

现的相似性，并认为同群效应是决策者偏好、认知能力、外部环境约束三种互动的结果 ［ １２－ １３］ 。
与之相类似的概念是羊群效应（ Ｈｅｒｄ Ｂｅｈａｖｉｏｒ） ，指决策者在信息不确定环境下，忽略私有信

息而跟随大众决策的从众行为 ［ １４］ 。 对农户而言，决策者跟从同村农户的投资行为并不必然

是盲目消极的“羊群效应”结果，可以是一种为减少信息不对称或信息不完全、降低投资决策

不确定性的积极的学习模仿现象。 因此本文将农户投资时受到他人影响的行为界定为“同群

效应” 。 已有研究考察了同群效应在个体微观决策如家庭储蓄 ［ １５］ 和消费行为 ［ １６］ 、家庭资产

配置 ［ １７］ 、金融 市 场 参 与 ［ １８］ 、个 人 养 老 保 险 参 与 ［ １９］ 、大 学 生 学 业 和 社 交 ［ ２０］ 、女 性 劳 动 供

给 ［ ２１］ 、女性生育和产假陪护 ［ ２２］ 等决策上的影响，也有大量研究证实了同群效应在企业决策

如企业负债 ［ ２３］ 、并购决策 ［ ２４－ ２５］ 、股利政策 ［ ２６－ ２７］ 、信息披露 ［ ２８］ 、公司治理 ［ ２９］ 等方面表现出较

强的解释力。 然而，鲜有研究探究农户生产经营投资的同群效应及其潜在的作用机制。 特别

地，我国的农村社会属于典型的“熟人型社会” ［ ３０－ ３１］ ，农村地区社会经济活动具有一定的社

群性和封闭性，农户在心理和行为上很容易受到他人的影响，会在频繁的社会互动中潜移默

化地改变自己的资源禀赋、信息结构、心理状态等，这种改变会在很大程度上影响其个人决策

机制。
基于以上分析，本文使用中国家庭金融调查（ ＣＨＦＳ）数据，将同村居民视作一个群体，探

究同群效应如何影响农户生产经营投资行为，为提高我国农业农村投资水平提供借鉴。
本文边际贡献如下：一是从群体特征切入，基于大样本微观数据考察农户生产经营投资

决策中的同群效应；二是深入剖析并实证检验农户生产经营投资同群效应的作用机制，这也

为理解当前农户投资不足的成因提供了微观证据；三是探讨了农户生产经营投资同群效应发

挥作用的条件，为借助同群效应提高农户生产经营投资意愿、扩大投资规模提供经验证据。
本文为理解农户生产经营投资行为提供了新的视角，同时，同群效应的存在意味着一项政策

的实施不仅会影响某些个体，最终也会影响到跟这些个体有关的群体，因此本文对政策制定

和政策干预具有重要意义。

二、理论分析与研究假说

本文借鉴并拓展了 Ｂｕｒｓｚｔｙｎ 等 ［ ３２］ 的理论模型，通过建立一个简单的理论模型来研究农户

在不同条件下做出的生产经营投资决策。
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（一）农户独立做出生产经营投资决策的情形

考虑农户 ｉ 进行生产经营投资的决策，用 ｘ 表示投资回报，其概率密度函数为 ｆ（ ｘ） ， 农户

ｉ 的效用为 ｕ ｉ（ ｘ） ＝ ｕ（ ｘ） ， 农户 ｉ 拥有的与投资相关的信息为 ｓ ｉ， 具有概率密度函数 ｇ（ ｓ ｉ） 。
为了简化分析，假设条件密度函数 ｆ（ ｘ ｜ ｓ ｉ） 具有单调似然比性质， ｓ ｉ 越高， ｘ 越高。 在上

述条件下，农户 ｉ 愿意投资，当且仅当：

∫ｕ（ ｘ） ｆ（ ｘ ｜ ｓ ｉ） ｄｘ ≥ ｕ－ （ １）

上式中， ｕ－ 表示农户的外部选择，效用函数 ｕ（·） 满足单调性假定，则存在唯一的阈值 ｓ－ １，

使得对于任意 ｓ ｉ ≥ ｓ－ １， 农户 ｉ 愿意投资，用 ｂ ｉ ＝ ｛ ０，１｝ 表示农户 ｉ 的投资决策。 因此，对于一

个独立做出投资决策的农户来说：
ｂ ｉ ＝ １⇔ ｓ ｉ ≥ ｓ－ １ （ ２）

（二）考虑同群效应的情形

假设农户 ｉ 在做出投资决策时，会观察农户 ｊ 的投资决策，用 ｂ ｊ 表示。 假定农户 ｊ 做出决

策 ｂ ｊ ＝ １， 其决策规则同式（ ２） 。 因此，当农户 ｉ 观察到 ｂ ｊ ＝ １ 时，则推断 ｓ ｊ ≥ ｓ－ １， 并且愿意投

资，当且仅当：

∫ｕ（ ｘ） ｆ（ ｘ ｜ ｓ ｉ；ｓ ｊ ≥ ｓ－ １） ｄｘ ≥ ｕ－ （ ３）

再根据 ｆ（ ｘ ｜ ｓ ｉ；ｓ ｊ） 具有单调似然比性质，可以得到对所有的 ｓ ｉ 有：

∫ｕ（ ｘ） ｆ（ ｘ ｜ ｓ ｉ；ｓ ｊ ≥ ｓ－ １） ｄｘ ≥ ∫ｕ（ ｘ） ｆ（ ｘ ｜ ｓ ｉ） ｄｘ （ ４）

当农户 ｉ 观察到 ｂ ｊ ＝ １ 时，用 ｓ－ ２ 表示农户 ｉ 愿意投资的信息阈值，此时农户 ｉ 的决策规

则为：
ｂ ｉ ＝ １⇔ ｓ ｉ ≥ ｓ－ ２ （ ５）

通过比较不等式（ １ ） 和式（ ３ ） 与 ｆ（ ｘ ｜ ｓ ｉ； ｓ ｊ） 的单调似然比性质，可以得到 ｓ－ ２ ≤ ｓ－ １ ， 农

户 ｉ 除了自己的私人信息 ｓ ｉ， 还从观察农户 ｊ 的投资决策中获得了关于某项资产的其他信

息，同时 这 也 会 导 致 农 户 ｉ 从 购 买 该 项 资 产 中 获 得 更 高 的 效 用， 由 于 共 同 消 费 （ ｊｏｉｎｔ
ｃｏｎｓｕｍｐｔｉｏｎ） 偏好和“ 追赶琼斯 （ ｃａｔｃｈｉｎｇ ｕｐ ｗｉｔｈ ｔｈｅ Ｊｏｎｅｓｅｓ） ” 效应，上述影响可以总结为

同群效应的社会学习和社会效用机制。 用 Ｐ 表示概率，则 Ｐ （ ｓ ｉ ≥ ｓ－ ２ ） ≥ Ｐ（ ｓ ｉ ≥ ｓ－ １ ） 。 上

述二元决策模型同样可以扩展到农户 ｉ 的投资决策是连续的情况。 特别地，由于 ｆ（ ｘ ｜ ｓ ｉ；
ｓ ｊ） 具有单调似然比性质，最优投资在 ｓ ｉ 和 ｓ ｊ 中均为递增，预期投资金额与关于投资概率的

预测一致。 在实践中，一些农户在投资决策上更有经验，这种差异会影响同群效应，特别

是会削弱社会学习机制，即一个没有经验的投资者可能比其他投资者从同伴的投资决策

中获得更多关于资产的信息，这种差异在模型中通过允许 ｓ ｉ 和 ｓ ｊ 从具有不同精度的分布中

提取来捕获。 假设农户 ｉ 是一个有经验的投资者，即 ｓ ｉ 是 ｘ 的充分统计量，则 ｓ ｊ 以及农户 ｊ

的投资决策对于有经验的农户 ｉ 没有信息价值，并且不影响阈值 ｓ－ １ ， 因此， ｓ－ １ ＝ ｓ－ ２ 。 反之，
如果 ｓ ｊ 是 ｘ 的充分统计量，那么农户 ｊ 知道 ｘ 的价值并会做出相应的投资决策，此时，农户 ｉ
跟随农户 ｊ 的选择。

（三）同群效应影响农户生产经营投资行为的机制分析

信息是影响农户生产经营投资行为的重要因素。 结合我国农村家庭投资技能和金融知

识水平现状，同群效应的存在能够扩充农户获取信息的途径，降低信息搜集的成本。 我国农

户获得农业生产信息的主要来源为亲戚朋友、村庄能人等传统的人际网络渠道 ［ ３３］ ，本文认为
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同群效应对农户生产经营投资行为的作用机制依赖于信息外溢和经验交流，即社会互动和信

息渠道拓展有助于强化同群效应对农户生产经营投资的影响。 一方面，农户会基于社会互动

收集、过滤和传播生产要素投资相关的市场信息和政策信息，并根据产品市场需求情况和要

素市场供给情况，做出生产经营投资的判断；另一方面，农户生产经营投资是生产要素重新配

置的过程，社会互动能够提供各类信息流动、传播和共享的媒介，缓解和补充土地市场和劳动

力市场的不确定性，有助于生产要素的进一步合理配置，因此，通过在社会交往中信息共享，
会获得更高的投资效用水平，从而改变农户的投资意愿及投资行为决策。

同时，同群效应会提升农村家庭的风险偏好和风险承担水平，通过风险分担机制促进农

户生产经营投资。 自然风险的存在使得农户农业投资的预期收益存在不确定性，因此在抗风

险能力较低时，农户通常采用规避风险的传统农业生产方式，而农村社会网络是农村家庭重

要的风险分担渠道，基于血缘、亲缘和地缘的紧密联结及邻里互助是我国农村社会的基本特

征，社会网络成员之间的户主机制能够有效缓冲风险对家庭生产生活的临时性冲击，缓解预

期收益的不确定性，从而调节农户短期风险态度，提升农村家庭的风险偏好和风险承担水平，
增加农户生产经营投资的内生动力。 因此，在同群效应的作用下，农户的投资意愿会发生改

变。 基于以上分析，本文提出假说 Ｈ １ 和 Ｈ ２：

Ｈ １：农户生产经营投资决策在村庄内部存在同群效应。
Ｈ ２：同群效应通过信息传递和风险分担机制影响农户生产经营投资决策。

三、研究设计

（一）数据来源

本文的研究数据来自西南财经大学中国家庭金融调查（ ＣＨＦＳ） 、《中国县域统计年鉴（县

市卷） 》以及北京大学数字普惠金融指数。 中国家庭金融调查（ ＣＨＦＳ） 自 ２０１１ 年开始，每两

年开展一次，至今已开展了 ６ 轮调查。 其中， ＣＨＦＳ２０１９ 数据涵盖了 ２９ 个省份， ３４３ 个县

（市、区） ，３４６４３ 户家庭。 北京大学数字普惠金融指数是根据蚂蚁集团数据编制而成，包括

省、市、县 ３ 个层级，其中县域层面数据包括 ２０１４—２０２１ 年 ２８４２ 个县域的数字普惠金融指

数。 本文选取了 ２０１５ 年、２０１７ 年和 ２０１９ 年共 ３ 期 ＣＨＦＳ 县域层面的数据。
根据研究对象和数据特点，本文对数据进行如下处理：一是仅保留农村地区的家庭样本；

二是对家庭资产和收入水平进行首尾 １％的缩尾处理，以降低异常值的影响；三是由于 ＣＨＦＳ
数据中家庭资产和收入水平以及县域统计年鉴均为调查年份上一年度的情况，本文采用

２０１４ 年、２０１６ 年和 ２０１８ 年县域层面的北京大学数字普惠金融指数进行匹配，以减少估计偏

误；四是删除存在缺失值和异常值的样本。 经过上述处理，本文最终得到 １９６１８ 条农户层面

的观测值。
（二）实证策略

本文以村庄为单位构建农户的参照群，农村是天然的社区，农户之间的日常交流和互动

主要发生在村庄内部，因此本文将同一村庄内的农户视作一个存在紧密联系的群体。 在研究

方法上，参照现有研究同群效应的文献所采用的模型设定 ［ ３４］ ，构建双向固定效应模型估计同

群效应，其中，个体固定效应可以在一定程度上控制不随时间变化的不可观测因素的影响，例
如个体的社交偏好、地区的文化环境等因素；而时间固定效应可以一定程度上控制年度的外

部冲击，例如宏观政策等潜在影响。 具体的模型设定如下：
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ｙ ｉｊｔ ＝ α １
（ ｎ － ｎ０）

∑
－ ｉｎｏ

ｙ ｉｊｔ ＋ βｘ ｉｊｔ ＋ μ ｉ ＋ λ ｔ ＋ ε ｉｊｔ （ ６）

其中， ｉ 和 ｊ 分别表示第 ｉ 个农户所在的群体 ｊ。 ｙ ｉｊｔ 表示农户 ｉ 是否持有生产经营资产、

生产经营性资产占比。 １
（ ｎ － ｎ ０ ）

∑
－ ｉｎｏ

ｙ ｉｊｔ 是核心解释变量，表示农户 ｉ 及其家庭成员以外的同

村居民中持有生产经营资产居民比例、生产经营资产占比平均值。 ｘ ｉｊｔ 是控制变量，包括户

主性别、年龄、受教育水平、健康状况、家庭规模、劳动力占比、家庭收入、金融资产持有情

况、金融知识和风险态度； μ ｉ 表示个体固定效应，用以控制不随时间变化的不可观测的个

体异质性； λ ｔ 表 示 时 间 固 定 效 应，根 据 ＣＨＦＳ 调 查 年 份 的 虚 拟 变 量 构 建； ε ｉｊｔ 是 随 机 扰

动项。
尽管本文控制了个人和家庭可观测因素的影响，同时还控制住了时间和个体固定效

应，但是使用传统的 ＯＬＳ 方法，估计方程（ ６ ） 仍然可能存在遗漏变量和反向因果问题。 首

先，同一个村庄内部居民的投资行为会受到村庄层面一些同时随时间和空间变化的不可

观测因素的影响。 更为重要的是，村庄内部各成员之间存在相互影响。 因此，本文尝试构

建工具变量并采用两阶段最小二乘法进行参数估计，选取的工具变量为 ＣＨＦＳ２０１９① 问卷

中一组询问农户是否发生重大事件的问题，分别为：本村 （ 不包含农户 ｉ） 发生人为灾害

（ 火灾、车祸等） 比例、发生重大疾病 （ 癌症等 ） 比例、家庭经济状况急剧恶化 （ 如破产 ） 比

例以及获得意外之财（ 中彩票、继承意外遗产等 ） 比例，理论而言，这组变量会冲击到其他

决策主体的收入水平进而影响其投资决策，但与受访农户本人无直接联系，满足工具变量

外生性和有效性的要求。
（三）指标选取与测度

１ ．被解释变量

被解释变量为农户是否持有生产经营资产。 生产经营投资占比，即农户生产经营资产占

家庭总资产的比重。 根据 ＣＨＦＳ 的调查问卷，生产经营资产包括农业生产经营资产和工商业

生产经营资产，其中农业生产经营资产包括农业机械、农业牲畜、留存农产品价值和农业应收

款总值，工商业生产经营资产包括与工商业项目有关的商铺、现金存款、存货、办公设备、机器

机械、运输工具②等，但不包括用于这些项目的自有住房价值。 家庭总资产包括非金融资产和

金融资产。 非金融资产包括农业经营资产、工商业经营资产、土地资产、房产、车辆资产、其他

非金融资产。 金融资产包括现金、存款、股票、基金、债券、衍生品、理财、外币资产、黄金、其
他金融资产和借出款。

２ ．核心解释变量

核心解释变量为同村居民的生产经营资产均值。 本文以居住在本村的其他农户（受访农

户本人及其家庭成员除外） 作为参照群，计算持有生产经营资产的农户比例、生产经营资产

占比的平均取值，以此衡量同群中农户的生产经营投资状况。
３ ．控制变量

本文的控制变量是在以往文献的研究基础上进行选择的，包括受访农户的个体特征、家
庭特征、村级特征和县域特征。 其中，个体特征包括户主性别、年龄、受教育水平、健康状况、
金融知识和风险态度。 其中金融知识变量是根据 ＣＨＦＳ 问卷中农户对利率问题和通货膨胀
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①
②

由于这一组问题只在 ＣＨＦＳ２０１９ 年问题中涉及，本文在进行工具变量检验时仅使用 ２０１９ 年一期数据 。
运输工具包括运输车辆和工程机械车辆的运营、租赁业务，例如，卡车、货车、挖掘机、吊车、推土机等，若三轮车、电

瓶车用于运营或租赁也包括在内。



问题的回答情况得到。 家庭特征包括家庭规模、劳动力占比、家庭资产和收入水平。 受限于

村级数据的可获得性，本文从同群特征出发构建村级特征变量，包括同村其他居民性别比例、
年龄均值、受教育水平均值、健康状况均值、金融知识均值、风险态度均值、家庭规模均值、劳
动力占比均值、家庭资产和收入水平均值，以期控制影响农户生产经营投资的村级特征。 此

外，本文还使用了县域人均 ＧＤＰ、县域金融供给水平和县域数字金融发展水平以控制住地区

经济金融水平。
上述变量的含义、赋值及描述性统计如表 １ 所示。

表 １　 变量含义、赋值与描述性统计

变量名称 变量含义 均值 标准差

生产经营资产 家庭是否持有生产经营资产：是 ＝ １，否 ＝ ０ ０．６９４ ０ ．４６１

生产经营资产占比 农户生产经营资产占家庭总资产的比重 ０．０７９ ０ ．１４９

性别 户主性别：男性 ＝ １，女性 ＝ ０ ０．８８７ ０ ．３１７

年龄 户主实际年龄（岁） ５９ ．４６１ １１ ．８１３

受教育水平 户主受教育水平：小学以下 ＝ １，小学 ＝ ２，初中 ＝ ３，高中及以上 ＝ ４ ２．４６８ ０ ．８５５

健康状况 户主健康状况：非常好 ＝ ５，好 ＝ ４，一般 ＝ ３，不好 ＝ ２，非常不好 ＝ １ ２．８６２ １ ．０２７

金融知识 户主金融知识问题答对题数（道） ０．３０４ ０ ．４９８

风险态度 户主风险偏好程度：１ ＝ 高，２ ＝ 较高，３ ＝ 中性，４ ＝ 较低，５ ＝ 低 ４．３２７ １ ．０６５

家庭规模 家庭人口数（人） ３．７９４ １ ．８３２

劳动力占比 家庭劳动力人数 ／ 家庭总人口 ０．５４７ ０ ．３５７

家庭收入水平 家庭年收入，包括工资性收入、农业经营收入、工商业经营收入、转

移性收入和投资性收入（取对数）

９．６６２ ２ ．０２５

家庭金融资产 家庭持有金融资产总值，包括现金、存款、股票、基金、债券、衍生

品、理财、外币资产、黄金、其他金融资产和借出款（取对数）

７．７０８ ２ ．９４３

通信支出 平均每月话费、上网费、邮递费等通信支出（元） １３５ ．２２４ １８７ ．７６１

县域人均 ＧＤＰ 县域人均国内生产总值（万元） ３６７２２ ．４５０ ２３５０７．６００

县域金融供给水平 年末金融机构各项贷款余额（万元） １９１４７５５ ３７６１１８１

县域数字金融发展水平 农户所在县域数字普惠金融总指数 ８０ ．２７７ ２５ ．７２６

　 　 注：ＣＨＦＳ 问卷中关于风险态度的问题是：“ 如果您有一笔资金用于投资，您最愿意选择哪种投资项目？ １ ．高风险、高

回报的项目；２ ．略高风险、 略高回报的项目；３．平均风险、平均回报的项目；４ ．略低风险、略低回报的项目；５．不愿意承担任

何风险” 。

四、实证结果与分析

（一）基准结果

表 ２ 汇报了本文的基准回归结果，其中系数为边际效应，结果显示，在控制了个人及家庭

特征、村级特征、个体固定效应、时间固定效应后，同村持有生产经营资产农户比例每增加 １
个百分点，个体农户进行生产经营投资的概率显著提高 ０ ．６３５ 个百分点，并在 １％的水平上显

著；同村农户生产经营资产占比均值每提高 １ 个百分点，个体农户生产经营资产占比增加

０ ．６７７个百分点，并在 １％的水平上显著。 估计结果表明，农户生产经营投资决策在村庄内部

存在同群效应，同村农户的投资情况会显著影响个体农户的投资决策。
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表 ２　 农户投资决策中的同群效应 （Ｎ ＝ １３８１５）

变量

是否持有生产经营资产 生产经营资产占比

Ｐｒｏｂｉｔ Ｔｏｂｉｔ

（ １） （ ２）

同村持有生产性资产居民比例 ０ ．６３５∗∗∗（ ０ ．０１７）

同村生产经营资产占比均值 ０ ．６７７∗∗∗（ ０．０２９）

性别 ０ ．０５７∗∗∗（ ０ ．０１２） ０ ．０２８∗∗∗（ ０．００６）

年龄 － ０．００１（ ０ ．０００） － ０．０００（ ０ ．０００）

受教育水平 ０ ．０１０∗∗（ ０ ．００５） ０ ．００２（ ０ ．００２）

健康状况 － ０．０１５∗∗∗（ ０ ．００４） － ０．００６∗∗∗（ ０ ．００２）

家庭规模 ０ ．０２０∗∗∗（ ０ ．００２） ０ ．００５∗∗∗（ ０．００１）

劳动力占比 ０ ．０３４∗∗∗（ ０ ．０１３） ０ ．００７（ ０ ．００６）

家庭金融资产 ０ ．０００∗∗∗（ ０ ．０００） ０ ．０００（ ０ ．０００）

金融知识 ０ ．０１１（ ０ ．００８） ０ ．００４（ ０ ．００４）

风险态度 － ０．００９∗∗（ ０ ．００４） － ０．００３（ ０ ．００２）

村级特征变量 是 是

地区经济金融发展水平 是 是

个体固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

　 　 注：∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、５％、１％的水平上显著；括号内为标准误，其中 ＯＬＳ 估计中括号内为村庄层面聚

类的稳健标准误。

（二）内生性检验

考虑到上述估计可能存在内生性问题，本文采用工具变量法进行内生性检验，相关检验

的统计量如表 ３ 所示。 第（ １）列和第（ ３）列是两阶段最小二乘法（ ２ＳＬＳ）估计的结果，第（ ２）
列和第（ ４）列分别是 ＩＶ⁃Ｐｒｏｂｉｔ 和 ＩＶ⁃Ｔｏｂｉｔ 模型估计的结果，结果均显示同村居民的投资情况

对个体农户有显著的正向影响，该估计结果与基准回归结果一致，表明前文的分析结论是稳

健的。 Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ⁃Ｐａａｐ ｒｋ Ｗａｌｄ Ｆ 统计量值分别为 ２２ ． ０２１ 和 ２６ ． ９２１，大于显著性 ５％的临界

值（ １６ ．８５） ，因此可以推断该模型不存在弱工具变量。
表 ３　 内生性检验：工具变量法 （Ｎ ＝ ６２０４）

变量

是否持有生产经营资产 生产经营资产占比

２ＳＬＳ ＩＶ⁃Ｐｒｏｂｉｔ ２ＳＬＳ ＩＶ⁃Ｔｏｂｉｔ

（ １） （ ２） （ ３） （ ４）

同村持有生产性资产居民比例 １．５２４∗∗∗（ ０ ．４１４） ０ ．１９７∗∗∗（ ０ ．０５６）

同村生产经营资产占比均值 １ ．４１７∗∗（ ０ ．５９６） １ ．８０２∗∗∗（ ０．５５１）

控制变量 是 是 是 是

Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ⁃Ｐａａｐ ｒｋ Ｗａｌｄ Ｆ ２２．０２１ — ２６．９２１ —

Ｗａｌｄ 检验 — １４．２７∗∗∗ — １３．８５∗∗∗

　 　 注：∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、５％、１％的水平上显著；２ＳＬＳ 估计中括号内为村庄层面聚类的稳健标准误， ＩＶ⁃

Ｐｒｏｂｉｔ、ＩＶ⁃Ｔｏｂｉｔ 估计中括号内为标准误。 控制变量同表 ２，因篇幅限制，仅汇报核心解释变量的回归结果。 下表同。

（三）稳健性检验

１ ．安慰剂检验：构造虚拟同群

由于村庄是我国农村居民的基本活动单位，农村居民投资决策的社会互动基本限定在村
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庄内部，即不同村居民之间应当不存在同群效应。 本文利用同群效应发生时间和地点的有限

性进行安慰剂检验，在更大的空间范围内（同县不同村） ，没有发现统计上显著的同群效应。
这不仅验证了同群效应发生在特定的空间范围，也排除了区县层面不可观测因素影响研究结

论的可能性。 表 ４ 汇报了安慰剂检验的估计结果，其中第（ １）列和第（ ３）列是仅考察同县不

同村样本投资情况对受访农户的影响，第（ ２）列和第（ ４）列是在此基础上控制了同村居民的

影响，结果均表明，同群效应主要发生在村庄层面，在更大的空间范围内并不存在统计上显著

的同群效应。
表 ４　 安慰剂检验：同县不同村群体中的同群效应

变量
是否持有生产经营资产 生产经营资产占比

（ １） （ ２） （ ３） （ ４）

同村均值 ０ ．４６５∗∗∗（ ０ ．０４０） － ０．０１３（ ０ ．０６６）

同县不同村均值 ０ ．０６８（ ０ ．１４９） － ０．０１９（ ０ ．１０２） － ０．０１０（ ０ ．０６９） ０ ．０３４∗∗∗（ ０ ．０１０）

控制变量 是 是 是 是

个体固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 １３８６４ １３８６４ １３２４０ １３２４０

　 　 注：∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、５％、１％的水平上显著；括号内为村庄层面聚类的稳健标准误。

２ ．剔除村庄小于 １１ 个家庭的样本

为了确保其他农户生产经营资产占比均值具有代表性，本文剔除了村庄规模小于 １１ 个

家庭的样本，确保每个农户有 １０ 个参照对象。 表 ５ 的估计结果显示，考虑参照组规模后，同
群效应成立的结论不变。

表 ５　 稳健性检验：剔除部分样本

变量
是否持有生产经营资产 生产经营资产占比

（ １） （ ２）

同村持有生产性资产居民比例 ０ ．４６９∗∗∗（ ０ ．０４２）

同村生产经营资产占比均值 ０ ．１９１∗∗∗（ ０ ．０７３）

控制变量 是 是

个体固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

观测值 １３２０４ １３２０４

（四）机制分析

１ ．信息传递机制

信息获取与处理是农户投资决策的前置条件，农村家庭普遍缺乏投资技能和金融知识，
而通过在社会交往中信息共享，能够传递和共享信息，获得更高的投资效用水平。 为了检验

信息传递的机制是否存在，将样本按照通信支出高低分成两组，如果信息传递是同群效应发

挥作用的主要机制，则同群效应的大小会因为信息获取渠道的不同而出现差异，表 ６ 的结果

显示，同群效应在通信支出较低的农户中更明显，通信支出较高的农户使用更多现代通信科

技，有多样化的从外部获取信息的渠道，通过同村居民获取信息的可能性相对较小，而通信支

出较低的农户会更加依赖于同村居民之间的交流与互动获取信息，受到同群效应的影响

更大。
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表 ６　 信息获取渠道与同群效应

变量

是否持有生产经营资产 生产经营资产占比

通信支出较低 通信支出较高 通信支出较低 通信支出较高

（ １） （ ２） （ ３） （ ４）

同村持有生产性资产农户比例 ０ ．４６９∗∗∗（ ０ ．０６４） ０ ．３３２∗（ ０ ．０６８）

同村生产经营资产占比均值 ０ ．２６３∗∗∗（ ０．０８１） ０ ．１２７（ ０ ．０９０）

控制变量 是 是 是 是

个体固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 ５０５９ ５３０５ ５０５９ ５３０５

　 　 ２ ．风险分担机制

风险态度是解释个体投资差异的重要因素 ［ ３５］ ，而同群效应可能会提高农户的风险偏好

和风险承担水平。 为了检验风险分担机制是否存在，将样本农户按照是否风险偏好群体分成

两组①，如果风险分担是同群效应发挥作用的机制之一，那么同群效应的大小会因为农户风险

偏好水平的不同出现差异。 表 ７ 的结果显示，同群效应在风险厌恶群体中更明显，这部分农

户更倾向于追随他人做出决策从而与其他人共同承担风险。
表 ７　 农户风险偏好与同群效应

变量

是否持有生产经营资产 生产经营资产占比

风险厌恶（是） 风险厌恶（否） 风险厌恶（是） 风险厌恶（否）

（ １） （ ２） （ ３） （ ４）

同村持有生产性资产农户比例 ０ ．５３８∗∗∗（ ０ ．０８７） ０ ．４７９∗∗∗（ ０ ．０４８）

同村生产经营资产占比均值 ０ ．２０８∗∗∗（ ０．０７２） ０ ．２０１∗（ ０ ．１１１）

控制变量 是 是 是 是

个体固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 １０６１５ ２４０３ １０６１５ ３４６５

（五）进一步分析：同群效应发挥作用的条件

１ ．不同类型生产经营投资中的同群效应

进一步地，本文将农户生产经营投资划分为农业生产经营投资和工商业生产经营投资，
根据表 ８ 的估计结果，对于农业生产经营投资而言，在控制了个人及家庭特征、村级特征、个
体固定效应、时间固定效应后，同村持有生产经营资产农户比例每增加 １ 个百分点，个体农户

进行农业生产经营投资的概率显著提高 ０ ．３１３ 个百分点，结果在 １％的水平上显著，而个体农

户进行工商业生产经营投资的概率并没有显著提高，因此同群效应主要体现在农业生产经营

投资中。 其中的原因是，相较于农业生产经营投资，工商业生产经营投资需要的资金规模更

大、门槛更高，农户在工商业生产经营活动中普遍受制于资金短缺和融资困难 ［ ３６］ 。

８６１

南京农业大学学报（社会科学版） 第 ２４ 卷

① 将 ＣＨＦＳ 问卷中关于投资风险态度的问题中，回答“ ４ ．略低风险、略低回报的项目；５ ．不愿意承担任何风险” 的农户

界定为厌恶风险。



表 ８　 不同类型生产经营投资中的同群效应 （Ｎ ＝ １３８８２）

变量
农业生产经营投资 工商业生产经营投资

（ １） （ ２）

同村生产经营资产占比均值 ０ ．３１３∗∗∗（ ０ ．０５６） ０ ．００８（ ０ ．０３５）

控制变量 是 是

个体固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

　 　 ２ ．地区金融发展水平与同群效应

金融可得性是城乡与区域间家庭资产配置差异的重要原因 ［ ３７］ 。 农户购置农机设备、扩
大农业生产规模和改善家庭农业生产结构都需要大量的资金投入，农户自有资金通常难以满

足以上投资需求，因此需要进行资金借贷 ［ ３８］ 。 当前，中国城乡金融资源分配不均衡，农村居

民金融服务可得性较低，农户生产经营缺乏金融支持。 为考察金融发展水平对农户生产经营

投资同群效应的影响，本文按照县域金融机构贷款余额和县域数字普惠金融指数大小将样本

农户分组，表 ９ 的结果显示，在传统金融供给水平较高的县域，同村持有生产经营资产农户比

例每增加 １ 个百分点，个体农户进行农业生产经营投资的概率显著提高 ０ ． １９７ 个百分点，结
果在 １％的水平上显著，而在传统金融供给水平较低的县域同群效应的影响并不显著；在数字

普惠金融发展水平比较好的县域，同村持有生产经营资产农户比例每增加 １ 个百分点，个体

农户进行农业生产经营投资的概率显著提高 ０ ． １８ 个百分点，同群效应的影响大于数字普惠

金融发展水平比较低的县域，这表明地区金融发展水平是同群效应发挥作用的一个重要条

件，增加金融供给以满足农户信贷需求有助于利用同群效应促进农户生产经营性投资。
表 ９　 地区经济金融发展水平与同群效应

变量

县域金融机构贷款余额 县域数字普惠金融指数

较低 较高 较低 较高

（ １） （ ２） （ ３） （ ４）

同村居民生产经营资产占比均值 ０．２４１（ ０ ．１４７） ０ ．１９７∗∗∗（ ０ ．０５９） ０ ．１６３∗∗（ ０．０８０） ０ ．１８０∗∗∗（ ０ ．０６３）
控制变量 是 是 是 是

个体固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 ８２２６ ９４０１ ６４１３ ６８９２

　 　 进一步地，本文还探究了村级特征对同群效应的影响。 受限于村级数据的可获性，本文

尝试用农户数据构建村级特征变量，用本村从银行等正规金融机构获得农业 ／工商业经营贷

款的农户占比来反映村级金融供给水平，用农业收入占家庭总收入比重在村级层面的均值来

反映第一产业发展水平，估计结果如表 １０ 所示，较高的村级金融供给水平和第一产业发展水

平都有助于促进同群效应发挥作用。
表 １０　 地区经济金融发展水平与同群效应

变量

村级金融供给水平 第一产业发展水平

较低 较高 较低 较高

（ １） （ ２） （ ３） （ ４）

同村居民生产经营资产占比均值 ０ ．６４３∗∗∗（ ０ ．０５５） ０ ．７１０∗∗∗（ ０ ．０４８） ０ ．１９５（ ０ ．１２４） ０ ．２９２∗∗（ ０ ．１２１）
控制变量 是 是 是 是

个体固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 ４４１４ ５８１５ ６６６９ ９３９３
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　 　 ３ ．不同子群中的同群效应

已有研究表明 ［ １９－ ２０］ ，如果群体中的决策者决策时会相互影响，则该群体中可能存在群体

决策的“领导者” ，表现为非对称的同群效应。 在农户生产经营投资决策中，是否存在具有较

强示范作用的“领导者” ？ 对这一问题的回答有明确的政策参考意义。 为了检验是否存在非

对称性的同群效应，按照年龄和受教育程度将农户分为不同的子群（划分标准为村庄层面的

均值） ，分别检验不同子群中的同群效应。
首先，本文考察不同年龄群体的同群效应。 按照年龄对农户进行分组，分别计算老年人

群体和年轻人群体的生产经营投资情况，并估计各群体投资情况对农户生产经营投资决策的

影响。 表 １１Ａ 部分报告了估计结果，结果显示，年轻人的投资决策具有较强的示范效应，也
间接表明了年轻人对老年人的信息传递作用。

其次，本文考察不同受教育群体的同群效应。 将同村农户按照受教育程度划分为高低两

个子群，分别针对高学历和低学历的群体计算了群体内的投资率，然后估计不同受教育程度

群体的投资率对全样本、较高学历样本、较低学历样本个体投资决策的影响。 表 １１Ｂ 部分报

告了估计结果。 结果显示，较高学历农户的个体决策受到了同村较高学历群体投资率的显著

影响，但是没有受到同村较低学历农户的影响；同村较低学历农户的投资决策没有受到同村

较高学历农户群体投资率的影响，却受到了同村较低学历群体投资率的显著影响。 该结果表

明，较高学历农户和较低学历农户主要受到组内同群效应的影响。
表 １１　 不同子群中的同群效应

Ａ：按照年龄分组 　 　 　
全样本 老年人样本 年轻人样本

（ １） （ ２） （ ３）

同村老年人投资率 ０ ．０８１∗∗（ ０ ．０４１） ０ ．０８０（ ０ ．０７７） ０ ．０９９∗∗（ ０ ．０５０）

同村年轻人投资率 ０ ．１３１∗∗∗（ ０ ．０４０） ０ ．１５０∗∗（ ０ ．０６２） ０ ．１４８∗∗（ ０ ．０６７）

观测值 １３８７３ ５８５０ ６１７６

Ｂ：按照受教育程度分组
全样本 较高学历样本 较低学历样本

（ ４） （ ５） （ ６）

同村高学历者投资率 ０ ．０６３∗（ ０ ．０３４） ０ ．０８９∗∗（ ０ ．０４１） ０ ．０５５（ ０ ．０５４）

同村低学历者投资率 ０ ．１１６∗∗∗（ ０ ．０３６） ０ ．０５７（ ０ ．０４７） ０ ．１９４∗∗∗（ ０ ．０５８）

观测值 １３８５０ ５５７５ ５７６４

五、结论与政策启示

农户生产经营投资对实现农村地区产业兴旺和全面推进乡村振兴具有重要意义，洞悉农

户投资的决策机制，推进投资增长是亟待解决的问题。 本文基于 ２０１５ 年、２０１７ 年和 ２０１９ 年

中国家庭金融调查数据，使用双向固定效应模型实证检验了农户生产经营投资决策中的同群

效应及其作用机制。 主要结论如下：第一，农户生产经营投资概率和规模会随着同村农户投

资增加而增加，即农户生产经营投资决策在村庄层面存在同群效应。 本文使用一组本村其他

农户重大事件冲击的变量构建工具变量以解决可能存在的内生性问题，并利用同县不同村的

样本作为虚拟同群进行安慰剂检验，在考虑了潜在的内生性问题和稳健性检验之后，同群效

应依然存在。 第二，同村居民之间的信息传递和风险分担是同群效应发挥作用的重要机制，
同群效应在信息获取渠道单一、风险厌恶程度较高的农户中更为明显。 第三，同群效应主要

在农户农业生产经营投资中发挥作用，对工商业生产经营投资没有显著影响，且地区金融发
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展水平是同群效应发挥作用的重要条件，县域金融机构贷款余额较高、县域数字普惠金融指

数较大的地区同群效应能更好发挥作用；不同子群中的同群效应分析结果显示，村庄内年轻

人的生产经营投资决策在群体中具有示范效应，而不同受教育程度的群体之间的影响仅表现

为组内同群效应。
讨论同群效应对政策制定和政策干预也具有重要意义。 同群效应会产生社会乘数，使得

外生冲击给一个群体带来的加总影响，超过个体互不影响、独立决策时的个体效应。 基于上

述结论，本文的政策启示如下：首先，要重视同群效应在农户生产经营投资尤其是农业生产经

营投资决策中的作用，构建高质量的社会网络，营造良好的投资氛围，提高农户生产经营投资

意愿。 其次，目前我国对农户投资的引导和服务机制尚不建全，农户投资缺乏有效引导，应尽

快建立包括政策信息、技术信息、市场信息在内的信息网络和发布渠道，构建良好的市场信息

引导机制，同时健全与农业生产经营相关的风险保障机制，有效提高投资率。 再次，针对农户

在进行投资时资金短缺的事实，要加大对农户生产经营投资的金融支持力度，进一步深化金

融体制改革，加快制度创新，建立健全农村融资机制，拓宽融资渠道，为农户投资提供良好的

融资环境。 最后，政策宣传可以向特定人群倾斜，在投资决策中，年轻农户的投资行为能够更

好地起到示范作用，鼓励年轻人投资和创业的相关扶持政策能够提高农村整体投资率。
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