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自从/+,,P 国际小额信贷年0 联合
国正式提出普惠金融的概念以来" 普惠金
融作为一种理念在国际上得到越来越多的
认同" 作为一种制度在国际上得到快速发
展和完善' 近年来" 世界银行( 国际金融
公司等国际组织一直致力于在发展中国家
实施以普惠金融为主题的项目" 并取得了
丰硕成果' 在[+,等国际论坛中" 普惠金
融已经被多次提上议事日程'

在国家层面" 普惠金融不仅在发展中
国家作为实现包容性增长的一种重要制度
保障得到政府部门的重视" 即便在美国和
英国这种发达国家" 也得到政策和法律层
面的重视' 据不完全统计" 近年来" 已经
有#大约P,个国家为普惠金融设定了正
式的发展目标'

随着我国改革开放的不断深入" 在社
会财富存量不断积累的基础上" 如何缩小
贫富差距" 如何进一步消除贫困" 成为新
的社会经济条件下深化改革必须面对的重
大问题' 所以" 包容性经济增长成为经济

新常态下经济改革和发展的重要内容' 根
据国家发展经验" 普惠金融是实现包容性
经济增长的重要制度保证和主要内容之
一' 为此" 党中央( 国务院对普惠金融给
予了高度重视' +,-H年--月-+日" 中国
共产党第十八届中央委员会第三次全体会
议通过的%中共中央关于全面深化改革若
干重大问题的决定& 正式提出/发展普惠
金融0" 这就为我国发展普惠金融提供了
决策指引' 但是" 如何发展普惠金融- 如
何实施普惠金融- 普惠金融的发展和实施
中可能遇到哪些问题- 如何避免普惠金融
实施中的风险和无效率- 或者说" 如何确
保普惠金融得以有效率和稳健的实施- 这
些问题是我国在制定普惠金融政策和法律
的过程中必须面对和解决的问题" 也是金
融机构在实施普惠金融的过程中必须面对
和解决的问题'

+,-.年" 世界银行组织国际上重要
的机构( 一流的专家以及政府官员" 在充
分掌握大量数据和案例的基础上" 从实证
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和制度的层面对普惠金融展开全面的研
究" 形成了这篇%+,-. 年全球金融发展
报告***普惠金融&' 这篇报告包括正文
和附录' 正文分三章" 分别讲述普惠金融
的基本理论以及全球普惠金融的经验" 包
括政府在干预普惠金融中的利弊( 新技术
在实施普惠金融中的作用( 金融创新在实
施普惠金融中的作用( 法律在实施普惠金
融中的作用' 附录包括三部分" 分别提供

普惠金融研究不同方面的基本数据'

这篇报告所提供的信息和内容对我国
普惠金融政策和法律的制定( 金融机构普
惠金融的实施" 以及研究机构和人员对普
惠金融的研究" 都具有宝贵的借鉴和参考
价值' 在此" 我愿意向广大普惠金融政策
法律制定者( 普惠金融实施者以及致力于
普惠金融研究的专家学者推荐这篇报告"

并感谢译者付出的辛勤劳动'

吴晓灵
+,-P年P月H日
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本期%全球金融发展报告& 寻求为越
来越多的关于普惠金融的争论做出

贡献' 这一期承接+,-H 年的首期报告"

该报告在全球金融危机之后重新审视了政
府在金融中的作用' 两份报告都寻求避免
提出过分简单化的观点" 而是在对新证据
加工合成的基础上细致入微地分析金融部
门政策'

普惠金融已经上升到全球改革的议
程" 成为政策制定者( 监管者( 研究人
员( 市场实务人员和其他利益相关者非常
感兴趣的话题' 对于世界银行集团来说"

由于其对降低贫困和促进经济发展成果的
分享具有重要意义" 因此普惠金融是有待
研究的核心议题之一'

普惠金融对于加快人们从发展中受益
具有潜在的变革力量" 对普惠金融的强调
与日俱增反映出对这一潜力的认识不断增
长' 普惠金融制度为个人和企业提供更多
的获取资源的机会" 以满足其金融需求"

这些金融需求包括退休储蓄( 投资教育(

利用商业机会并应对突发事件' 现实世界
里的金融制度距离普惠还很遥远' 事实
上" 全世界成年人口中一半人没有银行账
户' 世界上很多穷人本来可以从金融服务
中获益" 但是却因为市场失灵或公共政策
不充分而无法享受到金融服务'

本期%全球金融发展报告& 提供新的
数据和研究成果来帮助填补关于普惠金融
的某些知识缺口' 它还吸取当前的慧见和
经验" 为这个关键的发展问题的政策讨论
提供贡献'

新证据显示" 普惠金融可以极大地降
低贫困并推动分享经济发展成果" 但是强
调推进普惠金融的努力必须要有良好的设
计' 例如" 如果创建的银行账户最终处于
休眠状态那么就没有效果" 不计任何成本
向所有人推广信用的政策实际上却会加重
经济和金融的不稳定' 本期报告为最大化
普惠金融福利收益的政策提供现实且有证
据基础的建议' 它也运用%+,-H 年全球
金融发展报告& 首先引进的金融机构和市
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场标准' 与这份新报告相配套的还有一系
列丰富的新金融部门数据" 它们可以在世
界银行集团公开数据日程上获得'

踩着先行者的足迹" 本期金融发展报
告是旨在提高全球金融系统的稳定性和普
惠性的更广泛的倡议中的一个组成部分'

我们希望它对广泛的利益相关者有所裨

益" 包括政府( 国家金融机构( 非政府组
织( 智囊团( 学者( 私营部门参与人( 捐
赠者以及更广泛的发展共同体'

世界银行集团行长
金墉#\'?Y#2(]'?$
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年全球金融发展报告& 是
来自不同行业的广泛的专

家们的劳动成果" 他们来自于世界银行集
团内外' 本报告是世界银行( 国际金融公
司#1M"$ 和多边投资担保机构#X1MJ$

共同赞助的' 对本报告做出贡献的单位众
多" 包括发展经济副行长( 金融与私营部
门发展副行长( 所有的地方副行长( 扶贫
与经济管理组织以及对外关系与出版部'

扶贫顾问集团的成员也做出了贡献'

J:4

1

=0?'&(̂_S];2*是本项目的负责
人' X3&*'2 "

`

')a6领导核心团队" 团队成
员包括X'&'3?5&;)2" E;/'63M3&3b'" X3&*'2

]32b" X3&'3E#40<3< X3&*c20bO0&c3" X3&(3d

&0*X'440&" J?'2 X#):02'S")0&3()4#;"

"43;<'38;'bZ&*0(3G其他关键贡献者包括
e0#&3]43$$0&#第一章$" =#&#*)0E'2(0&

#专栏-GH$" ")&':*'32 L'(02 Sf;99)'#专
栏+G- $" [;2)'4< 50&(及X'9)304M;9):

#专栏HG. $" 8#(04'#X3&9)0**'#专栏
HGT$" E3?83%?#2< 及Z4*39I2:34#专栏

HGR$" =3>'< X9]02b'0#专栏HGC$'

世界银行首席经济学家兼高级副行长
]3;:)'6 53:; 和世行行长特使X3)?#;<

X#)'04<'2提供了全面的指导' 本报告的作
者们得到世界银行金融发展理事会( 金融
与私营部门发展理事会和普惠金融与基础
设施实践部成员们的宝贵的建议'

外部顾问包括X0()323J%%3(3&'#乔
治,华盛顿大学国际商务副教授$( A)#&d

:*02 5096 #荷兰蒂尔堡大学经济学教授兼
欧洲银行业中心主席$( 8#::e0>'20#加
州大学伯克利分校威利斯,DG布思货币
金融学教授$( \#23*)32 X#&<;9) #纽约大
学瓦格纳公共服务研究生院公共政策经济
学教授兼金融服务计划执行主任$( ]43;:

E9)3096 #英国班戈大学实证银行业教
授$( 8#/0&*A#K2:02< #麻省理工大学伊
利莎白及詹姆斯,吉利安经济学教授$ 和
")&':*#)$0&B##<&;77#华威大学经济学教
授$' J3&*]&33%多次审校初稿" 确保了报
告的一致性和质量'
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O00&E*0'2 和5'66'832<)3K3一直是
我们在1M"的主要联络人' [3'>A3*3"

=#;(43:O03&90" X3::'?#"'&3:'2#一直是我
们在普惠金融与基础设施实践部的联络
人' 83>'g':)一直是我们在X1[J的主要
联络人' 各章得到以下朋友们的详细评
阅! J&<'9J4$0&" F'235'432<b'9" X3&'3A0d

&0:3")'?'02*'" X3::'?#"'&3:'2#" A'*#"#&<d

0443" h;%SA#32 =#" X3&%D344K3&< S=&'d

0?0'0&" Z%3O'23&" X#)3??3< f'3h;&0:)'"

E0&('#E9)?%640&' 作者们也得到来自以下
朋友们的宝贵的建议和其他贡献! =3&%4

"#44'2:" J;(;:*#<043A#&&0" E)32*3%3232

=0>3&3i32" j3>'0&M3b" X'9)304M;9):" X3**

[3?:0&" j3>'0&['2k" \3:?'23[4':#>'9" 8'9)d

3&< D'2b" X3&*'2 D#??0:" f3?'&1l/34" \;32

"3&4#:1b3(;'&&0" =032 ]3&432" J40W'3e3*#&d

*;0" A'?#*)%e%?32" E3?;04X3'?/#" ]3*0

X9]00" =3>'< X9]02b'0" Ji3'F3'&" L>3&':*0

F<;K3%#" =#;(43:O03&90" A#?:O&#;b3" J4d

/32 O&;*)'" E*0>083:?;::02" 806)380<<%"

X0)23bE373>'32" X32#)3&E)3&?3" =#&#*)0

E'2(0&" [)3<3A0'?3" D#;&2 A)%" \;<%

Y32(" 5'434f'3G本报告的手稿还得益于与
1XM( 盖茨基金会( 毕尔巴鄂比斯开银行
#55gJ$( 英国国际开发部和世界经济论
坛的同事们之间的非正式交流'

在世界银行范围内的审查中" 还得到
以下人员的建议! X36)*3&='#$" Y'&3X3:d

93&#" j'3#702(D;3" M&3290:9#E*&#//0" 502

X;:;6;" [;2)'4< 50&(#非洲地区$) E;<)'&

E)0**%" F3*34'%3X%4026#" D#&?#bJ()<30%

#东亚及太平洋地区$) e3;&3A;96" I4&'9)

53&*:9)" X0(;?'];/#*3" \#)2 O#4420&" g3d

)0g3&<32%32 #欧洲和中亚地区$) D3:32

A;4;%" X3&'34':3X#**3" D#4(0&]&3%" \320

DK32("X3&':043X#2*#4'; X;2#b"OGEGE&'2'>3:"

O'0&&0Z4'>'0&"#440%0" 806)380<<%" J3&&0

e336:##拉美和加勒比地区$) E)32*3%d

3232 =0>3&3i32 #中东和北非地区$) 1<3)

O:K3&3%'S8'<<')#;()" E;i3*3e3?/3" E)3d

?:;<<'2 J)?3<" A)%&38'40%" J&;23J%:)3

=3:" D02&%53(3b#2b%3" ]'&32 J7b34" F'&3i

g0&?3#南亚地区$) \#&(0M3?'4'3&"34d

<0&#2" X3&'3"&':*'23I0)3&3" E'>32 A3?'&

#企业秘书$) "%&'4X;440&#对外关系部$)

X;60:) ")3K43" 8#/0&*O3439'#:" Z43>")&':d

*02:02" \00SO02(A32 #人力发展部$)

"3&#4'20D0'<0&" J2<&0KE*#20" 503*3e0d

23&<" \396 [402" e0#23&<#J47#2:#5&3>#"

83()3>32 F3&3%3232" E*#%32 A020>#独立
评估机构$) \3'20E33>0<&3S")32<;>'"

e;9'3D32?0&" EK3*'[)#:) #扶贫与经济
管理组织$) g'i3%1%0&#可持续发展组
织$) X3<04%2 J2*#29'9#司库部$'

背景工作曾经提交给-. 个全球金融
发展研讨会# )**$! @@KKKGK#&4</326G

#&(@7'2329'34<0>04#$?02*$' 发言人和讨论
人除了核心团队之外" 还包括! J/3;%#?'

J43K#<0" X'9)30450220**" [;2)'4< 50&("

A'?#*)%5&02232" M&329':9#"3?$#:" 8#/0&*

";44" A3*'323='<'0&" g'2902b#='X3&#"

j3>'0&['2k" X3&%D344K3&< S=&'0?0'0&"

f3?'&1l/34" e0#&3]43$$0&" ")02< D##2

e'?" 8370X3b0&" =3>'< X0<'20" X3&*'2

X04096

)

" 50&23&<#X#&3':" M4#&02*'23X;d

43i" X3&'3e#;&<0:"3?/3Z$0?" =#;(43:

O03&90" g340&'3O0&#**'" X0)23bE373>'32"

E0&('#E9)?;640&" E32<00$ E'2()" \#23*)32

E$3<0&" OGEGE&'2'>3:" B02<%A0406'" F'&3i

g0&?3" 5'34f'3G

没有制作组" 本报告是不可能完成
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的' 制作组成员包括! E*0$)02 X9[&#3&*%

#主编$" \32'90A;*02 #项目经理$" F#&3

8'<#47'#印制协调员$ 和=0/&3F3%4#&

#图表设计员$' 8#;43Y3b'('协助团队处
理网址' 信息交流组成员包括! X0&&044

A;96" F'9#40M&#:*" 8%32 =#;(43:D3)2"

g3?:00]329)'" \320f)32(' D

*

<'3J&/'"

f023'<3]&32b0&" A#;&%3A#;&#;(;'提供了
优秀的管理支持' O3&3/34E'2()" X03()32

"#2K3%" \;4'380'9)04:*0'2提供了有价值的
协助工作'

Jb'*3J?i3<'" e'; ";'" E)0440%e3'M;"

O3*&'9'3]3*3%3?3"5;%32*L&<020])34*3&6);;"

B'44'3?O&'290" F#&38'<#47'" \#?#A3&'6;"

\32'90A;*02在准备附随本报告的%金融
发展数据简表& 时提供了有益的帮助'

作者们还感谢很多国家的官员和其他
专家" 他们参与了本报告的调查工作" 包
括%金融发展晴雨表&'

对于%用知识来改变& 项目的研究支
持预算和1M"的财务支持" 我们感激
不尽'
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缩略语和术语

[=O!!!!!!!!!国内生产总值
1M" 国际金融公司
XM1 微型金融机构
EXL 中小企业

术语

国家!!!!!!!!!在单独和独立的基础上向国际提供自身的统计数据并予以保存
的地理实体#不一定是国际法理论和实践意义上的国家$'

金融发展! 从概念上讲" 金融发展是一个降低获取信息( 执行合同和实施
交易的成本的过程' 从实证上讲" 直接测量金融发展程度是具
有挑战性的' 本报告集中测量金融机构和市场的四个特性#深
度( 可获得性( 效率和稳定性" 即/. V+框架0$'

普惠金融! 使用金融服务的个人和企业的份额'

金融服务! 金融系统给个人和企业提供的服务'

金融制度! 一国的金融制度包括金融机构#银行( 保险企业和其他非银行
金融机构$ 和金融市场#比如股票( 债券和金融衍生品市场$'

它还包括金融基础设施#例如信用信息分享系统和支付结算
系统$'
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正式金融机构! 商业银行( 保险企业或者其他任何由政府监管的金融机构'

政府! 国家的政府#(#>0&2?02*$ 或自治@半自治机构" 比如中央银行
或金融监管机构'

未开户! 不使用或者没有获得商业银行服务的个人'
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普惠金融!!!一般被定义为使用金融
服务的个人和企业的比例!!!已经

成为引起政策制定者" 研究人员和其他利
益相关者浓厚兴趣的话题# 在"#$等国际
论坛中$ 普惠金融已经提上了改革日程#

在国家层面$ 当前大约三分之二的监管部
门被赋予提升金融普惠性的职责# 近年
来$ 大约%$ 个国家已经为普惠金融设定
了正式目标#

对普惠金融的兴趣日益高涨反映出人
们对于普惠金融对经济和社会发展的重要
性有了更加深刻的领悟# 它说明人们越来
越认识到获得金融服务对于降低极度贫
困" 促进共同繁荣" 支撑包容和可持续发
展具有关键作用# 这种兴趣也来源于人们
对普惠金融的巨大缺口的认识越来越深
刻# 例如$ 这个世界上一半的成年人!!!

超过#% 亿人!!!没有正式金融机构的账
户%图$&'&# 其中有些是因为没有需求$

但是诸如开户成本" 地理位置不便和大量
过于烦琐的手续等是关键因素# 令人鼓舞

的是$ 通过改善政策可以降低这些障碍中
的大多数#

实际上已经取得了某些成效# 例如在
南非$ (年间已经开设了)$$万个基本银
行账户$ 显著提高了成年人银行账户持有
率# 世界范围内$ 几亿人已经借助移动电
话平台实现了电子支付# 在世界银行发布
的'全球金融晴雨表( %*

+

,-./$ #$'#) 世
界银行$ #$'#0& 中$ 123接受调查的金
融部门从业者表示$ 根据他们的评估$ 他
们所在的国家过去%年获得金融服务的水
平得到显著提高#

但是$ 促进普惠金融不是轻而易举
的# 创造的新账户并不总是经常使用# 例
如$ 上文提到的南非)$$ 万个新开账户
中$ 只有4%$万个被激活$ 其余的则处于
休眠状态#

而且$ 事情可能!!!并且的确正
在!!!变坏$ 尤其是当信用开始快速扩张
的时候# 在对金融稳定性没有给予充分关
注的情况下促进信贷很可能导致一场危机#
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图"%#&银行账户的使用和自我汇报的使用障碍

来源* 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$

-556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

注* 自我汇报使用正式银行账户的障碍# 受访者
可以选择一个以上的原因# +钱不够, 指所有成年人里
只汇报这个原因的百分比#

近期的最明显事件就是#$$2 年发生在美
国的次贷危机* 危机的关键触发因素中包
括向信用不足的借款人过度授信$ 并放松
了抵押债券承销的标准# 另一个以提高金
融服务的可获得性的名义过度授信的例子
是#$'$年印度的微型金融部门危机# 因
为信贷额快速增长$ 印度的微型金融机构
多年保持财务回报高收益$ 可这些都建立
在客户的高负债之上# 尽管这两个例子
%相关分析见第一章图'&%& 很复杂$ 但
它们说明了一个范围更广的观点$ 即深层
次的社会问题不可能仅仅通过注入信用来
解决# 如果不能适当地实施$ 促进普惠金
融的努力会导致违约和其他负面影响#

这就是本报告的切入点# 它对普惠金
融的近期和正在进行的相关研究进行了详
细的评述和汇总$ 识别了哪些政策有效$

哪些政策无效) 哪些领域仍需要证据支
持# 专栏$&'详细提供了这些综合信息#

虽然对普惠金融的关注日益增加$ 但
是政策制定者和其余金融部门从业者对于
最有效的政策是什么仍然存在分歧%专栏
$&#&$ 这一分歧刻画出对于普惠金融关键
政策的有效性的认识存在巨大的落差# 因
此$ 尽管意识到问题的复杂性和当前认识
的局限性$ 本报告仍然提供新数据和研
究$ 吸取可获得的慧见和经验$ 以期为政
策探讨做出贡献#

普惠金融! 测量和影响
普惠金融和金融的可获得性是不同的

问题# 本报告中的普惠金融是指使用金融
服务的个人和企业占全部个人和企业的份
额# 缺乏金融服务的使用并不等同于缺乏
可获得性# 某些人能够以可承受的价格获
得金融服务$ 但是对某些金融服务选择弃
之不用) 而某些人因为无法承担的价格$

或者仅仅因为监管障碍" 法律障碍$ 或者
因为市场划分和文化现象等而不能获得金
融服务# 关键问题在于$ 低普惠性是因为
对金融服务缺乏需求导致$ 还是因为各种
障碍阻挠个人或企业获得金融服务#

就全球范围来看$ %$3的成年人有不
止一个银行账户$ 相同数量的另一群人几
乎没有银行账户# #$'' 年$ 有银行账户
的成年人中有C3能获得贷款$ ##3通过
金融机构储蓄#

纵观全球平均水平$ 我们发现$ 普惠
金融的水平在全球范围内波动幅度较大#
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!!普惠金融发展状况在全球范围内波动较大# 全
球范围内$ 大约%$3的成年人拥有银行账户$ 但是
其余的则不使用或得不到银行服务%D>=0>/A<&$ 这
意味着这些人在正式金融机构中没有开设账户# 并
不是所有的这#%亿不使用或得不到银行服务的人都
需要金融服务$ 但是成本" 距离和手续等因素很关
键# 例如$ 不使用或得不到银行服务的人中有#$3

把距离作为他们不开设账户的主要原因# 穷人" 妇
女" 年轻人和农村居民在获得金融服务时往往面临
更大的障碍# 对于企业$ 成立时间短的企业和小型
企业面临更大的约束# 例如$ 调查显示在发展中国
家$ 难以获得金融服务是中小企业经营中的主要障
碍$ 与此相比$ 大企业面临相同困境的在发展中国
家只占#%3$ 而发达国家为23#

普惠金融对于促进发展" 消除贫困至关重要#

大量证据表明$ 穷人能极大程度地从基本支付" 储
蓄和保险业务中受益# 对于企业$ 尤其是受到更多
约束的小企业和创业企业$ 获得金融服务的机会与
创新" 工作岗位的创造和增长密切相关# 但是$ 许
多小额贷款试验表明对特定企业专门实施的小额信
贷项目带来的发展效益并不确定#

普惠金融并不意味着要不计代价地面向所有人
开放# 某些个人和企业对金融服务没有实质的需求
或业务需要# 对这些金融服务提供补贴是没有效率
的) 就信用来说$ 反而会导致过度负债和金融不稳
定# 但是$ 很多情况下$ 金融服务又受到监管障碍
或者市场失灵的约束$ 它们妨碍人们从获得金融服
务中受益#

公共政策的侧重点应当放在解决市场失灵# 大
多数情况下$ 金融服务的使用受到市场失灵的约束)

市场失灵导致金融服务的价格过高$ 或者因为管制
障碍" 法律障碍" 市场分割和文化因素导致无法获
得金融服务# 这些证据表明$ 政府可以通过构建相
关的法律监管与管理框架%例如$ 通过保护债权人
!!

的权利" 规制商业合同" 监督索赔机制来保护消费
者&$ 维护信息环境%例如$ 制定公开与透明标准
并改善信用信息共享和抵押登记制度&$ 教育和保护
消费者等手段应对这些市场失灵# 消费者保护中的
一个重要部分是由竞争政策体现出来的$ 因为供应
商之间的良好竞争会带来更好的回报$ 加强消费者
在市场中的权力# 拓展账户持有率的政策%例如$

要求银行提供基本或低收费账户" 授权免除繁复的
文书" 允许代理行支付" 允许政府电子支付& 对于
穷人" 妇女" 年轻人和农民等被传统金融排斥的人
群尤其有效# 其他的政府直接干预手段%直接信贷"

债务豁免" 通过国有银行贷款等方式& 都倾向于带
有政治性且不易成功$ 尤其是在制度环境弱的情况
下更是如此#

新的技术为推广普惠金融带来希望# 移动支付"

移动银行以及借助生物识别数据%指纹识别" 虹膜
扫描等& 识别借款人身份等技术创新使得人们在加
强金融安全的同时可以低价高效地享受金融服务#

私营部门采取的经营模式完善了技术平台%比如代
理银行&$ 这一举动放大了技术的影响力# 为了确保
技术释放助力$ 监管部门要允许有竞争力的金融服
务提供商和消费者能够充分利用技术创新#

解决市场失灵" 满足消费者需求" 克服行为问
题的产品设计能够促进金融服务的广泛使用# 创造
性的金融产品$ 例如指数保险$ 能够减轻农业生产
中与气候相关的风险$ 促进对农业企业的投资$ 提
升其生产效率# 借助现存的关系就能够实现提升小
微企业贷款的目标# 例如$ 利用零售链条或大型供
应商提供信贷" 借助历史支付记录做出贷款决策"

利用现有的销售网络降低成本$ 这些新的机制扩大
了普惠金融服务的范围#

精心设计" 目标明确的干预能够提升金融能力$

包括金融知识" 技术" 态度和行为习惯# 如果人们
在开始工作或者购买金融产品时能够接受某些金融
!!
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相关教育$ 这些教育能够获得极大的影响力# 对于
缺乏金融技巧的个人$ 金融教育尤其有用# 利用社
会网络%例如包含父母和孩子双方& 能够扩大金融
教育的影响力# 传播模式也很重要$ 因此$ 类似寓
教于乐的传播模式能够取得很好的效果# 现已!!

发现针对小微企业的商业培训项目可以提升商业
知识$ 但是在商业实践和执行方面收效甚微$ 受
情境影响$ 效果模糊# 培训的内容也很重要* 在
商业和会计培训中$ 经验类培训比规范类培训更
有成效#

!!

专栏"%!&从业者对普惠金融的观点! 全球金融晴雨表

!!为了考察世界银行的某些客户对普惠金融的看
法$ '全球金融发展报告( 团队进行了第二轮的金
融发展晴雨表调查$ 紧跟先前的第一轮调查
%*

+

,-./$ #$'#) 世界银行$ #$'#0&# 晴雨表是全球
非正式民意测验$ 测验内容包括金融部门从业者
%中央银行家" 财政部官员" 市场参与人" 学者" 非
政府组织的代表以及关注金融领域问题的跨学科调
查研究组织& 的某些观点" 意见和情绪等#

这份晴雨表包含#4个问题$ 分为两大类* %'&

关于金融发展的一般问题) %#& 与'全球金融发展
报告( 有关的特殊问题# 第一份晴雨表提出了政府
在金融发展中的位置$ 其调查结果!!

发表在'#$'4年金融发展报告( 里# 第二份晴雨表
里部分结果特别针对普惠金融中的特殊问题$ 呈现
在本专栏里%其余信息可在报告的网站上查询$ -5E

56* 77888&89:;<=0>/&9:?7@,>0>F,0;<AGA;96HA>5&# 这
份晴雨表民意调查是在#$'# 年至#$'4 年进行的$

调查对象覆盖#'个发达经济体和%(个发展中经济
体# 在#)% 个接受调查的个人中$ 有')' 人回复
%回复率为)'3&#

根据调查结果$ 大部分受访者认为普惠金融对
于家庭和小企业都是大问题# 同时$ 大多数受访者
观察到过去%年中$ 在金融可获得性方面具有改善
的趋势%表I$&#&'$ '!4行&#

表'"%!%#&!"#!%!"#(年金融发展晴雨表某些调查结果
同意以下陈述的受访者所占百分比
'&获得基本金融服务对我国家庭是一个重要问题 )'

#&获得金融服务对于我国小企业的发展构成重要影响 1)

4&在我国$ 过去%年内金融可获得性有了很大改善 12

(&国有银行和针对穷人的定向贷款项目%社会银行& 是促进金融可获得性的有用工具 2$

%&在我国$ 社会银行在促进金融可获得性中实际上发挥了重要作用 (4

)&对基本的金融产品和服务知识的缺乏是阻碍我国贫困人口获得金融服务的主要障碍 12

!!数据来源* 金融发展晴雨表) 完整报告参见'全球金融发展报告( 网站$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7@,>0>F,0;<AGA;96E

HA>5&
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专栏"%!&从业者对普惠金融的观点! 全球金融晴雨表%续&

!!至于政府在其中的作用$ 存在一个有趣的断层*

2$3的受访者认为社会银行$ 即国有银行和针对特
定贫困人口提供的贷款项目在促进金融可获得性中
是一个有用的工具) 但是$ 只有%$3的人们认为社
会银行在扩大金融可获得性方面发挥了重要作用
%表I$&#&'$ (!%行&#

另一个有趣的调查结果是$ 123的认为缺少基
本金融产品和服务的知识是阻碍穷人获得金融服务
的重要原因%表I$&#&'$ 第)行&# 和这一结果相
呼应$ 大多数受访者%4#3& 认为提升低收入群体
金融可获得性的最优政策是金融教育%图I$&#&'&#

图'"%!%#&关于普惠金融有效政策的观点

数据来源* 金融发展晴雨表) 完整报告参见'全球金
融发展报告( 网站$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7@,>0>E

F,0;<AGA;96HA>5&

最新可得到的高端用户使用数据显示$ 在
个人使用金融服务上$ 发展中国家和发达
国家存在显著差距# 例如$ 发达国家中拥
有个人账户成年人的比例是发展中国家的
两倍# 如果我们统计实际使用账户$ 这一
差距甚至更大%地图$&'&# 世界范围内$

((3的成年人经常使用银行账户# 但是$

如果我们聚焦发展中国家中收入最少的
($3的人$ 仅仅有#43经常使用账户# 这
一比例$ 是这些国家其余人口参与率的一
半%与此相对$ 发达国家的参与率分别为
2'3和223&#

从共享繁荣的角度来看$ 就人口细分
来讲$ 国内的普惠金融的差距尤其令人不
安# 穷人" 年轻人" 失业者" 丧失劳动能
力者" 受教育程度低者或者农村居民更难

获得银行账户%图$&#&# 账户拥有率和
收入不均衡相伴* 如果国内的收入分配更
加公平$ 那么账户的持有率就更高# 便捷
的金融服务环境$ 例如更少的银行服务成
本" 靠近金融服务提供者和较少的开户文
件$ 有助于人们获得金融服务#

虽然总体而言企业获得金融服务的差
距没有那么明显$ 但是不同国家" 不同企
业规模和成立时间等原因对企业金融服务
可获得性的影响都是显著的# 年轻的小企
业面临着更多约束$ 而且它们的成长更易
受到这些约束的影响#

本报告中的重点研究表明$ 普惠金融
对于经济发展和减少贫困至关重要# 一系
列的理论模型都论证了缺乏金融可获得性
将会导致贫困陷阱和不平等# 实验证据表



'""""

!概!!述 !"#$年全球金融发展报告

!!

地图"%#&特定月份使用银行账户的成年人数量分布

数据来源* 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

图"%!&普惠金融的关联因素

数据来源* 根据J;;A>$ KAH,:?DFLMD>5$ 0>< 95-A:N%#$'#& &

注* 结果是根据国家固定效果普惠金融指数以及一组由'# (4(位成人的个人特征%'%岁以上& 数据回归分析得出来的# 数据来自
#$''年全球普惠金融数据库%-556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,<AB&# 普惠金融指数是从$!'的变量$ 表示个人是否在#$''年拥有
正式金融机构的账户# 相关定义" 数据来源" 指数估测的标准方差" 额外的估测方法以及额外的对其他因变量%储蓄" 使用账户的频
率& 的回归分析$ 参见J;;A>$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< 95-A:N%#$'#&#
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明$ 普惠金融的影响并非那么黑白分明$

而是根据金融服务的类型而发生变化# 对
于基础的支付和储蓄$ 尤其是在贫苦家庭
中$ 证据表明这一服务的好处尤为明显#

对于保险产品$ 尽管关于微型保险的研究
并不全面$ 但是也有某些证据显示出积极
的影响# 至于信用的可获得性$ 关于小额
信贷的证据是复杂的$ 对小额信贷的陷阱
有某些警告性结论# 对于小型和年轻的企
业$ 获得信用是至关重要的#

所以$ 研究传达出的信息很微妙*

为了使得普惠金融具有积极的影响$ 我
们必须负责任地实现它# 制造出众多休
眠账户是没有任何意义的# 虽然普惠金
融存在重大好处$ 但政策不能为了普惠
而强行普惠$ 最终的目的并不是让每人
都借钱#

关于普惠金融的公共政策! 总体研
究结果
!!提升金融普惠性$ 需要解决造成金融
障碍的各种政策和市场问题# 公共部门可
以借助众多方法推动实现这一目标$ 包括
建立适当的法律和监督机制" 支持信息环
境发展" 教育和保护金融服务使用者# 如
果能够吸收私营部门的加入$ 公共部门的
许多干预将会事半功倍# 例如$ 借助私营
部门的补充和支持$ 信用环境" 信息公开
实践和担保机制的改善将更有效#

本报告中举出的新例子表明$ 政府在
监管信息环境中的作用尤为重要# 如果能
够改革信用机构和担保注册制度$ 公共政
策将会对普惠金融发挥重大作用# 本报告
特别指出$ 引进机器和其他设备等动产担
保或者对其进行改革$ 能够极大地促进企

!!

图"%(&动产担保登记注册改革对获得金融服务的影响

数据来源* 经营数据库%K9,>?IDN,>ANNK050=0NA&$ QR*与世界银行$

华盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?) F0;FD;05,9>N$ T9GA$ U0:5V>AW

XA:V0$ 0>< Y,>?- #$'4&

注* 以14个国家企业层面的调查为基础$ 本研究将七个引进动产担保
注册登记的国家企业获得金融服务的情况与样本国家企业获得金融服务的
情况进行比较$ 按照地区和人均收入进行对比#

业获得金融服务%图$&4&# 重要的是$

获得金融服务的改善集中在小企业#

这些证据表明$ 一般有助于经济发展
的法律" 监管和制度环境的改善$ 对于普
惠金融同样有用#

如果政策能够更加直接地针对普惠金
融$ 效果如何- 来自'#4个国家的'(# $$$

人的新证据表明$ 旨在提升账户渗透性和
可支付性的特定政策$ 对于穷人" 年轻
人" 妇女和农民尤其有效#

特别地$ 有研究%J;;A>$ KAH,:?OPL

MD>5$ 0>< 95-A:N$ #$'#& 指出$ 在银行业
务成本较高的国家$ 遭受金融排斥的人们
更容易将没有足够的钱作为不开户的最大
障碍# 当仅仅聚焦这些声称没有足够的钱
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是唯一障碍的受到金融排斥的人群时$ 他
们发现基本和低费存款账户" 代理银行"

消费者保护" 政府向个人支付账户等措
施$ 能降低人们将没有钱作为障碍的可能
性# 这一结论并不是无足轻重$ 它们暗示
政府发展普惠的政策可能提升个人金融服
务的可获得性#

相反$ 政府直接干预信用市场则容易
政治化$ 不容易成功$ 在弱制度环境下尤
其如此# 这些直接干预包括公共救助" 免
除家庭债务" 指定贷款" 补贴和通过政府
金融机构发放贷款# '#$'4年全球金融发
展报告( 对这些与直接干预相关的挑战进
行了分析$ 重点分析了+重新思考政府在
金融中担任的角色,# 本报告重点关注其
他的新证据# 例如$ 最近对印度#$$2 年
高额负债的农村家庭的债务免除深入分析
表明$ 虽然这一行为最初是打算减少乡村
地区家庭的债务$ 但是间接导致了投资的
减少和农业产量的降低%M0>W$ #$'#&#

研究还认为对各种干预如何组合使用
也至关重要# 把各种改革措施打包可能会
导致正面或负面的规模效应$ 引发其他后
续问题# 例如$ 在一个因为司法运行不力
而导致债权人权利保护脆弱的国家$ 如果
不结合其他作用较慢的支持性改革措施$

仅仅关注电算化和动产担保信用注册统一
的政策只能对普惠信用产生有限影响# 考
虑到这些$ 能够给那些将全民享有金融服
务这一伟大抱负作为目标的国家带来现实
的鼓舞$ 并帮助各国实施其普惠金融发展
战略#

针对这一宽泛的政策语境$ 这篇报告
聚焦考察三个领域* %'& 新技术推动普惠
金融的潜力) %#& 商业模型和产品设计的
作用) %4& 金融知识" 金融能力和商业培

训的作用# 这三个方面相辅相成# 例如$

新技术不仅可以促进发展普惠金融$ 还可
以提升产品设计和增强金融能力%正如在
第二章中提到的利用短信改善储蓄习惯&#

本报告之所以关注这三个领域$ 是因为它
们对于普惠金融和共享繁荣产生重要影
响# 还有一点$ 即在这些领域出现需要加
以强调的新证据%为了更好地理解本报
告$ 参见专栏$&4&#

聚焦领域一! 技术的承诺
技术的创新能够降低获得金融服务的

成本$ 减少不便# 最近十年技术创新大量
出现$ 其中最令人瞩目的包括移动支付"

移动银行" 网络银行和生物识别技术# 这
些技术创新能够明显降低交易成本$ 促进
普惠金融的进一步发展#

尽管大多数的公共讨论关注移动支付
和移动银行$ 但其他的新技术也有发展前
景# 最近的研究表明$ 生物识别技术%例
如指纹识别" 虹膜扫描等等& 能够有效减
少信用市场的信息难题和道德风险# 例
如$ 图$&(列举了世界银行研究者基于向
借款人引入指纹识别技术的实验研究结
果# 相对以前的偿还状况$ 这一干预能够
有效地提升贷款人针对借款人此前的不良
偿付状况拒绝进一步提供未来贷款的能
力# 这反过来会减少逆向选择和道德风
险$ 促使偿付力最为薄弱的借款人更好地
利用贷款#

不同经济体采用不同的路径应用新技
术# 以手机技术为例$ 移动电话的普遍存
在或者高普及率都不是发展移动银行的必
要前提# 为了说明这一问题$ 我们以肯尼
亚为例# 在肯尼亚$ 电话普及率刚刚达到
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专栏"%(&报告导读

!!本报告的其余部分包括三章$ 内容涵盖* %'& 普
惠金融的重要性" 某些关键事实和普惠金融的发展
动力) %#& 个人普惠金融) %4& 企业普惠金融# 在
这些宽泛的话题领域内$ 本报告重点关注与政策相
关的问题$ 并提供新的证据#

第一章引入普惠金融的概念并对揭示普惠金融
与金融" 经济和社会发展的种种联系的各种证据进
行评论# 本章探讨普惠金融的优势及其局限性$ 以
及负责任地把普惠金融提上工作日程的重要意义#

本章突出强调建立在理论和实证研究基础上的证据$

这些证据证明了普惠金融对经济发展的影响) 本章
也对于普惠金融借以促进收入公平和减少贫困的渠
道进行了识别# 这一章也介绍关于普惠金融的交叉
问题$ 例如金融部门结构与普惠性之间的关系#

第二章聚焦个人普惠金融# 首先$ 本章讨论新
技术在普惠金融中的作用# 然后$ 本章考察私营部
门在普惠金融方面所做的努力$ 尤其是它们为了解
决市场失灵" 满足消费者需求" 克服行为问题$ 以
便促进更加广泛地使用金融服务而进行的产品设计#

金融知识和能力是另一个特别关注的问题# 本章最
后对各种普惠金融方面的公共部门政策进行深入探
讨$ 并在证据的基础上提出政策建议#

第三章关注企业普惠金融# 本章聚焦那些因为
市场失灵而在获得金融服务方面受到约束的企业$

比如小型企业和年轻的企业# 本部分讨论的金融服
务不仅包括正式的银行信贷$ 还包括微型金融" 私
募股权和诸如保理和租赁等其他类型的金融模式#

!!

本章虽然主要讨论获得信用的能力$ 但是也分析储
蓄和保险产品对企业的重要意义# 本章突出强调近
年来政策和研究日益关注的三个话题* %'& 性别对
获得贷款是否有重要影响$ 女性或者男性拥有的企
业因金融可获得性的不同而引起企业增长的不同是
否存在" 程度如何) %#& 农村企业面临的挑战和金
融需求) %4& 金融在促进创新中的作用#

统计附录由三个部分组成# 附录J提供世界范
围内国与国之间的基本金融制度特征数据# 同时$

也提供了同类国家的同等类别数据的平均值$ 并随
附总结地图# 这是对'#$'4年全球金融发展报告(

数据的更新# 附录I对世界范围内普惠金融的关键
方面补充了某些数据# 附录*包含伊斯兰银行业和
伊斯兰合作组织成员国普惠金融的相关数据#

附带的网站%-556* 77888&89:;<=0>/&9:?7@,>0E

>F,0;<AGA;96HA>5& 包含丰富的背景研究" 补充证据
%包括国家案例& 和关于金融系统发展的广泛的数
据库# 本网站能够让用户以交互的方式了解金融系
统的发展信息# 本网站同时也允许用户对本报告提
出反馈意见$ 参与网络版金融发展晴雨表测试$ 对
报告相关的未来问题提出建议# 网站还提供全球金
融发展的最新" 最前沿的数据库$ 数据库包含的数
据集始于'C)$年$ 覆盖#$4个经济体的'$(个金融
制度特征数据# 该网站与'#$'4年全球金融发展报
告( 同时发布# 本数据库中的数据已更新至#$''

年$ 新的一系列数据正被输入$ 尤其是非银行金融
部门的相关数据#

#$3的时候$ 移动支付服务就开始飞速发
展了# 这一普及率和阿富汗" 卢旺达" 坦
桑尼亚接近$ 但是以上地区的移动支付并
没有发展到肯尼亚的水准#

这些证据表明$ 影响新技术作用的真

正因素之一是金融服务提供者之间的竞
争# 为了最大限度地发挥技术潜力$ 监管
者要允许金融服务提供商相互竞争$ 并保
证消费者能够最大限度地利用技术创新#

这可能基于以下两个似乎相互矛盾的原
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图"%$&指纹识别技术和支付率$ 马拉维

数据来源* 根据",>Z$ "9;<=A:?0>< [0>?$ #$'#计算整理#

备注* 指纹识别组和控制组都按预期违约率分为五组# 在+最严重, 的'7%区域%\'& 的个人是那些违约率最
高的个人$ 在这些人群中指纹识别技术能够发挥最大的效力#

因# 首先$ 监管者不得不在为新的支付技
术%允许技术提供商获得垄断租金以补偿
其初期投资& 提供激励机制和要求平台开
放性之间寻找微妙的平衡# 其次$ 没有恰
当的监督和监管的竞争容易赋予不合格的
人过多的信用$ 从而导致信用危机# 但
是$ 正如第一份'全球金融发展报告(

%世界银行$ #$'#0& 中提到的$ 众多危
机的证据证明金融服务提供商之间的健
康竞争能够使业绩良好的提供商得到回
报$ 同时增强消费者对市场的影响力#

本报告延续了这一主题$ 突出新的证据
表明银行之间缺乏竞争会降低企业获取
金融服务的能力# 如果金融发展程度较
低$ 国有银行在银行体系占有的份额过
高$ 信用信息难以获得或质量很差$ 效
果会更加显著#

聚焦领域二! 产品设计与商业模式
解决市场失灵" 满足消费者需求并克

服行为难题的创新产品设计也能够促进金
融服务的广泛使用# 这种产品设计的一个
例子是承诺储蓄账户$ 即个人存入特定数
额的存款并且在一段时间内放弃提取现金
或者直到目标达成后才提取现金# 这种储
蓄账户被视为一种通过缓和自我控制难题
和家庭分享意外之财的压力而促进储蓄的
工具# 本报告中世界银行研究人员的一项
研究成果%I:D>A0>< 95-A:N$ #$''& 发现$

被提供承诺储蓄账户的农民相对于被提供
活期账户的农民储蓄的钱更多# 这些对于
农业投入的使用" 谷物销售和家庭开支都
有积极影响# 研究发现$ 承诺储蓄账户主
要通过把农民的资金保护起来$ 免受其社
交网络的侵犯而发挥作用$ 而不是帮助农
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户解决自我控制问题#

另一个创新的产品设计例子是指数保
险# 和传统的保险不同$ 指数保险的支付
和一系列可测量的指数联系在一起$ 例如
在给定时间内的降水量和给定日期的产品
价格# 指数保险降低了道德风险$ 因为保
险的支付所依据的是超越保单持有人控制
力之外的可测量的指数# 而且$ 指数保险
能够有效地对抗对多数非正式的保险网络
同时产生影响的负面冲击# 这一产品设计
对于贷款人具有明显的利益$ 同时有促进
普惠金融的发展并提高农产品产量的潜
力# 然而$ 有趣的是$ 指数保险的利用率
非常低# 例如$ 在本报告中提到的农民随
机实验$ 采用降水量保险贷款的只有
#$3$ 与此相对的是443的农户贷款都没
有任何保险%",>Z0>< [0>?$ #$$C&# 新
的证据表明$ 缺乏信任和流动性约束是重
要的制约需求的非价格性障碍# 因此$ 管
用的办法是设计支付便捷的金融产品) 由
信用好且运行良好的机构背书) 提供简洁
明晰的产品) 消费者教育#

除产品设计之外$ 创新的商业模式也
能够促进经济增长# 例如$ 微型企业经常
因为缺乏信息而受到金融约束# 可以通过
利用现有的关系克服这些约束# 近年来$

通过零售链和大型供应商提供信用的创新
渠道得以发展$ 这种模式可以依据支付历
史记录制定贷款决策$ 利用现有的分销渠
道降低成本#

一个有趣的例子可以证明这一点$ 即
墨西哥的阿兹特克银行%I0>F9JW5AF0&

%I:D-> 0>< T9GA$ #$'4&# #$$# 年'$ 月$

这家银行同时在其母公司":D69];A/5:0

%一家大型消费品零售商& 的所有分销商
店开设了超过2$$家的分支机构# 这家银

行主要定位于被传统金融机构排斥的中低
收入群体# 利用母公司丰富的数据" 已经
建立的信息搜集技术和对商户的小额贷款
经验$ 相对于传统银行这家银行能够降低
文件审批要求# 这家银行经常接受委托和
抵押$ 而不需提供有效的文件# 本报告中
的分析指出$ 这些新的分支机构导致经营
非正式企业的人群所占比例有所上升$ 但
是经营正式企业的人群没有变化# 在阿兹
特克银行分支机构设立后$ 其所在城市里
经营非正式企业的人数有了巨大的上升
%图$&%&# 另外$ 阿兹特克银行的分支机
构也促使就业率和收入水平上升# 这个例
子说明$ 创新性商业模式能够解决导致金
融排斥的某些市场失灵#

聚焦领域三! 金融知识和商业培训
金融知识和金融能力是不一样的# 研

究表明$ 针对普通人群的标准化课堂金融
教育对普惠金融影响有限# 培养从金融服
务中获利的金融能力$ 讲座和概念记忆远
远不够# 我们可以通过与开车类比来阐述
这个道理# 一个人有能力学习道路标志$

但是并不表明他能够驾驶车辆# 类似地$

金融知识不能确保一个人有金融能力并且
能够做出财务稳健的决策# 通过标准化的
金融教育提升金融能力极具挑战性#

最近的研究发现某些干预能够提升个
人和企业的金融技巧# 通过精心设计和有
针对性的金融干预$ 能够提高金融能力#

在诸如开始一份工作或购买金融产品这些
适合受教的时刻进行干预$ 收到了良好的
效果# 这些证据也表明$ 金融教育对于中
低教育水平且金融技巧有限的人群尤其有
益# 通过利用现有的社会关系$ 例如亲子
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图"%)&随着时间的推移$ 有&没有' 阿兹特克银行的城市里非正式企业所有人的人数

数据来源* I:D-> 0>< T9GA$ #$'4#

注* 这个研究利用事先确定的阿兹特克银行分支机构地点$ 通过倍差法$ 识别阿兹特克银行开设分支机构对经济
活动的影响# 对城市是否有":D69];A/5:0分店这一因素对结果变量时间趋势可能产生的影响已进行了控制%见正文&#

图"%*&寓教于乐的效果

数据来源* IA:?0>> ,̂0$ #$'4#

注* +分期付款, 是指人们通过分期支付购买产品#

关系或者借贷关系$ 普惠金融的影响会得
到提升# 在微型企业$ 人们发现商业培训
项目可以提升相关知识) 但是$ 对于企业

实践和绩效的影响不大# 最近的研究表
明$ 为了避免信息负担过重$ 实践教育更
加有益#
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对金融能力的新研究表明信息传播模
式是影响信息有效性的主要因素# 参与性
传播渠道的一个很有前景的例子是寓教于
乐$ 这在本报告中分析南非肥皂剧+丑
闻, 的部分加以说明# 这些肥皂剧的故事
情节中包含金融不当行为和这些行为的后

果# 研究者发现肥皂剧对观看人群中受访
者的金融行为产生了统计上和经济上的重
要影响%图$&)&# 同时$ 这些影响及其
他金融干预的效果持续时间都很短$ 因此
需要重复干预#



第一章!关键信息
!

!金融普惠性是指使用金融服务的个人和企业的比例$ 它在世界范围内差异
很大#

!

!超过#%亿成年人没有银行账户$ 这几乎占世界成年人口的一半# 尽管其中的
某些人没有账户需求$ 但大多数人是由于成本" 距离和大量文书工作的原因
而受到金融排斥#

!

!在'41个国家进行的企业调查显示$ 在发展中经济体只有4(3的企业有银行
贷款$ 而发达经济体同类型的贷款所占比例高达%'3# 在发展中经济体$

4%3的小企业认为金融是发展的主要约束$ 但是在发达经济体这一比例只
有')3#

!

!理论和实证的研究都表明普惠金融对于发展和减轻贫困很重要# 对于穷人而
言$ 获得储蓄和自动支付方面的证据尤其充分) 但是在获得信用方面的证据
就微弱得多# 对于企业而言$ 尤其是对中小型企业和新型创业企业$ 提升获
得信用的能力一般有助于提升盈利能力#

!

!如果普惠具有积极的影响$ 那么应该负责地推动普惠金融# 普惠金融并不意
味着不计成本地使所有人都能够获得信用#

!

!一个多元的" 充满竞争性的金融部门%包含各种各样的金融服务提供商和金
融市场& 有助于提供多样的金融产品和服务$ 这对于构建健康的普惠金融很
有必要#
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第一章

普惠金融!

重要性" 关键事实" 推动因素

运转良好的金融制度通过向企业和个
人提供储蓄" 支付" 信用和风险管

理服务发挥着重要作用#

' 普惠金融制度是
指能够利用金融服务的个人和企业所占比
例很高的制度# 若是没有金融的普惠性$

居民必须依靠个人的有限存款为教育融资
或者创业# 同样$ 新成立的企业只能依靠
有限的盈余利用有前景的发展机会# 这些
都会造成持续的收入分配不均并减缓经济
增长#

发展理论为普惠金融对经济发展的影
响提供了重要的线索# 现有的模型揭示了
金融排斥现象%具体而言就是缺乏获得金
融服务的机会& 如何导致了贫困陷阱和不
公平%J?-,9> 0>< I9;59>$ 'CC1) I0>A:_AA

0>< À8H0>$ 'CC4) "0;9: 0>< Â,:0$

'CC4&# 例如$ 在"0;9:和̂A,:0%"0;9:

0>< Â,:0$ 'CC4& 的模型中$ 因为金融排
斥$ 尽管穷人拥有很高的边际投资效率$

也不能投资于自身教育# 在I0>A:_AA和
À8H0> % I0>A:_AA0>< À8H0>$ 'CC4 &

的模型中$ 个人的职业选择%成为企业
家或者继续作为工薪阶层& 受到初始禀
赋的制约# 这些职业选择决定了个人能
够储蓄和承受风险的程度$ 这对发展和
收入分配具有长期影响#

# 这些模型表明$

缺乏获得金融服务的机会从根本上导致
了持续的收入不公平" 贫困陷阱和低增
长率#

金融普惠性的定义
金融普惠性$ 正如本报告所定义$ 是

指使用金融服务的个人和企业的比例#

4 这
是一个多维度的概念$ 反映了可能的金融
服务的多样性$ 从支付和储蓄账户到信
用" 保险" 养老金和证券市场都包括在
内# 对于个人和企业$ 普惠金融的定义也
是不同的#

金融普惠性不是越强越好# 在大多数
情况下$ 越来越多的可获得的金融服务能
够促进个人和企业充分利用商业机会" 投



!'"""

!第一章!普惠金融! 重要性" 关键事实" 推动因素 !"#$年全球金融发展报告

!!

图#%#&使用和获得金融服务

数据来源* 节选自KAH,:?OPLMD>5$ IAF/$ 0>< a9>9-0>$ #$$2#

资教育" 为退休储蓄并为风险投保
%KAH,:?OPLMD>5$ IAF/$ 0>< a9>9-0>$

#$$2&# 但是并不是所有的金融服务对所
有人都适合%尤其是信贷&$ 因为存在过
度授信的风险#

分清+使用, 与+获得, 金融服务
的区别很重要%图'&'&#

( 实际上+使
用, 更容易从经验上观察出来# 某些个
人和企业有获得金融服务的机会$ 但是
选择不使用金融服务# 某些个人或企业
或许有间接获得金融服务的机会$ 例如
能够使用其他人的银行账户# 其他人或
者因为不需要$ 或者因为文化或者宗教
原因而不使用金融服务# 不使用金融服
务的人群包括喜欢用现金的个人或者没
有好的投资项目的企业# 对于政策制定
者来说$ 不使用人群不构成问题$ 因为
他们是由于自身缺乏需求而选择不使用
金融服务# 但是$ 金融知识还是能够提
升金融意识并创造需求的#

% 另外$ 对于
因为宗教原因而不使用金融服务的$ 例

如伊斯兰教$ 可以通过提供遵守伊斯兰
教法的金融服务%详见专栏'&(& 的金
融机构解决#

某些消费者可能非自愿地被排除在金
融服务之外%见图'&' +非自愿排斥,&#

这一类别包括数个群体# 其中一个重要的
群体包括因为没有足够的收入或者具有过
度放贷的风险而被商业金融机构和市场视
为不适合获得银行服务的个人和企业# 这
种情况下$ 不使用金融服务不是由市场或
者政府失灵引起的# 该类别里的其他人群
可能是由于歧视" 缺乏信息" 合约执行
差" 低效的信息环境" 导致金融服务不适
合某类消费者群体的金融产品缺陷" 非完
美市场造成的价格缺陷" 消息不灵通情况
导致的监管不力或者监管者因政治因素监
管不力等原因而不能获得金融服务的机
会# 如果大多数人是因成本而不能获得金
融服务$ 这可能是欠发达的实体或制度基
础设施" 监管障碍或者市场缺乏竞争性的
表现# 如果金融排斥是因为限制个人获得
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专栏#%#&什么使得金融与众不同( 道德风险和逆向选择

!!金融服务市场和其他产品及服务市场不同# 例
如人们经常听说信用市场上存在获得信用服务的困
难$ 但是不会在泡泡糖市场上听到这样的说法# 经
济学的基本规则之一就是价格的调节$ 因此$ 在市
场均衡的时候$ 供求相等# 所以$ 如果泡泡糖的需
求超过了供给$ 那么泡泡糖的价格就会上升$ 直到
供需在新的均衡价格相等# 如果对于某些消费者而
言$ 泡泡糖的价格已经过高$ 他们就会放弃购买#

但是那些仍然愿意而且有能力购买的人$ 仍然乐意
支付这个价格# 所以$ 如果价格机制如预期那样发
挥作用$ 就不会存在获得产品或者服务的难题#

在一篇经典的论文中$ Y5,?;,5WbA,NN% Y5,?;,5W

0>< bA,NN$ 'C2'& 对于为什么金融市场$ 尤其是信
用和保险市场与众不同$ 提出了令人信服的解释#

0

他们证明信息问题会导致金融市场的信用配给和排
斥$ 甚至在均衡情况下也是如此# 信用市场和保险
市场的特征之一就是严重的代理问题$ 包括逆向选
择%不愿意归还贷款的借款人反而更倾向于寻求外
部金融& 和道德风险%一但获得贷款$ 借款人可能
从事和贷款者利益不一致的行为&# 因此$ 在考虑非
自愿被排斥的金融服务用户时$ 要注意区分因为高
!!

的特殊风险和较差的项目质量%正如图'&'中的c4

组人群& 引起金融排斥的人群$ 以及因为类似信息
不对称等市场不完美因素造成阻碍的人群%图'&'$

c(组人群&#

在充分竞争的信用市场中$ 甚至也会产生配给
现象$ 因为银行利率和手续费不仅影响到需求$ 还
会影响到银行客户的风险状况* 高利率倾向于吸引
高风险借款人%逆向选择& 并改变还款激励%道德
风险&# 因此$ 预期贷款收益率要比利率上升得慢$

达到某一临界点后$ 还会下降%图I'&'&'$ 左侧&#

因为银行并没有完整的借款人的信用信息$ 因此贷
款的供给会在高于银行最优利率:

"时向后弯曲# 这
表明金融排斥甚至在市场均衡%利率点:

H

& 时也会
存在# 因为如果银行面临超额信贷需求时提供更多
的信贷是没有利润的$ 银行就会拒绝给那些表面上
看和已获得贷款的人没有区别的借款人提供贷款#

这些被拒绝的贷款申请人即便承诺提供更高的利息$

也不可能获得贷款# 因此$ 他们无法获得金融服务#

也就是说$ 他们可能是应该获得银行服务的%即他
们在理论上有资格获得金融服务&$ 但是他们被非自
愿地排斥了#

图'#%#%#&均衡市场中的金融排斥

数据来源* Y5,?;,5W0>< bA,NN$ 'C2'#

注* Kd需求) Y d供给
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专栏#%#&什么使得金融与众不同( 道德风险和逆向选择%续&

!!确定个人或企业是否本来有机会获得信用但是
主动选择不用$ 还是因被排斥而无法获得金融服务$

这是很复杂的# 逆向选择和道德风险的影响是难以
分清的# 所以$ 在图I'&'&'右侧$ 提升信用供给到
超越Y

"水准是很难的$ 因为这势必要求银行降低筛
选标准$ 进而转化为银行和借款人的更高风险# 全
球金融危机已经突出说明$ 以降低筛选和监督标准
为代价的信用扩张会对消费者和金融稳定性都带来
严重的负面影响# 因此$ 就信用而言$ 最好的解决
办法是通过干预$ 以消除市场不完备的方式提高市
场供给$ 从而提升普惠金融# 这方面的证据包括使
用新的贷款技术降低交易成本$ 提升借款人的身份
认证水平$ 从而缓解%尽管不能根除& 信息不对称
问题#

道德风险和逆向选择问题在保险市场也有充分
的记录# 其他的金融服务$ 比如存款和支付$ 受道
德风险和逆向选择的影响没有这么严重) 但是就普
惠金融而言$ 它们仍然对未来的政策提出了挑战#

例如$ 代理问题仍然存在于储户之中$ 尤其是小额
储户$ 他们把金融资源委托给金融中介$ 但是这些
!!

中介难以监督# 在缺乏信任成为不在正式金融机构
开户的主要原因的情况下$ 这些问题可能变得尖锐$

并限制储蓄参与度%就全球而言$ '43的成年人汇
报这个原因&#

非价格障碍也很严重# 例如$ 潜在的客户可能
因金融产品本身的设计缺陷排斥$ 或者因为缺少某
些文件而难以获得金融服务# 某些人难以获得金融
服务是因为在他们所在的区域内根本没有金融机构$

在偏远的乡村地区确实存在这种现象# 其他的排斥
原因可能是监管制度设计得不好$ 例如开户所需的
某些文件要求有正式的居住地址或者在正式部门工
作# 对于这些人而言$ 图I'&'&'中右侧的供给曲线
在开始时就是垂直的$ 使得金融服务的供给和需求
从来不会交汇$ 导致了金融排斥#

政策制定者担心高价格和固定成本会使得大多
数人不能使用诸如简单的储存和支付服务等基本的
金融服务# 严格意义上讲$ 这不是一个关于金融服
务获得性的问题$ 但是它仍然代表一种政策挑战$

因为它反映了缺乏竞争或者实体和制度基础设施落
后# 政府在解决这一问题中能够有所作为#

0&还有其他的解释$ 如MAA59> %'C1C& 0>< b,;;,0HN9> %'C21&#

金融服务的障碍引起的$ 而这些人使用金
融服务的边际收益大于提供金融服务的边
际成本$ 那么政策干预就是值得的# 专栏
'&'解释了为什么在金融服务市场$ 而不
是其他的产品和服务市场$ 经常会出现无
法获得服务机会的问题#

)

具有挑战性但是又很重要的现实问
题是$ 尽管观察到了不使用现象$ 但是
很难分辨自愿和非自愿的不使用# 因此$

基于政策原因$ 如何适当地测量金融普
惠性是关键# 这是下面部分将要探讨的

主题#

普惠金融的测量! 关键事实
在全球范围内$ 普惠金融的实现形式

多样# 新的可获得的数据表明$ 发达国家
和发展中国家在使用金融服务方面存在巨
大的差距%专栏'&# &# 全球普惠金融
%";9=0;R,><AB& 数据库#$''年调查了超
过'%$ $$$ 名个人$ 他们代表了全世界
C13的成年人样本$ 提供了一个新的指标
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专栏#%!&全球普惠金融数据库概览

!!直到最近$ 全球范围内的普惠金融的测量一直
关注密度指标$ 例如人均占有银行分支机构或自动
取款机%JeU& 数量# 这方面的数据通过调查金融
服务的提供者搜集%参见IAF/$ KAH,:?OPLMD>5$

0>< U0:5V>AWXA:V0$ #$$1) MA><0;;$ US;A>/9$ 0><

X9>FA$ #$'$&# 普惠金融提供商一端的信息汇编已经
成为金融服务获得调查的一部分$ 这个调查覆盖'21

个司法管辖区自#$$'年至#$''年的年度数据#

0虽然
这些指标能够说明金融服务提供商一端的金融服务使
用信息$ 但全球范围内的金融部门覆盖情况$ 也就是
说普惠金融的发展程度以及穷人" 女性和其他群体被
正式金融排斥的程度$ 直到最近人们仍然知之甚少#

数据中的差距已经被全球普惠金融数据库解决$

这个数据库由世界银行联合盖茨基金会和盖洛普公司
合作建立%见KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#&#

=

这些来自使用者一端的指标由盖洛普全球调查汇编$

测量世界范围内'(2个经济体里的成年人如何管理他
们的日常金融$ 如何计划未来# 这些指标是在超过
'%$ $$$名代表各个国家的受访者和在#$''年随机抽
取的成年人的访谈的基础上制作出来的# 这个数据库
包含超过($项与账户持有" 支付" 储蓄" 借款和风
险管理相关的指标# 作为一组以调查为主的数据集$

搜集使用方一端的数据面临某些挑战$ 它们已经通过
调查设计和执行解决了%例如$ 自我汇报无法获得金
融服务可能具有误导性$ 因为受访者对正式金融产品
的益处的认识有限$ 他们可能将别的原因而不是自
!!

身金融知识的缺乏作为被排斥的主要原因&#

现在$ 普惠金融数据库只有#$''年的数据# 最
终$ 此数据库会提供可使用的时间序列%已经计划
于#$'(年和#$'1年完全更新&# 调查问卷已经被翻
译成'(#种语言$ 以便确保适用于'(2 个经济体#

当地政府可以利用这些问卷搜集额外的数据#

使用方一端的数据正在逐渐扩充$ 包括金融能
力" 生活水平等调查以及企业调查#

F虽然在乡村地
区覆盖较弱$ 但是某些使用者一端的数据仍然对普
惠金融状况的调查产生了巨大的影响%例如$ 南非
R,>AU0:/信托组织进行的R,>YF96A调查$ 现在已经超
出了地区限制&#

<

*9;;,>AN等人%*9;;,>AN0>< 95-A:N$

#$$C& 使用日记调查方法搜集的数据也提供了重要的
贡献$ 其中包括穷人使用金融交易的次数等信息#

至于企业获得金融服务的状况$ 世界银行企业
调查是测量世界范围内各类别企业普惠金融最前沿
的数据集#

A世界银行也组织非正式调查$ 形式上和
企业调查类似$ 但是更加关注非正式部门的企业#

@

全球金融发展数据库包含补充变量$ 例如各国家企
业获得证券市场支持的指数#

?这些数据已经被更新
和增补$ 成为本报告的一部分%详见统计附录&#

在#$'#年)月的峰会上$ "#$的领导人签署了
+"#$普惠金融基本指标集,# 这一举措整合了现有
的全球构建能够反映获得和使用金融服务状况的指
标的所有努力# 这些数据库包括金融可获得性调查"

全球普惠金融数据库和企业调查#

-

0&参见金融服务获得调查%数据库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77@0N&,H@&9:?7&

=&参见全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

F&参见世界银行%#$'40& 和负责任的金融%数据库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77:AN69>N,=;A@,>0>FA&89:;<=0>/&9:?7&

<&参见R,>YF96A%<050=0NA&$ R,>U0:/ e:DN5$ f0><_AN60:/$ Y9D5- J@:,F0$ -556* 77888&@,>NF96A&F9&W07&

A&参见企业调查数据库$ QR*与世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

@&更多的关于非正式调查的内容参见+企业调查数据,$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?7K050&

?&全球金融发展报告%数据库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77:AN69>N,=;A@,>0>FA&89:;<=0>/&9:?7@,>0>F,0;<AGA;96HA>5&

-&参见+"#$基本普惠金融指标集,$ 全球普惠金融合作$ 华盛顿$ -556* 77<050596,FN&89:;<=0>/&9:?7?#$@,<0507&
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集$ 用这个指标集测量'(2个经济体里成
年人%'% 岁及以上& 的储蓄" 借贷" 支
付和控制风险行为#

1 例如$ 发达经济体里
的成年人在正式金融机构持有账户的比率
是发展中经济体同类型比率的两倍# 因为
收入或性别等个人特质的不同$ 普惠金融
在各个国家内部也存在相当的多样性# 尽
管就企业来说获得金融服务的差距并不是
很大$ 但是各国间的差异以及因为企业成
立时间和企业规模等特征的不同造成的差
距还是很大的%见IAF/$ KAH,:?OPL

MD>5$ 0>< U0:5V>AWXA:V0$ #$$1) *D;;$

KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U9:<DF-$ #$'#)

KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#& &

普惠金融的基本趋势
可获得的变量表明$ 随着时间的推

移$ 对金融服务的使用在缓慢但稳定地增
长# 例如$ 商业银行的储蓄和贷款账户的
数量在数据可持续获得的整个时期内一直
在上升%图'&#&#

2

!!存款和贷款账户数量的增长趋势在
#$$2年全球金融危机开始时有所下降$

但是除此之外$ 账户数量持续上升# 低收
入国家确实出现了账户数量的轻微上升$

但是增长率一般还是低于高收入国家# 因
此$ 就普惠金融而言$ 两个国家群体之间
的差距逐渐增大#

这些数据清晰地表明世界范围内普惠
金融具有广阔的分散度# 例如$ 用户方指
标$ 比如账户持有人的比率%在图'&4的
纵坐标上标注& 波动范围从低于'3 %土
库曼斯坦& 到高于CC3 %丹麦&# 类似
的$ 供应商一方的指标$ 比如银行分支机
构密度和JeU密度%在图'&4 的横坐标
上标注&$ 在各国间差距巨大# 用户方和
供应商一方的数据是相关的$ 但是正如图
'&4揭示的那样$ 两者的对应称不上完
美#

C 例如$ 保加利亚在#$$(年''月份每
'$$ $$$成年人拥有2( 个银行分支机构$

明显高于全球平均水平的'C 个分支机构
%标准方差为'C&# 同时$ 根据全球普惠
!!

图#%!&商业银行账户数量的基本趋势$ !""$%!"##年

数据来源* 根据金融服务调查%数据库& 的数据计算得出$ QUR$ 华盛顿$ -55677@0N&,H@&9:?&
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图#%(&使用者一端和提供者一端的普惠金融数据

数据来源* 根据以下来源计算得出* 由全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7

?;9=0;@,><AB获得账户渗透率) 由金融可得性调查%数据库&$ QUR$ 华盛顿$ -556* 77@0N&,H@&9:?7获得其他指标#

注* JeUd自动取款机#

金融数据库$ 仅有%43的保加利亚成年人
有正式金融机构的账户#

'$相比而言$ 拥
有几乎相同人口和国土面积的捷克共和
国拥有2'3的账户渗透率$ 每'$$ $$$

人享有##个银行分支机构# 这些不同强
调的是$ 尽管银行分支机构密度等这些
变量有用$ 但也只能粗略地反映普惠金
融水平#

持有账户
账户是普惠金融的核心测量要素$ 因

为几乎所有的金融活动都和账户有关# 在
发达经济体$ 2C3的成年人报告他们在正
式金融机构中有账户$ 但是这一比率在低
收入经济体中仅有#(3# 全球范围内$

%$3的成年人%超过#%亿的人& 没有正
式的银行账户# 在非洲" 中东" 东南亚国
家中$ 持有账户的成年人比例不到#$3

%参见地图'&'&#

账户渗透率不仅在各国间波动显著$

同一国家内的不同人群之间差异也很大#

例如$ 在发展中经济体$ 前#$3的高收入
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地图#%#&在正式金融机构持有账户的成年人

数据来源* 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&8889:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

人群持有账户比低收入人群的两倍还多
%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#&# 而
且$ 在发展中经济体$ 妇女持有账户的人
数比男性人数少#$3 %专栏'&4&#

支付
非现金支付方式变得越来越重要$ 但

是就渗透率来讲$ 仍然落后于现金支付方
式# 借记卡和信用卡是非现金零售交易的
重要方式# 只有少量的成年人使用移动支
付$ 尽管这一领域显示了很好的前景%图
'&() 也可参见第二章&#

储蓄
全球范围内$ 4)3的成年人汇报他们

在前一年进行过储蓄或留出一笔钱# 在高
收入经济体$ 这一比率是%23$ 但是在低
收入经济体$ 仅有4$3# 和账户持有状况
类似$ 储蓄的比率在各国间和本国内都有

差异#

只有一部分储蓄被存放在正式金融机
构# 世界范围内$ ##3的成年人汇报他们
在银行" 信用合作社" 微型金融机构
%URQ& 储蓄%#$''&# 这一比率变化范围
从高收入经济体的(%3到低收入经济体的
''3# 其他人$ 包括那些有正式账户的
人$ 仍然依赖其他存款方式# 社区存款模
式$ 例如储蓄俱乐部这一形式$ 普遍认为
是正式金融机构的替代和补充机构# 这些
方式在低收入经济体中普遍存在%例如$

在撒哈拉以南的非洲地区$ #$'' 年有
'C3的人自称参与储蓄俱乐部或类似组
织&#

至于账户渗透率$ 正式储蓄行为因国
家类别和国内个人特质的不同而变化多样
%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#&# 例
如$ #$''年全世界范围内(43的账户持
有者在正式金融机构有存款# 这一比率变
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专栏#%(&使用金融服务中的性别差距

!!性别是决定经济体和金融机遇的强有力的因素#

女性使用正式金融服务少于男性$ 尤其在发展中经
济体更是如此# 全球范围内$ (13的妇女持有或共
有一个金融账户$ 与之相比$ 男性为%%3#

0还有其
他的主要差别# 例如$ 每日人均生活水平低于#美
元的人群和生活在南亚" 中东地区的人们的差距最
大# 但是$ 根据KAH,:?OPEMD>5等人% KAH,:?OPE

MD>5$ M;066A:$ Y,>?A:$ #$'4& 的分析$ 这种明显的
差距存在于世界的各个地区以及各国国内收入的各
个阶层#

即使在同一收入群体之内$ 性别差距也是很大
的* 在发展中经济体$ 差距为)3!C3# 这表明$

差距并不仅仅与收入有关# 确实$ KAH,:?OPEMD>5等
人的经济分析表明$ 即使在控制收入和教育这些因
素后$ 性别差异仍然存在#

这个差距超越是否开设账户这一因素# 女性在
正式金融机构储蓄" 借贷等方面依然落后于男性$

甚至在把年龄" 教育" 收入" 城市和乡村居住等差
异考虑进去之后也同样如此# 例如$ 在拉丁美洲$

23的女性汇报前一年在正式金融机构进行过储蓄$

与之相比$ 男性为'#3#

这些使得女性这一家庭中的主要成员处于劣势#

如果她们没有账户$ 她们在正式储蓄" 接受政府支
付和接受居住在国外家人的汇款等方面都面临很大
的麻烦# 缺少正式账户也对获得正式的信用机会造
成障碍$ 妨碍其创业或接受教育#

许多原因导致这种局面# 对妇女的法律歧视$

例如劳动法和继承法$ 强有力地解释了发展中国家

的性别差距$ 即使在控制人均"KX差异这一要素的
情况下仍是如此#

作为对这一歧视的回应$ 更多的女性转而寻求
替代方法管理她们的日常金融活动$ 并为将来的金
融需求作打算# 例如$ 在撒哈拉以南的非洲$ %43

的女性利用轮流储蓄和信用合作社这些非正式的社
区储蓄方法$ 与之相对的是$ 如此储蓄的男性
为(43#

全球普惠金融调查发现$ 女性经常将可以使用
他人的账户作为没有个人账户的理由#

0实际上$

#)3的没有账户的女性是因为她们的其他家庭成员
拥有账户$ 与之相比$ 男性为#$3#

而且$ 缺乏资产所有权可能对自主权和自我雇
佣产生负面效应# 几个有趣的随机控制实验研究表
明$ 提供个人储蓄工具能够促进消费和高效投资#

这一现象在女性群体中尤为明显$ 所以能够促进女
性获得自主权%JN-:0@$ M0:;0>$ 0>< [,>$ #$'$)

KD60N0>< :9=,>N9>$ #$'4&# 所以$ 女性有机会获得
账户可能还不够$ 她们也需要成为自己账户和储蓄
存款的所有者#

在某些国家$ 使用账户方面的性别差距比账户
持有方面的性别差距还要大# 例如$ 世界银行在巴
基斯坦的研究表明$ 大约%$3!1$3的发放给女性
的贷款被她们的男性亲属使用%Y0@0G,0> 0>< a0g$

#$'4&# 这些都突出了测量普惠性以及设计提升金融
可获得性政策面临的挑战* 即使在信用方面给予女
性某些资助$ 扩大对女性客户的信贷却不一定能使
女性获得更多的金融机会#

0&全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

化范围从亚美尼亚" 柬埔寨" 埃及" 吉尔
吉斯共和国" 土库曼斯坦" 乌兹别克斯坦
的低于'3到澳大利亚" 新西兰" 瑞典的

高于)$3不等#

世界范围内$ '#3的账户持有者使用
账户之外的其他方式储蓄# 出现这一现象
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图#%$&被选择的支付手段$ !"##

数据来源* 根据全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77

888&89:;<=0>/&9:?7;9=0;@,><AB的数据计算得出#

注* 移动支付可能与其他支付方式重合%例如$ 受访者会将通过手机
使用信用卡支付看做移动支付&#

的原因包括使用账户带来的高成本$ 比如
余额和取款费用以及因距离较远产生的成
本# 政策制定者和商业银行家应当推出新
的产品鼓励现有的账户持有人在正式金融
机构储蓄#

#$''年$ 全球汇报自己储蓄或者储
备一笔钱的成年人中有一部分既没有利用
正式的金融机构$ 也没有借助社区储蓄手
段# 全球#C3的人借助囤积黄金" 牲畜或
者将钱+放在床垫下, 等其他方法储蓄#

保险
保险是控制风险的关键手段$ 不管是

关系到个人健康的风险还是生活中的风险
都是如此# 在发展中经济体$ '13的受访
者表示他们会购买健康保险%作为国家健
康保险的适当补充&# 这一比率在撒哈拉
以南的非洲地区" 欧洲" 中亚和南亚从
43到%3之间波动# 类似的比率在东亚和
太平洋地区是423$ 这一比率是中国拉动

的$ 中国(13的受访者表示会购买健康保
险) 如果排除中国$ 这一地区的平均水平
会降低至C3#

从事农业" 林业和渔业的人群更容易
受到恶劣天气的影响# 但是$ #$'' 年仅
有)3的人表示他们会购买谷物" 降水和
牲畜保险# 在欧洲和中亚$ 只有(3的受
访者表示会购买这种保险#

信用
在发展中经济体$ 多数借贷来源于非

正式渠道$ 例如家庭和朋友# 世界范围
内$ C3的成年人汇报在此前的'# 个月$

他们从正式金融机构获得一笔新的贷款#

但是在发展中经济体$ 成年人更倾向于
向朋友或者家人借款$ 这种借款倾向比
向正式金融机构借款多出三倍以上# 在
高收入经济体$ 最常见的借款目的是购
买房屋$ 而在发展中经济体则是意外和
健康原因#

信用卡的引入$ 对短期正式信用的需
求和使用产生了巨大的影响# 在高收入经
济体$ %$3的成年人汇报有信用卡# 尽管
近些年有了快速的发展$ 发展中经济体中
有信用卡的人数还远远落后于发达经济
体# 在前者$ 大约13的人汇报有信用卡
%明显的例外是巴西" 土耳其和乌拉圭#

在这些地区$ 信用卡持有率超过4%3&#

因为信用卡的广泛持有$ 高收入经济
体的成年人对金融机构的短期借贷没有需
求# 这很好地说明了为什么这些经济体中
汇报在前一年从正式金融机构%比如银
行" 合作社" 信用社或者URQ& 获得贷款
的成年人的比率如此之低# 事实上$ 如果
把高收入经济体中持有信用卡的人数包括
在汇报前一年从正式金融系统借款的人



!"#$年全球金融发展报告 第一章!普惠金融! 重要性" 关键事实" 推动因素!

#&"""

!!

地图#%!&新的正式贷款来源

数据来源* 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&8889;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

数中%这种测量可以不包含信用卡余额&$

则这一比率将从'(3上升至%(3#

高收入经济体的人更倾向于从正式渠
道借款$ 而低收入经济体的人一般更依赖
非正式渠道# 例如$ 在芬兰$ #(3的成年
人汇报前一年他们从诸如银行" 信用社或
者URQ等正式的金融机构借款%地图
'&#&# 在乌克兰$ 只有23的民众汇报他
们这么做) 在布隆迪$ 只有#3的人汇报
使用了正式信用渠道# 至于从非正式来源
获得信用的比例$ 结果正好相反%使用非
正式来源获得信用的成年人比例在芬兰"

乌克兰" 布隆迪分别是'%3" 413"

((3&# 非正式借款的倾向在中低收入国
家长期存在# 朋友和家人是中高收入" 中
低收入和低收入经济体最常见的新贷款来
源# 但是在高收入经济体并不常见# 在低
收入经济体$ #$3的人表示朋友和家人是
他们去年唯一的借款来源# 另一方面$ 只
有)3的成年人表示正式金融机构是他们

!!

图#%)&发展中经济体中$ 借款人汇报的借款原因

数据来源* 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华
盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7;9=0;@,><AB&

唯一的借款来源# 近年来$ 贫穷国家的成
年人更加倾向于向私营非正式放贷人借
款# 对于这一发现$ 有一点要注意$ 社会
习俗对借款方式的选择有重要影响#

和信用来源的差别类似$ 借款的目的
因经济体和个体特质的差异呈现出很大的
差别# 发展中经济体的数据表明$ 健康问
题和意外事件是存在未偿还贷款的普遍原
因%图'&%&# 更深入的研究将商业贷款
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图#%*&企业使用账户和贷款的比率

数据来源* 企业调查%数据库&$ QR*和世界银行$ 华盛顿$ -556* 77

888&A>5A:6:,NAD:GASN&9:S&

注* 样本包括'41个国家#$$%!#$''年的数据# 根据世界银行的定义划
分收入群体) 高收入群体是指人均国民总收入高于'# (1)美元的经济体#

和家庭贷款区分开# 例如$ 蒙古的证据表
明大约一半的微型信用商业贷款被用作购
买家用电器等生活用途%J550>0N,90><

95-A:N$ #$''&# 类似的结论还在孟加拉"

印度尼西亚" 秘鲁和菲律宾观察到%*9;E

;,>N0>< 95-A:N$ #$$C) h9->N59> 0>< U9:E

<DF-$ #$$2) M0:;0> 0>< ,̂>H0>$ #$''&#

关键是可替代性* 把商业用途贷款导向消
费可以在未来释放其他的商业投资资源)

所以$ 仍然可以给商业和家庭收入带来积
极的影响# 家庭需要这种一般用途金融服
务$ 部分用于自我雇佣$ 部分用于其他更
优先的事项#

数据表明$ 不同经济体的不同收入阶
层在使用房屋抵押贷款上具有不同的特
点# 在高收入经济体$ #(3的成年人汇报
他们有尚未偿还的贷款用于购买房屋或公
寓# 在发展中经济体$ 相对应的比例只有
43# 即使在欧盟内部$ 在使用抵押贷款
上也是千差万别# 例如$ 尽管有#'3的德
国成年人有尚未偿还的抵押贷款$ 但是在
波兰这一比例只有43# 这些差异可能部
分反映了各经济体在住房金融制度上的不

同$ 比如金融产品多样性" 贷款人的类
型" 抵押贷款基金和政府参与程度等#

企业普惠金融
许多关于个人普惠金融的发现也适用

于企业#

''例如$ 发达经济体的企业总体上
更倾向于使用银行信用%图'&)&# 事实
上$ 在某些方面$ 个人金融和企业金融之
间的界限已经模糊$ 尤其是对于小型企业
和贫穷人群而言更是如此# 贫穷人群一般
是提升普惠金融的政策设计所针对的群
体# 通常情况下$ 一个家庭就是一个生产
单位$ 也就是说是一个小型企业# 因此$

在准实验研究和随机试验中一般并不明确
区分这两者#

'#

对%正式部门& 企业使用支票" 储蓄
账户" 贷款的情况进行对比研究发现$ 在
发展中经济体和发达经济体之间$ 两者的
差别不大%图'&)&# 在这两类国家中$

大量的企业使用银行账户# 和高收入经济
体里同类的企业相比$ 中低收入经济体里
的企业受到的金融约束更大# 有趣的是$

高收入经济体%(23& 和中低收入经济体
%4C3& 里都有相当一部分企业汇报自己
不需要贷款# C$3的东欧企业有账户$

((3的企业有贷款) 1)3的中东企业汇报
有账户$ 但是只有#13汇报有贷款# 同一
地区内不同国家的差异也很明显# 比如$

在阿塞拜疆$ 113的企业有账户$ #$3的
有贷款) 而在罗马尼亚$ %$3的企业有账
户$ 大约(#3有贷款#

在把获得金融服务认定为企业营运和
发展的主要障碍方面$ 发达经济体和发展
中经济体里的企业确实存在差异# 中低收
入经济体里的企业一般将获得金融服务视
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为一个重要问题$ 发达经济体里这种企业
数量少一些%图'&1&# 金融服务的缺乏
和企业规模呈负相关$ 这一点在两种收入
类型的国家里相同* 小企业中$ 把获得金
融服务视为发展的主要约束的企业占比
更高#

大约))3的投资是企业内部融资# 在
外部融资渠道中$ 银行是最普遍的融资选
择$ 平均占投资融资的'23# 供应商信用
和发行新股也是经常使用的选择%图
'&2&# 企业内部融资因地域差别而多变#

例如$ 在南亚$ 企业利用内部资源为投资
融资的比例占到1%3) 在拉丁美洲$ 企业
利用内部资源融资的比例达到%23# 即使
在同一地区内部$ 也存在着巨大的差别*

平均而言$ 巴基斯坦的企业利用内部融资
的投资比例为2$3$ 类似的比例在斯里兰
卡企业中占%#3# 我们把目光转向银行
业$ 这是最被广泛接受的外部融资资源#

图#%+&融资是企业面临的主要约束$ 尤其是小企业

数据来源* 企业调查%数据库&$ QR*与世界银行$ 华盛顿$ -556* 77

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

注* 样本包括'41个国家#$$%!#$''年的数据# 根据世界银行的定义
划分收入类别) 高收入是指人均国民总收入高于'# (1)美元的国家#

可以发现在巴基斯坦通过银行融资的投资
的比率低于'%3) 而在斯里兰卡$ 银行融
资的比例大约4$3#

影响企业增长和营运的最大约束包括
宏观经济的不稳定%图'&C&# 这些负面
影响从近期的经济危机对全球范围内总需
!!

图#%,&用以购买固定资产的外部融资来源

数据来源* 企业调查%数据库&$ QR*和世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAND:GAS&9:?

注* 样本包括'#$个国家#$$)!#$'#年的数据# 括号里的人数代表雇员人数) 新债务是指发行新债务工具$ 比
如商业票据和债券#
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图#%-&企业面临的约束

数据来源* 企业调查%数据库&$ QR*和世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAD:GA:S&9:?&

注* 样本包括'#$个国家#$$)!#$'#年间的数据# 本图描述了对调查问卷中所问的问题+企业面临的最严重障碍, 的所有答复#

求增长的抑制" 发展中国家出口的减少和
微观经济的波动中都可以显现出来# 电力
缺乏" 腐败" 政治不稳定" 税率也都被看
做企业发展的障碍# 缺乏获得融资服务的
机会$ 包括融资可获得性和成本问题$ 是
企业面临的第六大难题# JSS0?0:,等人
%JSS0?0:,$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0/N,E

H9G,F$ #$'#& 证明$ 企业汇报什么与实
际上约束企业成长的是什么是不同的问
题$ 而且$ 不考虑主观因素$ 融资是对企
业最严重的约束#

年轻的企业和初创企业主要是因为代
理问题受到信用约束的情况很严重# 因为
它们刚刚进入市场$ 几乎没有或者只有少
量的信息能反映其业绩和信用# 世界银行
企业调查数据显示$ 在很多国家$ 年轻企
业很少借助银行融资$ 而是更多地借助朋

友或家庭的非正式融资#

'4世界范围内成立
'!#年的企业使用银行融资的只有'23$

'4年以上的企业使用银行融资的比例达
到4C3) 相反$ 成立'!#年的企业依赖
家庭和朋友这种非正式融资渠道的比例为
4'3$ 而'4年以上的企业从非正式渠道
融资的比例为'$3 %*-0G,N$ M;066A:$ 0><

T9GA$ #$''&# 通过朋友和家庭融资存在
某些弊端$ 比如这种方式可能不可靠" 没
有持续性或者需承受巨大的非财务成本#

事实上$ 研究表明$ 控制其他因素$ 银行
信用与高增长率呈现正相关%JSS0?0:,$

KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0/N,H9G,F$ #$'#&#

非正式部门的企业面临一系列的融资
难题# 根据世界银行对非正式部门企业的
调查$ (13的非正式部门企业没有营运账
户$ 223没有贷款%表'&'$ &# 另一方
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面$ 正式部门的企业具有相对更多的银行
账户和贷款# 大约2)3的正式企业拥有账
户$ (13有贷款# 正式和非正式部门的企
业之间使用金融服务的差异也表现在国家
层面# 例如$ 卢旺达的正式部门中$ 2)3

的企业持有账户$ '23有贷款) 但是在非
正式部门中$ 只有4)3的企业拥有账户$

C3有贷款#

在正式% (#3& 和非正式% 413&

两个部门内有大量的企业汇报不需要贷
款# 那些需要但是没有申请的企业其不申
请的原因包括* 复杂的申请程序" 过高的
利率" 缺乏银行要求的担保" 过高的担保
财产要求%图'&''&# 对于正式和非正式部
门里的企业$ 不申请贷款的原因是相似的#

如果不研究企业的证券市场融资渠
道$ 企业的融资研究就不完整# 借助证券
市场$ 企业可以使用非银行渠道发行股票
和债券等融资# 地图'&4 用'$ 个最大企
业之外的市值份额阐述企业参与股票市场
!!

图#%#"&持有账户和贷款的正式和非正式企业的比率

数据来源* 世界银行非正式调查) 企业调查%数据库&$ QR*和世界银
行$ 华盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

注* 样本包括'4个国家#$$2!#$''年的数据#

的差异# 研究表明$ 一般情况下份额越
高$ 小企业就更容易在这个市场发行证
券# 在大多数国家$ 前'$ 大发行企业占
筹资总额的大部分# 高收入国家的小企业
参与证券市场融资一般更容易# 对于中国
或印度这样大的经济体相对也容易# 但
是$ 即使在这样的经济体$ 大企业与小企
业之间也存在着严重的差距* 企业越大$

!!

图#%##&不申请贷款的原因

数据来源* 世界银行非正式调查) 企业调查%数据库&$ QR*和世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

注* 样本包括'4个国家#$$2!#$''年的数据#
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地图#%(&企业参与证券市场

来源* 全球金融发展报告%数据库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7@,>0>F,0;<AGA;96HA>5&

注* 本图是根据除去前'$大企业的其他企业所占市值比重绘制# 世界交易所联合会提供各个交易所的数据# 通过取交易所的简单
平均值$ 对各个变量在国家层面加总# 地图中的四种色度根据变量在#$$2!#$''年间的平均值标注# 每加深一个度数$ 就表示在该变
量的统计分布中高出一个四分位#

就越倾向于发行新股票% K,<,A:0><

YF-HD/;A:$ #$'4&# 相反$ 规模较小的低
收入经济体要么没有可利用的证券市场$

要么证券市场里的大多数资本都集中在少
数大公司$ 小企业的参与很有限#

普惠金融和金融排斥的关系
和不平等一样$ 收入似乎很重要

用人均"KX粗略估计的国家层面的
收入似乎可以解释多数世界范围内的账户
渗透率的大幅波动# 在人均"KX超过
'% $$$美元的多数国家$ 账户渗透率基本
上是差不多的%显著的例外是意大利和美
国$ 分别为1'3和223&# 事实上$ 国民
收入解释了世界范围内143的国家层面的
成人账户持有率波动#

'(

账户所有状况似乎也和收入不平等相
伴# KAH,:?OPLMD>5等人%KAH,:?OPL

MD>50>< M;066A:$ #$'#& 表明国内使用正
式账户的不平等性与该国的收入不平等有
关# 他们发现账户渗透率和基尼系数之间
的高度关联性$ 而后者是衡量收入不平等
的指标# 如果控制国家收入和其他变量$

这种关联仍然存在#

但是$ 对这种关联要持有保留态度#

深入研究发现其他因素$ 尤其是经济中的
机构质量会影响推动账户渗透率以及收入
水平" 收入不平等程度# 所以$ 人们在解
释账户渗透率的差异时应该不局限于基本
因素#

地理环境也很重要
在一国之内$ 金融服务的使用也是不
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!!!!!!!地图#%$&地理很重要! 国家层级以下的普惠金融数据案例

数据来源* 根据墨西哥*9H,NN,9> 0̀F,9>0;I0>F0:,0S<Ai0;9GAN数据计算得出#

注* 以所有正式金融的账户总和为指标$ 账户包括* 存款账户" 储蓄账户" 公开市
场交易账户" 借记卡账户" 信用卡账户和工资单交易账户#

均衡的* 与乡村地区相比$ 人口密度较大
的市区拥有密度更大的零售点%银行分支
机构" JeU机和代理网点& 和更高的金
融服务使用率# 尽管移动货币和其他新技
术都有长足的发展$ 但距离零售点近对个
人享受金融服务而言还是很重要的# 对于
穷人来说更重要$ 因为他们在使用移动支
付和现代技术方面处于劣势# 但是$ 建造
零售点的成本很高$ 所以金融服务的提供
商会最大限度地将零售点的建立最优化$

即把零售点的建设与已有或者潜在的客户
群联系起来# 普惠金融的提倡者希望能够
通过金融销售点提升金融服务的人口覆盖
水平$ 希望看到某些客户群体$ 比如穷
人$ 也能享有这些渠道# 但是这一点和金
融服务提供商的利益不一致# 这就引出了
重要的政策问题* 如何识别可行的政策$

政策干预应该并且能在多大程度上推动金融
提供商在之前不想提供金融服务的地区提供
服务- 这些问题将在第二章深入讨论#

'%

地图'&(通过标注墨西哥的精细数据
表明地理因素对普惠金融的重大影响# 相
对于其他地区$ 在首都地区%图中黑色中
心区域&$ 人们更多使用正式金融# 人均
账户持有数在北部和旅游区域相对较高#

更一般地$ 人口密度越高且越接近分销点
的城市地区账户数量就越多#

普惠金融与深度" 效率和稳定性的对比
金融系统内存在包括商业和个人消费

在内的大量的信用$ 这并不经常导致广泛
的金融服务的使用$ 因为信用可能集中在
某些大的企业和富裕的个人手中# 事实
上$ 正式金融账户的使用与测量金融深度
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!!

图#%#!&金融普惠性与深度" 效率和稳定性&金融机构' 对比

来源* 全球金融发展报告%数据库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7@,>0>F,0;<AGA;96HA>5&

注* 每一点都对应一个国家# +平均, 是指#$$2!#$''年间的平均值# ( j#矩阵的定义及其作为金融体系的衡
量基准的讨论$ 见k,-./ 0>< 95-A:N$ #$'4#

e值是一个比率$ 定义为. %flJmAgD,5S& 70NNA5N/ 7N< %flJ&$ 其中flJ是年终资产的平均收益率$ N<

%flJ& 是flJ的标准差#

的普通指标!!!私营部门的国内信用占
"KX的比例%图'&'# 中的0& !!!之间
的关联度并不完美# 乡村实例也证明了这
一点# 越南私营部门的国内信用为"KX

的'#%3$ 但是仅有#'3的成年人汇报有
正式银行账户# 相反$ 捷克拥有相对中等

的金融深度%私营部门的国内信用是"KX

的%)3&$ 但是有相对较高的账户渗透率
%2'3&# 这说明$ 金融深度和普惠金融是
金融发展的不同维度$ 金融系统可能有很
好的金融深度但同时拥有较低水平的普
惠性#

')
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图#%#(&普惠金融的关联因素

数据来源* 根据J;;A>$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< 95-A:N$ #$'#&

注* 本图从全球普惠金融数据库里抽取'#( 44( 个成年人%收录于#$'' 年全球普惠金融数据库-556* 77888&89:;<=0>/&9:?7

?;9=0;@,><AB&$ 描述了一个普惠金融指标对国家固定效应和一系列个人指标%'%岁以上& 之间的概率回归结果# 普惠金融指标是一个
$7'变量$ 表示受访者#$''年是否在正式金融机构有账户# 更多关于定义" 数据来源" 参数估值的标准误和其他因变量%储蓄和使用
账户频率& 的回归分析$ 详见J;;A>$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< 95-A:N$ #$'#&

!!正式账户的使用频率与金融机构的效
率存在正相关# 这在图'&'# 的=中得到
清晰的反映* 账户渗透率与存贷利率差分
布呈负相关# 即使使用不同的效率统计口
径和账户渗透指标$ 这种关系依然可靠#

最后$ 账户渗透率与金融稳定性之间
没有重要的关联# 这种关系在图'&'#的F

中得到反映# 这种关系不因金融稳定性的
统计方式的改变而改变# 例如$ T0AGA>和
i0;A>F,0%T0AGA> 0>< i0;A>F,0$ #$'#& 发
现$ 如果对比遭受金融危机和没有遭受金
融危机影响的国家$ 会发现两者之间在账
户使用程度上$ 平均起来没有显著差别#

普惠金融的计量经济学分析
一份'#( $$$人的数据能够对普惠金

融的推动力作出什么解释- 全球普惠金融

数据库中的大量数据为探讨全球普惠金融
的推动力提供了新的独特的信息来源#

'1

J;;A>等人%J;;A>$ KAH,:?OPLMD>5$ 0><

95-A:N$ #$'#& 为了搞清楚普惠金融的推动
力$ 用一组统计公式对一系列数据集进行
检验# 他们将某些其他国家层面的特点和
政策作为使用账户的潜在决定因素# 他们
的分析聚焦使用账户的三个指标* %'& 拥
有账户) %#& 利用账户进行储蓄) %4& 经
常使用账户%按照每月至少取款三次定
义&# 他们发现这些指标与有助于推进使
用金融服务的宽松环境有关* 更低的银行
成本" 更加接近服务提供商" 更少的开户
所需文件# 贫穷" 年轻" 失业" 失去工作
能力" 受教育程度低或者居住在乡村地区
的人一般更不容易拥有账户%图'&'4&#

以推动普惠金融为目标的政策!!!比如提
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供基本和低收费账户" 豁免烦琐的文件要
求" 允许开设代理网点以及利用账户进行
政府支付!!!对于最可能遭受金融排斥的
穷人和乡村人群尤其有用#

普惠金融的障碍
收入水平和个人特点当然有助于解释

世界范围内账户使用的不同# 如果被问到
为什么没有账户$ 人们会怎么回答- 普惠
金融调查为普惠金融的发展障碍提供了新
的数据$ 数据是基于超过1$ $$$个没有正
式账户的成年人的反馈做出的#

'2

全球范围内$ 对没有账户的原因的最
常见的解释是缺乏足够的资金%图
'&'(&# 4$3的没有账户的成年人将此作
为唯一原因# 下一个最常被提及的原因是
其他家庭成员已经持有账户# 其他汇报的
原因%按照重要性排序& 包括银行账户成
!!

图#%#$&未持有银行账户的报告原因

来源* 全球金融发展报告%数据库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77

888&89:;<=0>/&9:?7@,>0>F,0;<AGA;96HA>5&

注* 受访者可以选择多个原因#

本太高" 距离银行太远" 缺乏必要的文
件" 不信任银行和宗教原因# 相对于发达
经济体$ 发展中经济体里的成年人更倾向于
将距离" 成本" 文书和缺少资金作为原因#

第二个经常被提及的原因是他们的家
庭成员已经持有账户$ 这一回答识别了间
接用户# 生活在高收入经济体和中等收入
以上经济体%他们更可能有亲属持有账
户& 中的女性和成年人更可能提及这一原
因# 近期的研究表明$ 缺乏账户的所有权
%以及个人资产累积& 制约了女性寻求自
主创业机会的能力%a0;;80:< LK:,AHA,A:

0>< a0N0>$ #$'## 因此$ 尽管这些自愿性
金融排斥可能和个人偏好或者文化习俗有
关$ 但它也可能暗示了金融产品意识的缺
乏$ 或者更一般地$ 金融知识的缺失#

'C

负担能力是账户持有的主要障碍# 平
均四分之一的无银行账户受访者回答高成
本是主要障碍) 这一比例在低收入经济体
是4#3# 无法承担固定交易费用和年费使
得大多数人负担不起小额交易# 例如$ 塞
拉利昂活期储蓄账户的年费相当于人均
"KX的#13# 这个国家中((3没有账户
的成年人将高费用作为不开设账户的主要
障碍也就不足为怪了# 研究发现$ 将高成
本视为自我报告的主要障碍和成本的客观
测量标准之间存在重要的联系%KAH,:?OPE

MD>50>< M;066A:$ #$'#&# 更重要的是$

开户和维持账户的高成本与某个国家的金
融市场缺乏竞争性以及实体和制度基础设
施落后有关系# 关键是* 小账户的高成本
并不仅仅代表金融产品的固定成本$ 但是
现在有证据表明$ 某些成本与背后的金融
扭曲有关%J;;A>$ KAH,:?OPLMD>50><

95-A:N$ #$'#&#

#$3的无银行账户受访者将距离作为
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他们不开设账户的主要原因# 随着国家收
入水平的降低$ 这个原因被提及的频率逐
渐增高$ 从高收入国家的'$3提升至低收
入国家的#23# 在发展中经济体$ 将距离
视为主要阻碍与金融服务提供商的客观测
量标准%例如银行的分支机构渗透率& 之
间存在重要的关联# 例如$ 坦桑尼亚无银
行账户的人中大部分将距离作为无账户的
主要障碍$ 比例为(13) 该国的银行分支
机构渗透率也在排名中垫底$ 平均每' $$$

平方公里仅有$&%个银行分支机构#

开户所需的文件可能将农村或非正式
部门的工人排斥在外$ 因为他们没有工资
单或者正式的居住地证明# 将文件作为使
用账户的障碍与主观和客观的文件要求测
量标准之间具有重要的关联$ 即使考虑人
均"KX这一因素$ 这一关联仍然存在
%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#&# 金
融行动特别小组是一个政府间组织$ 专门
负责打击洗钱" 恐怖主义融资及其他对国
际金融体系的威胁# 该组织发现针对洗钱
和恐怖主义融资的过于谨慎的防护措施会
产生意想不到的后果* 将合法的企业和消
费者排挤出金融系统之外# 因此$ 它呼吁
在采取这些防护措施的同时也要支持普惠
金融#

#$

对正式金融机构的不信任对于发展普
惠金融而言不是一个小障碍$ 而且短期内
这个问题难以解决# '43的无正式账户的
成年人将对正式金融系统的不信任作为主
要障碍# 这种不信任可能是由于文化习
俗" 对某些人群的歧视" 过去某些时段政
府对银行的征用或者经济危机和不确定
性# 在欧洲和中亚$ 4'3的未持有账户人
将对银行缺乏信任作为不持有账户的原
因$ 平均而言$ 是其他地区此项比率的

三倍#

%3的不开户者将宗教原因作为不持
有正式账户的原因# 这一比率在某些中东
和南亚经济体更高# 在这些地区$ 若金融
产品的发展能够和宗教信仰%尤其是伊斯
兰金融& 相融合$ 账户渗透和各种金融服
务的使用就可能得到提升%专栏'&(&#

金融部门结构" 竞争与普惠金融
哪种金融部门结构能够包容广泛的个

人和企业- 就普惠金融和经济发展而言$

以银行为基础建立的金融系统与以金融市
场为基础建立的金融系统相比如何- 研究
结果一致表明$ 对经济增长而言$ 最重要
的是金融体系的整体发展状况$ 而不是银
行和金融市场的相对比重# 换句话说$ 在
相似的金融发展水平$ 高水平的银行%或
金融市场& 导向的经济体并不必然导致更
高的经济增长率" 工业增长或者企业更容
易获得外部融资%IAF/ 0>< TAG,>A$ #$$()

KAH,:?OPLMD>50>< U0/N,H9G,F$ #$$#)

TAG,>A$ #$$#&#

尽管金融体系的结构对于产出增长似
乎没有关系$ 但KAH,:?OPLMD>5等
%KAH,:?OPLMD>50>< U0/N,H9G,F$ #$$#&

发现结构确实影响了融资的企业和项目类
型$ 这恰恰对于普惠金融具有重要的启
示# 通过调查($ 个国家的企业层面的数
据$ 他们得出结论* 资本市场发展水平较
高的经济体中$ 企业更倾向于选择长期融
资手段# 相反$ 在金融结构为银行主导型
的国家$ 企业更多依赖短期融资#

与这些结果一致$ KAH,:?OPLMD>5等
%KAH,:?OPLMD>5$ RASA>$ 0>< TAG,>A$

#$''& 发现$ 金融结构和经济发展同步$
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!!

!!

专栏#%$&伊斯兰金融和普惠性

!!符合伊斯兰教法的金融产品和手段能够促进金
融普惠性在穆斯林人群中的增长# 世界上大约1亿
贫困人口生活在穆斯林人口占主导的国家# 近年来$

以伊斯兰金融为手段促进普惠金融在穆斯林人口中
的发展越来越受到关注%U9-,A;<,> 0>< 95-A:N$

#$''&#

穆斯林主导的家庭及小微企业可能因为伊斯兰
教法而自愿将自身排除在正式金融市场之外# 伊斯
兰教法$ 都禁止进行有确定利率的贷款# 他们还要
求金融提供方分担金融服务接受方的商业经营风险
%损益共享&# 鉴于这些要求$ 大多数的传统金融服
务都不符合有融资需求的穆斯林个人和企业的宗教
!!

理念#

根据#$'$盖洛普民意测验$ C$3的居住在伊斯
兰合作组织%lQ*& 成员国的居民将宗教视为他们
日常生活很重要的一部分%*:0=5:AA$ #$'$&# 这很
好地解释了为什么lQ*成员国拥有正式金融机构账
户的比例仅为#%3$ 远低于世界平均水准%$3# 而
且$ 世界上'23的非穆斯林成年人有正式的储蓄账
户$ 只有C3的穆斯林成年人有此类账户%KAH,:?OPE

MD>5$ M;066A:$ 0>< f0><0;;$ 即将发表&# 另外$ (3

的非lQ*成员国的无银行账户受访者将宗教因素作
为原因$ 在lQ*成员国为13 %表I'&(&'&$ 在中东
和北非为'#3#

表'#%$%#&./0成员国和世界其他国家
除非另有注明$ 此为受访者所占的百分比" 国家总数 lQ*成员国 非lQ*成员国
在正式金融机构有账户 %$ #% %1

没有账户的原因
!宗教原因 % 1 (

!距离 #$ #4 'C

!账户成本太高 #% #C #4

!缺少文件 '2 ## ')

!缺少信任 '4 '4 '4

!缺钱 )% 1% )'

!家庭成员已经持有账户 #4 '' #2

!!数据来源* 根据以下数据计算得出* 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

"

lQ* %伊斯兰发展合作组织& 成员国和非lQ*成员国的e检验值为'3$ 结果显著#

!!伊斯兰国家的金融普惠性是有差异的# 尽管阿
富汗和马来西亚的盖洛普宗教信仰程度指数差不多
高%分别为C13和C)3$ 详见统计附录&$ 但是
4(3的阿富汗无银行账户民众将宗教原因作为未持
有的原因$ 只有$&'3的马来西亚民众这样认为#

0

这可以用来考察给定国家中伊斯兰金融机构存在的
程度# 分析指出人均伊斯兰资产和无银行账户中将
宗教因素视为主要障碍的人数呈负相关%表
I'&(&#&# 如果聚焦lQ*成员国$ 就会发现这种联
!!

系很紧密# 对于宗教信仰指数超过2%3的国家$ 其
联系更加紧密#

根据全球普惠金融$ lQ*成员国中有大约% '$$

万成年人因为宗教原因而不持有银行账户# 由于
lQ*成员国的大部分居民都是贫困人口$ 伊斯兰微
型金融可能尤其具有吸引力# 例如$ (C3的阿尔及
利亚和%(3的摩洛哥成年人更喜欢伊斯兰贷款而非
普通贷款$ 尽管前者可能成本较高%KAH,:?OPL

MD>5$ M;066A:$ 0>< f0><0;;$ 即将发表&#
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专栏#%$&伊斯兰金融和普惠性%续&

表'#%$%!&伊斯兰银行" 宗教信仰程度和家庭获得金融服务的机会

指标 所有国家 lQ*成员国
宗教信仰高于2%3

的lQ*成员国 非lQ*成员国
lQ*虚拟变量

%&1C

"""

! ! !

人均"KX$ ' $$$美元 $&$# $&42

$&(4

""

L$&$$%

成年人均伊斯兰资产$ ' $$$美元
L$&'2

"

L$&)'

"""

L$&)%

""

L4&2%

观察次数 '41 (' 4# C)

!

#

$&#' $&$) $&$2 $&$$

!!数据来源* 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&世界发展指标%数据
库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77<050&89:;<=0>/&9:?7<050LF050;9?789:;< L<AGA;96HA>5L,><,F059:N) I0>/NF96A%数据库&$

ID:A0D G0> K,_/$ 布鲁塞尔$ -556* 77888&=G<,>@9&F9H7A> L?=76:9<DF5N7F9H60>SL,>@9:H05,9>7,>5A:>05,9>0;7=0>/NF96A&

注* 因变量*把宗教作为没有账户的原因的成人比例# 所有回归均包括常量# 汇报了稳健标准误#

!表示回归中不包含的变量# lQ*是指伊斯兰合作组织#

显著性*

"代表'$3$

""代表%3$

"""代表'3#

!!扶贫咨询小组%*"JX& #$$1和#$'#年组织的
全球伊斯兰微型金融调查$ 对快速增长的伊斯兰微
型金融业提出了新的独创性慧见# #$$1年的*"JX

调查观察到不到'4$家伊斯兰URQ和不到%$ $$$$个
客户%M0:,H$ e0:0W,$ 0>< fA,;;A$ #$$2&# 五年之内$

这些数字增长了两倍多$ 达到了#%) 家URQ和'4$

万活跃客户%];L̂ 9?-=,0>< e0:0W,$ #$'4&# 因为这
些数据来源于%1个lQ*成员国中的')个国家%剔
除了某些伊斯兰金融业活跃的经济体$ 如伊朗" 马
来西亚和土耳其&$ 所以这些都是保守数据# 总之$

合乎伊斯兰教法的金融产品的需求仍未能得到满足$

加上快速增长的伊斯兰URQ$ 以及令人吃惊的伊斯
兰金融产业整体增长态势$ 都表明与伊斯教法相符
的金融产品供应短缺$ 可见其产品吸引力在不断
增长#

=

宗教信仰对lQ*成员国的企业获得融资服务也
有影响# 每'$$ $$$人拥有的伊斯兰银行数量和企
业认为缺乏融资服务为主要约束条件的比例呈负相
关# 如果只关注宗教信仰程度指数高于2%3的国
家$ 这种负相关更为强烈%表I'&(&4&# 这种相关

表'#%$%(&伊斯兰银行" 笃信宗教和企业获得融资机会
指标 所有国家 lQ*成员国 宗教信仰程度高于2%3的lQ*成员国
lQ*虚拟变量

2&%C

""

! !

人均"KX$ ' $$$美元
L'&#4

"""

L)&'#

"""

L%&1C

"""

每'$ $$$成年人拥有伊斯兰银行数
L%#&1$

"

L)'&C1

"

L'$2&1)

""

样本数 '$1 4# #(

!

#

$&#% $&4% $&42

!!数据来源* 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&世界发展指标%数据
库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77<050&89:;<=0>/&9:?7<050LF050;9?789:;< L<AGA;96HA>5L,><,F059:N) I0>/NF96A%数据库&$

ID:A0D G0> K,_/$ 布鲁塞尔$ -556* 77888&=G<,>@9&F9H7A> L?=76:9<DF5N7F9H60>SL,>@9:H05,9>7,>5A:>05,9>0;7=0>/NF96A&

注* 因变量*把宗教信仰作为没有账户的原因的成人比例# 所有回归均包括常量# 汇报了稳健标准误#

!表示回归中不包含的变量# lQ*是指伊斯兰合作组织#

显著性*

"代表'$3$

""代表%3$

"""代表'3#
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!!

专栏#%$&伊斯兰金融和普惠性%续&

图'#%$%#&伊斯兰银行业" 宗教信仰程度和企业获得融资服务的状况

数据来源* 企业调查%数据库&$ QR*和世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAD:GA:S&9:?) 世界发展指数%数据
库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77<050&89:;<=0>/&9:?7<050LF050;9?789:;< L<AGA;96HA>5L,><,F059:N) I0>/NF96A%数据库&$

ID:A9D i0> K,_/$ 布鲁塞尔$ -556* 77888&=G<,>@9&F9H7A> L?=76:9<DF5N7F9H60>SL,>@9:H05,9>7,>5A:>05,9>0;7=0>/NF96A&

注* 因变量是将融资作为主要约束的企业所占的比例# 所有回归都包含一个常量和人均"KX# 使用稳健性标准误# 本
图中只包含显著性范围%X值& 小于等于'$3的关联系数# lQ*指伊斯兰合作组织#

通常由小企业推动%图I'&(&'&$ 说明通过减少获
得正式金融服务的障碍提高符合伊斯兰教法机构数
量会对伊斯兰人口为主导的国家内小型企业%雇佣
工人数为$!#$人& 的运营产生积极影响#

要想提升穆斯林聚居区的金融普惠性$ 需要用
可持续的机制向辖区内的所有居民提供符合伊斯兰
教法的金融服务$ 尤其是针对穆斯林贫困人群# 这
一群体大约有1亿人口$ 每日生活费用低于#美元#

目前面临的困难之一是没有用来评估金融机构是否
符!!

合伊斯兰教法的标准程序$ 已有的评估也缺乏透明
度$ 这使得人们很难分清楚哪些是符合伊斯兰标准
的金融机构$ 哪些不符合# 另一个难题是缺乏关于
伊斯兰金融的信息和培训# 例如$ 在阿尔及利亚"

埃及" 摩纳哥" 突尼斯和也门$ 只有(23的人听说
过伊斯兰银行%KAH,:?OPLMD>5$ M;066A:$ 0>< f0>E

<0;;$即将出版&# 最后$ 因为伊斯兰金融机构处于
发展初期$ 规模较小$ 而伊斯兰金融产品相对于传
统同类型产品价格更高$ 所以降低了它们的吸引力#

0&盖洛普宗教信仰程度指数由#$$C年盖洛普民意调查中对+宗教是否是你生活中的重要部分, 作出肯定回答的成人比例
计算%*:0=5:AA$ #$'$&# 这一问题并没有区分是哪一种宗教%此处的分析结果也适用于其他宗教&# 本指数的可靠性依赖
于受调查者是否诚实回答调查问题# 尽管如此$ 这一变量在以前的研究中被用过#

=&全球范围内$ 自#$$)年伊斯兰资产已经增长了一倍以上%U9-,A;<,> 0>< 95-A:N$ #$''&# 关于伊斯兰金融部门的增长和稳
定性$ 参见k,-./ 0>< aANNA$ #$'$#
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图#%#)&合作社" 国家专业金融机构" 12/分支机构与商业银行分支机构的比率

数据来源* 融资渠道%数据库& #$'$# 扶贫咨询小组和世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&F?06&9:?7<0507@,>0>F,0;L0FFANNL#$'$ L

<050=0NALF?06&

因为资本市场提供的服务与银行不同# 尤
其是$ 相对于银行导向融资$ 市场导向型
融资对增长的重要性不断增加# 他们证
明$ 随着经济的发展$ 证券市场提供的服
务对经济活动的重要性越来越大$ 而银行
提供的服务的重要性则逐渐减弱#

这一研究领域的另一部分已经从关注
市场与银行融资的对比分析转向探索金融
多样性的多角度研究$ 尤其着重于研究金
融机构的种类%比如中小银行" 合作社和
URQ& 及其与获得融资机会和经济增长之
间的联系#

在发展中经济体$ 家庭和企业的大部
分融资需求由其他替代性的金融机构提
供$ 比如合作社" 信用联社" URQ和保理
或租赁公司# 尽管银行在各地区都是最重
要的机构$ 但它们的相对重要性差别较
大# 例如$ 每一个URQ在欧洲和中亚对应
()个银行分支机构$ 拉丁美洲4#个$ 撒

哈拉以南的非洲地区只有#个#

#'

市场中金融机构的组合在各国间差异
也很大$ 因为某些机构在特定区域更加受
欢迎%图'&'%&# 在中东和北非$ 每' $$$

家商业银行分支机构$ 就对应有4% 个合
作社" #$C个国家专业金融机构和(( 个
URQ分支机构# 但是$ 在撒哈拉以南的非
洲地区$ 每' $$$个银行对应(2$个URQ"

)'个合作社和41 个公共银行分支机构#

拉丁美洲" 东亚和太平洋地区的国家相比
其他地区的发展中经济体$ 更依赖合作
社# 在高收入国家$ 合作社与银行分支机
构的比率最高$ 每' $$$个银行分支机构
对应#)C个合作社# 在西欧经济体$ 这种
趋势尤其强烈$ 这一地区的地方金融体系
更依赖这些金融机构#

##

某些人认为$ 比如合作社这类金融机
构的比较优势可能在于它们能够利用更灵
活的贷款技术$ 使之可能获得信息更不透
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明的客户的相关资料$ 这些客户包括那些
无法提供银行传统上所需的信息或文件的
小微企业及家庭%IA:?A:$ M;066A:$ 0><

n<A;;$ #$$') Y5A,>$ #$$#&# 其他人认为$

银行可以应用不同的支付技术使贷款更公
平便利$ 以此向信息不透明的客户提供融
资# 而且$ 通过更多的竞争" 金融基础设
施的改善和适当的激励$ 可以鼓励银行走
出去接纳新的客户%IA:?A:0>< n<A;;$

#$$)) <A;0e9::A$ "9WW,$ 0>< YF-HD/;A:$

#$$1&#

IAF/等%IAF/$ KAH,:?OPLMD>5$ 0><

Y,>?A:$ 即将出版& 的研究考察金融机构
的种类" 平均规模对便利企业获得融资方
面所起的作用) 他们发现因国家和企业规
模的不同$ 作用也不尽相同# 更具体地$

在低收入国家$ 低端金融机构%如合作
社" 信用合作社和URQ& 和专业贷款机构
%比如保理融资和融资租赁企业& 占比高$

则企业更容易获得融资# 作者提供的证据
表明$ 金融机构的平均规模对普惠金融很
重要# 早期的研究认为$ 小规模的金融机
构更容易满足小型" 信息不透明的借款人
的信用需求%IA:?A:0>< n<A;;$ 'CC%)

MAA59>$ 'CC%&# 与之相反$ 作者反对小
型金融机构能更好地便利企业融资的观
点# 他们认为在人均"KX较少的国家$

大银行和低端金融机构似乎更有助于企业
获得金融服务$ 而且大银行和专业贷款企
业似乎更便于小型企业贷款和透支#

这些结论和近期的发现相一致# IA:E

?A:等% IA:?A:$ M;066A:$ 0>< n<A;;$

#$$'& 发现$ 大银行在服务小规模客户方
面可以与小银行一样好$ 因为它们有多样
的贷款技术# KA;0e9::A等%KA;0e9::A$

"9WW,$ 0>< YF-HD/;A:$ #$$1& 也发现$ 与

传统观点认为+大银行服务信息较不透明
的中小企业时表现欠佳, 不同$ 大多数银
行发现这类企业利润丰厚$ 原因之一是大
机构可以借助规模经济$ 越来越多地使用
各种不同的交易技术%例如$ 使用信用评
级模型要求有大量的客户数据$ 因此银行
规模大就有优势&#

关系型贷款是向更不透明的客户提供
融资的众多方法中的一种%IA:?A:0><

I0>F9Y9;n<A;;$ #$$)&# 大银行采用创新
贷款技术和创新商业模式的两个例子是墨
西哥的阿兹特克银行和玻利维亚的太阳银
行%I0>F9Y9;&# 太阳银行可以说是首个
专注微型融资的商业银行# 它的贷款技术
依靠群体连带责任贷款策略%N9;,<0:,5S

?:9D6 ;A><,>?N5:05A?S&$ 其成员组成小的
连带责任信用群体$ 银行向所有群体成员
同时发放贷款%"9>W0;AWLiA?00>< 95-E

A:N$ 'CC1&# 另一方面$ 阿兹特克银行关
注在非正式部门工作的客户$ 允许这些客
户用其耐用品抵押获得贷款# fD,W%fD,W$

#$'4& 发现$ 在这个银行开设分支机构的
城市$ 家庭成员里有在非正式机构工作的
家庭$ 更倾向于向银行贷款$ 而不再依赖
其他昂贵的贷款来源# 因此$ 这些人能够
改善他们的消费$ 积累更多有价值的耐
用品#

除了金融结构$ 有证据表明金融部门
内的竞争是提升普惠金融的关键因素#

T9GA等人% T9GA 0>< U0:5V>AW XA:V0$

#$'#& 分析了%4个国家#$$#!#$'$年的
企业数据$ 发现银行的竞争极大地促进了
企业获得融资# 相对于其他的研究$ 他们
的研究优势在于他们的数据将度量一国金
融机构竞争程度与获得更高效融资这两个
变量分离了出来# TA8,N等%TA8,N$ U9E
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:0,N$ 0>< fD,W$ #$'4& 在一个更微观的分
析中检测了墨西哥银行的竞争性# 他们的
研究结果显示$ 大银行更倾向于参与竞争
性较小的活动) 并且确认$ 正如预期的结
论$ 竞争使得共谋行为减少# 重要的是$

竞争程度的减低对小型企业的融资造成不
成比例的影响#

总之$ 最近的研究表明金融市场更强
的多样性有助于促进普惠金融# 改善金融
多样性的政策建议包括* %'& 提升金融系
统内部的竞争$ 同时允许多种金融机构经
营%包括专业贷款机构" 低端机构$ 以及
具备新型贷款技术或者经营模式并以负责
任的方式服务客户的银行&) %#& 增强金
融和贷款基础设施建设$ 包括完善商法"

破产法$ 增强合同执行力) %4& 创造条件
发展资本市场$ 促进资本市场提供长期
融资#

普惠金融对穷人的现实影响! 证据
至此$ 我们的讨论聚焦从经济学理论

的角度回答为什么普惠金融对发展如此重
要) 普惠金融定义是什么$ 其测量方法"

推动力有哪些并分析了其发展障碍# 接下
来$ 我们转而用经验证据研究普惠金融和
经济发展之间的关系#

近期的关于普惠金融对经济发展和贫
困的影响的经验证据随着金融服务种类的
不同而变化#

#4就获取基本支付和储蓄而
言$ 关于收益$ 尤其是对于贫困家庭的收
益的证据很具有支持性# 关于保险类产
品$ 也有证据表明其存在积极影响# 对于
企业$ 尤其是面临更多约束的小微企业和
年轻企业$ 获得融资与创新" 创造就业和
增长具有紧密联系# 但是$ 就获得小额信

贷而言$ 众多的小额信贷实验数据和跨国
研究呈现出相当混乱的状况%I0DF-A50><

95-A:N$ #$'') f99<H0>$ #$''&#

#(这些调
查传递的一个共同信息就是$ 有效率的普
惠金融意味着负责任的普惠%UFMAA$ T0E

-0SA$ 0>< M9>,>?$ #$''&# 普惠金融不是
为了普惠而普惠$ 而且它绝不意味着让每
一个人都借款#

储蓄和支付的影响
新的全球可获得数据揭示了收入不平

等与使用银行账户不平等间的紧密联系#

在瑞典这个全球收入分配最均衡的国家$

穷人和富人拥有账户的比率是一样的# 海
地是另一个极端$ 收入不平等比率很高$

最富有的#$3人持有账户的比率是最贫穷
的#$3人的'(倍# 图'&')说明$ 一般而
言$ 各国账户渗透率的不平等%金融不平
等& 和收入的不平等紧密关联%关联系数
为$&44&#

因此$ 金融的不平等和收入的不平等
相伴而生# 甚至在控制国家收入这一因素
后$ 这一联系仍然存在# 但是$ 这种关联
是不完美的# 例如$ 菲律宾的金融不平等
水平和海地接近$ 但是菲律宾的收入分配
更加公平# 而且$ 这种关联仅仅说明了金
融和经济不均衡是紧密联系的$ 并不表明
两者之间有必然的因果关系#

田野实验提供了更直接的证据$ 说明
获得储蓄和支付服务与实体经济变量之间
的因果联系# 例如$ 一系列的随机控制实
验发现给个人提供储蓄账户或者简单的非
正式储蓄技术可以增加储蓄%J69:5A;0$

'CCC) JN-:0@$ M0:;0>$ 0>< [,>$ #$$)&" 妇
女权利%JN-:0@$ M0:;0>$ 0>< [,>$ #$'$&"

生产性投资%KD60N0>< f9=,>N9>$ #$''$
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图#%#*&金融服务使用的不平等和收入不平等之间的相关性

数据来源* 基于KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#$ 世界银行世界发展指数%数据库&$ -556* 77

<050&89:;<=0>/&9:?7<050LF050;9?789:;< LAGA;96HA>5L,><,F059:N计算得出#

注* 基尼系数越高意味着越不平等# 关于基尼系数的数据是#$$C年或者可以得到的最近一年的数据# 账户渗透
率是指#$''年在正式金融机构有账户的成年人的比例#

#$'4&" 用于预防性医疗消费与投资" 生产
率和收入%JN-:0@$ M0:;0>$ 0>< [,>$ #$'$)

KD60N0>< f9=,>N9>$ #$'4&#

#%

随机控制实验的发现与其他几个研究
的结论一致# 例如$ 对美国银行放松管制
的一份深入研究发现$ 金融普惠性促进经
济增长" 强化竞争" 推动劳动力需求# 它
通常也导致处于收入分配低端的人们获得
相对更大的利益$ 因此有助于实现包容性
增长%IAF/$ TAG,>A$ 0>< TAG/9G$ #$'$&#

综上$ 这些研究为鼓励提供基本储蓄
和支付账户提供了坚实的理由#

#)增强储蓄
和支付的普惠性$ 如果做得好$ 既有助于
降低极端贫困$ 又能促进共同繁荣#

保险的影响
对于保险产品对经济发展的影响$ 这

方面的不同证据之间有些细微差别$ 但是
总体上是积极的# 基于名义保险费用总额
的证据显示出了一些模棱两可的影响#

b0:<等%b0:< 0>< D̂:=:DA??$ #$$$& 使
用协整分析方法分析了C 个l]*K国家
'C)$年到'CC$年的数据$ 发现在某些国
家保险产业是经济发展的格兰杰%":0>?E

A:& 原因$ 但是在其他国家$ 结论则相
反# 他们得出结论认为$ 保险与增长之间
的关系因各国的具体情况各异# 后续的研
究者%MD?;A:0>< l@9?-,$ #$$% & 指出$

只有在总水平上才出现协整$ 但是在分类
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水平上不能) 反之亦然# 因此$ 更详尽地
考察各类国家的数据是很重要的#

近期的分类数据证据是令人鼓舞的#

具体地$ *0,等%*0,0>< 95-A:N$ #$'$ &

在中国西南地区进行了大型的随机实验$

评估保险对种植业的影响# 他们发现$ 提
供正式的保险极大地增强了农民种植的积
极性# 在另一项研究中$ *9;A等人
%*9;A$ ",>Z$ 0>< i,F/A:S$ #$'#& 检验了
降雨量保险如何影响印度中小规模农民的
投资和产出决策# 他们发现对总支出没有
影响# 但是$ 他们发现增加保险使得农民
改变生产活动$ 朝着种植高回报高风险的
商品作物发展# 最后$ Y-06,:9% Y-06,:9$

#$'#& 评估了墨西哥政府的灾害救助计划
的作用$ 此计划具有与保险类似的特性#

具体地$ 如果农村家庭的农作物或者财产
的价值遭受自然灾害的影响$ 则政府提供
固定赔偿# 评估发现自然灾害损失保险改
变了农村家庭的农业投资模式# 具体地$

得到保险的农民进行更昂贵的资本投入$

购买更好的种子#

信用的影响
经济学原理认为提升获得信用的机会

有助于减少贫困和增加创业活动# 在欠发
达地区$ 提升获得信用的机会使得家庭更
容易随着时间的推移增加消费$ 并给家庭
和小企业提供事实上的对抗风险的保险#

出于同样的原因$ 提升获得信用的机会还
通过降低企业投资约束$ 使得小企业更容
易超越以生计为目的的经营$ 从而鼓励
创业#

充分的证据表明$ 受限的信用渠道是
创业和企业发展的主要障碍$ 对于小型企
业和年轻企业更是如此%I0>A:_AA0>< KDE

@;9$ #$$1) IAF/$ KAH,:?OPLMD>5$ 0><

U0/N,H9G,F$ #$$%) IAF/ 0>< 95-A:N$ #$$))

]G0>N0>< h9G0>9G,F$ 'C2C&# 跨国调查分
析了2$个国家的'$ $$$家企业$ 发现融
资约束与产出增长的减缓有关联$ 但是汇
报的其他限制因素与增长之间没有明显关
联%JSS0?0:,$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0/E

N,H9G,F$ #$$2&# 还有证据表明资本回报
率很高%<AUA;$ UFMA>W,A$ 0>< b99<:D@@$

#$$2$ #$'#0&# 所以$ 为潜在的企业家提
供更好的融资渠道不仅保证企业获利丰
厚$ 还使得社会整体受益#

某些证据表明$ 提升获得信用的机会
与可观测到的贫穷测量标准的降低有关
联# ID:?ANN等% ID:?ANN 0>< X0><A$

#$$%& 发现$ 印度银行监管法规对于减贫
有重要影响# 在#$世纪1$!C$年代$ 印
度银行分支机构监管法规要求银行每在城
市地区开设一个分支机构$ 就必须同时在
未开设银行的乡村地区开设( 个分支机
构# 这促成建立了4$ $$$家农村银行分支
机构$ 研究还提供直接的证据证明拓展银
行分支机构网络对普惠金融产生积极影
响$ 并对降低农村贫困作出贡献# 同时$

我们必须认识到$ 印度的银行分支机构扩
展计划是在一个国有银行主导的银行体系
内$ 由政府牵头的行为# 我们应该追问这
项计划的成本收益计算是否高于其他形式
的政府援助项目) 因为印度的社会银行业
实验会导致长期信贷市场的扭曲# 我们还
要追问政策带来的利益应该在多大程度上
进行调整$ 以便抵消其带来的市场扭曲成
本# 果不其然$ 这一项目部分因为乡村银
行分支机构的高违约率而于'CC' 年被迫
中断#

新的研究为获得信用的机会对减贫的
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影响以及减贫的可能渠道提供了慧见$ 即
越来越多的个人成为创业者是减贫的渠
道# I:D-> 等%I:D-> 0>< T9GA$ 即将出
版& 近期的研究分析了阿兹特克银行$ 这
是一家新开设的商业银行$ 专注墨西哥的
中低收入借款人# 他们发现阿兹特克银行
的开设$ 使得处于金字塔底部的家庭获得
信用的状况有明显提升$ 促使新设银行分
支机构所在地区的非正式企业数量有
1&)3的提升$ 失业率降低了'&(3$ 而且
在分支机构开设两年后$ 收入水平上升约
13# 阿兹特克银行的开设对正式企业没
有任何影响$ 这与新银行关注低收入个
体" 文件要求低是一致的# 相反$ 正式企
业的所有人能更容易地获得商业银行信
用$ 并且因为阿兹特克银行收取的高利率
而更倾向于使用商业银行信用# 测量到的
影响更大的是那些在阿兹特克银行开设之
前正式银行部门服务不足的中等收入水平
以下的个人和大城市%关于阿兹特克银行
的更多信息$ 请查看第三章专栏4&4&#

总之$ 大量的证据表明获得融资机会
对企业很重要$ 尤其是对小型企业和年轻
的企业# 如果企业不能获得融资$ 经济增
长会停滞# 但是对于小额信贷的优劣$ 当
前存在争论$ 这一部分在下文论述#

小额信贷的影响
在世界上大部分地区$ 通过近几十年

来小额信贷的快速扩张$ 家庭和小型企业
获得信用的机会得到很大提升# 最初的描
述强调小额信贷不仅是缓解极度贫困的工
具$ 而且能够释放穷人的企业家潜能# 但
是$ 最近的证据都在强调小额信贷的局限
性$ 呈现出微妙差异# 尽管如果被作为促
进消费和风险控制方面的有效手段$ 小额

信贷能带来积极的财富效应$ 但是$ 多数
研究发现其对于投资和企业家精神的影响
相对较小#

很多研究记录了小额信贷对家庭福利
和收入的影响$ 包括对消费" 经济的自给
自足和身心健康的某些方面的积极作用
%M0=9N/,0>< e98>NA><$ #$''$ #$'#) M0:E

;0> 0>< ,̂>H0>$ #$'$) M-0></A:$ #$$%)

X,550>< -0></A:$ 'CC2&# 相反$ 考察小额
信贷对企业家精神影响的研究则发现影响
程度很一般%",>Z$ h0/,A;0$ 0>< 95-A:N$

#$'$) U9:<DF- 0>< M0:;0>$ #$$C&# 在一
个通过实验方法改变获得小额信贷的机会
的研究中$ I0>A:_AA等%I0>A:_AA0>< 95-E

A:N$ #$'4& 发现$ 微型金融对于固定资
产投资有很大影响$ 但是他们也指出这种
影响集中表现在已经拥有企业的富裕家
庭) 而对于开始成为企业家的可能性很低
的个人$ 他们更倾向于消费而非投资# 小
额信贷作为资助企业家的工具存在的众多
局限性可能都是其僵化性所导致的$ 如缺
乏宽限期" 支付频率高和妨碍冒险的连带
责任%R,A;< 0>< 95-A:N$ @9:5-F9H,>?) ",>A$

h0/,A;0$ 0>< 95-A:N$ #$'$&# 虽然连带责任
合同能使信用扩张至边缘客户$ 但是这种
合同可能不太适合企业贷款$ 因为很难观
测企业的现金流动和风险管控%参见第二
章关于产品设计的讨论&#

在宏观经济层面$ 扩大小额信贷的效
果可能多数是收入再分配和金融不稳定#

近期的这一领域的研究使用一般均衡分析
模型$ 提供了新的有趣的慧见# 例如$

IDA:0等% IDA:0$ M0=9N/,$ 0>< Y-,>$

#$'#& 对小额贷款的总效应和分配效应进
行了定量分析# 分析发现$ 如果把一般均
衡效果考虑进去$ 扩大小额贷款项目规模
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对人均收入只有很小的影响# 这是因为$

总要素生产力的提升被由高储蓄者传导到
低储蓄者的收入再分配造成的资本积累降
低所抵消# 收益主要是通过工资上涨和缺
少资金的企业家获得更多的融资带来的#

同时$ 也存在着某些成本* 朝着新借款人
群进行的信用再分配可能导致金融中介效
率的丧失%例如存在高昂的筛选和信息成
本&) 因为银行向新的借款人提供贷款$

这些人平均而言是风险更大的客户$ 因而
改变了银行贷款的风险状况# 这些意味
着$ 应当把提高融资可获得性带来的经济
收益与其对银行和非银行贷款的风险效应
进行仔细的权衡# 如果信用扩张不能得到
妥善的管理$ 而且如果伴随低的资本化$

则可能导致金融危机# 这一观点在专栏
'&%的波黑" 印度和美国的例子中得到了
有力的证明#

!!

专栏#%)&信用过度的三个例子! 波黑" 印度" 美国

!!关于美国次贷危机的根源的争论突出了扩张信
用带来的问题及其权衡# 众多解释中主要的一种观
点%f0_0>$ #$'$& 认为$ 信用的扩张和抵押贷款承
销标准的放松%再加上把由此产生的垃圾债券打包$

重新作为高回报债券销售& 逐渐导致了本次危机#

有证据表明$ 房地美和房利美这两家由美国政府资
助的大型企业的损失反映了这些标准的放松# 承保
标准的降低至少部分是要求房地美和房利美达到逐
渐针对低收入者" 少数借款人和金融服务不足的地
方增加抵押贷款或者抵押贷款担保的证券的发行的
结果# 根据*0;9H,:,N%*0;9H,:,N$ #$'' & 的描述$

#$$(年是转折点# 房地美和房利美曾经很少向没有
或收入证明少的借款人发放贷款$ 因为它们的风险
控制守则限制这种贷款# 但是$ 在#$$(年早期$ 高
级经理们发现达到政治命令的唯一途径就是降低承
销标准# 风险经理$ 尤其是房地美的经理$ 在向高
级管理层公开传送的邮件里抱怨# 他们拒绝为没有
收入证明的贷款背书$ 但是在与降低承销标准的斗
争中落败# 政治$ 而不是短视行为或者风险管理经
理不称职$ 推动了房地美解除此前对无收入证明贷
款的限制# 在房地美和房利美决定实施无证明贷款
后$ 新的低质量抵押贷款在#$$( 年总额上升至1

'%$亿美元$ 在#$$)年超过'万亿美元$ 而在#$$4

年仅!!

为4 C%$亿美元# 在司法鉴定分析#$$$年之后几年
增加的抵押贷款风险时$ f0_0> 等%f0_0>$ YA:D$

0>< i,?$ 即将发表& 证明$ 超过半数的抵押贷款损
失超过抵押贷款发放之初的乐观预期的损失$ 这些
损失反映了证明标准过低甚至无证明标准#

另一个以获得金融服务的名义过度授信的例子
发生在地球的另一端# 在#$'$年'$月$ 印度的安
得拉邦微型金融部门正处于危机之中# 分析表明$

这场危机的源头是专业的URQ自#$世纪C$年代初
期开始就快速增加发放借款%U0<A:$ #$'4&# 'CC'

年之后$ 印度经济和金融部门的自由化改变了贷款
构成* 来自私营部门的借款%尤其是向URQ和非银
行金融机构& 增长迅速$ 尽管政府仍然是主要的推
动力量# 证据表明$ 印度微型金融的扩张的确产生
了一定的影响%I0>A:_AA0>< 95-A:N$ #$'4&# 同时$

在很多情况下$ 印度的URQ引人注目的增长和盈利
能力也导致低收入客户的多重贷款和过度负债# 尽
管印度的URQ危机根植于URQ的快速增长$ 而且有
时这种增长又缺乏监管$ 但是还存在其他促成危机
的因素# 首先$ 制度基础设施发展滞后于URQ部门
的快速发展# 这尤其表现在没有建立可靠的信用汇
报系统# 对URQ借款人来说$ 这套系统可以限制他
们过度负债和多重借款# 因为缺乏有效的可以有序
!!
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专栏#%)&信用过度的三个例子! 波黑" 印度" 美国%续&

解决过度债务的个人破产法$ 这种问题的负面影响
被放大了# 其次$ URQ部门面临受到政府补贴的项
目的竞争# 这些项目向处于金字塔底部的借款人发
放条件宽松的信贷$ 这些无疑促进了过度举债和还
款时的道德风险# 最后$ 这些部门受到公开的信用
市场的政策干预影响* 政府在选举前鼓励民众停止
向URQ支付借款# 所以$ 印度的实例说明$ 面对发
展不完善的法律和制度基础设施$ 以及信用市场普
遍存在政治干预的环境$ 低文件要求的借贷的迅速
发展尤其有问题# 这次危机的重要教训$ 现已逐渐
被转化成政策$ 就是适当的消费者保护规则" 信用
市场基础设施和有序处理过度债务负担的法律%个
人破产& 可以降低政治对信用市场的干预# 政策干
预通常会导致信用市场的更多扭曲#

对过度举债的第三个研究对象是波黑的微型金
融产业# 它形象地描述了信用供给者之间的过度竞
争" 高风险借贷" 机构的快速增长" 信用纪律的缺
陷" 客户负债状况缺乏透明如何导致贷款违约危机#

这个国家的微型金融产业在#$$(!#$$2年间发展迅
速# 违约问题在#$$2年后期开始出现$ 和欧洲的衰
退同步# 尽管经济下行加剧了偿还危机的速度和范
围$ 但它并非主要原因# 衰退仅仅是把已经隐藏了
一段时间的危机推到表面$ 真正的原因是结构的不
合理和过度的市场增长# %23的小额贷款借款人持
有来自多家小额信贷放贷人的重复贷款$ 而#23已
经严重负债或过度负债%U0D:A:0>< XS5/98N/0$

#$'$&# 微型金融产业的三个弱点导致了行业难题*

%'& 贷款集中和多重借款) %#& URQ过度扩张)

!!

%4& URQ缺乏信用纪律%*-A>$ f0NHDNNA>$ 0><

fA,;;A$ #$'$&# 在集中市场里金融机构的激烈竞争
使得客户能够从不同的贷款机构多重借款$ 在债权
人不知情的情况下贷款总额上升# 在#$$%年$ 这个
国家开始成立征信机构$ 但是只有在偿还危机爆发
后$ 征信机构才开始运作# 这导致客户的偿还难题$

而且')3的URQ客户被认定为接近无力偿还贷款
%U0D:A:0>< XS5/98N/0$ #$'$&# 为了在激烈的竞争
环境中胜出$ URQ开始借助更有说服力的技术" 雇
佣缺乏经验的新雇员" 根据简单的还款能力评估快
速发放贷款# )$3的还款困难客户反映$ 金融机构
的更加进取的销售造成了他们现在的难题) 4$3的
问题顾客陈述在信贷评估时并没有见到过信贷员
%U0D:A:0>< XS5/98N/0$ #$'$&# 为了适应增长的业
务$ URQ雇员增长的速度跟不上雇员的培训速度)

培训是为了使他们能够对现有贷款进行监督$ 发现
新的低风险客户# 不审慎的贷款和监管质量的下降
使得URQ贷款资产池的质量更加恶化# 4$天内有风
险的贷款资产从#$$4 年的'3升至#$$C 年的''3

%TO5WA>/,:F-A> 0>< bA,N5:9@@A:$ #$'#&# 在低监督环
境里$ 深陷目标驱动的增长$ URQ的内部控制受到
损害$ 信用纪律受到侵蚀# 员工在强调增长和市场
份额的激励机制下工作$ 会经常忽视他们的贷款准
则# 这些加剧了信用危机$ 导致了后续的还款危机#

缺乏行业行为准则标准也助长了这一问题$ 因为缺
乏负责任的融资标准$ 不负责任的贷款就不可能得
到抑制#

!!关于增加小额贷款对于经济发展和降
低贫困的总体影响的证据充其量是微弱
的# M0=9N/, %M0=9N/, 0>< e98>NA><$

#$''& 利用e98>NA>< e-0,YD:GAS的数据
评估e-0,U,;;,9> I0-5i,;;0?A基金项目#

这一项目将泰国"KX的'&%3转移至大约
2 $$$个村庄开设村镇银行$ 这是同类中
最大规模的政府微型金融行动之一#

#1他们
发现此项目给某些家庭带来的收入大于成
本$ 但是总体而言$ 整个项目的成本超出
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收益4$3#

一个相对明显的结论是* 小额信贷确
实具有明显的再分配潜力# 虽然小额信贷
成本高昂$ 其对于经济增长的总体影响还
有待商榷$ 但是现有的研究表明$ 大部分
人已经因为收入的增加而受到积极的
影响#

公共和私营部门在普惠金融上的突破
公共或者私人部门在拓展普惠金融方

面具有明显的潜力$ 可能取得突破# 例
如$ 全球普惠金融数据表明$ 在肯尼亚$

)23的成年人汇报在过去的'# 个月使用
移动电话支付账单或者存取款#

#2移动货币
产品的广泛使用" 银行代理的激增以及逐
渐升温的借助正式账户分配政府的转移支
付$ 都具有极大改变人们管理日常融资方
式的潜力#

公共部门会对全球范围内成年人如何
与正式金融部门互动方面带来改变# 政府
正逐渐更多地使用正式账户进行转移支
付# 在巴西$ 政府允许有条件现金转移支
付的接受者%作为其家庭互助计划的一部
分& 借助廉价的银行账户接受支付$ 尽管
大多数人愿意借助虚拟账户$ 这种账户不
允许存款和无定期存储# 尽管如此$ 在巴
西有#$3的成年人表示使用银行账户接受
政府转账$ 这是发展中国家的最高比例#

#C

在印度$ 政府近期将政府养老金和奖学金
直接存入大约#$个地区的#%$ $$$人的银
行账户) 政府计划扩展这一举措$ 旨在预
防腐败并增加获得融资的机会# 这些改革
措施$ 有可能将正式金融部门推广至最贫
穷的个人#

公共政策的挑战在于确保通过消除市
场和管制扭曲的方式提升获得融资的机

会$ 而不是通过价格管制或其他反竞争的
政策来实现$ 因为后者会加剧扭曲并威胁
金融稳定# 政策可以通过解决金融服务的
供应端缺陷%例如$ 通过现代支付和征信
系统" 使用新的贷款技术" 支持金融服务
供给的竞争& 和需求端缺陷%借助金融知
识提升运动$ 提升金融意识$ 促进负责任
地使用金融& 提升普惠金融水平# 支持普
惠金融的政策也包括消除阻挠公平获得融
资机会的市场障碍%例如$ 通过消费者保
护和反歧视法律&# 更一般地$ 政策的挑
战是保证金融服务提供者能够更加广泛和
包容地提供金融服务$ 并且使用金融服务
不会受到限制金融服务的不适当的管制政
策或非市场障碍的阻挠#

4$

公共部门和普惠金融之间具有很多重
要的联系# +弱政府, 对普惠金融是有害
的) 因此$ 政府部门治理水平的提升有助
于公平地使用和获得金融服务# 在另一个
方面也有重要影响* 如果电子支付广泛使
用$ 就能刺激政府部门项目提升效率# 本
报告接下来将深入讨论影响个人普惠金融
%第二章& 和企业普惠金融%第三章& 的
政策#

注释
'&关于金融系统的关键功能的进一步讨论$ 参
见首期'全球金融发展报告( %b9:;< I0>/$

#$'#0& 以及k,-./ 0>< 95-A:N%#$'4& 的相关
研究#

#&参见KAH,:?OPLMD>50>< TAG,>A%#$$2& 及其
中的引用文献#

4&普惠金融可以从多角度进行定义# 本报告的
定义优势在于可以用行为表达%即+使用,&

而且可测量%例如在地图'&'$ +使用, 相当
于+至少有一个账户,) 在地图$&'$ 测量范
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围更窄$ 指+至少每月从账户存取一次,&#

(&除了+使用, 和+获得, 之外$ 金融服务的
+质量, 也是一个相对性很强的概念# +质量,

比+使用, 更难进行实证性测量# 但是$ 这
个问题是很重要的$ 如对于消费者保护而言
就是如此%见第二章&#

%&缺乏金融知识也可能导致超常使用金融服务#

例如$ 人们可能会购买他们不需要的保单或
者获得他们不需要的贷款$ 把钱存入高费用
低收益的储蓄账户等等#

)&未开设银行账户不一定意味着被金融服务排
斥# 某些没有银行账户的人也能获得转账服
务和其他金融性账户%比如由移动手机运营
商提供的账号&# 甚至更广泛地$ 私人放贷人
这样的非正式服务提供商也提供金融服务#

这些弥补了正式普惠金融的缺陷$ 但是也存
在着很大的缺点$ 因为这些服务可能成本高
昂或缺乏法律保护#

1&参见全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛
顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

也可参见KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:%#$'#&#

2&需要说明的是$ 目前为止$ 追踪普惠性的趋
势是仅建立在金融服务提供商的数据基础上
进行的# 直到最近才开始搜集用户端的数据$

而且时间序列尚未建立起来# 即便是金融服
务提供商一方的数据$ 世界范围内同步数据
自#$$(年才开始可以获得#

C&地理密度的相关性更低$ 反映了人们可以通
过移动技术和其他形式的远程技术获得服务#

'$&参见全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛
顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

''&从发展的角度来看$ 家庭普惠和企业普惠之
间关系密切# 例如$ 在#$世纪初期的拉丁美
洲" 中欧和东欧$ 家庭普惠发展很快$ 但是
企业金融发展很慢# 近期的研究指出$ 在企
业普惠实现之前发展家庭普惠存在代价) 金
融深化对经济发展和收入不平等的影响源于
企业信用$ 而非家庭信用%IAF/ 0>< 95-A:N$

#$$2&# 其警示就是$ 就小型企业而言$ 世

界上很多国家的家庭和企业之间的界限已经
模糊了#

'#&近期的活跃研究关注金融服务是否并且如何
能够使微型企业扩展业务并雇佣更多的雇
员# 小额信贷研究发现$ 在印度" 摩洛哥和
菲律宾$ 获得更多的金融服务对妇女拥有的
微型企业并不产生影响%I0>A:L_AA0>< 95-E

A:N$ #$'4) *:Z69> 0>< 95-A:N$ #$'') M0:;0>

,̂>H0>$ #$''&#

'4&参见企业调查%数据库&$ 国际金融合作组
织%QR*& 和世界银行$ 华盛顿$ -556* 77

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

'(&这是根据国家层面的账户渗透率对人均"KX

的对数进行方差回归得到的%KAH,:?OPL

MD>50>< M;066A:$ #$'#&#

'%&新技术$ 比如价格不贵的全球定位系统接收
器" 地图软件" 容易获得的空间数据$ 使得
掌握多国的金融系统覆盖的地理范围变得非
常容易# 这使对商业部门" 公共部门" 监管
部门和捐助机构的研究变得更加便捷# 例如
盖茨基金会已经资助了一个项目# 这个项目
借助地图软件和空间信息评估肯尼亚" 秘鲁
和其他国家的金融服务相对人口的地理分
布# 在M0=9N/,和e98>NA>< %#$''& 的研究
中$ 通过家庭互助计划$ 获得了)(个小村庄
的C)$个家庭的数据# 相关的调查$ 参见-5E

56* 77F,A:&DF-,F0?9&A<D7<0507=0NA;,>A L

ND:GAS&N-5H;&

')&这个讨论强调了设立( j#矩阵测量金融体系
的作用$ 这个矩阵在第一份'全球金融发展
报告( 中有介绍$ 用来测量金融机构和金融
市场的深度" 可获得性" 稳定性和效率#

%b9:;< I0>/$ #$'#0) k,-./ 0>< 95-A:N$ #$'4&

'1&参见全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛
顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

'2&参见全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛
顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

'C&J;;A>$ KAH,:?OPLMD>50>< 95-A:N$ #$'#分析
了发展普惠金融的制度障碍#
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#$&更多资料$参见金融行动工作组%#$'4&#

#'&根据以下数据计算* 金融服务%数据库&

#$'$$ 抉赤贫咨询小组和世界银行$ 华盛顿$

-556* 77888&F?06&9:?7<0507@,>0>F,0;L0FFANN

L#$'$ L<050=0NALF?06&

##&在西欧的奥地利" 德国等国家$ 合作社的数
量甚至多于银行的数量# #$'$ 年$ 德国每
'$$ $$$名成年人对应'%&C个商业银行分支
机构和'1&(个合作社# 在奥地利$ 对应的分
支机构数量分别为#1&%个和4$&)个#

#4&关于金融部门对经济发展的影响的早期研究
突出强调总体金融深度对经济增长的影响
%KAH,:?OPLMD>50>< U0/N,H9G,F$ 'CC2) M,>?

0>< TAG,>A$ 'CC4) TAG,>A0>< Â:G9N$ 'CC2)

f0_0> 0>< ,̂>?0;AN$ 'CC2&$ 以及对减贫和收
入平等的影响%IAF/$ KAH,:?OPLMD>5$ 0><

TAG,>A$ #$$1) *;0:/A$ oD$ 0>< 9̂D$ #$$))

T,$ YgD,:A$ 9̂D0><$ 'CC2) T,$ oD$ 0>< 9̂D$

#$$$&# 但是正如图'&'#表明$ 金融深度与
普惠金融不一定是一回事$ 这就是为什么近
期和正在进行的理论研究和实证分析都着重
分析普惠金融以及对不同金融手段的获得和
使用$ 但同时又与金融深度加以区别#

#(&例如$ M0:;0>等%M0:;0> 0>< ,̂>H0>$ #$''&

根据在菲律宾的创新实验$ 发现获得信用导
致商业活动和实验中相对可控的企业员工的

减少$ 主观福利有轻微下降# 但是$ 他们的
确发现小额贷款提升了对抗风险的能力$ 使
群体的联系更紧密$ 促进了非正式信贷的获
得# 这些发现表明小额贷款有积极作用$ 但
是其发挥作用渠道不一定和小额贷款的支持
者们的假设一致#

#%&JN-:0@等也发现生病和其他意外事件的可能性
有所降低%JN-:0@$ M0:;0>$ 0>< [,>$ #$'$&#

#)&总体而言$ 本部分重点放在与储蓄账户相关
的储蓄和转账上# 但是$ 仍然有证据表明获
得金融服务对支付服务也有重大影响# 这种
影响的一个方面是收入的国际汇款带来的收
益$ 以及对移民家庭的生活水平带来的影
响$ 关于这方面也有一些证据%见第三章专
栏4&'关于汇款和普惠金融的讨论&#

#1&关于这一调查$ 见+家庭互助计划* 底线调
查%大调查&,$ 国家经济研究局$ *0>E

=:,<?A$ UJ$ -556* 77F,A:&DF-,F0?9&A<D7<0507

=0NA;,>ALND:GAS&N-5H;&

#2&全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$

-556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

#C&全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$

-556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

4$&IAF/等%IAF/ 0>< <A;0e9::A$ #$$1& 依据
获得金融服务的可能性边界这一概念对此进
行解释#
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!提升个人对金融服务的使用要求解决市场扭曲$ 比如信息不对称或者滥用市
场力量# 这些扭曲妨碍金融产品的推广# 必须找到办法以更低的成本向供应
商和消费者提供服务) 教育并保护消费者以便他们能够使用符合其需要的产
品并避免成本高昂的错误# 政府可以通过建立适当的法律和监管框架" 支持
信息环境" 促进竞争并便利金融服务提供者采用有利于实施普惠金融的商业
模式克服市场失灵$ 提升普惠金融水平#

!

!技术进步为拓展普惠金融提供了前景# 如果普惠金融提供者服务低收入客户
不能盈利$ 交易成本就成为普惠金融的一个障碍# 技术创新$ 比如移动银行"

移动支付和对个人信息的生物计量识别技术有助于降低交易成本# 什么技术
适合普惠金融取决于传统银行部门的发展状况" 市场规模" 结构和密度以及
支持性基础设施的发展水平#

!

!旨在应对市场失灵$ 满足消费者需求并克服行为问题的产品设计可以促进金
融服务的广泛使用# 某些商业模式和渠道也可以通过降低使用金融服务的成
本而提升普惠金融# 政府采取的监管立场也影响金融机构的产品设计和商业
模式# 所以$ 政府应该在金融稳定性和支持为了拓展普惠金融而进行的产品
设计和商业模式创新之间维持精确的平衡#

!

!证据表明$ 为了保护消费者$ 政府在设定信息披露和透明标准$ 监管企业行
为并监督有效的追溯机制方面发挥重要作用# 为了避免利益冲突$ 可以把审
慎监管从金融消费者保护中分离出来# 竞争也是消费者保护的一个关键部分$

因为它创造了一种机制$ 这种机制奖励表现好的市场主体并提升了消费者在
市场上的力量#

!

!政府也可以对金融服务提供补贴$ 并实施其他的直接提升普惠金融的政策#

但是$ 这些做法的有效性尚需更多的证据证明# 金融排斥一般也是高负债导
致的结果$ 尤其是在农村经济里# 为了最小化道德风险并恢复普惠金融$ 债
务重组可能比无条件的免债更可取#
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第二章

个人普惠金融

改善个人金融服务需要解决各种阻碍
广泛使用金融产品的市场失灵$ 比

如信息不对称和道德风险# 它还涉及设计
适合消费者需要的金融产品并向个人消费
者提供可以支付得起的金融服务# 它要求
对消费者提供教育$ 保护他们在缔结金融
合同时避免犯代价高昂的错误# 为了拓展
个人普惠金融$ 私营部门和政府的参与都
是必要的# 由私营部门推动并由公共部门
提供便利的可能出现的技术进步$ 预期将
帮助推动个人普惠金融#

本章考察在加强普惠金融过程中$ 技
术" 产品设计" 金融能力" 金融教育项
目" 消费者保护和市场行为以及政府政策
所起的作用#

技术的作用
在过去二十年里$ 具有重大改善金融

服务潜力的新技术层出不穷# 正如第一章
所述$ 交易成本和地理障碍是提供金融服

务的主要障碍# 创新性技术%包括移动银
行" 电子信用信息系统和生物测定个人识
别& 可以降低这些交易成本$ 从而帮助克
服某些传统的金融服务障碍#

零售支付系统的主要创新可以追溯到
信用卡支付服务的兴起# 信用卡是#$ 世
纪%$年代出现的$ 在随后的三十年里其
应用得益于基础设施的发展而快速增长$

其管理主要由i,N0和U0N5A:*0:<信用卡联
合会实施# 从#$ 世纪2$ 年代末到C$ 年
代末$ 因为信息加工和电信技术的不断进
步$ 这些技术除了具有之前的特质之外$

还允许信用卡发行人进行线上交易授权$

这使得信用卡成为很多国家广泛接受的支
付形式# 在#$世纪2$年代$ 借记卡开始
登上舞台$ 演变成主要的电子支付工具#

今天$ 在某些国家$ 因为信用信息基础设
施的限制以及其他问题$ 比如文化偏好$

采用信用卡的步伐很慢$ 使得借记卡成为
最受欢迎的零售支付电子工具#

'过去#%!

4$年里$ 借记卡发展迅猛# 一开始$ 借
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记卡使得客户从银行柜台转移到新出现的
JeU系统# 过一段时间$ 银行客户不必
使用借记卡从JeU提取现金$ 而是直接
向商人出示借记卡并在其银行账户上借
记# 由于这个巨大的潜力$ 借记卡产品在
全球范围迅速发展$ 并基于已有的基础设
施$ 开始在交易点开展信用卡业务#

预付卡或储值卡市场也开始成为零售
支付领域发展最快的部分之一#

#

#$ 世纪
C$年代$ 当储值卡刚出现的时候$ 它们
只是由非金融企业发行$ 而且使用范围有
限$ 比如公交卡# 近年来$ 随着金融集团
和非银行组织把目标对准没有得到银行服
务的流动汇款人群$ 储值卡得到显著发
展# 某些储值卡已经依赖现有的传统信用
卡和借记卡基础设施# 信息存储方式%比
如磁条或计算机芯片&" 支付机制的物理
形式以及生物计量账户登录认证系统等技
术的创新正在共同提高服务效率" 减少销
售端的交易次数并降低交易成本#

尽管以各类卡为基础的零售支付创新
已经扩展到金融领域$ 并在很多国家一直
是主要交易模式$ 但它仍然有一些局限#

从消费者保护角度$ 以卡为基础的支付系
统可能因为潜在的不透明费用而有问题#

从技术角度$ 一个潜在的风险是银行和支
付系统提供商花费大量的投资成本用于以
卡为基础的支付基础设施$ 这可能妨碍不
同支付形式的协同性并造成市场分割$ 从
而对竞争和产品创新带来负面影响#

更近一段时间以来$ 移动银行在普惠
金融中的作用得到更多的关注# 原因在于
移动电话已经快速得到消费者的接受$ 几
乎无处不在了# 世界各地的穷人完全消费
得起移动电话# 在很多中低收入水平国
家$ 使用移动电话的人口份额比拥有正式

银行账户的人口份额大得多# 例如$ #$''

年$ 南非每'$$位居民就有'#1个移动电
话用户$ 但是只有%(3的人口拥有银行账
户# 在巴西$ 每'$$位居民就有'#4个移
动电话用户$ 但是只有%)3的人口拥有银
行账户# 在印度$ 每'$$ 位居民就有1#

个人拥有移动电话$ 但是只有4%3的人口
拥有银行账户#

4 这些数字说明移动电话对
于提升金融普惠性具有相当大的潜力#

移动银行业务可能是最明显的使用新
技术促进普惠金融的例子$ 但是新技术在
其他领域也有影响# 例如$ 现代信息技术
使得银行得以通过代理业务给以前没有银
行服务的地区提供服务# 信用报告和借款
人认证技术的改进极大地降低了金融中介
的成本$ 使得银行得以向那些如果没有这
些技术的话就将被排斥在正规金融服务之
外的客户提供金融服务# 随着计算能力的
增强$ 银行也有能力用客户行为的历史数
据更好地估测信用风险并向以前服务不足
的客户提供信用#

尽管新技术原则上可以在全球范围内
使用$ 但是$ 这些技术对普惠金融的影响
在各国之间不一样) 而且这些技术是被传
统金融机构采用还是被其他参与人使用$

这方面的差别也很大# 例如$ 印度的普惠
金融战略通过建立在传统银行的分支机构
和技术基础上的代理行提供基本银行服
务$ 两者都是由国家最大的国有银行领导
的# 与之相反$ 肯尼亚的大众移动支付服
务ULX]YJ则是由私营电讯服务商运营
的$ 独立于传统银行部门之外$ 获得了全
国性的吸引力#

本部分考察技术在普惠金融中的作
用# 本部分回顾移动银行和支付系统的增
长$ 讨论技术基础上的商业模式以及改善
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借款人认证和信用汇报技术在普惠金融中
的作用# 本部分强调技术基础上的普惠金
融战略在国家间差别很大$ 分析决定哪些
技术最适合提升普惠金融的国家市场环境
中的特性$ 并分析可能使得某些技术基础
上的解决方案的成功很难在其他地方复制
的与市场结构和监管相关的问题#

移动银行和移动支付业务
移动银行和移动支付是过去几十年里

最重要的金融创新之一# 广泛的地理覆盖
和移动技术的快速发展极大地降低了高额
的通信成本$ 使得通信的价格从发展中国
家中低收入的个人无力承受降低到可以广
泛接受的范围之内%地图#&') 图#&'&#

在技术革命的初期$ 人们将转让通话积分
作为网内的支付方式# 很快$ 这一模式就
让位于第一代正规移动支付系统$ 即由通

信运营商%例如肯尼亚的Y0@0:,F9H& 或者
允许客户通过移动手机网络进行接收" 转
款" 存取的银行运营的支付系统#

将移动技术的广泛应用转化为大规模
的金融服务还有很大的空间# 例如$

J;9>N9等%J;9>N90>< 95-A:N$ #$'4 & 利
用墨西哥的数据估算了移动银行的潜在
需求缺口$ 即移动电话的持有与现有银
行账户的可获得性之间的差距$ 大约
为($3#

对这一问题的正确观察是$ 尽管移动
货币已经改变了全球银行经济学$ 但是和
传统支付工具创造的交易价值相比$ 移动
银行交易支付的规模还很小# 我们回到肯
尼亚这个例子$ 肯尼亚是世界上利用移动
支付最成功的国家$ 即使如此银行间的支
付交易仍是ULX]YJ移动账户交易规模
的将近1$$倍%h0F/ 0>< YD:,$ #$''&#

地图!%#&每百人移动电话拥有量$ !"##年

数据来源* 根据世界发展指标%数据库& 计算$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77<050&89:;<=0>/&9:?7<050LF050;9?7

89:;< L<AGA;96HA>5L,><,F059:N&
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图!%#&每百人移动电话拥有量$ 以国家收入分组$ #--"%!"##年

数据来源* 根据世界发展指标%数据库& 计算$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77<050&89:;<=0>/&9:?7<050LF050;9?789:;< L<AGA;96HA>5E

,><,F059:N&

!!移动技术可以成为变革的重要动力的
一个领域是汇款# 尽管移动支付逐渐成为
国内汇款的主要渠道$ 但是技术和监管障
碍使得国际间的广泛使用仍然受限# 专栏
#&'深入分析了汇款" 技术和普惠金融之
间的联系#

移动银行与支付技术可以成为使用正
式金融服务的先导$ 但是主要的挑战是设
计安全的移动应用$ 使得人们在日常交易
中可以随时随地使用# 因为移动银行与支
付应用具有网络外部性$ 随着更多的人加
入这个系统$ 成本将会变得更具有效性#

这就意味着移动银行与支付系统的成功关
键在于参与者可以与之交易的潜在使用者
人数# 因为在发展中国家$ 移动货币的应
用是建立在现金支付体系背景中$ 所以$

决定这一模式被接受的其他重要因素是现
金兑现点$ 以及现金通过这些兑现点进入

和退出移动系统的便捷性#

要复制肯尼亚采用移动支付模式的成
功经验需要具备哪些条件呢- 移动银行经
济依赖网络外部性和规模经济# 在肯尼亚
这个例子中$ 移动银行的快速应用是由
Y0@0:,F9H推动的# Y0@0:,F9H是该国最大的
移动运营商$ 它所提供的网络足够大$ 使
得运营商和潜在客户在移动银行业务上都
有利可图# 但是$ 在移动银行市场分割的
情况下$ 因为运营商对于使移动银行经济
可行的大规模基础设施投资缺乏足够的激
励$ 这些技术的采用就非常缓慢#

这说明监管者在为发展移动支付平台
提供激励和要求这些平台开放两者中间应
谨慎权衡# 作为消费者$ 当然是希望各种
电子支付平台和银行之间能够彼此互通$

以便消费者可以随意使用各种移动银行服
务而避免技术壁垒和额外收费# 但是$ 如
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专栏!%#&汇款" 技术与普惠金融

!!对于获得正式银行服务的机会有限的人群$ 汇
款是最重要的金融交易之一# 过去的十年$ 汇款总
额一直在稳步上升# 世界银行%#$'4=& 估计官方
记录#$'#年向发展中国家汇入的国际流动人口汇款
%定义为工人汇款" 雇员补偿款以及移民汇款的总
和& 总额达到( $'$ 亿美元# 国内汇款$ 即从一个
省或市向另一个省或市汇款$ 是这个数额的几倍#

很多国家收到的汇款额之多$ 以至于对宏观经济产
生重要影响$ 其中包括实际汇率的提高#

汇款流入与普惠金融之间应该具有强关联# 一
个关键的原因是汇款一般是经常且可预测的流入$

所以原则上应该使得汇款接收人相对更倾向于使用
正式金融部门的服务# 但是$ 这个判断在跨国数据
上并不明显# 低收入国家一般既有更高水平的汇款
与"KX比率$ 也有低水平的账户渗透率%图
I#&'&'$ 左&# 从这个观察中很难得出结论$ 因为在
!!

国家内部$ 低收入人群更可能有家庭成员从外面汇
款而且没有银行账户# 尽管现在可以用全球普惠金
融数据库获取普惠金融数据$ 但关于汇款的数据仍
然需要通过进一步调查进行更系统的收集0

%#$'(

年盖洛普全球调查计划增加一个模块$ 通过这种方
式$ 这个领域里有望取得重要的进展&#

实际上$ 为了汇出与接收汇款$ 家庭越来越依
赖移动银行和其他的现代零售支付手段# 对很多家
庭来说$ 这可以作为首要的进入金融系统并使用支
付系统以外的金融服务的切入点# 数据显示贫穷的
国家在账户渗透率上远远落后于移动电话普及率$

这明白无误地说明了移动银行的潜力%图I#&'&'$

右&# 当人们进入一家银行或者信用社从事汇款交易
的时候$ 他们来过几次之后一般都会开设一个银行
账户# 很多金融服务提供商已经认识到通过汇款引
进新的金融服务客户群体具有相当大的潜力$ 因而
!!

图'!%#%#&汇款与普惠金融

数据来源* 根据全球普惠金融数据库提供的数据计算$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

注* 汇款流总额是所有汇款收付的总额#
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专栏!%#&汇款" 技术与普惠金融%续&

在汇款账户之外积极地提供额外的服务#

把汇款账户和其他金融产品捆绑起来对普惠金
融的积极影响在其他方面也很明显# 汇款的固定成
本比较高$ 汇款的现金流入一般是季节性" 分批次
集中数额# 这使家庭需要一种既能安全储蓄又能随
时支取的金融工具$ 以便平滑消费%J>W905A?D,$

KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0:5V>AWXA:V0$ #$''&# 汇款一
般也会提升获得信用的机会$ 因为汇款的流动过程
给金融机构提供了关于贫穷的汇款接收家庭的信息$

这使金融机构更愿意提供信用和微型贷款# 最后$

汇款可以便利微型保险$ 尤其是外出务工人员亲属
购买保险# 例如为其母国的家庭购买健康保险#

给定汇款在提高普惠金融方面的潜在作用$ 降
低支付系统的成本" 提高效率和透明性非常重要#

根据最近的调查数据%世界银行$ #$'40&$ 非伙伴
关系银行之间的账户的产品转移支付成本非常高$

平均成本达到'4&)3$ 而银行内部账户之间或者向
伙伴银行的账户的转移成本平均大约是2&(3# 移
动服务是最便宜的产品类型之一$ 成本大约是
1&(3# 但是$ 在多数国家$ 跨境移动汇款服务很难
获得$ !!

而且在移动货币转移支付的成本透明性方面还有很
长的路要走# 监管活动可以帮助解决这些问题$ 比
如美国制定的汇款转移支付规则及其在改善消费者
意识上的努力#

=

已有几个国家把汇款产品和国家普惠金融政策
融合起来# 例如$ 根据印度国家普惠金融战略$ 很
多公共部门银行提供不收汇款费用的账户# 菲律宾
发展计划%#$''!#$')& 明确指出需要推动普惠金
融并便利国内外的汇款% ]̀KJ$ #$''&# 为了实现
此目标$ 中央银行已经批准了很多替代性的汇款方
式$ 比如智能X0<0;0" "现金和价值储存卡# 而且
竞争也有助于降低交易成本并减少提供服务的时间#

在全球水平$ "2和"#$领导人一再强调便利汇
款流动和降低成本的价值%参见"2拉奎拉宣言和
"#$戛纳宣言&# 全球汇款工作组%世界银行金融与
私营部门发展副总裁担任领导& 在努力确保"2和
"#$承诺五年内把汇款成本降低%3 %% j% 目标&

上取得了成功# 建立汇款价格比较数据库在实现并
监督完成此目标的过程中被证明是有效的#

F

0&参见全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

=&参见+汇款转移支付规则%规则]修订案&$, 消费者金融保护局$ 爱奥瓦市$ QJ$ -556* 77888&F9>NDHA:@,>0>FA&?9G7:AE

H,550>FANL5:0>N@A:L:D;AL0HA><HA>5L59L:A?D;05,9> LA7&

F&参见全球汇款价格数据库$ -556* 77:AH,550>FA6:,FAN&89:;<=0>/&9:?&

果要求服务提供商在发展的早期就彼此
互通$ 可能会削弱投资基础设施建设以
及通过此项系统提供服务的激励# 在这
些竞争性政策目标中寻找最优平衡是对
新型支付技术进行监管时面临的关键
挑战#

除了市场结构和监管问题外$ 还有许
多政府政策能够支持移动银行# 一项政策
已经对鼓励使用移动银行技术初显成效$

即使用政府对个人%"#X& 支付模式# 这
种支付模式通过引导连续的资金流进入金
融账户$ 为把从前没有银行账户的受益人
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融入正规金融服务提供了极具吸引力的机
会# 例如$ 一些政府已经开始小规模地实
验使用移动支付技术$ 作为政府福利流向
个人的方式# 这些项目的规模和总效用目
前还相对有限) 大多数政府利用银行卡或
直接存款技术进行"#X支付# 但是$ 目前
已有两个完全采用移动支付的大额政府转
移支付项目的例子$ 即哥伦比亚的R0H,;,E

0NA> JFF,p>项目和巴基斯坦的IA>0W,:Q>E

F9HAYD669:5项目#

巴基斯坦的政府支付数字化为如何有
效地借助移动网络的"#X支付模式促进普
惠金融发展提供了一个案例# 在巴基斯
坦$ 现在大约有' 2$$万移动银行账户和
4' $$$多家代理%覆盖了巴基斯坦C$3

的地区&$ 每月处理超过' $$$ 万起支付
交易# 在巴基斯坦$ 有好几家移动银行供
应商正在运营$ 它们几乎都加入了"#X数
字化支付服务%f95H0>$ MDH0:$ 0>< X0:0E

<0$ #$'4&# 巴基斯坦的例子也很好地说
明了政府如何与私营部门通力合作利用移
动银行技术的好处* 巴基斯坦政府部门热
衷于通过移动银行业务引导"#X支付$

从而降低行政成本并增加透明度) 而移
动银行提供商认为"#X支付是在中低收
入人群中发展基础客户的有效手段# 因
此$ 巴基斯坦移动网络上的"#X支付份
额一直稳步上升$ 而且预计在% 年内$

巴基斯坦国内1%3的"#X支付都有望数
字化#

移动银行业务对储蓄的影响存在争
议# 因为许多移动银行业务平台起初是作
为单纯的支付系统设计的$ 从而有一种忧
虑认为移动银行方便了消费和支付$ 但是
不能为储蓄和从事其他提升福利的金融行
为提供激励# 某些证据表明移动银行业务

服务被当做交易模式而不是储蓄模式使
用# 例如$ 在一个关于肯尼亚移动银行业
务的研究中$ U=,5,等%U=,5,0>< bA,;$

#$''& 认为获得使用ULX]YJ的机会对
个人储蓄能力的影响有限# KAH9H=S>AN

等%KAH9H=S>AN0>< e-A?AS0$ #$'#& 在
最近的研究中证明加入肯尼亚的ULX]E

YJ系统使得存款的可能性增加了#$3#

平均情况下$ 仅有ULX]YJ的人储蓄金
额为每月' 4$%肯尼亚先令%大约为'4美
元&) 与之相比$ 只用其他账户储蓄的人
平均储蓄金额为每月# #2# 肯尼亚先令$

两类储蓄都有的人平均月储蓄金额为
# C%C肯尼亚先令#

考虑到用非ULX]YJ账户储蓄的人
更有可能是富人$ 他们一般储蓄更多$ 我
们可能得出结论认为移动银行除了通过基
本的支付服务覆盖前所未有的大量低收入
个人外还会促进储蓄# 然而$ 关于这一点
的可靠证据还少之又少# 原因之一就是许
多的电子零售支付系统仍然偏重于方便交
易$ 而不提供有足够吸引力的储蓄产品#

从某些情况下$ 这是因为监管者不允许移
动银行业务提供商从事存款业务# 但是$

不同监管制度之间差别很大$ 某些运营
商$ 例如肯尼亚的ULY-80:,已经和银行
合作$ 开始提供信用产品#

创新的服务渠道
除了直接提升金融普惠性$ 新的移动

银行业务和支付技术也催生了以技术为支
持的商业模式$ 它们能够扩展基础金融服
务的可获得性# 银行代理利用银行卡和移
动技术加以组合$ 很好地诠释了银行如何
利用新技术向以前得不到银行服务的用户
和地区提供金融服务#
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银行代理是处于银行分支机构网络之
外$ 代表一家或几家银行进行交易的银行
代表# 银行代理这一术语在广义上也包括
邮政网点" 超市" 杂货店" 加油站点和彩
票投注站等提供基本金融服务的地方# 银
行代理可以是固定的零售营业点$ 向以前
没有营业网点地区的顾客以收取佣金的形
式提供金融服务) 或者作为移动银行业务
代理人经常性地造访偏远地区$ 提供基础
金融服务# 有必要区分银行业务代理与移
动代理$ 前者代表银行提供多样的金融服
务$ 后者仅仅是代表移动电话或者支付运
营商$ 一般只提供典型的基础交易服务#

随着新的移动银行业务和支付技术的出
现$ 两种代理模式都得到迅速发展# 它们
依靠移动银行业务和点对点销售技术降低
交易成本$ 跨越现有银行分支网络覆盖的
地区提供金融服务#

移动技术基础上的代理银行业的创新
点在于融合了移动技术和新的支付渠道$

例如$ 使用分销点作为银行代理# 这使得
银行可以在不进行实体分支机构投资的前
提下$ 向现有的客户提供更多的便捷服务
点" 缓解当前分支机构的拥堵" 催收支付
并获得更广阔的地域占有率# 这些所需要
的技术与基本的移动银行业务所需的技术
相似# 但是$ 代理银行业也可以不借助移
动电话就覆盖更多的客户# 更重要的是$

它经常提供比移动银行业务更广泛的金融
服务$ 包括保险和储蓄产品# 最近$ 一些
比较成熟的移动支付平台开始联合银行$

通过银行已经建立的银行代理网分销渠
道$ 向客户提供更广泛的产品#

(

有证据显示$ 代理银行业务对普惠金
融具有重要的影响# 例如$ J;;A> 等人
% J;;A>$ KAH,:?OPL MD>5$ 0>< 95-A:N$

#$'#& 发现$ 在最低收入的四分之一人群
中$ 引入代理银行业务将使用正规金融账
户的比例提升了%3#

在很多国家$ 包括巴西" 印度" 肯尼
亚和墨西哥$ 代理银行业务是提升基本金
融服务可获得性的有力方式# 例如$ 建立
在技术基础上的商业模式在印度的改善
普惠金融政策中发挥了关键作用# 在
#$$)年$ 印度采用了一种银行主导" 技
术推进的银行代理模式# 印度储备银行
号召各银行对没有银行服务的村庄提供
基础金融服务$ 分为两个阶段* 第一阶
段$ 向所有超过# $$$ 人口的村庄提供
服务) 第二阶段$ 向人口少于# $$$ 人
的村庄提供服务# 银行把新的分支机构"

固定商业代理网点和移动技术基础上的
银行代理结合起来实现此目标# 到#$'#

年4月$ 在这一项目下建成了C) 2#2 个
新的消费者服务点#

% 根据全球普惠金融
数据$ #$''年只有4%3的印度成年人有
银行账户#

)

巴西在代理银行的覆盖面和数量两个
方面领先全球# 巴西强大的支付系统基础
设施为代理银行业务的成功和快速发展奠
定了技术基础# 巴西每千人拥有' (1'个
销售点终端$ 是智利的三倍多%每
'$$ $$$人有(%$ 个&) 而且在JeU方面
在本地区也处于领先地位$ 每'$$ $$$人
有'#'个$ 覆盖率接近德国和其他欧洲国
家# 大量的通过公共银行进行的政府转移
支付项目给网络的立即使用提供了机会#

如今$ 这些很大程度上都归于R0HV;,0F9>E

<,5,9>0;现金转移支付项目$ 这一项目服务
约' ($$万家庭%是发展中国家同类项目
中最大的&# 中央银行监管规则也鼓励金
融机构覆盖更多的偏远消费者和以前不活
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跃的社区# 巴西的例子不仅表明了这一项
目的巨大成功$ 同时也呈现出这一创造性
渠道面临的某些挑战# 例如$ 尽管有了一
定的发展$ 但是贫穷和更偏远地区的代理

仍然局限于提供基础的支付服务# 但是$

像储蓄" 信用和保险这些服务对于很多低
收入消费者而言仍然未列入马上解决的议
程%专栏#&#&#

!!

专栏!%!&巴西的代理银行业务和普惠金融

在巴西$ 推动普惠金融发展的主要因素之一是广泛
发展的代理银行网络# 中央银行鼓励金融机构通过
与各种零售网点合伙覆盖更偏远的消费者以及那些
之前它们的不活跃的地区$ 包括低收入地区# 监管
者根据这一项目早期取得的成功$ 逐渐减少对代理
银行的限制$ 例如对个人批准程序的限制# 立法给
被监管的金融机构施加培训与监督其代理的义务$

以此便利代理银行的稳健扩张# 一个重要的步骤是
把使用邮局作为代理银行的权利拍卖出去$ 私营银
行可以竞拍到此权利# 这促进了其他银行寻找其他
代理的动力#

从#$$%年到#$'$年$ 银行代理的数量大约翻
了一番$ #$'$ 年'# 月$ 数量超过'%$ $$$ 人%表
!!

I#&#&'&# 同一时期$ 银行分支机构的数量增加了
大约'#3$ 从'1 )#1增加到'C 2'4个# 银行和非银
行金融机构都与零售网点合伙$ 某些与公共部门合
伙$ 比如邮局网络和彩票网点# 几家金融机构$ 比
如I:0FAN<90>< *0,B0银行沿着亚马孙河流域设立河
船银行%:,GA:=905=0>/&$ 以便覆盖偏远的社区%图
I#&#&'&#

巴西的例子突出显示创新的商业模式如何能够
利用新技术把金融服务延伸到之前没有银行服务的
家庭和地区# 表I#&#&'阐述了这种渠道正在面临的
某些挑战# 例如$ 更富裕的地区%比如南部和东南
部& 银行代理的份额更高$ 而且这些地区的代理更
可能提供全面的服务%比如开设账户" 提供贷款服
!!

表'!%!%#&代理银行$ 巴西$ !"#"年#!月
联系$3 授权活动" 营业代理$3

地区 数量 银行 金融公司公开账户转移支付 支付
%汇出与接收&

贷款
与融资 信用卡

北部 ) 2%$ C' '( 4( (2 1C %4 (#

东北部 4' 1%# C4 '4 #C (1 2' %' ('

中西部 '' C(2 2) 'C #% ($ 1# %2 ($

东南部 )1 212 2# 4' #4 4' )' )) 42

南部 4' 'C% 2$ #1 #2 41 )2 )) 42

总数 '%' )#4 2( #( #) 41 )2 )# 4C

!!数据来源* 根据巴西中央银行数据计算得出#
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专栏!%!&巴西的代理银行业务和普惠金融%续&

图'!%!%#&旅行者三号$ '3456789在亚马孙河上的
代理银行

数据来源* I0>F9I:0<ANF9# 数据使用得到许可$ 重新
使用需要进一步的许可#

务&$ 而很多北部和东北部的代理只处理支付业务
%比如与公共服务账单和提供月度政府福利有关的支
付&# 很多低收入消费者仍然很难获得支付之外的金
融服务%包括储蓄" 信用和保险&# 政府部门正在
拓展使用银行代理进行政府支付$ 并提供更多使用
代理银行进行储蓄的激励#

其他的拉美国家也在开展类似的利用代理银行
网络拓展金融服务的活动# 在墨西哥$ #$$C 年和
#$'$年进行的监管框架改革使得代理银行的数量翻
了一番还多$ 从#$'$年第四季度的C 4$4家上升到
一年之后的#' $1'家# 这意味着每'$ $$$个成年人
估计就有#&)( 个代理银行网点$ 与之相比的是每
'$ $$$个成年人只有'&24 个传统银行分支机构
%#$''年银行分支机构总数是'( )4'个&# 墨西哥几
!!

乎一半的银行代理%#$''年这个数字是C C)(& 坐
落在便利店里$ 是lool零售链的一部分# 沃尔玛"

1 L''便利店和几家药店也兼任银行代理网点# 墨
西哥主要的公有银行代理合伙人是墨西哥电讯公司
%#$''年拥有' %C1家银行网点&$ 这是墨西哥第三
大代理网点合伙人$ 但是比巴西的公共部门网点合
伙人%比如彩票或邮局& 要小得多# 墨西哥的监管
制度很灵活$ 甚至允许有笔记本电脑的个人作为银
行代理活动$ 也允许提供全面银行服务的大型零售
商作为银行代理# 阿兹特克银行在];A/5:0零售链上
经营$ 是这个市场上的高端提供商的一个例子* 它
通过];A/5:0零售店向大量的低收入客户提供全面的
银行服务#

哥伦比亚政府于#$$)年创造了一个创新性项目
促进普惠金融$ 即I0>FA<A;0Nl69:5D>,<0<AN* 其做
法是把包括监管改革" 金融能力项目的政策行为与
激励普惠金融提供者满足低收入银行服务消费者需
求结合起来# 代理银行是I0>FA<A;0Nl69:5D>,<0<AN

支持普惠金融的方式之一$ 支持路径包括监管改革$

比如创造非银行代理人$ 以及简化+了解客户, 规
则# #$'4年第一季度$ 哥伦比亚有4% 1)%个银行代
理$ 几乎相当于每'$ $$$个成年人里超过'$个$ 而
传统金融分支机构只有1 '24个#

0

来自拉美的这三个例子都说明监管环境对于拓
展代理银行的重要性# 在每种情况下$ 不论是巴西"

哥伦比亚还是墨西哥$ 监管者为了便利代理银行而
采取的步骤$ 比如在文件要求上更灵活以及降低为
建立小额盈余账户而对客户信息的要求$ 对于增强
银行与其他金融机构拓展网络的能力都很关键#

0&参见-556* 77888&=0>F0<A;0N969:5D>,<0<AN&?9G&F9769:50;7<A@0D;5&0N6B$ 5-AI0>F0<A;0Nl69:5D>,<0<AN网站#
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改善借款人识别和信用汇报的技术
减少信用市场的信息不对称是提升金

融普惠性的另一种技术创新方向# 很多金
融市场都受困于严重的信息难题$ 这是造
成金融排斥的主要原因# 贷款人将通过
提高担保要求" 批准贷款之前对借款人
进行成本高昂的甄别或者拒绝向某一借
款人群体提供贷款等方式弥补借款人身
份和信用历史信息的缺乏# 这些导致了
对本来信用可靠的借款人的信用配给和
金融排斥#

大多数发达经济体都有国家识别体
系$ 使得识别借款人和追踪个人信用记录
都相当容易# 为了使信用报告体系运转良
好$ 必须能够识别个人资质# 对于没有统
一的识别体系的中低收入国家$ 这是一个
不小的挑战# 即使存在正规识别形式的地
区$ 也很难证明文件的真实性# 这些表明
借款人可以轻易地背弃财务承诺$ 导致贷
款人不愿意向新客户提供金融服务和信
用# 微型金融机构%URQ& 传统上依赖群
体出借以及借款人和贷款人信贷员之间经
常性的个人互动克服这一难题# 但是$ 最
近的微型融资%详见第一章$ 专栏'&%&

违约危机之后$ 即使URQ都越来越依赖于
传统的信用报告制度$ 这突出了金融金字
塔底端对可靠的识别的需求#

为了解决这一挑战$ 许多国家诉诸增
强借款人识别的创新技术解决方案# 地方
和国家政府已经开始使用生物计量识别技
术$ 这种技术利用个人的生物计量数据$

比如指纹# 这些数据可以和个人信用记录
相联系# 印度正在实施全球最大的生物计
量借款人识别项目* 印度的J0<-00:项目
下的特征识别管理署正在向全国的公民分
配识别编码# 在#$'(年这一项目完成时$

每个人都会有一个与生物计量数据相联系
的识别编码# 这些生物数据包括照片" 虹
膜扫描和指纹# 根据设想$ 这一编码可以
和J0<-00:激活支付系统%J0<-00:]>0E

=;A< X0SHA>5YSN5AHN& 以及个人信用记录
%例如银行和微型融资机构的贷款& 相连
接$ 以便增强信用市场透明性并减少信息
问题#

最近的研究表明$ 借款人识别技术的
提升能够有效减少信用市场的信息问题和
道德风险# ",>Z等人%",>Z$ "9;<=A:?$

0>< [0>?$ #$'#& 发表了关于在马拉维引
入借款人指纹作为生物计量识别形式的田
野实验报告# 和理论预测一致$ 这一干预
提高了贷款人实施动态激励的能力%即根
据以前的还款表现拒绝以后提供信用的能
力&$ 降低了逆向选择和道德风险%专栏
#&4&# 这一研究仅仅是关于这个话题的大
量文献之一# M0:;0> 等%M0:;0> 0>< ,̂>E

H0>$ #$$C& 发表的相关论文发现了南非
城市地区关于道德风险的实验证据和较弱
的逆向选择证据# 大量的近期文献提供了
经验证据$ 证明在发达和发展中经济体的
信用市场都存在信息不对称$ 而且都有影
响%例如* ]<A;=A:?$ #$$() ",>Z 0><

M;9>>A:$ #$$%) i,N0:,0$ #$$C&#

许多国家都在努力建设更好的借款人
识别机制$ 政府通常使用多种具有特定目
标的识别体系# 这违背了构建基本泛用识
别基础设施并在此基础上由私营部门发
展普惠金融产品的目标# 因此$ 创建具
有泛用性的有效且单一的识别系统的政
策启示是$ 有必要将生物计量识别系统
从为了某一特殊目标而特设的识别系统
中解放出来$ 因为后者会限制系统使用
的范围#
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专栏!%(&改进个人识别技术对信用市场的影响

!!直到最近$ 实际上还没有经验证据证明个人识
别对信用市场的影响# 三个问题具有广泛的利害关
系# 第一$ 个人识别技术的改善如何影响借款人和
贷款人行为$ 以及最终影响贷款偿还率- 第二$ 逆
向选择和道德风险在信用市场多普遍- 最后$ 个人
识别技术的改善如何影响信用汇报制度的运行-

",>Z等%",>Z$ "9;<=A:?$ 0>< [0>?$ #$'#& 从
随机田野实验得出的结论对回答以上问题具有启发
性# 实验随机抽取贷款申请人的指纹$ 以检验改进
个人

识别技术的影响# 实验在马拉维农村进行$ 那里识
别系统不完备$ 获得信用受限制%图I#&4&'&# 根
据全球金融发展报告数据库$ 马拉维#$''年可获私
人信用与"KX的比率在'%4个国家里排名第'#(位$

私人信用与"KX的比率是一个常用的测量金融部门
深度的标准#

0马拉维在信用信息指数深度上得分也
很低$ 该指数代表贷款人可以得到的借款人信息的
数量和质量#

= 马拉维农村家庭很少有获得贷款从事
生产活动的机会* 只有'#3的家庭汇报在过去的'#

!!

图'!%(%#&马拉维的提取指纹实验

数据来源* 根据",>Z等%",>Z$ "9;<=A:?0>< [0>?$ #$'#& 的论文计算得出#

注* 这些图表示被提取指纹的组与参照组的还款比率$ 以事前违约率的五分位数计算# 在违约率最差%\'& 的组里的
个人是违约率最高的人$ 提取指纹对其影响最大# UMd马拉维克瓦查#
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专栏!%(&改进个人识别技术对信用市场的影响%续&

个月内获得过生产贷款$ 而且$ 在这些贷款中$

(C3来自于正式的贷款人# 在实验中$ 申请农业生
产资料贷款种植红辣椒的农民被随机分配到两个小
组$ 一个参照组$ 一个实验组# 每个组的成员的指
纹都被收集起来作为贷款申请的条件#

研究发现提取指纹技术极大地提高了事前违约
风险最大的一组借款人的还款率# 这说明提取指纹
改进了个人信息识别$ 因而提升了贷款人动态激励
的可信度$ 即在以前的还款表现的基础上拒绝提供
信用的威胁# 提取指纹对违约风险最高的一组%占
借款人的#$3& 带来的还款影响最大* 参照组的贷
款平均偿还率%到期后两个月& 为)13$ 借款人被
提取指纹的组为C#3# 换句话说$ 在这些农民中$

提取指纹对参照组还款率与完全偿还之间的差距的
贡献率大约为四分之三# 相反$ 对于事前违约风险
低的农民$ 提取指纹对还款没有影响#

研究人员也搜集了独特的额外证据$ 证明道德
风险和逆向选择的存在# 提取指纹导致农民选择规
!!

模小的贷款$ 这和降低逆向选择是一致的# 另外$

违约风险高的农民被提取指纹之后从合同约定的农
作物%红辣椒& 投入中将资金转移他用的比率也降
低了$ 这说明道德风险也降低了# 如果把这些收益
与估测的执行成本进行比较$ 会发现采用提取指纹
的做法具有成本有效性$ 收益与成本的比大约为
#&4q'# 该论文对信用汇报制度的可感知的好处也有
启示性# 尽管马拉维没有信用部门$ 但研究参与人
被告知他们的指纹和相关的信用历史可以被其他人
分享# 因为指纹导致借款人行为的积极变化$ 该论
文强调了借款人相信识别技术的改善使得贷款人可
以根据过去的信用表现设定贷款条件# 这很重要$

因为它表明如果建立一家信用机构$ 借款人将如何
回应# 这些研究结果与<Ah0>G:S等% <Ah0>G:S$

UF;>59N-$ 0>< Y0<9D;A5$ #$'$& 最近的研究相得益
彰$ 后者研究了在危地马拉为微型金融借款人引进
一家信用机构的效果$ 发现借款人信息的改善降低
了道德风险和逆向选择$ 从而带来大量的效率收益#

0&全球金融发展报告%数据库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7@,>0>F,0;<AGA;96HA>5&

=&参见企业经营数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&<9,>?=DN,>ANN&9:?7<050

很多发展中国家在建立具有唯一性的
借款人识别基础设施时仍然面临基本技术
挑战$ 但对于拥有先进的信用报告基础设
施的国家而言$ 也存在多种可行的政策干
预手段# 多数情况下$ 这些政策都致力于
为新的借款人识别技术和信用报告技术构
造适当的法律和技术框架%也可参见
QR*$ #$'#0) 世界银行$ #$''0&#

首先$ 在存在信用报告机构的地区$

实践中很难实现不同金融机构间的信用共
享# 因为贷款人可以从对潜在借款人的信
用价值信息的排他性使用中获利$ 所以$

已经建立优势的贷款人不愿意和竞争者分
享信息$ 尤其是不愿意和那些挑战传统借
贷模式的市场参与者分享$ 比如消费信用
提供商或者URQ# 确保获取信用信息的平
等和透明$ 可以使得消费者利用个人信用
记录做名誉抵押$ 增强信用市场的竞争性
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并扩展融资渠道# 最近几年$ 这些信用报
告机构的基本功能得到新的技术的支持$

这些新技术包括上文提及的生物计量借款
人识别工具$ 以及使得分享和收集借款人
信息更加便捷的改进的银行业务技术#

其次$ 现有的信用报告机构仅覆盖传
统银行业的借贷和交易# 为了加强信用报
告机构作为普惠金融工具的作用$ 应该将
信用报告系统的覆盖范围扩展至非传统贷
款人$ 例如非银行金融机构和微型金融机
构# 这不仅有利于将微型金融客户导向正
规银行业务$ 更有利于防范低收入借款人
陷入过度负债# 低收入借款人的过度负债
是微型金融领域反复发生的违约危机主要
原因$ 也是新兴国家消费者融资快速扩张
可能引起的主要问题之一#

最后$ 如果普惠金融有充分的法律框
架规制$ 而这种充分的法律框架能够捍卫
消费者权益" 降低与个人大量私人信用信
息可得性相关的风险$ 并确保各种市场参
与者之间信息分享的平等和透明$ 那么全
面的信用报告机构的建立将会对普惠金融
产生更多的影响#

采用新技术! 市场环境和竞争的影响
新型技术$ 尤其是移动银行业务和零

售支付系统已经成为世界范围内普惠金融
不可分割的一部分$ 但是新技术的使用在
不同经济体内有不同的路径# 事实上$ 手
机使用的普遍性和高渗透率都不是发展移
动银行业务的必要前提# 例如$ ULX]YJ

在肯尼亚开始提供移动支付服务时其手机
渗透率只有#$3$ 阿富汗" 卢旺达" 坦桑
尼亚引进这一服务时其手机渗透率大概也
是这样# 在国家间的比较中$ 手机用户数
与利用手机进行支付和转账之间的相关性

并不显著%图#&#&#

为了进一步理解这种令人吃惊的低相
关性背后的原因$ 用两个截然不同的国
家$ 即俄罗斯和索马里作为案例聚焦观察
会很有用处# 俄罗斯是世界范围内手机用
户数最高的国家之一%每'$$人拥有'1C

个用户数&$ 但是在使用手机进行金融交
易方面排名在下游%每'$$个成年人低于
#人&# 造成这一现象的一种解释是相对
于其他交易方式$ 对现金交易建立起来的
长期偏爱* 许多私营部门雇主以现金的方
式给雇员发放工资$ 而且$ 尽管电子商务
有所增长$ 但是最受欢迎的网上订单支付
方式是现金支付# 大约%$3的俄罗斯人对
借记卡和信用卡持怀疑态度$ 即使他们已
经有了这些工具# 因此$ 超过' 亿( $$$

万激活的银行卡中243是工资卡$ 这些卡
中可查的C$3的使用活动是发薪日到
JeU机取款%J<A;0_0$ #$'#) ]G<9/,H9G$

#$'4&# 导致这一情况的原因之一是俄罗
斯银行在电子支付和移动银行业务方面发
展缓慢# 在#$'# 年中期$ 俄罗斯最大的
4$家银行中只有(家银行提供完整的移动
银行业务服务$ 只有1 家允许个人间的
货币交易#

1到#$''年才通过电子支付立
法$ 使电子交易合法化并建立法律和安
全框架并使电子支付成为可行%J<A;0_0$

#$'#&# 由于这些因素$ 现金仍然是俄罗
斯的主要支付形式# 和其他教育水平"

福利" 科技进步程和手机渗透率近似的
国家相比$ 俄罗斯在移动支付和交易方
面相对落后#

2

索马里是一个完全不同的例子# 它的
移动手机渗透率排名全球倒数第四$ 但是
是世界上使用移动支付频率最高的三个国
家之一# 这个有点矛盾的现象很大程度上
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图!%!&手机渗透率和移动支付

数据来源* 基于世界发展指标%数据库& 数据计算$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77<050&89:;<=0>/&9:?7<050LF050;9?789:;< L<AGA;96E

HA>5,><,F059:N) 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77<050&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

反映了索马里严峻的安全形势# 当这个国
家最大的通讯公司开展移动银行服务业务
时$ 这些服务很快被证明是有利的# 现在
个人可以很容易和其他手机用户进行支付
交易$ 可以不需携带现金就便捷地进行购
物" 支付账单# 这项新的服务使得索马里
人可以轻易获取家人和朋友从国外寄出的
汇款) 鉴于汇款占索马里"KX的比例高
达1$3$ 并且已经成为饱受战争困扰的索
马里的经济支柱$ 这一转变意义重大
%U0,H=9$ #$$)&# 索马里的例子突出说
明$ 使用手机进行支付的程度虽然是一个
很好的指标$ 但是不应该被认为是唯一的
目标#

没有哪种单一的促进普惠金融策略能
够适用于所有的市场和经济经济环境$ 这
一观点已经被普遍接受# 确实$ 当研究者
开始调查监管规模" 法律权利的内容" 替
代方式的成本" 市场规模和金融排斥人口

的规模等情况时$ 结果是不确定的%例如
R;9:ANLf9DB0>< U0:,NF0;$ #$'$&# 这就
提出一个问题* 为了支持发展$ 必须创造
什么样的宽松条件- 例如$ 应该创造什么
样的移动银行业务和支付服务条件才能足
够充分地提升金融普惠性-

尽管没有哪种单一的因素可以解释各
国间采用移动银行业务和支付技术的明显
不同$ 但是确实存在某些模式# 在许多时
候$ 传统上$ 针对低收入消费者提供金融
服务和实体零售业务在很多方面是相似
的# 向大众化市场提供金融服务的利润是
由实体分支行机构覆盖范围内的潜在消费
者数量和每个潜在消费者带来的收益决定
的# 这两个变量中的第一个受到人口密度
的影响) 第二个受到潜在消费者人均收入
的影响#

人口密度和人均收入是与普惠金融具
有系统性相关的两个关键因素# 图#&4展
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图!%(&在正规金融机构有账户的成年人的比例

数据来源* 全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;,><AB)基于世界发展指标%数据库& 数据
计算$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77<050&89:;<=0>/&9:?7<050LF050;9?789:;< L<AGA;96HA>5,><,F059:N) R0W0>< U9NA:$ #$'4#

示了'%岁以上根据人均收入列出的拥有
正式银行账户的成年人百分比%水平轴&

和人口密度%纵轴&# 如果按照拥有银行
账户统计$ 普惠金融随着人均收入的增加
而增加# 人口密度和普惠金融之间也存在
着明显的正相关# 这一关系很大程度上可
以用规模经济效应进行解释$ 如孟加拉"

印度和印度尼西亚等国# 在这些国家$ 尽
管人均收入水平低$ 但是高人口密度成为
借助传统银行的分支机构实施普惠金融的
有利条件#

普惠金融环境的这种分类突出了移动
银行业务和移动支付能够对普惠金融产生
最强烈影响的环境# 根据图#&4中的四个

拐点中的三个$ 可以识别出三种一般性普
惠金融环境$ 人们可以预测出三种不同的
使用移动银行业服务的路径* %'& 低收入
和低人口密度环境$ 其特征表现为缺乏
广泛分布的银行业务基础设施$ 而且一般
有一家占主导地位的通讯服务供应商)

%#& 低收入和高人口密度环境$ 其特征为
广泛分布的银行" URQ和先进的电信运营
商网络) %4& 高收入和低人口密度环境$

其特征为发达的银行业务部门" 广泛分布
的有组织的零售部门和实力雄厚的通讯供
应商#

移动银行业务和支付技术改变了银行
业经济学$ 因为这些技术极大地降低了提
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供金融服务的成本# 在低人口密度" 低人
均收入的环境下$ 尤其是传统金融服务提
供商没有覆盖过的地区$ 交易成本的降低
幅度尤其大# 这些是移动银行业务技术具
有最大的福利效益潜力的场合$ 因为这些
技术为覆盖那些之前因为成本较高而被排
斥在金融服务之外的地区和消费者提供了
可行的商业模式# 新的技术在市场中对扩
展普惠金融起到重要作用$ 肯尼亚" 菲律
宾和坦桑尼亚就是这种市场的很好的
例子#

在图#&4中的其他部分$ 我们可以发
现移动银行业务和建立在新技术基础上的
商业模式仍然很重要$ 但是对于传统的建
立在银行基础上的普惠金融政策$ 它们更
像是一种补充而不是替代品# 在高人口密
度和低收入的经济类别%图#&4 的左上
角& 中$ 这点更加明显# 这些例子包括孟
加拉" 印度" 印度尼西亚和中国部分地
区# 在这些经济体中$ 大量消费者可以由
单一的银行分支机构服务$ 这在某种程度
上弥补了相对较低的平均账户余额和交易
规模# 因此$ 这些经济体拥有发达的传统
银行分支机构和微型金融提供商$ 专门服
务于低收入客户# 移动银行业务和建立在
新技术基础上的商务模式能够在这些环境
中帮助扩展普惠金融# 例如$ 印度的普惠
金融政策专注银行主导的模式$ 这种模式
将实体银行分支机构的广泛网络优势与建
立在新技术基础上的代理银行业务方案相
结合$ 服务于以前没有银行服务的地区和
人群# 移动技术可以作为补充$ 缓解现有
的分支机构拥堵$ 为消费者带来更方便的
服务$ 把金融服务扩展至那些可能不符合
提供金融服务的大规模人群标准的偏远
地区#

在第三种普惠金融环境中利用新技术
的潜能促进普惠金融可能更具挑战性$ 即
高收入和中低人口密度环境%图#&4右下
角&# 案例包括东欧和拉丁美洲大部分地
区# 在这种环境下$ 银行" 零售商和电信
运营商一般都已经发展得很完善了$ 因此
引入新银行业务和支付技术一般更可能在
已经享受银行服务人群中重新分配服务的
市场份额$ 而不是向正式金融部门注入新
的客户群# 出于对既有银行业务关系的价
值的考虑$ 这种环境下当前的金融服务提
供商不愿意采用会威胁到它们市场地位的
新技术$ 或者用新技术替代类似信用卡这
样的拥有明确的市场份额和收入结构的传
统技术# 所以$ 在这类环境下发展普惠金
融对于监管者更有压力# 监管者首先必须
确保新技术的采用) 其次$ 确保这些技术
能够以可接受的价格和方式服务于没有银
行账户的人群# 鉴于在这种环境中监管俘
获的风险增加这一事实$ 挑战也更大了#

最后$ 采用能够在各种市场环境下提
升金融普惠性的新技术的重要前提是充分
的法律和监管框架# 监管框架必须为建立
在新技术基础上的金融服务提供商创造宽
松的条件$ 同时保护消费者的权利# 移动
支付系统就是一个很好的例子* 像监管普
通银行那样监管新支付系统可能降低竞
争$ 并给消费者带来风险# 这也同样适用
于那些使得收集和分享借款人信息更加方
便的新技术#

产品设计的重要性
金融产品的设计对个人使用金融服务

有重要的影响# 近期的研究表明$ 产品设
计能够对个人使用金融服务的范围和效果
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产生影响#

C

信用
信用产品的某些设计特征有助于缓解

市场的不完善性并增强普惠性# 例如$ 帮
助揭示隐藏信息的产品通过缓解信息不对
称问题有助于扩张信用# K:D?9G等%K:E

D?9GU0FF-,0GA;;9$ #$$2 & 和"-9N- 等
%"-9N- 0>< f0S$ #$$'& 描述了小额的起
步阶段的测试贷款如何能够对后续大额贷
款的风险评估提供有用的信息#

在发展中国家$ 群体贷款是一个经常
被讨论的最具争议性的信息不对称的解决
方法$ 这一点毫无疑问# "-050/ %"-050/$

'CCC& 论述了群体借贷如何能够降低逆向
选择# 在选择借款人组成群体借款同伴
时$ 潜在的客户会向其他借款人了解信
息$ 以便筛除坏的借款人) 这些信息借款
人知道$ 但是银行不知道# 群体贷款也通
过给客户提供激励$ 使其向同伴施加压
力$ 确保资金被投资到恰当的项目并努力
还款$ 直到贷款还清$ 通过这些机制解决
道德风险问题# M0:0;0> %M0:0;0>$ #$$1&

利用秘鲁的一个URQ的群体形成过程中的
准随机变量显示拥有更高水平社会关系的
群体%种族联系和地理接近& 违约率更
低$ 储蓄率更高# 但是$ 对于群体贷款也
有一些担忧$ 担心群体贷款可能在社群里
产生错误的激励$ 例如胁迫家庭或邻居
参与#

'$

依据在印度进行的一系列投资试验$

R,NF-A:%R,NF-A:$ #$$2 & 发现连带责任
%群体贷款的一个特征& 在有限信息条件
下会造成搭便车和风险升高$ 但是在完全
信息条件下不会# 同时$ 同伴监督有助于
通过抑制高风险投资活动降低事前道德风

险# ",>Z等%",>Z$ h0/,A;0$ 0>< 95-A:N$

#$'$& 通过与秘鲁的借款人进行的博弈游
戏得到类似的结果# ",>Z等%",>Z0><

M0:;0>$ #$$C& 根据菲律宾的实验发现连
带责任不是获得高还款率的必要条件#

另一个关于信用产品设计的重要问题
与还款的时机有关# R,A;< %R,A;< 0>< 95-E

A:N$ 即将发表& 对开始偿还贷款前提供
宽限期的效果进行一项随机评估# 具体
地$ 他们给来自印度西孟加拉邦的农村福
利社的一组借款人提供传统的群体小额贷
款$每半个星期支付一次$ 没有宽限期)

另一组借款人获得有两个月宽限期的贷
款# 作者发现$ 和没有宽限期的借款人相
比$ 有宽限期的借款人其贷款中投资所占
比例要高出)3) 平均收益率要高4$3#

平均来讲$ 有宽限期的借款人的家庭收入
也更高# 但是$ 在有宽限期这组借款人内
部$ 结果有较大差异# 有些借款人运作良
好$ 其他人则不好# C3的有宽限期的借
款人发生贷款违约$ 没有宽限期的借款人
的此项比率为#3# 这一实验表明$ 尽管
宽限期能够让借款人更多地投资$ 因此有
时获得更高的利润$ 但机构必须把这些好
处与此类借款人因为更高的违约率产生的
潜在损失进行权衡$ 或许解决的办法是抬
高贷款利率#

尽管宽限期似乎对违约率有负面影
响$ 但是动态激励!!!贷款者因为当前的
还款行为而在未来受到惩罚%不能获得贷
款& 或得到奖励%贷款价格折扣& !!!

似乎能促进贷款的偿还# 在南非的一项研
究中$ M0:;0> %M0:;0> 0>< ,̂>H0>$ #$'$&

与一位贷款人合作# 这位贷款人随机给某
些客户提供动态激励$ 承诺如果客户还清
现在的贷款$ 将来就会享受贷款折扣# 这



!"#$年全球金融发展报告 第二章!个人普惠金融!

'*"""

使得违约率下降了'$3$ 激励规模和违约
率降低成比例#

储蓄
很多心理因素有助于解释为什么人们

使用储蓄产品有限# 其一是缺少自我控
制* 人们是想存款的$ 但是自我控制难题
使得人们很难抵挡当下花钱的冲动# 这种
行为被认为是双曲贴现的一个表现$ 即人
们不成比例地高估今天的货币价值$ 低估
明天的货币价值%T0,=N9>$ 'CC1&# 另一
个解释是$ 个人承受来自家庭成员和其他
人分享超额资金的压力$ 侵蚀他们的存
款# 最后$ 缺乏远见使得人们意识不到他
们需要为了将来而储蓄#

承诺储蓄账户$ 即允许个人存储一定
数额但是在一段时间内放弃取出的权利$

或者直到达到一定目标时才可取出# 这种
账户经过检验被认定是一种可能促进储蓄
的工具* 它缓解了自我控制难题$ 并减轻
了家庭分享意外收获的压力# 证据主要来
自于两个研究* JN-:0@$ M0:;0>$ 0>< [,>$

#$$)和I:D>A0>< 95-A:N$ #$''# 第一个研
究是对菲律宾一家金融机构的承诺账户进
行随机化评估# 账户的接受率是#23# 有
一个实验组$ 研究中没有不同的接受率#

第二个研究聚焦马拉维的一个机构$

承诺账户的接受率为#'3# 在这项研究
中$ 有两个实验组) 向其中一组只提供支
票账户$ 向另一组提供一个支票账户加上
一个承诺储蓄账户# 两组的账户接受率没
有区别$ 但是有支票加承诺账户的一组储
蓄额更高# 换句话说$ 观察到的结果不是
由于接受率的区别引起的# I:D>A等
%I:D>A0>< 95-A:N$ #$''& 发现承诺储蓄
导致银行的存款增多$ 而且和下一年的农

业投入" 谷物销售和家庭开支的增加有关
联# 承诺储蓄账户对农户的帮助似乎主要
是保护其资金免受其社会网络侵蚀$ 在减
轻农户自我控制问题上提供的帮助少一
些$ 因为和他们的同伴相比$ 被认为有自
我控制难题的农户并没有因为承诺账户而
变得不同# 另一方面$ 承诺账户对于较富
裕的个人有更大的影响$ 这些人面临更大
的分享资金压力#

储蓄产品设计的另一个创新之处在
于$ 尝试让储户关注长期储蓄目标从而
降低短期内受到干扰和使用资金的趋
势# 在近期的研究中测试了两种方法#

其中一种是使用储蓄提醒$ 另一种是提
供标记账户$ 后者是个人根据具体的储
蓄目标%例如购房或教育融资& 设置的
账户#

带有一般性自动储蓄提醒功能的账户
推动了储蓄的发展$ 但是带特定目标提醒
的账户对于促进储蓄更有效# M0:;0> 等
%M0:;0> 0>< 95-A:N$ #$'$& 发现提醒能够
影响储蓄存款账户的使用# 他们对三家银
行进行了田野研究$ 一个在玻利维亚$ 一
个在秘鲁$ 一个在菲律宾# 在每一个实验
中$ 个人开设包括不同激励或者承诺的银
行储蓄账户$ 用以鼓励个人达到存储目
标# 某些个人被随机抽选通过短信或者邮
件获得每月提醒$ 但是控制组没有收到提
醒# 提醒使得达到储蓄目标的可能性增加
了43$ 在银行里的储蓄总额增加了)3#

突出个人特定目标的提醒$ 也就是与未来
特定支出有关%例如学费& 的提醒$ 比没
有提到目标的提醒更有效$ 是后者效力的
两倍#

账户标记是给账户指定具体储蓄目
标$ 目前已经表现出对增加储蓄的高度有
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效性# M0:;0> 等%M0:;0>$ MD5N9,05,$ 0><

95-A:N$ #$'#& 在加纳东部一家银行随机选
择一组客户$ 给他们提供针对不同目的开
设不同标注储蓄账户的机会# 研究发现获
得标记账户的实验组平均比控制组储蓄额
高出4'3#

基本账户%费率低且要求最低账户&$

如果设计得好$ 能够起到鼓励使用账户的
作用# 德国" 英国和很多其他欧洲国家使
用基本储蓄账户作为入门产品%A>5:S

6:9<DF5&# 在美国$ 通过商业银行创设的
公私合伙一般账户项目$ 银行极大地促进
了之前得不到服务的消费者对基本账户的
使用#

''某些针对通用产品的努力并不成
功$ 巴西的实验就是一个这样的例子# 有
几个国家当前拥有能抽奖的储蓄促进项
目$ 这也算是一种简单的承诺储蓄产品#

保险
产品设计在保险产品上也很重要# 发

展中经济体里的家庭面临的风险能造成极
端的收入波动# 协变量风险$ 比如干旱或
者自然灾害$ 尤其如此* 这些风险影响的
地理范围和人群广泛$ 但是非正式保险机
制对此又覆盖不足# 现代保险产品可以极
大地降低这些风险带来的福利损失# 但
是$ 因为在易受影响的人群里推广基本保
险产品极具挑战性$ 这些潜力中的大部分
仍然没有发挥出来% *9;A0>< 95-A:N$

#$'4&# 获得保险产品的一个重要障碍源
于一个事实$ 即保险市场充斥道德风险
和逆向选择* 风险更大的客户更倾向于
先提出要求并购买保险%逆向选择&$ 家
庭获得保险之后可能按照更容易出现负
面结果的方式行为%道德风险&# 因为保
险提供商只能对个人客户的真实风险状

况进行不充分的评估$ 保险的市场价格
一般要比合同的实际公平价值高得多$

而后者才是给定客户的风险状况的合理
价值# 这意味着$ 在很多发展中经济体$

基本保险产品或者无法得到$ 或者价格
超出大多数受到风险困扰的家庭的承受
能力#

农业保险领域的一个重要创新是引进
指数保险产品# 传统农业保险产品是建立
在损害赔偿基础上的$ 即保险公司对农作
物损失或损坏进行赔付# 农民为一定量的
损失买保险$ 如果发生保险覆盖的事件并
造成投保量以内的损失$ 只要索赔的有效
性成立$ 农民就获得保险赔偿# 问题是$

这种保险带来的道德风险和逆向选择问题
经常导致保险配给或者高额保费# 以指数
为基础进行保险$ 比如通过以客观的降雨
量指数为基础确定赔偿$ 可以避免以损害
赔偿为基础的保险所产生的某些问题%专
栏#&(&#

很多情况下$ 指数保险产品和消费者
可能已经习惯的其他类型的保险单不同#

理解指数保险合同相对普通保险的潜在好
处需要相对高水平的金融知识# 实践中$

这经常意味着指数保险发展很慢$ 尚未产
生如政策制定者在开始引进这种产品时所
预想的那样广泛的影响#

商业模式的重要性
银行和其他金融机构使用的商业模式

可能对普惠金融产生很大的影响# 贯穿在
本报告里的很多例子描述了金融机构如何
瞄准低收入人群$ 它们包括孟加拉国的
IfJ*和格莱珉银行" 玻利维亚的太阳银
行" 巴西的I:0<ANF90>< *0,B0银行" 肯尼
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专栏!%$&保险! 设计合适的风险管理产品

!!有两种方法可以扩大基本保险产品的可获得性#

一种方法是通过缓解信息问题而降低对保险产品的
加价# 例如$ 应用地理空间地图测量天气风险可以
降低计算保险溢价的不确定性# 把保险与其他金融
服务捆绑在一起可以提供更好的客户信息$ 使得风
险评估更准确$ 降低提供保险的成本# 第二种方法
是借助一种新型的保险合同$ 即指数保险# 与传统
保险合同相比$ 这种保险产品的支付与可测量的指
数相联系# 比如$ 这种指数可以是给定时期内的降
雨量$ 也可以是给定日期的商品价格# 指数保险提
供了另一种尤其有吸引力的金融创新$ 因为它消除
了道德风险问题%支付建立在可测量的指数基础上$

保单持有人无法操控&# 指数保险也尤其适合对那些
同时影响非正式保险网络上很多成员的突发性负面
事件进行保险#

",>Z等%",>Z0>< [0>?$ #$$C& 用随机田野实
验的方法分析特定的指数保险产品$ 实验考察针对
某一主要的生产风险提供保险能否诱使农民办理贷
款以便采用新的种植技术# 研究样本包括大约2$$

户马拉维的玉米和花生种植户$ 这里主要的生产风
险来源是降雨# 半数的农民被随机选择接受贷款用
来购买高产的杂交玉米与杂交花生种子) 另外一半
被提供类似的信用组合$ 但是同时被要求购买%以
精算公平费率& 一种天气保险单$ 根据保险条款$

如果出现降雨不足$ 则部分或者全部豁免偿还贷款#

令人惊奇的是$ 在要求购买保险的贷款的农民中$

贷款购买率降低了'43# 不需要买保险的农民中$

接受贷款的比率是443# 证据表明$ 搭上保险的贷
款的购买率低是因为农民在贷款合同里已经通过有
限责任条款获得隐性的保险* 搭上保险的贷款的购
买率与农民的教育水平" 收入和财富水平正相关)

财富水平可能代表个人的违约成本# 相反$ 不搭上
保险的贷款购买率与农民的这些特性没有联系# 如
果考虑贷款人的想法$ 会更容易理解# 对贷款人来
说$ !!

天气保险一般能有效降低违约风险# 所以$ 天气保
险可以成为有效的风险管理工具$ 具有低成本地增
加农业贷款的潜力#

在印度$ 降雨量保险越来越受欢迎了$ 尽管对
这种保险的使用的增长有限# ",>Z等%",>Z$

UA>0><$ 0>< [0>?$ #$'$& 使用IJYQo的数据研究印
度安得拉邦的降雨量保险$ IJYQo是一家微型银行$

代表Q*Q*QT9H=0:<在安得拉邦销售天气保险单# 图
I#&(&'绘制了IJYQo自#$$%年以来出售的降雨量
保险与牲畜保险%作为对比& 的增长情况# 在此期
间$ 牲畜保险的覆盖增长了五倍$ 与之相比$ 天气
保险覆盖增长了大约%$3# 这不仅仅是因为价值上
的差别$ 正如图#&(&# 所汇报的$ 相比牲畜保险$

降雨量保险的赔付比保险费要高# 从图中可以清楚
地发现两个事实* 第一$ 降雨量保险的平均赔付额
波动大得多$ 反映出季风的强度波动很大# 第二$

这段时间保险产品的平均收益很高$ 远高于这些年
在赔付率的简单平均数基础上计算出精算!!

图'!%$%#&牲畜与天气微型保险增长$ 印度

数据来源* IJYQo管理数据#

注* 全部名义保费都来自牲畜和天气微型保险的保单#

降雨量保险数据仅来自安得拉邦) 牲畜保险数据来自所有
各邦#
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专栏!%$&保险! 设计合适的风险管理产品%续&

图'!%$%!&赔付与保费的对比$ 牲畜与天气保险$

印度

数据来源* IJYQo管理数据#

注* 本图显示IJYQo在所有邦出售的保险单的赔付额
与保费总额的比#

公平保费率# 这可能反映了过去几年出现了不寻常
的突发事件$ 尤其是#$$C 年的历史上最严重的干
旱# 另外$ 这也可能反映了天气的结构性变化$ 比
如季风波动性的增加#

一个值得关注的天气保险产品是M,;,H9Y0;0H0$

这是一种指数保险产品$ 它覆盖旱涝天气情况下农
!!

民投入的损失# 这是由YS?A>50可持续农业发展基金
与Y0@0:,F9H公司%肯尼亚最大的移动网络运营商&

以及nJX公司%肯尼亚一家大型保险公司& 以合伙
的方式在肯尼亚发起的# M,;,H9Y0;0H0之所以值得
关注是因为这是第一个通过移动电话网络发行的微
型保险产品# 尽管对该产品目前尚无正式的评估$

但用户数量的快速增长说明该产品似乎给农民带来
了收益# 该项目从#$$C年开始试验$ 到#$'$ 年产
品使用人数已经从开始的#$$ 人增加到'# $$$ 人#

M,;,H9Y0;0H0已经成为QR*产品设计案例研究中的
典型#

0

最近的研究对家庭参与保险市场提供了新的慧
见$ 这些有助于设计新产品和新政策# *9;A等
%*9;A0>< 95-A:N$ #$'4& 使用在印度的进行的田野
实验数据$ 发现缺乏信任以及流动性约束是重要的
制约需求的非价格障碍# 这项研究对于设计保险产
品提供了几个启示# 第一$ 产品的设计应该做到经
常支付$ 以便在用户人群里建立信任# 同时$ 研究
发现由信用好的机构进行担保会增加客户信任度#

第二$ 因为流动性约束很重要$ 所以快速支付很重
要# 因为这些约束$ 在支付保费时把保险与贷款捆
绑起来可能也很有用#

0&参加+产品设计案例研究$, QR*$ 华盛顿地区$ -556* 77888'&,@F&9:?786N78FH7F9>>AF57,><DN5:Sr AB5r F9>5A>57,@Ar AB5A:E

>0;r F9:69:05Ar N,5A7,><DN5:,AN- @,>0>F,0;mH0:/A5N76D=;,F05,9>N76:9<DF5m<AN,?> mF0NAmN5D<,AN&

亚的公平银行%]gD,5SI0>/&" 墨西哥的
阿兹特克银行和IIiJ以及很多其他金融
机构#

尽管这些金融机构都把目标锁定在没
有银行服务或者银行服务不足的群体$ 但
是各自商业模式的关注点差别很大# 例

如$ 阿兹特克银行的策略是依赖与同一家
母公司所有的大型零售链产生的协同效
应$ 母公司允许银行使用现有的客户信息
和收款技术%第三章$ 专栏4&4&# IIiJ

没有这种零售公司$ 它依赖引入代理运
作$ 这种代理使得商业网点可以代表银行
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提供基本的金融服务# 其战略重点放在简
单" 低成本账户$ 面向墨西哥的低收入人
群# 自从#$''年4月发起这个程序以来$

这种简单化的账户开户程序已经推动了
#$$万新增账户%其中)#3的账户开户人
是在最贫困的州# J;9>N90>< 95-A:N$ #$'4&#

这些新账户持有人受益于IIiJ的替代性渠
道网络$ 多数交易%2#$$ 万& 通过JeU

机和银行代理完成# 该银行正在发起一项
微型人寿保险产品$ 通过代理发售#

不同的机构在如何平衡服务覆盖范围
%覆盖更贫穷和更偏远地方的人群& 和可
持续性%收回营运成本并创造利润的能
力& 上也有不同# 不同机构的战略目的各
有不同$ 有以利润为目的%盈利性& 的银
行$ 比如阿兹特克银行" IIiJ和公平银
行$ 也有明显不以营利为目的的发展性金
融机构$ 比如IfJ*#

本部分更多专注于一个金融机构案
例$ 该机构追求特别的分支机构战略* 以
服务不足的地区和条件较差的人群为服务
对象# 公平银行这家金融机构是肯尼亚的
私营商业银行$ 专注微型金融#

'#

'CC(年$ 公平银行的前身$ 股权住房
合作社%]gD,5SID,;<,>?Y9F,A5S&$ 技术上
破产了# 因为经济不景气$ 加上管理不善$

其贷款组合里超过一半成为不良资产$ 其
累计损失超过可用资产的十倍# 肯尼亚中
央银行给其时间把储户转化成股东# 新上
任的总裁把公司的主业从竞争性的抵押贷
款市场转向小额贷款# 新战略的支柱是向
肯尼亚大量的无银行服务人群提供小额贷
款$ 最低额度为%$$肯尼亚先令$ 约合%&2'

美元) 平均贷款额') $$$肯尼亚先令#

随后$ 这家银行一反肯尼亚当时关闭
银行分支机构的潮流$ 建立分支机构# 它

取消财产所有权要求$ 只要有身份证号
码$ 任何人都允许开设银行账户# 它对担
保形式要求灵活$ 接受任何私有物品# 某
些客户甚至用牛奶支付贷款# 在客户数量
实在太少无法开办分支机构的地方$ 它建
立流动网点$ 比如安装卫星天线的运钞
车$ 车里配备一名银行经理# 新型服务标
准创造了大量的忠实客户基础# #$$$ 年
以来$ 银行税前利润以年平均)%3的速度
增长# 今天$ 肯尼亚境内银行全部账户中
大约一半是公平银行的# #$'' 年$ 其不
良贷款只有'&43 % '经济学人($ #$'#年
'#月2日&#

最近以#$$)年和#$$C年地区级家庭
调查和银行渗透率数据为基础对公平银行
进行的一项研究考察了其对肯尼亚普惠金
融的影响%J;;A> 0>< 95-A:N$ #$'#0&# 研
究发现该银行的存在对家庭使用银行账户
和银行信用产生积极" 重要的影响$ 尤其
是对那些低收入" 没有支付薪水的工作" 受
教育水平低以及无房的肯尼亚人%图#&(&#

公平银行的商业模式$ 即向一般被传
统商业银行忽视的人群提供金融服务并在
此过程中创造可持续的利润$ 在多大程度
上可以帮助解决其他国家面临的普惠金融
挑战- 公平银行还未能在国外复制其成功
经验# 例如$ 在过去的四年里$ 它在投资
建立东非平台所投入的C )$$万美元里损
失了4%C $$$美元# #$''年$ 它在乌干达
的股权收益率是'23$ 数字是正值$ 但
是$ 低于同时期其在肯尼亚的4(3# 公平
银行这种在为无银行服务的人群提供银行
服务的商业模式在多大程度上可以被借鉴
目前尚待观察#

尽管某些金融服务提供商$ 比如公平
银行已经开发了以低收入人群为专门服务
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图!%$&公平银行对普惠金融的影响

数据来源* 在J;;A> 0>< 95-A:N$ #$'#0基础上计算#

注* 本图显示用6:9=,5模型估测家庭拥有银行账户概率的变化与公平银行之间的关系#

对象的商业模式和产品$ 但金融机构的产
品设计和商业模式却经常遭到批评$ 尤
其是在发展中世界$ 因为它们不是需求
驱动的#

'4一种普遍的抱怨是认为它们提
供的多数产品并非针对低收入客户的需
要$ 却与更发达的市场上的高端客户产
品非常相似#

很多因素可以解释金融机构为什么不
能提供更有助于普惠金融的产品$ 不能采
用更有助于普惠金融的商业模式#

'(第一$

金融机构一般不追求以人为本的设计程
序$ 以人为本要求他们真正地和客户打成
一片$ 了解客户的生活和需求#

'%

第二$ 需求驱动的产品设计方法要求
金融机构组织整体上以客户为中心$ 包括
其治理" 人力资本" 交付渠道" 程序" 激
励和核心系统# 这意味着做出一定程度的
承诺$ 但是却经常被金融机构所误解#

第三$ 金融机构需要有尝试的意愿$

并准备面对某些失败# 换句话说$ 金融机
构需要在核心业务之外创造试验创新并从
失败的产品中学习的空间#

第四$ 金融机构需要感受到监管环境
支持产品设计和实施的创新# 因此$ 政府
可以在推动或者窒息产品设计和实施创新
中起到重要作用# 尽管监管者考虑金融稳
定和消费者保护是正确的$ 但他们也应该
对普惠金融创新产品和商业模式保持开放
和支持的态度# 他们应该建立一个监管框
架$ 这个框架与创新产品和服务的风险相
匹配$ 并建立在对当前监管制度的差距和
障碍的理解基础之上%"XRQ$ #$''0&# 除
了采纳合适的监管措施$ 政府还可以通过
搜集个人在金融产品上的偏好与习惯方面
的数据来支持创新产品设计和实施$ 金融
机构可以使用这些数据$ 以便使其开发的
产品和商业模式适合目标人群%":9D6 9@

#$ R,>0>F,0;Q>F;DN,9> ]B6A:5N$ #$'$&#
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金融能力
随着金融服务的使用的扩展$ 可以使

用的新产品越来越多$ 消费者拥有金融知
识和能力显得尤为关键# 全球金融危机导
致金融监管者把金融知识和能力放进其全
球政策日程上$ 这是因为他们认识到促成
金融危机的因素之一是这样一个事实$ 即
脆弱的消费者经常不了解推销给他们的贷
款%在美国$ 这些贷款一般被称为次级贷
款&$ 而且没有能力使用这些贷款# 在新
兴市场$ 比如印度$ 也产生了类似的担
忧# 在印度$ 强力的市场营销造成的微型
金融的快速增长导致农村的穷人过度负
债$ 有时产生悲剧后果%第一章$ 专栏
'&%&# 全球政策制定者现在认识到金融能
力和金融教育的重要性#

')各国以及世界银
行和各种致力于经济发展的组织正在全球
范围内开展此类活动#

金融能力这个术语一般包括几个概
念$ 从金融知识%包括金融产品" 机构和
概念的知识&" 金融技能%比如计算复利
支付的能力& 到广义金融能力%包括所有
使得个人有能力为了个人利益而使用金融
服务的技能" 态度和行为&# 金融知识不
见得必然转化成睿智的金融行为$ 即金融
能力# 在实践中$ 这些概念经常相互
重叠#

世界范围内基本的金融知识
对调查数据的广泛分析发现发展中经

济体和发达经济体都缺乏基本的金融知识
%表#&'&# 平均地$ 只有%%3的个人表现
出对复利的基本理解) )'3能够正确地回
答关于通胀对储蓄的影响的基本问题)

(C3的人能够正确地回答关于风险分散的
基本问题# 虽然国家之间差别很大$ 低收

入国家一般在金融知识表现上较差#

这项研究表明基本金融知识很弱# 人
们一般对通货膨胀的理解相对比复利的理
解要好一些# 在中高收入国家尤其如此$

在几乎所有此类国家$ 能正确回答通货膨
胀问题的人都更多$ 但是能正确地回答复
利问题的人就少得多了# 关于风险分散问
题$ 在高收入国家里多数人都不能正确回
答# 可能是因为这个问题涉及股票$ 但是
即便在发达国家很多金融消费者也不持有
股票#

消费者犯金融错误的证据
消费信用卡和抵押市场上的证据表明

消费者缺乏信息和不理性造成金融选择上
的重大错误# 金融产品提供者想要利用消
费者理解上的缺陷设计产品$ 恶化了后者
在金融选择上的错误#

消费者信用随着时间的推移可以平滑
消费$ 因而可以提升家庭财富# 但是$ 消
费者信用的增长有时会成为担忧$ 这里有
很多原因%I0:L",;;0>< b0::A>$ #$$2&#

例如$ 研究显示$ 消费者对其所消费产品
的特性经常一无所知) 他们经常做出不明
智的消费决策) 而且信用提供商经常利用
消费者犯错误的倾向# 具体地$ 诸如指数
偏好等消费者偏好和诸如缺乏金融知识等
认知局限都会导致消费信贷市场的无效率
和过度负债%TDN0:<,0>< eD@0>9$ #$$C)

Y50>?90>< ,̂>H0>$ #$$C&#

消费者使用信用卡方面犯错误的证据
很多# 例如$ Y-D,等% Y-D,0>< JDND=A;$

#$$(& 发现多数接受低入门费信用卡邀约
的消费者在第一张信用卡的入门期到期之
后不转换成新卡享受新的入门费率$ 即使
在入门期限过后他们的债务没有降低#
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!!表!%#&世界范围内的金融知识

经济体$ 年
:#!

4

复利$;

:!!

<

通胀率$;

:(!

8

风险分散$;

调查样本$

总数 数据来源
高收入
英属维尔京群岛$ #$'' )4 %#$& 1( (' %4% l]*K调查报告
捷克$ #$'$ )$ %4#& 2$ %( ' $$% l]*K调查报告
爱沙尼亚$ #$'$ )( %4'& 2) %1 CC4 l]*K调查报告
德国$ #$$C 2# 12 )# ' $%C IDF-A:LT9A>A> 0>< TDN0,<,$ #$''

德国$ #$'$ )( %(1& )' )$ ' $$% l]*K调查报告
匈牙利$ #$'$ )' %()& 12 )' CC2 l]*K调查报告
爱尔兰$ #$'$ 1) %#C& %2 (1 ' $'$ l]*K调查报告
意大利$ #$$) ($ )$ (% 4 CC# R9:>A:90>< U9>5,F9>A$ #$''

日本$ #$'$ 1' %C ($ % #)2 YA/,50$ #$''

荷兰$ #$'$ 2% 11 %# ' 4#( J;ANN,A$ i0> f99,_$ 0>< TDN0:<,$ #$''

新西兰$ #$$C 2) 2' #1 2%$ *:9NN0>$ RAN;,A:$ 0>< aD:>0:<$ #$''

挪威$ #$'$ 1% %%(& 21 %' # ''1 l]*K调查报告
波兰$ #$'$ )$ %#1& 11 %% ' $$2 l]*K调查报告
瑞典$ #$'$ 4% )$ )2 ' 4$# J;HA>=A:?0>< Y0GALY9<A:=A:?-$ #$''

英国$ #$'$ )' %41& )' %% ' %1C l]*K调查报告
美国$ #$$C )% )( %# ' (22 TDN0:<,0>< U,5F-A;;$ #$''0

中高收入
阿尔巴尼亚$ #$'' ($ %'$& )' )4 ' $$2 l]*K调查报告
阿塞拜疆$ #$$C () () ' #$1 世界银行
波黑$ #$'' ## %2 ' $4) 世界银行
保加利亚$ #$'$ 4C () ' )'2 世界银行
智利$ #$$) # #) () '4 $%( IA-:H0> 0>< 95-A:N$ #$'$

哥伦比亚$ #$'# #) )C ' %#) 世界银行
马来西亚$ #$'$ %( %4$& )# (4 ' $() l]*K调查报告
墨西哥$ #$'# 4' %) # $## 世界银行
秘鲁$ #$'$ ($ %'(& )4 %' # #%( l]*K调查报告
罗马尼亚$ #$'$ #( (4 # $(2 世界银行
俄罗斯$ #$$C 4) %' '4 ' 4)) M;066A:0>< X0>9N$ #$''

南非$ #$'$ (( %#'& (C (2 4 $'1 l]*K调查报告
中低收入与更低收入
亚美尼亚$ #$'$ %4 %'2& 24 %C ' %(% l]*K调查报告
印度$ #$$) %C #% 4' ' (C) *9;A$ Y0H6N9>$ 0>< ,̂0$ #$''

印尼$ #$$1 12 )' #2 4 4)$ *9;A$ Y0H6N9>$ 0>< ,̂0$ #$''

蒙古$ #$'# %2 4C )$ # %$$ 世界银行
塔吉克斯坦$ #$'# %) '1 %# ' $$$ 世界银行
西岸和加沙$ #$'' %' )( # $## 世界银行

!!数据来源* 本图表是对oD 0>< ,̂0$ #$'#研究结果的扩展和更新#

注* 国家按照字母顺序排列# 对世界银行金融能力调查的进一步信息可以参见负责任的金融%数据库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -5E

56* 77:AN69>N,=;A@,>0>FA&89:;<=0>/&9:?7&空格表示没有可以得到的数据# 所提问的金融知识如下$ 斜体字表示正确答案#

0&\'* +假设你在储蓄账户里有'$$美元$ 年利率是#3$ 如果你从来不动用这些存款$ %年后$ 账户上有多少钱- %选项* 大于
'$#美元) 小于'$#美元) 不知道) 拒绝回答&,# 阿塞拜疆" 智利" 罗马尼亚" 俄罗斯和瑞典的受访者被问的问题更难一些# 例如$

在瑞典$ 问题是+假设你在储蓄账户里有#$$克朗$ 年利率是'$3$ 获得的利息放在同一账户里$ 两年后账户里有多少钱-, 表格里
l]*K的复利数据是答对一个关于本息计算的问题的人数$ 括号里是答对两个复利问题的人数,#

=&\#* +假设你的储蓄账户的年利率是'3$ 年通胀率是#3$ '年之后$ 你账户里的钱的购买力和今天比如何- %选项* 比今天
强) 不变) 比今天弱) 不知道&,# 在俄罗斯" 西岸和加沙地区的问题是* +假设#$'$年你的收入比今天增加了一倍$ 消费价格也增加
了一倍$ 你认为#$'$年你的购买力比今天强了$ 弱了$ 还是不变-,#

F&\4* +判断对错* 购买单一公司的股票一般比购买股票共同基金收益更安全# %选项* 对) 错) 不知道) 拒绝回答&,# 新西兰的
受访者被提问了更难的问题* +下列投资哪一项会在未来'%!#$年里给你带来最多的收益* 储蓄账户" 一系列股票" 一系列固定收益
投资" 支票账户-, 俄罗斯的受访者被提问的问题是* +以下投资资产哪一个风险更大* 某单一公司的股票还是某单一基金- 或者两者
相同-, 在印尼和印度$ 被问的问题是* +你认为以下陈述对还是错- 对农民来说$ 种植一种庄稼比种植很多种庄稼一般更安全#, 意
大利的结果来自#$$2年的调查的更新版$ 因为#$$)年很多问题没有提问#
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":9NN等%":9NN0>< Y9D;A;AN$ #$$#& 显示
很多消费者即使存款账户上有流动资产$

也还在为庞大的信用卡余额支付高利率#

U0NN9D< 等% U0NN9D<$ Y0D><A:N$ 0><

YF-9;>,F/$ #$$1& 得出相似的结论# J?0:E

80;等%J?0:80;0>< 95-A:N$ #$$C& 随机
选择#$$#年'月至#$$(年'#月时间段的
大约'#2 $$$个信用卡账户样本进行研究$

得出结论认为超过#23的消费者因为犯错
误而产生费用$ 包括滞纳和现金预付
费用#

抵押贷款一般比其他形式的家庭信用
更复杂$ 提供了更多的犯错误机会# 以美
国次贷危机为例$ 证据表明$ 美国很多次
级抵押贷款的借款人实际上本来有资格申
请优惠利率贷款%b,;;,N$ #$$) &# #$$#

年$ 美国培训与信息中心进行的一项研究
发现$ 至少($3的次级抵押贷款借款人本
来有资格获得优惠市场利率贷款%利率更
低&# #$$#年对1% $$$份房屋净值贷款进
行的一项研究发现消费者在申请贷款时对
房屋价值的估值持续犯错误$ 导致贷款与
房屋价值比偏高$ 从而提高了贷款利率
%J?0:80;0>< 95-A:N$ #$$C&# 很多研究表
明消费者没有能力选择对其担保物进行再
融资$ 导致其担保利率高于市场利率
%i0> l:<A:$ R,:AN59>A$ 0>< 9̂:>$ #$$1&#

关于金融产品提供商的行为的证据进
一步证明消费者会做出错误的选择$ 而提
供商在设计金融产品时利用了消费者的信
息不完备和非理性# 例如$ 关于信用卡市
场的证据表明$ 随着消费者信用卡债务的
增长$ 在消费者眼里$ 利率成为评判信用
卡的一个关键指标$ 信用卡发行人因此以
低利率但高年费的信用卡吸引并留住客户
%]G0>N0>< YF-H0;A>NAA$ 'CCC&# 信用卡

合同的其他特性也是利用消费者的信息不
完备和不完全理性设计的# 这方面的例子
包括分期偿还率" 复利利率和欺骗性余额
计算方法#

不合适的产品可能造成严重的收入分
配效果# 因为受教育水平高的消费者在金
融选择上犯错误的几率低$ 金融机构更倾
向于瞄准因为贫穷且受教育水平低而更容
易犯错误的消费者销售高风险和高成本产
品# 美国抵押贷款市场上的经验证据也支
持这个观点$ 即受教育水平高的消费者犯
错误的倾向低%i0> l:<A:$ R,:AN59>A$ 0><

9̂:>$ #$$1) b99<80:<$ #$$4 &# 信用卡
市场也能找到类似的证据%U0NN9D<$

Y0D><A:N$ 0>< YF-9;>,F/$ #$$1&#

金融能力的测量
近年来$ 在更精确地定义并测量金融

能力方面已经取得很多进展# 这方面的努
力中最重要的一部分是世界银行!俄罗斯
信托基金对金融能力所做的多国调查
%a9;WH0>>$ UD;0_$ 0>< XA:955,$ #$'4 &#

'1

调查的设计反映发展中经济体里低收入消
费者目标群体的状况# 调查覆盖三个关键
领域* 行为" 态度和动机# 调查准备工作
自#$''年开始$ 在七个国家进行%美国"

哥伦比亚" 黎巴嫩" 墨西哥" 尼日利亚"

土耳其和乌拉圭&$ 具体调查时间从#$'#

年到#$'4年# 有人在蒙古和塔吉克斯坦
进行了类似的调查$ 该调查另外加上测量
普惠金融和消费者保护的内容#

'2

调查显示了相当数量人群的金融脆弱
性$ 甚至在相对富裕国家亦如此# 例如$

在多数被调查的中等收入国家$ 超过四分
之一的人群表示他们为了生活必需品而借
贷%图#&%&# 在多数情况下$ 受教育水
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图!%)&为了购买食物和其他必需品而借贷$ 根据教育水平划分

数据来源* 根据世界银行#$'#年金融能力数据整理) 世界银行#$'40#

注* 小学" 中学" 大学指的是受访人接受的最高教育# 图表显示的是对这个问题的回答* +你用信用卡或者现金购买食物或者必需
品吗-,

平低的人群更容易依赖借款满足基本生活
需求$ 但是$ 即便是在受过大学教育的群
体中$ 仍然有#$3以上表示他们有时候为
了生计而被迫借贷#

在各国焦点群体中存在高度的一致#

一个高度一致的观点是$ 焦点群体回应认
为好的金融行为不一定由金融知识驱动*

个人可能有金融知识但是仍然做出非理性
的金融决策# 金融能力也不一定和收入有
关联%尽管低收入可能在妨碍人们计划未
来方面起到关键作用&# 所以$ 态度" 动
机和经验对金融很重要#

研究的主要目标之一是测量中等收入
国家的金融能力$ 测量方式应该既适用于
不同国家$ 也适用于国内不同人群# 对国
家调查生成的数据使用要素分析$ 以便建

立起测量金融能力的变量$ 这些变量与焦
点群组中识别的关键概念一致# 这些变量
包括预算" 量入为出地生活" 监督支出"

不超支" 使用信息" 为预料不到的花费存
储" 储蓄" 对未来的态度" 不%消费& 冲
动和成就取向#

金融能力调查结果表明$ 尽管多数受
访者表示他们相对有能力处理日常财务管
理%这可以由+不超支, 和+量入为出
地生活, 这两项变量的高分数反映出来$

见图#&)&$ 他们在自我约束方面就表现
得落后了$ 这由预算" 监督支出和储蓄表
现出来# 调查也确认老年人比年轻人更倾
向于量入为出地生活而不超支# 更高的家
庭收入与多数领域里的更高的分数相关$

但是似乎和预算或者%消费& 冲动无关#
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图!%*&金融能力调查结果

数据来源* #$'#年世界银行金融能力调查) MAH6N9>$ XA:955,$ 0>< YF955$ #$'4&

注* 本图显示受访者回答的平均数$ 区间范围$!'$$) 每一个变量获得的分数是对几个不同但又相关的行为或态度问题的回答产
生的变量的加权总值#

!!总之$ 调查突出了与金融能力相关的
心理特点和动机的重要性$ 包括一个人对
未来的态度" 冲动和目标取向# 调查结果
证实了之前对荷兰" 英国和美国等发达经
济体进行的金融能力研究#

'C在国家间$ 几
个关键的行为技术被发现具有关键作用$ 尤
其是财务管理" 预算和为未来储蓄的能力#

有广泛的证据证明性别影响金融知识

和能力的水平$ 只有德国东部和俄罗斯等
地是少数例外% IDF-A:LM9A>A> 0><

TDN0:<,$ #$'') M;066A:0>< X0>9N$ #$'')

oD 0>< ,̂0$ #$'#&# 大多来自美国和其他
发达经济体的广泛证据证明女性在金融知
识测验中得到的分数低一些%R9>NAF00><

95-A:N$ #$'#) i0> f99,_$ TDN0:<,$ 0><

J;ANN,A$ #$''&# 也有证据证明金融知识
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水平与金融行为%比如养老金计划和投资
决策& 之间存在关系%K8SA:$ ",;/AN9>$

0>< T,N5$ #$$#) TDN0:<,0>< U,5F-A;;$

#$$2$ #$''=&#

世界银行金融能力调查使用发展中经
济体的数据对性别在金融能力中的作用提
供了新的证据和慧见# 一项对世界银行数
据集的研究表明女性在很多关键金融行为
方面比男性得分高$ 包括预算" 对信息的
使用和储蓄#

最近出版的关于印度农民的研究表明
如果考察其他特性%教育" 金融产品经验
和认知能力&$ 金融能力不存在实质的性
别差异%"0D:0G0>< Y,>?-$ #$'#&# 研究
指向一个事实$ 即性别经常与其他影响金
融技术和机会的因素%获得并使用金融服
务的水平" 受教育水平" 正式工作& 相联
系# 把性别影响从某人的受到性别影响或
者约束的环境因素里摘出去$ 这对于理解
女性在获得金融能力和使用其技术和知识
提升金融效果时面临的障碍很重要#

金融教育项目
近年来$ 人们对金融知识的兴趣与日俱

增$ 这可以从大量的新研究和金融知识评论
上反映出来#

#$越来越多的证据表明金融知识
普及项目可以提高金融知识并影响行为#

人们能有效地学习金融知识和技能"

态度以及最终学会改善财务效果的行为
吗- 现有研究的多样性使我们很难做出结
论#

#'但是$ 在适当的说明的前提下$ 有可
能识别正在出现的问题#

##在作为本报告基
础的一项研究中$ U,;;A:等%U,;;A:0><

95-A:N$ #$'4& 系统地分析了金融能力影
响评估的文献并构建了一个详细的数据

库$ 该数据库描述了一系列被研究过的允
许事前进行元分析的金融知识普及项目$

通过这种方式解决这个问题# 本部分下面的
内容对最近的证据提供了一个定性的总结#

扎实的教育是关键
扎实的普通教育$ 包括计算能力$ 与

普惠金融具有明显联系# 根据#$'' 年全
球普惠金融指数数据$ 小学教育水平以下
的成年人中在正式金融机构拥有账户的只
占413$ 与之相比$ 中学教育水平的成年
人中在正式金融机构拥有账户的占)43$

大学教育或更高教育水平的成年人中相应
的比例是243#

#4这些差距是很大的$ 大
于根据其他特性$ 比如性别" 农村与城市
对比和收入比较得出的差距# 教育的这种
巨大的影响被更严格深入的分析所验证#

例如$ J;;A> 等%J;;A>$ KAH,:?OPLMD>5$

0>< 95-A:N$ #$'#& 发现受教育程度在$ L

2年的成年人拥有银行账户的概率比其他
成年人低'#3$ 作者是控制其他变量$ 如
年龄" 收入水平和很多其他要素之后得出
此结论的# 类似地$ *9;A%*9;A$ X0D;N9>$

0>< Y-0N5:S$ #$'#& 显示受教育水平对金
融市场的参与具有强烈影响#

受教育水平与金融能力之间也具有明
显联系$ 尽管这种联系不完美# 金融能力
的测量结果一般与受教育水平存在正相关
% KA UAW0$ Q:;A>=DNF-$ 0>< fAS>,A:N$

#$$2&$ 具有更高教育水平的人在很多维
度都表现得更好$ 包括预算" 量入而出的
生活" 对未来的态度和冲动控制%MAH6E

N9>$ XA:955,$ 0>< YF955$ #$'4&#

瞄准一般教育或者金融教育水平低的人群
是管用的
目标定位于普通民众的金融知识项目尚未
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表现出效果$ 但是专注特定人群$ 尤其是
那些正式或者非正式教育水平低的人群的
项目$ 可以产生实质性的重大效果#

关于扩展普惠金融的争论经常聚焦于
供应端问题$ 比如创造适合低收入消费者
的金融服务$ 而对需求端的关注不多$ 例
如为什么看上去似乎有吸引力的服务$ 比
如人人支付得起的基本银行账户$ 却只创
造出有限的使用率- 对此问题的解释也不
多# *9;A % *9;A$ Y0H6N9>$ 0>< ,̂0$

#$''& 使用印度尼西亚的实验数据评估了
金融知识干预和货币激励对开设银行账户
的影响# 只有('3的印度尼西亚家庭汇报
有银行账户$ 但是%'3在非银行机构有储
蓄# 当被调查的家庭被问到如果没有手续
费他们是否会开设银行账户时$ %23的家
庭回答会# 另外的评估显示金融知识是使
用银行账户的前提$ 但是相比其他要素$

比如家庭财富$ 其重要性要低一些#

研究人员检验了消费者在印度尼西亚
最大的银行印尼人民银行开设基本账户的
意愿# 该账户要求最低存款额% $$$卢比
%$&%4美元&$ 每月进行的前四项交易免
收手续费# 存款余额超过'$ $$$ 卢比
%'&$)美元& 后开始获得利息$ 而且该账

户像印尼其他银行一样享受存款保险# 随
机并独立地选择家庭进行金融知识干预和
货币激励# 金融知识课程是两个小时的现
场培训$ 课程设计目标是教授没有接受银
行服务的个人关于银行账户的知识# 货币
激励范围从#% $$$ 卢比到1% $$$ 卢比和
'#% $$$ 卢比%分别相当于4" 2" '( 美
元&$ 随机提供#

金融知识并没有在全部样本人群里产
生重大影响) 但是更多的货币激励确实提
高了开设银行账户的概率$ '( 美元的激
励提高'4&1 个百分点$ 是2 美元的效果
的两倍多%表#&#&# 第一次研究之后$

过了两年$ *9;A等%*9;A$ Y0H6N9>$ 0><

,̂0$ #$''& 又开展了一次研究# 他们发
现获得更多货币激励的家庭继续拥有更大
数量的公开账户$ 而且这些家庭中大约三
分之二在前一年使用过账户#

金融知识培训对那些没有经过正式学
校教育的家庭产生重大影响$ 增加了开设
账户的概率# 金融知识干预也对起初金融
知识水平低的客户产生更大的影响$ 极大
地增加了他们开设账户的可能性%表
#&#&# 这些结果突出了针对更弱势消费者
进行金融知识培训的重要性$ 也突出了成

表!%!&金融知识干预和金钱激励的影响$ 印度尼西亚
对开设银行账户的影响$ 百分点
参数 全部样本 教育水平 金融知识分数
接受金融知识培训 m#&C L4&# L(&C

接受金钱激励1% $$$印尼盾%2美元&

m)&)

"

m)&'

""

m)&$

接受金钱激励'#% $$$印尼盾%'(美元&

m'4&1

"""

mC&C

"""

m'$&$

"""

接受金融知识培训而且没受过正规教育
m'%&%

""

接受金融知识培训而且原有金融知识低于平均水平
m'$&$

""

!!数据来源* 基于*9;A$ Y0H6N9>$ 0>< ,̂0$ #$''#

注* 空白表示回归分析中未包含相关信息#

显著性水平*

"

d'$3)

""

d%3)

"""

d'3#
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本障碍的相对重要性$ 包括货币激励对推
动参与普惠金融可能起到的作用#

瞄准年轻人也是管用的
以学校为基础针对年轻人的项目是讲

授金融知识和提高金融能力的最常用的方
法# 以学校为基础的项目的好处是可获得
的受众多" 讲授人员技术水平高%尽管教
师们不一定喜欢讲授金融概念& 以及能够
通过不同形式授课向不同的学生授课# 不
好的地方在于学生一般拥有的金钱有限$

或者接触金融产品和服务的机会较少$ 因
此不能把学到的理念付诸实践# 而且$ 尽
管这些项目有长期效果$ 却很难建立因果
关系$ 而且几乎没有研究人员努力测算
长期效果# 尽管以学校为基础的金融教
育是一个受欢迎的概念$ 而且很多国家
有这种项目$ 但几乎没有项目得到严格
评估#

在美国$ 关于对年轻人进行金融教育
的证据似乎复杂多样# IA:>-A,H 等
%IA:>-A,H$ "0::A55$ 0>< U0/,$ #$$'& 显
示学校里的个人金融课程与更高的资产积
累水平相关# 但是$ *9;A%*9;A0>< Y-0N5E

:S$ #$'$ & 发现两者之间没有联系#

*0:6A>0等%*0:6A>00>< 95-A:N$ #$'' &

拓展了该项研究并发现中学的金融教育课
程的影响证据微弱$ 但是$ 对于基础数学
教育对未来金融习惯的影响$ 尤其是在女
孩子中间$ 却发现令人鼓舞的结果# 美国
非营利性组织hDH6

!

50:5的研究也表明个
人金融课程与金融知识测验的表现提高之间
没有关联%U0><A;;$ #$$2&# 然而$ 学生动
机越强越容易展现出课程的积极影响$ 说明
学生对课程内容的参与程度可能是成果的关
键因素%U0><A;;0>< M;A,>$ #$$1&#

在加纳$ +为穷人创新行动, %一个
非营利性组织& 支持的一项研究汇报了相
对有限的结果% IA::S$ M0:;0>$ 0><

X:0<-0>$ #$'4&# 尽管金融教育项目的效
果是年轻人储蓄率的小规模上升和更大的
风险规避$ 却对所有参与的年轻人在金融
知识的整体水平" 时间偏好或者财务计划
行为上没有产生重大效果#

一个很有前景的综合性金融教育项目
的例子是巴西试验的三个学期的高中金融
教育项目# 最近I:D-> %I:D-> 0>< 95-A:N$

#$'4& 对该项目进行了评估# 该项目极大
地提升了学生的金融知识" 态度和行为$

而且正在全国范围内推广# 在两项随后的
评估中$ 学生的测验分数表明实验组的平
均金融熟练水平比参照组高得多# 平时成
绩低的学生和高的学生在金融熟练水平上
都有很大提高# 项目的分布效应证明了项
目的可行性并突出了无论平时成绩如何的
学生都能受益# 类似地$ 实验组里的学生
提高了储蓄$ 相比参照组$ 其支出行为得
到了巨大改善# 相比参照组$ 实验组里的
学生中+至少把收入的一部分储存起来,

的比例更高# 研究表明学生储蓄的比例以及
每位学生的实际储蓄额都提高了%图#&1&#

确定)最优讲授时刻* 有意义
针对没有改变储蓄行为空间的贫穷家

庭进行的金融知识普及项目产生的效果注
定不会很大# 但是$ 在关键的生活决策时
刻实施这种项目将会很有价值# 例如$ 在
印度尼西亚对即将到国外工作%收入将大
增& 的工人进行的金融知识普及项目显示
出对增加储蓄有较大影响%K9,$ UFMA>WE

,A$ 0>< ,̂0$ #$'#&#
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图!%+&中学金融教育的影响$ 巴西

数据来源* I:D-> 0>< 95-A:N$ #$'4

注* 调查包括检验学生金融熟练程度$ 分数分布从$!'$$# 实验从#$'$年2月开始$ 第一次后续实验在#$'$

年'#月初举行) 第二次后续实验在#$''年'#月举行#

+最优讲授时刻, 这个术语是指人们
可能尤其有动力获取并使用金融知识和技
能$ 而且能够把知识付诸应用的时刻# 人
们在这段时间所做出的特定的金融决策可
能影响其收入或正常支出$ 这些金融决策
包括购买金融产品或服务) 或者生活发生
重大改变$ 比如结婚" 离婚" 开始工作"

退休" 生子或丧偶#

多数效果研究专注发达国家市场上的
成年人金融教育%尤其是在美国& 而且特
别与最优讲授时刻相联系# 有关成年人金
融知识的文献里经常提到的最优讲授时刻
包括退休计划和养老金%一般由雇主提
供&) 与抵押贷款和房屋所有权相关的培
训) 信用或者债务管理%一般针对有信用
问题的人群&) 在特定的金融决策或者交
易中立即用上所学到的新的金融知识和技
能的能力也有助于关于最优讲授时刻效果
的研究# 工作场所金融教育项目可以利用

很多雇员共同适用的最优讲授时刻$ 比如
新雇员参加养老金基金或者退休计划$ 或
者当雇主提供的项目发生变化时对保险或
者股票期权项目的收益做出决策# 例如$

I0SA:等%I0SA:$ IA:>-A,H$ 0>< YF-9;W$

#$$C& 及IA:>-A,H等%IA:>-A,H0>< "0:E

:A55$ #$$4& 提供证据证明了美国在工作
场所进行金融教育产生的积极效果#

为什么把金融教育推广到工作场所可
能有效- 对此有几个原因已经成为共识$

包括* 在工作场所有机会面对集中的人
群$ 有助于降低干预成本) 因为雇主与雇
员之间具有激励相容性%雇员做出好的金
融决策$ 双方都能从中受益&$ 增加了所
提供的信息的可信度#

通过社交网络加强信息传递会有所帮助
几项关键研究已经表明通过社交网络

加强信息和行为很重要# I:D->等%I:D->
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0>< 95-A:N$ #$'4& 在上文提到的在巴西进
行的高中金融教育项目研究中评估了父母
参与简单的金融讨论组对学术储蓄率的影
响# 父母被随机分配到不同的讨论组$ 有
的讨论组专注健康问题$ 其他的专注传授
给其子女的金融信息# 如果父母参与学校
提供的金融讨论组$ 则学生的储蓄率提升
#&%个百分点# 所以$ 那些父母参与了健
康知识讨论组的学生汇报把收入中的
'4&%3用于储蓄$ 而父母参与了金融知识
讨论组的学生汇报把收入中的')3用于储
蓄# 这个差距在%3的水平上具有统计显
著性$ 表明父母有能力提高自己的知识并
以此强化其子女在学校学到的金融知识#

在外出务工人员中间进行的金融知识
研究发现$ 如果汇款的务工人员和接收汇
款的个人都接受过金融知识培训$ 他们改
变储蓄行为的欲望和把新学到的金融知识
应用于实践的能力都会变得更强# 例如$

K9,等%K9,$ UFMA>W,A$ 0>< ,̂0$ #$'#&

评估了金融知识培训对汇款的外出务工人
员以及接受这些人汇款的家庭成员产生的
影响# 培训是在这些外出务工人员即将离
家出国外出务工之际%即最优讲授时刻&

提供的# 培训项目侧重财务计划与管理"

储蓄" 债务管理" 汇款与收款以及保险#

作者得出结论认为对外出务工人员及其家
属进行培训对金融知识" 行为%比如制订
财务计划和预算时更谨慎& 和储蓄具有大
而重要的影响# 如果仅对家庭成员%汇款
的接受者& 进行培训$ 虽然效果也是积极
的$ 但是小一些# 如果仅对外出务工人员
进行培训$ 则对家庭成员没有影响# 可
见$ 他们之间的态度具有互补性#

互补性干预很重要
把有目的的金融知识项目与其他干预

结合起来对贫穷家庭尤其有帮助$ 这些家
庭经常在储蓄和其他金融活动中面临多重
约束# 即使金融教育可以带来更多的知
识$ 个人的行为约束也是影响财务行为的
重要障碍# 小的情境障碍$ 比如+搭乘公
交车的不便" 时间紧迫或者不愿意面对傲
慢的银行出纳员, %IA:5:0><$ UD;;0,>E

05-0>$ 0>< Y-0@,:$ #$$($ (#$&$ 可能构成
开设银行账户的巨大障碍$ 尽管开户收益
很大# 在这种情况下$ 同时减轻几个约束
可以为改变提供所需要的动力#

很多研究都表明每次只专注一个约束
的干预几乎没有效果# 例如$ ",=N9> 等
%",=N9>$ UFMA>W,A$ 0>< ,̂0$ #$'#& 对澳
大利亚和新西兰的外出务工人员金融知识
教育的效果进行了研究$ 教育项目向外出
务工人员讲授给国内家属汇款的各种方法
和成本选择$ 结果发现金融教育对汇款的
频率和水平都没有发生改变# 类似地$

YAN-0>等%YAN-0> 0>< [0>?$ #$'#& 向卡
塔尔的外出务工人员开设储蓄金融知识课
程$ 但是发现对储蓄或者汇款水平没有产
生重要影响#

在一项创新性研究中$ *0:6A>0等
%*0:6A>00>< 95-A:N$ #$'4& 对更广泛的
干预的影响进行了实证检验# 他们研究使
用KiK对印度储蓄" 信用" 保险和预算
方面的金融教育的影响# 调查准备过程包
括来自目标受众的几轮的反馈$ 以便使得
KiK内容适合城市地区的目标受众# 面
向随机选择的实验组播放KiK长达几个
星期$ 结果和另一个观看健康知识KiK

的参照组的结果进行比较# 尽管干预时间
相对较长$ KiK内容得到反复修改且具
有吸引力$ 但对财务产出的影响有限# 尽
管研究发现对金融问题的态度和意识都有
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改善$ 在行为上只发现预算和借贷方面发
生重大改变# 所以$ 在这个案例中金融知
识和行为结果直接的联系表现得很弱$ 这
和前面对一次性干预的研究结果是一
致的#

为了检验互补性干预%也就是一次性
解决多个约束的干预& 的效果$ *0:6A>0

等%*0:6A>00>< 95-A:N$ #$'4& 把他们提
出的金融知识项目和目标设定以及个性化
金融咨询结合起来# 这些整合项目的效果
非常明显# 首先$ 目标设定和金融咨询对
金融产品的使用率产生重要影响# 尽管金
融教育本身不能引诱个人实施非正式或者
正式的储蓄活动$ 在金融交易项目中把目
标设定和金融咨询结合起来却实现了这一
效果# 在开设银行账户和购买诸如保险等
金融产品等方面也产生了类似的效果#

其次$ 整合项目使得调查对象更小心
地规划其财务) 所以$ 被分配到整合项目
小组里的调查对象降低了消费导向的借贷
倾向$ 转而更倾向于了解关于其贷款的利
率的细节#

这些研究结果表明把金融知识和个性
化财务咨询整合起来再加上提醒机制$ 可
以改善储蓄行为# 所以$ 当我们考察个人
或者家庭在不利情况下所面临的约束时$

拓宽思路非常关键#

知识传授模式很重要
和儿童不一样$ 成年人一般在偏好上

很固执$ 很难改变# 同时$ 很多人注意力
持续时间短$ 所以如果他们认为以讲座的
形式传播的金融知识项目枯燥$ 即便项目
是由一流的专家实施$ 他们也很容易分散
注意力# 所以$ 创新金融知识传授机制很
重要#

金融知识和能力项目的传授方式可以
有很多种$ 它们在成本和有效性方面差别
很大# 传统的授课形式$ 比如课堂指导"

宣传手册及其他印刷品" 一对一咨询$ 因
为单位成本太高$ 所以相对太贵# 技术辅
助式解决方案可以降低成本$ 并针对特定的
消费者需求量身定做所传授的信息和工具#

+寓教于乐, 式的干预有潜力惠及大
量的受众$ 包括那些需要加强其金融能力
但又不愿意寻找或者参加特别培训课程的
人# 有越来越多的文献研究使用寓教于乐
式的教育传授金融知识# Y60<A:等%Y60E

<A:0>< 95-A:N$ #$$C& 发现那些观看专门
为拉丁裔美国人制作的电视节目肥皂剧
+ D̀A:5:9I0::,9, 的人都提高了关键金融
概念的意识# eD@0>9等%eD@0>9$ R;0F/A$

0>< U0S>0:<$ #$'$& 用2( 个参与人作为
样本$ 评估K99:80SN0>< K:A0HN制作的电
子游戏对参与人的影响$ 发现玩这种游戏
提高了金融技术" 知识和自信# K,U0:9

等%K,U0:90>< 95-A:N$ #$'4& 对尼日利
亚的小企业主做过实验$ 研究使用电影鼓
励储蓄的效果# 研究发现$ 看电影有助于
推动短期行为的改变%开设储蓄账户&$

但没有导致长期的储蓄增长# IA:?等
%IA:?0>< ,̂0$ #$'4& 分析了南非在商业
肥皂剧里加上关于债务管理的金融知识带
来的影响%专栏#&%&#

消费者保护和市场行为
普惠金融为很多之前被排斥在金融市

场之外或者获得银行服务不足的消费者提
供了机会# 但是$ 它也伴随着风险# 近年
来强调的负责任的普惠金融旨在金融市场
上的机会和创新与保护消费者%尤其是最
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专栏!%)&通过大众媒体改变行为! 南非的案例

!!在过去的十年$ 家庭负债一直是南非不断恶化
的大问题# #$'#年第二季度$ 家庭债务与可支配收
入比是1)3$ 比#$$#年的%$3大幅度增加了#

0

#$'#

年)月$ 全国信用监管署汇报$ 在其登记记录的大
约# $$$万消费贷款者中间$ C$$万%(13& 信用记
录很差#

=

南非的金融困境不仅限于负债$ 还有家庭储蓄
率低%#$'#年第二季度为'&13&#

F根据R,>YF96A$

)13的人口根本不储蓄$ 尽管多数成年人相信储蓄
有重要性# 而且$ 在那些储蓄的人群里$ 只有##3

通过正式渠道储蓄#

<

在南非开展了一个项目$ 评估寓教于乐模式影
响个人稳健管理财务的能力$ 重点放在债务管理上#

项目涉及与金融能力有关的故事情节的内容开发"

制作和效果评估$ 故事情节包含在一个受欢迎的南
!!

非肥皂剧里$ 剧名是+丑闻0, %图I#&%&'&# 这个
肥皂剧每个星期上演四集$ 连续上演了八年%超过
' %$$集&# 该剧在南非收视率第二的电台上映$ 覆
盖人群大约4$$万$ 而且尤其在低收入人群里受欢
迎# 关于金融交易的故事连续上演了两个月$ 这是
社会传播专家认为必要的时间长度$ 足以让观众与
剧里的人物建立情感联系$ 让情节展开$ 让金融教
育信息入脑# 在前期准备阶段用目标受众验证故事
情节里的金融交易信息$ 以便确保目标群体能准确
地理解这些信息$ 确保情节看上去真实$ 确保目标
群体认同剧里的人物及其面临的问题# 这些都确保
了目标受众能对最终的故事情节感兴趣# 故事情节
的创作和后期拍摄持续了八个月$ 成本大约C$ $$$

美元#

为了评估项目的影响$ 使用了随机鼓励设计方
!!

图'!%)%#& )丑闻+* 的演员阵容

数据来源* lF-:A传媒与A&5G$ 本图片的使用得到许可$ 重新使用需要获得进一步
许可#
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专栏!%)&通过大众媒体改变行为! 南非的案例%续&

法$ 关键方法如下# 给样本量半数的参与人%随机
选择的实验组& )$兰特%1美元& 作为财务激励$

鼓励参与人观看+丑闻0,# 给另一半的参与人%随
机选择的参照组& 提供同样数额的财务激励观看另
一个肥皂剧$ 这个肥皂剧的内容和收视状况与+丑
闻0, 相似$ 而且在同一时间播放$ 但是没有金融知
识成分# 开展了两项电话访谈调查# %财务激励以提
供免费收视时长的形式发放& 为了调查肥皂剧中有
金融知识情节的部分播出四个月之后产生的长期影
响$ 进行了面对面的调查#

效果评估发现受众的特定金融知识有显著的提
高$ 受众更倾向于正式借款$ 对分期付款购物更疏
远%以高利率在一段时间内分摊某种昂贵消费的成
本&$ 赌博也少了%IA:?0>< ,̂0$ #$'4&# 分期付款
购物与赌博可能产生的负面影响在肥皂剧里得到突
出展现* 剧中的主角因为分期付款购物与赌博而最
终陷入严重的财务困境#

最终的面对面调查结果%图I#&%&#& 显示实验
组里的调查对象在之前的六个月里显著降低了签订
分期付款购买合同或者赌博的可能性%参照组的数
据分别为'C3和4'3) 实验组的数据分别为'%3和
#)3&# 在那些初始金融知识水平低而且正式教育水
平低的调查对象中间效果的差异最显著# 补充分析
证实了这些发现并突出显示了男女在对待借款上的
某些关键性别差异* 女性一般把借债视为最后的手
段$ 男性更愿意借钱购物#

另外$ 从全国债务调解委员会获得的每日电话

图'!%)%!&寓教于乐模式的效果

数据来源* IA:?0>< ,̂0$ #$'4#

量数据显示$ 在关于金融知识肥皂剧播出之后$ 委
员会接到的电话猛增# 电话量从平均每天'#$个增
加到每天超过%$$个$ 增加量超过4$$3# 回归分析
证实对存在正式的获得财务咨询的渠道的认识增加
了很多* 与参照组的)C3相比$ 实验组里超过2$3

表示$ 如果需要他们会从正式的渠道寻求财务咨询#

但是$ 这种效果在较长时间后会消逝$ 可能是因为
相关的内容只是在肥皂剧里出现了很短的时间$ 而
且$ 为了确保受众记住更多的知识$ 还需要通过其
他的干预对信息加深认识#

研究表明娱乐媒体能吸引个人的注意力$ 因而
可以成为政策制定者的有效工具$ 以便传播精心设
计的教育信息# 这些信息与观众产生共鸣$ 并至少
在短期和中期影响其财务知识和行为#

0&第#)%期季报%#$'#年C月&$ 南非储备银行#

=&信用署监管记录%#$'#年)月&$ 全国信用监管署#

F&第#)%期季报%#$'#年C月&$ 南非储备银行#

<&R,>YF96A%数据库&$ R,>U0:/信托$ f0><_AN60:/$南非$ -556* 77888&@,>NF96A&F9&W07&
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脆弱的消费者& 防止其受到滥用创新的损
害" 帮助其从获得金融服务中受益之间取
得平衡# 消费者保护和市场行为监管是负
责任的金融计划中最关键的部分# +消费
者保护, 和+市场监管, 这两个术语有
时是可以互换使用的# 但是$ 我们指的
+消费者保护, 是市场行为的子集# 关于
消费者保护的法律法规的三个主要成分
是* %'& 透明与披露) %#& 公平) %4& 有
效的追索机制#

#(市场行为不仅包括消费者
保护中的这三个部分$ 还有与市场准入和
竞争相关的更广泛的监管责任$ 比如许可
制度和旨在识别市场力量过强" 新兴风险
或者欺诈行为等的研究分析#

如果在金融知识和金融能力之间存在
差距$ 尤其是当旨在提升普惠金融的政策
打开了新的细分市场而且金融机构引进新
的分销渠道时$ 消费者保护尤其有用# 法
律法规可以通过以下方式覆盖整个产品生
命周期* %'& 影响产品设计和向消费者营
销的方式) %#& 推动产品购买时费用和收
益信息的披露) %4& 明确当出现问题时消
费者可以得到的索赔机制和适当的收款
程序#

监管的程度" 制度来源和有效性
消费者监管制度应该与其他的金融部

门政策进行平衡# "#$全球普惠金融合作
机制定义了四个明确的金融政策目标!!!

普惠" 稳定" 健全和保护$ 并突出强调监
管者需要了解某一方面的改变给其他三个
方面带来的影响# 消费者保护与金融体系
的稳定和健全之间的关系很明确* 为了提
升消费者对金融产品和服务在信息充分的
基础上进行决策而且当出现问题时寻求救
济的能力所采取的措施对市场表现具有直

接影响# 与普惠金融之间的关系更复杂$

但是也更重要# 消费者保护可以提升消费
者对金融产品和服务的信心$ 增加其进入
市场的意愿# 因为消费者保护监管规则在
金融市场上增强透明性有助于改变产品需
求结构$ 把对消费者对低价值产品的需求
转移到对高质量产品的需求$ 从而带来更
可持续的市场增长#

适度原则是被广泛接受的良性监管原
则# 它有助于确保消费者保护不会不必要
地限制获得服务的机会# 根据此原则$ 监
管者给行业施加的限制必须与限制所带来
的预期收益相称%TSH0>$ X,F/A>N$ 0><

X9:5A9DN$ #$$2&# 一个与普惠金融有关的
例子是客户识别和文件要求$ 这些可能有
效地限制低收入人群获得金融服务的机
会# 今天的监管者不仅没有把放松这些形
式的要求视为对金融稳定和健全的威胁$

反而把普惠金融视为对诸如洗钱和恐怖主
义融资等金融威胁的有效应对工具之一#

金融行动工作组$ 一个旨在保护国际金融
制度不被误用的组织$ 近来确认了普惠金
融的价值$ 声称金融排斥推动不受监管的
非正式金融的使用和蔓延$ 因而是一种
风险#

#%

在信用方面$ 设计合理的政府监管制
度有助于确保贷款流向信用可靠的家庭$

从而帮助保护金融部门的稳定$ 避免消费
者过度负债的负面效果# 同时$ 政府有时
容易受到错误的激励驱动%政治压力& 扩
大信用供给$ 甚至有可能超过最优水平供
给信用# 在还款方面$ 政府可以解决因为
协调问题产生的潜在的市场失灵$ 从而在
还款系统里起到关键作用# 优化这些系统
并改善其协同工作的能力可以提高效率并
降低成本#
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信息披露要求便利获得" 理解和使用
信息$ 从而提升金融市场的透明度$ 这是
消费者保护法律法规的另一个关键部分#

通过比较产品和服务$ 即使最有金融知识
的人也能够从符合标准的信息披露中获
益# 例如$ 最近美国金融监管改革主要就
是提高信息披露标准%J?0:80;0>< 95-A:N$

#$$C) I0::$ UD;;0,>05-0>$ 0>< Y-0@,:$

#$$2&# 在其他的改革中$ 美国#$$C年信
用卡法案规定必须把重要的账务信息用清
晰的语言在显著位置披露# 除了关于最低
还款的信息$ 还必须包括* 如果借款人每
月支付最低额度$ 还清债务所需要的时间
%以月计算&) 如果4) 个月内还清债务$

每月所需要偿还的数额# 最近的研究表
明$ 因为这些披露要求$ 消费者行为有了
一些改善$ 包括最低还款额的提高和在某
些情况下为了实现4) 个月内还款的任务
而改变了还款数额# 但是这些改善并没有
得到保持$ 那些支付了更多数额债务的人
一般会提高其总体负债水平#

在低收入和获得金融服务机会弱的环
境下$ 用消费者保护政策解决信息失灵并
改善披露同样富有挑战性# 其成功的实施
有赖于消费者的能力和地方市场结构之间
的协调%IAN-A0:N0>< 95-A:N$ #$$C) "D

0>< bA>WA;$ #$'') Q><A:N50>< l550G,0>,$

#$'#&# 一项正在墨西哥进行的调查显示
信贷员主动选择不向低收入客户提供信
息$ 而且$ 详细调查显示$ 他们多数似乎
对其推销的产品的关键特点存在误解
%",>Z$ U0:5V>AW<A*DA;;0:$ 0>< U0WA:$

#$'4&# 更重要的是$ 客户从来没有被提
供适合其需要的最便宜的产品$ 最可能的
原因是金融机构可以通过提供更贵的产品
而获得更多的利润# 这说明信息披露政策

面临违背金融机构的商业利益的挑战%专
栏#&)&# 墨西哥的研究也突出显示了监
管者的潜在价值$ 他们可以积极执行有关
消费者保护的法律法规$ 可以使用神秘顾
客法或其他工具以便获得准确的没有被过
滤的信息$ 通过这些信息知晓金融产品和
服务是如何被推销出去的#

世界银行消费者保护诊断评论突出显
示了当前的披露制度的不完善%b9:;<

I0>/$ #$$C0$ #$$C=$ #$'$&# 这些评论发
现提交给监管当局的投诉中至少一半是要
求提供更多的背景信息$ 以便帮助消费者
理解其所购买的金融服务# 在金融服务获
得水平低的环境里$ 各种条件都很差$ 包
括知识和计算能力差" 监管能力约束" 存
在不受监管的非正式金融服务提供商以及
过度依赖信贷员的建议$ 这些都对有效实
施信息披露构成障碍%*-,A>$ #$'#&#

有效率的消费者保护规则还应该包括
金融机构在销售端除了信息披露之外$ 用
以向消费者提供信息的其他沟通渠道# 除
了从家人和朋友获取信息$ 很多消费者依
靠广告或者媒体的比较%媒体可以独立$

也可以不独立& 作为其关于金融产品的主
要信息来源# 对广告的依赖在农村地区更
明显$ 因为那里的消费者一般对金融服务
的经验很少$ 所以更容易受到错误信息的
误导# 例如$ 世界银行在阿塞拜疆和罗马
尼亚的研究发现$ 超过三分之一的农村消
费者%在这两个国家分别为4(3和423&

依赖广告作为其金融产品的信息来源$ 与
此相对的是$ 城市地区的比率分别只有
#%3和'13#

一旦消费者做出决定购买一种金融产
品或服务$ 很多商业实践问题就会涌现出
来发挥作用# 核心问题包括员工行为伦
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专栏!%*&案例研究! 墨西哥新的财务披露要求

!!金融消费者保护监管的传统方法专注向消费者
提供信息$ 认为这样就可以导致理性的消费决策#

但是$ 行为金融学洞察到多个原因使得结果偏离经
典模型$ 如近期偏好" 厌恶损失" 很难处理模糊的
信息或者过量的信息以及现状偏好#

来自不同国家的新的研究和实践案例表明$ 如
果把人们实际上如何应对合同信息" 贷款人提供的
信息以及追溯机制的信息加以考虑$ 就可以把消费
者保护监管规则和追溯机制设计得更有效#

墨西哥于#$$C年制定了金融服务透明与监管法
案$ 该法案对信息披露的形式和定价政策做出新的
要求# 监管规则的一部分要求向消费者提供关键的
财务指标# 但是$ 在墨西哥金融市场上与信息披露
相关的问题一直存在# 为了了解监管规则的应用情
况$ 研究人员与墨西哥全国金融服务使用者保护协
会%负责金融消费者保护的政府部门& 合作$ 向位
于四个城镇的'C家金融机构派出经过训练的神秘顾
客%以顾客为名实施调查的人&# 四个城镇距离墨
西哥城很近$ 主要人口为中低收入人群$ 人口数量
在4万到%万之间# 神秘顾客对金融机构进行了''#

项调查$ 每次调查平均持续#%分钟$ 包括'%分钟
的与员工面对面交流# 神秘顾客针对不同的账户客
!!

户%支票账户或定期储蓄&" 调查对象的金融知识
%有无经验& 以及对竞争和其他要约的意识$ 事先
准备了不同的脚本#

",>Z等%",>Z$ U0:5V>AW<A*DA;;0:$ 0>< U0WA:$

#$'4& 从三个维度分析了神秘顾客获得的信息的质
量* 账户的情况和条件$ 比如利率水平和利率类型)

手续费和佣金$ 比如与最低余额和提前取款有关的
费用和佣金) 账户使用$ 包括余额查询和提取款项
的程序# 员工只对被调查的信息中的三分之一%'2

个里的)个& 主动提供了口头信息# +有经验的,

神秘顾客被提供了更多的关于手续费" 账户的使用
的信息$ 而且也比装做没有经验的神秘顾客更容易
被出示贷款合同# 年总收益是测量年利息的一个标
准$ 因为有确定的公式$ 所以可以在不同的金融机
构之间比较# 这个数据只有经过有经验的神秘顾客要
求时才会被提供$ 而且也只有在两个案例里金融机构
的员工才能提供准确的解释# 印刷材料$ 如果确实提
供了$ 也没有更多的信息可以帮助评估产品# 神秘顾
客一般得到的产品要约与其说适合其需要$ 不如说更
昂贵$ 这反映了金融机构与其客户之间存在激励的不
一致# 该研究表明对信息披露" 透明性以及金融机构
提供信息的监管在实践中存在困难#

理" 出售实践" 客户数据的处理以及与产
品设计和营销有关的问题%I:,B0>< UFE

MAA$ #$'$&# 例如$ 金融企业通过很多方
式利用信息不对称以及消费者理解和使用
信息能力的不足占便宜$ 包括利用定价策
略以及突出不相关的信息或者以不老练的
客户为目标开发多余的金融+创新,

%*0:;,>$ #$$C) *-9,$ T0,=N9>$ 0>< U0<:,E

0>$ #$'$) "0=0,B 0>< T0,=N9>$ #$$%)

aA><A:N9> 0>< XA0:N9>$ #$'') h9->N9> 0><

M80/$ #$'#&# 关心商业实践中的公平的
政策制定者可以使用激励机制$ 包括监
管" 鼓励竞争和市场透明%以此识别好产
品&$ 以及诸如对特定产品和实践进行监
管等强制性手段# 但是$ 保证公平是复杂
的$ 因为在服务机会少的环境$ 正式金融
选择的缺乏会导致消费者接受正式或非正
式金融部门里不公正的或者强制性待遇#
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纸面的规制与执行之间的对比
纸上的消费者保护法律法规与执行之

间存在重大差距# 根据世界银行最近的银
行监管调查%*,-0/ 0>< 95-A:N$ #$'# &$

很多国家都有纸面的消费者保护监管规
则$ 但是只有一少部分实际上执行了这些
规则%图#&2&# 在这些国家里$ 三分之
二的银行监管者对消费者保护负有责任#

中东欧的份额高一些% 113&$ 东亚
%)43& 和撒哈拉以南的非洲地区
%)'3& 低一些# 监管者汇报他们有很多
执行的手段) 最常用的手段是发布警告
%被调查国家里)(3这样做&$ 其次是施
加罚款或者惩罚%%%3&# 最不常用的执
行手段是最严厉的$ 即撤销服务提供商的
执照# 执行这一步的在样本国家里有
4(3# 除了中东和北非的国家之外$ 多数
国家汇报手里有多个执行工具可以使用$

平均使用的工具是四个#

高收入国家实施执行措施比其他类别
的国家更普遍%图#&2&# 这可能从某种
程度上反映了高收入国家里金融系统规模
大# 但是$ 分析表明即使用每个国家的银
行系统资产衡量执行活动的数量$ 仍然存
在重大差别$ 而且高收入国家里单位执行
活动对应的财产数额比低收入国家大# 在
同一样本里$ 执行活动的分布也很不均
匀* 六个国家占据了执行活动总数的
2%3# 最严厉的惩罚$ 即撤销营业执照$

在4( 个国家里有) 但是#$$) 年至#$''

年$ 这些国家里只有(3实际使用这一惩
罚方式#

几个因素妨碍消费者保护法律制度的
有效执行# 一个是缺乏充分的资源# 例
如$ 在巴西$ 司法部里的消费者保护秘书
处负责所有的经济部门# 多数指控和问题

!!

图!%,&消费者保护监管与执行活动

数据来源* 银行监管调查%数据库&$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77

?9&89:;<=0>/&9:?7bRQ]R2'JXl) *,-0/ 0>< 95-A:N#$'4&

注* 数字是各自的国家组里每个国家的平均数#

来源于仅仅几个关键的产业# #$'$ 年有
#) $$$例指控与金融有关$ 占全部指控的
#'&%3 %排第二位&# 即使这样$ 也没有
全职的工作人员负责处理金融指控$ 巴西
作为一个有#亿人口的国家$ 全国也只有
不到4$位全职的负责消费者保护问题的
工作人员#

#)各国负责消费者保护的监管者
中只有大约三分之二在这一领域组成了专
门的团队或机构% *

+

,-./ 0>< 95-A:N$

#$'#&# 某些国家也有几个各自独立的部
门化的金融监管机构$ 它们各自有不同的
消费者保护规章# 这可能造成消费者保护
的不平等" 对消费者问题的关注不平等以
及寻求限制消费者保护规则的影响的利益
集团的监管套利#

在某些国家里有专门的机构负责消费
者保护$ 这种机构也处理金融方面的消费
者保护问题# 因为这种机构缺乏关于金融



*#"""

!第二章!个人普惠金融 !"#$年全球金融发展报告

部门问题的专门知识$ 所以有可能产生很
多问题# 还是以巴西为例$ 在地方层面$

消费者保护秘书处得到称为+6:9F9>N, 的
消费者保护机构的支持$ 它向消费者直接
提供服务$ 服务范围覆盖所有产品和服务
类别$ 服务方式多样$ 包括热线电话" 接
访" 以及流动服务站# 虽然这些地方机构
对扩大消费者保护至更多的巴西国民起了
重要作用$ 但是他们可能缺乏有效的行动
所必备的特定的金融知识# 在几个关键的
消费者保护问题上$ 主要的地方消费者保
护机构采取了与金融监管者和消费者利益
相对的立场# 例如$ 他们以担心数据保护
为由$ 批评在消费者信用系统里建立数据
档案的法律$ 但是$ 他们没有权衡通过建
立消费者档案$ 促进信用市场透明与竞争
所带来的潜在收益# 在信用卡方面$ 地方
消费者保护机构声称捍卫统一价格$ 他们
认为消费者不能因为用信用卡支付就比用
现金支付承受更高的成本# 但是$ 这种观
点加强了信用卡持卡人与零售商交易时的
地位$ 可能抬高物价$ 因而损害消费者的
利益%巴西中央银行" 财政部和司法部$

#$'$&#

消费者保护组织
在某些国家$ 包括马拉维" 葡萄牙和

直到最近的美国$ 金融监管者同时有责任
进行审慎监管和消费者保护# 在那些资源
和机构能力有限并缺乏有能力执行金融市
场监管的专业人员的国家$ 把这两项功能
合并可能是最好的解决方案# 合并监管还
有一个优势$ 那就是通过执行消费者保护
获得的市场信息对审慎监管有用$ 反之亦
然# 负责审慎监管的部门通常还能获得资
金优势并吸引高质量的员工$ 这给消费者

保护和市场行为活动提供了强制度框架#

但是$ 这种方法也有劣势# 这些劣势可能
包括无效率和规模不经济$ 因为在银行"

保险和证券业之间可能缺乏协调" 任务委
托执行得不好) 而且两种监管功能之间还
存在资源竞争$ 可能导致监管者选择以牺
牲消费者保护为代价维持金融部门稳定#

因为这些原因$ 某些国家已经成立特
殊监管部门$ 专门负责金融消费者保护问
题# 把审慎监管和消费者保护监管分开的
另一个原因是金融产品和服务的提供商范
围广泛$ 很多是非银行金融机构# 这种双
峰监管模式被视为一种限制监管缺口并确
保公平竞争的方式%*

+

,-./ 0>< X9<6,A:0$

#$$2&# 因为加拿大和澳大利亚等国家的
银行系统在全球金融危机中保持相对稳
定$ 近年来对双峰监管模式的兴趣与日俱
增# 在美国$ 已经以消费者金融保护局作
为支点建立起新型监管结构$ 专注消费者
保护和市场行为# 在英国$ 通过建立金融
市场行为监管局进行了类似的改变#

另一个替代方法是建立同时负责金融
消费者保护的一般性消费者保护机构# 例
如$ 在美国$ 建立消费者金融保护局之
前$ 由联邦贸易委员会处理金融消费者保
护中的某些问题$ 包括与信用汇报有关的
指控# 这种做法的优势之一是监管的独立
性$ 因为官员不仅仅处理与金融市场有关
的事宜$ 而且有能力分析涉及受监管的金
融机构之外的零售贷款融资问题# 当然$

也有潜在的缺点$ 包括工作人员缺乏金融
产品和服务方面的知识$ 以及在影响银行
和其他金融服务提供商等强大的利益相关
者方面的能力有限#
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图!%-&从金融深度的角度看商业监管的变迁

数据来源* UA;AF/

!

0>< X9<6,A:0#$'#

!!不管具体的制度框架如何不同$ 正式
的市场行为监管已经在发达和发展中经济
体流行起来# 根据UA;AF/

!

等%UA;AF/

!

0>< X9<6,A:0$ #$'#& 的研究$ 被调查的C2

个国家里超过半数采取某种形式的正式的
市场行为监管%图#&C&# 而且$ 尽管具
体的规则可能不同$ 多数国家对市场行为
监管的运行有着同样的总体结果目标*

%'& 对消费者的公平待遇) %#& 加强对
金融系统的参与度和信息披露) %4& 维持
对金融系统的公共信心和信任#

政府的普惠金融政策
政府在普惠金融方面的关键作用是处

理金融服务的供给与需求中可能造成无效
率的各种障碍# 信息不对称%导致逆向选
择和道德风险问题& 和高交易成本是经常
被提到的两个重要障碍# 信息不对称和高

交易成本会造成先发困境和协调问题$ 妨
碍金融服务向某些特定人群延伸% <A;0

e9::A$ "9WW,$ 0>< YF-HD/;A:$ #$$1 &# 例
如$ 某银行投资于一项能够覆盖服务不足
的客户的新技术或商业模式$ 必须承担实
验失败的风险和启动成本# 但是$ 如果其
他人模仿$ 银行将很快失去市场份额# 这
种问题造成对那些有助于缓解信息不对称
和高交易成本的创新项目投资不足# 同
时$ 消费者偏离理性行为也可能造成无效
率结果$ 这些都给政府干预提供了正
当性#

下面的部分将专注政府在缓解普惠金
融面临的信息不对称" 高交易成本和消费
者不理性问题时可能起到的三个作用*

%'& 建立法律与监管框架) %#& 创造良
好信息环境) %4& 为获得金融服务提供补
贴或者实施其他的直接政策扩展普惠
金融#
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建立法律与监管框架
法律制度是金融部门发展的基础

%K_0>/9G$ UF;,AN-$ 0>< Y-;A,@A:$ #$$1) T0

X9:50 0>< 95-A:N$ 'CC1$ 'CC2) TAG,>A$

'CC2$ 'CCC&# 尤其是对私有产权的保护以
及股东和债权人权利的执行是发达的金融部
门的基石%如TAG,>A$ 'CC2$ 'CCC&# 在弱法
律制度环境下$ 合同的制定和执行都很难#

结果$ 金融机构倾向于诉诸成本更高的商业
模式%比如关系贷款或者群体监督&$ 从而
可能限制其金融服务的供给和需求#

政府通过引进保护产权和债权人权利
的法律并确保这些法律的充分实施$ 在发
展普惠金融中扮演重要角色# 很多研究发
现法律的质量和债权人权利的执行效率都
会影响家庭获得信用的能力和成本#

#1

UAE

<9:%UA<9:$ 'C2#& 发现$ 在美国$ 那些
对担保财产过户进行司法干预成本更高"

耗时更多的州$ 其抵押贷款市场的利率更
高# R:A,B0N%R:A,B0N$ 'CC'& 的研究聚焦
欧洲$ 发现担保财产过户所需要的司法程
序的成本和时间与消费贷款和房屋贷款呈
现负相关# R0==:,等%R0==:,0>< X0<D;0$

#$$(& 把意大利家庭和意大利司法区域的
绩效数据合并研究$ 发现司法区域积压案
件的增加对家庭拒绝贷款的概率产生统计
和经济上显著的正效应# h06A;;,等
%h06A;;,$ X0?0>9$ 0>< I,0>F9$ #$$%& 用意
大利C%个省的总信用数据研究$ 发现类
似的证据# b0:>9F/ 等% b0:>9F/ 0><

b0:>9F/$ #$$2& 用)#个国家#$$'!#$$%

年间尚未支付的抵押债务数据研究$ 发现
法律权利保护力度更大的国家$ 其住房金
融系统深度更大#

法律制度的效率也很重要$ 因为它能
影响贷款的构成# 例如$ *9N50等%*9N50

0>< <AUA;;9$ #$$)& 发现$ 在巴西$ 银行
提供工资贷款%还款时直接从雇员的工资
里扣除& 的利率比普通消费贷款的利率
低$ 因为普通消费贷款受到巴西法律制度
的无效率的程序影响# a0NA;H0>> 等
%a0NA;H0>> 0>< b0F-5A;$ #$'$& 用二十
多个转型国家的数据库级的调查数据进行
研究$ 发现如果银行对法律环境的看法是
积极的$ 他们一般会向不透明的借款人$

比如家庭和中小企业$ 提供更多的贷款#

债权人权利的强度和执行力可能对家
庭债务偿还行为产生影响# KDS?0> L

IDH6 等% KDS?0> LIDH6 0>< ":0>5$

#$$C& 使用欧洲委员会从'CC( 年到#$$'

年的家庭面板数据进行研究$ 发现如果面
临负面冲击$ 债权人权利保护弱的国家里
的家庭更可能拖延支付贷款# 所以$ 债权
人权利设计不合理且执行力弱会抑制放贷
并鼓励家庭违约#

现代抵押制度的一个关键组成部分是
担保物注册登记制度# 对财产权" 土地权
和金融服务可获得性进行的广泛的研究发
现财产所有权对态度" 信任和行为具有重
要影响$ 而后者又对社会因素" 收入因素
甚至环境因素产生相当重要的影响%K,

eA;;0$ "0;,0>,$ 0>< YF-0:?:9<N/S$ #$$1)

"9;<N5A,> 0>< n<:S$ #$$2) h0F9=S$ T,$ 0><

f9WA;;A$ #$$#&# 传统观点认为财产权对
于获得金融服务之所以重要是因为财产提
供可靠的担保$ 但是$ 这种观点遭到新发
现的证据的挑战# 例如$ KA,>,>?A:等
%KA,>,>?A:0>< "9S0;$ #$'#& 对印度安得
拉邦土地权利注册登记制度的影响进行了
研究$ 发现只是在城市地区信用的获得性
才发生显著但是温和的提升# "0;,0>,等
%"0;,0>,0>< YF-0:?:9<N/S$ #$'$& 研究在
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布宜诺斯艾利斯贫穷的郊区获得清晰的土
地确权对获得金融服务以及其他形式的财
富的影响# 他们发现家庭财产增加了$ 但
是不是通过信用渠道增加的) 相反$ 对不
动产的长期投资和人力资本的形成%而不
是正式的获得信用账户& 带来财富的改
变# "0;,0>,等%"0;,0>,0>< YF-0:?:9<N/S$

#$''0& 讨论了低收入家庭因为行政成本
相对很高而在长期保有正式的土地权利时
面临的困难# "0;,0>,等% "0;,0>,0><

YF-0:?:9<N/S$ #$''=& 发现证据证明在农
村地区长期投资与更强的财产权保护之间
有关联$ 但是$ 这些关联都和在正式信用
市场使用土地作为担保物无关# 这些研究
都表明强财产权保护的重要性$ 但是也对仅
仅关注提供土地权利的狭隘政策提出质疑#

建立信息环境
金融服务的供给方和需求方之间存在

信息不对称$ 导致逆向选择和道德风险#

例如$ 在信用市场$ 当贷款人不知道借款
人的信息时$ 就产生逆向选择# 道德风险
是指这样一种情境$ 即当贷款人不能观察
到借款人的影响还款的行动时$ 借款人可
能产生机会主义行为# 在这两种情况下$

信息不对称都能造成配给%一种供给不
足$ 低于需求的情形&#

理论模型说明信息分享可以降低市场
上的逆向选择$ 在这种市场上$ 借款人会
接触不同的贷款人%X0?0>90>< h066A;;,$

'CC4&# 而且$ 信息分享也会对借款人产
生强纪律效应% X0<,;;0 0>< X0?0>9$

#$$$&# K,0H9>< %K,0H9><$ 'C2(& 建立
的模型表明信息分享可以推动借款人选择
约定的项目# 其他模型表明信息分享可以
促使借款人对项目和偿还贷款倾注重大努

力% M;A,>$ 'CC#) X0<,;;0 0>< X0?0>9$

#$$$) iA:F0HHA>$ 'CC%&#

政府可以通过便利银行获得信息而提
升普惠金融) 为此$ 政府可以制定法律规
章使得银行可以分享信息$ 或者直接设立
公共信用注册机构# 这些是中央银行或者
金融监管部门建立并管理的数据库$ 用来
获取个人和企业借款人及其信用状况的信
息# 同时$ 私营信用机构是指私营金融机
构自发创设并维护的信息分享平台#

当前关于信息分享和信息市场表现之
间的关系的证据主要来源于用整体或者企
业层次的数据进行的跨国比较# h066A;;,

等%h066A;;,0>< X0?0>9$ #$$#& 及K_0>/E

9G等%K_0>/9G$ UFT,AN-$ 0>< Y-;A,@A:$

#$$1& 证明$ 在信息分享发展得更成熟的
国家$ 银行给私营部门授信的整体信用更
充裕%图#&'$&# 对企业层面的数据的研
究结果表明$ 在有信用机构或者注册登记
!!

图!%#"&信用信息分享与人均收入

数据来源* 全球金融发展报告%数据库&$ 世界银
行$ 华盛顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7@,>0>F,0;<AGA;E

96HA>5) 国际金融统计%数据库&$ QUR$ 华盛顿$ -5E

56* 77A;,=:0:SL<050&,H@&9:?7R,><K050fA69:5N&0N6B- < d

44$)'sAd')C4C4&
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机构的国家$ 获得银行信用更容易
%I:98>$ h066A;;,$ 0>< X0?0>9$ #$$C) "0;,E

><90>< U,;;A:$ #$$') T9GA0>< US;A>/9$

#$$4&# 尽管特别专注信用登记机构对消
费者信贷影响的研究很少$ 但是证据一般
都是积极的# 例如$ *-A>?等%*-A>?0><

KA?:SNA$ #$'$& 用独特的信用卡应用和中
国主要银行决策数据集$ 分析引进通过公
共信用注册登记进行信息分享的制度如何
影响银行贷款决策# 他们发现有额外信息
的借款人%指那些银行与其他金融机构分
享其信息的人群& 在其信用卡上获得的信
用比那些只能从银行获得其信息的借款人
获得的信用更多#

因为参与公共信用注册登记一般是强
制性的$ 这就可以在没有私营信用机构的
国家启动信用汇报机制%h066A;;,0>< X0E

?0>9$ #$$#&# 但是$ 为了达到效果$ 公
共信用注册登记需要提供关于借款人及其
可信度的及时充分的数据%U0<<A<D$

#$'$&# 基本的借款人信息%比如全名"

唯一的身份证号码和住址& 是必要的$ 还
要加上与被授予的信用相对应的信息%比
如信用种类" 未偿还的信用数额" 过期时
间和生成日期& 以及与任何用于担保信用
的风险降低措施%比如物的担保和人的担
保& 相应的信息# 公共信用注册登记的覆
盖面应该全面$ 它不仅应该覆盖大额和小
额债务$ 还应该覆盖尽可能多的金融中介
机构* 换句话说$ 它不仅应该包括银行$

还应该包括URQ" 信用社等# 最终$ 政府
搜集的信息的覆盖范围" 精确度和可获得
性将决定公共信用注册登记作为拓展获得
信用的工具箱的一部分的有用性#

虽然公共信用注册登记在金融发展的
早期可能很重要$ 但它们也可能会降低私

营机构的吸引力# 在那些政府决定实行公
共信用注册登记的国家$ 确保公平竞争应
该是监管的一个主要目标%专栏#&1&#

补贴和债务豁免项目
正如其他领域的发展一样$ 很容易在

改善获得金融服务并推动扶贫发展方面找
到使用公共资金的理由# 应该在与私人捐
赠基金或者稀缺公共资金的很多其他用途
进行比较的基础上对这种补贴进行评估$

其中最重要的替代性用途是用于教育" 医
疗和其他穷人最优先需要的地方# 在实践
中$ 很少做这种成本收益计算# 实际上$

一般不衡量补贴的规模#

而且$ 对于金融部门税收来说$ 相比
很多其他部门$ 补贴可能更容易受到金融
部门的无谓成本影响%a9>9-0>$ #$$4&#

一般情况下$ 尤其难保证与金融相关的补
贴会到达目标群体或者达到希望的效果#

一个甚至更严重的问题是补贴可能对
向穷人提供竞争性的和潜在的更好的商业
服务带来激冷效应# 金融补贴可能损害市
场驱动的金融企业的创新和提供服务的动
机和激励# 正是这种风险$ 即补贴将阻碍
可持续性金融创新的可行性$ 可能成为反
对某些形式的补贴的决定性论点#

值得注意的是$ 应该质疑的不是给穷
人补贴* 穷人当然在很多方面需要帮助和
补贴# 相对于覆盖边际成本的补贴$ 覆盖
固定成本%例如对支付系统里$ 尤其是对
会创造网络外部性的系统& 的补贴可能受
到激冷效应的影响会弱一些# 所以$ 每个
案例都应该按照自身的特点来评估#

在微型金融领域$ 补贴受到的争议最
大# 很多人处于好意希望通过补贴向穷人
提供可支付得起的信用# 结果$ 今天多数
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专栏!%+&垄断租" 银行集中与私营信用机构

!!建立广泛的信用汇报制度对金融市场整体上有
好处$ 但是个人贷款人可能会从只与其他市场参与
人分享部分信息中获得利润# 如果只有一位贷款人
掌握某一企业或者个人的信用信息$ 该贷款人在向
这些借款人放贷时面临的竞争就小一些$ 因为其他
的金融机构可能不愿意给这些市场主体提供信用#

用经济学术语表述$ 就是贷款人通过不分享信息获
得垄断租# 如果信用市场被几家大银行把持$ 这个
问题就变得更显著# 这些银行中的每一家都拥有自
己的广泛的客户基础$ 然后尽力通过把持信息维护
其各自的市场份额# 垄断信息也造成新银行进入市
场的障碍#

I:D->等%I:D->$ R0:0W,$ 0>< M0>W$ #$'#& 考
察了银行集中与私营信用机构发展之间的关系# 他
们用将近'4$个国家的数据研究$ 发现银行集中与
信用机构建立的概率之间负相关# 从图I#&1&'可以
看出$ 银行集中度低的国家里2$3有私营信用机
构$ 而银行集中度高的国家里只有4C3有私营信用
机构# 在公立信用注册登记机构上的差距就小一些
%%)3对比413&$ 这可能反映了一个事实$ 即银行
被强制要求向公立信用注册登记部门汇报$ 而参与
私营信用机构则是自愿的#

如果控制混杂因子$ 研究结果会更稳固# 另外$

数据还显示银行集中度越高$ 信用机构的信息覆盖
!!

面越窄$ 信息的质量越差# 这些研究结果说明市场
失灵会妨碍有效的信用分享制度的发展$ 暗示政府
干预将有助于克服这些障碍#

图'!%+%#&如果银行力量大$ 则私营信用机构与官
方信用注册登记机构出现的概率低

数据来源* 基于I:D->$ R0:0W,$ 0>< M0>W$ #$'# 整理#

注* 本图显示拥有私营信用机构" 公共信用注册登记
机构或者任何信用汇报机构的国家的比例# 国家按照银行
集中度的高低%超过或低于样本平均值& 划分# 银行集中
度是指某国最大的三家银行持有资产占银行业总资产的
比率#

URQ%尽管最大的URQ中很少& 是在补贴
的基础上经营的%*D;;$ KAH,:?OPLMD>5$

0<> U9:<DF-$ #$$C&# 这些补贴中某些用
于管理费用$ 而且URQ不把它们视为对利
率的补贴# 很多当前接受补贴的URQ努力
追求达到盈亏平衡点$ 它们最终实现了完
全盈利# 其他的$ 包括著名的格莱珉银
行$ 有意识地使用补贴以便降低利率# 那
些经营群体贷款项目因此更专注穷人的

URQ相对依赖补贴的数额最多#

尽管很多借款人有能力而且愿意以有
效率的URQ完全盈利的水平支付利率$ 毫
无疑问$ 如果利率能降低一些$ 需求和借
款人剩余都会增加# 很多人会同意U9:E

<DF- %U9:<DF-$ 'CCC& 的观点$ 即用不
受补贴的信用覆盖很多穷人的前景很有
限# 但是$ 即使补贴的小额贷款可以用来
拓展普惠金融$ 信用只是穷人所需要的几
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项金融服务之一# 确保可持续地进入信用
市场要求穷人有更多的机会获得其他金融
服务$ 如储蓄和保险产品#

支持以低于市场利率的利率获得信用
的政策可能也是用来获得政治支持的政府
项目# 利率上限" 利率补贴和债务重组项
目在世界范围内都很普遍$ 在农村信贷中
尤其普遍$ 因为这些项目有助于信用覆盖
地理上分散的选区# 尽管这些项目可以为
借款人带来短期的福利增加$ 但是$ 它们
也可以导致严重的信用市场扭曲$ 给长期
的普惠金融带来障碍# 专栏#&2就是关于
这种政策的一个案例研究$ 分析印度政府
救助高度负债的农村家庭所带来的影响#

旨在实行普惠金融的其他直接干预措施
近年来$ 其他几种实行普惠金融的直

接干预措施引起了关注# 这些包括政府对
个人%"#X& 支付" 使用国有银行以及使
用政府邮政服务进行的普惠金融#

在支付和储蓄场合$ 政府可以在提高
金融普惠性中起到潜在的直接作用$ 即通
过使用"#X支付增加对银行账户的需求#

这些支付可能包括社会转移" 工资和养老
金支付$ 它们可以借助现有的政府基础设
施$ 比如邮政网络$ 便利对金融的获得与
使用# 如果设计得当$ 这些支付有潜力成
为推广普惠金融的工具# 某些观察者已经
注意到向贫困的"#X接受者提供金融服务
可以加强"#X支付对发展的影响%I9;<$

X9:5A9DN$ 0>< f95H0>$ #$'#) X,F/A>N$

X9:5A9DN$ 0>< f95H0>$ #$$C &# J;;A> 等
%J;;A>$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< 95-A:N$

#$'#& 研究了"#X支付的效果$ 这是他
们对推动普惠金融的因素进行的广泛研究
的一个组成部分# 具体地$ 他们在其账户

渗透率模型里加上一个虚拟变量$ 变量代
表政府是否汇报其已经鼓励或者强制通过
银行账户支付政府转移支付项目或者社会
支付# 他们发现有接收"#X支付的账户会
降低那些有账户的个人以缺乏资金作为获
得普惠金融的障碍的概率# 这说明政府提
升普惠金融的政策可以增加个人感受到金
融服务就在其可接触范围内的概率#

越来越多的证据表明邮政网络能够在
普惠金融中发挥重要作用# 根据某些观察
者的观点$ 世界范围内的邮政网络已经或
者正在经历一场转型* 从信件为中心的官
僚机构转型成为分散化的商业企业$ 其社
会使命是服务全体国民并降低金融排斥
%IA:5-0D< 0>< K0G,F9$ #$'4) ];L 9̂?-=,

0>< U0:5V>AW$ #$'#&# 全球普惠金融数据
提供了某些新的关于这个主题的跨国商业
证据$ 说明在哪里邮政普惠金融可能会起
到重要作用并可实际使用#

#2数据显示邮政
普惠金融覆盖了金字塔底部的更贫穷" 更
老" 受教育程度更低以及失业的人群#

普惠金融战略
越来越多的国家制定了正式的国家普

惠金融战略# 这些都是经过协商程序制定
的公共文件$ 协商程序一般涉及很多公共
部门和机构%财政或经济部" 中央银行"

消费者保护机构" 司法部" 社会保障机构
等等&" 私营部门企业%商业银行" 保险
公司" 非银行金融机构" 电讯公司& 和民
间社会合伙人%比如微型金融组织和金融
教育非政府组织&# 在很多国家$ 普惠金
融战略是由中央银行领导# 例如$ 在肯尼
亚$ 中央银行由金融部门深化信托协助实
施普惠金融$ 后者由英国国家开发部支
持) 调查与研究工作由R,>H0/:信托实
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专栏!%,&走出债务陷阱! 对借款人实施救助能否使其重新获得金融服务(

!!世界上很多家庭因为负债过高而被排斥在正式
的金融服务之外# 农村家庭尤其如此$ 他们要面对
各种不断发生的经济冲击%旱灾" 出口价格波动
等& 风险$ 但是却可能缺乏保险工具对冲这些冲击
带来的收入波动# 家庭极端债务带来的潜在的深远
影响促使很多政府实施大型的政府主导的债务救助
和重组计划$ 旨在让这些计划受益者重新回到正式
的信用市场#

在印度$ 过度负债已经成为农村家庭尤其严重
的问题$ 政府对此实施了不寻常的大胆的政策予以
回应# 受微型金融借款人违约潮以及贫穷地区农民
因负债而自杀的鲜活事件的触动$ 印度政府实施了
可能是历史上最大的家庭层面债务救助计划# #$$2

年#月发起了农业债豁免与债务救助计划%JKbE

KfY&$ 该计划针对贫困农民$ 为国内超过( $$$万
户农村家庭豁免了未偿付的债务$ 这个数字大约相
当于印度"KX的'&13#

这种大规模的干预对获得金融服务" 信用供给
以及贷款表现有何影响- 尽管债务救助计划对单个
家庭可能产生重大的好处$ 作为一种工具$ 这种项
目改善家庭福利的长期价值仍然存在争议# 支持者
认为家庭债务水平太高可能扭曲投资和生产决策$

所以$ 债务救助有助于提高受益家庭的生产率# 相
反$ 批评者担心很难做到+勾销债务而不会消灭审
慎借款和偿还的文化#,

0他们认为$ 如果债务救助
改变了预期和借款人行为$ 救助可能事实上导致未
来出现更大范围的道德风险和更严重的信用配给#

尽管两种观点都有经济学理论支撑$ 但是$ 令人奇
怪的是几乎没有证据证明负债以及债务豁免如何影
响家庭层面的经济决策和获得信用的机会# 印度的
债务豁免实验提供了一个绝佳的机会$ 为这场争论
提供某些可以验证的实证证据#

最近的两个研究使用来自于印度大规模借款人
救助的自然实验考察债务救助在家庭和经济层面产
!!

生的影响# M0>W%M0>W$ #$'#& 对# 2C1 个家庭进
行了调查$ 这些家庭都是印度债务救助计划的受益
人# 调查收集了证据$ 证明债务计划对家庭后来的
经济决策的影响# 项目的一个重要意图在于通过解
除担保物负担$ 为家庭提供+重新开始, 的机会$

并给家庭提供再融资的机会$ 使其有能力为有效率
的投资项目融资# 研究结果表明项目只是在一个维
度上取得了成功# 债务豁免给家庭债务带来实质性
和持续性的降低# 甚至在项目结束一年之后$ 获得
无条件债务豁免的受益人平均比参照组里的家庭负
债低大约#% $$$卢比%相当于()(美元$ 或者平均
年家庭收入的%$3&# 但是$ 项目并没有做到让受
益家庭重新融入正式的贷款关系# 尽管银行被要求
给项目受益人重新申请贷款的资格$ 但是$ 这些家
庭里绝大多数并没有用其被解放出来的担保物申请
新的贷款# 这在家庭投资和生产效率方面反映得最
直接* 受益家庭降低了其在农业投入上的投资%这
些一般是信用融资&$ 从而导致农业生产率降低# 综
合分析$ 这些家庭层面的结果表明仅仅勾销债务可
能对于帮助家庭重新获得融资的机会并从事有效率
的投资来说是必要的$ 但却不是充分的政策#

这说明$ 如果债务救助旨在鼓励新的投资$ 豁
免债务的同时应该辅以重新恢复银行关系的措施#

按照同样的逻辑$ 结论表明$ 在投资的各种约束源
头中$ 对未来获得融资的预期与悬在头顶的高负债
产生的抑制因素同样重要# 所以$ 旨在鼓励新投资
的救助设计只有当以可信地提高家庭未来获得金融
服务的长期预期的形式予以实施的时候才可能产生
效力#

尽管从家庭层面研究中搜集的微型证据可以告
诉我们债务豁免给个人家庭带来的某些影响$ 但却
不能由此推导出这种项目给宏观经济带来的影响#

例如$ 关于大规模债务豁免或者重组项目的一个重
要警示就是可能产生重大的道德风险并对一国的信
!!
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专栏!%,&走出债务陷阱! 对借款人实施救助能否使其重新获得金融服务( %续&

用文化造成持续的损害# 这反过来又会影响银行$

使其改变其分配信用的方式$ 使得边缘家庭在未来
更难获得信用# 这些担忧站得住脚吗-

为了探索这些问题$ ",>Z等%",>Z0>< M0>W$

#$'4& 使用社区层面的有关信用供给和贷款绩效的
数据$ 选择印度几个社区作为面板数据$ 时间范围
跨越#$$'年到#$'#年$ 也就是JKbKfY项目实施
前后# 研究表明$ 救助项目的实施导致新贷款从高
救助区域流走$ 重新配置到其他区域) 新贷款总体
下滑) 项目后期产生严重道德风险%图I#&2&'&#

尽管对影响最大的区域的信用供给在救助之后的几
年里出现反弹$ 但是结果表明项目对边缘家庭获得
金融服务产生的长期影响是负面的# 这突出说明在
!!

设计有效的债务豁免和重组项目时必须应对的一个
重要挑战就是最小化对还款激励和信用市场纪律产
生的负面影响#

在印度这种大面积过度负债的场合$ 除了借款
人救助项目之外还有替代性办法吗- 某些国家尝试
债务重组$ 给债务豁免施加条件$ 即借款人的表现#

尽管这种办法降低了对偿还激励的扭曲$ 但是债务
人一般很难达到豁免要求# 所以$ 加强个人破产法
律制度的实施可能是解决家庭过度负债的最有效的
政策选择# 个人破产法有助于有秩序地清理家庭债
务$ 既避免激励扭曲$ 又可以在问题已经变得严重
到需要大规模政策干预之前提前处理$ 从而避免管
理不善和政治俘获#

图'!%,%#&债务救助与道德风险

数据来源* 在",>Z0>< M0>W$ #$'4论文基础上计算#

0&+豁免债务$ 而不是被债务淹死* 印度勾销农民贷款$ 是否也消灭农村的信用文化-, 经济学人$ #$$2年1月4日#

施# 在哥伦比亚$ 一个由政府创建的独立
的信托基金领导实施普惠金融#

这些战略所公布的主要目标是提升获

得金融服务的机会# 一个典型的战略一般
会突出一个主要目标# 例如$ 尼日利亚的
战略于#$'#年公布$ 其目标是到#$#$年
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把金融排斥从()3降低到#$3的水平#

除了主要目标之外$ 该战略定义了普惠金
融$ 识别了关键的利益相关人$ 概述了其
主要角色和责任$ 汇报了与国际标准相比
尼日利亚普惠金融的状况$ 讨论了普惠金
融面临的障碍$ 引进一系列目标$ 提出一
系列实现普惠金融目标的策略$ 讨论了对
尼日利亚监管规则和政策的要求$ 引进了
一般的监督和评估方法$ 并为战略的制度
化建立了组织框架# 值得注意的是$ 该战
略设定了相当具体的目标$ 包括支付" 储
蓄" 信用" 保险" 养老金" 存款银行和微
型金融银行的分支机构等# 该战略的关键
行动包括一个分层布置的方法$ 各层级包
括宣传消费者规则意识" 代理银行" 移动
支付" 无现金政策" 金融知识框架" 消费
者保护以及实施信用提升计划和项目#

普惠金融联盟是一个来自发展中和新
兴国家的全球普惠金融政策制定者的网
络# 该联盟已经开始发起一个政策支持项
目$ 旨在推动良好实践的推广# #$'# 年$

联盟成员国发布了玛雅宣言$ 这是发展中
国家和新兴国家政府发起的第一个全球性
的可量化的承诺$ 旨在通过更好的普惠金
融在全球范围内释放#% 亿人的经济和社
会潜能# 超过四十个国家签署了该宣言#

#C

这些战略文件的一个重要好处是在多
个利益相关人和发起人中间有更好的协
作# 实际上$ 多数国家的权威机构汇报准
备战略所涉及的协商程序使多个利益相关
人和倡议发起人之间的协作更好了$ 对话
改善了$ 对金融部门的知识增加了$ 而且
对好的实践的承诺更清晰了#

国家普惠金融战略有效性的证据仍然
只是刚刚出现# KD@;9N等%KD@;9N0>< ";,E

N9G,FLUAW,A:AN$ #$$2& 讨论了三十个国

家的国家微型金融战略$ 多数在非洲$ 指
出这些战略一般是在捐赠者的要求下发起
的# 他们并未发现证据证明采纳战略的国
家受到战略的影响# 他们识别了某些挑
战$ 比如弱诊断方法" 政府领导力的不足
以及不现实的行动计划# 论文针对战略的
发展向捐赠者提供了建议$ 包括在全面的
部门诊断上投入%以便战略建立在坚实的
数据基础上&" 分析政治气候" 确保地方
所有权" 评估结果以及对改变计划持开放
态度# 最近出版的一份普惠金融战略框架
文件描述了被选中的国家如何实现目标并
对那些可能打算采纳此战略的国家提供基
本指南%世界银行$ #$'#,&#

尽管现在对这些战略进行严格的检验
仍然为时过早$ 还是有某些初期的迹象表
明通过公共部门和私营部门合作承诺实施
普惠金融可以取得某些进步# 例如$ 南非
金融部门宪章帮助提升成年人获得银行服
务的机会$ 在四年内从()3提升到)(3$

开设了六百万基本银行账户%被称为
UW0>N,账户&# 在英国$ 一个普惠金融工
作组通过电子货币监管" 与银行账户联系
的"#X支付以及通过邮局获得金融服务等
方式$ 帮助把没有银行服务的成年人人数
降低了一半# 巴西政府实施了监管改革$

使得金融部门用产品创新和改善服务的方
式回应$ 极大地拓展了获得金融服务的比
率# 结果$ 巴西每一个城镇$ 包括农村偏
远地区的城镇$ 现在都得到金融覆盖#

注释
'&信用卡有几个变体$ 包括延迟支付借记卡$

用这种借记卡支付发出的支付指令会使基础
账户里的资金保留一段时间$ 而不是直接进
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入借记卡#

#&尽管预付卡和储值卡这两个术语经常通用$

这两种产品还是有差别的# 预付卡一般发给
把资金存入发卡行账户的人# 在预支付的时
候$ 大部分发卡行会给开卡人建立一个账户
并要求获得开卡人的基本信息%名字" 电话
号码等等&# 储值卡一般用开户$ 因为预支付
的钱是直接存入卡里的#

4&世界发展参数数据%数据库&$ 世界银行$ 华
盛顿$ -556* 77<050&89:;<=0>/&9:?7<050LF050E

;9?789:;< L<AGA;96HA>5L,><,F059:N) 全球普惠
金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77

888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB& 还可参见
KAH,:?OPLMD>50>< M60;;A:$ #$'##

(&这里专注于移动技术$ 因为移动技术发展快$

而且有潜力提升普惠金融# 但是$ 为了正确
地看待问题$ 本段提到的大量的代理基础上
的交易可以而且现在仍然通过银行卡而不是
移动电话进行#

%&印度储备银行数据$ 参见-556* 77888&:=,&9:?&,>&

)&全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$

-556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

1&参见U0:/N8A== f0>/ sfA69:58A=N,5A$ 05-5E

56* 77H0:/N8A==&:D&

2&参见+俄罗斯的电子商务* 成功投资世界上
最热的市场$ 品牌商" 企业家和投资者需要
知道什么$, 东西数字新闻$ -556* 77

888&A8<>&F9H7ALF9HHA:FA7,>N,?-5N&6<@&

C&参见+产品设计案例研究$, QR*$ 华盛顿$

-556* 77888'&,@F&9:?786N78FH7F9>>AF57,><DNE

5:Sr AB5r F9>5A>57,@Fr AB5A:>0;r F9:69:05Ar

N,5A7,><DN5:,AN- @,>0>F,0;mH0:/A5N76D=;,F05,9>N7

6:9<DF5m<AN,?> mF0NAmN5D<,AN&

'$&*0:6A>0等%*0:6A>00>< 95-A:N$ #$''& 考察
小额信贷企业把个人责任转换为团体责任的
情况# 这对于多数个人责任%尤其是大额贷
款时& 推动的小额信贷公司尤为有用#

''&参见+旧金山银行$, 旧金山金融许可办公
室$ 旧金山$ -556* 77N@9@A&9:?76:9?:0HN7

=0>/ L9>&还可参见美国财政部%#$''&#

'#&另一个相关的案例$ 墨西哥的阿兹特克银
行$ 将在第三章专栏4&4讨论#

'4&参见+产品设计案例研究,$ QR*$ 华盛顿$

-556* 77888'&,@F&9:?786N78FH7F9>>AF57,>E

<DN5:Sr AB5r F9>5A>57,@Fr AB5A:>0;r F9:69:05A

r N,5A7,><DN5:,AN- @,>0>F,0;mH0:/A5N76D=;,F0E

5,9>N76:9<DF5m<AN,?> mF0NAmN5D<,AN&

'(&参见+产品开发,$ *"JX题目$ 扶贫顾问小
组$ 世界银行$ 华盛顿$ -556* 77

888&F?06&9:?7596,FN76:9<DF5L<AGA;96HA>5&

'%&以人为本的设计是指设计产品时考虑产品目标
客户和社区的需要# 参见+以人为本的设计使
我们基于人的需求创造并提供解决方案$,

a*K链接$ -556* 77888&-F<F9>>AF5&9:?7599;E

/,57A>&

')&把更多的注意力放在金融能力上$ 其背后的
原因之一也是对金融消费者保护制度的强调
越来越多# 这包括金融稳定委员会" "#$和
l]*K的活动#

'1&世界银行也组织了金融能力和消费者保护调
查$ 调查建立在世界银行!俄罗斯信托基金
问卷调查表之上$ 而且补充了金融知识和消
费者保护问题# 该扩展调查的结果目前尚未
出来#

'2&之前世界银行用不同的问卷调查表进行了金
融知识调查$ 调查国家包括阿塞拜疆" 波
黑" 保加利亚" 罗马尼亚和俄罗斯#

'C&广泛的研究发现具备金融能力的行为受到心
理特质的影响$ 而不仅仅受到个人金融知识
的影响# KAU0W0等%KAU0W0$ Q:;A>=DNF-$

0<> fAS>,A:N$ #$$2& 在英国的研究对一项金
融能力的调查进行了分析$ 发现心理差别
%比如拖延的倾向& 而非信息差别解释了金
融能力中的很多波动# U0><A;;等%U0><A;;

0>< M;A,>$ #$''& 在美国分析了hDH6

!

50:5

高中生调查数据$ 发现动机是决定金融知识
水平的关键因素#

#$&这些包括J5/,>N9>$ #$$2) RA:>0><AN$ TS>F-$
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0>< À5AHASA:$ 即将发表) "0;A0>< TAG,>A$

#$'$) a0N5,>?N$ U0<:,0>$ 0>< Y/,HHS-9:>$

#$'#) a05-080S0>< M-05,80<0$ #$$2) TDN0:E

<,0>< 95-A:N$ #$'$) U0:5,>$ #$$1) oD 0><

,̂0$ #$'#&研究认为金融知识与更高水平的
退休计划和储蓄%J;ANN,A$ i0> f99,_$ 0><

TDN0:<,$ #$'') IA-:H0> 0>< 95-A:N$ #$'$)

IDF-A:LM9A>A> 0>< TDN0:<,$ #$'') TDN0:<,

0>< U,5F-A;;$ #$$1$ #$''=&" 投资决定的质
量%J=:AD 0>< UA><AN$ #$'$) i0> f99,_$

TDN0:<,$ 0>< J;ANN,A$ #$''&" 信用管理和执
行%J/,> 0>< 95-A:N$ #$'#& 以及承诺效果
%K,>?$ \DA:F,0$ 0>< f05F;,@@A$ #$$2) "A:0:<,$

"9A55A$ 0>< UA,A:$ #$'$) \DA:F,00>< Y60<A:$

#$$2& 相关#

#'&尤其是不同金融知识普及项目的设计" 质量
和强度差别很大$ 使得很难比较) 直到最
近$ 多数研究专注于发达经济体) 很少有研
究评估长期或者可持续变化) 几乎没有研究
与其他可能的政策比较$ 提供不同金融知识
普及项目的成本收益分析#

##&在对超过'$$ 个研究的元分析的基础上$

U,;;A:等%U,;;A:0>< 95-A:N$ #$'4& 发现$ 尽
管这些论文中某些不能否定零假设$ 即金融
教育对储蓄没有影响$ 但是把这些论文放在
一起分析$ 它们的确提供了证据$ 证明对储
蓄有影响# 研究也显示积极的证据$ 证明对
保留记录的影响$ 但是没有证据证明金融教
育对违约的影响# 在分析结果的时候需要注

意的是这些元分析所依赖的研究在很多特性
上存在差别$ 包括金融知识普及项目所在国
的国家级金融知识普及项目的强度和形式#

#4&参见全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛
顿$ -556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

#(&对此的全面分析$ 参见世界银行#$'#0#

#%&参见*D;;$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< TSH0>$ #$'#

和+部长们将金融行动工作组指令更新到
#$#$年$, 金融行动工作组$ 巴黎$ #$'#年
( 月#$ 日$ -556* 77888&@05@L?0@,&9:?7596E

,FN7@05@?A>A:0;7<9FDHA>5N7H,>,N5A:N:A>A85-AE

H0><05A9@5-A@,>0>F,0;0F5,9>:50N/@9:FAD>5,;#$#$t

-5H;&

#)&根据#$'#年4月金融部门评估项目代表团期
间在消费者保护部进行的访谈#

#1&其他的研究考虑到银行总信用与家庭贷款之
间的对比得出类似的结论%I0A0>< "9S0;$

#$$C) \,0> 0>< Y5:0-0>$ #$$1&#

#2&全球普惠金融数据库$ 世界银行$ 华盛顿$

-556* 77888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

#C&根据宣言$ 每个国家在四个领域里做出可量
化的承诺* %'& 创造宽松的环境$ 以便利用
新技术提升金融服务的可获得性并降低使用
金融服务的成本) %#& 建立相应的法律框
架$ 推进普惠金融中的适度性" 稳定性以及
健全性) %4& 融合消费者保护与授权$ 作为
普惠金融的关键支柱) %(& 利用数据$ 以便
在信息充分的基础上制定政策并追踪结果#



第三章! 关键信息
!

!金融影响经济发展的一个关键渠道是向最有前景的企业提供信用# 因为市场不
完美$ 比如存在信息不对称和交易成本$ 小微企业和年轻企业在获得金融服务
上面临的约束最大# 金融在支持创新方面的作用也很关键# 研究表明私营大"

中" 小型企业使用外部融资与更大的创新之间具有关联# 为了推动创造就业和
经济发展$ 解决与新进入市场的企业和年轻企业有关的融资挑战也很重要$ 这
些企业因为缺乏信息和担保财产而受到融资约束#

!

!最近的研究结论认为$ 提供小额贷款不足以鼓励微型企业投资和企业成长$ 部
分因为借款人的发展前景不同质$ 缺乏管理资本$ 并面临监管障碍和心理或者
行为约束# 而且$ 在某种程度上$ 债权可能不是适当的融资工具$ 因为偿还条
件中不允许延期$ 加上连带责任抑制了有风险的投资活动# 理论上$ 股权性合
同可以克服这种困难$ 但是$ 因为道德风险和法律环境脆弱$ 这种合同又很难
出现# 尽管没有证据证明微型股权的有效性$ 最近的研究认为储蓄产品和微型
保险可以促进微型企业投资和成长#

!

!可以通过改善金融部门的基础设施极大地改善普惠金融# 越来越多的证据表
明$ 动产担保法律框架和注册登记制度以及信用信息系统可以克服信息问题$

从而推动向中小企业%YU]& 贷款# 鼓励金融部门里更多的竞争对于促进金融
部门里的创新以及采纳有助于覆盖诸如YU]等金融服务不足的企业的新技术具
有重要意义#

!

!商业模式和产品设计很重要# 对于向小微企业贷款$ 利用关系很重要# 创新的
机制通过零售链条或者大型供应商提供信用$ 在此过程中$ 依赖支付历史做出
贷款决定并通过使用现有的分销网络降低成本#

!

!旨在提升财务管理水平的金融和商业培训导致更高的专业水平$ 尽管对企业实
务和绩效的影响一般很小) 而且取决于场景和性别$ 表现出混合的结果# 培训
的内容也很重要* 简便的经验法则培训可能比标准的商业和会计培训更有效#

!

!政府直接干预信贷市场$ 比如直接的贷款项目和风险分享安排$ 对YU]获得金
融服务和增长可能产生积极的影响$ 但是如何适当地设计和管理干预是个挑
战# 在弱制度环境下$ 很难建立好的治理$ 这个问题变得更严重#

!

!女性所有的企业和农业企业在获得金融服务上面对独特的挑战# 部分因为女性
获得的金融服务少$ 女性拥有的企业一般比男性所有的企业的规模小$ 而且成
长得慢#

!

!农业企业受到约束是因为地理原因以及农业生产面临的季节性波动和与天气有
关的风险# 金融产品%比如保险& 以及政府项目可能有助于降低这些风险并促
进投资和农业企业的生产效率#
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第三章

企业普惠金融

金融系统的核心功能之一是把资金配
置到最有效率的用途上# 那些具有

好的增长机会并需要额外的资金为营运资
本和固定资产投资融资的企业可能是资金
最有效率的用途所在# 可是$ 这类企业中
的某些企业可能因为代理问题和交易成本
而无法获得外部融资%见第一章$ 专栏
'&'&#

本章讨论改善企业获得普惠金融的挑
战和可能的解决办法# 本章第一部分聚焦
微型企业$ 然后考察中小企业%YU]& 和
初创企业面临的情况$ 因为限制获得金融
服务的代理问题和交易成本对这些企业的
影响最突出#

' 本章把微型企业定义为雇员
少于%人的企业$ 把YU]定义为%!CC个
雇员的企业# 因为微型企业和YU]的融
资需求一般不一样$ 所以$ 本章对其进行
分别单独讨论#

# 微型企业一般需要的贷款
数额少$ 由微型金融机构%URQ& 提供#

另一方面$ YU]需要的信贷额度大一些$

它们可能通过银行或者其他形式的融资$

比如保理和融资租赁%见下文& 获得信
贷# 所以$ 对微型企业和YUQ的政策干预
也就不同#

4

研究发现微型企业的资本收益很高#

本章首先解决一个问题$ 即缺乏微型信
贷" 储蓄和保险是否妨碍微型企业融到更
多的资本以便实现其资本收益- 本章对一
系列影响评估得出的证据进行概括$ 得出
结论认为微型信贷不足以支持微型企业投
资和发展# 解释这一发现的原因之一似乎
是僵硬的还款要求和连带责任会妨碍投
资# 股权性质的合同可能会克服这个问
题$ 但是$ 目前尚无证据证明能否成功地
运用股权投资支持微型企业发展# 但是$

某些最近的研究发现储蓄产品和保险能改
善微型企业的投资#

然后$ 本章论证发展中国家的很多
YU]因为代理问题%而且缺乏必要的金
融基础设施化解这些问题& 而受到信贷约
束的困扰# 国家范围内的研究表明放松信
贷约束可以推动YU]发展# 政府可以采
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取一系列的行动减轻影响YU]的信贷约
束# 对信贷市场进行直接干预$ 比如直接
贷款项目和风险分担安排会对YU]获得
融资和发展产生正面影响$ 但是$ 获得设
计与管理权力是一个挑战# 在弱制度环境
里很难建立起好的治理环境$ 而且YU]

面临尤其严重的融资约束$ 所以这些担忧
就更严重#

政策制定者可以采取其他的更具市场
导向性的行动鼓励向YU]贷款# 这些行
动旨在改善金融部门基础设施$ 减弱YU]

所面临的代理问题# 越来越多的证据表明
法律制度和动产登记制度以及信用信息制
度可以增加对YU]的贷款# 保理和融资
租赁是支持YU]融资的两种方式$ 但是$

目前尚无证据描述这两种金融工具对YU]

投资和增长的影响#

本章也指出$ YU]的高风险但是又具
有潜在丰厚利润的投资机会可能无法得到
银行的贷款支持# 私募股权投资者可以介
入$ 分享风险和潜在的回报# 但是$ 这些
种类的投资依赖于良好的执行合同的法律
制度和先前的商业经验$ 发展中国家在这
两方面可能都欠缺# 国际机构已经启动一
些项目帮助发展地方私募股权产业# 需要
开展更多的研究记录这些项目促进YU]

发展的程度#

很多政策和研究聚焦对YU]实施的
普惠金融$ 但是初创企业也面临金融约
束# 缓解这些约束可以潜在地促进提高生
产效率和创造就业$ 尽管还需要更多关于
它们之间关系的证据# 天使投资和被投资
企业一起承担风险$ 而且通过提供指导贡
献商业经验$ 所以$ 它们为初创企业提供
了一种有前景的融资资源# 当前$ 发展中
国家的天使投资没有发达国家普遍$ 但

是$ 金融与技术协助有助于支持创设天使
投资网络#

本章考察企业融资与创新之间的关
系$ 以便理解普惠金融借以改善经济发
展的渠道# 创新性项目尤其难以用外部
资金融资$ 因为这些项目一般风险大$

而且企业因为担心被其他人模仿而不愿
意披露关于创新的很多信息# 政府可以
介入$ 资助匹配补助金项目和商业竞争
计划# 证据表明匹配补助金项目可以改
善企业生产效率" 促进就业增长$ 但
是$ 这些项目也很难实施好# 有关商业
竞争计划的影响的研究正在进行中$ 目
前尚未完成#

然后$ 本章转向两个涉及面向企业
的普惠金融的课题$ 它们最近得到很多
政策和研究关注# 第一$ 性别是否与获
得金融服务有关联# 几项研究都记录了
女性获得信贷更少$ 因为她们比男性占
有的财产少$ 获得的教育水平低$ 受到
社会规范的限制或者有时候受到偏好歧
视# 证据也表明女性拥有的企业一般比
男性拥有的企业规模小$ 而且发展慢#

本章得出的结论认为$ 如果政策能解决
导致获得融资上的性别差距的背后因素$

给女性提供更多的信贷有助于提升女性
拥有的企业的发展#

第二$ 本章讨论农业企业的挑战和融
资需求# 农业生产受制于季节变化和风
险$ 比如害虫" 牲畜疾病和不利的天气状
况# 结果$ 农业企业可能决定放弃更具风
险的投资$ 以便确保获得低一些但是更确
定的收入流# 贷款人也可能不愿意向有风
险的项目提供融资# 本章分析金融产品
%比如保险& 以及政府项目怎样才能帮助
降低这些风险并提升农业企业的投资和生
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产效率#

微型企业
世界上大多数企业是微型企业# 国际

金融公司的企业融资缺口数据库把雇员人
数'!(人的企业定义为微型企业$ 按照
其定义标准$ 发展中国家正式的微型企业
和YU]中大约四分之三属于微型企业#

(

即便是在发达市场经济国家$ 全部微型企
业和YU]里%C3属于微型企业%图
4&'&#

大约2$3的微型企业和YU]是非正
式的#

% 数据没有单独提供微型企业的数
量$ 但是最小的企业中非正式比率最高
%<AUA;$ UFMA>W,A$ 0>< b99<:D@@$ 即将发
表&# 根据世界银行非正式企业调查$ 非
正式部门里的多数企业汇报其面临的最大
挑战是缺乏获得金融的机会%图4&#&#

)

专栏4&'总结了R0:0W,%R0:0W,$ #$'4& 所
做的调查$ 该调查针对非正式部门里的微
型企业和小企业的融资问题#

微型企业的资本收益水平高
理论和证据表明微型企业可能获得高

资本收益# 从理论的角度$ 如果生产函数
显示收益率递减$ 营运规模小的企业的资
本收益可能更高%而且相对于大企业明显
更高&# 对加纳" 墨西哥和斯里兰卡的研
究提供的经验数据表明微型企业的资本收
益水平的确可观$ 达到每月%3!)$3的
水平% <AUA;$ UFMA>W,A$ 0>< b99<:D@@$

#$$2) M-0></A:$ Y0H0<$ 0>< J;,$ #$'4)

UFMA>W,A0>< b99<:D@@$ #$$2) n<:S0><

0̀>0?9;$ #$$) &# KAUA;等% KAUA;$

!!

图(%#&微型" 很小型" 小型" 中型企业百分比

数据来源* QR*企业融资缺口数据库$ YU]金融论坛$ -556* 77NHA@,E

>0>FA@9:DH&9:?&

注* 数据覆盖'11个国家# 观察年跨越#$$4!#$'$年$ 随国家不同而不
同# 企业规模按照雇员人数划分%'!(* 微型) %!C* 很小型) '$!(C* 小
型) %$!#%$* 中型&# 本数据集不包括大型企业%一般比中型数量少&#

图(%!&影响非正式企业运营的最大障碍

数据来源* 世界银行非正式企业调查#

注* 数据覆盖'4个国家的微型企业%'!%个雇员& 和小型企业%)!

#$个雇员&# 条形代表把某一给定的选项认定为主要营运障碍的企业的百
分比# +其他, 包括企业注册程序困难" 劳动力" 产品或服务需求小" 政
治不稳定#

UFMA>W,A$ 0>< b99<:D@@$ #$$2& 用田野调
查的方法阐述了微型企业为什么资本收益
水平高%专栏4&#&#
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专栏(%#&非正式企业的普惠金融! 跨国家证据

根据世界银行非正式企业调查$ 缺乏获得金融
的机会被认定为非正式企业面临的最大的营运挑
战#

0本专栏是建立在非正式企业获得金融服务中的
问题分析的基础上做出来的# 分析是R0:0W,%R0:0W,$

#$'4& 用世界银行在拉丁美洲和撒哈拉以南非洲地
区'4个国家里大约# %$$家企业作为样本进行调查
的基础上进行的#

非正式企业里主要是微型企业$ 即其雇员人数
不超过%人$ 而且营业时间不超过'$年# 多数非正

式企业所有人接受过某种教育或者职业培训# 他们
不在正式企业里任职$ 说明非正式企业是其主要收
入来源# 非正式企业汇报的使用贷款和银行账户水
平低$ 绝大多数通过金融机构之外的资源为其营运
提供融资$ 包括内部资金" 放贷人" 家庭和朋友#

多数受访者愿意让他们的企业转正%即注册&$ 但
是因为注册要交税而放弃# 他们表示获得融资的便
利是他们能从注册中获得的最重要利益%表
I4&'&'&#

表'(%#%# 非正式企业概要
指标 企业份额%百分比&

规模* 微型企业%$!%个雇员& 2C

年龄* '$年或以下 1(

教育水平* 未接受教育 )

最大的所有人在正式企业里有一份工作 2

使用账户 #4

使用贷款 ''

营运资本融资* 内部资金" 家庭" 放贷人 2$

投资融资* 内部资金" 家庭" 放贷人 2(

愿意注册 %C

不注册的主要原因* 税收 #)

注册的最重要利益* 获得融资 %#

!!数据来源* R0:0W,$ #$'4#

非正式企业使用金融的情况与以下因素紧密相
关* %'& 企业规模) %#& 企业所有人的教育水平)

%4& 企业所有人在正式部门有一份工作# R0:0W,

%R0:0W,$ #$'4& 所做的回归分析结果表明$ 与小企
业相比$ 微型企业使用银行账户比例更低$ 在营运
资本融资上对银行的依赖更少$ 对URQ的依赖更多#

规模与使用贷款之间并无实质性联系# 企业所有人
的受教育水平以及在正式部门有一份工作与使用银
行账户之间正相关$ 与使用内部融资" 从家人和放
贷人融资用于营运资本之间呈现负相关# 非正式企
业的所有人的受教育水平也与其使用贷款之间呈现
正相关%图I4&'&'&#

最近的研究显示降低初始注册成本并提供注册
程序信息对成立企业的影响很小%I:D->$ #$'4) <A

J><:0<A$ I:D->$ 0>< UFMA>W,A$ #$'4) KA",9:?,0><

f0H0>$ #$'4&# 在其正在为世界银行所做的研究
中$ R:0>F,NF9*0H69N$ U0:/DN"9;<N5A,>$ K0G,< UFME

A>W,A发现与成为正式企业相关的各种成本$ 比如税
收支付成本可能对非正式企业来说相对更重要# 除
非这些企业成长起来并开始创造足以覆盖这些成本
的充分利润$ 否则它们将很难进入正式部门# 提升
非正式企业的普惠金融水平将潜在地帮助其成长$

为其成长为正式企业铺平道路%*0H69N$ "9;<N5A,>$

0>< UF/A>W,A$ #$'4&# !!



!"#$年全球金融发展报告 第三章!企业普惠金融!

!+*""

!!

专栏(%#&非正式企业的普惠金融! 跨国家证据%续&

图I(%#%#&非正式企业使用金融的情况

回归
数据来源* R0:0W,$ #$'4

注* 横线上面的变量是自变量$ 下面的是因变量# 最左的条形是把账户作为因变量%如果企业有银行账户$ 则变量值
为'$ 否则为$& 进行的回归分析) 中左的条形是把贷款作为因变量%有贷款取值为'$ 否则为$& 进行的回归分析) 右侧
的条形是根据营运资本融资的不同来源进行不同的回归分析%如果企业使用给定的融资来源则变量值为'$ 否则为$& 得
到的数据# 每个回归分析都把公司层面的变量%年龄) 微观规模) 部门) 所有人的性别" 受教育水平和在正式部门有工
作& 和国家固定效果作为控制变量# 如果使用国家层面的变量%金融部门发展和金融机构质量的参数& 而不是国家固定效
果$ 则回归结果很可靠# 使用了6:9=,5模型) 回归分析显示了边际效果# URQd微型金融机构#

0&调查的更多的信息参见+企业调查数据,$ -556* 77888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?7K050&

给定高资本收益的证据$ 很自然地提
出一个问题* 为什么微型企业不购买更多
的资本资产%比如机器或者工具& 以便获
得更多的资本收益- 换句话说$ 获得更多
的金融产品$ 包括信贷" 储蓄和保险能否
改善微型企业的融资和发展- 需要注意的
是$ 除了缺乏获得融资的渠道之外$ 还有
很多其他的原因可以解释为什么微型企业
不增加投资$ 包括监管障碍" 缺乏技术或
者合格的雇员" 希望保持非正式形式的意
愿以及心理和行为上的约束# 对这些问题
的详细研究超出了本章的范围# 但是$ 对

于这些因素如何影响微型企业获得融资以
及融资对微型企业发展的影响$ 本章将再
作讨论#

微型企业信贷
商业银行一般不愿意给微型企业放

贷$ 因为与这种小额度的贷款所创造的收
益相比较$ 给这些企业放贷的营运成本太
高# 微型企业一般缺乏充分的担保财产为
商业银行贷款提供担保# 一项对斯里兰卡
的研究发现只有'$3的微型企业得到银行
贷款% <AUA;$ UFMA>W,A$ 0>< b99<:D@@$
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专栏(%!&微型企业的资本收益! 田野调查证据

URQ发展基金的快速增长给政策制定者提出一
个核心问题* 小型非正式企业有潜力成长$ 还是仅
仅代表不能找到替代性工作的低生产力个人的一种
生存收入- KAUA;等%KAUA;$ UFMA>W,A$ 0>< b99E

<:D@@$ #$$2& 尝试回答这个问题# 他们给一组斯里
兰卡微型企业随机提供补助# 在他们于#$$%年(月
进行的第一波斯里兰卡微型企业调查中$ 他们对微
型企业进行一项基本调查) 然后$ 他们又做了八次
小组调查$ 每季度调查一次$ 一直持续到#$$1年(

月# 为了确保给予的补助对企业资本产生足够大的
冲击$ 调查组织者把调查对象限制在投资资本额'$

万斯里兰卡卢比%约合' $$$ 美元& 以内# 在)%C

个被调查企业中$ 受到#$$(年'#月印度洋海啸直
接影响的企业被排除在外$ 使得样本中只剩下($2

家企业#

补助的目的在于给随机挑选的企业的资本存量
提供积极的冲击$ 并测量额外的资本对企业利润产
生的影响# 补助包括四类* 给企业提供价值'万斯
里兰卡卢比的设备或者存货) 价值#万斯里兰卡卢
比的设备或者存货) 价值'万斯里兰卡卢比的现金)

价值#万斯里兰卡卢比的现金# 对于进入资本调查
的企业来说$ '万斯里兰卡卢比的待遇相当于这些
企业汇报的4个月的中值利润$ #万斯里兰卡卢比
的待遇相当于这些企业汇报的) 个月的中值利润#

对于实物待遇来说$ 企业家使用的设备或者存货的
数额有时与补助额不一致# 企业家一般自己出资购
买更多的物品# 在现金补助的场合$ 从提供待遇的
时间到随后的调查这个时间段$ 平均%23的现金用
于企业投资#

图I(%!%#&估测资本收益

数据来源* KAUA;$ UF/A>W,A$ 0>< b99<:D@@$ #$$2

注* 收益以每月百分比表示# 最左条形代表全部样本的平均资本收益# 中左条形表示控制能力变量%包括受教育年数
和数字广度回忆& 和家庭财产变量进行回归分析得到的估测收益# 家庭财产指数是代表'1个家庭耐用品所有权的变量中最
重要的成份# 数字广度回忆是指'$秒后能回忆起来的卡片上的数字%4!''& 的数量# 三个右侧条形表示相对于中左条
形$ 当家庭财产增加" 受教育时间增加或者数字广度回忆提高后$ 收益如何变化#

!!



!"#$年全球金融发展报告 第三章!企业普惠金融!

!!!""

!!

专栏(%!&微型企业的资本收益! 田野调查证据%续&

图I4&#&'显示补助对整个样本的平均影响$ 并
把企业所有人特点的不同质情况也纳入考虑# 对于
样本里的企业$ 作者估测到的平均实际资本收益大
约是每月%&(3 %每年)&%3&$ 显著高于市场利率#

作者通过观察补助待遇效果的不同质性$ 研究不完
备信用和保险市场的重要性# 他们声称$ 在不完备
市场的情境下$ 那些资源禀赋约束更大" 更厌恶风
险的企业家的资本存量冲击收益也越大# 作者发现
收益随着企业家能力和家庭财富的不同而呈现出很
大的差别# 企业家资源禀赋约束越大%那些家庭财
产少$ 即拥有的财富少的企业家&$ 能力越强%用
接受教育年数和数字广度回忆测量&$ 其资本存量冲
击收益更高# 另一方面$ 资本收入并没有随着风险
!!

规避" 销售或者利润的不确定性这种测量参数的变
化而呈现显著变化# 观察到的收入的不同质性似乎
说明高收益与信用市场的缺失比与保险市场的缺失
的联系更紧密#

作者估测的低水平资本存量的高收益说明以
次优资本存量起步的企业家有能力通过利润再投
资获得增长# 个人可能在一段时间内处于规模小
且没效率的状态$ 但是不会永远处于不利境地#

但是$ 作者发现这些高收益水平有些令人困惑不
解# 妨碍企业通过利润再投资获得增量增长的因
素是什么- 这一点尚不清晰# 研究结果指明了未
来研究方向* 需要进一步了解这些微型企业如何
做出再投资决策#

#$''&# 很多微型企业想要贷款$ 但是因
为无力提供担保财产" 担保人或者其他行
政程序$ 因而贷款能力受到限制# 研究还
发现一家当地银行给有更多的家庭财产作
担保物的微型企业提供了贷款$ 却没有给
那些显示出有相当高的收益的企业提供
贷款#

微型企业获得银行贷款难的另一个原
因是它们的正式财务账簿一般不充分$ 因
而不透明# URQ使用的贷款技术使其得以
为这些小型的信息不透明的企业提供贷
款# 它们集中使用甄别技术搜集潜在借款
人的信息$ 包括参访借款人的房屋或者企
业# 这些甄别技术意味着高成本$ 导致
URQ一般比银行要求的利率高# 但是$ 给
定微型企业的资本收益也高$ URQ贷款可
以潜在地给这些企业带来更多投资和增长
%M-0></A:$ Y0H0<$ 0>< J;,$ #$'4&#

尽管向微型企业融资存在诸多困难$

还是有几个银行成功地满足微型企业信贷
需求的案例# 例如$ 在巴西$ 桑坦德银行
一直向那些不能从其他渠道获得贷款的非
正式的微型企业提供微型贷款$ 帮助企业
家并鼓励小企业成长# 这些贷款多数流向
妇女经营的企业# 在智利$ ]N50<9银行通
过其子公司I0>F9]N50<9U,F:9AH6:AN0N瞄准
那些不能从商业银行得到服务的人群提供
贷款# 依靠其广泛的全国网点$ ]N50<9银
行向微型企业和低收入人群提供金融服务#

微型信贷会促进投资吗(

最近几项研究用严格的研究设计考察
微型信贷是否推动了投资和增长$ 但是研
究结果是多样的# 多数论文倾向于发现微
型融资对某些企业的产出产生积极效果$

但对其他企业没有产生积极效果# 这提出
了额外的问题#

一项对墨西哥城的研究表明改善对微
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型贷款的可获得性导致非常小型的零售企
业增加了对存货的投资和固定资产%*95E

;A:0>< b99<:D@@$ #$$1&# 销售额和利润也
上升了$只是效果不具有统计显著性#

类似地$ 一篇关于印度的论文发现微
型信贷使得当前经营产业的家庭投资于更
多的耐用产品$ 即扩张营业%I0>A:_AA

0>< 95-A:N$ #$'$&# 但是$ 微型信贷对这
些家庭的非耐用消费没有明显的影响$ 意
味着当前的营业扩张能否带来更多的利润
尚不确定#

在波黑$ 作为随机试验的一部分从
URQ获得贷款的个人相对于没有得到贷款
的个人更倾向于单干或者拥有一个企业
%JD?N=D:?0>< 95-A:N$ #$'#&# 研究还发
现企业投资增加了# 但是$ 投资增加并不
必然意味着利润大幅度增加#

相反$ 在泰国发起的大型微型信贷活
动并没有对企业投资产生明显的效果$ 但
是$ 信贷的扩张的确提高了企业收入
%M0=9N/,0>< e98>NA><$ #$'#&# 对这些发
现的一种可能的解释是企业把微型信贷获
得的融资用于营运资本#

对菲律宾的效果影响评估研究表明给
微型企业提供的贷款降低了企业活动以及
雇员的数量$ 而且主观财富也稍微降低了
%M0:;0> 0>< ,̂>H0>$ #$''&# 但是$ 微型
信贷提高了抗风险能力$ 强化了社区纽
带$ 并促进了获得非正式金融的能力#

总体上$ 这些研究结果证明信贷对微
型企业具有积极影响$ 尽管影响并非总是
体现在更多的投资和增长# 有一点需要说
明的是$ 多数研究论文仅分析微型信贷的
短期影响) 贷款可能需要更多的时间才能
提高利润和增长# 另外$ 研究样本可能不
总是足够大$ 以至于不能形成足够的统计

效力用来观察对投资" 销售和利润的充分
影响$ 因为这些变量随着企业与时间的不
同而呈现出很大的波动#

某些研究发现微型信贷对企业成长产
生积极效果$ 而其他的研究结果却不一
样$ 导致这种结果的另一个原因可能在于
微型金融借款人在发展前景上不同质# 例
如$ <AUA;等% <AUA;$ U0MA>W,A$ 0><

b99<:D@@$ #$'$& 对斯里兰卡的研究发现
只有4$3的微型企业主的个人特点与大型
企业主相似$ 1$3的特点更接近挣工资的
工人# 也就是说$ 很多微型企业主可能以
谋生为目的从事经营活动$ 他们一边经营
一边找工作$ 可能没有扩张营业的计划
%还可参见I:D->$ #$'4&#

此外$ 那些想要扩张业务的微型企业
主可能缺乏这样做所必须的管理资本
%I:D->$ M0:;0>$ 0>< YF-90:$ #$'$&# 某些
URQ向客户提供金融和业务培训$ 以便提
升其客户财务管理和使用微型贷款的水
平#

1 尽管很多研究发现培训促进了知识的
提升$ 但是对业务实践和绩效的影响相对
很小# 其他的研究发现了培训对URQ的好
处$ 比如改变了客户留下来的可能性或者
申请贷款的客户的特点# 其他研究发现培
训在不同的情况下对某些群体最有效$ 比
如波黑的妇女或者巴基斯坦的男人%I:DE

-> 0>< ,̂0$ #$'4) ",>

"

0>< U0>ND:,$

#$'#&# 一项研究表明培训的内容很重要*

简单的经验训练带来业务实践水平的相当
的提升$ 而标准的财务训练却没有带来这
种效果# 但是$ 两种培训方式都未能给业
务规模带来显著效果%K:AB;A:$ R,N-A:$

0>< YF-90:$ #$''&# 总之$ 似乎财务与业
务培训没有显著放大微型贷款对微型企业
整体投资和增长的影响$ 尽管对某些借款
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人在不同的场合会产生积极的影响#

微型贷款也有可能不是鼓励投资和增
长的金融工具# 多数微型贷款合同要求贷
款发放之后立即开始偿还# 一项对印度的
研究发现这种偿还要求会打击有风险的流
动性差的投资$ 限制微型贷款对企业成长
的影响%R,A;< 0>< 95-A:N$ 即将发表&# 类
似地$ 微型贷款要求连带责任可能打击投
资$ 因为如果一位借款同伴从事有风险的
投资并且投资失败了$ 小组成员将不得不
支付多于其借款的金额$ 但是却分享不到
投资如果成功所产生的利润# 股权融资让
投资者既分享更赚钱的项目的收益$ 又承
担其风险$ 因而可能是一个解决这些激励
问题的办法%R,NF-A:$ 即将发表&# 关于
微型企业股权融资的可行性和影响的证据
寥寥# 但是$ 世行参与的一个研究团队正
在南亚启动实施和评估一个微型股权投资
项目# 团队将与地方商会和URQ合作选择
企业$ 给这些企业提供微型股权合同# 根
据合同$ 企业将得到资金投资于机器设
备# 企业有权选择债券或者股权偿还计
划$ 即企业将同意支付其所得到的投资数
额的一份$ 还要把其获得的收入的一份支
付给投资者# 在项目的第一阶段$ 企业可
以选择一系列的合同$ 从其选择可以揭示
企业对债权合同或者股权合同的偏好#

储蓄对提高微型企业成长的作用
储蓄账户是一种重要的融资工具$ 可

以协助微型企业主积累资源购买额外的资
本# 这些账户对那些家庭储蓄有困难的个
人可能尤其有好处) 因为他们的家庭成员
对其持有的现金有需求$ 或者因为行为偏
好$ 导致他们家庭储蓄有困难# 在肯尼亚
进行的一项行为评估研究记录表明获得银

行账户增加了女性市场商贩的储蓄和生产
投资$ 但是对男性人力出租车司机却没有
这种效果%KD60N0>< f9=,>N9>$ #$'4&#

女性从正式储蓄账户里获益更多的一个可
能原因是他们的亲属" 邻居或者丈夫可能
对其收入有经常性的需求%JN-:0@$ M0:E

;0>$ 0>< [,>$ #$'$&# 更广泛地$ 对那些
有现时偏向型偏好" 倾向于花掉手里的现
金的人$ 储蓄账户可能还有助于其提高自
律%"D;0>< XANA><9:@A:$ #$$() T0,=N9>$

'CC1&# 而且$ 由扶贫咨询小组和福特基
金会支持的毕业模式强调用正式的方式有
规律地储蓄有助于贫穷的企业家建立财务
纪律并逐渐熟悉金融服务提供者%a0N-AE

H,0>< <AU9>5ANgD,9D$ #$''&#

创新的商业银行会走出去接纳微型企
业家$ 向他们提供信贷和储蓄账户# 例
如$ 墨西哥的阿兹特克银行就能够以低文
件材料标准提供微型贷款$ 该银行依靠的
是同一家母公司":D69];A/5:0所拥有的大
型零售链所带来的协同效应# 银行的多数
支行位于零售商店内部$ 分担分销网络的
成本# 阿兹特克银行还利用零售链所积累
的一个大型数据库$ 知晓客户对分期贷款
的偿还行为# 一项行为评估表明开设阿兹
特克银行提高了非正式企业的存活率并扩
展了低收入人群进入劳动力市场的机会$

增加了其收入%专栏4&4&#

2 阿兹特克银
行的另一个特点是提供消费贷款# 这样$

除了向微型企业家提供金融服务外$ 它还
提高潜在的微型企业客户的购买力$ 促进
企业发展#

微型企业的保险
微型企业的另一个财务约束可能是没

有能力投保收入险$ 以便对抗企业家收入
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#$$#年'$月$ 阿兹特克银行在其母公司位于墨
西哥的所有当前零售店里同时开设了2$$多家分行)

其母公司是":D69];A/5:0$ 一家大型消费品连锁店#

阿兹特克银行从一开始就把目标客户锁定中低收入
借款人$ 他们一直被排斥在商业银行部门之外# 阿
兹特克银行利用":D69];A/5:0的经验给那些购买母
公司货物的客户提供小额" 分期贷款$ 并依据母公
司丰富的数据建立信息和收款技术# 这样$ 阿兹特
克银行就把自己定位成一家独特的专门针对相关人
群的银行$ 估计这些人群占全部家庭的1$3# 这些
家庭里很多属于非正式经济里的一部分$ 他们经营
小型非正式企业$ 这些企业缺乏必要的档案文件$

无法获得传统的银行贷款# 阿兹特克银行比传统商
业银行要求的文件少$ 一般接受担保物的交付$ 而
不是文件#

I:D->等%I:D-> 0>< T9GA$ #$'4& 用差分再差
分法%<,@@A:A>FAL,> L<,@@A:A>FA& 策略$ 用阿兹特
克银行分行事前确定的地址识别开设分行对经济行
!!

为产生的因果效应# 他们比较社区之间开办分行前
后以及开设分行之时有无":D69];A/5:0连锁店对就
业选择和个人收入水平的变化产生的影响# 他们对
社区有无":D69];A/5:0连锁店可能在结果变量的时
间趋势上的不同的可能性进行控制#

研究结果表明开设分行给经营非正式企业的个人
的比例提高了1&)3$ 但是对经营正式企业的个人没
有变化# 这与坊间证据$ 即阿兹特克银行把目标客户
锁定低收入个人相符) 也和阿兹特克银行要求的档案
文件灵活相符# 相反$ 正式企业的所有人容易获得商
业银行信用$ 而且也因为阿兹特克银行收取的利息更
高而偏好商业银行信用# 图I4&4&'表示在银行开办
分行之前在不同社区和不同时间遵循相似模式的非正
式企业所有人的比例# 分行开办之后$ 那些有分行的
社区里非正式企业所有人的比例激增$ 但是$ 那些没
有新开办分行的社区里非正式企业所有人保持与开始
相似的平均水平# I:D->等还发现开办分行提高就业
达'&(3$ 提高收入水平达1&$3#

图I(%(%#&有无阿兹特克银行分行的社区一段时间内的非正式企业所有人数量变化

数据来源* I:D-> 0>< T9GA$ #$'4# !!
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专栏(%(&普惠金融对企业存活" 劳动力市场和收益的影响%续&

测量到的阿兹特克银行对低于中值收入的个人
和阿兹特克银行开办分行之前接受正式银行服务相
对不足的社区%用银行分行覆盖的人口数据测量&

的影响更大# 这些研究结果提供了额外的证据$ 证
明阿兹特克银行对经济活动施加影响的渠道是在低

收入个人中扩展金融服务#

阿兹特克银行也提供其他金融服务$ 包括储蓄
账户" 企业贷款和消费者贷款# 测量到的非正式企
业家行为" 就业和收入的增加可能与这些金融产品
整体上的增加有关系# !!

面临的波动风险# 也就是说$ 因为对能
否成功或者投资能否回本没有把握$ 个
人可能不愿意创建或者扩大微型企业#

C

最近在墨西哥进行的一项研究认为这种
约束至少和资本投资缺乏流动性带来的
约束同样重要$ 微型企业会从保险产品
中受益% I,0>F-,0>< I9==0$ 即将发
表& # 研究发现附条件的现金转移项目
对进入微型企业的可能性具有积极影
响# 现金转移有效地为企业家收入风险
提供保险$ 因为一旦其企业收入低$ 他
们可以依靠现金转移# 所以$ 本研究的
背景是特定的$ 其结论在多大程度上能
推广到保险公司可以把保险产品出售给
微型企业的经济体尚不清楚# 因为道德
风险问题$ 这些保险产品可能很难设
计# 那些信息不透明的企业缺乏正式的
可信的档案$ 道德风险尤为突出$ 因为
保险公司很难验证企业是否收入低以及
收入低的原因# 在某些产业$ 比如农
业$ 如果保险支付能够和公开的可观察
的事件$ 比如气象观测站可以测量的缺
乏降水%下文讨论农业金融时将进行分
析& 挂钩$ 道德风险将会减轻#

总之$ 证据表明微型信贷不足以推动
微型企业投资和企业发展# 这一发现的原
因之一似乎是偿还条件和连带责任打击了
投资的积极性# 股权性合同可能解决这个
问题$ 但是尚无证据显示能够成功地运用
股权投资推动微型企业成长# 但是$ 越来
越多的证据表明储蓄产品和保险可以推动
微型企业投资# 正在进行的研究将在未来
几年里给这个问题提供启示#

=1>融资! 为什么重要( 怎么做(

在发展中国家$ YU]雇佣了很大比例
的工人# JSS0?0:,等%JSS0?0:,$ KAH,:?OP

LMD>5$ 0>< U0/N,H9G,F$ #$''0& 汇报发
展中国家里正式的YU]所雇佣的雇员占
总就业人口约%$3 %图4&4&# 他们还发
现$ 即使把工作消失%_9= <AN5:DF5,9>& 计
算在内$ YU]相对于大企业仍然创造了更
多的净工作份额#

'$同时$ 在发展中国家
YU]对生产力增长的贡献没有大企业多
%例如JSS0?0:,$ KAH,:?OPLMD>5$ 0><

U0/N,H9G,F$ #$''0&# 而且$ 跨国研究表
明存在一个庞大的YU]部门不会提高人
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图(%(&YU]与大企业雇佣人数份额对比

数据来源* 基于JSS0?0:,$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0/N,H9G,F$ #$''0的
计算#

注* 观察时间%年& 随国家不同而各异$ 时间跨度从#$$)年到#$'$

年# 企业规模分类标准由雇员人数确定* % LCC人为YU]$ '$$ m代表大企
业# 图中显示的是国家间每一组企业的平均雇佣人数份额# 数据不包括雇
员%人以下的企业以及非正式企业#

均"KX的增长率% IAF/$ KAH,:?OPL

MD>5$ 0>< TAG,>A$ #$$%&# 造成这些研究
结果的原因之一可能是发展中国家脆弱的
法律和金融体制妨碍YU]发展成大型企
业$ 所以$ 庞大的YU]部门与直接损害
发展的没有效率的体制并存%IAF/$

KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0/N,H9G,F$ #$$%&#

所以$ 进一步考察YU]发展面临的制约
因素非常关键#

=1>受到信贷约束吗(

几项跨国研究发现$ 在发展中国家$

缺乏获得金融资源的能力是制约YU]发
展的关键因素%IAF/$ KAH,:?OPLMD>5$

0>< U0/N,H9G,F$ #$$%&#

''在2$ 个国家间
以'$ $$$家企业作为研究对象进行的跨国
研究结果表明融资约束与产出增长放慢之

间存在联系$ 而其他汇报的约束因素与增
长之间的联系则弱一些% JSS0?0:,$

KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0/N,H9G,F$ #$$%&#

国家内部范围的研究证据也指向YU]的
信贷约束# 在印度进行的影响评估研究分
析了获得目标贷款项目的波动$ 发现很多
YU]受到信贷约束$ 给YU]提供额外的
信贷可以提升其销售与利润增长%I0>A:E

_AA0>< KD@;9$ #$'#&# 另外$ 对巴基斯坦
的研究发现出口补贴信贷的下跌导致小企
业出口大幅度下跌$ 但是大企业未受影
响# 大企业能够以市场利率获得信贷$ 以
替代补贴信贷$ 但是小企业做不到# 可
见$ 小企业实际上受到信贷约束% ,̂0$

#$$2&#

'#

在分析YU]面临的信贷约束的广泛
性时$ 我们必须区分主动选择不使用信贷
的企业与被排斥在信贷使用之外的企业#

图4&(用世界银行企业调查数据为此研究
提供启示# 该图描述了高" 中" 低收入国
家里去年申请或者未申请贷款的YU]的
百分比# 对于未申请信贷的YU]$ 该图列
出企业汇报其不需要贷款或者被排除在申
请贷款之外# 在所有YU]中$ 被排除在
申请贷款之外的百分比在低收入国家" 中
等收入国家和高收入国家分别是((3"

#23和#$3# 因为有时候企业申请贷款时
其申请被拒绝$ 可能未获得贷款的企业的
比例甚至更高#

'4所以$ 被排斥的企业的数
量会更低# 图4&%提供了相应的大企业的
数据# 与YU]相比$ 被排斥在信贷之外
的大企业的份额小一些* 低收入国家
#%3$ 中高收入国家都是'(3#

主动不申请贷款的原因各异# 某些
YU]可能根本不能从投资机会中获得收
益$ 因为这些投资机会只有按照市场利率
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融资才能产生充分的利润) 或者其项目风
险太高$ 银行不愿意放贷# 其他YU]受
到信贷约束可能是因为代理问题%逆向选
择与道德风险&$ 这些问题在大企业中不
突出# YU]一般没有充分的档案和会计账
目记录企业绩效$ 导致难以成功地申请贷
款# 有些YU]的运营不正规$ 加剧了这
个问题# 所以$ YU]可能不在政府部门注
册$ 或者如果注册了$ 也可能不公布其全
部收入$ 说明它们没有正规的收入凭证$

或者凭证不足# 档案不充分可能是低收入
国家里'#3的YU]表示因为复杂的申请
程序而没有申请贷款的一个原因$ 也就是
说$ 它们无法方便地提供申请贷款所要求
的信息%见图4&(&# 贷款人可以要求提
供担保财产来弥补欠缺的信息$ 但是YU]

一般又缺少担保财产# 在低收入国家$

13的YU]表示其未申请贷款的主要原因
是担保财产要求高%图4&(&# 申请程序
和担保财产要求对大企业来说似乎并不构
成太大的障碍%图4&%&# 在低收入国家$

只有%3的大企业汇报其因为复杂的申请
程序%43表示因为担保财产要求& 而不
申请贷款#

另外$ 因为融资交易的固定成本很
高$ 使得向小额借款人提供贷款不赚钱$

所以$ 交易成本高限制了YU]获得信贷#

给YU]提供贷款的成本高$ 风险大$ 这
一般反映在给YU]贷款相对于大企业要
求的利率高而且费用高$ 尤其是在发展中
国家%IAF/$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0:5V>AW

XA:V0$ #$$20$ #$$2=&# 图4&(和图4&%表
明$ 与大企业相比$ 更大比例的YU]因
为利率高而没有申请贷款#

总体上$ 图4&(说明所有被排斥贷款
的原因%高利率" 申请程序困难以及担保

!!

图(%$&主动不申请贷款与被动排除在贷款申请之外的对比&YU]'

数据来源* #$$) L'#年数据来自企业调查%数据库&" QR*与世界银
行$ 华盛顿$ -556*

#

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

注* 数据覆盖'#$个国家$ 来源于每个国家最近的企业调查# 只覆盖
YU]$ 即% LCC个雇员的企业# 最后一行表示企业不申请贷款的主要原因#

被排斥在贷款之外的+其他, 原因包括+认为申请不会被批准," +贷款
规模和期限不够," +有必要进行补偿性支付, 以及不确定的原因# +低"

中" 高, 分别指低" 中" 高收入经济体#

图(%)&主动不申请贷款与被动排除在贷款申请之外的对比&大企业'

数据来源* #$$) L'#年数据来自企业调查%数据库&" QR*与世界银
行$ 华盛顿$ -556*

#

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

注* 数据覆盖'#$个国家$ 来源于每个国家最近的企业调查# 只覆盖
YU]$ 即% LCC个雇员的企业# 最后一行表示企业不申请贷款的主要原因#

被排斥在贷款之外的+其他, 原因包括+认为申请不会被批准," +贷款
规模和期限不够," +有必要进行补偿性支付, 以及不确定的原因# +低"

中" 高, 分别指低" 中" 高收入经济体#
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图(%*&信用深度信息

数据来源* 企业经营数据库%#$'#&" QR*" 世界银行$ 华盛顿$ -556*

#

888&<9,>?=DN,>ANN&9:?7<050&

注* 图中显示每一收入类别组里所有国家的平均值# 信用深度信息指
数从$到)) 值越高$ 表示越容易获得全面信用信息# 指数测量影响通过
公共信用登记机构或者私营信用机构获得信用的广度" 范围和便利性的规
则和实践#

财产要求高& 在中低收入国家比高收入国
家更普遍# 这种格局可能反映了这样的事
实$ 即高收入国家有更多的金融部门基础
设施来降低YU]所面临的代理问题# 例
如$ 世界银行的企业数据库显示高收入国
家有信用汇报制度可以提供更完备的信用
信息%图4&)&# 被排除在信贷之外的原
因在国家间不同$ 造成这种差异的其他原
因包括经济结构" 银行部门的竞争和政府
借款的程度# 一项对非洲国家间银行对
YU]融资的障碍分析研究显示YU]贷款
在银行组合投资中所占的份额在%3到
#$3中间波动$ 其影响因素包括经济结构
和规模" 政府借款的程度" 贷款人给金融
部门带来的创新的程度" 金融部门基础建
设的状况以及宽松的环境%专栏4&(&#

总之$ 发展中国家里有相当比例的
YU]因为代理问题%以及缺乏金融基础

设施减轻这些问题& 而面临信贷约束# 国
家内部范围的研究表明放松信贷约束可以
促进YU]发展# 以下各部分%节& 分析
哪些私营部门和共用部门的行为可以减轻
YU]面临的信贷约束#

私营部门扩展=1>贷款的行动
在某些国家$ 银行开发出向YU]提

供贷款的创新策略# 例如$ 在阿根廷和智
利$ 银行通过考察YU]与大企业是否有
客户关系$ 发现信用可靠的YU]# 银行咨
询大客户作为参考$ 被咨询的都是这些大
客户最信赖的买方和供应商$ 多数是
YU]# 阿根廷和智利的银行认为YU]部门
庞大" 尚未饱和$ 所以前景看好% <A;0

e9::A$ U0:5V>AW XA:V0$ 0>< YF-HD/;A:$

#$'$=&# 对YU]贷款业务的兴趣似乎至
少部分来自其他细分市场$ 比如公司和零
售贷款市场竞争的结果# 也就是说$ 如果
银行因为当前市场竞争激烈而被迫寻求新
的市场$ 银行将付出更多的努力克服与
YU]贷款相关的市场失灵#

'(

最近的一个有趣的新发展动向是新兴
市场里的银行越来越多地向YU]提供非
金融服务%QR*$ #$'#=&# 例如$ 银行经
常向YU]提供培训和咨询服务$ 帮助
YU]提升档案管理水平$ 使得银行可以更
容易识别YU]的信用水平# 另外$ 这些
非金融服务的多数由YU]客户经理安排$

使得这些经理可以获得有关YU]营业"

财务状况和银行需求的详细信息# 这种商
业模式使得银行获得更多有关YU]贷款
申请者的详细信息$ 缓解了信息不对称问
题# 例如$ 土耳其的土耳其经济银行
%eO:/]/9>9H,I0>/0N;& 已经成功地使用非
金融服务扩展YU]贷款# 该行从#$$%年



!"#$年全球金融发展报告 第三章!企业普惠金融!

!!*""

!!

!!

专栏(%$&非洲YU]融资! 竞争" 创新与政府

获取金融服务被世界银行企业调查项目认定为
影响非洲YU]成长的最重要的约束#

0在肯尼亚" 尼
日利亚" 卢旺达" 南非和坦桑尼亚进行的YU]融资
研究致力于调查这个问题$ 分析YU]融资的供给和
需求%IA:?0>< RDF-N$ #$'4&# 供给研究包括调查
商业银行和其他正式金融机构$ 了解它们参与给
YU]提供融资服务及其服务的商业模式# 供给研究
可以与世界银行先前的调查比较%比如IAF/ 0><

95-A:N$ #$$2) <A ;0 e9::A$ U0:5V>AW XA:V0$ 0><

YF-HD/;A:$ #$'$0) f9F-00>< 95-A:N$ #$'$) Y5A6-0E

>9D 0>< f9<:,?DAW$ #$$2) b9:;< I0>/$ #$$1=$

#$$1F&# 在每一个国家$ 对银行进行调查并对多数
调查对象进行访谈# 在需求调查中$ 搜集每一个新
数据$ 建立YU]企业最新数据面板%尼日利亚和南
非&$ 如果最新数据可以得到或者正在搜集$ 则使用
企业调查数据%肯尼亚" 卢旺达和坦桑尼亚&#

需求调查数据表明YU]使用银行融资的情况在
样本国家里差别很大$ 尽管数据涉及不同的年份
%图I4&(&'$ 0&# 根据商业银行调查$ YU]贷款在
银行全部贷款组合里的份额分布为%3!#$3#

!!!!

尽管Y]U的定义在不同国家明显不同$ 但是$ 就
YU]获得贷款占全部贷款份额而言$ 肯尼亚" 卢旺
达甚至坦桑尼亚银行都比尼日利亚和南非的银行参
与YU]融资更活跃%图I4&(&'$ =&# 这可以部分
从银行贷款组合得到解释$ 南非贷款组合规模最
大$ 说明组合中YU]贷款份额低一些$ 实际数额
仍然很大# 除此之外$ 不同国家之间的差距的原因
各异$ 但是关键因素是经济结构" 政府借款的程
度" 国内金融媒介或者外国新设金融机构实施的
YU]贷款模型的创新程度以及金融基础设施的状态
和宽松环境#

开展YU]融资研究的五个国家$ 肯尼亚" 尼日
利亚" 卢旺达" 南非和坦桑尼亚的经济面貌各异#

南非是非洲最大的经济体# 尼日利亚严重依赖石油
和天然气# 肯尼亚经济极富多样性$ 中型和大型公
司层次分明# 卢旺达和坦桑尼亚经济规模相对小一
些# 尼日利亚的商业银行贷款集中在石油" 天然气
和电信部门以及相关的价值链$ 而卢旺达" 坦桑尼
亚的银行需要给YU]贷款!!!仅仅因为缺乏替代
对象#

图I(%$%#&非洲YU]融资

数据来源* 0* QR*" 世界银行企业调查数据库$ 华盛顿$ -556*

#

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&额外的YU]调查参见正
文) =* YU]融资调查$ 参见正文#
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专栏(%$&非洲YU]融资! 竞争" 创新与政府%续&

政府借款对私营部门产生挤出效应$ 尤其是在
尼日利亚和坦桑尼亚$ 这些国家里的银行的资产负
债表上持续持有相当份额的政府证券# 尤其是在规
模小一些的金融体系$ 法律和监管结构与能力都很
弱$ 银行给私营部门提供贷款的意愿和获得更安全
且收益更高的投资机会%比如政府证券& 的可能性
之间存在很强的联系#

决定银行参与YU]融资的一个重要因素是国内
金融机构或者国外新设机构带来的竞争或者创新程
度# 肯尼亚的YU]市场经常竞争程度更激烈$ 大量
的商业银行把目标定位于不同的细分市场# 肯尼亚
和其他主要非洲国家的区别在于肯尼亚的创新开始
于各种扎根微型金融的机构$ 它们成长为商业银行)

还有零售银行部门$ 主要是公平银行的创新性贷款
模式和技术# 随着银行在东非共同体内外的扩张$

肯尼亚银行开创的创新传导到其他国家# 以上列举
的研究表明在卢旺达银行竞争YU]客户和零售客户
变得更激烈了$ 这是因为肯尼亚银行进入卢旺达市
场$ 而且像代理银行等创新性零售渠道也得到扩张#

相反$ 在南非$ 四家大银行垄断了金融部门$ 它们
的资产总和占银行业总资产的2$3$ 覆盖了%廉
价& 零售存款市场# 市场集中影响了创新$ 因为竞
!!

争者在这样的市场很难成长#

对YU]融资进行的五项研究的证据表明竞争$

尤其是通过创新者的竞争可以对银行的边际贷款产
生重要影响# 尽管政府指令不能带来竞争和创新$

监管机构还是有可能在鼓励创新%比如允许开展代
理银行活动& 或者为URQ创造支持性监管环境
%从低端市场开始促进竞争& 方面有所作为的# 在
很多国家$ 需要通过竞争把商业银行赶出安乐窝$

比如在尼日利亚$ 政府证券的高利率阻碍了向YU]

提供贷款# 在政府证券收益低的国家$ 银行扩张向
YU]贷款的激励就更大) 在这种情况下$ 如果传播
YU]贷款的知识$ 比如在卢旺达$ YU]贷款就会
得到扩张#

在YU]贷款市场发育尚未成熟的国家$ 政府
似乎有责任鼓励向YU]提供贷款$ 这种情况下$

似乎最关键的是政府提供有助于贷款的环境# 很
多国家面临的根本挑战是确保有效率的信用机构
运行良好以及%动产& 担保物的证券化和变现富
有效率# 例如$ 卢旺达的金融基础设施改革取得
很大成功* 银行部门得到积极发展$ 使用动产担
保YU]贷款得到提高$ 向YU]部门贷款总体上
得到扩张#

0&QR*与世界银行企业调查数据库$ 华盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

开始开发并实施针对YU]的培训" 咨询
和信息分享服务$ 旨在建立一个健康企业
的客户数据库$ 获得新的YU]客户$ 提
升客户忠诚度$ 并降低YU]部门的信贷
风险# 银行的YU]客户数量从#$$%年的
#$ $$$ 家上涨到#$'' 年的1$$ $$$ 家$

YU]贷款占银行贷款总额的份额从#$$)

年的#%3上升到#$''年的((3$ 而银行
的YU]贷款池中的贷款违规率下降了#

'%

受到土耳其成功经验的推动$ Ì XX0:,=0N

%土耳其经济银行最大的股东之一& 在阿
尔及利亚复制该银行开展的某些非金融服
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务$ 现在正在寻求在欧洲市场复制这种
模式#

')

某些银行利用与YU]交叉销售的机
会$ 提供支票账户" 银行交易服务和货币
管理服务# 通过这些服务$ 银行发展与
YU]的关系$ 熟悉YU]$ 便利未来向其提
供贷款# 例如$ 印度的Q*Q*Q银行当前从
YU]获得的收入中大部分来自存款和其他
非贷款产品# 但是$ 随着那些存款客户开
始尝试借贷$ 其贷款收入迅速发展起来
%QR*$ #$'$0&#

国家直接干预
私营部门为YU]提供金融服务尽管

在某些国家前景看好$ 但是可能不足以长
期减轻YU]的信贷压力# 政策制定者经
常执行YU]融资政策促进企业发展并创
造就业# 经常使用的政策包括各种直接的
国家干预$ 比如向YU]提供指导性贷款"

补贴或者国有银行贷款# 这些项目一般很
少成功$ 但是例外还是有的# 例如$ 对印
度所做的一项研究对一个要求银行信贷中
的固定份额用于小企业的项目进行了效果
评估分析# 研究% I0>A:_AA0>< KD@;9$

#$'#& 发现这种做法对企业的销售和利润
增长产生积极影响$ 即每'个单位的直接
贷款可以增加$&2C 个单位的息前利润#

但是$ 这个研究仅分析了一家银行$ 该银
行被一家主流商业杂志持续评为前五大公
共部门银行之一$ 所以研究结果在多大程
度上适用于其他场合尚不清楚# '#$'4年
全球金融发展报告( 更广泛地分析了国有
银行和其他国家干预问题) 该报告进行了
全面的文献调查$ 得出结论认为国有银行
经常服务于政治利益$ 因而在信贷分配上
一般没有效率%世界银行$ #$'#0&# 聚焦

国有银行的治理问题有助于政策制定者解
决与之相关的无效率问题# 但是$ 在弱制
度环境下政府改革尤其具有挑战性# 另
外$ 大量的经验证据表明在发展中国家经
济体中国有银行对长期金融和经济发展产
生了消极影响#

政策制定者可以通过给贷款池或者个
别贷款提供担保的形式承担某些信用风
险$ 并藉此鼓励银行向YU]提供贷款#

政府和国际组织都提供这种风险分享安
排# QR*提供一种风险分担工具$ 即如果
银行的YU]贷款池遭受损失$ QR*向其支
付部分本金损失#

'1 例如$ 作为+全球
YU]融资倡议, 的一部分$ QR*于#$'#

年联合尼日利亚JFFANN银行组织创立了一
个# #$$万美元的风险分担项目# 此项目
旨在提高尼日利亚可口可乐装瓶商的YU]

分销商获得融资的能力# 获得该风险分担
项目支持的资格建立在统一的标准上$

QR*不审查原始个人贷款# 其他的方案为
个人贷款提供担保# 在这些方案里$ 担保
人%比如政府& 向相关的银行保证一旦借
款人违约$ 将代为支付个人贷款总额中的
固定比例# 方案管理人一般逐案审查并批
准个人信贷担保申请#

'2

风险分担方案相当于担保方为YU]

提供了部分担保财产$ 因而降低了YU]

为了获得贷款而承诺提供的担保财产数
额$ 并增加了对YU]的贷款# 类似地$

对于给定数额的担保财产$ 因为信用担保
降低了贷款的风险$ 因而使得风险更高的
借款人得到贷款#

实际上$ 有担忧认为风险分担安排可
能不会带来更多的贷款# 相反$ 银行可能
会把担保用于降低那些即便没有担保的情
况下也会发放的贷款的风险# 在智利和法
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国进行的严格的影响评估对风险分担安排
导致的YU]贷款增加的程度以及是否推
动了企业发展进行了分析#

'C

在智利$ R9><9<A"0:0>5,060:0XAE

gDA>9N]H6:AN0:,9N%小企业担保基金& 由
一家大银行%I0>F9]N50<9& 管理$ 为小
企业贷款提供担保# 基金不是在逐笔审查
的基础上评估接受担保的贷款$ 而是设定
一个一般性的合格标准让参与银行决定为
哪些贷款提供担保# 两项独立的研究发现
该基金已经为银行的新" 老客户创造了额
外的贷款%*980>$ K:AB;A:$ 0>< [0>AW$

#$$C) T0::0,> 0>< \D,:9W$ #$$) &# 而且$

额外的贷款似乎还为那些得到担保的企业
带来更高的销售和利润增长%T0::0,> 0><

\D,:9W$ #$$)&# 但是$ 另一项研究质疑基
金是否真的带来额外的贷款%IA>0GA>5A$

"0;A59G,F$ 0>< Y0>-DAW0$ #$$)&$ 指出参
与基金的企业中大约有2$3过去就已经有
银行贷款$ 而且这些企业中很多以前就得
到过担保#

TA;0:?A等%TA;0:?A$ Y:0A:$ 0>< e-ANE

H0:$ #$$2& 研究法国YlRJfQY信贷担保
计划的影响$ 该计划为个人贷款提供审查
与担保服务# 研究发现获得贷款担保会降
低企业资本成本并有助于企业快速增长#

但是$ 贷款担保也增加了违约率# 违约率
增加可能反映出企业因为贷款而进行的投
资风险更高$ 但是潜在的利润也更高# 这
些投资从政策角度看或许是有益的$ 可以
抵消某些担保损失# 另一方面$ 担保计划
也降低了企业还款的动力) 需要仔细设计
并有效管理计划$ 以便防止大规模的
损失#

研究与实践表明最好的贷款担保计划

操作应该* %'& 把信贷评估和决策交给私
营部门) %#& 在贷款人收回贷款之前控制
担保覆盖率并延缓向担保人支付$ 以便最
小化道德问题) %4& 把金融稳定和风险最
小化纳入考虑$ 给担保定价) %(& 鼓励使
用风险管理工具#

#$但是$ 很多当前的计划
没有遵循最好的操作方法$ 这可能解释为
什么其改善YU]贷款的效果有限# Y00<0E

>,等%Y00<0>,$ J:G0,$ 0>< f9F-0$ #$''&

研究了中东和北非国家的信贷担保计划的
设计# 他们发现这些地区里的担保计划看
上去财务稳健$ 但是倾向于聚焦规模大的
贷款$ 尚未惠及规模小一些的贷款# 很多
计划有增长的空间$ 但是增长应该和改善
关键的设计与管理特点以及引进系统性影
响评估同步进行#

总之$ 引导性贷款项目和风险分担安
排对YU]获得融资与增长具有积极影响$

但是如何设计并管理这些安排具有挑战
性# 在弱制度环境下$ 这些担忧变得更严
重了* 因为难以建立好的治理$ 而且YU]

面临尤其严重的融资约束#

市场导向的政府政策
政策制定者可以采取其他的更具市

场导向的行动来促进向YU]贷款# 这些
行动旨在改善金融部门基础设施$ 以便
减弱YU]面临的代理问题# 这些行动包
括* %'& 建立完备的动产担保财产法律
和注册登记制度) %#& 通过改善公司会
计并支持包括银行" 公用事业公司和供
货商在内的各种行为人之间的信息分享$

巩固信用信息的可获得性) %4& 加强保
理与融资租赁方面的法律" 监管和制度
基础设施建设#
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动产担保法律与注册登记制度
为了弥补YU]信用信息的缺失$ 贷

款人可以要求提供担保物作为贷款的担
保# 世界银行企业调查数据显示大约1C3

的贷款或者信用贷款%;,>AN9@F:A<,5& 要
求某种形式的担保#

#'与土地或者房产等不
动产相反$ 动产一般占企业$ 尤其是YU]

存量资本的大多数# 例如$ 在发展中国
家$ 企业的存量资本中123一般是动产$

如机器" 设备或者应收账款) 只有##3是
不动产%J;G0:AW<A;0*0H60$ #$''&# 但
是$ 因为担保交易法律或者担保物注册登
记制度的缺失或者过时$ 银行一般不愿意
接受动产作为担保物# 很多法律制度对创
设担保物设置不必要的限制$ 导致贷款人
不确定贷款合同能否被法院执行# 例如$

在美国可以作为贷款担保物的动产中大约
C$3在尼日利亚不会被贷款人接受
%R;A,N,?$ Y0@0G,0>$ 0>< <A;0XA>0$ #$$)&#

改革动产担保财产法律框架可能使得
企业能够以其财产为杠杆获得贷款# 加拿
大" 新西兰和美国是第一批改革动产使用
法律制度的国家$ 现在它们的动产担保法
律制度在全世界处于最先进之列# 某些发
展中国家也成功地改革了这些法律制度$

包括阿富汗" 波黑" 中国" 加纳" 墨西
哥" 罗马尼亚和越南# 改革后的制度包括
三个共同特性* %'& 法律不限制可以作为
担保物的财产的范围) %#& 债权人既可以
私人扣押和出售担保物$ 也可以通过司法
简易程序进行$ 从而大大降低了执行担保
合同的时间) %4& 担保债权人对担保物享
有第一优先权$ 可以通过担保备案的电子
档案核实其优先权%R;A,N,?$ Y0@0G,0>$ 0><

<A;0XA>0$ #$$)&#

如果一个国家为担保财产保护建立一

个注册登记系统$ 预期贷款人就可以很容
易地确定某财产上是否有优先债权$ 这
样$ 优先权规则运行效果会达到最佳
%R;A,N,?$ Y0@0G,0>$ 0>< <A;0XA>0$ #$$)&#

最近的一项研究使用14 个国家的企业调
查数据$ 发现引进动产担保登记制度提高
了企业获得融资的能力%专栏4&%&# 还
有很多证据表明在规模更小的企业中效果
更显著# 总之$ 良好的担保法律和登记制
度可以允许企业只用其自有财产作为担保
获得贷款$ 而且会降低对公共资助的担保
计划的需求#

信用信息
金融基础设施里另外一个可以支持对

YU]实施普惠金融的关键要素是信用信
息# 这些信息包括有助于贷款人确定企业
是否有信用的任何数据# 可以根据借款人
的特点$ 用这些信息给借款人的信用打
分$ 根据信用分数预测其还款能力# 在美
国$ 把信用评分技术用于小企业贷款扩展
了小型且高风险企业获得贷款的范围$ 甚
至那些本来可能远离这些企业部门的大银
行也提供了贷款%IA:?A:$ R:0HA$ 0><

U,;;A:$ #$$%&# 某些国家$ 比如印度已经
引入信用评级署专门关注小企业%"XRQ$

#$''@&# 印度的YU]评级署向微型企业和
YU]贷款申请人提供有偿信用评级服务
%费用相当于大约C$$ 美元$ 根据营业额
有所波动&# 印度政府承担了大部分评级
服务费$ 对使用信用评级服务进行补贴#

提供信用信息的来源很多$ 包括企业
财务报告" 信用登记或者管理机构以及供
应商网络# 对很多银行来说$ 企业财务报
告和官方记录是贷款申请必须审查的基本
部分$ 但是这些陈述的质量以及可靠性在
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专栏(%)&动产注册登记可以激励企业获得融资

为了降低与发放贷款相关的信息不对称性并提
升还款率$ 银行一般要求借款人提供担保财产# 企
业$ 尤其是在发展中国家里$ 能提供的融资担保财
产主要是动产# 但是$ 发展中国家的贷款人一般不
愿意接受动产作为担保$ 因为银行和企业共存其中
的法律与监管环境不完备# 具体地$ 银行接受动产
作为担保物的三个条件是* 创设担保利益" 完善担
保利益和执行担保利益%R;A,N,?$ Y0@0G,0>$ 0>< <A;0

XA>0$ #$$)&# 动产登记是一项必要的组成部分$ 因
为它可以完善担保利益$ 即担保利益针对其他债权
人或者第三方也可以得以执行$ 而不是仅仅限于贷
款人和借款人两者之间# 具体地$ 注册登记具有两
个功能* 向众当事人公示某动产上存在一个担保利
益%现有质押权& 并创设债权人相对于第三方的优
先权%J;G0:AW<A;0*0H60$ #$''&# 所以$ 如果没
有运行良好的动产注册登记制度$ 即便是最好的担
保交易法也将完全失去作用#

U0:5V>AW等%U0:5V>AWXA:V0$ 0>< Y,>?-$ #$'4&

在14个国家进行企业层面的调查$ 研究引进动产担
保注册登记制度对企业获得融资产生的影响# 他们
首先确定三个控制组* 所有未实施担保改革的国家
里的企业) 一组地理位置和人均收入与引进动产担
保物注册登记的国家匹配的样本国家里的企业%图

I4&%&'&) 引进其他种类的担保改革$ 但是没有建立
动产担保物注册登记的国家里的企业# 然后用这三个
控制类别组与引进动产注册登记制度的七个国家里企
业获得融资的情况进行对比# 总体上$ 他们发现引进
动产担保物注册登记促进了企业获得融资# 还有某些
证据表明这种效果在小一些的企业里更明显#

图I(%)%#&担保财产注册登记改革对企业获得融资
的影响

数据来源* QR*与世界银行企业经营数据库$ 华盛顿$

-556*

#

888&<9,>?=DN,>ANN&9:?7<050) 企业调查数据库$ 华
盛顿$ -556*

#

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?) 根据T9GA$ U0:E

5,>AWXA:,N$ 0>< Y,>?-$ #$'4计算#

!!

不同国家和企业之间迥异# 为了使财务报
告标准化$ QRfY 基金建立了严格的国际
财务报告标准# 认识到全部标准以及很多
国家普遍接受的会计原则非常复杂$ 基金
于#$$C 年发布了完备的YU]全球标准#

这些YU]标准聚焦那些与YU]获得资本
最相关的概念$ 比如现金流" 流动性和清
偿能力# 这些标准还考虑到YU]在准备
财务报告方面一般与大型企业相比在资源

和能力上差一些%QJYI$ #$'#&# 大约)$

个国家已经接受了YU]标准# 但是$ 某
些国家采用一套更简单的标准$ 因为它们
认定对地方小企业来说QRfY基金确定的
YU]标准成本太高$ 负担太重%"XRQ$

#$''@&# YU]一般缺少充分的技术知识和
能力准备健全的财务报告# 尽管如此$ 企
业发展服务或许有助于在这一领域培养能
力# 最近的两项研究表明管理咨询服务可
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以提升YU]的会计和档案记录水平
%I;99H0>< 95-A:N$ #$'4) I:D->$ M0:;0>$

0>< YF-90:$ #$'4&# 鼓励非正式企业到官
方注册登记的监管改革也有助于YU]更
好地披露信息#

信用登记与管理机构提供企业过去和
当前贷款的记录#

#4这些记录有助于贷款人
考察贷款是否已经成功地偿还以及企业是
否有其他的可能增加贷款风险债务# 跨国
家研究证据证实获得关于预期客户的借款
和偿还行为的详细信息有利于银行更好地
评估违约风险" 应对逆向选择并监测制度
性信用风险%h066A;;,0>< X0?0>9$ #$$#)

U,;;A:$ #$$4) X0?0>90>< h066A;;,$ 'CC4&#

跨国家研究还发现信用机构的存在与YU]

面临的低融资约束和高银行融资份额以及
更高的私人信用与"KX的比例相联系
%K_0>/9G$ UFT,AN-$ 0>< Y-;A,@A:$ #$$1)

T9GA0>< US;A>/9$ #$$4 &# 此外$ I:98>

等%I:98>$ h066A;;,$ 0>< X0?0>9$ #$$C&

用#(个转型经济体里的企业层面的调查
数据研究发现银行分享信息与企业获得信
贷的成本降低与改善有联系# 不透明的企
业比透明的企业联系更强) 法律环境差的
国家比好的国家联系更强# 最后$ IAF/

等%IAF/$ T,>$ 0>< U0$ #$'$& 指出更有
效的信用信息分享与更低的偷税避税%因
而不正式& 有联系$ 尤其是对于规模更小
的企业和需要更多外部融资的企业更是如
此# '信用汇报知识指南(" '信用汇报基
本原则( 和'#$'4年全球金融发展报告(

提供了关于信用汇报机构以及政府为了巩
固发展这些机构可以采取的行动的详细信
息% QR* #$'#0) 世界银行$ #$''0$

#$'#0&#

#(

另外一个有价值的信用信息来源是客

户!供应商关系# 客户或者供应商信用也
叫贸易信用$ 是一种重要的外部融资渠道
%KAH,:?OPLMD>50>< U0/N,H9G,F$ #$$'&#

例如$ 供应商经常允许客户在交货几个月
之后才付款# 通过这种方式$ 具有充分流
动性和贷款渠道的大型供应商可以为那些
小企业或者信贷紧张的企业担任融资中介
人% U0:9550$ #$$%) UFU,;;0> 0>< b99E

<:D@@$ 'CCC&# 在货币紧缩或者金融危机
期间$ 贸易信贷已经表明可以成为银行信
贷的替代角色%*-9,0>< M,H$ #$$%)

T9GA$ X:AGA$ 0>< Y0:5,0LJ;;A><A$ #$$1&#

供应商一般详细地记录客户如何尽职
地支付贸易信贷# 秘鲁的一项创新性信用
信息计划用大型技术平台加工并分析供应
商掌握的客户支付数据# 平台制作关于参
与计划的企业的支付报告$ 这些报告类似
于那些信用机构使用历史支付证据提供的
报告# 企业向银行寻求贷款时可以使用这
些独立支付报告$ 以便增加获得信贷的机
会#

#%除了提供支付历史信息之外$ 该项目
还包括一个保理计划$ 可以向企业输送更
多的供应商信用#

破产法律制度
破产法律制度是金融基础设施的一个关

键部分# 破产法律制度支持信用市场的可预
见性$ 因而提升了YU]获得金融服务的能
力# 有效的破产法律制度有助于规范有效率
的市场退出$ 通过有序处置陷入财务困境的
债务人的债务确保市场公平性$ 并为破产企
业及其债权人提供恢复的机会%*,:H,W,$

M;066A:$ 0>< n550HF-0><0>,$ #$'#&#

很多国家的破产法律存在相当的漏洞
以至于不能有效地应对YU] % QR*$

#$'$=&# 如果法律制度欠缺$ YU]将会在
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很多方面受到负面影响# 第一$ 那些具有
基本营运价值但是面临短期流动性危机的
YU]没有安全网# 面临财务困境的YU]

无法获得临时的保护$ 免于债权人追索)

不能提出重整计划) 不能达成债务和解以
便为全体债权人创造更高的收益# 第二$

在清算的情况下$ YU]将很难通过有序"

透明的程序支付债权人并尽快把生产性资
产重新配置给经济体# 第三$ 如果YU]

破产$ 其未清偿债务将由企业家个人承
担$ 而且除非被债权人特别豁免$ 将成为
永久性债务# 所以$ 缺乏有效的退出机制
将把YU]里的生产性资产锁在法律的模
糊地带$ 给重新进入市场带来困难$ 抑制
了企业家精神#

有效率的现代YU]破产制度框架应
该包括快捷迅速的破产规则$ 这些规则由
统一的企业破产法规定) 还应该提供替代
性争议解决框架$ 比如调解与和解$ 以便
提高效率# YU]破产立法应该确定清晰透
明的程序供企业家使用$ 拯救其陷入困境
的企业# 立法应该包括债权人程序中止以
及YU]向债权人提出重组计划的能力#

在企业破产的情况下$ 立法应该规定清晰
的方法及时清算企业并支付债权人$ 最后
处理剩下的资产# 应该规定惩罚措施$ 惩
罚欺诈性行为$ 比如挥霍企业财产以使债
权人无法收回债权) 或如果企业家知道或
者应该知道企业已经失去支付能力的情况
下仍然粗心大意地从事招致负债的行为#

这些保护债权人的关键规则有助于确保
YU]具有持续地以合理利率获得信贷的能
力%QR*$ #$'$=&#

支付服务
尽管缺乏数据$ 而且对这个话题的讨

论尚处于早期阶段$ 支持YU]支付服务
的问题已经引起越来越大的兴趣# 对于个
人来说$ 支付是进入正规经济体并获得受
到潜在规范的金融服务的起点# 在设计支
付系统和工具的时候应该考虑企业有特定
的需要) 而且企业的支付问题紧密依赖银
行# 这是否意味着YU]市场是一个受控
制的市场- 或者YU]能否寻求其他的替
代解决办法$ 比如寻求网络公司解决- 这
是早期的政策讨论中提出的一个有趣的问
题# 向电子支付方向变迁是企业世界里的
一个确定的趋势# 关键的好处似乎是标准
化%即采用可以自动处理的标准模式执行
支付指令并提供辅助数据&" 效率更高以
及节约时间和资源%根据世界银行企业经
营数据库提供的证据&#

#)但是$ YU]在无
纸化趋势里已经落伍了# 规模" 文化和成
本因素可能限制YU]使用电子支付手段$

还有管制方面的因素# 在某些场合%比如
意大利&$ 政府立法在推广使用新技术
%比如电子发票& 方面起到了积极作用#

保理
假设某YU]向某位大客户提供商品

或服务$ 但是该客户只能在交货之后的4$

天或者C$天付款$ 但是该YU]在整个生
产周期里都需要营运资本# 反向保理设
计$ 比如墨西哥的̀JRQ̀ % 0̀F,9>0;R,>E

0>F,A:0& 把尚未支付的票据转移给一个保
理商$ 通过这种方式解决了YU]面临的
问题# 保理商立即支付YU] %以一定的折
扣&$ 以后直接向大客户收取全额的未支
付款项%M;066A:$ #$$)&# 因为这个案例
里的大客户信用好$ 所以保理商向其授信
的条件要比假设风险更高的YU]是借款
人时的授信条件更优惠# 专栏4&)所描述
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专栏(%*&案例研究! 秘鲁的保理实践

世界银行当前正在秘鲁实施一个保理项目%图
I4&)&'&# 保理是一种金融交易* 企业把自信可靠的应
收账款以一定的折扣%等于利率加上服务费& 出售给
!!

第三方$ 即保理商$ 获得现金对价# 这个世界银行项
目用一种财务结构和技术平台收购大公司的应收账款$

这些大公司是很多小微企业%UY]N& 的供应商#

图I(%*%#&融资制度设计的参与人及其关系$ 秘鲁

因为大供应商与其UY]客户之间关系密切$ 它
们可以为UY]提供相当数额的相对低风险和低成本
的信用# 这些大供应商的应收账款组合分散化且风
险低$ 这些特质构成融资项目的基石#

该项目从RQfYe %R,>0>F,0;YAF59:fA@9:H 0><

Y5:A>?5-A>,>?Q>,5,05,GA$ 金融部门改革与强化倡议&

获得融资得以发展起来) 该项目需要创设一个信托
代理机构$ 比如一家信托公司$ 用来从公司供应商
那里循环收购应收账款# 该项目在秘鲁开始实施的
阶段$ 地方发展银行*lRQK]将为信托公司提供融
资# 项目开始实施后$ 信托代理机构可以从资本市
场融资# 项目通过其财务结构和管理应收账款流动
的技术平台实现交易风险的最小化#

发票保理对UY]客户有几个好处# UY]参与方
可以从供应商获得更多的融资$ 它们可以利用这些
融资增加销售# 另外$ 这种制度安排帮助UY]从其
他地方获得更好的信贷条件$ 因为它们建立了好的
信贷历史记录$ 这些历史记录对于UY]接触其他金
融中介具有价值# 大供应商把应收账款组合中的一
部分转移给第三方$ 可以改善其财务比率) 也就是

说$ 保理把供应商的应收账款转化为现金$ 改善了
其流动性$ 这是保理给供应商带来的好处# 供应商
可以用这些额外的%表外& 融资在不对其营运资本
产生负面影响的情况下给其UY]客户提供额外的信
用$ 从而增加其货物和服务的销售# 另外$ 受益于
担保结构$ 保理制度设计带来的融资成本一般比传
统的银行融资成本低# 而且$ 降低融资成本会提高
供应商的资产收益率# 最后$ 这种制度安排有助于
供应商更好地对其UY]客户进行风险管理#

世界银行" *lRQK]和资本工具公司%*06,50;

e99;*9:69:05,9>& 直接与设计" 法律和税务顾问合
作$ 在秘鲁实施这种保理项目的实验版本# 其交易
结构一般是这样的* *lRQK]和JBD:%一家当地的
UY]供应商& 通过一家信托代理机构创设一个特殊
目的实体%N6AF,0;L6D:69NAGA-,F;A$ YXi&$ YXi向
*lRQK]发行期票$ 发行规模为%$$万美元$ 用来为
UY]融资# YXi用发行获得的收益在循环的基础上
从JBD:收购事前选择的应收账款# 这种交易将向大
约' $$$家UY]拓展融资$ 融资平均贴现发票%$$

美元$ 期限#'天# 在随后的交易里$ 评级机构将确
!!
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专栏(%*&案例研究! 秘鲁的保理实践%续&

定YXi发行的金融工具的风险# 这种评级将使得
YXi能够向当地机构投资者出售参与融资的金融安
排# 那时$ 它可以覆盖#% $$$个UY]客户$ 总融资
额达到4 $$$万到( $$$万美元#

这种保理制度设计成为"#$发起的为YU]寻找
新的融资方式挑战奖的'(个获奖者之一$ 并因此获

得推广该制度设计的拨款# 这种解决模式也吸引了
其他跨国贷款机构的兴趣# 美洲开发银行已经批准
了一项拨款$ 通过把地方URQ的融资组合公司化推
广该制度设计# 哥伦比亚和巴拉圭也对此制度设计
表示感兴趣#

!!

的秘鲁的保理采用不同的方式操作# 其操
作方式是$ 一个大型供货商把很多小客户
的发票集中起来# 把发票打包集中了风
险$ 使得融资条件比每一个单独的支票优
惠$ 同时给大供货商提供了额外的流动
性$ 这些流动性又传递给这些小客户#

保理在世界范围内的发达和发展中国
家都有应用$ 但是需要适当的法律体制
%"XRQ$ #$''@) M;066A:$ #$$) &# 例如$

法律应该允许企业把应收账款转移给保理
商$ 赋予保理商无需企业的同意而执行支
付的权利# 联合国国际贸易法委员会
%ǹ *QefJT$ #$'$& 制定的'担保交易
立法指南( 对如何立法规范保理交易提供
了详细的建议#

融资租赁
另一种可以改善YU]获得融资的金

融产品是融资租赁%IA:?A:0>< n<A;;$

#$$)&# 融资租赁为获得资产%比如设备
和工具& 提供融资$ 而不是获得直接资
本# 融资租赁公司购买设备并向企业提供
该设备供其在约定的时间内使用# 在这段
时间里$ 企业向融资租赁公司分期付款$

付款额一般包括设备购买成本加上约定的
利息# 可见$ 融资租赁关注的是企业的营
运创造现金流支付租金的能力$ 而不是企
业过去的信用历史或者其提供担保物的能
力%R;A5F-A:0>< 95-A:N$ #$$%&# 融资租
赁期满$ 设备的所有权一般转移给企业#

I:98>等%I:98>$ *-0G,N$ 0>< M;06E

6A:$ #$'$& 的研究显示高收入国家里将
近4(3的企业使用融资租赁$ 而低收入国
家里只有)3# 他们还发现制度环境好与
融资租赁使用的多有联系# R;A5-A:等
%R;A5-A:0>< 95-A:N$ #$$%& 讨论了不同形
式的融资租赁模式$ 并根据最好的国际实
践和QR*技术支持经验提供了融资租赁立
法" 规范和监管手册%更多的有关标准"

指南和好的实践的信息参见"XRQ$

#$''@&#

总之$ 越来越多的证据表明动产担保
法律体制和注册登记制度以及信用信息制
度可以增加YU]贷款# 保理和融资租赁
是向YU]提供融资的两种不同的方式#

当前尚无证据记录这两种金融工具对YU]

投资和增长的影响# 这方面需要更多的
研究#
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处理风险
到目前为止$ 我们的讨论主要聚焦银

行向YU]提供信贷$ 但是$ YU]所做的
某些投资可能需要其他的融资来源$ 比如
私募股权$ 特别是当银行不愿意为有风险
的投资提供融资的时候# 银行不愿意提供
融资可能不是因为YU]的信用$ 而是因
为有风险但是又具有潜在盈利性的投资的
失败的可能性# 比如$ 一个企业考虑投资
一个有2$3成功概率" #$3失败概率的项
目$ 银行可能不愿意给该企业提供信贷$

尤其是该企业是有限责任的时候# 如果企
业不是有限责任制$ 企业主可能不愿意投
资$ 因为如果投资失败他将损失个人财
产# 这个问题在那些缺乏其他处理风险的
机制$ 比如破产保护机制弱的国家可能更
突出# 创新性的保险产品可以提供一种减
轻困扰企业的投资风险的一种方式#

为=1>提供私募股权投资
私募股权投资能鼓励企业从事有风险

的投资活动$ 因为企业可以与私募股权投
资者分担风险# 私募股权的另一个优势在
于它能提供比贷款更长期限的融资$ 特别
是针对风险更高且更不透明的借款人$ 因
为银行一般给这类借款人提供短期贷款$

然后需要不断地再谈判和再贷款#

KAH,:?OPLMD>5等%KAH,:?OPLMD>50><

U0/N,H9G,F$ 'CCC& 用4$个发达和发展中
国家在'C2$ L'CC' 年期间的数据研究发
现小企业的长期债务与总资产的比值比大
企业的更低$ 总负债水平也更低# 他们还
发现发达国家的企业长期债务占总债务的
比重比发展中国家更高# 世界银行企业调
查数据显示的结果类似%图4&1&# 低收

!!

图(%+&平均贷款期限

入国家的小企业平均贷款期限只有'1 个
月$ 大企业是41 个月) 高收入国家的小
企业平均贷款期限是)'个月#

尽管有潜在的优势$ 私募股权投资和
风险分担安排可能不会更普及$ 因为它们
也会造成道德风险# 有了风险分担机制$

YU]所有人确保投资成功的激励会降低$

因为YU]不能获得全部的投资利益# 事
实上$ 在某些发展中国家$ YU]的股权投
资是朋友和家人提供的$ 这些人对YU]

所有人的意图和行为信息掌握得比较充
分$ 他们可以依赖个人关系作为执行机制
%例如J;;A> 0>< 95-A:N$ #$$)&# 但是$ 并
非所有的YU]都有机会从亲朋好友那里
获得充分的融资# 这种情况下私募股权投
资者就可以介入了# 为了降低道德风险$

私募股权投资者在合同条款里规定各种可
能出现的情况和保障措施$ 投资项目出现
规定的运行情况即转移控制权# 因为这些
合同需要健全的法律执行体制$ 所以$ 在
那些法律执行机制严格的国家私募股权融
资可能更活跃% TA:>A:0>< YF-90:$

#$$%&# 所以$ 通过建立严格的法律体制$

提高合同执行效率$ 政府可以推动形成私
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募股权产业#

私募股权投资者一般向其所支持的企
业提供的不仅仅是融资# 他们凭藉广泛的
产业经验提供市场知识和后勤服务$ 帮助
企业在业务上做出重大改变# 这种市场知
识和专业知识在发展中国家可能更稀缺$

这是在发展中国家经济体可能更难找到私
募股权投资的另一个原因#

某些政府和国际组织已经采取行动解
决发展中国家缺乏私募股权投资的问题#

例如$ 尼日利亚促进私募股权投资发展的
一项主要举措就是中小企业股权投资计
划$ 要求银行拿出税前利润的'$3对
YU]进行股权投资# 最近$ 尼日利亚政府
还改变了养老金监管规定$ 允许%3的养
老金财产投资私募股权# 但是$ 部分因为
欺诈盛行以及缺乏YU]容量和透明性$

这些基金中有一些还没有投出去# 根据世
界银行所做的案例研究$ 一位私募股权基
金经理指出其手下员工每周至少到他们所
投资的企业走访一次$ 每天打一次电话$

以便对所投资的企业保持参与度并防止欺
诈%IA:?0>< 95-A:N$ #$'#&# 该研究还提
到多数尼日利亚的企业家不知道私募股权
是促进企业发展的一种融资来源$ 显示需
要培训和能力培养# 在卢旺达进行的一项
案例研究揭示了类似的挑战$ 也突出了一
个事实$ 即很多企业家不愿意把控制权拱
手相让%J=<A;JW,W0>< IA:?$ #$'#&#

另一个来自发达国家的例子是美国海
外私人投资公司$ 这是美国政府的金融发
展机构#

#1它以高级担保贷款的方式投资新
兴市场经济体里的私募股权# 这种类型的
贷款比借款人的其他债权偿还次序都优
先$ 即如果借款人破产$ 高级担保贷款最
优先得到支付# 从'C21 年起$ 该公司已

经累计投资了新兴市场经济体里的)4 家
私募股权基金$ 总金额达到(( 亿美元#

这些基金累计投资额达到%) 亿美元$ 覆
盖)%个国家的%1$多家企业#

QR*最近发起一个YU]投资项目$ 给
国际发展协会成员国里的YU]提供风险
资本和支持# 根据这个项目$ QR*提供由
独立的投资经理管理的私募股权基金$ 这
些经理是在竞争的基础上遴选出来的# 这
个项目帮助培养投资经理的投资能力$ 使
其有能力成功地投资这些国家里的小企
业# 能力培养是这个项目的关键部分#

QR*为基金经理提供融资和技术协助$ 协
助领域包括为启动成本和运营成本" 法律
建构和登记注册以及新雇员能力培养等提
供部分支持# YU]投资项目也为YU]业
界提供咨询服务# 被私募股权投资基金遴
选的YU]得到定制的商业支持$ 商业支
持的时间包括为获得投资进行准备以及在
投资进行中# 这些服务包括编制商业计
划" 市场调查" 公司治理" 管理信息和会
计系统以及即时的环境与社会标准#

YU]投资项目创立的基金之一是西非
利比里亚和塞拉利昂基金# 基金得到批准
的投资组合包括价值1 ($$万美元的'C个
项目$ 项目分布在不同的部门$ 包括食品
加工" 交通运输" 建筑" 卫生保健和轻工
业制造# 为了帮助经理们识别投资机会$

QR*咨询服务团队开展了市场调查并在利
比里亚和塞拉利昂识别了#($多个极具潜
力的YU]# 在第一阶段$ 这些YU]中的
)$家制订了商业计划$ #$ 个最优秀的计
划被提交给西非基金$ 促成% 个投资评
估# 在第二阶段$ 余下的具有高潜力的
YU]也可能制订商业计划$ 促成更多的评
估和投资#
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总之$ 指望投资潜在收益高但是风险
也高的项目的YU]不会从银行得到贷款
支持这些项目# 私募股权投资基金可以介
入$ 分担风险$ 分享潜在的收益# 但是$

这些种类的投资依靠健康的法律体制执行
合同和之前的商业专业知识$ 这些在发展
中国家可能都欠缺# 国际机构已经发起一
些项目帮助发展地方私募股权产业# 这是
另一个值得研究的领域$ 研究可以帮助记
录这些项目能够提高YU]增长的程度#

股市能否缓解=1>的融资约束(

股市可以成为某些YU]的潜在融资
来源$ 但是也面临很多挑战# 根据世界交
易所联合会所做的一项调查$ ((3的上市
公司属于微市值上市公司%U,F:9F06N&$

即市值低于) %$$万美元的上市公司$ 但
是这些公司的市值总额只占全球市值总额
的'3 %bR]$ #$'' &# 与经济体里的
YU]数量相比$ 微市值上市公司的数量很
少# 例如$ 欧盟#$$2年有# $$$万家YU]

%以雇员人数低于#%$为标准&$ 其中大约
##$ $$$家属于中型企业%雇员人数介于
'$$到#%$ 之间&# #$'$ 年欧盟微市值上
市公司的数量低于( $$$$ 只占中型企业
数量的'3$ 占全部YU]数量的很微小的
份额# 从#$$1年到#$'$年$ 微市值上市
公司数量的变化率类似大型上市公司%美
国上升$ 欧洲下降&$ 说明YU]获得股市
融资的能力没有大型企业强#

YU]不上市的一个原因是QXl以及上
市之后的汇报要求产生的固定成本高# 在
某些情况下$ 旨在保护投资者利益而实施
的严格监管可能甚至把YU]整体排除在
大型股票交易所之外% 0̀,:0>< M0,F/A:$

#$$C&# 有些国家创设了二级交易所$ 针

对小企业制定特别的监管规则和汇报要
求$ 比如伦敦的JQU$ 纽约的̀JYKJ\和
南非的J;5o# 例如$ JQU是'CC) 年成立
的$ 迄今为止已经有来自全球的超过
4 $$$家企业在JQU上市# JQU的一个关
键组成部分是使用保荐人%>9H,>05A< 0<E

G,NA:N$ 9̀H0<N&$ 保荐人都是具有公司金
融专业水平的公司# 寻求到JQU上市的企
业都必须在寻求上市的整个过程和保荐人
合作# 保荐人为企业提供咨询和指导# 保
荐人还有质量保证的职能* 他们必须定期
向JQU汇报企业信息# 南非的J;5o使用
类似的体制# 每家拟到交易所上市的公司
必须找到一个保荐人$ 保荐人对公司在上
市期间应负的责任以及上市之后应履行的
义务提供咨询#

也有YU]交易所不成功的案例# 印
度柜台交易所成立于'CC# 年$ 旨在为
YU]提供一个股权融资平台$ 但是到
#$'#年4月4'日该交易所只有)$家上市
公司# 妨碍交易所发展的一个因素是缺少
机构投资者参与% 0̀,:0>< M0,F/A:$

#$$C&# 机构投资者%比如养老基金& 在
很多股票交易所都持有大量股份$ 而且它
们愿意投资相对大型的企业# 即便JQU也
被机构投资者占据主导地位$ 它们持有
JQU挂牌的公司中超过)$3的公司的股
票$ 它们也专注JQU挂牌公司中的最大型
的公司# 也就是说$ 投资者对小公司%微
市值上市公司& 股票的需求相比其对大公
司股票的需求可能更有限% 0̀,:0>< M0E

,F/A:$ #$$C&# 实际上$ 微市值上市公司
往往缺乏流动性$ 也就是说$ 与大市值上
市公司相比每家微市值上市公司所对应的
交易数量小# 根据世界交易所联合会提供
的数据所做的计算显示$ #$'' 年全球上
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市公司中市值低于两亿美元的企业占
)(3$ 但是这些企业的交易数量只占
'(3$ 交易数额只占(3# 类似地$ 对中
国和印度所做的一项研究发现大企业比小
企业更愿意发行新股$ 而且发行量最大的
十家公司占总发行量的份额很大%K,<,A:

0>< YF-HD/;A:$ #$'4&#

总之$ 股市在多大程度上可以成为
YU]融资的可行且稳定的来源尚不清晰#

另外$ 即使像JQU这样的交易所也倾向于
专注那些发展最快的YU]$ 所以$ 从总体
上看$ 股市可能不是YU]融资的答案#

但是$ 股市可能对YU]产生潜在的正溢
出效应# 比如$ 如果更多的大公司从股市
获得融资$ 它们从银行获得融资的需求就
小$ 银行就可以扩张对YU]的贷款业务#

年轻的企业! 金融能促进企业家精
神吗(

尽管大量的政策和研究把注意力放
在落实YU]的普惠金融上$ 年轻企业获
得金融支持需要得到更多的关注# 有充
分的理由关注YU]* 证据表明在发展中
国家相当比例的YU]面临信贷约束) 减
轻这些约束可以促进这些企业的发展#

政策制定者也经常关心创造就业$ YU]

是发达国家传统的创造就业的推动者#

#2

但是$ 最近更多的实证研究$ 比如a0;5,E

80>?A:5等%a0;5,80>?A:$ h0:H,>$ 0>< U,E

:0><0$ #$'$& 的研究认为* %'& 初创企
业和生存下来的年轻企业对创造就业很
关键) %#& 把企业年龄作为固定变量$

企业规模与雇佣人数增长之间没有系统
联系#

这些研究结果不见得适用于发展中国

家经济体$ 因为那里的企业$ 尤其是小企
业面临很多制度性约束# 所以$ 研究发现
印度和墨西哥的企业动态与美国不同* 随
着企业年龄的增长$ 印度和墨西哥的企业
增长速度比美国慢%aN,A- 0>< M;A>98$

#$'#&# JSS0?0:,等%JSS0?0:,$ KAH,:?OP

LMD>5$ 0>< U0/N,H9G,F$ #$''0& 用世界
银行企业调查数据库里CC 个经济体的数
据研究了企业规模" 年龄与增长之间的关
系# 他们发现YU]和年轻的企业表现出
比大企业和成熟企业更高的创造就业率$

表明把企业年龄变量固定之后$ 企业规模
仍然是很好的预测就业增长的变量# 但
是$ 大企业和年轻的企业表现出更高的生
产效率# 总体上$ 这些研究结果说明在发
展中国家改善对YU]和年轻企业的融资
非常重要#

#C

年轻企业面临的融资挑战
与微型企业和YU]类似$ 年轻企业

可能因为代理问题而面临信贷约束# 因为
年轻企业进入市场的时间不长$ 有关其业
绩或者信用的信息很少# 世界银行企业调
查项目对'$$多个国家里的1$ $$$多家企
业所做的调查得出的数据表明$ 在所有的
国家$ 年轻一点的企业对银行融资依赖更
少$ 而对来自家庭和朋友的非正式融资依
赖更多%图4&2&# 一到两年的企业里只
有'23使用银行融资$ 而十三年以上的企
业有4C3# 相反$ 一到两年的企业里依赖
非正式融资来源%比如家庭和朋友& 的占
4'3) 十三年以上的企业只有'$3从非正
式渠道获得融资%JSS0?0:,$ KAH,:?OPL

MD>5$ 0>< U0/N,H9G,F$ #$''0&# 从亲朋好
友处融资的潜在问题包括不可靠" 不及时
或者承担很大的融资外成本%K_0>/9G$
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UFT,AN-$ 0>< Y-;A,@A:$ #$$1&# 例如$ 对
中国企业进行的一项研究发现更多的企业
使用非正式信贷而不是银行信贷$ 但是$

只有银行信贷能带来更高的增长率
%JSS0?0:,$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0/N,H9E

G,F$ #$'$&# 在美国进行的一项研究评估
正式信贷对年轻企业存活的影响# 他们把
那些刚好符合贷款条件并从金融机构获得
贷款的初创公司和那些刚好低于贷款条件
的初创公司进行比较%R:0F0NN,0>< 95-A:N$

#$'4&# 研究结果表明$ 能获得贷款的初
创公司的成活率" 创造更高的收益和就业
的概率比那些不能获得贷款的高出($ 个
百分点#

支持向年轻企业贷款的政策与创新方法
在YU]融资部分讨论的某些政府干

预%参见上文& 也可以用于改善年轻企业
获得银行贷款的能力# 尽管年轻企业可能
不如老企业积累的资产多$ 充分的担保法
律和注册登记制度使得年轻企业可以使用
其资产作为杠杆获得信贷# 信用信息系统
可以记录年轻企业的信用$ 降低年轻企业
对非正式融资的依赖%*-0G,N$ M;066A:$

0>< T9GA$ #$''&#

对于具有商业精神但是尚未开始创业
的企业家来说$ 获得融资尤其具有挑战性
!!!因为他们没有可用作担保物的商业资
产$ 也没有财务报表# 一个可行的提高这
些企业家的普惠金融的办法是根据他们的
个人特点和态度对其进行甄别# K_0>/9G

等%K_0>/9G0>< 95-A:N$ #$$)& 用巴西"

中国和俄罗斯的调查数据表明这些特点可
以把企业家与非企业家进行区分# 例如$

企业家对工作赋予更高的价值" 更幸福而
且对自己的成功更自信#

图(%,&企业年龄与融资模式

数据来源* -0G,N等%*-0G,N$ M;066A:$ 0>< T9GA$

#$''& 从QR*和世界银行企业调查数据库里搜集了'$(

个国家'1$ 个跨部门数据$ 时间跨度'CCC L#$$) 年$

-556*

#

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

注* 图中显示使用融资来源用于营运资本或新投
资的企业的份额# 非正式融资来源包括家庭和朋友#

企业家金融实验室已经开发出一种甄
别企业家的工具$ 可以潜在地帮助贷款人
向那些缺乏财务记录或者信用历史的借款
人提供融资# 这个工具用关于性格" 能力
和态度的问题识别具有高潜力和低风险的
企业家# 对这些问题的回答合并计算出心
理测试信用分# 得分排在前4$3的企业家
比分数排在中间($3 的企业家的违约率
低1#个百分点#

4$那些分数最低的比排在
中间的企业家的违约率高出C(个百分点#

企业家金融实验室是"#$ YU]金融挑战
研究项目的赢家$ 其开发出来的甄别工具
已经被很多国家$ 比如肯尼亚和南非的某
些银行引进使用#

风险投资与天使投资人
风险投资家和天使投资人也可以向初
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创企业活动提供融资# 风险投资企业筹集
资金投入初创阶段的企业# 天使投资者则
用自有资金投资$ 他们往往把资金投给自
己有直接经验的行业$ 获得天使投资一般
比获得风险投资要困难# 天使投资人在提
供资本之前会对投资对象进行集中审查$

投资之后也要保持监督$ 通过这种方式解
决投资年轻企业面临的信息不对称问题#

风险投资与银行不同之处在于它们一般有
更多的专业技术用来评估那些可供抵押的
资产少而且风险高的项目# 另外$ 高性能
的报酬结构给风险投资家充分的对企业实
施密切的监督的激励# 银行发起的风险基
金缺乏高性能的激励$ 很难留住人力资本
%a0;;0>< TA:>A:$ #$'$&#

对美国的研究表明提供风险投资能促
进初创企业的发展$ 提高就业和收入
%Y0H,;00>< Y9:A>N9>$ #$''&# 天使投资
也对其所支持的初创企业的绩效产生积极
影响%MA::$ TA:>A:$ 0>< YF-90:$ 即将发
表&# 但是$ 某些积极影响可能源于融资
之外的因素$ 即投资者对初创企业贡献的
个人支持和建议#

风险投资企业在美国" 加拿大" 以色
列" 新西兰" 英国很活跃$ 但是在其他国
家普及性一般会差一些%a0;;0>< TA:>A:$

#$'$&# 在发展中国家中$ 巴西和印度的
风险投资产业发达$ 有几家私人或者政府
出资的风险投资企业$ 它们专注创新性的
高科技产业% 0̂G0550$ #$$2&# 风险投资
企业在美国尤其活跃的一个关键原因可能
是存在一个健康且富有活力的QXl市场$

因为QXl使得风险投资家可以把企业控制
权转移给企业家% I;0F/ 0>< ",;N9>$

'CC2&# hA>?等%hA>?0>< bA;;N$ #$$$&

用#'个国家的样本研究影响风险资本融

资的因素$ 发现QXl市场的强度是决定风
险投资企业投资决心的关键因素# 但是$

QXl市场的存在只与风险投资对现存企业
而不是初创企业的投资有关# 缺乏QXl市
场可以解释为什么风险投资融资在那些银
行占主导地位的发达国家%比如德国和日
本& 不普遍%a0;;0>< TA:>A:$ #$'$&# 另
外$ 来自4C个国家的证据说明法律体制"

法律渊源和会计标准会影响风险投资产业
的特点# 例如$ 好的法律和更快捷的交易
甄别和交易生成相关) 这里好的法律的判
断标准是以下要素的组合* 司法体制的效
率" 法治" 腐败" 政府征用风险" 毁约风
险和股东权利%*DHH,>?$ YF-H,<5$ 0><

b0;W$ #$'$&#

在美国$ 风险投资产业似乎最近几年
已经不再为初创企业融资了# 相反$ 风险
投资企业寻求大量投资于更成型且风险更
小的企业# 为了填补这个成长中的融资缺
口$ 天使投资者在为发展初期的公司提供
融资方面所起的作用越来越大了%R,N-E

=0F/ 0>< 95-A:N$ #$$1&# 越来越多的天使
投资人组成小组实施筛选和尽职调查$ 使
得个体天使投资人可以分散持股$ 从具有
不同产业经验的投资者那里搜集知识$ 并
集中资本%Y-0>A$ #$$%&# 天使投资小组
在其他发达国家也很活跃$ 包括加拿大"

法国" 德国" 西班牙和英国) #$$C 年$

这些国家里平均每个国家有4$ 多个天使
投资小组#

4'在欧洲和北美之外$ 天使投资
网络往往发展得差一些) 但是在过去的几
年里$ 天使投资在东亚和太平洋地区" 南
亚和东南亚" 以色列和拉丁美洲地区已经
越来越普遍了%l]*K$ #$''0&# QR*发
起的信息发展%,>@9KAG& 运动一直在提供
技术协助支持发展中经济体创建天使投资
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专栏(%+&案例研究! 中东和北非的天使投资

QR*的,>@9KAG运动发起实施一个项目支持在发
展中经济体通过联合融资和技术支持成立一个天使投
资人网络# ,>@9KAG是世界银行内部的一个全球合伙
项目# #$$#年以来$ ,>@9KAG已经发展了一个包括超
过($$家小企业孵化器的网络$ 这些孵化器分布在
'$$多个发展中国家里$ 全部归当地所有并在当地运
营# 一个企业孵化器就是一种制度安排%@0F,;,5S&$

通过设计一个项目帮助小公司在其初创阶段有更好的
存活机会# 孵化器可以为小企业提供各种服务$ 比如
以低租金提供办公场地" 分享办公服务" 创业咨询和
辅导" 商业计划" 合同和网络化办公# ,>@9KAG的孵
化器网络已经支持了大约#% $$$家初创企业) 根据报
道$ 这些企业创造了大约#1$ $$$个工作岗位#

以孵化器网络为基础$ ,>@9KAG正在实施一项企

业初创期创新融资制度安排# 该制度安排将在中东
和北非进行试验$ 从埃及" 约旦" 黎巴嫩" 摩洛哥
和突尼斯开始# 试验版本将包括一个% $$$万美元
的合作投资融资实体$ 由一位第三方融资实体经理
管理) 一个# $$$万美元的技术支持实体$ 由,>@9E

KAG管理# 合作投资实体的目标是联合天使投资人
对大约#$$家初创公司进行投资$ 每笔投资金额在%

万美元到'$$万美元之间) 天使投资人通过一个天
使网络或者天使辛迪加组织起来# 技术支持实体寻
求推进创设大约八个天使网络并加强大约五十个孵
化器的绩效$ 以便确保所投资的项目是具有稳定现
金流的可投资项目# 该项目还提议围绕该地区高成
长企业家的需要建立一种知识体系$ 并对企业家的
长期能力提供贡献$ 以便支持其需要# !!

网络# 到目前为止$ ,>@9KAG已经支持了
八个经济体创建天使网络%白俄罗斯" 智
利" 约旦" 摩尔多瓦" 尼日利亚" 塞内加
尔" 南非" 特立尼达和多巴哥&# 在每一
个案例里$ 都是识别当地的高净值个体$

把他们召集起来$ 并向他们传递全球最好
的实践经验# ,>@9KAG现在还发起了一项
早期创新融资计划$ 利用,>@9KAG全球孵
化器网络为发展中国家提供金融和技术协
助$ 支持其天使投资网络%专栏4&1&#

总之$ 很多政策和研究都聚焦YU]

的普惠金融$ 但是年轻的企业也面临融资
约束# 缓解这些约束可以潜在地促进生产
力发展和就业$ 尽管需要更多的证据证明
这种联系# 天使投资人为年轻企业提供有
前途的融资来源# 当前$ 发展中国家的天
使投资小组没有发达经济体普遍$ 但是$

融资和技术协助有助于支持创建天使投资

网络#

获得金融资源会导致创新吗(

最近人们研究了金融与创新之间的关
系$ 以便了解金融通过什么渠道推动经济
增长# 很多经济学家论证创新对经济增长
和发展至关重要%例如$ J?-,9> 0><

KD:;0D@$ #$$%) I0DH9;$ #$$#) YF-DH6A5E

A:$ 'C4(&# 创新的含义一般不仅包括发
明新产品$ 而且包括移植并接受其他国家
或者企业的产品和程序) 参见奥斯陆手册
%l]*K$ #$$%&#

为什么创新性产品可能特别难获融资
因为信息不对称$ 企业可能在创新性

投资上尤其面临严重的融资约束# 企业寻
求通过研发制造新的发明时对于所完成的



!$'""

!第三章!企业普惠金融 !"#$年全球金融发展报告

项目的性质以及发明成功的概率往往比潜
在的投资者具有信息优势# 事实上$ 因为
发明很容易被模仿$ 所以$ 企业可能不愿
意披露太多的关于其项目的信息$ 这给其
获得融资带来困难# 所以$ 企业一般依赖
内部资金为研发所需要的开支融资%a0;;

0>< TA:>A:$ #$'$&#

4#

不涉及新发明$ 而是技术程序更新的
创新也可能对贷款人没有吸引力# 银行一
般偏好使用物理财产担保贷款$ 而且不愿
意给涉及知识产权投资的项目%比如企业
发展服务承包项目& 提供贷款$ 却宁愿给
厂房和设备投资提供贷款# 对墨西哥的一
项研究发现融资约束是企业不雇佣商业顾
问的关键原因$ 尽管使用咨询服务对企业
生产力和长期发展具有积极影响%I:D->$

M0:;0>$ 0>< YF-90:$ #$'4&#

银行融资能推动创新吗(

给定各种挑战$ 改善获得银行融资的
政策$ 比如本章前面所讨论的政策能否足
以推动创新尚不清楚# 他们在某种程度上
或许有些帮助$ 因为企业可以用银行融资
!!

图(%-&金融资源对创新的影响估测

数据来源* JSS0?0:,$ KAH,:?OPLMD>5$ 0>< U0/N,H9G,F$ #$'''=&

注* 核心创新指数是这样形成的* 企业每上一条新生产线" 更新现有
生产线或者引进新技术$ 就加'# 外部融资包括银行融资和所有其他的来
自内部资金或者保留收益之外的融资#

从事非创新性的活动$ 从而腾出自有资金
用于创新性投资# 经验证据表明银行融资
与创新之间正相关# 一项用世界银行企业
调查数据所做的研究考察了来自(1 个发
展中国家的'C $$$家大" 中" 小企业$ 发
现私营企业使用外部融资与更大的创新有
关联% JSS0?0:,$ KAH,:?OPLMD>5$ 0><

U0/N,H9G,F$ #$''=&# 银行融资尤其与那
些从事核心创新的企业具有正相关$ 核心
创新是指升级当前的生产线或者引进新的
生产线" 新技术%图4&C&#

对斯里兰卡的微型企业和YU]所作
的调查数据也显示获得银行贷款的企业更
可能创新% <AUA;$ UFMA>W,A$ 0>< b99E

<:D@@$ #$$C0&# 当然$ 这可能不构成因果
关系$ 而且可能受到其他因素的推动# 比
如$ 管理水平更高的企业可能更倾向于创
新并更容易获得银行融资# 所以$ 需要进
行更多的国内层面的实证研究$ 为研究获
得银行融资是否对创新产生因果关系影响
提供启示#

非银行融资与政府对创新的补贴
获得非银行融资$ 尤其是风险资本或

者天使投资$ 可能对推动创新具有关键作
用# 正如前文所述$ 风险资本企业和天使
投资人通过在向企业提供资本之前进行严
格审查$ 投入资本之后严格监控$ 解决信
息不对称问题# 但是$ 风险资本企业和天
使投资人往往专注高技术部门和少数企
业# 其他部门的广泛的企业也可以潜在地
受益于技术升级% I;99H 0>< 95-A:N$

#$'4) I:D->$ M0:;0>$ 0>< YF-90:$ #$'4&#

为了便利企业获得有助于技术升级的商业
发展服务$ 某些政府实施了补贴或者按比
例补助项目#
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按比例补助项目是发展中国家政府推
动技术升级和创新的最普遍的政策工具之
一# 按比例补助项目包括向那些使用企业
发展服务或者类似活动的企业提供部分补
贴# 按比例补助项目一般覆盖%$3的成
本# 尽管获得广泛的使用$ 尚无证据证明
这些项目是否有效地促使企业实施它们本
来不会实施的行为$ 或者仅仅补贴了即便
没有补贴企业本来也会实施的项目# 在墨
西哥做的按比例补助项目影响评估随机调
查发现得到补贴的企业咨询服务给企业带
来短期生产效率的提高和长期雇佣人数的
提高$ 也就是说$ 带来企业的发展%I:DE

->$ M0:;0>$ 0>< YF-90:$ #$'4&# 为了扩展
数据库$ 研究人员尽力把影响评估的研究
扩展到在其他国家%比如六个非洲国家&

实施的按比例补助项目# 但是$ 这些尝试

最终都失败了$ 部分是因为项目很少得到应
用%*0H69N0>< 95-A:N$ #$'4&# 需求的缺乏
可能是因为获得按比例补助的资格标准限制
得太严格" 官僚主义" 特殊利益集团俘获以
及项目实施人员的激励不足) 这些问题说明
按比例补助项目实施起来有困难# 几个国家
已经试验通过企业计划竞争鼓励创新和创造
就业# 最近一个例子$ 尼日利亚的[9D

b,̀0 比赛$ 得到很多关注%专栏4&2&#

还可以使用财政激励鼓励创新" 研究
和发展# 越来越多的国家开始实施这些政
策以便激励企业投资于研发# UD;/0S等
%UD;/0S0>< U0,:ANNA$ #$'4& 调查了+研
究与发展税收信贷, 对法国企业开展私人
研究和发展投资的影响# 他们发现$ 从长
期来看$ 不考虑溢出效应$ 免税给企业研
发投资带来'#3的增长# !!

!!

专栏(%,&案例研究! 尼日利亚的[9D b,̀+ 商业计划竞赛

尼日利亚年轻企业创新项目%[9D b,̀0& 是一
个尼日利亚境内的年轻企业家商业计划竞赛项目$

该项目是由尼日利亚财政部" 信息技术部和青年发
展部资助的$ 并得到英国国际发展部和世界银行的
支持# 该项目由尼日利亚总统"99<;DF/ h9>05-0>于
#$''年'$月''日在一次全国电视现场直播节目中
发起# 其公开目标是通过建立新企业并拓展当前的
企业鼓励创新和创造就业#

项目把培训和现金补助结合起来$ 提高企业能
力并降低融资约束$ 以便推进企业的建立和发展#

该项目通过电视" 收音机" 报纸和路演进行推介宣
传$ 收到大约#( $$$个来自年轻人%'2 L($岁& 的
申请# 尼日利亚这个年龄段的人大约% $$$ 万$ 所
以$ #( $$$个申请只占全部年轻人的$&$%3#

[9D b,̀0 不提供广泛的金融服务$ 这一点符
合典型的商业计划竞赛实践# 该项目寻求定向支持

具有高潜力的企业和商业创意# 反映这一点的事实
是$ 申请人的受教育水平比全民受教育水平高# 根
据#$$2年普通家庭调查数据$ 在全部青年人口中$

%&%3受过大学教育$ 而[9D b,̀0 申请者中受过大
学教育的比例是%$3多一点#

尼日利亚泛非洲大学的企业发展中心为[9D

b,̀0 申请者打分$ 该大学是尼日利亚最大城市拉
各斯唯一一个私营" 非营利性教育机构# 以所得到
的分数和所处的地理位置为基础$ ) $$$名候选人被
选中参加一个为期四天的培训# 培训于#$'' 年'#

月开始$ 有( 214人实际参加# 所有参加培训的申
请人有机会在#$'# 年' 月底之前提交一份商业计
划# 总共收到( %'$份商业计划# 一个联合企业发
展中心X8F团队给这些计划评分$ 评分细分到各个
商业领域$ 先筛选出# ($$ 份进入半决赛# 最后$

有' #$$个申请人获胜# 图I4&2&' 显示[9D b,̀0

!!
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专栏(%,&案例研究! 尼日利亚的[9D b,̀+ 商业计划竞赛%续&

获胜者所在产业部门主要来自农业" 信息技术和计
算机服务" 制造业和其他专业服务#

[9D b,̀0 获胜者每人最多获得4# $$$美元补
助金用于创设新企业$ )( $$$ 美元用于现有企业#

对于赢得竞争的当前的中值企业$ 这个补助金数额
相当于超过六年的年营业额# 补助金可以代表获得
金融服务的大幅度增加# 根据QR*企业融资缺口数
据库$ 尼日利亚的微型企业和YU]中只有23获得
贷款$ 平均贷款规模是年收益的'23#

0一个世界银
行小组正在对[9D b,̀0 进行一项评估$ 测量其对
企业初创" 企业存活%对现存企业&" 就业" 销售
和利润的影响#

图(%,%#&[9Db,̀+ 获胜者所在的企业行业

数据来源* [9Db,̀0 项目组织者#

注* 数据根据申请人提交商业计划时自己进行的分类#

Qed信息技术#

!!

0&QR*企业融资缺口数据库$ YU]融资论坛$ -556* 77NHA@,>0>FA@9:DH&9:?&

总之$ 因为信息不对称$ 创新性项目
尤其难以得到外部资金融资# 政府可以介
入$ 提供按比例补助项目和商业计划竞
赛# 证据表明按比例补助项目可以提高企
业生产效率并促进就业增长$ 但是补贴项
目很难得到圆满的实施# 其对商业计划竞
赛的影响的研究还在进行中#

性别对企业获得融资有影响吗(

经验研究证据显示女性所有的企业往
往比男性所有的企业规模小而且发展慢
%I:D->$ #$$C) "XRQ$ #$''F&# 尽管几个
因素$ 比如企业类型" 管理水平或者监管
环境可能是造成这些差别的推动力$ 获得
金融服务的能力也可能起作用# 本节首先

讨论为什么在金融市场上女性比男性面临
更多的约束# 然后提出一个问题$ 提升获
得金融服务的能力$ 即获得信贷和储蓄工
具的能力能否促进女性所有的企业发展#

存在性别差距吗(

获得金融服务上的性别差距仍然是探
索相对少的课题$ 但是越来越多的文献记
录$ 相对于男性$ 女性在寻求融资时面临
的境遇要差一些# 即使控制人口和社会经
济特点等变量$ KAH,:?OPEMD>5等
% KAH,:?OPEMD>5$ M;066A:$ 0>< Y,>?A:$

#$'4& 最近进行的跨国研究仍然发现在银
行账户拥有量和储蓄及借贷工具使用方面
女性比男性明显弱# 在其他国家所做的聚
焦企业家获得信贷问题的研究得到类似的
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结论# 研究结果表明女性企业家比其男性
对手更不容易从正规机构获得融资$ 更倾
向于支付更高的利息率或者获得更差的贷
款合同条件%KAH,:?OPLMD>5$ IAF/$ 0><

a9>9-0>$ #$$2) "XRQ$ #$''F) UD:0GSAG$

YF-0@A:$ 0>< e0;0GA:0$ #$$C&# 信用市场
上的性别差距在某些特定场合也有记录$

比如在墨西哥农村的非正式贷款市场$ 女
性更容易受到贷款约束% T9GA0><

Y0>F-AW$ #$$C&#

女性在获得金融服务方面所处的不利
条件也可能影响其对外部融资的需求和商
业决策# 例如$ 女性可能选择进入那些信
贷需求不高的产业# 但是$ 在其他地区获
得融资服务上的性别差距不明显# I:D->

%I:D->$ #$$C& 所做的一项研究发现在拉
丁美洲女性和男性企业家获得信贷的能力
差不多#

性别差距的决定因素
有几个因素可以解释获得金融服务上

的性别差距$ 包括文化" 监管和统计歧视
甚至偏好歧视的法律障碍# 识别哪些因素
在起作用有助于政策有的放矢地提升女性
在金融市场上的地位#

在很多场合$ 文化信仰" 法律或者监
管命令可能妨碍女性参与金融安排#

KAH,:?OPLMD>5等% KAH,:?OPLMD>5$

M;066A:$ 0>< Y,>?A:$ #$'4& 发现证据证明
法律或者习俗与女性获得并使用金融服务
的能力弱相关# 根据最近的一份世界银行
报告$ Y0@0G,0> 等% Y0@0G,0> 0>< a0g$

#$'4& 报告巴基斯坦女性很少能够得到个
人贷款$ 只能得到小组贷款# 一个原因是
个人贷款的担保人条件很高$ 妨碍女性申
请个人贷款# 多数URQ一般要求一笔贷款

!!

图(%#"&已婚夫妇主要财产共同所有的国家数量

数据来源* 根据世界银行妇女" 商业和法律数据
库#$'#年数据计算$ -556*

#

8=;&89:;<=0>/&9:?&

注* 样本包括'(' 个国家# 主要财产包括土地和
婚房#

要两个男性担保人$ 其中只允许一个来自
借款人的直系亲属# 给定女性的流动性有
限以及当前的社会习俗$ 女性可能很难在
亲属之外找到男性担保人#

女性在寻求信贷时经常面临的另一个
障碍是她们拥有的财产一般比男性少$ 从
而限制了其担保能力# 这可能部分因为文
化实践导致给女性的财产比男性少$ 比如
a0;;80:< LK:,AHA,A:等%a0;;80:< LK:,E

AHA,A:0>< a0N0>$ #$'#& 用非洲的例子说
明了这一点# 法律和监管制度也可能造成
女性缺少财产所有权# +妇女" 企业和法
律, 数据库记录'(' 个国家里'' 个国家
的已婚夫妇的主要财产%比如土地和婚
房& 不是共有财产%图4&'$&# '4$ 个国
家里有%( 个国家确实有共有财产$ 但是
共有财产不是结婚财产的预置所有权规则
%<A@0D;55,5;,>?6:9FA<D:A&#

44

'(' 个国家里
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有#)个国家子女对父母的财产继承权不
平等$ 而且在#% 个国家里女性与男性遗
属对丈夫或者妻子的继承权不平等#

所以$ 提高女性财产所有权的比率需
要改革法律# 但是改革法律可能需要长期
的努力$ 所以$ 金融机构也可以采取措施
提升女性获得担保物的能力# 乌干达的一
家银行%乌干达金融发展公司& 于#$$1

年发起了女性商业项目%"XRQ$ #$''F&#

作为项目的一部分$ 银行特别为解决女性
企业家的需求设计了某些贷款和储蓄产
品# 因为担保要求是那些获得财产有困难
的乌干达妇女面临的主要障碍$ 银行为女
性提供了土地贷款# 通过这种产品$ 妇女
可以贷款购买财产$ 然后用购买的财产作
为担保物给贷款作担保#

女性获得融资的能力的差别可能由某
些结果上的性别差异$ 比如教育" 收入或
者商业机会上的差异决定# 这些差异可能
影响一些能力$ 比如妇女保有充分的财务
记录的能力$ 而这可能是得到贷款所必须
的# 而且$ 如果女性受教育程度低或者经
营企业" 理解融资合同的经验少$ 她们可
能更倾向于违约$ 这使得金融机构不愿意
为女性客户提供服务# 这种类型的差别性
待遇称为统计性歧视# J5A:,<9等%J5A:,<9$

IAF/$ 0>< Q0F9G9>A$ #$''& 发现获得金融
服务的统计性性别歧视的证据# 他们在撒
哈拉以南非洲地区的九个国家发现金融服
务上的性别差距是由教育" 收入" 正式就
业和在家庭成员里作为家长的地位这些因
素的不同而造成的# 一旦他们控制这些特
性$ 获得金融服务上的性别差距就消失了#

性别偏好或者偏好歧视也可能限制女
性获得融资# IAF/ 等%IAF/$ IA-:$ 0><

U0<AN50H$ #$'#& 最近的研究论证同性偏

好及影响信贷供给也影响信贷需求# 更具
体地$ 他们发现借款人与信贷员性别不一
致时支付的利息率高一些$ 得到的贷款额
低一些$ 而且回头再贷款的可能性很低#

在信贷员主要被男性占据的场合$ 同性偏
好可能置女性贷款申请人于不利境地# 例
如$ 印度一家大型公共部门银行里C$3的
信贷员是男性%*9;A$ M0>W$ 0>< M;066A:$

#$'#&# 在印度进行的另一项研究发现信
贷员与借款人之间文化上的接近增加了贷
款$ 降低了违约率并减少了对担保额的要
求# 这些研究表明文化上的接近减轻了信
息问题$ 进而缓解了融资约束并改善了获
得金融服务的能力%R,NH0>$ X0:0G0N,>,$

0>< i,?$ #$'#&# 这些研究结果能否很容
易归结为性别尚不清楚$ 但是$ 如果能的
话$ 其对政策的启示将是让更多的女性从
事信贷工作会缓解女性的融资约束# 事实
上$ 有些证据表明女性做信贷员表现得更
好# IAF/ 等%IAF/$ IA-:$ 0>< "DA55;A:$

#$'#& 调查了信贷员的性别与贷款绩效之
间的关系# 他们证明女性信贷员监督的贷
款比男性信贷员处理的贷款的欠款率更
低# 这一研究结果反映出女性信贷员具有
更好的与借款人建立信任关系的能力#

增加融资的可获得性会改善女性所有的企
业的发展吗(

如果不能解决造成金融服务差别的因
素$ 改善获得金融服务本身可能不会促进
女性所有的企业发展# 例如$ 如果女性选
择经营的企业相比男性经营的企业的资本
收益低$ 那么用增加资本这种干预方式将
不会给女性拥有的企业带来更好的效果#

对斯里兰卡的一个分配补充资本的项目进
行的效果评估发现该项目使得男性拥有的
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企业利润得到提高$ 而女性拥有的企业却
没有# 资本收益上的差别似乎不是被男性
和女性在企业家能力或者风险规避上的差
别所推动的$ 而是来自这样一个事实$ 即
女性所选择经营的部门往往资本收益本来
就低#

但是$ 即便那些男性拥有企业和女性
拥有企业都很普遍的部门$ 如果女性面临
家务约束$ 女性拥有的企业的资本收益可
能低一些# <AUA;等%<AUA;$ UFMA>W,A$

0>< b99<:D@@$ #$$C=& 所做的一项研究发
现如果女性在家务中有更大的决策权或者
她们的配偶在企业管理中更合作$ 女性的
资本收益会高一些#

最近的证据表明金融干预如果能和业
务培训搭配使用或许会更有效# 比如$ 一
项在斯里兰卡的研究发现$ 如果给女性提
供商业培训$ 资本补助可以临时性提高女
性开办的谋生性企业的利润# 但是$ 这种
影响在培训结束两年之后就耗尽了% <A

UA;$ UFMA>W,A$ 0>< b99<:D@@$ #$'#=&#

但是$ 当女性面临家务约束的情况
下$ 这些干预可能就不会那些有效了# 在
巴基斯坦农村$ ",>Z等%",>Z0>< U0>E

ND:,$ #$'#& 评估一个商业培训计划和向
微型企业客户提供更多的贷款所带来的效
应# 其评估结果表明培训提升了男女微型
企业家的商业知识# 但是$ 女性经营的企
业的绩效并未得到提升$ 尽管培训降低了
男性经营的企业的破产率并提高了其销售
额# 增加贷款对样本里的任何企业都没产
生效果# 正如在其他研究中所发现的$ 对
妇女产生的效果不佳可能部分是因为家庭
约束%例如R;A5NF->A:0>< UAN=0-$ #$''&#

大约($3的女性汇报其配偶负责多数商业
决策$ 说明女性拥有的企业没有表现出改

善是因为即便在这些企业里女性也没有决
策权# J5A:,<9等%J5A:,<90>< a0;;80:< L

K:,AHA,A:$ #$''& 用五个撒哈拉以南非洲
地区国家的数据做样本的研究发现$ 在那
些女性是部分所有人的企业里113的决策
权被男性掌握# 他们强调在评估企业绩效
时着眼于控制权而非女性的部分所有权非
常重要#

一项对波黑的研究得出的结论不同#

在波黑$ 对微型企业客户的商业培训提高
了女性所有的企业的利润$ 而男性所有的
企业的利润却没有提高# 培训带来的一个
重要好处就是使得女性客户有能力获得更
优惠的贷款并开辟替代性的融资选择
%I:D-> 0>< ,̂0$ #$'4&#

总之$ 以上研究似乎表明$ 如果政策
着眼于解决性别差距背后的原因$ 那么提
高获得金融服务的能力可以改善女性所有
的企业的绩效# 在性别偏好或者偏好歧视
相关的情况下$ 政策应该考虑反歧视项目
或者提高竞争的策略%IAF/$ IA-:$ 0><

U0<AN50H$ #$'#&# 如果统计歧视是主要
推动因素$ 政策应该以提高女性的教育"

就业状况和收入机会为目标# 例如$ 改善
普惠金融的政策可能必须和商业培训结合
起来# 取决于地方的情况$ 家务约束可能
妨碍女性对企业做出改变$ 以至于即便把
信贷和培训结合起来也可能不会有效# 在
这些情况下$ 应该推广旨在加强女性社会
地位的政策# 这可能要求改革财产权与继
承权方面的法律法规$ 以便鼓励女性获得
财产所有权#

农业企业! 金融能影响生产率吗(

农业在多数发展中国家里是一个重要
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图(%##&拥有用于商业目的的账户的成年人

数据来源* 在世界银行全球普惠金融数据库基础上计算$ -556*

#

888&89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB&

的部门# 根据联合国粮农组织$ 农业部门
是全世界贫困地区1$3的穷人的主要就业
和收入来源# 如果农村贫困人口从农业增
长中比从其他部门增长中获得的好处多$

农业就是降低贫困的一个相关的手段#

*-:,N5,0A>NA> 等% *-:,N5,0A>NA>$ KAHA:S$

0>< MD-;$ #$''& 最近的一项研究表明这
个判断可能是准确的# 根据他们的研究结
果$ 赤贫阶层对农业部门的增长更敏感#

其他的研究结果尽管更温和$ 但也表明农
业增长可以降低农村地区的贫困率%例如
R9N5A:0>< f9NA>W8A,?$ #$$4) f0G0;;,9>

0>< K055$ 'CC)) YD:SS0-0<,$ YD:S0<0:H0$

0>< YDH0:59$ #$$C) b9:;< I0>/$ #$$10&#

在这方面$ 农业金融可能有潜力提高
农业部门的生产效率# 当前$ 在农村地区
为了商业目的使用基本账户的人数还很有
限$ 远远落后于城市$ 在发展中国家尤其
如此%图4&''&# 因为缺乏正规的金融工
具$ 农民和农业企业依靠替代性的非正式
机制%比如高利贷" 家庭之间互通有无或
者非正式的储蓄安排& 满足其融资需求
%T,H 0>< e98>NA><$ 'CC2) UD>N-,0><

f9NA>N8A,?$ #$$%) f9NA>W8A,?0>< b9;6,>$

'CC4) e98>NA><$ 'CC(&# 但是$ 如果缺乏
适当的降低风险的产品或者可得到的金融
工具不能匹配农民的需要$ 这些非正式的
安排可能妨碍农民采用更好的技术" 购买
农业投入或者提升其生产效率#

金融约束成本很高$ 尤其是对最小的
农户和农业企业更是如此# 其成本表现
在* 限制农民和农业企业的竞争能力和保
护自己免遭各种农业的内在风险损害的能
力# 这些风险包括天气变化" 自然灾害和
商品价格波动%b9:;< I0>/$ #$$10&# 提
升农业部门获得金融服务的能力有助于提
高农民的投资选择并给农民提供更有效的
管理风险的工具#

本节首先讨论金融机构向农业部门提
供储蓄" 信贷和保险产品等金融工具时面
临的主要约束) 然后$ 概括了农业金融领
域里最有前景的发展) 最后$ 对促进农业
部门的普惠金融提出具体的政策建议#

为什么金融机构不愿意给农业部门提供服务(

一个妨碍金融提供商向农业部门及其
供应链提供服务的传统障碍是地理因素#

农民和农业企业获得银行服务有困难是因
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为他们多数处于农村地区$ 因为这些地区
地广人稀$ 银行从盈利的角度不愿意在这
些地方开展业务# 所以$ 向农民和农业
YU]提供正式储蓄" 保险和信贷工具就受
到限制#

阻碍金融机构向农业部门提供服务的
另一种主要因素是农业活动特有的系统风
险# 当发生自然灾害或者不利的天气情况
时$ 他们往往同时影响大量的农民和企
业$ 使得金融供应商很难分散其客户组
合$ 因为当一个客户无力支付时$ 很多其
他的客户会面临同样的困境#

另一个挑战是金融基础设施匮乏# 在
农村地区跟踪客户或者监督产品产量非常
困难# 如果不能把自然灾害映射到农民和
农业YU]的生产中$ 或者如果缺乏客户
信息$ 就意味着金融供应商很难跟踪客
户$ 农民和农业企业就有动力违约或者偷
懒$ 尤其是当潜在的合同执行力度差的时
候# 所以$ 潜在的贷款人或者保险人可能
本来不愿意和农民或者农业YU]接触$

或者可能不愿意提供某些有潜在客户需求
的产品$ 比如长期贷款% Y5A,>$ f0><-0E

80$ 0>< I,;0><W,F$ #$''&#

此外$ 金融供应商没有兴趣为农民和
农业企业提供服务$ 政府可能存在的某些
家长制行为或者政治动机使得金融供应商
更没兴趣了# 政府不经适当的项目可行性
评估就提供补贴$ 为农业部门提供政治贷
款或者无条件地为家庭摆脱债务提供救
助$ 这些政策可能扭曲企业和农民的激
励$ 导致金融供应商不愿意进入市场#

最近的研究得到的证据提出警告$ 认
为政府干预信贷市场可能付出太高的代
价$ 不仅造成政治俘获$ 还放大市场扭
曲$ 进而恶化金融排斥# *9;A% *9;A$

#$$C& 发现的证据表明$ 在选举年$ 公共
银行提供的信贷增加了五到十个百分点#

新增贷款发放给对执政党具有政治利益的
地区还款的可能性很小$ 而且不能带来更
多的农产品产量# 与这些研究结果相同$

<A;0e9::A等% <A;0e9::A$ ",>Z$ 0><

i,N-80>05-$ #$''& 得出的结论认为印度
主要的农业信用合作社已经被用来作为政
治工具$ 而且借款人的反应是优先偿还机
构贷款而不是合作社贷款$ 因为借款人把
合作社与政府经常实施的豁免计划相联
系# 他们的研究结果说明政府过多地干预
信贷市场可能造成不好的后果$ 比如鼓励
违约# M0>W%M0>W$ #$'#& 发现印度最大
的救助项目+小农户和困难农户债务减免
计划, 没有减轻受益人的债务积压问题#

项目接受者反而放大了对非正式金融的依
赖$ 降低了生产性投资# 这一结论说明受
益人担心因为接受此项目将被贴上违约的
标签$ 进而影响其未来获得正式的信贷#

最近$ 妨碍金融机构服务农村市场的
其他原因开始得到更多的关注# 如果农村
地区的个人不相信银行或者缺少金融培
训$ 他们就不愿意使用金融工具# 而且$

如果金融机构提供的金融产品不能充分地
匹配农民的需要$ 这些产品面临的需求将
不足# KD60N等%KD60N0>< 95-A:N$ #$'#&

在肯尼亚进行的研究发现这些因素部分解
释了农村客户使用金融服务低的现象# 研
究随机地免除没有银行账户的个人开办基
本储蓄账户的成本$ 发现这些人中只有
'23积极使用其新账户储蓄# 人们使用新
的储蓄账户不积极的主要原因是对银行缺
乏信任" 服务不可靠以及取钱服务费高#

研究还提供了关于信贷选择和贷款条件降
低的信息# 六个月过后$ 作为研究对象的
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人里只有43申请了贷款# 人们不向银行
借款是因为担心失去担保财产# 这些研究
结果说明不仅得到金融服务重要$ 而且服
务的质量同样重要#

农村金融的新发展
在过去的二十年里$ 农村金融领域涌

现出很多新方法# 这些方法中多数是以微
型金融的原理为基础$ 适应农民和农业企
业的具体情况设计的# 根据M;9A66,>?A:L

e9<<等%M;9A66,>?A:Le9<< 0>< Y-0:H0$

#$'$& 的研究$ 最有前途的发展方向可以
归类到四个领域* 按照农民与农业企业的
实际情况量身定制金融服务) 使用技术开
发新客户并降低交易成本) 开发创新性风
险管理策略) 把金融工具与其他金融或者
非金融服务结合起来使用$ 以便克服农民
和农业YU]所面临的各种约束#

因为多数商业银行只在城市营业$ 它
们对农村的情况不熟悉$ 那里的企业的实
际情况以及对金融产品的需求不同#

4(比
如$ 商业银行对传统的土地担保的依赖把
那些没有土地担保权的农民和农业企业排
斥在外# 新的金融模型如仓单抵押有助于
缓解这种约束# 提供仓单融资$ 农民可以
使用仓库里的耐用商品作为贷款担保获得
融资# 建立运行良好的仓单融资体制需要
具备几个因素$ 包括授权型监管框架" 仓
库登记和适当的培训# 这些工具在几个国
家已经运行得很成功了%a9;;,>?A:$ fD5E

5A>$ 0>< M,:,0/9G$ #$$C&# 但是$ 这些体
制对农民生产效率究竟多重要仍需要严格
地评估#

以仓单融资体制为基础$ 可以开发出
许多融资方法为农民和农业企业提供金融
服务# 保理和融资租赁是两个例子# 通过

保理$ 农民可以用其应收账款作为担保财
产获得贷款%参见前文&#

4%

融资租赁有潜力为农业企业拓展中长
期融资$ 所以对农业部门尤其重要# 通过
融资租赁$ 农民可以用更灵活的支付方式
获得机器和农具%QR*$ #$'#F&#

农业生产正在转变成对接小农户和大
型跨国企业的统一的市场链条# 在很多发
展中国家$ 价值链融资已经成为最受农业
企业欢迎的融资机制之一# 价值链融资在
帮助对接小农户和农业企业与有效的市场
体制上尤其管用% U,;;A:0>< h9>AN$

#$'$&#

4)墨西哥的农业金融机构J?:9@,>0>E

W0N是这方面的一个创新性商业模式#

J?:9@,>0>W0N专门向没有银行和正规金融
经验的小农户提供贷款#

41其商业模式建立
在与大企业的关系上$ 这些大企业与小农
户有联系# J?:9@,>0>W0N通过大企业获得
的小供应商的信息对借款人进行识别# 这
些信息对于J?:9@,>0>W0N管理信贷风险至
关重要#

墨西哥的农村发展信托基金RQfJ是
另一个例子# RQfJ为银行提供广泛的金
融产品和服务以便促进农村地区的发展#

除了其他的创新做法之外$ RQfJ还提供
结构性融资$ 具体做法是以客户需求和地
方商业环境为基础设计产品$ 帮助客户在
日常运营中管理风险#

在农村交易成本和信息成本高的情况
下$ 使用技术便利金融交易很具潜力# 信
贷和动产担保登记" 移动银行和代理银行
都是用技术帮助降低农业市场失灵的例
子# 最近在马来西亚所做的项目%参见第
二章& 中$ ",>Z等%",>Z$ "9;<=A:?$ 0><

[0>?$ #$'#& 发现用指纹识别客户使得未
来拒绝提供信贷的威胁更可信了# 所以$
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客户偿还贷款的激励增加了$ 同时激励贷
款人从事更多的贷款交易# 尽管这种项目
尚在试验阶段$ 它们已经表现出相当的可
以降低贷款人或者保险人的信息成本的潜
力# 其他的例子包括肯尼亚的ULX]YJ

%第二章& 和引进动产担保登记的倡议
%见专栏4&%&#

新研究认为农民投资的主要约束是不
能为风险投保# M0:;0>等%M0:;0>$ lNA,$

0>< 95-A:N$ #$'#& 发现当加纳北部的农民
对主要的自然灾害投保时$ 他们在商业上
的支出就增加了# *0,等%*0,0>< 95-A:N$

#$$C& 对中国的一个猪肉供给保险项目进
行了评估$ 发现保险对于农民养猪决策产
生很大影响#

证据表明$ 诸如指数保险这种金融工
具能最小化道德风险和逆向选择$ 而且$

在某些情况下能激励农民从事风险更高但
是利润也更高的投资%",>Z$ UA>0><$ 0><

95-A:N$ #$'$) M0:;0>$ lNA,LJ/959$ 0><

95-A:N$ #$'#) U9=0:0/ 0>< f9NA>W8A,?$

#$'#&# 虽然指数保险只占广泛的可获得
的保险中的一小部分$ 它正在很多国家里
不断发展# 肯尼亚的M,;,H9Y0;0H0微型保
险计划就是一个例子$ 这是一种天气指数
保险$ 和贷款搭在一起为农民提供帮助$

帮助其购买农产品# 该计划已经在肯尼亚
为)( $$$农民提供了保险$ 预期将在非洲
其他国家$ 比如卢旺达推广使用#

42另一个
例子是*JK]̀ J$ 墨西哥的一个公共保险
活动# 通过*JK]̀ J$ 政府%市政当局&

代表居民购买保险$ 促进辖区范围内的投
保活动# 这些年来保险覆盖面不断提升$

当出现不利天气时$ 为市政当局创造收
益# 在墨西哥市场上提供的保险产品主要
聚焦两种设计# 第一种是天气指数保险$

这是根据气象站提供的天气指数确定农作
物损失运行的# 第二种是收益指数保险$

当观察到的收益低于保险所覆盖的收益
时$ 按照约定提供支付# 观察到的收益由
风险单位中的样本评估#

4C

但是$ 指数保险仍然面临很多挑战$

包括投保率低$ 农民理解并评估复杂的保
险有困难$ 以及农民之间分散部分风险有
困难% *0:5A:$ #$$2) b9:;< I0>/$

#$$10&# 其他的研究结果也表明保险产品
使用者对保险不信任部分解释了低投保率
%*0,0>< 95-A:N$ #$$C&#

商品交易市场在亚洲和拉丁美洲已经
有相当的历史$ 正在几个非洲国家%比如
埃塞俄比亚& 试行# 商品交易市场可以作
为帮助农民对冲不利价格波动的有用的工
具# 不同的金融工具$ 比如期货" 远期合
约" 期权" 金融衍生品和互换协议可以在
商品交易市场进行交易# 这些金融工具的
目的是锁定商品的未来价格# 例如$ 通过
远期合约事前锁定未来某一交易日特定数
量的某种商品的买卖价格%QR*$ #$'#F&#

很多商品$ 从橘汁到粮棉$ 都可以在期货
市场上交易# 但是$ 建立一个运行良好的
交易市场需要具备很多条件$ 比如大量的
市场参与人$ 充分的基础设施和适当的法
律制度% f0N-,<$ b,>5A:L À;N9>$ 0><

"0:F,0$ #$'$&#

金融产品有助于在农业领域降低风险
并促进投资$ 把金融产品和其他的服务结
合起来有助于克服各种影响农民和农业
YU]的约束# 例如$ 金融服务应该和适当
的金融培训结合起来# 为使价值链有效地
运行$ 金融工具必须和可即时获得的要素
投入" 有效率的市场营销以及农产品的分
销渠道结合起来#
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政策建议
总之$ 证据表明农业部门的生产效率

可以从获得更好的为农民和农业企业量身
定做的金融工具中收益# 政策制定者可以
采取一系列的措施促成这些事情的实现#

第一$ 投资建设农村金融基础设施可以克
服阻碍金融提供商给农业企业提供服务的
信息不对称# 获得关于农业和天气统计数
据的公共数据库使得贷款人和保险人有能
力更准确地区分好客户与坏客户$ 并监督
客户的行为# 政府在提供信息帮助贷款人
或者保险人识别风险并给风险定价方面具
有比较优势%b9:;< I0>/$ #$$10&#

第二$ 加强财产权与合同执行可以为
农民和YU]开辟更多的获得金融产品的
机会$ 比如允许发展价值链融资#

第三$ 政府应该杜绝妨碍金融提供商
进入市场并扭曲农民和企业激励的家长制
政策# 应该谨慎考虑直接提供农业公共补
贴$ 因为这种补贴给农民带来不恰当的激
励$ 即投资于不赚钱的农业活动# 尽管提
供某些补贴的保险产品可以找到理由$ 比
如这些保险产品可以获得更多的投保率$

使得保险使用者理解产品的价值$ 但是$

对于那些不能准确地评估质量或者可行性
的项目应该避免提供补贴# 可持续性农业
金融面临的最严重的风险一般要么是由被
误导的政府干预$ 比如利率补贴引起的$

要么是由恰当的规则或者监管缺乏执行力
引起的%b9:;< I0>/$ #$$10&#

注释
'&对于微型企业和小企业来说$ 家庭与企业融
资之间的界限可能很模糊$ 因为企业主可能
把个人融资与企业融资混同# 但是$ 与第二

章不同$ 本章聚焦融资在推动企业活动中的
作用# 本章还讨论特别针对企业的项目和干
预$ 比如商业培训" 风险分担工具和保理#

#&此处使用的是世界银行企业调查网%-556* 77

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?7& 上的定义$ 该定
义只用雇员人数划分$ 还定义了小企业%%!

'C个雇员& 和中型企业%#$!CC 个雇员&#

很多国家和机构使用自己定义的YU]# 比如$

在一项对中东和北非的银行业调查中$ 银行
使用的区分中小企业的临界值范围包括从%到
%$名雇员$ 中型大型企业的区分临界值范围
包括'% 到'$$ 名雇员%QR*#$'$=&# 某些
YU]的定义不仅基于雇员人数$ 而且基于其
他参数变量$ 比如销售额和财产数额# 比如$

欧盟把YU]定义为雇员'$!#%$ 名" 营业额
低于% $$$ 万欧元或者总资产负债表额低于
( 4$$万欧元%QR*#$'$=&$ 尽管这些标准或
许对于多数发展中国家来说太高了# 国家与
机构间对YU]的定义标准不同$ 导致YU]的
数据搜集的精确性和全面性以及政策设计出
现困难#

4&微型企业和YU]并非绝对以雇员数量划分$

某些企业尽管雇员数少于%人$ 也可能寻求向
URQ之外的金融机构融资$ 尤其是当它们想快
速发展或者它们本身是年轻企业的时候#

(&参见YU]融资论坛网址* -556* 77NHA@,>0>FAE

@9:DH&9:?&所用数据来自于QR*和世界银行建
立的企业调查数据库* -556* 77

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

%&这个信息同样来自YU]融资论坛的QR*企业
融资缺口数据库* -556* 77NHA@,>0>FA@9E

:DH&9:?&该数据库把所有的没有在官方机构
注册的企业以及没有雇主的企业%独立注册
状况& 视为非正式企业#

)&更多的信息参见* 企业调查数据$ 世界银行$ 华
盛顿$ -556* 77888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?7K050&

1&UFMA>W,A等%UFMA>W,A0>< b99<:D@@$ 即将发
表& 总结了这些培训课程的影响的证据#

2&该研究测量了总体效果$ 即平均收入的增长
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%I:D-> 0>< T9GA$ #$'4&# 批评人士一直担心
阿兹特克银行可能给某些借款人带来的损害
多于帮助$ 因为其要求的利率高而且一旦借
款人违约$ 立刻取得包括家庭用品在内的担
保物的占有权# 这些问题对于金融知识水平
低的个人来说尤其令人担忧# 但是$ 值得注
意的是$ 最近的一项研究调查了墨西哥最大
的微型信贷提供商*9H60:50H9NI0>F9提供的
年利率''$3的贷款的影响$ 研究结果不支持
微型信贷造成损害这个假设%J>?A;DFF,$ M0:E

;0>$ 0>< ,̂>H0>$ #$'4&#

C&尽管微型企业的平均资本收益高$ 但是不同
企业间的波动会很大#

'$&研究依据跨部门的数据$ 企业汇报多年的雇
佣水平$ 所以可以计算就业的增长# 所以$

数据没有包括调查开始时关闭的企业# 在美
国用重复调查获得的数据进行的一项研究发
现小企业比大企业的净雇佣增长率高%a0;5,E

80>?A:$ h0:H,>$ 0>< U,:0><0$ #$'$&# 但是$

作者一旦控制企业年龄变量$ 则企业规模与
就业增长之间没有关联# 参见本章关于年轻
企业的讨论#

''&在发展中国家$ YU]还面临很多其他的发展
障碍$ 包括监管障碍" 物理基础设施的缺失
%比如道路交通和可靠的供电& 和技术的
缺乏#

'#&对研究结果的另一个潜在的解释是小企业生
产效率低$ 所以支付不起市场利率# 但是$

超过C%3的小企业至少以市场利率获得了某
些贷款# 而且$ 本研究未发现效率更高的企
业受到补贴信贷下降的影响更大#

'4&对于多数国家$ 该调查不包括关于被拒绝的
贷款申请所占份额或者被拒的原因的完整
信息#

'(&银行向YU]提供贷款的激励还取决于监管框
架$ 比如资本要求# 银行监管者当前正在引
进巴塞尔协议QQQ$ 这是巴塞尔银行监管委员
会对银行资本充足率和流动性规定的新标
准$ 作为对全球金融危机中暴露出来的金融

监管漏洞的回应# 巴塞尔协议QQQ对银行资
本" 流动性和杠杆引进新的监管要求# 资本
要求提高将加重银行债务成本$ 最终推动贷
款$ 包括对YU]的贷款利率的上涨%"RXQ$

#$''@&# 此外$ 还可以参见第一章对银行市
场结构如何影响获得金融服务的深入分析#

'%&这些数字也反映了#$'$年与R9:5,N银行合并
的事实#

')&更多的信息参见QR*%#$'#=& 以及QR*对土
耳其的案例研究#

'1&QR*提供的其他产品包括向发展中国家的银
行提供专门向YU]贷款的信用额度# 这些信
用额度的影响还缺乏充分的证据# 这种信用
额度对那些不可能从其他渠道获得信贷的
YU]获得更多的信贷有何影响- 这需要更多
的研究#

'2&另外一种信贷担保有助于金融机构筹集长期
资金# 比如$ 世界银行正在向克罗地亚重组
与发展银行提供# 亿欧元的部分信用担保$

支持其从金融市场筹资为私营部门的出口商
和挣外汇的人提供融资便利#

'C&给定全球信用担保方案的规模$ 关于这些担
保是否起作用以及如何起作用的证据相对寥
寥# 需要更多的研究来补充当前有限的证据#

#$&更深入的评论$ 参见#$'4年全球金融发展报
告%世界银行$ #$'#0&#

#'&世界银行企业调查数据库* -556* 77

888&A>5A:6:,NAND:GASN&9:?&

##&关于有效的担保交易法律指南$ 参见ǹ *QE

efJT%#$'$&#

#4&为了提供关于那些之前没有贷过款的企业的更
多的信息$ 某些信用机构也搜集这些企业在公
共服务账单和其他服务方面的支付历史信息#

#(&另外$ 国际信用汇报组织即将发布一项关于
YU]与信用汇报的研究结果$ 该研究考察的
内容包括贸易信贷的作用以及如何将其纳入
信贷汇报系统#

#%&这种机构的一个例子是新加坡信用署$ 它搜
集YU]的贸易信贷数据$ 并把这些信息与来
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自银行的信用历史数据" 企业所有人的个人
信用历史以及关键利益相关方的数据结合起
来$ 以便量化违约风险%更详细内容参见
"XRQ$ #$''@&#

#)&QR*与世界银行数据库* -556* 77888&<9,>?E

=DN,>ANN&9:?&

#1&网址* -556* 77888&96,F&?9G&

#2&对创造就业感兴趣的根本原因在于就业是家
庭收入的主要来源$ 也是减贫的主要推动力
%b9:;< I0>/$ #$'#F&#

#C&企业年龄与规模之间有重叠# 根据世行企业
调查数据$ 大约C$3的年轻企业是YU]$ 也
就是说$ 其雇员人数介于%!'$$之间) '$3

是大企业# 参见* -556* 77888&A>5A:6:,NAND:E

GASN&9:?&

4$&企业家金融实验室%网址* -556* 77

888&A@;?;9=0;&F9H&& 没有明确说明获得这些
结果所使用的方法# 不清楚借款人在获得贷
款之前是否需要做心理测试$ 统计数据是否
代表借款人的违约率) 或者借款人是否借款
后再进行心理测试$ 不管偿还还是违约# 第
二种情况可能带来令人混淆的结果# 比如$

如果某人企业失败而被迫违约$ 他可能因为
这个失败的经历而丧失企业家精神#

4'&#$$C年$ 美国大约有4%$ 个天使投资小组$

欧洲国家天使投资小组总共有($$ 多个
%l]*K$ #$''0&#

4#&在那些金融机构可以紧密地监督企业或者合
同可以得到执行的经济体$ 企业被鼓励真实
披露利润$ 以便投资者可以得到公平的补
偿# 在这种经济体里$ 这些问题可能不会那么
严重# 在信用信息完备的经济体里$ 监督的成
本低一些# 复杂的合同需要健康的法律制度执
行%*9;A$ ":AA>899<$ 0>< Y0>F-AW$ #$'#&#

44&预置性规则是指法律事前设定的规则$ 当事
人采纳$ 则具有法律效力# 当事人可以选择
不采纳$ 而自行设定规则# 译者注#

4(&世界银行发起了几个倡议$ 比如J?:,R,>$ 向
金融机构提供技术协助# J?:,R,> 支持非洲和

亚洲的金融机构开发农业金融模型$ 使金融延
伸到小型农户# 乌干达世纪银行与J?:,R,>合作
向农业部门拓展贷款$ 它们采用集中措施$ 比
如在农村地区创办新的支行或者投资人员培训#

合作四年后$ 农业部门的贷款额预期将翻倍$

达到4 ($$万美元%b9:;< I0>/$ #$'4=&#

4%& J̀RQ̀是一家墨西哥发展银行机构$ 该金融
机构一直以来通过生产链向YU]提供反向保
理服务# 该项目的主要特点是把小型有风险
的企业与大型有信用的企业联接起来$ 后者
是前者的买方客户# 通过这种融资方式$ 小
企业可以用大企业的应收账款作抵押获得贷
款# 尽管这种融资方式尚未拓展到农业部
门$ 但是未来有很大的潜力%b9:;< I0>/$

#$$)0&#

4)&根据U,;;A:等%U,;;A:0>< h9>AN$ #$'$& 的定
义$ 农业价值链融资是指任何或者所有的金
融服务" 产品和支持服务都流入一个价值
链$ 或者通过一个价值链$ 解决那些与该价
值链相关的当事人的需求或者约束# 需求包
括获得金融服务" 担保销售" 采购产品" 降
低风险或者提升价值链的效率#

41&QR*的农业金融项目向金融与非金融机构提
供支持$ 帮助它们降低或者管理农业贷款整
个价值链上的风险# 另外$ QR*协助农民和
农业企业在很多领域提高能力$ 比如金融培
训和与金融机构对接#

42&参见XA5A:Y5A,> 0>< KA>,NY0;9:<$ +f80><0*

eD:>,>?5-Ae,<A9> fD:0;X9GA:5SfAgD,:ANQ>E

>9G05,9>$, 0;;J@:,F0&F9H$ À8 e,HAN$ J6:,;

#2$ #$'4$ -556* 770;;0@:,F0&F9H7N59:,AN7

#$'4$(#C'4%1&-5H;&

4C&见hANDN]BF0H,;;0LhD0:AW0>< TD,N0:5D:9*0N5A;E

;0>9NLaA:>0><AW$ +e-AnN0?A9@":,<N,> f,N/

U0>0?AHA>5 9@ J?:,FD;5D:A ,> UAB,F9$ ,

RJfUK$ R9:DH @9:J?:,FD;5D:0;f,N/ U0>0?AE

HA>5,> KAGA;96HA>5$ #$'#$ -556* 77888&

0?:,N/H0>0?AHA>5@9:DH&9:?7F9>5A>57DN0?A L

?:,<NL:,N/ LH0>0?AHA>5L0?:,FD;5D:ALHAB,F9&
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统计附录

!!本部分包含三个附录

附录J包含了全世界各国金融系统特
征的基本数据# 同时$ 也统计了相同水平
国家的同一指标的平均值$ 包括以地图的
形式进行总结# 它是#$'4 年全球金融发
展报告的数据的更新升级版# 和以前的报
告相同$ 本部分仍然使用上个报告所使用
的八个指标# 只有+正规金融机构持有账
户%3$ '%岁以上&, 除外$ 这个指标代
替了上个报告中的+每千人拥有商业银行
账户数量,# 相对于以前的指标$ 新的指
标做出改变的根本原因是为了更具有包
容性#

附录I提供了各国普惠金融核心领域

的跨国比较补充信息# 本部分是#$'( 年
全球金融发展报告所特有的#

附录*包含伊斯兰合作组织成员国的
伊斯兰银行和普惠金融的跨国比较补充信
息$ 也是#$'( 年全球金融发展报告所特
有的#

这些附录仅仅是全球金融发展数据库
%"RKK& 的一小部分$ 详细内容参见-5E

56* 77888&89:;<=0>/&9:?7@,>0>F,0;<AGA;96E

HA>5&与#$'(金融发展报告配套的还有一
个小册子* #$'( 年金融发展小型数据手
册$ 这是"RKK的袖珍版本$ 它包含各国
和地区的数据$ 提供了比本部分更多的各
种变量集合#
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附录?

!""-%!"##金融系统特征基本数据
表?%#&!""-%!"##各国及其金融系统特点$ 平均水平



!"#$年全球金融发展报告 统计附录!

!&!""

表?%#&!""-%!"##各国及其金融系统特点$ 平均水平%续&
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表?%#&!""-%!"##各国及其金融系统特点$ 平均水平%续&
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表?%#&!""-%!"##各国及其金融系统特点$ 平均水平%续&
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表?%#&!""-%!"##各国及其金融系统特点$ 平均水平%续&
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表?%#&!""-%!"##各国及其金融系统特点$ 平均水平%续&

数据来源* 数据依据为全球金融发展数据库$ 并在此基础上计算# 更多详细资料$ 参见*

+

,-./ 0>< 95-A:N$ #$'4#

注* 空格表明缺少相关数据#

备注
表格布局*表格的布局遵循'#$'4年

全球金融发展报告( 中采用的(o#金融系
统特点矩阵模式$ 包含(个变量$ 代表金
融机构和金融市场各自的深度" 可获得
性" 效率和稳定性#

补充数据! 以上表格仅仅展现了全球
金融发展数据库的一小部分# 更多的变
量" 历史数据和详细的元数据$ 参见-5E

56* 77888&89:;<=0>/&9:?7@, >0>F,0;<AGA;E

96HA>5&

时间跨度! 本表格包括#$$C!#$''

年的平均数据#

平均值计算! 每一个观察项都是
#$$C!#$''年相对应变量的算术平均值#

如果在这一段时间内没有检测到或者没有
相关的数据$ 则根据可以观测到的时间段

的变量计算平均值#

观察项! 为了说明对某一个国家的观
察项与变量的全球分布相关$ 在每个观察
项的表格的左边都有四个竖条# 这四个竖
条的标度的依据是全球金融发展报告数据
库中显示的各种变量数据分布的国家位
置* 低于#%3价值的只显示一个填满的竖
条$ 高于#%3但是低于%$3的用两个填
满的竖条标示$ 等于或高于%$3但是低于
1%3的用三个填满的竖条标注$ 高于1%3

的用四个填满的竖条标注# 和'#$'4 年
全球金融发展报告( 的描述方法相同$ 竖
条采用缩尾均值计算法$ 并且重新调节变
量# 为了便于统计$ 整个国家的年度数据
汇总数据中$ 每个变量的C%3和%3的百
分位数之间都被纳入计算$ 最高和最低的
%3百分位数都被去除# 具体地$ 即是指
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从最低数值到%3的百分位数都被第五个
百分位数替换) 所有观察到的C%3及其以
上的百分位数都被C%3的百分位数替换#

为了将所有的变量转化为$!'$$ 这一范
围内$ 每个数据都按照从最大到最小的顺
序重新进行赋值# 重新赋值后的指标能够
代表金融发展的最差%$& 至最好%'$$&

的水准$ 这些都是根据原始数据分布的
%3和C%3百分位数得出%详细资料请查
阅'#$'4年全球金融发展报告(&# 国家
名字左边的四个竖条表示不加权的算术平
均缩尾均值$ 重新调整后的各国变量%维
度&# 该平均值只覆盖那些至少可获得
#$$C!#$''年四个相关变量的国家#

银行的私人信用与@AB的比率
&;' 测量存款货币银行对实际部门授予
的国内私人信用占当前"KX的百分比#

关于存款货币银行对实际部门授予的国内
私人信用的相关数据$ 由全球金融统计数据
库%QRY& 提供$ 第##K行$ 国际货币基金
组织出版# 当地的"KX数据也由QRY提供#

持有正规金融机构账户比例&;$ #)

岁以上' 测量在银行" 信用社" 其他一家
金融机构%比如合作社" 微型金融机构&

或者邮局%如果可行& 持有账户%个人
持有或与其他人联合持有& 的成年人%包
括汇报有借记卡的成年人& 在全体成年人
中的百分比# 数据来自全球普惠金融数据
库%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#&#

银行存贷款利率差&;' 是贷款利率
减去存款利率的差额# 贷款利率是指银行
给私营部门提供贷款时收取的利率$ 存款
利率是商业银行或者类似的银行对需求"

时间或者储蓄存款支付的利息率# 贷款与
存款利率数值分别来自QRY第)$X和)$T行#

银行C值的计算公式是.flJm

%股权7资产&/ 7%flJ的标准差&# 为了
估算某国银行系统的违约概率$ 指标把系
统的缓冲%收入与资产& 和风险%收入
波动& 进行比较# flJ是资产回报率$

flJ" 股权与资产是国家层面的总额%根
据银行的未合并的数据逐个计算$ 数据来
源于I0>/NF96A&#

股市市值m流通在外的国内私募债券
总额与@AB的比率&;' 测量市值与流
通在外的国内私募债券总额占"KX的百
分比# 市值是股票价格与流通在外的股票
的数量的乘积# 国内上市公司是指年末在
证券市场交易所挂牌上市的国内注册成立
的公司# 上市公司不包括投资公司" 共同
基金或者其他的集合投资工具# 数据来自
标准普尔的全球股市市场资料以及附属的
YsX数据$ 由世界发展参数汇编并汇报#

流通在外的国内私募债券数额来自于国际
清算银行的证券统计数据表')J %国内债
务数额&# 数额包括除了政府以外的所有
发行人#

前十大公司之外的市值占总市值的比
例&;' 测量前十大公司之外的市值占总
市值的比率# 世界交易所联合会%bR]&

提供了交易所层面的数据# 通过取交易简
单平均值的形式把变量加总到国家水平#

股票市场周转率&;' 是指给定时间
段的交易总额除以该时间段的平均市值得
到的数值# 平均市值是当期与前期期末市
值的平均值# 数据来自标准普尔的全球股
市市场资料以及附属的YsX数据$ 由世界
发展参数汇编并汇报# 流通在外的国内私
募债券数额来自于国际清算银行的证券统
计数据表')J %国内债务数额&#

股票价格波动是指全国股市指数收益
的4)$天标准差# 数据来自彭博社#
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地图?%#&金融机构的深度
!!为了估测金融机构的深度$ 本地图使用银行
对实际部门授予的国内私人信用与"KX的比率#

关于银行对实际部门授予的国内私人信用的相关
数据$ 由全球金融统计数据库%QRY& 提供$ 第
!!

##K行$ 国际货币基金组织出版# 当地的"KX数
据也由QRY提供# 地图中的四种颜色区域建立在
#$$C!#$''年之间变量的平均值之上* 颜色越
深$ 变量的统计分布的四分位数越高#

表?%#%#&金融机构的深度

资料来源* 全球金融发展数据库$ #$$C!#$''数据
注* l]*K指经济合作与发展组织#

0&根据当前"KX计算加权平均值#



!&)""

!统计附录 !"#$年全球金融发展报告

地图?%!&金融机构的可获得性
!!为了估测金融机构的可获得性$ 本地图使用
在正规金融机构持有账户%3$ '% 岁以上& 的
成年人的百分比# 数据来自全球普惠金融数据
!!

库# 地图中的四种颜色区域建立在#$$C!#$''

年之间变量的平均值之上* 颜色越深$ 变量的统
计分布的四分位数越高#

表J%#%!&金融机构的可获得性

来源* 全球金融发展数据库$ #$''年数据#

注* l]*K指经济合作与发展组织#

0&根据#$''年成年人口总数计算加权平均值#
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地图?%(&金融机构的效率
!!为了估测金融机构的效率$ 本地图使用贷款
利率减去存款利率的差额# 贷款利率是指银行给
私营部门提供贷款时收取的利率$ 存款利率是商
业银行或者类似的银行对需求" 时间或者储蓄存
!!

款支付的利息率# 贷款与存款利率数值分别来自
QRY第)$X和)$T行# 地图中的四种颜色区域建
立在#$$C!#$'' 年之间变量的平均值之上* 颜
色越深$ 变量的统计分布的四分位数越高#

表J%#%(&金融机构的效率

来源* 全球金融发展数据库$ #$$C!#$''数据#

备注* l]*K是指经济合作与发展组织#

0&根据所有银行总资产计算加权平均值#
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地图?%$&金融机构的稳定性
!!为了估测金融机构的稳定性$ 本地图使用商
业银行的̂值# 该指标的计算公式是.flJm

%股权7资产&/ 7%flJ的标准方差&# flJ是
资产回报率$ flJ" 股权与资产是国家层面的总
额%根据银行的未合并的数据间逐个计算$ 数据

来源于I0>/NF96A&# 指标把系统的缓冲%收入与
资产& 和风险%收入波动& 进行比较# 地图中的
四种颜色区域建立在#$$C!#$'' 年之间变量的
平均值之上* 颜色越深$ 变量的统计分布的四分
位数越高#

表J%#%$&金融机构的稳定性

来源* 全球金融发展数据库$ #$$C!#$''年数据#

注* l]*K指经济合作与发展组织#

0&根据银行总资产计算加权平均值#
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地图?%)&金融市场的深度
!!为了估测金融市场的深度$ 本地图使用市值
加上流通在外的国内私募债券数额与"KX的比值
%百分比&# 市值是股票价格与流通在外的股票的
数量的乘积# 国内上市公司是指年末在证券市场
交易所挂牌上市的国内注册成立的公司# 上市公
司不包括投资公司" 共同基金或者其他的集合投
资工具# 数据来自标准普尔的全球股市市场资料

以及附属的YsX数据$ 由世界发展参数汇编并汇
报# 流通在外的国内私募债券数额来自于国际清
算银行的证券统计数据表')J %国内债务数额&#

数额包括除了政府以外的所有发行人# 地图中的
四种颜色区域建立在#$$C!#$'' 年之间变量的
平均值之上* 颜色越深$ 变量的统计分布的四分
位数越高#

表J%#%)&金融市场的深度

来源* 全球金融发展数据库$ #$$C!#$''年数据#

注* l]*K指经济合作与发展组织#

0&根据当前"KX计算加权平均值#
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地图?%*&金融市场的可获得性
!!为了估测金融市场的可获得性$ 本地图使用
前十大公司之外的市值占总市值的比例# 世界交
易所联合会%bR]& 提供了交易所层面的数据#

通过取交易简单平均值的形式把变量加总到国家

水平# 地图中的四种颜色区域建立在#$$C!#$''

年之间变量的平均值之上* 颜色越深$ 变量的统
计分布的四分位数越高#

表J%#%*&金融市场的可获得性

来源* 全球金融发展数据库$ #$$C!#$''年数据#

注* l]*K$ 经济合作与发展组织#

0&根据股票市场市值计算加权平均值#
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地图?%+&金融市场的效率
!!为了估测金融市场的效率$ 本地图使用某一
时间段股票交易总额与该时间段的平均市值的比
值# 平均市值根据当期与前期的期末市值的平均
值计算# 数据来自标准普尔的全球股市市场资料

以及附属的YsX数据$ 由世界发展参数汇编并汇
报# 地图中的四种颜色区域建立在#$$C!#$''

年之间变量的平均值之上* 颜色越深$ 变量的统
计分布的四分位数越高#

表J%#%+&金融市场的效率

来源* 全球金融发展数据库$ #$$C!#$''年数据#

注* l]*K指经济合作与发展组织#

0&由股票市场市值计算加权平均值#
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地图?%,&金融市场的稳定性
!!为了估测金融市场的稳定性$ 本地图使用国
家股票市场指数收益的4)$天标准差# 数据来自
彭博社# 地图中的四种颜色区域建立在#$$C!

!!

#$''年之间变量的平均值之上* 颜色越深$ 变量
的统计分布的四分位数越高#

表J%#%,&金融市场的稳定性

来源* 全球金融发展数据库$ #$$C!#$''年数据#

注* l]*K指经济合作与发展组织#

0&由股票交易总额计算加权平均值#
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普惠金融的关键方面
表'%#&各国普惠金融发展水平$ !"##
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表'%#&各国普惠金融发展水平$ !"## %续&
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表'%#&各国普惠金融发展水平$ !"## %续&
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表'%#&各国普惠金融发展水平$ !"## %续&
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表'%#&各国普惠金融发展水平$ !"## %续&

数据来源* 个人数据来源于全球普惠金融数据库$ 企业数据来源于企业调查数据库$ 数据提供商是金融可获得性调查%RJY&#

注* 全球普惠金融数据都为#$''年# 企业调查数据覆盖范围是#$$'到#$''年# 企业调查数据与金融可获得性数据是#$''年的数
据或者最近一年的数据# 空格表示没有获得数据#

备注
额外的数据! 上表提供的是全球普惠

金融数据库" 企业调查数据库以及金融可
获得性数据库里的一小部分数据# 更多的
数据可以参见*

全球普惠金融数据库* -556* 77888&

89:;<=0>/&9:?7?;9=0;@,><AB

企业调查数据库* -556* 77888&A>E

5A:6:,NAND:GASN&9:?7

金融可获得性数据库* -556* 77@0N&

,H@&9:?7

覆盖时间段! 本表显示#$'' 年或者
最近的个人" 正式企业和供应商的数据#

在正规金融机构持有账户&;" #)

岁以上'! 在银行" 信用社" 其他一家金
融机构%比如合作社" 微型金融机构&

或者邮局%如果可行& 持有账户%个人
持有或与其他人联合持有& 的成年人
%包括汇报有借记卡的成年人& 在全体成
年人中的百分比# 数据来自全球普惠金融
数据库%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$

#$'#&#

去年从正规金融机构获得贷款&;"

#)岁以上'! 汇报在过去的'# 个月里曾

经从银行" 信用社" 微型金融机构或者其
他一家金融机构%比如合作社& 借款的
成年人的百分比# 数据来自全球普惠金融
数据库%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$

#$'#&#

使用电子支付&;" #)岁以上'! 汇
报曾经使用电子支付或者自动支付$ 包括
电汇或者网上支付的方式用自己账户里的
钱完成支付账单或者购物的成年人的百分
比# 数据来自全球普惠金融数据库
%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#&#

使用借记卡&;" #)岁以上'! 汇报
使用借记卡的成年人的百分比$ 借记卡是
指这样一种卡$ 持卡人可以付款" 取款或
者购物$ 钱立即从持卡人的银行账户里转
出来# 数据来自全球普惠金融数据库
%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#&#

拥有支票或储蓄账户的企业&;'!

接受调查的企业中汇报有支票或者储蓄账
户的百分比# 数据建立在世界银行企业部
对超过'4$ $$$ 家企业$ 从#$$% 年到
#$''年时间段调查的基础上#

在银行有贷款或信用额度的企业
&;'! 接受调查的企业中汇报在金融机
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构有贷款或者信用额度的百分比# 数据建
立在世界银行企业部对超过'4$ $$$家企
业$ 从#$$%年到#$''年时间段调查的基
础上#

使用银行为投资融资的企业&;'!

接受调查的企业中汇报使用银行为其投资
融资的百分比# 数据建立在世界银行企业
部对超过'4$ $$$ 家企业$ 从#$$% 年到
#$''年时间段调查的基础上#

使用银行为营运资本融资的企业
&;'! 接受调查的企业中汇报使用银行
为其营运资本融资的百分比# 数据建立在
世界银行企业部对超过'4$ $$$ 家企业$

从#$$%年到#$''年时间段调查的基础上#

每#"" """成年人拥有的银行分支机
构! 每'$$ $$$成年人拥有的商业银行分
支机构的数量# 数据来自QUR金融服务
可获得性调查%RJY&#
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附录0

伊斯兰银行和金融机构
表0%#&伊斯兰合作组织&./0' 成员国账户渗透率和伊斯兰金融机构$ !"##
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表*%#&伊斯兰合作组织&lQ*' 成员国$ 账户渗透率和伊斯兰金融机构$ !"## %续&

数据来源* 在I0>/YF96A" 伊斯兰发展银行" 盖洛普调查数据以及全球普惠金融数据库的基础上计算而来#

注* 本项目尚在进行中) 表中的数据尚不完善$ 而且会有变化# lQ*d伊斯兰合作组织# 空格表示没有获得
数据#

宗教信仰程度&;'! 给定国家里对问题
+宗教是不是你生活中的一个重要组成部
分-, 给出肯定回答的成年人的百分比$

#$''盖洛普民意测验#

在正规金融机构持有账户&;" #)

岁以上'! 在银行" 信用社" 其他一家金
融机构%比如合作社" 微型金融机构& 或
者邮局%如果可行& 持有账户%个人持
有或与其他人联合持有& 的成年人%包括
汇报有借记卡的成年人& 在全体成年人中
的百分比# 数据来自全球普惠金融数据库
%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#&#

因为宗教原因而没有账户的成年人比
例&;" #)岁以上'! 因为宗教原因而没
有在正式金融机构持有账户的成年人的百
分比# 数据来自全球普惠金融数据库
%KAH,:?OPLMD>50>< M;066A:$ #$'#&#

因为宗教原因而没有账户的成年人数
量&千人" '%岁以上'! 因为宗教原因而
没有在正式金融机构持有账户的成年人的
数量%以千人为单位&# 数据来自全球普
惠金融数据库%KAH,:?OPLMD>50>< M;06E

6A:$ #$'#&#

伊斯兰金融机构的数量! 一国之内按
照伊斯兰教法向客户提供金融服务的金融
机构的数量# 数据来自全球金融发展报告
团队成员的汇编#

平均每人拥有的伊斯兰资产&美元'!

某个经济体内每位成年人在银行部门中拥
有的伊斯兰资产的规模# 伊斯兰资产的规
模数据来自I0>/YF96A# 成年人口数量来
自世界发展指标#

每千万成年人中的伊斯兰金融机构数
量! 一国之内每千万成年人对应的按照伊
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斯兰教法向客户提供金融服务的银行的数
量# 数据来自全球金融发展报告团队成员
的汇编#

每千万平方公里的伊斯兰金融机构数

量! 一国之内每千万平方公里的按照伊斯
兰教法向客户提供金融服务的银行的数
量# 数据来自全球金融发展报告团队成员
的汇编#
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