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农地流转契约如何影响农业长期投资？ 
——基于信贷机制的条件性分析 

孙艺文，蒋远胜*，王童 

（四川农业大学 经济学院，成都 四川 611130） 

摘 要：构建农户生产决策模型，基于2023年中国家庭金融调查数据，考察不同农地流转契约下经营权稳定性对

农业长期投资的影响及其信贷机制。研究发现：农地流转契约形式越正式、期限越长越有利于增强农地经营权稳

定性，进而显著促进农户的农业长期投资。口头协议的投资激励效应约为书面合同的四分之一。异质性分析表明，

对于专业农户、转入面积较大及无信贷需求的农户，该政策的促进作用更强。经营权稳定性主要通过增强农户投

资信心发挥作用。信贷传导机制具有条件性：正式且长期的流转契约能有效缓解农户的需求型信贷约束并提高正

规信贷规模，但这一机制仅在金融市场化水平较高的地区成立。 
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How do farmland transfer contracts affect long-term agricultural investment? 

—A conditional analysis based on the credit mechanism 

SUN Yiwen, JIANG Yuansheng*, WANG Tong 

(College of Economics, Sichuan Agricultural University, Chengdu 611130, China) 

Abstract: By constructing a household production decision-making model and utilizing data from the 2023 China 
Household Finance Survey (CHFS), this study examines how management stability under different farmland transfer 
contracts affects long-term agricultural investment and the underlying credit mechanism. The findings reveal that the more 
formal the farmland transfer contracts and the longer their term, the more they contribute to enhancing the stability of 
farmland management rights, which in turn significantly promotes farmers’ long-term agricultural investment. The 
investment incentive effect of oral agreements is approximately one quarter of that of written contracts. Heterogeneity 
analysis shows that the promoting effect of this policy is stronger for specialized farm households, those with larger areas 
of transferred-in farmland, and farmers without credit demand. Stability of management rights promotes investment 
primarily by strengthening farmers’ investment confidence. The credit transmission mechanism is conditional in that formal 
and long-term farmland transfer contracts can effectively alleviate farmers’ demand-side credit constraints and enhance 
their access to formal credit; however, this effect is observed only in regions with higher levels of financial marketization. 

Keywords: farmland transfer contracts; management security; long-term agricultural investment; credit mechanism; oral 
agreements 

 

一、问题的提出 

土地是农业生产不可或缺的要素，通过流转实

现农业适度规模经营对于扩大农业投资、提高农业

生产效率具有积极影响[1]。党的十八大以来，我国

农地产权制度在坚持家庭承包经营为基础、统分结

合的双层经营体制的基础上，深入推进“三权”分

置改革，不断强调“放活土地经营权”。2019年《中

共中央 国务院关于保持土地承包关系稳定并长久

不变的意见》发布，将“引导土地规范流转，提高

土地资源利用效率”作为第二轮延包改革的基础工

作，此后连续七年的中央一号文件均提及相关内
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容。到2023年底，我国农地经营权流转面积已达5.91
亿亩，占家庭承包经营耕地的37.74%，相较于2015
年增长了32.21%①。然而，在农地流转中，以农户为主

要流转对象的特征并未发生根本转变[2]。在农地流转

速度加快且经营规模逐步扩大的背景下，农户农业

长期投资并未呈现同步增长趋势。2024年我国农户

在农林牧渔业的固定资产投资额为2 010.1亿元，较

2015年仅增长1.50%，同期农业机械总动力增速也

在2.5%左右②。当然，宏观投资增速受多重因素影响

（如投资主体结构变化、农机社会化服务替代等），

本文无意直接推断因果关系，但这一对比现象提出

了一个值得检验的微观问题：在农地流转规模持续

扩大的背景下，为何农户的农业长期投资水平仍然

偏低？这背后是否与农地经营权稳定性有关？ 
农地经营权稳定性是学术界长期关注的核心

议题。在我国农村土地所有权、承包权、经营权“三

权”分置政策体系下，土地所有权高度稳定，承包

权稳定性受承包期影响；经营权由于可以流转（本

质上是租赁），其稳定性受流转方式、期限和政策影

响较大[3]。因此，我国农户面临的地权稳定性由承

包权稳定性与经营权稳定性共同决定，而经营权稳

定性是当下制度改革的焦点，也是“十五五”时期激

励农业中长期投资、推进农业现代化的关键所在[4]。

已有文献主要从农地流转的契约签订形式、流转期

限等维度界定经营权稳定性[5,6]，并发现稳定的经营

权有利于农户开展耕地质量保护[7]、减少化肥施

用[8]以及土地平整、土壤培肥等长期投资[9]。 

值得注意的是，在我国“差序格局”的乡土社

会特征下，农地流转中存在大量以非正式制度为约

束的口头协议。研究表明，当流转双方存在亲缘关

系等强关系时，口头协议同样能有效约束双方行

为[10]。然而，随着农地流转市场化程度的提升，非

正式制度的约束效力正在减弱。有学者发现，若将

口头协议转为书面合同，农户对绿肥稻作系统的采

纳率会提高32.9%[11]。口头协议与书面合同并存，且

前者仍占较高比例[12]。因此，有必要系统比较不同

契约形式（口头协议和书面合同）下经营权稳定性

对农业长期投资的效应差异。 
关于经营权稳定性对农业长期投资的影响机

制，已有研究主要从以下两条路径展开。一是合约

执行监督机制。由于流转合约的执行程度影响实际

经营权稳定性，履约环境[6,13]、社会资本[14]及流转

双方关系[10]均能调节合约约束力。二是信贷机制。

稳定的地权有利于农业经营主体缓解信贷约束、扩

大信贷规模，进而促进长期投资[15,16]。在我国“三

权”分置框架下，稳定的经营权是农户获取农业正

规信贷的重要增信依据。现有关于信贷机制的讨论

多以书面合同或较长期限的农地流转契约衡量经

营权稳定性，并发现经营权稳定性能够提升农户的

信贷规模[17,18]。然而，现有文献仍存在两点明显不

足：第一，多数研究将经营权稳定性作为连续或有

序变量处理，较少系统比较口头协议与书面合同这

两种在约束机制上存在本质不同的契约形式对长

期投资的差异化效应，尤其缺乏对两者效应量级

（如投资激励差距）的量化比较。第二，尽管信贷机

制在理论上被提出，但鲜有研究检验这一机制在非

正式契约（口头协议）下是否仍然有效——口头协

议下经营权稳定性虽能通过声誉约束得以维持，但

缺乏正规金融机构可识别、可留痕、可追责的凭证，

信贷机制能否“穿透”这类非正式契约，尚待实证

检验。此外，农村金融市场化水平是否会影响上述

传导路径，也缺乏讨论。 
基于上述分析，本文试图回答以下问题：农地流

转契约的形式与期限如何影响农业长期投资？口头

协议与书面合同的投资激励效应存在多大差异？信

贷机制在其中扮演何种角色，这一机制是否依赖于

农村金融市场化水平？为此，本文首先构建一个包

含信贷机制的农户生产决策模型，从理论上揭示经

营权稳定性对农业长期投资的作用机理；然后，基于

2023年中国家庭金融调查（CHFS）数据及四川农业

大学委托西南财经大学中国家庭金融中心实施的

“农地流转与延包、农田建设和管护”专项调查单元

数据，进行实证检验。 

二、理论分析与研究假说 

我国农地流转市场具有鲜明的转型期特征。一

方面，传统农村社会仍延续费孝通先生所提出的

“差序格局”特征，农地流转往往发生于亲友、邻里

之间，声誉和信任等非正式制度发挥着重要的约束

作用[19]；另一方面，我国以家庭为单位的个体农户

仍占据农业经营主体地位，农地流转仍呈现诺斯所

提出的“人格化交易”特征，流转契约多为口头协
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议或短期流转[20]。因此，在剖析农地流转契约对农

业长期投资的影响及其信贷机制时，有必要将这种

非正式制度与正式制度并存的特殊背景纳入分析

框架。 
新制度经济学的产权理论指出，稳定的产权可

以降低经营主体未来发生损失的概率，是促进其生

产性努力的关键[21]。农地经营权稳定性可通过非正

式制度和正式制度进行界定，而决定其稳定性的契

约形式及契约内容等特征，往往会依据流转双方诉

求适时调整[22]。威廉姆森的交易成本理论认为，资

产专用性与交易成本成正比[23]。我国农地地理位置

固定且细碎化程度高，加之农地仅能用于农业生

产，生产的周期性较长（投资回收期长、不可逆特

征明显），因此农地的资产专用性水平较高[19]。在此

背景下，农地流转必然存在较高的信息搜寻成本、

谈判成本及缔约成本。 
（一）农地流转契约、经营权稳定性与农业长期

投资 

假设农户为理性经济人，是否增加农业长期投

资，是其对经营权稳定性进行判断后作出的利润最

大化决策。为分析农地流转契约对农业长期投资的影

响，本文假设农户生产函数为柯布-道格拉斯（C-D）

形式： 

𝑌𝑌𝑖𝑖 = 𝐴𝐴𝐾𝐾𝑖𝑖𝛼𝛼𝐿𝐿𝑖𝑖
𝛽𝛽 （1） 

其中，𝑌𝑌𝑖𝑖为农户𝑖𝑖的农业生产函数；𝐴𝐴为全社会

的农业全要素生产率；𝐾𝐾𝑖𝑖为资本投入；𝐿𝐿𝑖𝑖为经营土

地规模，由农户承包土地和转入土地共同决定，即

𝐿𝐿𝑖𝑖 = 𝐿𝐿𝚤𝚤� + 𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖，𝐿𝐿𝚤𝚤�为农户的承包土地，𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖为农户转入

的土地；𝛼𝛼、𝛽𝛽分别为资本和土地的产出弹性，且𝛼𝛼、

β∈(0,1)。参考相关研究[24,25]，本文在农地经营权稳

定性具有差异的条件下，构建了农户两期生产投资

决策模型。其中，𝑝𝑝表示农户在下一期仍保有转入农

地的概率。假设市场具有完全竞争性，农户生产的

农作物价格标准化为1，在农业长期投资形成的资

本寿命为两期且决策在期初作出条件下，利润最大

化目标𝜋𝜋𝑖𝑖可表示为： 

𝜋𝜋𝑖𝑖 = 𝑌𝑌𝑖𝑖 + 𝑝𝑝
1+𝑟𝑟

𝑌𝑌𝑖𝑖 + 𝑟𝑟 × (𝑊𝑊 + 𝐵𝐵 −𝐾𝐾) − [𝐾𝐾 +
𝑤𝑤 × 𝐿𝐿𝑅𝑅 + (𝑟𝑟 + 𝐶𝐶𝐵𝐵) × 𝐵𝐵] （2） 

其中，𝑟𝑟为市场利率；(𝑊𝑊 + 𝐵𝐵 − 𝐾𝐾)为农户剩余

资本，𝑊𝑊为初始财富，𝐵𝐵为贷款总额；𝑤𝑤为农地转

入过程中发生的总成本；(𝑟𝑟 + 𝐶𝐶𝐵𝐵)为借贷过程中发

生的总成本，𝐶𝐶𝐵𝐵为借贷交易成本。农户的可投入要

素受其初始财富及可获贷款总额的约束，预算约束

式为： 

K+w×LR≤W+B （3） 

在农户不面临预算约束条件下，将目标函数𝜋𝜋
对𝐾𝐾求偏导并令一阶偏导为零，可得： 

𝜕𝜕𝜕𝜕
𝜕𝜕𝜕𝜕

= �1 + 𝑝𝑝
1+𝑟𝑟

�𝐴𝐴𝐴𝐴 × 𝐾𝐾𝛼𝛼−1𝐿𝐿𝛽𝛽 − (1 + 𝑟𝑟) = 0
 （4） 

在上述均衡条件下，农户的最优资本投入为： 

𝐾𝐾∗ = �(1+𝑟𝑟)+𝑝𝑝
(1+𝑟𝑟)2 �

1
1−𝛼𝛼 × (𝐴𝐴𝐴𝐴)

1
1−𝛼𝛼 × 𝐿𝐿

1
1−𝛼𝛼 （5） 

由式（5）可知，
𝜕𝜕𝐾𝐾∗

𝜕𝜕𝜕𝜕
> 0，农户下期保有转入农

地的概率𝑝𝑝提升后，追求利润最大化的农户将增加

其资本投入𝐾𝐾∗。农户下期保有转入农地的概率𝑝𝑝由

经营权稳定性决定，而农地流转的契约形式及期限

是决定经营权稳定性的重要因素。 
从契约形式来看，转入合约可分为无协议、口

头协议、书面合同三类。基于书面合同的农地流转

存在可供第三方查阅的客观文本，权利归属、边界

等内容清晰，能有效降低转出方要挟或反悔的风

险，从而增强经营权稳定性。基于口头协议的农地

流转主要依赖声誉、信任等非正式制度约束。在我

国，此类流转通常发生于较近的社会关系中，强关

系下非正式制度的约束力较强[10]，但受限于协议的

正式程度不足，难以对租金、期限等关键内容进行

明确界定，其提升经营权稳定性的作用相对有限。

总体而言，无协议、口头协议和书面合同的正式程

度依次递增，流转形式越正式，农户下期保有转入

农地的概率𝑝𝑝越高。 
从契约期限来看，流转约定的期限越长，农户

对未来经营权的预期越稳定，因此下期保有转入农

地的概率𝑝𝑝也越大。该过程可由图1表示：当经营权

不稳定时，农业总产量线为𝑇𝑇𝑇𝑇1，农业长期投资水平

为𝐾𝐾′；当流转契约形式更正式、期限更长（即经营

权稳定性提升）时，总产量线向外移动至𝑇𝑇𝑇𝑇2，农业

长期投资水平由𝐾𝐾′提升至𝐾𝐾∗。 
据此，本文提出以下假说： 
H1a：农地流转契约形式对农业长期投资有显著

正向影响。 
H1b：农地流转契约期限对农业长期投资有显著

正向影响。 
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图1 不同经营权稳定性下的农业长期投资比较 
 

（二）经营权稳定性、信贷机制与农业长期投资 

除直接激励投资外，理论上地权稳定性还可通

过信贷机制发挥作用，进而促进农业长期投资[24,25]。

在我国“三权”分置的农地产权制度下，这里的地

权稳定性主要是指农地经营权稳定性③。随着“两

权”抵押贷款试点的完成及农村金融的持续深化，

经营权稳定性存在信贷机制的原因主要包含两类：

一是抵押效应，即稳定性较高的农地可作为有效抵

押物，缓解农户信贷约束[26]；二是增信依据，即稳

定的经营权可通过第三方反担保等方式，提升主体

获得正规信贷的规模[27]。由此可得，
𝜕𝜕𝐾𝐾
𝜕𝜕𝜕𝜕

= 𝜕𝜕𝐾𝐾
𝜕𝜕𝐵𝐵

× 𝜕𝜕𝜕𝜕
𝜕𝜕𝜕𝜕

且
𝜕𝜕𝜕𝜕
𝜕𝜕𝜕𝜕

> 0。然而，上述两类渠道在我国农村金融实践

中仍面临障碍，主要体现在以下方面：第一，农地

流转中存在大量以非正式制度为约束的口头协议。

此类契约虽能通过声誉约束和社会制裁降低违约

风险，但其经营权稳定性更多体现为交易双方之间

的主观预期和非正式约束，难以转化为正规金融机

构可识别、可留痕、可追责的信用信号[28]。第二，

在长期流转中，“一年一付”仍是土地租金支付的主

要方式，这削弱了正规金融机构的供给意愿[29]。第

三，承包权与经营权主体之间存在潜在利益冲突，

在经营权抵押融资过程中，承包者通常不会给予切

实支持，导致金融机构采取惜贷策略[30]。综合来看，

理论上经营权稳定性仍可通过信贷机制，进而促进

农业长期投资。 
受金融机构的供给意愿及惜贷策略的影响，经

营权稳定性在部分地区可能难以转化为有效的信

用信号，因此该机制的作用效果在不同金融供给水

平的地区可能存在差异。国际经验同样表明，产权

的正式化并不必然带来信贷增长和地块投资，其效

果还取决于金融供给条件和配套制度安排[15]。为

此，本文将农户所处的农村金融市场环境分为两

类：农村金融市场化程度高（第Ⅰ类）与市场化程度

低（第Ⅱ类）。在金融市场化程度更高的地区（第Ⅰ
类），涉农金融机构的金融服务能力更强，信用体系

建设更完善。因此，随着经营权稳定性提升，金融

机构开展农地抵押业务或创新农地增信机制的能

力也更强，对拥有稳定流转农地的农户的信贷供给

增幅更大。 
据此，本文提出以下假说： 
H2a：农地经营权稳定性能够通过信贷机制促进

农业长期投资。 
H2b：农地经营权稳定性通过信贷促进农业长期投

资的机制，因农村金融市场化程度不同而存在差异。 

三、研究设计及数据来源 

（一）模型设定 

由于农业长期投资具有左截断特征，为确保估

计结果的一致性与可靠性，本文采用Tobit模型进行

回归分析，估计模型如下： 
𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 + 𝛼𝛼𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 + 𝜆𝜆𝑗𝑗 + 𝜀𝜀𝑖𝑖

 （6） 
其中，𝑖𝑖代表农户；𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑖𝑖为农业长期投资，𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖

为农地经营权稳定性，分别采用农地流转的契约形

式和契约期限进行衡量；𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖包括农户特征、

家庭特征及村庄特征三类控制变量；𝜆𝜆𝑗𝑗为地区固定

效应，𝜀𝜀𝑖𝑖代表随机误差项。 
为验证农地经营权稳定性对农业长期投资影

响的信贷机制，本文参考相关文献[31]，采用机制变

量替换式（6）中的被解释变量，估计模型如下： 

𝑀𝑀𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 + 𝛽𝛽𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖 + 𝜆𝜆𝑗𝑗 + 𝜀𝜀𝑖𝑖 （7） 

在式（7）中，𝑀𝑀𝑖𝑖是机制变量，包括需求型信贷

约束、供给型信贷约束及信贷规模，其余变量定义

与式（6）一致。已有文献证实，缓解信贷约束、提

高信贷规模能显著促进农业长期投资[32,33]。因此，

若𝛽𝛽1系数显著，则说明农地经营权稳定性能通过信

贷机制促进农业长期投资。 
（二）变量选取 

被解释变量：农业长期投资。依据投资对象是

否依附于特定地块，农业长期投资可分为两类：一

是农业机械投资，如拖拉机、播种机等；二是农业

土地投资，如水利设施建设、土壤改良等。农业机

械投资虽不依附于土地，但经营权不稳定时转让会
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存在较大的折价损失[25]。因此，本文采用两类投资

的总和衡量农业长期投资④。 
核心解释变量：农地流转契约。在契约形式方

面，本文根据问卷中“您家转入耕地是否有土地流

转合同？”将契约形式分为书面合同（赋值为2）、

口头协议（赋值为1）和无任何约定（赋值为0）。在

契约期限方面，本文根据问卷中“约定的转入期限

是多少年？”并参考已有学者的做法[34]，将1~3年、

4~6年、7~9年和10年及以上分别赋值为1~4，未约定

转入年限则赋值为0。 
机制变量：参考相关研究[35]，本文对信贷机制

的检验主要采用三类变量：一是需求型信贷约束，

若农户在从事农业生产时存在银行贷款需求但未

提出申请，则认为该农户面临需求型信贷约束，赋

值为1，反之则为0；二是供给型信贷约束，若农户

向银行申请信贷但被拒绝，则认为该农户面临供给

型信贷约束，赋值为1，反之则为0；三是信贷规模，

以单位土地面积获得的正规金融贷款额衡量农户

的信贷规模[36]。 
控制变量：为准确判断农地经营权稳定性对农

业长期投资的影响，本文借鉴已有研究[7,10,11]，在农

户层面选取了受教育年限、年龄、年龄的平方项及

婚姻状况；在家庭特征层面选取房屋价值、教育消

费、总收入、拥有农用土地面积、是否拥有土地承

包经营权证、是否获得粮食直补及是否种植经济作

物；在村庄层面选取村庄区位、地形特征及村庄道

路情况。 

上述变量的含义和赋值如表1所示。 

表1 变量定义及描述性统计结果 
类别 变量名称 变量含义及赋值 均值 标准差 

被解释变量 农业长期投资 农业机械及土地投资总和（元），取自然对数 6 407.670 26 882.160 
核心解释变量 契约形式 农地流转的契约形式：0~2 1.013 0.562 

契约期限 农地流转的契约期限：0~4 0.447 1.020 
机制变量 需求型信贷约束 是否面临需求型信贷约束：是=1；否=0 0.080 0.272 

供给型信贷约束 是否面临供给型信贷约束：是=1；否=0 0.067 0.251 
 信贷规模 单位土地获得的金融机构贷款额（元/亩），取自然对数 206.200 682.530 

控制变量 受教育程度 受教育年限（年） 1.619 0.903 
年龄 年龄（岁） 57.681 10.037 

年龄的平方 年龄的平方 3 427.721 1 161.124 
婚姻状态 是否已婚：是=1；否=0 0.934 0.249 

家庭房屋价值 房屋资产占总资产比例（%） 0.429 0.284 
家庭教育消费 教育文娱消费占总支出比例（%） 0.066 0.118 

家庭总收入 家庭的总收入（元），取自然对数 77 539.790 256 765.000 
家庭拥有农用土地面积 拥有的农用土地面积（亩） 8.657 13.688 

土地承包经营权 是否拥有土地承包经营权证：是=1；否=0 0.692 0.462 
粮食直补 是否获得粮食直接补贴：是=1；否=0 0.491 0.500 
经济作物 是否种植经济作物：是=1；否=0 0.545 0.498 
村庄区位 到所属县县城的距离（公里） 30.754 22.361 
地形特征 是否为平原地区：是=1；否=0 0.534 0.499 

村庄道路情况 内部道路整洁程度：1~10 7.090 1.659 
  

（三）数据来源及其描述性统计分析 

本 文 数 据 来 自 2023 年 中 国 家 庭 金 融 调 查

（CHFS）的通用数据及四川农业大学委托西南财经

大学中国家庭金融中心实施的“农地流转与延包、

农田建设和管护”调查单元数据。CHFS数据在样本

人口年龄结构、城乡人口结构等方面与国家统计局

公布的数据基本一致，具有较强代表性。根据研究

目的，本文进行如下处理：一是仅保留涉及农地转

入的农户；二是删除关键变量缺失或存在异常值的

样本。经过上述处理，本文最终得到936个涉及农地

转入的农户观测值，样本覆盖全国28个省（自治区、

直辖市）、155个县（市、区）。本文在衡量农业长期

投资时，使用了“农地流转与延包、农田建设和管

护”单元中土地平整、水利设施建设等农地投资改

造的相关数据，能够较全面地判断农户的农业长期

投资水平。变量的描述性统计结果如表1所示。 
从农地流转的契约形式来看，未进行任何约定

的样本占比较少，契约以口头协议为主（占比为

70.05%），与相关文献研究结果保持一致[20]。对于存

在协议的样本，其农业长期投资均值为6 782.58元，

相较于没有任何约定的样本而言，提高了57.42%。

签订书面合同的样本仅占16.83%，农业长期投资均
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值为15 965.15元，是口头协议样本的3.49倍。从农地

流转的契约期限来看，未约定流转期限的样本占比

较大（77.80%）。约定流转期限的样本倾向于短期转

入，农业长期投资均值为16 488.96元，为未约定期

限样本的3.83倍，差异显著。本文将约定期限的样

本分成期限为1~3年和3年及以上两类，发现流转期

限超过3年样本的农业长期投资均值为18 968.08
元，相较于短期转入样本提高了34.94%。 

四、实证结果与讨论 

（一）农地流转契约对农业长期投资的影响 

由表2结果可知，无论是否加入控制变量，农地

流转的契约形式和契约期限均对农业长期投资有

显著正向影响。表2列（3）结果显示，农地流转的

契约形式在1%的水平上显著促进农业长期投资，契

约形式每提高1个等级，农户的农业长期投资增加

76.8%，H1a得到验证。表2列（6）结果显示，农地

流转的契约期限在1%的水平上显著促进农业长期

投资，契约期限每增加1个等级，农户的农业长期投

资增加33.7%，H1b得到验证。总体而言，基于契约

形式与契约期限所界定的农地经营权稳定性显著

促进了农户的农业长期投资，该结论与已有研究关

于农地经营权稳定性可促进农户进行耕地生态保

护等投资行为的发现基本一致[9-11]。 

表2 基准回归结果 
变量 （1） （2） （3） （4） （5） （6） 

契约形式 
0.929*** 

（0.212） 
0.733*** 

（0.215） 
0.768*** 

（0.214）    

契约期限    
0.423*** 

（0.109） 
0.336*** 

（0.105） 
0.337*** 

（0.104） 

受教育程度  
–0.175 

（0.223） 
–0.181 

（0.225）  
–0.183 

（0.224） 
–0.183 

（0.119） 

年龄  
0.230** 

（0.095） 
0.233** 

（0.097）  
0.224** 

（0.095） 
0.221** 

（0.098） 

年龄的平方  
–0.002** 

（0.001） 
–0.002** 

（0.001）  
–0.002** 

（0.001） 
–0.002** 

（0.001） 

婚姻状态  
1.117** 

（0.540） 
1.115** 

（0.541）  
1.087** 

（0.539） 
1.111** 

（0.540） 

家庭房屋价值  
–1.415*** 

（0.425） 
–1.447*** 

（0.417）  
–1.409*** 

（0.428） 
–1.470*** 

（0.422） 

家庭教育消费  
1.306 

（0.877） 
1.283 

（0.872）  
1.364 

（0.880） 
1.379 

（0.869） 

家庭总收入  
0.018 

（0.038） 
0.014 

（0.038）  
0.017 

（0.038） 
0.017 

（0.038） 
家庭拥有 

农用土地面积 
 

0.001 
（0.008） 

0.001 
(0.008)  

0.003 
（0.008） 

0.002 
（0.008） 

土地承包经营权  
0.756*** 

（0.271） 
0.753*** 

（0.269）  
0.832*** 

（0.268） 
0.837*** 

（0.267） 

粮食直补  
0.339 

（0.250） 
0.284 

（0.250）  
0.307 

（0.250） 
0.276 

（0.251） 

经济作物  
0.710** 

（0.280） 
0.646** 

（0.281）  
0.668** 

（0.277） 
0.601** 

（0.278） 

村庄区位   
0.011 

（0.008）   
0.010 

（0.007） 

地形特征   
1.077** 

（0.478）   
1.003** 

（0.490） 

村庄道路情况   
0.192*** 

（0.070）   
0.175** 

（0.070） 

常数项 
–0.042 

（3.800） 
–15.493* 
（9.119） 

–24.470** 
（9.621） 

1.638 
（3.989） 

–13.215 
（9.289） 

–20.100** 
（9.940） 

地区固定效应 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 
观测值 936 936 936 936 936 936 

注：表中报告Tobit模型的边际效应系数。***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平，括号内为聚类稳健标准误。下同。 
 

由于非正式制度与正式制度的约束机制存在

差异，不同契约形式下农地经营权稳定性对农业长

期投资的影响可能存在差异⑤。为更好把握两类制

度对农地流转双方的约束作用，本文运用内生转换

模型并构造反事实分析框架，比较真实场景与反事

实情景下“无协议和口头协议”“口头协议和书面合
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同”两组农户的农业长期投资均值。 
表3结果表明⑥，若农地流转中采取口头协议的

农户转为不进行任何约定，其农业长期投资的反事

实预测值为1.749，相较于真实场景下的2.136显著

下降，平均处理效应为0.387。进一步地，本文剔除

样本中未作任何约定的农户，比较采取口头协议和

书面合同的农户。由表3可知，采取书面合同的农户

转为采取口头协议，其农业长期投资的反事实预测

值为3.318，相较于真实场景下的4.743显著下降，平

均处理效应为1.425。上述结果说明，在我国乡村社

会“差序格局”的背景下，口头协议能通过非正式

制度提高农地经营权稳定性，激励农户增加农业长

期投资。从平均处理效应的结果来看，口头协议的

投资激励效应约为书面合同的四分之一。可见，在

农地流转市场化转型阶段，非正式制度虽能发挥约

束作用，但其投资激励效应已明显弱于正式制度。

因此，为进一步激励农业长期投资，仍应积极引导

流转双方采取书面合同形式。 

表3 农地流转契约的不同形式对农业长期投资的平均处理效应 

变量 
农地流转的契约形式 

平均处理效应 T值 
无协议 口头协议 书面合同 

农业长期投资 1.749 2.136  0.387 4.195*** 
 3.318 4.743 1.425 5.764*** 

 
（二）内生性检验 

本文实证模型可能存在内生性问题：一方面，

模型可能遗漏了基层治理等影响农户农业长期投

资的变量；另一方面，当农户计划增加农业长期投

资时，也可能更积极地与土地转出方协商流转条

款。为缓解潜在的内生性问题，本文借鉴相关文

献[25]，采用两类指标的交叉项作为工具变量。第一

类是所在村庄是否开展过农地经营权抵押贷款业

务。在开展过该业务的村庄，农户对农地经营权价

值的认知更为清晰，倾向于选择更正式的契约形

式，然而该业务本身并不会直接影响特定农户的投

资行为。第二类是同村转入农户的契约形式及契约

期限的均值。由表4可知，契约形式与契约期限工具

变量的系数均显著为正，F值分别为10.55和11.55，

不存在明显的弱工具变量问题；Wald检验值分别为

161.50和161.86，均拒绝外生性原假设，表明模型中

存在内生解释变量。表4列（2）和列（4）结果显示，

在对模型进行内生性处理后，农地流转的契约形式

和契约期限仍对农业长期投资具有显著的正向影

响，表明前文结论具有稳健性。 

表4 内生性检验结果 
变量 （1） （2） （3） （4） 

契约形式  
7.960* 

（4.142）   

村庄是否开展农地抵押贷款×同村其他农户契约形式均值 
0.186*** 

（0.042）    

契约期限    
3.930** 

（1.651） 

村庄是否开展农地抵押贷款×同村其他农户契约期限均值   
0.530*** 

（0.090）  

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 
地区固定效应 已控制 已控制 已控制 已控制 

观测值 936 936 936 936 
Wald Test值 161.50 161.86 

F值  10.55  11.55 
 
（三）稳健性检验 

1．替换被解释变量 
农业长期投资不仅与农地经营权稳定性相关，

也受土地经营规模的影响。为此，本文采用亩均长

期投资替换原有被解释变量，运用Tobit模型重新估

计。回归结果如表5列（1）和列（2）所示，与基准

回归结论保持一致。 

2．改变核心解释变量测度方式 
对于农地流转的契约形式，本文依据农户是否

对流转农地进行书面或口头约定，将原有的有序变

量转为虚拟变量；对于农地流转的契约期限，则采

用实际约定年限替换原有的等级变量。运用Tobit模
型重新估计，回归结果如表5列（3）和列（4）所示，

与前文结论一致。 
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3．替换模型估计方法 
本文根据农户是否进行农业长期投资设置虚

拟变量并采用Probit模型进行估计。回归结果如表5
列（5）和列（6）所示，与基准回归结果保持一致。 

4．删除部分样本 
考虑到直辖市农业经济发展的特殊性，本文剔除

位于直辖市的样本，并采用Tobit模型重新估计。回归

结果如表5列（7）和列（8）所示，研究结论保持稳健。 

表5 稳健性检验结果 

变量 
替换被解释变量 改变核心解释变量测度方式 替换模型估计方法 删除部分样本 

（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7） （8） 

契约形式 
0.391*** 

（0.137）  
0.904** 

（0.374）  
0.114*** 

（0.032）  
0.793*** 

（0.218）  

契约期限  
0.156** 

（0.065）  
0.091*** 

（0.025）  
0.050*** 

（0.018）  
0.342*** 

（0.103） 
控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 

地区固定效应 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 
观测值 936 936 936 936 814 814 877 877 

 
5．倾向得分匹配（PSM） 
以农业生产为主要收入来源的农户往往更倾

向于提高经营权稳定性，这种自选择效应可能导致

估计结果存在选择性偏误。为缓解这一问题，本文

分别以契约形式与契约期限的均值为界对样本进

行分组：大于均值的赋值为1，反之则为0，并采用

三种匹配方法对样本进行匹配。不同匹配方法下

ATT的估计结果如表6所示，契约形式及契约期限的

估计结果均保持稳健。 

表6 农地流转契约（形式、期限）对农业长期投资 
影响的处理效应 

变量 
平均处理效应（ATT） 

1∶4近邻匹配 半径卡尺匹配 核匹配 

契约形式 
0.907* 

（0.482） 
1.004** 

（0.446） 
1.029** 

（0.431） 

契约期限 
1.084** 

（0.433） 
1.110*** 

（0.413） 
1.052*** 

（0.402） 
 
（四）异质性分析 

1．兼业状态差异 
兼业农户和专业农户在农业经营方式上存在

差异，农地经营权稳定性的投资效应也可能有所不

同。由表7列（1）至列（4）可知，对于专业农户而

言，农地流转的契约形式在1%的水平上对农业长期

投资有显著正向影响，契约期限在10%的水平上有

显著正向影响。而对于兼业农户，仅有契约形式在

10%的水平上有显著正向影响。可能的原因在于：

兼业农户的生计方式更加多元化，对农业收入的依

赖程度较低，因此经营权稳定性提升所带来的投资

激励相对有限。 
2．农地流转规模差异 
本文依据农户转入农地面积的中位数对样本

进行分组，检验不同流转规模下经营权稳定性的投

资效应差异。由表7列（5）至列（8）可知，对于农地

流转面积较大的农户，契约形式每提升1个等级，农业

长期投资在5%的水平上提升74.0%；契约期限每增

加1个等级，农业长期投资在1%的水平上提升

37.3%。对于农地流转面积较小的农户，契约形式和

契约期限每提升1个等级，农业长期投资分别在5%
的水平上提升59.0%和29.7%。可能原因在于：转入

面积更大的农户具有更明显的规模经营优势，经营

权稳定性提升后，农业长期投资带来的预期收益更

高，因此其投资激励效应更为显著。 

表7 异质性检验结果：兼业状态及农地流转规模 

变量 

兼业状态 农地流转规模 
专业农户 兼业农户 较大 较小 

（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7） （8） 

契约形式 
0.670*** 

（0.233）  
0.603* 

（0.343）  
0.740** 

（0.318）  
0.590** 

（0.272）  

契约期限  
0.212* 

（0.113）  
0.051 

（0.061）  
0.373*** 

（0.141）  
0.297** 

（0.120） 

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 

地区固定效应 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 

观测值 685 685 251 251 510 510 426 426 
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3．信贷需求差异 
信贷需求不同的农户，其生产资金条件存在差

异，农地经营权稳定性对农业长期投资的作用效果

也可能不同。本文根据农户是否存在生产经营信贷

需求对样本进行分组检验。由表8列（1）至列（4）

可知，对于不存在信贷需求的农户，契约形式及契

约期限均在1%的水平上对农业长期投资有显著正

向影响；而对于存在信贷需求的农户，二者的影响

均不显著。可能的原因在于：不存在信贷需求的农

户若拥有正式或长期的农地流转契约，能够动用自

有资金进行农业长期投资。而存在信贷需求的农户

面临更强的资金约束，仅依赖经营权稳定性提升尚

不足以突破其资金瓶颈。虽然理论上经营权稳定性

可通过信贷机制促进农业长期投资，但在存在信贷

需求的农户群体中，效应并不显著，这在一定程度

上表明经营权稳定性的信贷机制具有条件性。 

表8 异质性检验结果：信贷需求 

变量 
存在信贷需求 不存在信贷需求 

（1） （2） （3） （4） 

契约形式 
0.400 

（0.514）  
0.838*** 

（0.243）  

契约期限  
0.035 

（0.309）  
0.439*** 

（0.123） 
控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 

地区固定效应 已控制 已控制 已控制 已控制 
观测值 222 222 714 714 

五、机制检验 

借鉴已有研究[31]，采用机制变量替换原有回归

模型的被解释变量，以检验信贷机制。为尽可能避

免内生性问题对机制检验的影响，本文采用工具变

量进行回归分析。由表9可知，农地流转的契约形式

对农户需求型信贷约束的影响在1%的水平上显著

为负，契约期限的影响在5%的水平上显著为负；而

二者对供给型信贷约束的影响均不显著。该结果表

明，农地经营权稳定性提升能促使有信贷需求的农

户主动申请正规金融信贷，从而降低需求型信贷约

束的发生概率。但即便经营权稳定性提升，农户向

银行申请贷款时，仍可能因农村金融机构对农地抵

押等相关业务的审慎态度而遭到拒绝，因此供给型

信贷约束并未得到显著缓解。 
从信贷规模来看，表9列（5）和列（6）表明，

契约形式对其影响不显著，而契约期限的影响在5%
的水平上显著为正，这初步表明经营权稳定性的信

贷机制具有条件性。考虑到农地流转中仍存在大量

的口头协议，此类协议虽能在非正式制度的约束下

提升经营权稳定性，但难以成为正规金融机构可识

别、可留痕、可追责的客观凭证，信贷机制难以穿

透非正式契约。为此，本文调整契约期限的衡量方

式，将约定契约期限但契约形式为口头协议的样本

的核心解释变量赋值为0，再次检验信贷机制。结果

如表9列（7）所示，正式且长期的农地流转契约对

农户信贷规模的影响仍在5%的水平上显著，但统计

显著性有所增强，H2a得到部分支持。 
进一步地，本文根据“村庄是否拥有金融服务

网点”将样本分为两组，以考察农村金融市场化水

平是否会影响上述传导机制。由表9列（8）和列（9）

可知，在农村金融市场化水平较高的地区，正式且

长期的农地流转契约在1%的水平下显著提高农户

信贷规模；而在农村金融市场化水平较低的地区，

该影响不显著。这表明，仅在农村金融市场化水平

较高的区域，经营权稳定性对农业长期投资影响的

信贷机制才能得到有效发挥。其内在原因在于：此

类地区的正规金融机构开展农地相关信贷业务的

能力更强，拥有正式且长期农地流转契约的农户能

够向金融机构提供可识别、可留痕的信贷评估信

息，从而缓解金融机构的“惜贷”行为，由此，H2b

得到验证。 

表9 农地流转契约（形式、期限）对农业长期投资效应的信贷机制分析 

变量 
需求型信贷约束 供给型信贷约束 信贷规模 

（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7） （8） （9） 

契约形式 
–1.446*** 

（0.365）  
0.554 

（0.870）  
20.494 

（12.726）     

契约期限  
–0.700** 

（0.324）  
–0.353 

（0.401）  
5.413** 

（2.595） 
3.716** 

（1.600） 
4.990*** 

（1.829） 
2.288 

（4.177） 
控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 

地区固定效应 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 
观测值 869 869 906 906 936 936 423 423 513 

注：工具变量与前文保持一致。样本减少是由于Probit模型估计过程剔除了因变量在组内无差异的观测值。列（7）至（9）将约定契约期限但契

约形式为口头协议的样本核心解释变量赋值为0。 
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六、结论及其启示 

本文基于2023年中国家庭金融调查（CHFS）的

通用数据及四川农业大学委托西南财经大学中国

家庭金融中心实施的“农地流转与延包、农田建设

和管护”调查单元数据，实证检验了农地流转契约

对农业长期投资的影响及信贷机制。研究结论如

下：第一，农地流转的契约形式及契约期限均能显

著增加农户的农业长期投资。口头协议虽能促进农

业长期投资，但其投资激励效应约为书面合同的四

分之一。这表明，在农地流转市场化转型加速背景

下，非正式制度的约束效力正在减弱，与正式制度

的约束效力差距呈扩大趋势。第二，农地流转的契

约形式及契约期限对专业农户、转入面积较大的农

户及不存在信贷需求的农户的农业长期投资促进

作用更为显著。异质性分析结果表明，经营权稳定

性提升主要通过降低农户未来失去经营地的风险、

增强其投资收益信心这一直接渠道发挥作用。第

三，经营权稳定性能显著缓解需求型信贷约束，但

对供给型信贷约束的作用并不显著。信贷传导机制

具有条件性：正式且长期的农地流转契约能有效缓

解农户信贷约束并扩大信贷规模，但这一机制在农

村金融市场化水平较低的地区并不显著。 
上述结论对于规范农地流转和促进农业长期

投资具有以下启示： 
第一，在农地流转市场化转型过渡期内，应着

力提高口头协议的执行力度与约束力。应发挥农村

集体经济组织在农村资产管理中的重要作用，建立

村级农地流转备案登记制度，对流转中的关键信息

进行登记备案；也可采用第三方在场证明或鼓励农

户通过微信等方式留存记录，以增强非正式契约的

可追溯性与约束力。 
第二，以农地流转的规范化和标准化作为最终

目标。当前我国处于推动农村产权流转交易规范化

建设的加速阶段，多数地区已建立农村产权交易平

台，且通过平台交易能有效降低农地流转的交易成

本。地方政府应积极引导农地流转进入平台开展交

易；农村基层单位也可引导流转双方签订规范且长

期的书面合同，并探索实物租金或定期增长租金等

创新条款（如以稻谷量计价、每五年增长5%等），

以缓解通胀对土地转出农户收益的侵蚀。 
第三，加强农村产权交易所与涉农金融机构的

合作。通过“金融机构+流转主体+交易平台”三方

委托协议的方式，以农村产权交易所提供的相关交

易鉴证书为抵押融资评估基础，探索与流转期限挂

钩的抵押贷款机制，适当延长抵押贷款期限以匹配

农业长期投资的回报周期。 
第四，进一步做好欠发达地区的普惠金融服

务，提升农业生产主体的融资可获得性。应提高欠

发达地区的金融服务能力，推动涉农金融机构积极

开展普惠金融业务，并探索农地经营权抵押贷款或

增信贷款等创新业务模式，更充分地释放农地的资

产价值。 

注释： 

① 数据来源：《中国农村统计年鉴》。 
② 数据来源：《中国农村统计年鉴》。 
③ 2018年12月修订的《中华人民共和国土地承包法》第三

章第五十三条指出：“通过招标、拍卖、公开协商等方式

承包农村土地，经依法登记取得权属证书的，可以依法

采取出租、入股、抵押或者其他方式流转土地经营权。” 
④ 购买农业机械包括拖拉机、播种机、插秧机、收割机、抽

水机等各种用于农业生产及农产品加工的机械；土地整

治包含土地平整、修建道路、水利设施建设、改良土壤、

种植防护林等农地投资改造。仅有2023年中国家庭金融

调查数据包含关于土地整理项目投资的数据。 
⑤ 我国农地流转口头合约普遍，约定流转期限人数较少且

流转期限较短，本文仅判断不同契约形式对农业长期投

资的影响作用。 
⑥ 采取口头协议及未约定的主体多为小农户，为避免规模

户对结果的影响，本文仅考虑经营规模30亩以下的农户。 
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