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［摘要］　以北京市怀柔区作为调查对象，运用问卷调查数据对双向城乡一体化资本下乡的影响因素进

行的实证研究表明：财政支持、银行 贷 款、企 业 资 本、合 资 投 资、当 地 集 资 以 及 其 他 融 资 方 式 均 非 常 显 著
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高当地居民受教育水平等工作有利于资本下乡，但土地流转则可能会侵害农民权益；廉价的土地与劳动力、
投资优惠、较弱竞争程度等因素有利于吸引资本下乡。
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　　我国的城乡一体化建设一直是单向的，即只

有农民由农村向城市的迁移，而不存在城市居民

向农村的迁移。随着经济形势的发展，我国开展

双向城乡一体化建设越来越有必要，既要保障农

民迁往城市居住，在城市工作或经营企业，也要

保障城市居民迁往农村居住，在农村工作或经营

企业。从实践层面来看，我国有一些地方开始试

行并且初步发展了双向城乡一体化，比如浙江义

乌、河南焦作；我国还开设了统筹城乡发展试验

区，重庆与成都这两个试验区的一些举措和行为

也推动了双向城乡一体化的初步发展。厉以宁指

出城乡一体 化 已 成 为 新 一 轮 改 革 的 重 点。［１］在 城

乡一体化成为改革重点的阶段，双向城乡一体化

是推进城乡一体化改革设计的一项极其重要的内

容，既是统筹城乡发展的发展目标之一，又是统

筹城乡发展的一种重要方式和举措。
国家的发展导向也反映出我国目前试行和推

进双向 城 乡 一 体 化 具 有 必 要 性 和 重 要 性。２０１２
年，时任国务院副总理李克强指出，要统筹推进

工业化、城镇化和农业现代化，协调发展大中小

城市和小 城 镇，提 升 城 市 功 能，改 善 人 居 环 境，
发挥城市辐射和带动作用；同时，加强城镇规划

与新农村建 设 规 划 的 相 互 衔 接，密 切 城 乡 联 系，
强化以工补农、以城带乡的政策措施，实现城乡

互动发展。［２］我 国 目 前 要 把 城 市 和 农 村 的 发 展 统

筹起来，强 化 工 农 之 间、城 乡 之 间 的 联 系 机 制，
以实现城乡互动发展，而双向城乡一体化是统筹

城乡与联系工农的重要方式和举措，能够有效地

促成城镇发展与农村发展之间的协调统一与良性

互动。因此，如何更好地试行和推进双向城乡一
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体化成为我国目前需要探索的一个重要问题。

一、文献综述

在我国现有的研究成果中，探讨双向城乡一

体化的文献还很匮乏，而研究城乡一体化的文献

比较多，双向城乡一体化问题与城乡一体化问题

具有内在联系，后者涵盖了前者，为此文献综述

先介绍城乡一体化的研究概况，而后再介绍双向

城乡一体化仅有的一些研究。
关于我国城乡一体化研究的文献比较多，从

研究方法上可以分为两大类：一是理论或定性研

究，二是实证或定量研究。其中从事理论或定性

研究的文献占了绝大多数，而实证或定量研究的

文献很少。薛晴的研究指出，相对于定性研究来

说，关于城乡一体化的定量研究在我国尚处于起

步阶段；据中国期刊网资料显示，２０世纪９０年

代以来，对城乡一体化进行定量研究的学术论文

不足２０篇。［３］１９９７年，杨 荣 南 在 《城 市 研 究》
上 发 表 的 《城 乡 一 体 化 及 其 评 价 指 标 体 系 初

探》［４］一文，开 创 了 我 国 城 乡 一 体 化 定 量 研 究 的

先河。而后比较典型的文献有：曾磊等运用层次

分析法构建了一套用以反映区域城乡关系发展特

征及程度的评价指标体系［５］；罗雅丽、李同昇分

析了城乡空间介质与要素 “流”的实际流量、流

速和流向来 测 度 城 乡 之 间 的 关 联 度 和 协 调 性［６］；
完世伟以河南省为例对城乡一体化的定量研究进

行了应用 性 分 析［７］；张 峰 按 照 系 统 性、重 点 性、
易获取性和可比性等指标体系的建立原则，借鉴

国内关于城乡一体化、全面建设小康社会等研究

成果及其指标设计，结合安徽省的实际和时代特

点，构建了城乡一体化目标评价体系［８］；李志杰

基于时序主成分分析对城乡一体化进行了动态考

察，探讨了中 国 自１９９３年 以 来 城 乡 一 体 化 的 总

体趋势［９］；张新亚等从城乡一体化能力指数、结

构指数、效率指数和质量指数四个方面构建了一

套测评城 乡 一 体 化 水 平 的 评 估 指 标 体 系［１０］；汪

婷通过自然环境、人口、生产方式和文化四要素

设计城乡一体化评价指标体系，采用主成分分析

法和层次分 析 法 综 合 测 算 了２００５—２０１１年 上 海

市城乡一体化发展水平。［１１］

我国研究双向城乡一体化的文献非常少，到

目前为止，专门研究双向城乡一体化的文章屈指

可数。著名经济学家厉以宁最早提出了双向城乡

一体化思想，并做了早期开拓性分析。厉以宁指

出，发达 市 场 经 济 国 家 的 城 乡 一 体 化 都 是 双 向

的；而迄今为止，我国正在推进的城乡一体化则

是单向的；虽然我国正在推进的城乡一体化是单

向的，但是在一些有制度条件的地方，双向城乡

一体化已经开始试行，并逐步推广。［１２］［１３］厉以宁

还提 出，在 双 向 城 乡 一 体 化 的 条 件 下，资 本 下

乡、技术下 乡、人 才 下 乡 总 会 相 伴 而 行；其 中，
资本下乡最为关键，而且资本下乡是先行的。［１４］

厉以宁的进一步研究指出，今后中国要改变农民

进城这种单向的城乡一体化，走向双向城乡一体

化：愿意来农村经营的就来农村，农民愿意进城

打工的 就 到 城 里 去。这 样 不 但 农 业 生 产 率 会 提

高，城乡收入差距也会进一步缩小。［１５］

岳艳斐对单向城乡一体化和双向城乡一体化

进行了对比研究，指出双向城乡一体化是一种既

能 “以城促乡”，通过政策引导、财政扶持实现城

乡统筹发展，又能通过激发农村活力，实现资源

和生产要素自由流通，进而缩小城乡差距的双向

发展模式；通过案例分析了与单向城乡一体化相

比的优势，双向城乡一体化通过赋予农民承包地、
宅基地、房屋的收益和转让等财产权，绕过二元

体制，释放农村发展活力，促进生产要素和资源

在城乡间的自由流通，进而形成均衡的城乡发展

关系。［１６］康永超根据厉以宁提出的 “双向城乡一体

化”思想，对苏南建设双向城乡一体化先行区做

了思考和分析，认为我国的城乡一体化由单向转

为双向是大势所趋，建议在国内发达地区率先建

设双向城乡发展一体化先行区，指出苏南已基本

具备实施双向城乡发展一体化的条件，并提出建

设苏南双向城乡发展一体化先行区的具体措施。［１７］

我国如何发展双向城乡一体化，有很多问题

需要研究和分析，本研究着重对双向城乡一体化

中的资本下乡问题进行分析。本研究之所以聚焦

于分析资本下乡，是受到厉以宁的研究判断的启

发，即资本下乡最为关键又是先行。［１８］本研究选

择北京市怀柔区作为调查对象，运用问卷调查数

据对双向城乡一体化资本下乡的影响因素进行实

证研究。与现有文献相比，本研究在两个方面具

有开拓性：一是对双向城乡一体化中的具体问题
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进行深入研究，即研究资本下乡。二是运用调查

数据进行实证研究。我国研究双向城乡一体化的

文献很少，而用调查数据做实证研究的文献，到

笔者研究成文时还没有。由于具体反映双向城乡

一体化的统计数据非常欠缺，本文采用的问卷调

查方法将成为未来实证研究双向城乡一体化问题

的一个重要方法。

二、问卷调查与变量整理

（一）问卷调查

我们选取怀柔区作为问卷调查的地区，主要

有两个原因：一是怀柔区位于北京市郊区，北京

市的资本、技术、人才等资源能够方便地流向怀

柔区，同时，怀 柔 区 的 经 济、产 业、基 础 设 施、
社会环境等也比较好。与全国其他地区相比，尤

其是和离城市较远的乡村地区相比，怀柔区更容

易具备双向城乡一体化发展的条件。二是怀柔区

的情形与全国其他一些城市的郊区具有较高的相

似性，体现在所具备的条件、所面临的问题、所

要采取的发展措施等方面，为此，基于怀柔区的

研究结论和判断，能够为其他城市郊区发展双向

城乡一体化提供借鉴。
在选取作为调查对象的企业时，我们根据企

业相关信息，先寻找出明确具有来自于北京市的

资本进行投资的企业，再随机抽取１６０多家企业

作为调查对象，而后与这些企业就进行调查的意

向进行沟通，部分企业不愿意接受调查，而愿意

接受调查的企业有１３０多家，最后决定对１３０家

进行问卷调查。这种方式保证了较高的随机抽样

性。调查问卷通过怀柔区的财政系统和税务系统

发放到要调查的企业，各个村镇和部门参与调查

问卷发放的人员分别负责数家企业，指导和督促

填写问卷。在调查问卷收回后，首先进行初步筛

选，并对存在问题的问卷进行回访和核查。
在对部分问卷进行回访、核对和补充之后，进

一步筛选问卷，剔除存在问题的问卷，主要包括以

下五类：（１）回答率较低的问卷；（２）从形式上判

断出没有认真作答的问卷，比如对问卷相关和相

邻问题几乎都选相同的选项；（３）不同问题之间

的数据在逻辑上产生矛盾而回访又不能排除数据

矛盾的问卷，比如 主 要 投 资 者 （控 股 或 者 独 资）
来自于城市的企业占比与城市投资者参股 （不包

括控股）的企业占比之和大于１００％，而这两个

问题的数据之和不该大于１００％；再比如企业创

办资金 来 源 分 为 五 大 类，每 类 比 例 的 总 和 应 是

１００％，所 填 写 各 类 比 例 之 和 大 于 或 者 小 于

１００％均属于问题问卷； （４）多个问题出现两个

甚至两个以上填答选项的问卷；（５）回访中发现

部分问卷填写者对问题并不知晓，进行问卷填答

具有较大的主观随意性，这类问卷也被剔除。由

于调查问 卷 发 放 采 取 了 负 责 人 指 导 和 督 促 的 方

法，又对部分问卷进行回访和核查，最后获得了

１０６份可以使用的质量很高的问卷。
（二）变量整理

有关投资 决 策 理 论 和 研 究 文 献 表 明，融 资、
政府政 策、投 资 动 机 是 影 响 一 项 投 资 的 重 要 因

素。相对于理论概括来讲，调查问卷能够更深入

地细分问题。本文在设计调查问卷时，对上述三

个方面进行细分，分成关于双向城乡一体化资本

下乡进行投资的多个具体问题，以便收集到深入

反映具体问题的信息和数据。研究所用变量来自

于调查问卷的具体问题，把它们的基本信息整理

成表格 （参见表１），包括变量类型、变量简称、
含义及数据处理。

对一些通过数据转换能够较好地服从正态分

布的变量进行转换，原因是许多计量处理程序对

正态分布的变量做出的处理结果会更优；在后面

计量回归中使用的ＯＬＳ、ＩＲＬＳ回归基于平均数、

ＬＡＶ回归基 于 中 位 数，它 们 的 技 术 处 理 对 于 转

换为正态分布的变量具有更高的效率。由于本文

的问卷调查样本量偏小，在对计量结果进行分析

时适宜于只分析自变量的影响方向，那么自变量

进行转换后并不会增加模型解释难度。使用幂阶

梯 （ｌａｄｄｅｒ　ｏｆ　ｐｏｗｅｒｓ）的方法探索数据转换的最

优公式，并对转换后的数据进行偏度、峰度与联

合检验。进行数据转换的变量包括财政支持、合

资投资、招商引资、获取材料、回避竞争、享受

优惠。①
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① 对于转换公式以及相关统计指标，感兴趣的读者可以通过邮箱ｌａｉｊｕｎｌｕｏ＠１６３．ｃｏｍ向作者索取。



表１ 变量基本信息

变量类型 变量简称 含义及数据处理

因变量

资本下乡

独资｜控股投资
目前在调查村 （镇）的企业中，主要投资者 （控股或独资）来自城 市 的 企 业 所

占的比重；取百分比区间的中位数，以小数形式记录

参股投资
目前在调查村 （镇）的企业中，城市投资者参股 （不包括独资与控 股）的 企 业

所占的比重；取百分比区间的中位数，以小数形式记录

自变量

融资因素

财政支持
企业创办资金来源中财政支持和当地政府支持资金；百分比数据，以小 数 形 式

记录

银行贷款
企业创办资金来源中从银行和金融机构获得的贷款；百分比数据，以小 数 形 式

记录

企业资本 企业创办资金来源中企业自有或自筹资本；百分比数据，以小数形式记录

合资投资 企业创办资金来源中合资或联营方投资；百分比数据，以小数形式记录

当地集资
企业创办资金来源中进行投资和入股的当地群众集资；百分比数据，以 小 数 形

式记录

其他融资 企业创办资金来源中以上方式之外的融资；百分比数据，以小数形式记录

政府政策因素

土地规划
对土地利用的总体规划情况，包括耕地、建设用地、产业用 地、居 民 拆 迁 安 置

用地；７点记分

土地流转
土地流转的制度与规定情况，实现流转 的 方 式、组 织 和 机 构 的 有 效 情 况；７点

记分

农民土地权益 在土地流转过程中，对农民权益的保障情况；７点记分

产业规划
对农业产业化，一、二、三 产 业 发 展， “离”地 农 民 就 业，基 础 设 施 建 设 等 问

题的规划和措施情况；７点记分

招商引资
招商引资，对吸引社会和城市资本、技术，以及工商业者等方面的 政 策 和 实 施

情况；７点记分

教育培训 提高当地居民教育水平和工作技能的措施和实施情况；７点记分

投资动机因素

打入市场 更快更好地打入当地市场；５点记分

获取材料 获取关键原材料或零部件；５点记分

获取回报 获取较高的回报 （与城市相比）；５点记分

利用土地 利用廉价土地 （与城市相比）；５点记分

利用劳动力 利用廉价劳动力 （与城市相比）；５点记分

获得许可 容易获得经营许可 （与城市相比）；５点记分

塑造品牌 利于塑造品牌 （与城市相比）；５点记分

回避竞争 回避城市激烈竞争；５点记分

逃避失败 无法在城市立足，逃避城市的经营失败；５点记分

享受优惠 享受当地优惠政策；５点记分
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三、计量回归与分析

在计量方法上，本研究使用普通最小二乘法

（ＯＬＳ）回 归、迭 代 再 加 权 最 小 二 乘 法 （ＩＲＬＳ）
回归和 最 小 绝 对 值 （ＬＡＶ）回 归。在 误 差 分 布

为正态、独立、同分布 （ｎｏｒｍａｌ　ｉ．ｉ．ｄ．）的情况

下，ＯＬＳ回 归 的 估 计 效 率 会 很 好。当 误 差 不 是

正态分 布 时，ＯＬＳ回 归 的 估 计 效 率 是 否 良 好 难

以进行判断。为了保证误差非正态分布时的估计

效率，分 别 使 用ＩＲＬＳ和 ＬＡＶ 两 种 估 计 方 法，
而后对这 三 种 方 式 的 估 计 效 率 进 行 比 较。ＩＲＬＳ
通过 伪 值 法 （ｐｓｅｕｄｏ　ｖａｌｕｅｓ　ｍｅｔｈｏｄ）估 计 标 准

误并 进 行 假 设 检 验，不 需 要 假 定 正 态 性。而

ＬＡＶ回归与ＩＲＬＳ和 ＯＬＳ在 技 术 处 理 上 有 明 显

的不同，ＩＲＬＳ和ＯＬＳ同属于最大似然估计 （Ｍ－
ｅｓｔｉｍａｔｏｒｓ），而ＬＡＶ是 序 次 统 计 估 计 （Ｌ－ｅｓｔｉ－
ｍａｔｏｒｓ），采用 拟 合 因 变 量 的 分 位 数，而 不 是 因

变量的 平 均 数，通 常 的 建 模 是 因 变 量 的 中 位 数

（０．５分 位 数）随 自 变 量 的 变 化 情 况，这 种 分 位

数回归能够很好地处理特异值的影响，不需要正

态性假定。ＩＲＬＳ和ＬＡＶ回归在正态性条件下也

能够获得很好的估计效率。对每组样本数据进行

ＯＬＳ、ＩＲＬＳ和ＬＡＶ回归之后，再根据有关的统

计指标对三者的结果进行比较，确定一种估计效

率最优的回归结果作为分析依据。由于数据属性

的不同，每组 样 本 的 最 优 估 计 方 法 也 可 能 不 同；
采用三种估计方法，就意味着通过三种不同的技

术处理机制对数据进行处理得出三组结果，再从

中选取最优结果，这样能够更好地识别出每组样

本的最优估计方法，保证估计结果的可靠性和有

效性。
（一）资本下乡融资因素分析

对 于 因 变 量 独 资 或 控 股 投 资，由 ＯＬＳ、

ＩＲＬＳ和ＬＡＶ回归的残差检验可知，三种估计均

能够很 好 地 处 理 数 据。ＯＬＳ回 归 具 备 了 正 态 性

条件，正态 性 假 设 是 更 强 的 假 设，一 般 情 况 下，
线性、随机抽样性、条件均值为０、非完全共线

性、同方差性这５个条件基本上不会有问题，为

此，ＯＬＳ回归实现了良好的效 率。ＩＲＬＳ也 是 在

正态性条件 下 做 的 估 计，ＬＡＶ是 在 非 正 态 性 条

件下进行的计量处理，ＩＲＬＳ和ＬＡＶ在正态性和

非正态性条件下均能获得很好的效率。由于三种

估计方法均获得很好的效率，估计结果的显著性

和系数符号非常一致，自变量均在１％水平上显

著为正。同 时，ＬＡＶ回 归 的 各 个 变 量 的 标 准 误

比ＯＬＳ和ＩＲＬＳ回归要小，表明ＬＡＶ估计更有

效率。因此，ＬＡＶ估计结果是最为可靠的结果，
宜以此作为分析依据。

因变量参股投资的回归残差检验显示，ＯＬＳ
回归 不 具 备 正 态 性 条 件，其 估 计 效 率 比 较 差；

ＯＬＳ回 归 中 各 个 变 量 的 标 准 误 大 于ＩＲＬＳ和

ＬＡＶ回归，验证了ＯＬＳ回归比这两种回归的效

率低。由 于ＩＲＬＳ和ＬＡＶ在 正 态 性 和 非 正 态 性

条件下均能获得较好的效率，所以这两种回归在

非正态性条件下也具有较好的效率，它们的估计

结果的显著性和系数符号非常一致，自变量均在

１％水平上显著为正。同时，ＬＡＶ回归的各个变

量的标 准 误 比ＩＲＬＳ回 归 要 小，那 么ＬＡＶ回 归

的估计比ＩＲＬＳ更有效率。因此，ＬＡＶ估计结果

对于参股投资而言也是最为可靠的结果。
由表２的回归结果可知，财政支持、银行贷

款、企业资本、合资投资、当地集资以及其他融

资的 系 数 分 别 为４．０１０、９．４２４、９．０３０、１０．３９１、

８．９１４、８．９２９，且 均 在１％水 平 上 显 著，表 明 这

些融资方式均非常显著地正向影响资本下乡中的

独资或控股投资。对于企业资本，如果投资者的

自有和自筹资本比较充裕，就能够提高独资或控

股投资的可能性，这一点符合有关投资理论和经

济常理，企业自有和自筹资本实力达到一定的水

平，甚至非常雄厚，那么企业通常会考虑独资或

者控股的投 资 方 式。对 于 财 政 支 持 与 银 行 贷 款，
这两种方式的 融 资 会 增 强 企 业 所 控 制 的 资 本 量，
达到一定的水平或者资本变得比较雄厚，就会更

多地选择独资或者控股的投资方式；这两个变量

的计量结果 支 持 了 这 个 结 论。而 对 于 合 资 投 资、
当地集资与其他融资，这三种方式的融资增多有

助于投资者所驱动的资本达到投资总额的最低规

模要求，如果 这 时 投 资 者 的 企 业 资 本 股 份 最 多，
就是控股投资。计量结果显示，合资投资、当地

集资与其他融资能够显著地增加控股投资。各种

融资方式与融资渠道对参股投资的影响与独资或

控股投资相同，不再赘述。
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表２ 资本下乡融资因素计量回归结果

独资｜控股投资 参股投资

ＯＬＳ　 ＩＲＬＳ　 ＬＡＶ　 ＯＬＳ　 ＩＲＬＳ　 ＬＡＶ

财政支持

２．７６２＊＊＊

（０．９２７）

［０．００４］

３．２８６＊＊＊

（１．００７）

［０．００２］

４．０１０＊＊＊

（０．０５５）

［０．０００］

－０．３８３
（０．７０４）

［０．５８８］

０．９０１＊＊＊

（０．０６０）

［０．０００］

０．７９０＊＊＊

（０．０２３）

［０．０００］

银行贷款

６．１７５＊＊＊

（１．９１２）

［０．００２］

６．８８１＊＊＊

（２．０７７）

［０．００１］

９．４２４＊＊＊

（０．０９９）

［０．０００］

０．３６０
（１．４５２）

［０．８０５］

１．４４１＊＊＊

（０．１２３）

［０．０００］

１．２４６＊＊＊

（０．０４１）

［０．０００］

企业资本

５．８３２＊＊＊

（１．９６１）

［０．００４］

６．６１４＊＊＊

（２．１３０）

［０．００３］

９．０３０＊＊＊

（０．１０３）

［０．０００］

－０．０７１
（１．４８９）

［０．９６２］

１．３８９＊＊＊

（０．１２６）

［０．０００］

１．１６４＊＊＊

（０．０４３）

［０．０００］

合资投资

６．９０４＊＊＊

（２．２３４）

［０．００３］

７．７２７＊＊＊

（２．４２７）

［０．００２］

１０．３９１＊＊＊

（０．１１７）

［０．０００］

０．１２３
（１．６９６）

［０．９４３］

１．６３４＊＊＊

（０．１４４）

［０．０００］

１．３７８＊＊＊

（０．０４９）

［０．０００］

当地集资

５．３７８＊＊＊

（１．８９７）

［０．００６］

６．２１５＊＊＊

（２．０６１）

［０．００３］

８．９１４＊＊＊

（０．０９７）

［０．０００］

－０．２８５
（１．４４１）

０．８４４

１．３８５＊＊＊

（０．１２２）

［０．０００］

１．１５３＊＊＊

（０．０４０）

［０．０００］

其他融资

５．７０７＊＊＊

（１．９３６）

［０．００４］

６．５０５＊＊＊

（２．１０４）

［０．００３］

８．９２９＊＊＊

（０．１０２）

［０．０００］

－０．１０８
（１．４７０）

［０．９４２］

１．３９０＊＊＊

（０．１２４）

［０．０００］

１．１６４＊＊＊

（０．０４３）

［０．０００］

常数项

－５．９１０＊＊＊

（２．０２６）

［０．００５］

－６．７４１＊＊＊

（２．２０１）

［０．００３］

－９．１９１＊＊＊

（０．１０７）

［０．０００］

０．１９４
（１．５３８）

［０．９００］

－１．４１０＊＊＊

（０．１３０）

［０．０００］

－１．１８１＊＊＊

（０．０４５）

［０．０００］

Ｆ统计量 ５．７１＊＊＊ ５．４８＊＊＊ ２．６１＊＊ ２０４．９６＊＊＊

Ｒ２

调整Ｒ２
０．３０３

０．２５０

０．１６５

０．１０２

伪Ｒ２ ０．３２２　 ０．２０８

残差

检验

Ｐｓ ０．４２４　 ０．４１７　 ０．０２５　 ０．０００　 ０．０００　 ０．０００

Ｐｋ ０．３１３　 ０．８９６　 ０．９５５　 ０．００１　 ０．０００　 ０．０００

Ｐｊ ０．４２７　 ０．７０８　 ０．０８２　 ０．０００　 ０．０００　 ０．０００

　　注：＊＊＊、＊＊、＊分别表示在１％、５％、１０％水平上显著；小 括 号 内 的 数 据 为 标 准 误，中 括 号 内 的 数 据 为Ｐ值，由 于 多 组 结 果 均 在

１％水平上显著，但Ｐ值略有差别，为了看出这些差别，我们在中 括 号 内 报 告 了Ｐ值 数 据；Ｐｓ为 偏 度 检 验Ｐ值，Ｐｋ为 峰 度 检 验Ｐ值，

Ｐｊ为联合检验Ｐ值。

　　资本下乡融资因素的整体回归结果表明，资

金融通对投资具有非常重要的作用。当前的经济

形势是融资普遍比较困难，无论以何种方式融通

到资金，都将带动和促进投资，实证结果验证了

这一点。在目前阶段，下乡资本的投资基本上以

中小型企业为主，而中小型企业融资普遍比较困
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难，在这种情况下，通过任何一种方式融通到的

资金，只要促成总资本量达到投资总额的最低规

模要求，都可能会成为可贵的投资资本。
（二）资本下乡政府政策因素分析

对资本下乡政府政策因素进行计量回归，两

个因变量的ＬＡＶ回归效率均是最好的，应 以 此

进行分析。在因变量独资或控股投资的ＬＡＶ估

计结果中，各 个 自 变 量 均 获 得 了 很 好 的 显 著 性。
其中土地规划、产业规划、招商引资与教育培训

四个 变 量 的 系 数 分 别 为０．０１１、０．０９８、０．０１１、

０．０８４，符号为正，说明这四个变量正向作用于独

资或控股投资，它们的经济含义将与参股投资一

起进行分析。然而，土地流转和农民土地权益两

个变量的系数是负值，分别为－０．１０１、－０．０３３，
说明这两个变量对独资或控股投资有副作用。具

体经济含义为：土地流转的制度与规定，以及实

现流转的方式、组织和机构越是明确和有效，越

会减少资本下乡的独资或控股投资；在土地流转

过程中，农民权益保障程度的提升，也会减少资

本下乡的独资或控股投资。
在因变量参股投资 的ＬＡＶ估 计 结 果 中，常

数项和各个自变量均获得了很好的显著性，各个

自变量均显著地影响因变量。表３的回归结果表

明，六个自变量对参股投资的作用方向与对独资

或控股投资的作用方向相同，土地规划、产业规

划、招商引资与教育培训四个变量的系数符号为

正，正向地作用于参股投资；而土地流转和农民

土地权益两个变量的系数是负值，反向地作用于

参股投资。

表３ 资本下乡政府政策因素计量回归结果

独资｜控股投资 参股投资

ＯＬＳ　 ＩＲＬＳ　 ＬＡＶ　 ＯＬＳ　 ＩＲＬＳ　 ＬＡＶ

土地规划
－０．０００２
（０．０１６）

０．００１
（０．０１７）

０．０１１＊＊

（０．０１０）
０．０１４
（０．０１１）

０．００５
（０．００６）

０．００２＊＊＊

（６ｅ－１８）

土地流转
－０．０２７
（０．０３０）

－０．０４０
（０．０３２）

－０．１０１＊＊＊

（０．０２２）
－０．０４５＊＊

（０．０２１）
－０．０８３＊＊＊

（０．０１２）
－０．０４７＊＊＊

（１ｅ－１７）

农民土地权益
０．０１３
（０．０２２）

０．００４
（０．０２３）

－０．０３３＊＊

（０．０１５）
－０．００４
（０．０１５）

－０．０２０＊＊

（０．００９）
－０．０１０＊＊＊

（８ｅ－１８）

产业规划
０．０２５
（０．０２９）

０．０３９
（０．０３１）

０．０９８＊＊＊

（０．０２０）
０．０３３
（０．０２０）

０．０５５＊＊＊

（０．０１１）
０．０３４＊＊＊

（１ｅ－１７）

招商引资
０．０１２＊＊＊

（０．００３）
０．０１２＊＊＊

（０．００３）
０．０１１＊＊＊

（０．００２）
０．００８＊＊＊

（０．００２）
０．００４＊＊＊

（０．００１）
０．００６＊＊＊

（９ｅ－１９）

教育培训
０．０１８
（０．０２４）

０．０２７
（０．０２６）

０．０８４＊＊＊

（０．０１７）
０．０３８＊＊

（０．０１７）
０．０６１＊＊＊

（０．００９）
０．０３５＊＊＊

（９ｅ－１８）

常数项
０．００７
（０．０７３）

－０．００９
（０．０７８）

－０．０７０
（０．０４４）

－０．０６９
（０．０５１）

０．０２６
（０．０２９）

０．００６＊＊＊

（３ｅ－１７）

Ｆ统计量 ４．７２＊＊＊ ４．９５＊＊＊ ６．６３＊＊＊ １６．０９＊＊＊

Ｒ２

调整Ｒ２
０．２３０

０．１８１

０．２９５

０．２５１

伪Ｒ２ ０．２３６　 ０．２１４

残差

检验

Ｐｓ ０．８５２　 ０．８９０　 ０．８６１　 ０．００２　 ０．００１　 ０．０００

Ｐｋ ０．０００　 ０．０６２　 ０．０１８　 ０．０３８　 ０．０００　 ０．００２

Ｐｊ ０．００１　 ０．１６６　 ０．０６４　 ０．００３　 ０．０００　 ０．０００

　　注：＊＊＊、＊＊、＊分别表示在１％、５％、１０％水平上显著；小括号内的数据为标准误；Ｐｓ为偏度检验Ｐ值，Ｐｋ为峰度检验Ｐ值，Ｐｊ为

联合检验Ｐ值。
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　　综合因变量独资或控股投资与因变量参股投

资的计量结果，可以得出：当地政府或村镇组织

对土地利 用 的 总 体 规 划 （包 括 耕 地、建 设 用 地、
产业 用 地、居 民 拆 迁 安 置 用 地）越 是 清 楚 和 完

善，对农业产业化，一、二、三产业发展，“离”
地农民就业，基础设施建设等问题的规划和措施

越是明确和具体，对招商引资、吸引社会和城市

资本、技术，以及工商业者进行投资的政策越明

确和实施的情况越良好，提高当地居民受教育水

平和工作技能的措施和实施情况越是有效，就越

能够促进资 本 下 乡 的 独 资、控 股 或 者 参 股 投 资；
土地流转的 制 度 与 规 定，以 及 实 现 流 转 的 方 式、
组织和机构越是明确和有效，在土地流转过程中

农民权益的保障程度越高，却反而会妨碍资本下

乡的独资、控股或者参股投资。
（三）资本下乡投资动机因素分析

在对资本下乡的投资动机因素进行计量分析

时，做了变量的取舍。如果把所有的动机变量放

入计量等式，就会发现回归结果不是很理想，为

了改善这种状况，我们剔除了 “塑造品牌”这个

变量。剔除该变量有两个原因：一是在各个动机

重要性 评 价 中 该 变 量 得 分 最 低，为 不 重 要 的 动

机；二是 该 变 量 在 初 步 回 归 中 不 显 著 的 程 度 很

高，剔除 该 变 量 能 较 好 地 改 善 其 他 变 量 的 显 著

性。表４的 回 归 结 果 表 明，两 个 因 变 量 的ＬＡＶ
回归效率均是最好的，应以此进行分析。

表４ 资本下乡投资动机因素计量回归结果

独资｜控股投资 参股投资

ＯＬＳ　 ＩＲＬＳ　 ＬＡＶ　 ＯＬＳ　 ＩＲＬＳ　 ＬＡＶ

打入市场
０．０２４
（０．０３２）

０．０２２
（０．０３５）

０．００６
（０．０１１）

－０．０３９
（０．０２４）

０．０３６＊

（０．０２１）
０．００４＊＊＊

（８ｅ－１８）

获取材料
－０．０５０
（０．０３３）

－０．０５６
（０．０３６）

－０．０６３＊＊＊

（０．０１１）
０．０３２
（０．０２５）

０．００９
（０．０２１）

－０．０１２＊＊＊

（８ｅ－１８）

获取回报
－０．０１４
（０．０３１）

－０．０１３
（０．０３４）

－０．０１０
（０．０１２）

－０．０３９
（０．０２４）

－０．０３６＊

（０．０２０）
－０．００４＊＊＊

（８ｅ－１８）

利用土地
０．００９
（０．０３１）

－０．００６
（０．０３４）

０．０２８＊＊＊

（０．０１０）
－０．００６
（０．０２４）

０．００８
（０．０２０）

０．０１３＊＊＊

（８ｅ－１８）

利用劳动力
０．０３１
（０．０２７）

０．０３６
（０．０３０）

０．０５６＊＊＊

（０．０１２）
０．００６
（０．０２１）

０．００２
（０．０１８）

０．０２１＊＊＊

（８ｅ－１８）

获得许可
０．０６３＊

（０．０３５）
０．０６８＊

（０．０３８）
０．０７５＊＊＊

（０．０１４）
０．０５３＊＊

（０．０２７）
０．０４４＊

（０．０２３）
－１ｅ－１０＊＊＊

（９ｅ－１８）

回避竞争
－０．００２
（０．００７）

－０．００３
（０．００８）

０．００３
（０．００３）

０．００１
（０．００５）

－０．００２
（０．００５）

０．００６＊＊＊

（２ｅ－１８）

逃避失败
０．０４８
（０．０３１）

０．０４８
（０．０３３）

０．０６０＊＊＊

（０．０１１）
０．０１０
（０．０２３）

０．０２９
（０．０２０）

０．００２＊＊＊

（９ｅ－１８）

享受优惠
０．００２
（０．００７）

０．００２
（０．００８）

０．００５＊

（０．００３）
０．００８
（０．００５）

０．０１１＊＊

（０．００５）
０．００２＊＊＊

（２ｅ－１８）

常数项
－０．１１４
（０．１３７）

－０．１２２
（０．１４９）

－０．１５０＊＊＊

（０．０５４）
－０．０２１
（０．１０４）

０．１００
（０．０８８）

－０．００２＊＊＊

（３ｅ－１７）

Ｆ统计量 ２．９２＊＊＊ ２．６５＊＊＊ ２．７１＊＊＊ １．９３＊
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独资｜控股投资 参股投资

ＯＬＳ　 ＩＲＬＳ　 ＬＡＶ　 ＯＬＳ　 ＩＲＬＳ　 ＬＡＶ

Ｒ２

调整Ｒ２
０．２３８

０．１５６

０．２２５

０．１４２

伪Ｒ２ ０．２３０　 ０．１２２

残差

检验

Ｐｓ ０．６９４　 ０．５２６　 ０．６８９　 ０．００２　 ０．０００　 ０．００３

Ｐｋ ０．０２４　 ０．０６８　 ０．３１０　 ０．００５　 ０．０００　 ０．１２０

Ｐｊ ０．０７５　 ０．１４６　 ０．５４４　 ０．００１　 ０．０００　 ０．００８

　　注：＊＊＊、＊＊、＊分别表示在１％、５％、１０％水平上显著；小括号内的数据为标准误；Ｐｓ为偏度检验Ｐ值，Ｐｋ为峰度检验Ｐ值，Ｐｊ为

联合检验Ｐ值。

　　根据因变量独资或控股投资的ＬＡＶ估计结

果显示，获取材料、利用土地、利用劳动力、获

得许可、逃避失败与享受优惠六个变量获得了较

好的显著性，表明这些变量能够显著地作用于因

变量资本下乡中的独资或控股投资。但是，它们

的作用方向却有所不同，获取材料的估计系数是

－０．０６３，表明其 对 独 资 或 控 股 投 资 起 的 是 负 面

作用；而其他五个自变量的估计系数符号均是正

的，表明 它 们 是 正 向 地 作 用 于 独 资 或 控 股 投 资

的。根据因变量参股投资的ＬＡＶ估 计 结 果，打

入市场、获取材料、获取回报、利用土地、利用

劳动力、获得许可、回避竞争、逃避失败与享受

优惠九个变量均获得了较好的显著性，但它们的

作用方向也是不同的，获取材料、获取回报与获

得 许 可 的 估 计 系 数 分 别 为－０．０１２、－０．００４、

－１ｅ－１０，表明它们起的作用是负面的，而其他

六个自变量所起的作用则是正向的。

具体而言，如 果 想 要 利 用 比 北 京 城 区 廉 价

的土地和劳动 力，享 受 当 地 的 优 惠 政 策，下 乡

资本就会考 虑 到 怀 柔 区 进 行 独 资、控 股 或 者 参

股投资；如果 想 逃 避 在 城 市 无 法 立 足 的 经 营 失

败，下乡资本也 会 考 虑 到 怀 柔 区 进 行 独 资、控

股或者参股 投 资；而 为 了 回 避 北 京 城 区 的 激 烈

竞争，资本会考虑下乡到怀柔区进 行 参 股 投 资，

但对独资或 控 股 投 资 的 作 用 不 显 著；为 了 更 快

更好地打入 当 地 市 场，资 本 也 会 考 虑 下 乡 到 怀

柔区进行参 股 投 资，但 也 对 独 资 或 控 股 投 资 的

作用不显著；更 容 易 获 得 经 营 许 可 的 动 机 会 刺

激下乡资本 到 怀 柔 区 进 行 独 资 或 控 股 投 资，但

是却会妨碍 参 股 投 资，由 于 其 估 计 系 数 非 常 微

小，妨碍的程度 几 乎 可 以 忽 略 不 计，因 此 总 体

上来判断，怀 揣 更 容 易 获 得 经 营 许 可 的 动 机 会

刺激下乡资本到怀柔区投资。

四、结论

我们使用在 北 京 市 怀 柔 区 的 问 卷 调 查 数 据，

在计量 方 法 上 采 用 普 通 最 小 二 乘 法 （ＯＬＳ）回

归、迭代再 加 权 最 小 二 乘 法 （ＩＲＬＳ）回 归 和 最

小绝对 值 （ＬＡＶ）回 归，以 确 保 误 差 为 正 态 分

布和非正态分布两种情形下的估计效率，分别对

资本下乡的融资方式与融资渠道、政府政策、投

资动机等因素进行实证研究，得出以下比较重要

的结论：

第一，对资本下乡融资因素的实证研究得出

了非常 明 确 的 结 果，各 种 融 资 方 式 和 融 资 渠 道

（财政 支 持、银 行 贷 款、企 业 资 本、合 资 投 资、

当地集资以及其他融资）均非常显著地正向影响

资本下乡的独资或控股投资，以及参股投资。资

本下乡融资因素的整体回归结果表明，资金融通

对投资具有非常重要的作用。在目前阶段，下乡

资本的投资基本上以中小型企业为主，而中小型

企业融资普遍比较困难，在这种情况下，通过任

何一种方式融通到的资金，只要促成总资本量达

到投资总额的最低规模要求，就可能会成为可贵

的投资资本。

第二，在政府政策方面，当地政府或村镇组

织对 土 地 利 用 的 总 体 规 划 （包 括 耕 地、建 设 用

地、产业用地、居民拆迁安置用地）越是清楚和

完善，对 农 业 产 业 化，一、二、三 产 业 发 展，
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“离”地农民就业，基 础 设 施 建 设 等 问 题 的 规 划

和措施越是明确和具体，对招商引资、吸引社会

和城市资本、技术，以及工商业者进行投资的政

策和实施情况越良好，提高当地居民的受教育水

平和工作技能的措施和实施情况越有效，就越能

够促进资本下乡。而土地流转的制度与规定，以

及实现 流 转 的 方 式、组 织 和 机 构 越 是 明 确 和 有

效，在土地流转过程中农民权益的保障程度越高，
就越会妨碍资本下乡。关于土地流转的实证结果

佐证了当前的一个重要矛盾和现象，在很多地方，
土地流转的制度、方式和组织存在问题往往会导

致农民土地权益受到侵害，而投资者从中获得较

多的利益。如果土地流转的制度、方式和组织明

确、有效、公平，农民土地权益就会获得较好保

障，而投资者从土地流转中获得的利益就会减少，
获取土地的成本就会上升。如果一个地方的土地

流转存在问题，投资者能够以较低成本获得土地，
该情况 会 促 进 外 部 资 本 在 该 地 区 的 投 资；相 反，
土地流转公平有效，农民获得的权益增加，投资

者拿到土地的成本也将增加，这会减少外部资本

在该地区的投资。
第三，如果资本下乡的投资动机是想要利用

比北京城区价格低的土地和劳动力、享受当地优

惠政策、打 入 当 地 市 场、更 容 易 获 得 经 营 许 可，

以及避开北京城区的激烈竞争与经营失败，这些

动机因素会促进下乡资本到怀柔区进行投资。从

怀柔区的角度来看，下乡资本投资动机的作用情

况能够反映出怀柔区的优势，即怀柔区与北京城

区相比较，能够为投资者提供比较廉价的土地与

劳动力、更多的投资优惠，一些在北京城区经营

失败的资本可以在怀柔区获得发展；怀柔区的本

地市场、与北京城区相比怀柔区较弱的竞争程度

以及获得经营许可的较低难度，也能够吸引一部

分下乡资本。
在我国双向城乡一体化发展的初期阶段，资

本下乡的重要性要大于技术下乡与人才下乡，正

如厉以宁指出的那样：资本下乡最为关键，而且

资本 下 乡 先 行。［１９］为 此，目 前 着 重 研 究 资 本 下

乡，对研 究 我 国 的 双 向 城 乡 一 体 化 具 有 重 要 意

义。就目前资本下乡发生的可能性而言，城市郊

区具备了较 好 的 条 件，更 容 易 吸 引 到 下 乡 资 本，
而在偏远地区，下乡资本的规模通常情况下比较

有限。本文选择北京郊区的怀柔区进行研究，是

因为其能 够 提 供 资 本 下 乡 的 一 定 规 模 的 研 究 样

本，同时，怀柔区的情形与全国其他城市的郊区

具有较高的相似性，基于怀柔区的研究结论能够

在一定程度上推广与普及到关于城市郊区双向城

乡一体化的论述与判断。
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