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专业合作社内资金互助避险模式比较
———基于２家农民专业合作社的案例分析

王成琛，陈东平
（南京农业大学金融学院，江苏南京２１００９５）

　　摘要：通过对２家农民专业合作社的案例分析，声誉机制、质押机制对专业合作社内资金互助的还贷风险具有抑
制作用，但二者发挥作用的互助规模存在差异，在互助规模较小的熟人社会下，声誉机制对资金互助社员的还贷风险

规避起到控制作用；互助规模突破熟人社会后，在声誉机制的基础性作用下，引入的质押机制将会对降低社员的还贷

风险起主导作用。
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　　农村信用社和国有银行、商业银行等正规金融机构，受趋
利性和规避风险动机的驱动，导致农村正规金融机构逐渐疏

远“三农”，农民融资难问题日益凸显，与此同时，农民专业合

作社在迅速发展。基于此，有学者提出要依靠专业合作社开

展多种形式的信用合作［１］、赋予合作社资金互助职能［２］来改

善农民融资难困境。２０１５年，中央出台了《关于推进农村一
二三产业融合发展的指导意见》（国办发［２０１５］９３号），文件
指出“要坚持社员制、封闭性、民主管理原则，发展新型农村

合作金融，稳妥开展农民合作社内部资金互助试点”，这对于

以专业合作社为边界的农民资金互助活动的发展无疑起到推

动作用。但就整体而言，专业合作社内部资金互助的发展仍

然存在着种种困难，如何引导该类组织健康成长成为当前农

村金融改革中亟待突破的关键环节。其中，社内资金互助的

金融风险规避便是一道急需破解的难题。

目前，专业合作社在开展资金互助时仍面临着较多风险。

在经营中主要存在信用风险［３］、自然市场风险［４］、流动性风

险［５］。从参与合作社内资金互助的主体来看，主要是合作社

社员的还贷风险，包括社员的道德风险和农业生产供求失衡、

价格波动引致的市场风险。

本研究从微观角度，以山东省临沂市蒙阴县旺庄果品专

业合作社、山东省临沂市河东区德盛大蒜种植专业合作社为

案例，深入分析以农民专业合作社为互助平台的资金互助行

为的运行规律，探索内部资金互助避险的方法。研究结果表

明：（１）专业合作社进行资金互助时，能通过声誉机制和质押
机制来有效抑制社员的还贷风险；（２）２种风险规避模式在不
同互助规模下具有不同的优势体现、约束性及现实意义，研究

结果可为各地农民专业合作社进行资金互助时规避还贷风险

提供有益借鉴。

１　专业合作社内资金互助案例及避险模式

笔者选取了２个不同避险模式的专业合作社作为研究案
例。选择这２家合作社的原因主要是合作社内资金互助规模
上不同，主要表现为社员所属地域分布、互助金金额、资金互

助扮演角色上存在明显差异。

１．１　旺庄果品专业合作社还贷风险规避模式
山东省临沂市县蒙阴县旺庄果品专业合作社成立于

２００２年９月，初始社员只有５０多户，目前社员有５００多户，覆
盖岱崮镇３个村庄。核心社员主要是当初成立果品合作社的
原始发起人，其余的社员都是普通社员。大生产经营者带动

原始农户，以生产、营销合作为主，主营产业为苹果、水蜜桃的

种植销售，注册了“蒙山脆”商标，开拓了销售渠道。为帮助

社员解决生产过程中资金短缺的问题，合作社派生了资金互
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助合作，向社员赊销农资和资金借贷。合作社主要活动是在

生产背景下的营销，所以内部并没有成立单独的资金互助部，

社员都可以向合作社申请资金借贷。合作社拥有互助金金额

为３００多万元。
在资金互助风险管理方面，旺庄果品专业合作社的资金

互助的成员均为合作社社员，通过严格界定成员边界，体现了

互助的封闭性。资金借贷具有小额、分散、短期的特点。

旺庄果品合作社仅覆盖３个村庄，是一种熟人社会，资金
互助主要通过社员声誉建立借贷双方之间的一种隐性信任契

约，即通过声誉机制来提高社员借贷违约成本，社员借款出现

违约时，即终止交易关系导致未来潜在收益的损失，进而降低

还贷风险。具体来看，旺庄果品专业合作社加大品牌建设，合

作社申请注册“蒙山脆”品牌，贴上“蒙山脆”标签的水蜜桃价

格要高于当地市场２０％以上，让农民得到实惠。此外，合作
社拓宽营销渠道，目前长期合作企业有３０多家。合作社对社
员采取高于当地当天均价的价格收购其产品，实现返利于民。

收购后合作社利用检测系统将果品分为３个档次，分别销售
给大型超市、批发市场、加工企业，不同质量的果品差异化的

销路，较大幅度地增加了果农和合作社收入。良好声誉的合

作社社员可以低价采购农资和高价出售果品时获得超额收

益。基于长远利益的考虑，农民往往不会采取机会主义行为，

在熟人社会中打造良好的声誉，以期待更加久远的资源共享，

享受获取长期合作利益［６］。因此，声誉机制在熟人社会下的

合作社社员还贷风险治理中具有重要的作用。

合作社活动范围较小，参加合作社的社员之间存在着亲

属关系，未及时还贷社员的不良声誉会对其参加合作社的亲

属造成负面影响，合作社中的亲属便会起到隐性约束的作用，

督促其还款，进一步减少违约。

旺庄果品专业合作社是以生产和营销活动为主，在合作

社内部派生出资金互助活动，互助规模小，在活动较小的熟人

社会内，基于声誉机制通过社员自律可以起到规避还贷风险

的作用。旺庄果品专业合作社目前经营状况良好，２００７年以
来资金互助没有出现社员借款违约拖欠问题。

１．２　德盛大蒜种植专业合作社还贷风险规避模式
山东省临沂市河东区德盛大蒜种植专业合作社，以临沂

农大农产品公司出资４０％为依托，由郑旺供销社于２００７年
领办成立，是河东区首批农民专业合作社之一。依托郑旺镇

大蒜种植优势，利用合作社恒温库资源，为专业合作社的社员

开展大蒜、蒜薹代存、代销服务，建立了大蒜产品收购—储

存—代销的经营体系。该社共有自然人社员４１９人，几乎覆
盖郑旺乡镇的大蒜种植大户，法人社员 ３家，注册资本
４５３１１万元。合作社以营销活动为主，进行大蒜的买卖，交
易的复杂化使商业规则下的金融合作成为了主旋律。合作社

内部成立单独的资金互助部，用入股社员的钱进行资金互助，

２０１４年末互助资金金额高达１６８０万元，向社员分红８０余万
元，分红率达到５％。２０１５年德盛大蒜顺利完成了工商变更
登记，取得了山东省信用互助试点资格认定书，是河东区１４
家参加区供销社系统专业合作社联合社的一员。

在资金互助风险管理方面，德盛大蒜种植专业合作社针

对信用互助业务，额外设立资金使用评议小组，由社员选举产

生的５人资金使用评议小组，审批互助金发放，同时设置三查

四岗，防止社员将钱用于别处投资。社员申请的互助资金只

能用于农业生产经营，不能用于其他投资。

由于互助规模大，合作突破村庄的地域范围，该合作社信

用互助部当前的资金互助契约都是质押性契约，即基于业缘

关系的社员主要通过存放在合作社恒温冷库的大蒜进行质押

获取互助金。社内不论产业大户、经营大户还是社员进行大

蒜的收购、储存业务用合作社内参加资金互助社员的钱时，合

作社只给予申请互助金社员冷库租库费和现有价格下大蒜收

购总价的７０％的资金，由社员自己承担产业市场价格风险，
这样可以避免大蒜价格下跌造成的社员还贷风险。收购后储

存到合作社恒温库中，合作社恒温库可以解决短时间内大蒜

卖不出去的问题。另外，社员可以将自己的大蒜储存到恒温

库中质押取得短期、小额的周转资金，在合作社统一出售大蒜

后，扣除借贷的互助金结算给合作社农户。通过农产品质押

的方式可以避免还贷风险，从而提高还贷违约而产生的机会

成本。

随着德盛大蒜种植专业合作社规模的扩大，社员覆盖整

个郑旺镇，这种基于社员业缘关系的合作社突破了熟人社会，

而且以大蒜买卖为贸易背景，资金互助规模不断扩大，资金合

作扮演重要角色。在这样的背景下，合作社在约束社员还贷

时，以社员声誉为基础性作用，引入质押机制来发挥主导性作

用。主要通过农产品质押的互助模式来有效避免资金互助借

贷的违约，这种风险规避做法使合作社社员比较信任，参与互

助的社员２００多户，互助资金１６００多万元。德盛大蒜种植
专业合作社自成立以来的７年多时间内没发生违约现象。

２　专业合作社内资金互助模式的风险规避理论分析

２．１　声誉机制约束社员借贷中还贷风险的博弈分析
２．１．１　熟人社会下风险规避理论———声誉机制　在农村熟
人社会中，存在着不完全的隐性契约关系，主要是存在一种基

于重复博弈的声誉机制，能够较容易地规避道德风险引致的

还贷风险。声誉是反映行为人历史记录与特征的信息集，是

长期生活、借贷行为、品德的直接体现，也是村庄社会成员相

互签订合约的重要考察要素，可以替代显性契约，通过动态的

激励、约束和威胁保证了借款按时的归还［７］。其作用机制在

于不按照合约履行承诺或拖欠的一方会立即受到中止长期合

作关系的制裁，受到群体性、社会性惩罚。而且违约事件会在

关系共同体中迅速扩散，随着事件的传播，相关合作者也会拒

绝与之合作，违约者就会丧失未来期间的收益。声誉机制通

过长期利益的威胁而约束了机会主义行为，从而保证了诺言

的按时履行。

Ｆｉｓｈｍａｎ的研究表明，借贷双方通过声誉机制建立起一
种信任，可以弥补抵押物缺乏的不足，且对可能出现的道德风

险起到抑制作用［８］。国内对农户借贷过程中的声誉作用相

关研究，发现农村金融市场主要通过声誉机制来降低交易成

本与交易风险，克服抵押物缺乏所致的赖账风险［９］。

克瑞普斯等提出的声誉模型，解释了博弈均衡。当只进

行一次交易时，参与者通常会采取机会主义行为。通过违约

等非名誉手段来追求自身收益最优值，结果只能是非合作博

弈均衡。但当多次交易时，参与者为了获得超额收益，通常需

要树立自己的声誉，一定时期内就可以实现合作博弈均
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衡［１０］。合作社与社员之间长期的生产、营销合作对声誉的需

求起到了约束借贷双方的作用，可以在缓解借款人恶意违规

的问题。

２．１．２　博弈下的社员声誉对社员行为的约束作用　博弈有
２个主体，分别是借方社员及合作社，借方行动后，合作社会
根据借方的行为采取对应策略。博弈树末端的括号内是各主

体收益。假设农户需要贷款 Ｍ，投资一项收益率为 ｒ的农业
项目，借款利率为ｉ（图１）。

　　借款方采取的行动是偿还、赖账，合作社的策略是交易、
排除［１１］。交易是指合作社接纳并欢迎该借款社员参与合作

社的各种经济交易活动，排除则指将社员排除在合作社活动

之外，该借款社员将损失在合作社低价采购农资和向合作社

高价出售农产品的超额收益。

如果社员偿还借款，合作社与社员继续合作，则每个社员

从这种交易活动得到的超额收益为 Δｖ（Δｖ＞０），设合作社内
有Ｎ个社员，则次交易合作社的收益为 ＮΔｖ；此时借方社员
单期博弈总收益为（Ｍ（ｒ－ｉ）＋Δｖ）。

如果社员偿还借款，合作社采取了排除行动，双方没有收

益增加，社员仍为Ｍ（ｒ－ｉ），合作社为０。如果社员赖账，合作
社与其继续交易，合作社规范被破坏，合作社将有 －Δｕ的净
损失，净损失至少有２个方面：（１）合作社贷款额损失；（２）失
去了对赖账社员的惩罚，可能引起更多的社员赖账；假设社员

与合作社交易中仍可得到Δｖ，加上他在借贷博弈中赖账收益
Ｍ（１＋ｒ），此时社员的总收益为 Ｍ（１＋ｒ）＋Δｖ。如果社员赖
账，合作社将不再继续与社员进行交易，则农户的收益仍是在

借贷博弈中的赖账所得Ｍ（１＋ｒ）。合作社未与该社员交易，
收益增加为０。

对合作社而言，当借方按期偿还借款时合作社应选择与

其交易（交易时的收益大于排除时的收益）；而当借方赖账

时，合作社应选择将该社员排除在合作社交易对象之外（排

除可以避免－Δｕ的净损失）。因此，“偿还、交易”及“赖账、
排除”将是２个可能的纳什均衡。接下来比较借方在２种选
择下的收益，对均衡路径进行优化。

容易看到，如果参与合作社交易的总收益大于其赖账并

被排除在合作社交易之外的收益，社员就不会轻易赖账。此

时，当有：Ｍ（ｒ－ｉ）＋Δｖ＞Ｍ（１＋ｒ）；整理化简后得到：Δｖ＞
Ｍ（１＋ｉ）。　

上述不等式的左边是借方社员与合作社交易的净收益增

加值，右边恰好是借方应该偿还给贷方的本金和利息。其含

义是与合作社交易的超额收益大于应偿付给贷方的本息时，

借款社员就不会赖账，显然考虑到合作社交易的博弈时，起到

了对社员借款后的还贷风险的约束作用。说明在重复博弈

中，声誉是一种约束借款社员的有效机制。

２．１．３　小结　参加旺庄果品专业合作社的社员覆盖３个村，
是基于地缘关系的熟人社会。一次借贷中的失信，不仅会对以

后的借贷交易产生不良影响，更会失去与合作社生产、营销合

作的机会，因此合作社社员基于长期利益的考虑，需要考虑长

期合作收益与短期违约收益的权衡，往往会主动抑制自己的违

反借贷合约行为，并力图建立一种诚实守信的声誉，以期待更

加持久的合作关系，获得长期合作利益。所以，声誉机制通过

促进社员与合作社资源共享对社员的还贷行为有抑制作用。

２．２　抵押机制规避社员借贷中还贷风险的理论分析
２．２．１　市场社会下风险规避机制———质押机制　信息不对
称所导致的逆向选择和道德风险是导致信贷配给差异的根本

原因［１２］，抵押能有效缓解信息不对称，道德风险问题可通过

抵押物来缓解。抵押加大了借款人不还款的成本，减少了策

略性赖账行为，对放贷者形成贷款激励［１３］；抵押能使借款人

承担自己隐藏行动的更多后果，从而改善自身业绩和回报之

间的联系。

２．２．２　商业规则下互助组织易接受农产品质押　在正规的
信贷市场中，尽管金融机构在提供贷款时多数要求借款人提

供抵押品，但农户提供的抵押品可能灭失和贬值，且抵押权的

实现手续很麻烦，有时甚至需要通过司法手段，所以正规金融

机构不会接受各种非正式抵押物。农村资金互助组织贷款的

抵押方式灵活，互助组织还认可农户的各种非正式抵押物，如

宅基地抵押、农作物抵押、农地使用权抵押、劳动力服务抵押

等，并能低成本地连续监督借款农户的行为［１４］。

假设正规金融机构与非正规金融机构同时发放一笔等额

的农户贷款Ｍ，利率为ｉ，下面对这２个不同机构在其发放农
户贷款的总收益和总成本进行比较（表１）。

表１　发放农户贷款的总收益和总成本比较

发放贷款的机构
放贷总收益

（ＴＲ）
放贷总成本

（ＴＣ） 收益、成本比较

银行 ＴＲＢ ＴＣＢ ＴＲＢ＜ＴＣＢ
资金互助部 ＴＲｃ ＴＣｃ ＴＲｃ＞ＴＣｃ

　　银行进行农户贷款发放时，放贷成本包括贷款农户信用的
评估，贷款协议的签订，存在非正规抵押品时的储存、贬值和违

约后的处置等，使得银行进行贷款发放手续繁杂，协议执行难

度高，最终导致银行放贷总成本高于放贷收益，所以银行不会

发放此笔农户贷款。然而，资金互助部存在于熟人社会，省略了

评估并且农产品质押后处置方便，签订贷款手续简单，使得放贷

的总成本较低，所以合作社内资金互助部易进行农户放贷。

２．２．３　小结　商业规则下，合作社易于储存和销售的特性，
使以合作社为载体的资金互助易接受社员农产品的质押。突

破熟人社会的德盛大蒜种植专业合作社基于大蒜的业缘关

系，在市场社会下，合作社内开展资金互助合作时便引入农产

品质押机制。农户将未出售的农产品质押在恒温库中，向合

作社申请短期、小额的资金进行周转。出现违约时合作社可

以在销售市场上尽快处置质押品，并且质押品的价值会高于

资金互助部贷出的资金额。所以，这种农产品质押模式规避

了农户借款的还贷风险。
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２．３　基于契约理论下产生的不同规模下规避还贷风险的２
种模式

２种不同场合的风险规避模式是在契约理论下产生的２
种做法（表２）。声誉被普遍认为是一种隐性契约，声誉的效
应机制主要以契约的实施为基础。隐性契约是一种非契约性

的协议，它对应于重复的、雇用后的双边博弈纳什均衡，而不

是一次性博弈的序贯纳什均衡的衰退协议。此定义基本上阐

述了隐性契约的核心内涵，也正说明了声誉作为一种隐性契

约的本质：（１）它是一种非正式协议，即这种契约是暗示性
的，或依习惯、习俗作出的而无须言明；（２）它的有效性基于
重复博弈或者关联博弈，这是隐性契约得以起约束作用的重

要基础，它使交易双方对一次交易中的道德风险有惩罚的机

会［１５］。这表明声誉机制是一种对约束社员赖账行为有积极

作用的隐性契约。

表２　２种避险模式下的不同互助规模具体表现形式

合作社名称
表现形式

社员地域 互助金额（万元） 主要业务 互助扮演角色
避险模式

旺庄果品专业合作社 ３个村 ３００ 生产、营销 派生资金互助 声誉机制

德胜大蒜种植专业合作社 １个镇 １６８０ 营销、资金合作 主旋律 质押机制

　　威廉姆森最早提出通过抵押机制治理机会主义行为的观
点。从关系契约治理理论分析，让放贷人相信借款人的承诺

可靠，需要抵押物的存在，抵押物包括事前可靠的承诺和事后

可置信的威胁［１６］。在进行借贷前借款人的声誉可以形成可

靠的承诺，借贷时涉及有人格特征和未来预期的交易，就面临

事后的自然市场风险和道德风险引致的机会主义行为问题。

但是如果借方可以提供一些抵押物，并且让借款人相信放贷

方可以处置这些抵押物，就会对借款人事后形成可置信的威

胁，规避拖欠借款的违约风险。

在现实生活中，大多数契约是依赖习惯、诚信、声誉等隐

性契约方式完成的［１７］。在熟人社会下，农户基于地缘关系进

行合作，声誉机制就是一种有效的隐性契约，可以起到显性契

约对违约还款行为相同的约束作用。在市场社会下，基于业

缘关系的金融合作，声誉机制仍在发挥作用，但约束还贷风险

的效果减弱，声誉在贷款前起辅助作用，贷款后农产品质押契

约将对还款行为发挥主导约束作用（图２）。

３　结论

良好声誉带来的未来交易潜在收益和质押的农产品都可

以理解为威廉姆森所说的抵押物。合作社内的资金互助使抵

押物存在，造成可置信的威胁，社员在贷款后赖账的机会主义

收益小于抵押物所能给社员带来的收益，可见声誉机制、质押

可以规避社员贷款后的违约风险。

合作社社员所属地域分布不同、互助金额度差异以及资

金互助合作在合作社扮演的角色不同，还贷风险规避的主要

做法也不一样。基于地缘关系下的熟人社会，合作社以生产、

营销为主，派生出规模小的资金互助，通过声誉机制可以对社

员的还贷风险起到规避作用。合作社社员所属地域突破了熟

人社会后，在基于业缘关系的市场社会下，资金合作规模变

大，逐步扮演重要角色时，声誉机制虽然仍然起基础性作用，

但发挥的作用会减弱，质押机制的引入将会在降低社员的还

贷风险中起主导作用。
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