
一、选题背景 

借贷市场的实务操作历来重视借款者的学历水平。在我国商业银行个人信用评价体系中，

学历水平是非常重要的一项指标，以 1999 年建设银行制定的我国首部个人信用评价办法为

例，文化水平被列为评价申请人的必要步骤。在国外借贷市场中，教育水平的重要性也常被

提及。然而，与业界对学历指标的重视极不相符的是，针对学历与借贷的深入探讨少之又少。

高学历的借款者风险真的低吗？投资者青睐高学历借款者吗？在现有的文献中，回答这些问

题的经验证据非常有限。 

二、研究思路与基本内容 

（一）研究思路 

文章将从两个层面研究学历对于个人贷款的影响。 

一是从借款者违约结果方面，借款者的教育程度与真实违约率的关系，即学历较高的借

款人是否更倾向于如约还清贷款。 

二是从投资者投资决策方面，投资者是否认可借款者的教育程度，即投资者是否更愿意

借钱给学历较髙的借款人，由此可以看出 P2P 市场上的投资者在通过教育程度识别信用风

险的行为是否存在行为偏差。 

（二）研究假设 

研究的第一个问题是髙学历借款人的信用风险情况。据此提出两个相对假说。 

假说 1：在控制其他因素后，P2P 平台上的高学历借款人信用风险较低，违约率较低。 

假说 2：在控制其他因素后，P2P 平台上的高学历借款人信用风险较髙，违约率较高。 

研究的第二个问题是投资者是否对髙学历借款人的信用风险进行了合理预判。据此提出

了两个相对的假说。 

假说 3：P2P 平台上的投资者通过学历判断借款人信用风险的行为不存在偏差。 

假说 4：P2P 平台上的投资者通过学历判断借款人信用风险的行为存在偏差。 

（三）实证分析 

文章从两个层面探讨借款的结果：是否如约还清与是否成功借款。 

构造的哑变量如约还清，衡量成功融资且已到期的借款是否如约还清。若目前人人贷显

示的借款状态为已还清，则哑变量如约还清取值为 1，若借款状态为逾期或已由人人贷垫付，

则该哑变量取值为 0。 

构造的哑变量成功借款，衡量发标是否融资成功。若目前人人贷显示的借款状态为借款

失败，则哑变量成功借款取值为 0，若目前人人贷显示的借款状态为还付中、已还清、逾期

或已由人人贷垫付，则哑变量成功借款取值为 1。 

基准回归部分使用 Probit 模型，采用哑变量本科及以上作为借款人教育程度的衡量指

标。 
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三、结论与启示 

实证结果表明，一方面，受教育程度较高的借款者的实际违约率较低，事实上，高等教

育年限深刻影响着借款者的某些行为特征，这些行为特征有助手增强借款者的自我约束能力；

另一方面，借贷市场上的投资者并未对受教育程度较高的借款者表示出青睐，由此看出个人

借贷市场上的投资者通过教育程度识别信用风险的行为可能存在明显偏差。所带给我们启示

有： 

（1）教育除了可以使受教育人在劳动力市场上更具竞争力外，也潜移默化中规范着受

教育人的行为，降低了受教育人借款时的违约概率。这可作为又一支持教育有用性的政

策依据。 

（2）受教育程度较高的借款者违约率显著较低，信用风险较低，这一研究结果有助于

政府、企业和个人准确识别借款者的信用风险，有助于我国征信体系的进一步完善。 

（3）尽管事实上受到较多教育的借款者的信用风险较低，但是市场上的投资者目前尚

未对此有明确的认知。这意味着需要进一步有针对性地进行投资者教育，以帮助投资者更理

性投资，促进相关市场持续健康发展。 

四、汇报点评 

本文的创新之处在于：一是，利用了新颖的 P2P 平台数据，创新地探讨了教育在借贷

市场的作用。在 P2P 数据之前，个人贷款数据主要存在于银行体系内部，由于数据可得性

的局限，教育在借贷市场作用的研究十分少见。二是，研究发现，教育在潜移默化中规范着

受教育人的行为，降低了受教育人借款时的违约概率。这一发现从新的角度支持了教育有用

性，为建立健全征信体系时评估学历价值提供了有益参考。三是，本文从两个层面衡量借贷

情况（投资者投资决策与借款者违约结果），两相对比，指出投资者在对借款人学历作用的

认识上存在偏差，有助于引导公众通过合理理财实现个人财富的保值增值。 

本文的不足：一是，本文主要是通过数据进行实证分析研究，理论研究部分较少，没有

很强的理论依据支撑。二是，本文所选取的数据并不是 P2P 平台所有的数据，而是其中一

个企业的数据，数据的代表性有待考察，可能会导致研究结果产生偏差。 

 


