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家庭规划对储蓄的影响：
“生命周期”效应还是“预防性储蓄”效应？＊

李 婧　许晨辰

摘要：本文建立三期世代交叠模型，通过比较“生命周期”效应和“预防性储蓄”效应来探究家庭

规划对储蓄和消费的影响。家庭人口结构是影响家庭决策的核心要素，对储蓄水平有正、负的子效

应。本文从家庭人口结构切入，采用中国家庭金融调查数据（ＣＨＦＳ）进行实证研究，结果显示少儿

人口占比下降和老年人口占比上升使家庭储蓄上升。其中，少儿人口占比对家庭储蓄影响的“生命

周期”效应更显著，而老年人口占比的“预防性储蓄”效应更显著。具体机制如下：父母追求高质量

教育，育儿教育支出增加导致家庭储蓄减少，提高孩子未来在人才市场的竞争力使家庭规划中的预

防性储蓄增加；老年人预期寿命增加、社会保障不完善和代际财产继承等使家庭预防性储蓄增加，
老年人医疗支出增加使家庭储蓄减少；城乡育儿教育支出呈现均等化趋势，农村家庭医疗支出对储

蓄影响更大，社会网络关系是导致教育支出均等化和购买医疗保健品的重要原因，并且家庭规划对

储蓄的影响存在区域差异。因此，建议通过提高公共服务水平和改善家庭规划减少消费约束，增加

家庭合理支出，实现消费提质扩容，释放经济增长潜力。
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一、引言

改革开放以来，中国经济高速增长，储蓄水平一直处于高位，“高增长”、“高储蓄”和“低消费”成

为中国经济重要的结构性特征。近二十年来，中国居民储蓄率①一直处于２０％～３０％的较高水平，
明显高于同时期其他国家储蓄水平（Ｗａｎｇ　＆ Ｗｅｎ，２０１１）。从人均收入来看，２０１９年中国人均ＧＤＰ
突破一万美元，居 民 储 蓄 率 高 达２９．７％，比 较 同 等 收 入 的 发 达 国 家，美 国１９７８年 居 民 储 蓄 率 为

１０．９６％，法国１９７９年储蓄率为１３．０７％，日本、英国、德国等储蓄率均在１０％左右②。从经济增长总

量来看，当国内生产总值接近１４万亿美元时，美国居民储蓄率为３．８８％（２００７年），欧盟国家平均储

蓄率为４．３％（２０１８年），远 远 低 于 中 国 储 蓄 率（２９．７％）。２００５年 后 中 国 居 民 储 蓄 率 逐 年 攀 升，至

２０１８年已达３０％，居民边际消费倾向较稳定，并有逐年缓慢下降的趋势，２０１７年边际消费倾向下降

到５６．３％（见图１）。２０１５年后中国经济进入新常态，经济增速放缓，增长动力不足，消费被认为是经

济增长的新动力。同时，受中美贸易摩擦等因素的影响，出口不确定性增强，投资增长持续承压，必

须释放居民消费潜力。党的十九大报告指出，要完善促进消费体制，增强消费对经济发展的基础性

作用。２０１８年９月党中央和国务院印发《关于完善促进消费机制体制进一步激发居民消费潜力的若

干意见》，２０１９年８月国务院印发并实施《关于加快发展流通促进商业消费的意见》。为了优化消费
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环境，激发消费潜力，促进国民经济持续健康发展，政府采取了供给侧结构性改革、降低个人所得税

起征点、完善社保和医保体制、精准扶贫等一系列措施来促进消费提质扩容，虽然取得一定成果，但

是居民消费潜力释放有限。因此，了解家庭消费行 为 和 储 蓄 动 机，预 测 储 蓄 趋 势，刺 激 经 济 增 长 动

力，对克服中国经济的“不稳定、不平衡、不协调、不可持续”的结构性问题，实现中国经济高质量发展

有重要意义。

图１　１９９８—２０１９年居民储蓄率和边际消费倾向

数据来源：国家统计局网站，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｓｔａｔｓ．ｇｏｖ．ｃｎ。图３与此相同。

家庭规划是在预算约束下，家庭为了实现效用最大化，而做出的涉及整个家庭生命周期的重要决

定（即育儿、养老、医疗和住房）的规划。家庭观念影响家庭规划，进而影响家庭储蓄水平。家庭观念的

形成不仅受到家庭代际观念的影响，还受到家庭所在社会网络的影响。家庭成员是家庭规划的制定

者和实行者，家庭中少儿和老年人的数量明显影响家庭支出和储蓄，因此，家庭少儿人口和老年人口

占比，即家庭年龄结构，与家庭规划、家庭观念和家庭储蓄的选择和变化紧密相关，青木昌彦（２０１５）
提出后人口转型的根本原因是收入的增加（寿命的延长），以及家庭对人力资本投资的理性计算，这

种理性计算即本文定义的家庭规划。家庭规划对家庭储蓄的影响机制如图２所示。

图２　家庭规划对家庭储蓄的影响机制

家庭规划影响家庭消费和储蓄，例如育儿费用。据统计，２０１８年居民文化教育娱乐支出占总消

费支出的１１．２％，且有逐年递增的趋势，微观调查数据显示①，中国城市家庭平均每年育儿教育支出

占家庭总支出的３５．１％，高于全球平均水平（３２％），并有５９％的受访父母认为子女教育支出弹性很

小。家庭代际观念影响家庭财产继承、养老方式和养儿观念，同时家庭也是社会网络的要素，家庭成

员很容易受到邻里关系和家庭所在的社会网络关系的影响（晏艳阳等，２０１７；Ｌｉｎｇ　ｅｔ　ａｌ，２０１８），从而

影响整体家庭规划和具体储蓄行为。家庭人口结构变化是家庭变化的重要方面，需要家庭做出具体
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规划。２０世纪７０年代末实行计划生育政策以来，少儿抚养比大幅下降，由１９９１年的４１．８％下降到

２０１１年２２．１％（见图３），这对中国家庭结构产生重大影响。但是，２０１１年后，少儿抚养比缓慢增加，
人口老龄化速度加快，人口抚养比也由降转升，家庭结构随之呈现新特征。

图３　１９９１—２０１９年中国人口结构

在中国经济增速放缓，居民消费能力不足的新常态下，需要深入了解家庭储蓄和消费动机，分析

时代变迁背景下家庭规划对储蓄的影响，探索家庭储蓄动机“生命周期”效应和“预防性储蓄”效应的

动态变化。本文从家庭人口结构切入，试图回答家庭规划影响居民储蓄的机制；储蓄的“生命周期”
效应和“预防性储蓄”效应孰轻孰重；收入和区域差异对居民储蓄和消费的影响，并为宏观经济部门

制定相关措施、促进合理消费水平和提高消费质量提供理论和实证依据。

二、文献综述

凯恩斯提出绝对收入假说，阐述了实际消费支出与绝对收入之间存在稳定的函数关系，该假说

对后来的相对收入假说、持久收入假说和生命周期假说产生了深远的影响。学术界通常把持久收入

假说和生命周期假说合称为“生命周期－持久收入假说”（ＬＣ－ＰＩＨ），阐述了在新古典主义框架下微

观主体即期消费的跨期决策，通过规划一生的收入消费来实现效用最大化。当家庭预期未来收入存

在不确定性时，居民通过储蓄平滑未来消费抵御不确定风险，可见，预防性储蓄假说（Ｌｅｌａｎｄ，１９６８）
为研究居民消费储蓄行为奠定了重要理论基础。生命周期－持久收入假说和预防性储蓄假说是当

前研究家庭消费－储蓄的基本理论框架，因此，本文将在两个假说发展脉络的指引下，梳理家庭规划

对储蓄影响的文献，并在此基础上提出本文的研究设计。
生命周期－持久收入假说证明了长期边际消费倾向的稳定性，理性的消费者估算一生的稳定收

入，据此来安排消费和储蓄，以平滑消费波动，实现一生的消费效应最大化。现代消费函数理论把持

久收入假说所强调的预期形成与生命周期假说所强调的财产和人口变量相结合，本文基于生命周期

－持久收入假说，从家庭人口结构切入研究家庭储蓄行为。生命周期－持久收入理论假设成年人工

作获得工资收入，而少儿和老年人没有收入来源，因此，少儿抚养比和老人抚养比上升时，家庭储蓄

率下降。国内外学者基 于 生 命 周 期－持 久 收 入 假 说 的 大 量 研 究 中，得 出 与 假 说 一 致 的 结 论。Ｌｅｆｆ
（１９６９）最早基于７４个国家面板数据进行回归分析，结果显 示 人 口 抚 养 比 上 升 会 导 致 储 蓄 率 下 降。

Ｈｉｇｇｉｎｓ　＆ Ｗｉｌｌａｍｓｏｎ（１９９７）和Ｄｅａｔｏｎ　＆Ｐａｘｓｏｎ（２０００）的实证结果均支持生命周期理论。国内人

口结构与居民储蓄研究中，实证结果表明少儿抚养比与储蓄率显著负相关，老人抚养比与储蓄率显

著负相关（王德文等，２００４；汪伟，２０１７；董丽霞、赵文哲，２０１３）。但是也有研究不支持生命周期假说，
部分学者发现人口结构与储蓄水平关系不显著（Ｒａｍ，１９８２；Ｗｉｌｓｏｎ，２０００；Ｒａｍａｊｏ　ｅｔ　ａｌ，２００６；徐升

艳等，２０１３）。还有大量实证文献表明中国老人抚养比上升会使居民储蓄显著增加（郑长德，２００７）。
当生命周期假说不能充分解释家庭储蓄行为时，研究者们尝试将预防性储蓄假说纳入研究储蓄

水平的框架之中。预防性储蓄假说认为预防性储蓄是风险厌恶型消费者在未来收入不确定时进行
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的额外储蓄，建立了预防性储蓄动机模型，提出消费者的储蓄动机是为了预防未来收入不确定和平

滑跨期消费。有文献对家庭预防性储蓄规模进行测算，Ｃａｂａｌｌｅｒｏ（１９９１）和Ｓｋｉｎｎｅｒ（１９８８）分别测算

出美国家庭预防性储蓄占比为５６％和６０％，而Ｄｙｎａｎ（１９９３）和Ｌｕｓａｒｄｉ（１９９８）测算美国２０世纪９０
年代消费者支出不确定性时，发现预防性储蓄动机较小，不能解释美国老年人大量的财富积累。在

中国居民预防性储蓄研究中，孙凤（２００２）测算预防性储蓄对中国城镇居民消费支出影响为２７．６％，
对农村居民影响为３１．６％，雷震、张安全（２０１３）使用２００５—２００９年地级市面板数据，得出预防性储

蓄是居民财富积累的重要原因，至少能解释人均财富积累的２０％～３０％。Ｃｈｏｉ　ｅｔ　ａｌ（２０１７）使用微

观数据库，测算出中国居民储蓄中预防性储蓄占比高达８０％。

不少学者的研究聚焦影响预防性储蓄动机的因素。家庭收入和支出的不确定性决定了家庭的

预防性储蓄（王策、周博，２０１６）。首先，预期未来收入的不确定是居民预防性储蓄的主要动机，这一

结果在很多研究中得到印证（龙志和、周浩明，２０００；万广华等，２００３）。其次，家庭重大支出的不确定

主要来源于育儿、养 老、医 疗 和 住 房 四 方 面 的 变 化，这 些 因 素 影 响 预 防 性 储 蓄（李 勇 辉、温 娇 秀，

２００５）。Ｗｅｉ　＆Ｚｈａｎｇ（２０１１）研究中提出了“竞争性储蓄”的概念，认为性别比例失衡是影响家庭储

蓄行为的重要结构因素，有男孩的家庭为了提高在婚姻市场的竞争力而增加储蓄，即预防性储蓄，同
时有女孩的家庭为了提高未来在婚姻市场的议价能力，也会增加储蓄。余丽甜、詹宇波（２０１８）提出

邻里效应在家庭育儿教育支出中的重要性。汪伟等（２０１８）讨论了老年人的长寿效应，预期寿命延长

会显著增加预防性储蓄。马光荣、周广肃（２０１４）运用家庭微观数据发现新农合显著降低了６０岁以

上居民的储蓄率，更大程度上促进了居民消费；朱波、杭斌（２０１５）发现医疗支出的不确定性在统计意

义上显著增强了城乡居民的预防性储蓄动机。李雪松、黄彦彦（２０１５）使用家庭微观数据实证研究，
得出房价上涨和多套房的家庭决策对城镇居民储蓄有显著正效应；王策、周博（２０１６）实证表明房价

波动能显著推高城镇居民的预防性储蓄。由此可见，中国家庭规划涉及育儿、养老、医疗和住房四大

重要支出决策，这都与家庭人口结构密切相连。

综上所述，学术界关于家庭人口结构、家庭重要决策对储蓄影响的研究已经很充分，但大多数文

献仅限于单一的家庭储蓄动机，基于宏观数据的实证分析居多。与已有文献相比，本文的边际贡献

如下：（１）综合考虑了与家庭储蓄相关的家庭规划，将“生命周期”和“预防性储蓄”的双重效应纳入研

究框架，把当前中国社会变迁下人口结构变化等体现在理论模型中，综合探讨了具有中国家庭特色

的家庭规划对储蓄的影响机制；（２）通过对微观家庭数据进行实证检验，厘清了两种储蓄效应在中国

家庭的大小，丰富了相关文献，研究发现，家庭规划对储蓄有显著影响，少儿人口占比的“生命周期”

效应较大，老年人口占比的“预防性储蓄”效应较大。本文对城乡、区域间家庭规划对储蓄影响机制

及结果进行了比较，探索家庭储蓄动机，为理解当前制约家 庭 消 费 升 级 扩 容，释 放 消 费 潜 力 提 供 了

解释。

三、理论模型

本文在双缺口模型、世代交叠模型的基础上，参考汪伟（２０１２，２０１５）构建的理论模型，从理论上

分析家庭规划对储蓄的影响。将家庭人口结构、人力资本积累、工资水平、父母重视育儿教育程度、

预期寿命、赡养父母支出和代际财产继承等变量引入三期世代交叠模型，探讨在预算约束下，家庭达

到效用最大化时，家庭规划对储蓄的影响机制。

基于世代交叠模型，本文将人的一生划分为三个时期，分别是少儿时期（Ｎｏｔ）、成年时期（Ｎ１ｔ）和

老年时期（Ｎ２ｔ）。假设人在少儿时期没有经济来源，依靠父母养育，在ｔ时期内平均每个成年人养育

孩子数量为Ｆｔ，即少儿抚养比，并且孩子都能存活到成年。假设只有成年人工作，工作无弹性，获得

工资收入Ｗｔ，取决于人力资本，假设ｔ时期成年人存活到老年人的概率为Ｐｔ，且存活概率在短期内

不变，老年人退休后没有收入来源，只能依靠年轻时的储蓄、利息及投资收益和子女的赡养费用。ｔ
时期的少儿、成年、老年人口数表示如下：

—３２—
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Ｎ０ｔ ＝ＦｔＮ１
ｔ

Ｎ１ｔ ＝Ｎ０ｔ－１
Ｎ２ｔ ＝ＰｔＮ１

ｔ－１ （１）

假设工资收入Ｗｔ 取决于工人的人力资本（Ｈｔ）：

Ｗｔ＝ｇ（Ｈｔ） （２）

人力资本取决于少年时父母投入的人力资本投资，即：

Ｈｔ＝ｈ（Ｆｔ－１）Ｗｔ－１ （３）

Ｈ 函数表示人力资本投资的质量，当期的人力资本积累取决于上一期人力资本投入，与家庭孩

子的数量、父母重视育儿教育程度及其工资水平有关，其中（０＜＜１）表示育儿教育投入占父母工

资的比重，即父母注重教育的程度。父母工资一定时，家庭孩子数量和质量存在替代关系（贝克尔，

１９８７），家庭孩子数量越少，每个孩子得到的人力资本投资就越多；当家庭孩子数量一定时，父母工资

越高，每个孩子得到的人力资本投资越多；当家庭孩子数量越少，父母工资越高时，孩子的人力资本

投资就越多。
根据式（２）（３）可得：

Ｗｔ＝ｇ［ｈ（Ｆｔ－１）Ｗｔ－１］ （４）

为了更详细的动态分析，本文设ｈ和ｇ函数如下：

ｈ（Ｆｔ）＝θＦεｔ　 其中，ε＜０ （５）

ｇ（Ｈｔ＋１）＝γＨδ
ｔ＋１　 其中，δ＞０ （６）

根据计算可以得出工资增长率：

Ｗｔ＋１

Ｗｔ
＝ （θδγ）ＦεδｔＷδ－１

ｔ （７）

由式（７）可知，随着少儿人口减少，下一期的工资水平会上升。当出生率一定时，工资增长变化

率为：

Ｗ^ ＝ １
θδγ（ ）δ

１
δ－１

Ｆεδ／（１－δ）ｔ （８）

因为εδ＜０，所以式（８）表示，当少儿人口减少时，代际之间的工资增长率会提高。在模型假设中

工资是储蓄来源，由此少儿人口减少，工资增长率上升，储蓄增加。
基于生命周期假设，ｔ时期成年人收入主要来源工资收入Ｗｔ 和代际财产继承μＷｔ（μ≥０），模型

的财产继承设定与经济现实相符；消费支出主要用于自身消费Ｃ１ｔ，抚养孩子的消费Ｃ０ｔ，赡养父母的

费用Ｃ２ｔ 即λＷｔ，以及用于当期投资和未来养老的储蓄Ｓｔ，该模型设定参考了汪伟（２０１２）的做法。在

ｔ＋１期，存活概率Ｐｔ 下的成年人（Ｎ１ｔ）退休成为老年人（Ｎ２ｔ＋１），老年人的收入来源于ｔ时期的储蓄、

利息和投资收益，以及子女支付的父母赡养费用λＷｔ＋１，假设储蓄全部用于投资，投资产品收益及利

息的平均收益率为Ｒｔ＋１，则储蓄和投资及其收益总和为Ｓｔ·Ｒｔ＋１；消费支出主要是老年人自身消费

Ｃ２ｔ＋１和遗留代际财产μＷｔ＋１。一般来说，代际遗留财产是满足当期消费后的剩余，不考虑特殊继承财

产（如房产）的升值，家庭用于赡养老人的支出比重大于遗留财产的比重，即λ＞μ，由以上假设可知，
全社会第一期预算约束为：

Ｎ１ｔ（１＋μ）Ｗｔ＝Ｎ０ｔＣ０ｔ ＋Ｎ１ｔＣ１ｔ ＋Ｎ２ｔＣ２ｔ ＋Ｎ１ｔＳｔ （９）

全社会第二期预算约束为：

—４２—



Ｎ１ｔＳｔＲｔ＋１＋Ｎ０ｔλＷｔ＋１ ＝Ｎ２ｔ＋１Ｃ２ｔ＋１＋Ｎ０ｔμＷｔ＋１ （１０）

将式（９）（１０）的人口数量化简可得：

（１＋μ）Ｗｔ＝ＦｔＣ０ｔ ＋Ｃ１ｔ ＋λＷｔ＋Ｓｔ （１１）

１
Ｐｔ＋１
ＳｔＲｔ＋１＋

Ｆｔ
Ｐｔ＋１
λＷｔ＋１ ＝Ｃ２ｔ＋１＋

Ｆｔ
Ｐｔ＋１μ

Ｗｔ＋１ （１２）

因此，总体跨期约束条件为：

Ｒｔ＋１
Ｐｔ＋１

［（１－μ）Ｗｔ－ＦｔＣ０ｔ －Ｃ１ｔ －λＷｔ］＋（λ－μ）
Ｆｔ
Ｐｔ＋１

Ｗｔ＋１－Ｃ２ｔ＋１ ＝０ （１３）

中国有抚育子女、孝敬父母的代际观念，假设成年人通过消费、育儿和赡养父母继承道德文化获

得满足感（效用），则家庭成年人的效用函数为：

Ｕ ＝ｌｎＣ１ｔ ＋βＰｔｌｎＣ
２
ｔ＋１＋φＦｔｌｎＣ

０
ｔ （１４）

其中，β表示时间贴现因子，Ｐｔ 是ｔ时期的成年人存活到老年人的概率，φ表示父母对子女效用

的贴现率，Ｆｔ 是每个成年人抚养的孩子数量。在约束条件下，得到成年人效用最大化的解：

Ｍａｘ　Ｕ ＝ｌｎＣ１ｔ ＋βＰｔｌｎＣ
２
ｔ＋１＋φＦｔｌｎＣ

０
ｔ

ｓ．ｔ．Ｒｔ＋１Ｐｔ＋１
［（１－μ）Ｗｔ－ＦｔＣ０ｔ －Ｃ１ｔ －λＷｔ］＋（λ－μ）

Ｆｔ
Ｐｔ＋１

Ｗｔ＋１－Ｃ２ｔ＋１ ＝０ （１５）

由此得到各时期的最优解：

φＣ
１
ｔ ＝Ｃ０ｔ （１６）

Ｃ２ｔ＋１ ＝β
ＰｔＲｔ＋１
Ｐｔ＋１

Ｃ１ｔ （１７）

Ｃ２ｔ ＝ １
Ｒｔ＋１（βＰｔ＋１＋φＦｔ＋１）

［（１－μ－λ）Ｒｔ＋１Ｗｔ＋（λ－μ）ＦｔＷｔ＋１］ （１８）

Ｓｔ＝ １
Ｒｔ＋１（βＰｔ＋１＋φＦｔ＋１）

［（１－μ－λ）βＰｔ＋１Ｒｔ＋１Ｗｔ＋２μＲｔ＋１（φＦｔ＋１）Ｗｔ

－（φＦｔ＋１）Ｆｔ（λ－μ）Ｗｔ＋１］ （１９）

将式（７）代入式（１９）可得家庭储蓄水平：

Ｓｔ＝ １
Ｒｔ＋１（βＰｔ＋１＋φＦｔ＋１）

［（１＋μ－λ）βＰｔ＋１Ｒｔ＋１Ｗｔ＋２μＲｔ＋１（φＦｔ＋１）Ｗｔ

－（φＦｔ＋１）（λ－μ）θδγＦεδ＋
１

ｔ Ｗδ
ｔ］ （２０）

式（２０）表示了家庭部门达到均衡时的最优储蓄水平，由 此 可 得 家 庭 规 划 与 家 庭 储 蓄 的 关 系 如

下：（１）ＳｔＦｔ＜０
，即在生命周期假说下，少儿抚养比对储蓄有负的子效应。少儿抚养比下降，用于少儿

的消费减少，储蓄增加，少儿抚养比上升，储蓄水平下降。（２）若父母追求高质量育儿，少儿抚养比对

储蓄有正的子效应。Ｓｔ
＜０

，即随着孩子数量的减少，育儿质量提高，即越大，家庭当期育儿支出

占比越大，储蓄相应减少；同时，父母为了长期高质 量 教 育 做 出 规 划，家 庭 有 动 机 增 加 预 防 性 储 蓄。

（３）Ｓｔλ＜０
，即生命周期假说下，老人抚养比对储蓄有负的子效应。老人抚养比越高，赡养老人支出

越高，储蓄越低。（４）Ｓｔμ
＞０，

Ｓｔ
Ｐｔ＞０

，即预防性储蓄假说下，老人抚养比对储蓄有正的子效应。一方

—５２—
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面，大部分中国老年人不会将其全部收入平滑一生消费，而是选择为子女遗留财产，老年人越多，为

子女留下的代际财产越多，家庭储蓄率越高；另一方面，老年人预期寿命越长，未来养老的储蓄需求

越强，预防性储蓄水平越高。
综上所述，通过理论模型推导，当正负效应叠加时，家庭人口结构对储蓄的影响不确定（见表１）。

因此，家庭规划对储蓄的影响还有待进一步实证检验。

表１　人口结构对储蓄影响的效应

抚养比变化 储蓄增加 储蓄减少

少儿抚养比下降 生命周期效应 重视育儿质量

少儿抚养比上升 预防性储蓄效应 生命周期效应

老人抚养比上升 预防性储蓄效应 生命周期效应

　　

通过以上理论模型推导，本文提出以下三个假说：
假说１：假设生命周期假说成立，少儿抚养比下降，消费减少，储蓄增加；老人抚养比增加，赡养老

人支出增加，储蓄水平下降。
假说２：假设父母重视育儿质量，虽然少儿抚养比下降，但是家庭育儿支出增加，储蓄水平下降。
假说３：假设预防性储蓄假说成立，父母育儿质量追求提高，未来育儿支出增加，预防性储蓄增

加；老人抚养比上升，预期寿命增加，代际财产增加，储蓄增加。

四、数据来源与变量说明

本文采用了家庭微观 数 据 进 行 实 证 检 验，选 取２０１１年、２０１３年 和２０１５年 中 国 家 庭 金 融 调 查

（Ｃｈｉｎａ　Ｈｏｕｓｅｈｏｌｄ　Ｆｉｎａｎｃｅ　Ｓｕｒｖｅｙ，ＣＨＦＳ）数据，数据展示了在时代变迁背景下，中国家庭规划对储

蓄的影响。ＣＨＦＳ数据来自西南财经大学在全国范围内开展的中国家庭金融调查，包含除新疆、西

藏和港澳台地区的全国２９个省、３６３个县和１４３９个村委会，共计３７２８９个家庭的样本数据，数据采

用科学、随机的抽样方式，具有良好的代表性（甘犁等，２０１３）。家庭微观数据全面涵盖了家庭重要支

出行为，包括家庭储蓄－消费水平、人口年龄结构特征、家庭观念、家庭规划等信息，能很好地验证本

文提出的理论假说。主要的变量说明如下：

１．被解释变量是家庭储蓄率。根据已有文献做法（Ｃｈａｍｏｎ　＆Ｐｒａｓａｄ，２０１０；李雪松等，２０１５），
家庭储蓄率表示为家庭可支配收入减去消费性支出的净收入占可支配收入的比例。家庭可支配收

入包括工资收入、农业经营收入、工商业经营收入、转移性收入和投资性收入，家庭消费支出包括食

品支出、衣着支出、居住支出、生活用品及服务支出、教育娱乐支出、交通通信支出、医疗保健支出和

其他支出。在稳健性检验中，本文还选取储蓄额的对数和净资产比作为被解释变量，储蓄额是家庭

可支配收入与家庭消费支出的差额，净资产比是家庭资产减负债的净资产与总资产的比重。本文对

家庭数据进行了筛选，删除了储蓄率为负和净资产率小于－２００％的家庭样本。

２．主要解释变量体现了家庭规划的变化。本文从家庭人口结构切入，包括少儿人口占比和老

年人口占比，即１～１４岁少儿人口、６５岁以上和６０岁以上老年人口占家庭成员的比例；家庭规划包

括：育儿支出和医疗支出、家庭是否打算送孩子出 国 留 学、家 庭 是 否 有 购 房 计 划、家 中 是 否 有 男 孩、

２０１５年各省商品房每平方米价格、２０１０年第六次人口普查数据中省级人口预期寿命、家庭每月领取

的养老金和医疗保险账户余额①等；家庭观念选取了家庭孝敬长辈程度（上一年是否参加祭祖或扫

墓）、社会网络关系等变量。

３．控制变量。参考尹志超等（２０１４），本文加入的控制变量包括家庭特征变量（家庭收入、家里

—６２—
①为保证样本数量，这里将养老金和医疗保险账户余额加１取对数进行实证检验。



有几套房产、家庭风险系数）、户主特征变量（性别、受教育年限、是否结婚、是否有工作）和地区特征

变量（所在省份人均ＧＤＰ）。描述性统计结果见表２。

表２　变量描述性统计

变量名 变量解释 均值 标准差 最小值 最大值 观测值

ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ 储蓄率（％） ０．４５５　 ０．２３７　 ０　 ０．９９５　 １７４０１

ｓａｖｉｎｇ 储蓄额（元） ７３８５１　 ０．２３９　 ０　 ４９７１０６２　 １７４０１

ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ１ 净资产比（％） ０．９３４　 ０．２０２ －１．９３２　 １　 １７４００

ｙｏｕｎｇ　 １～１４岁少儿人口占比（％） ０．０９１　 ０．１３９　 ０　 ０．７５　 １７０８５

ｏｌｄ　 ６５岁以上老年人口占比（％） ０．２４５　 ０．３４３　 ０　 １　 １７０８５

ｏｌｄ６０　 ６０岁以上老年人口占比（％） ０．３２５　 ０．３６４　 ０　 １　 １７０８５

ｌｎｈｏｕｓｅｐｒｉｃｅ 商品房每平方米价格取对数 ８．８５６　 ０．４４７　 ８．３５３　 １０．０２７　 １７４０１

ｌｎｐｅｎｓｉｏｎ 每月领取养老金加１取对数 ３．１１１　 ３．６７８　 ０　 ９．９９９　 １７０８５

ｌｎｍｅｄｉｃａｌ 医疗保险账户余额加１取对数 ２．０４５　 ３．３１５　 ０　 １１．２２６　 １７０８５

ｌｎｅｄｕｃｏｓｔ 家庭教育支出取对数 ８．４１７　 １．２５５　 ２．０７９　 １２．２０６　 ５４８８

ｌｎｍｅｄｃｏｓｔ 家庭医疗支出取对数 ７．６４２　 １．４８４　 ０．６９３　 １３．２１８　 １３６１５

ｂｕｙｈｏｕｓｅ 是否有购房计划（是＝１，否＝０） ０．２１３　 ０．４１０　 ０　 １　 ８０２０

ｆｏｒｅｉｇｎｓｔ 是否打算送孩子出国（是＝１，否＝０） ０．２４３　 ０．４２９　 ０　 １　 ７６３７

ｂｏｙ 家中是否有男孩（是＝１，否＝０） ０．２３４　 ０．４２３　 ０　 １　 １７４０１

ａｎｃｅｓｔｏｒ 上一年是否祭祖或扫墓（是＝１，否＝０） ０．７７７　 ０．４１６　 ０　 １　 １７３８５

ｌｉｆｅ 预期寿命（岁） ７５．８９９　 ２．１６３　 ６９．５４　 ８０．２６　 １７４０１

ｌｎｉｎｃｏｍｅ 家庭收入取对数 １１．２４１　 ０．８８０　 ６．９８５　 １５．４２５　 １７４０１

ｒｉｓｋ 是否是风险厌恶家庭（是＝１，否＝０） ０．７５７　 ０．４２９　 ０　 １　 １６１７５

ｓｅｘ 户主性别（男＝１，女＝０） ０．５３５　 ０．４９９　 ０　 １　 １７０８５

ｅｄｕｃａｔｉｏｎ 户主受教育年限 １０．０４４　 ４．３０５　 ０　 ２３　 １７０３２

ｍａｒｒｉａｇｅ 户主是否结婚（是＝１，否＝０） ０．９３６　 ０．２４４　 ０　 １　 １７０６２

ｗｏｒｋ 户主是否有工作（是＝１，否＝０） ０．６１８　 ０．４８６　 ０　 １　 １７０５９

ｈｏｕｓｅ 家庭有几套房子 １．２３７　 ０．５７１　 ０　 １５　 １７４０１

ｌｎｐｇｄｐ 所在省份人均ＧＤＰ取对数 １０．９２７　 ０．３８６　 １０．１７２　 １１．５９０　 １７４０１

　　

对家庭数据进行筛选，删除缺失值和异常值，最终包含１７４０１个家庭，所有包含价格的变量进行

了物价平减处理。从表２主要变量的描述性统计中可以得出，样本家庭平均储蓄率为４５．５％，与宏

观数据统计的居民储蓄率４６．４％相当，少儿和老年人占家庭成员比重分别为９％和２４．５％。

五、实证结果分析

（一）基础回归分析

家庭规划涉及育儿、养老、医疗和住房等重大决策，家庭重大消费支出主要是围绕四大重要决策

产生的支出。本文以家庭人口结构为切入点，来检验现代家庭规划下居民储蓄的变化，在理论模型

的基础上，借鉴了汪伟、艾春荣（２０１５），构建的回归模型如下：

ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅｉｔ ＝β０＋β１ｙｏｕｎｇｉｔ＋β２ｏｌｄｉｔ＋β３Ｘｉｔ＋μｉ＋εｉｔ （２１）

其中，ｉ表示家庭，ｔ表示时间，μｉ 代表不可观测的固定效应，εｉｔ是随机扰动项。方程中被解释变

量ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ是居民储蓄率，ｙｏｕｎｇ表示少儿人口占比，即０～１４岁少儿占家庭成员的比重，ｏｌｄ表

示老年人口占比，即６５岁以上老年人占家庭成员的比重，Ｘ 是一组影响居民储蓄率的控制变量，参

考文献中普遍关注储蓄率的决定因素，控制变量包括家庭特征变量（家庭收入、家里有几套房产、家

庭风险系数）、户主特征变量（性别、受教育年限、是否结婚、是否有工作）和地区特征变量（所在省份

人均ＧＤＰ）。参照马光荣、周广肃（２０１４）和汪伟、艾春荣（２０１５）的研究，分别采用ＯＬＳ和固定效应模

—７２—
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型对基准回归方程（２１）进行估计，回归结果见表３。
实证结果中第（１）～（３）列分别是２０１１年、２０１３年和２０１５年的回归结果，考虑到异方差，本文对

三年数据分别做了普通最小二乘（ＯＬＳ）和稳健标准误估计，２０１１年少儿和老年人口占比对储蓄影响

不显著，２０１３年和２０１５年少儿人口占比与储蓄率显著负相关，老年人口占比与储蓄率显著正相关。
根据描述性统计，２０１１—２０１５年家庭少儿人口占比逐年递减，由９．４％减少至８．６％，老年人口占比

逐年递增（２４．５％～２５．３％），储蓄率逐年递增（４５．０５％～４６．３９％）。第（４）～（６）列采用了三年的面

板数据，使用固定效应模型估计得出，少儿人口占比下降和老年人口占比上升使储蓄显著增加。根

据理论模型和实证检验，可以得出如下判断：少儿人口占比对家庭储蓄的影响是“生命周期”效应大

于“预防性储蓄”效应；老年人口占比的影响则是“预防性储蓄”效应大于“生命周期”效应。近年来，
随着“二孩”政策的放开和人口老龄化的深化，少儿抚养比和老人抚养比逐年上升，人口结构对储蓄

的影响越来越显著。少儿人口的“生命周期”效应是由何种因素导致的，老年人口的“预防性储蓄”效

应为什么会大于“生命周期”效应，人口年龄结构对储蓄的影响是否可持续，需要进一步分析人口结

构对家庭储蓄的影响机制。

表３　２０１１—２０１５年人口结构对储蓄率的影响

变量
２０１１年 ２０１３年 ２０１５年 ２０１１—２０１５年 ２０１１—２０１５年 ２０１１—２０１５年

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｙｏｕｎｇ
－０．０２０
（０．０３３）

－０．１００＊＊＊
（０．０２０）

－０．１１３＊＊＊
（０．０２０）

－０．１０２＊＊
（０．０２０）

－０．０９４＊＊
（０．０１８）

ｏｌｄ
０．０１３
（０．０１５）

０．０２５＊＊＊
（０．００９）

０．０４８＊＊＊
（０．００９）

０．０３８＊
（０．０１０）

０．０３３＊
（０．００９）

ｌｎｉｎｃｏｍｅ
０．１４１＊＊＊
（０．００６）

０．１４８＊＊＊
（０．００３）

０．１４６＊＊＊
（０．００３）

０．１４５＊＊＊
（０．００２）

０．１４６＊＊＊
（０．００１）

０．１４６＊＊＊
（０．００２）

ｓｅｘ
０．０３６＊＊＊
（０．００９）

０．０２０＊＊＊
（０．００５）

０．０２４＊＊＊
（０．００５）

０．０２７＊＊＊
（０．００４）

０．０２５＊＊
（０．００３）

０．０２４＊＊
（０．００３）

ｅｄｕｃａｔｉｏｎ
－０．０１０＊＊＊
（０．００１）

－０．０１０＊＊＊
（０．００１）

－０．０１０＊＊＊
（０．００１）

－０．０１０＊＊＊
（０．０００）

－０．０１０＊＊＊
（０．０００）

－０．０１０＊＊＊
（０．０００）

ｗｏｒｋ
０．０３０＊＊＊
（０．０１０）

０．０３３＊＊＊
（０．００６）

０．０４８＊＊＊
（０．００６）

０．０２９＊＊＊
（０．００３）

０．０２９＊＊＊
（０．００３）

０．０３８＊＊
（０．００６）

ｈｏｍｅ
－０．００６＊
（０．００３）

－０．０００
（０．００２）

－０．００３
（０．００２）

－０．００３
（０．００１）

－０．００３
（０．００１）

－０．００２
（０．００１）

ｈｏｕｓｅ
－０．０１３
（０．００９）

－０．０１８＊＊＊
（０．００５）

－０．０２０＊＊＊
（０．００５）

－０．０１８＊＊＊
（０．００２）

－０．０１８＊＊＊
（０．００２）

－０．０１８＊＊＊
（０．００２）

ｒｉｓｋ
０．０１１
（０．０１０）

０．００９
（０．００６）

０．００９
（０．００６）

０．０１０＊＊＊
（０．００１）

０．０１０＊＊＊
（０．０００）

０．００９＊＊
（０．０００）

ｌｎｐｇｄｐ
－０．０４６＊＊＊
（０．０１１）

－０．０４８＊＊＊
（０．００６）

－０．０４２＊＊＊
（０．００８）

－０．０４５＊＊＊
（０．００２）

－０．０４６＊＊＊
（０．００２）

－０．０４６＊＊＊
（０．００２）

常数项
－０．５３２＊＊＊
（０．１２１）

－０．５９６＊＊＊
（０．０７３）

－０．６３７＊＊＊
（０．０８７）

－０．５７６＊＊＊
（０．０１６）

－０．５８８＊＊＊
（０．０１８）

－０．５９３＊＊＊
（０．０２１）

Ｒ２　 ０．２０２　 ０．２２３　 ０．２２８　 ０．２１９　 ０．２１８　 ０．２２０

观测值数 ２７０７　 ６６８０　 ６４４２　 １５８２９　 １５８２９　 １５８２９

　　注：＊、＊＊和＊＊＊分别代表在１０％、５％和１％水平上显著。括号内为标准误。下同。

（二）机制分析

具体地，为何少儿人口占比对家庭储蓄影响的“生命周期”效应更显著，而老年人口占比是“预防

性储蓄”效应更显著？本文需要详细分析家庭规划对储蓄影响的机制及其子效应。本文讨论了在生

命周期假说下，家庭人口结构对储蓄的影响机制。本文选取与少儿人口和老年人口相关的家庭教育

支出、医疗支出、是否孝敬长辈和商品房价格等变量进行实证研究，为了比较不同机制效应大小，将

—８２—



机制变量进行标准化处理①，回归结果见表４。第（１）列表示少儿人口占比对家庭储蓄的负影响。机

制分析中，第（２）列加入家庭教育支出的变量，育儿教育支出增加显著减少了家庭储蓄，是少儿人口

占比对家庭储蓄产生负向影响的主要原因。第（３）列加入了是否打算送孩子出国学习的虚拟变量，
体现父母重视孩子教育程度，结果显示随着父母育儿质量提升，家庭储蓄显著减少。很多有经济实

力的家庭选择送孩子出国留 学，据 统 计２０１８年 中 国 出 国 留 学 人 数 达６６．２１万 人，自 费 留 学 生 占 比

７０．６％并且留学生趋于低龄化，参与国际化教育成本上升，据调查，２０１７年有５４％的中国家长希望

送孩子出国留学②。留学费用是一项除住房支出的重要家庭支出，有意愿送孩子出国留学的家庭大

多数重视育儿教育，教育支出增加，家庭储蓄率显著下降。家庭教育支出弹性小，父母重视教育质量

并不随着生育孩子增加而降低，因此，重视教育质量背景下，少儿人口占比对储蓄影响仍显著为负。
第（４）列表示老年人口占比对家庭储蓄的正影响。第（５）列加入家庭医疗支出的变量，家庭医疗

支出主要是老年人医疗支出增加，会显著降低家庭储蓄。第（６）列加入上一年是否参加家族祭祖或

扫墓的变量（ａｎｃｅｓｔｏｒ），将其作为衡量孝顺的代理变量，根据理论模型可知，孩子越孝敬父母，用于孝

敬父母的工资份额越大，则家庭储蓄越少，祭祖变量对储蓄有显著负向影响。第（７）列加入了商品房

每平方米价格取对数的变量，住房是家庭开支的重要一项，在房地产价格上涨和“老有所居”的中国

传统文化背景下，大部分人购置房产用于居住和投资，房产价格越高，购房后家庭储蓄越少，甚至为

负，房地产价格与储蓄显著负相关。由第（５）～（７）列可得，房价上涨和医疗支出增加是老年人口占

比对储蓄负影响的主要原因。以上实证检验均验证了人口结构对家庭储蓄的“生命周期”效应，少儿

人口占比和老年人口占比通过育儿教育支出、重视教育质量、医疗支出、孝敬长辈和购房支出对储蓄

有显著负向影响。这也验证了本文提出的假说１和假说２。

表４　“生命周期”假设下人口结构对储蓄的影响

变量
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７）

ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ

ｙｏｕｎｇ
－０．１０２＊＊
（０．０２０）

－０．０２１＊＊
（０．００３）

－０．０６１＊＊
（０．０１１）

ｌｎｅｄｕｃｏｓｔ
－０．０６６＊＊＊
（０．００１）

ｆｏｒｅｉｇｎｓｔ
－０．０１６＊＊＊
（０．００１）

ｏｌｄ
０．０３８＊
（０．０１０）

０．０６７＊＊
（０．００８）

０．０６８＊＊＊
（０．００８）

０．０６８＊＊
（０．００８）

ｌｎｍｅｄｃｏｓｔ
－０．０５４＊＊＊
（０．００２）

－０．０５４＊＊＊
（０．００２）

－０．０５３＊＊＊
（０．００２）

ａｎｃｅｓｔｏｒ
－０．００５＊＊＊
（０．００２）

ｌｎｈｏｕｓｅｐｒｉｃｅ
－０．０１８＊＊＊
（０．００２）

观测值数 １５８２９　 ５１７２　 ７２５９　 １５８２９　 １２４８８　 １２４８４　 １２４８８

　　注：各回归均纳入了控制变量，结果未予展示。下同。

当生命周期假说不足以完全解释家庭规划对储蓄的影响时，本文在影响储蓄的框架中考虑家庭

预防性储蓄动机对家庭储蓄的影响机制，实证结果见表５。第（１）列是少儿人口占比对储蓄影响的基

础回归。第（２）列加入了家庭中是否有男孩的虚拟变量，结果表明有男孩的家庭会显著增加储蓄，中
国家庭规划中，父母不仅养育孩子，还会帮助孩子规划未来，男孩背负着更强的社会责任，性别失衡
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①

②

一般标准化处理，即变量值减去均值，再除以标准差。

数据来源：ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｓｏｈｕ．ｃｏｍ／ａ／１９６４１３３３４＿６６２６６９。
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使男性竞争加剧，有男孩的家庭选择积累财富即增加储蓄，支付高质量的教育费用和婚房、彩礼等重

大支出，来提升男孩在人才和婚姻市场上的竞争力。因此，有男孩的家庭预防性储蓄增加，这印证了

Ｗｅｉ　＆Ｚｈａｎｇ（２０１１）的研究发现，有男孩的家庭有动机增加预防性储蓄，符合预防性储蓄假说，验证

了本文提出的假说３。
根据基础回归可知，老年人有较强的预防性储蓄动机，本文对影响机制进行初步探索。表５第

（３）列中，本文加入了２０１０年第六次人口普查省级预期寿命①，回归结果可得，预期寿命延长显著增

加家庭储蓄，老年人预期寿命越长，用于“养老之需”的储蓄越多。第（４）～（５）列体现了老年人的“养

老之需”，对于老年人来说，最担忧的是养老和医疗，本文选取了老年人养老金和家庭医疗账户余额

变量。为了更容易体现预防性储蓄动机，本文取养老金和医疗账户的相反数。实证结果显示，社会

保障不完善时，老年人领到的养老金和医疗账户余额越少，预防性储蓄越多，且医疗账户余额对老年

人的预防性储蓄影响更大。第（６）列加入了家庭是否考虑购置房产的虚拟变量，此变量表明家庭有

购房意愿，但还未购买，体现了考虑未来支出的预防性储蓄动机，家庭购房计划会显著增加储蓄。由

实证结果可知，预期寿命增加和社会医疗保障是老年人预防性储蓄的主要动机，这验证了本文提出

的假说３。

表５　“预防性储蓄”假说人口结构对储蓄的影响

变量
（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ

ｙｏｕｎｇ
－０．１０２＊＊
（０．０２０）

－０．０３４＊＊
（０．００７）

ｌｎｅｄｕｃｏｓｔ
－０．０５２＊＊＊
（０．００１）

ｂｏｙ
０．０１０＊
（０．００３）

ｏｌｄ
０．０６６＊＊＊
（０．００８）

０．０６８＊＊＊
（０．００６）

０．０６７＊＊＊
（０．００８）

０．０１５＊＊＊
（０．００５）

ｌｎｍｅｄｃｏｓｔ
－０．０５４＊＊＊
（０．００２）

－０．０５３＊＊＊
（０．００２）

－０．０５４＊＊＊
（０．００２）

－０．０３３＊＊＊
（０．００４）

ｌｉｆｅ１
０．０１７＊＊
（０．００８）

０．０１８＊＊
（０．００８）

０．０１７＊＊
（０．００８）

０．０１８＊＊
（０．００８）

ｌｎｐｅｎｓｉｏｎ
０．００６＊
（０．００４）

ｌｎｍｅｄｉｃａｌ
０．０１１＊＊＊
（０．００１）

ｂｕｙｈｏｕｓｅ
０．００２＊＊
（０．００１）

观测值数 １５８２９　 ５１７２　 １２４８８　 １２４８８　 １２４８８　 ５８２４

　　

随着老龄化的到来，预防性储蓄动机加强导致家庭不能完全释放消费潜力。养老和医疗是老年

人最担忧的问题，由此，本文需要对家庭金融调查数据中家庭社会养老和医疗进行样本分析。关于

养老保险和医疗保险，样本家庭中７１％的人参加了社会养老保险，其中３２．７％的人参加了新型农村

社会养老保险，２１．９％的人参加了城镇职工基本养老保险；一半以上（５１％）的居民参加了新型农村

合作医疗保险，覆盖面较高，仅有２．１％的人参加了商业医疗保险，覆盖面较低。本文对受访家庭关

于未来养老方式进行了统计，发现养老保险并不能成为养老的主要方式，有一半以上（５０．６％）的人

选择自己储蓄养老，４２．７％的人选择社会养老保险，３３％的人选择子女赡养。大部分人选择储蓄养

—０３—
①为方便实证分析，本文将预期寿命变量除以１００，记为ｌｉｆｅ１。



老，这必然会使老年人的预防性储蓄增加。本文对受访者对商业养老保险和政府养老保险的可信度

进行了统计，４６．１％的人认为商业养老保险不可信，未来不能按照合同偿付养老保险金，３７．９％的人

认为商业养老保险可信，大部分人（８３．３％）认为政府养老保险可信。由此可见，商业保险还有很大

发展潜力，随着人口老龄化的深化，政府承担社会养老和医疗的能力有限，商业保险将是未来老年人

养老的主要方式，这就需要商业保险的深化改革，来适应目前的养老需求。
家庭观念和代际关系的转变影响家庭规划和储蓄。孝敬父母、养育子女是中国传统的家庭代际观

念，在生育政策、人口流动变迁和老龄化速度加快的时代背景下，中国家庭结构也发生了变化，家庭规模

由大家族向小型化家庭转变（彭希哲、胡湛，２０１５），因此，家庭规划也随家庭规模变化而变化。随着孩子

数量减少，父母越来越重视孩子的“质量”，不愿让孩子“输在起跑线上”，出现家庭重心向下倾斜、父母过

分宠溺孩子的现象，中国父母不仅重视教育投资，还有强烈的代际财产继承观念，这导致中国父母的消

费－储蓄行为与西方发达国家不同，父母储蓄不会平滑一生消费，而是保留一部分财产给下一代，其中，
房产是代际财产的重要组成部分，也是重要的家庭支出。本文统计了问卷中父母养育儿女的目的，结
果显示２０１１年６７．９％的家庭育儿是为了“养儿防老”，而２０１３年和２０１５年该比重逐年下降为６２．５％和

６０．６％，可见家庭“养儿防老”观念逐年减弱，家庭观念和代际关系的转变让更多人选择储蓄养老并遗留

财产给后代，在社会保障不完善的情况下，消费不足和预防性储蓄递增成为必然。
（三）异质性分析

１．收入和城乡分析。中国幅员辽阔且人口众多，经济发展不均衡和不充分，城乡二元结构和区

域差异明显，这不仅表现在经济发展水平上，还表现在家庭规划和人口结构上。在“生命周期”效应下，
家庭教育和医疗支出是家庭最主要的消费支出，２０１５年微观家庭医疗教育支出占比已达２４．６％。本文

分样本检验，分析家庭教育和医疗支出的合理性，这对于促进理性消费和提高居民消费质量有重要

意义。
本文将家庭可支配收入分为五等分组①，并选择了最低收入和最高收入组，根据家庭所在地进

行城乡划分，加入了家庭育儿教育支出和医疗支出的变量，回归结果见表６。由第（１）～（４）列可知，
家庭育儿教育支出与储蓄率显著负相关。为了比较不同组别家庭教育支出对储蓄影响的异质性，基
于似无相关模型（ＳＵＲ）检验组间系数差异，结果表明家庭教育支出在高、低收入组和城乡组中对储

蓄的影响不存在显著差异，这与中国明显的收入差距②和二元城乡结构截然不同。组间差异不显著

反映了目前中国家庭代际教育观念，无论收入水平高低，生 活 在 城 市 还 是 农 村，大 多 数 父 母 秉 承 着

“再穷不能穷教育，再苦不能苦孩子”的理念，“富养”孩子和教育攀比现象普遍，数字鸿沟的克服和互

联网的普及使远程教育成为可能，城乡教育支出出现均等化趋势。
由第（５）～（８）列可知，家庭中医疗保健支出显著减少家庭储蓄，基于似无相关模型（ＳＵＲ）检验

高低收入组间系数差异，结果显示医疗支出在最高收入和最低收入组中对储蓄的影响不存在显著差

异，与显著的收入差距形成对比。老年人越来越重视医疗养生，尤其是高收入老年人，老年人购买大

量医疗保健产品，导致储蓄水平下降，根据《２０１７中国老年消费习惯白皮书》③对全国１０５１位老年消

费者的问卷调研可知，老年消费支出中健康养生消费占总消费的１２％，大于疾病管理消费的７％，被
访老年人中的４０％有保健品消费。由此可见，医疗保健支出是老年人消费的重要组成部分，老年人

存在过度医疗需求、保健品消费偏好上升的现象。城乡组间医疗支出系数差异显著，这与城市家庭

医疗保健品需求量大和农村医疗保险覆盖程度低有关，农村居民一旦患重大疾病，医疗支出会显著

降低家庭储蓄水平。

—１３—

李婧 许晨辰：家庭规划对储蓄的影响：“生命周期”效应还是“预防性储蓄”效应？

①

②

③

家庭五等分组由低等收入、中低收入、中等收入、中高收入、高等收入构成，样本中低等收入家庭为年可支配收

入小于４００００元的家庭，高等收入家庭为年收入大于等于１４２０００元的家庭，本文选择了低等收入和高等收入家庭进

行分样本分析。

最高收入组是最低收入组的３．５５倍。

具体内容参见：《２０１７中国老年消费习惯白皮书》，搜狐网，ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｓｏｈｕ．ｃｏｍ／ａ／２１８４５８９９４＿１９４４２３。
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表６　育儿教育支出和医疗支出对家庭储蓄影响的分样本分析

变量

教育支出 医疗支出

低收入 高收入 农村 城镇 低收入 高收入 农村 城镇

（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

ｙｏｕｎｇ
－０．０２１
（０．０５６）

－０．０１９
（０．０２１）

０．０４２
（０．０３８）

－０．０４２＊
（０．０１３）

ｌｎｅｄｕｃｏｓｔ
－０．０５４＊＊＊
（０．００４）

－０．０６０＊＊＊
（０．００５）

－０．０５３＊＊＊
（０．００４）

－０．０５２＊＊＊
（０．００１）

ｏｌｄ
０．０４１＊＊
（０．００７）

０．１００＊＊＊
（０．００７）

０．０５５＊
（０．０１３）

０．０６７＊＊
（０．００７）

ｌｎｍｅｄｃｏｓｔ
－０．０３７＊＊
（０．００４）

－０．０３５＊＊
（０．００５）

－０．０４２＊＊＊
（０．００１）

－０．０３４＊＊＊
（０．００２）

Ｒ２　 ０．１４９　 ０．３０１　 ０．３４１　 ０．３５３　 ０．１０１　 ０．２３０　 ０．２７８　 ０．２８３

观测值数 ６０４　 １４５１　 １２３１　 ３９４１　 ２４０７　 ２４９４　 ３２２１　 ９２６７

　　

２．邻里效应分析。家庭之间的沟通和联系构成了紧密的社会网络，因此，家庭决策往往受到其

所在社区、村落或城镇其他家庭的影响，本文称之为“邻里效应”。中国是一个典型的人情社会、关系

型社会（Ｂｉａｎ，１９９７），人与人之间的交流与互动频繁，居民的思想和行为易受他人行为的影响（Ｅｕｎ　ｅｔ
ａｌ，２０１５）。因此，本文不仅需要考虑家庭内部的代际关系对家庭储蓄的影响，还需要考虑邻里效应。
本文认为处于同一城市或农村的家庭有更紧密的社会网络关系，不仅仅是同社区的邻里关系，还包

括同事、同学、亲戚朋友等社会关系，对家庭决策产生重要影响，因此，有必要检验家庭支出的邻里效

应。本文选取家庭育儿教育支出的对数为被解释变量，解释变量是反映邻里效应的指标，参考Ｌｉｕ　ｅｔ
ａｌ（２０１４）、Ｌｉｎｇ　ｅｔ　ａｌ（２０１８）和余丽甜、詹宇波（２０１８）的做法，将除了家庭ｉ以外其他同社区家庭育儿

教育支出和医疗支出对数的平均数作为邻里效应指标。本文选取的ＣＨＦＳ数据库中包含１７２个城

市和村落，回归结果见表７，通过加入交互项，进行组间系数差异Ｃｈｏｗ检验，由第（１）～（４）列得出，
社会网络效应对家庭育儿教育支出显著为正，不同收入和城乡组间家庭教育支出的邻里效应差距不

显著，第（５）～（６）列表明城市家庭医疗支出的社会网络效应更显著，这也印证了表６的回归结果，从
邻里效应的角度解释了教育支出均等化、“教育攀比”和过度医疗保健需求的现象。《２０１７中国老年

消费习惯白皮书》中关于老年人消费偏好的调查显示，老年人喜欢结伴消费，４３％的老年人认为亲朋

好友推荐对购买决定有重大影响，这与文中邻里效应分析一致。

表７　邻里关系对家庭育儿教育、医疗支出影响的分样本分析

变量

（１）
低收入

（２）
高收入

（３）
农村

（４）
城市

（５）
农村

（６）
城市

ｌｎｅｄｕｃｏｓｔ　 ｌｎｅｄｕｃｏｓｔ　 ｌｎｅｄｕｃｏｓｔ　 ｌｎｅｄｕｃｏｓｔ　 ｌｎｍｅｄｃｏｓｔ　 ｌｎｍｅｄｃｏｓｔ

ｎｅｉｇｈｂｏｒ
０．３６８＊＊
（０．０７５）

０．６２１＊＊
（０．０９８）

０．４４９＊
（０．１２３）

０．３６２＊＊＊
（０．０３４）

ｙｏｕｎｇ
－１．３３０＊＊
（０．１４４）

－１．１６１＊＊
（０．１６７）

－２．４７４＊＊＊
（０．２０６）

－１．２５５＊＊＊
（０．０９３）

ｎｅｉｇｈｂｏｒ１
－０．００１
（０．００３）

０．００７＊＊
（０．００１）

ｏｌｄ
０．６０２＊＊＊
（０．０２０）

０．９３８＊＊＊
（０．０１１）

Ｒ２　 ０．１３８　 ０．１２４　 ０．１９８　 ０．１９３　 ０．１６５　 ０．１４３

观测值数 ６０４　 １４５１　 １２３１　 ３９４１　 ３２２１　 ９２６７

　　

家庭育儿教育和医疗的盲目消费体现了家庭消费的非理性，大大降低了居民消费质量。据《中

国辅导教育行业及辅导机构教师现状调查报告》统计，２０１６年参加课外辅导的中小学生超过１．３７亿

人，育儿投资越来越低龄化。“看别人家的孩子”成为大部分父母的育儿心态，在竞争激烈和攀比之

—２３—



风的压力下，大多数父 母 成 为 孩 子 的 教 育 资 金 提 供 者，而 忽 视 了 家 庭 育 儿 的 重 要 性。据 统 计①，有

５７％的父母经常与孩子情感沟通，但仍有大部分父母缺乏对孩子的情感关爱，尤其是农村地区的“留

守儿童”，家庭育儿角色退化，而家庭育儿是各种补习班不能替代的。老年人乐于结伴参加医疗养生

活动，购买昂贵的保健产品，以求精神上的安慰，其原因之一是缺乏子女情感上的照顾，可见，家庭消

费支出一定程度上反映了家庭问题。
中国文化多元，并且多层次的经济失衡长期存在，尤其是经济、人口结构发展呈现出明显的区域

非均衡性，家庭规划深受所在地区经济、传统文化和价值观念的影响。本文对家庭规划和储蓄进行

了区域异质性分析②，东、中、西部地区少儿人口占比增加使储蓄率显著下降，全国范围内少儿人口

占比对储蓄的“生命周期”效应大于“预防性储蓄”效应；东、中部地区老年人口占比对储蓄率影响不

显著，这是老年人储蓄的“预防性储蓄”效应与“生命周期”效应相互抵消的结果，西部地区老年人口

占比对储蓄的“预防性储蓄”效应大于“生命周期”效应，这与西部地区社会保障体系不完善，预防性

储蓄动机较强有关。区域差异分析很好地揭示了不同家庭规划下人口结构对储蓄影响的差异。
（四）稳健性检验

１．稳健性检验。为了验证本文实证结果的稳健性，本文选取了与储蓄水平和家庭年龄结构相关的

变量进行稳健性检验，包括居民储蓄额的增长率（ｌｎｓａｖｉｎｇ）、家庭净资产比重（ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ１）和家庭成员

中６０岁以上老年人口占比（ｏｌｄ６０），回归结果见表８。估计结果与基本回归结果一致，少儿人口占比上

升显著降低储蓄水平，而老年人口占比上升显著提高储蓄水平，证明了实证结果的稳健性。

表８　稳健性分析

变量
（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｌｎｓａｖｉｎｇ　 ｌｎｓａｖｉｎｇ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ１　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ１

ｙｏｕｎｇ
－０．０９４＊＊
（０．０１８）

－０．０８８＊＊
（０．０１６）

－０．２７９＊
（０．０９４）

－０．２５６＊
（０．０８３）

－０．０５７＊＊
（０．００７）

－０．０５０＊＊
（０．００５）

ｏｌｄ
０．０３３＊
（０．００９）

０．１２２＊＊
（０．０１８）

０．０５２＊＊＊
（０．００４）

ｏｌｄ６０
０．０４１＊＊
（０．００９）

０．１３８＊＊
（０．０２９）

０．０５３＊＊＊
（０．００５）

观测值数 １５８２９　 １５８２９　 １５８２１　 １５８２１　 １５８２８　 １５８２８

　　

２．内生性问题及解决。引起内生性问题的主要是遗漏解释变量、反向因果和测量误差。家庭

人口结构可能内生于家庭储蓄，考虑到生育政策是影响中国家庭生育孩子的主要因素，２０１１年各地

全面放开“双独二孩”政策，２０１３年实施“单独二孩”政策，２０１５年实施“普遍二孩”政策，本文使用数

据为２０１１—２０１５年，可观察到生育政策变化对少儿人口及家庭储蓄的影响。因此，本文选取父母所

在家庭结构，是否是双独或单独家庭，即是否有亲生的兄弟姐妹为少儿人口占比的工具变量。生育

政策影响下双独或单独家庭生育孩子数量增加，父母的亲生兄弟姐妹数量与家庭储蓄无关，符合工

具变量设定。本文参考尹志超等（２０２０）做法，选取同一城市或农村其他家庭老年人口占比均值为老

年人口占比的工具变量，进行两阶段最小二乘估计，表９是工具变量估计结果。第（１）～（６）列是不

同被解释变量的工具变量检验，由此可得，少儿人口占比下降会显著提高储蓄率，老年人口占比上升

会显著提高居民储蓄率，工具变量回归结果具有一致性，回归系数均大于主回归系数，主回归低估了

人口结构对家庭储蓄的影响，工具变量估计更进一步验证了回归结果的稳健性。
家庭规划和家庭储蓄之间可能存在反向因果，引起内生性问题。本文从家庭人口结构切入，在

已知家庭成员和预算约束下规划家庭运作，家庭根据年龄结构分配家庭资源，以实现家庭效用最大

化。家庭对育儿、养老、医疗和住房的具体规划影响家庭储蓄选择，而影响这些规划的核心因素是家
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李婧 许晨辰：家庭规划对储蓄的影响：“生命周期”效应还是“预防性储蓄”效应？

①

②

数据来源：２０１５年中国家庭金融调查（ＣＨＦＳ）。

篇幅所限，结果备索。
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庭少儿和老年人的占比。考虑到中国国情，到２０１５年“二孩”政策全面放开为止，少儿人口主要受生

育政策的影响，家庭育儿支出尤其是教育支出的弹性很小，老年人养老医疗支出的弹性也较小。因

此，从人口结构影响储蓄的角度来看，反向因果的内生性问题并不影响主回归结果。此外，影响储蓄

的遗漏变量也会引起内生性问题，本文控制了不同维度的控制变量，并使用了包含不随时间变化变

量的固定效应模型。家庭规划和人口结构在一定程度上可以解释家庭储蓄。

表９　家庭规划对储蓄的影响：工具变量法

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ　 ｌｎｓａｖｉｎｇ　 ｌｎｓａｖｉｎｇ　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ１　 ｓａｖｉｎｇ＿ｒａｔｅ１

ｉｖｙｏｕｎｇ
－０．４０４＊＊＊
（０．１２４）

－１．１４６＊＊＊
（０．４２０）

－０．２１７＊＊
（０．０９５）

ｉｖｏｌｄ
０．１５４＊＊＊
（０．０５９）

０．４１４＊
（０．２３９）

０．２９７＊＊＊
（０．０６０）

观测值数 ８５８４　 １５８２９　 ８５７８　 １５８２１　 ８５８３　 １５８２８

第一阶段Ｆ值 １３１．８８　 １７８．６１　 １９３．７６　 １７８．３５　 １９２．５１　 １７８．３８

　　注：两阶段最小二乘估计中，通过稳健标准误拟合后的第一阶段估计Ｆ值大于１０，拒绝弱工具变量的假设。

六、研究结论与政策建议

本文建立三期世代交叠模型，在充分考虑中国文化背景和养老观念下，以家庭人口结构作为切入

点，研究家庭规划对储蓄的影响，比较“生命周期”效应和“预防性储蓄”效应，探索居民消费不足的原因，
提出消费提质扩容的建议。根据理论模型推导，提出三个假说，并基于理论模型，选取了２０１１年、２０１３
年和２０１５年家庭金融调查（ＣＨＦＳ）数据进行实证检验。理论与实证结果一致，本文主要结论如下：

第一，家庭人口结构通过影响家庭消费决策来影响储蓄水平。少儿人口占比与家庭储蓄水平显

著负相关，“生命周期”效应更显著，父母追求高质量教育背景下，育儿教育支出增加使储蓄减少，提

高孩子未来在人才市场的竞争力使家庭预防性储蓄增加。

第二，老年人口对储蓄产生显著正向影响，“预防性储蓄”效应更显著。家庭医疗支出、孝敬长辈

支出和购置房产降低储蓄水平，符合生命周期假说，老年人预期寿命延长、不完善的社会保障、代际

财产继承使储蓄增加，符合预防性储蓄假说。随着家庭代际重心下移和居民养老方式的转变，预防

性储蓄动机增强，消费潜力不能更好地释放。

第三，由于家庭普遍重视育儿质量，数字鸿沟的克服使教育的普及成为可能。相比较大的收入

差距和城乡差距，教育支出均等化趋势正在悄悄形成，农村家庭医疗支出对储蓄影响更大。家庭育

儿决策和医疗支出深受社会网络关系和邻里效应的影响，导致教育 支 出 均 等 化 和 医 疗 消 费 非 理 性

化。这加重了家庭不合理消费行为，也降低了消费质量。全国范围内少儿人口占比与储蓄显著负相

关，在社会保障不完善的西部地区，老年人预防性储蓄动机更强。
上述分析可以较好地从家庭角度解释了中国“高储蓄、低消费”之谜。家庭是宏观经济的微观基

础，直接影响消费和储蓄。中国人口基数大，同时家庭育儿和养老观念不断发生变化，且人口结构存

在明显的区域差异，应该关注家庭人口结构和家庭消费行为的变化对宏观经济的影响，尤其是家庭

规划对消费和储蓄的影响。

为释放消费潜力，提高消费质量，为经济增长提供新动力，本文提出相关建议：首先，在公共服务层

面，完善社会保障体系，尤其是养老保险和医疗保险，规范和推广商业保险，加快商业养老保险以及养老

信托和其他适应老龄人口的金融产品和服务，减轻老年人医疗支出负担，增加公共服务，提高育儿水平

和质量。这样可以降低居民的预防性储蓄，消除家庭恐惧消费的心理，扩大内需，从而释放消费活力，激
发消费潜力。其次，在家庭层面，重视家庭育儿，以优质教育为目的，关爱孩子身心健康，父母应为孩子

树立人生榜样，提倡全人教育，关注多元智能；关爱老年人心理健康，向老年人大力宣传防范“三无”

保健品，减少育儿教育和医疗支出的非理性消费，进而提高消费质量。再次，注重区域间人口差异及
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影响，缓解经济发展不充分、不均衡的状况。从家庭着手，才能真正释放居民消费潜力，实现消费提

质扩容的目标，完成驱动力转换，使居民消费成为拉动经济新一轮增长的动力源泉。
本文也存在一些局限：中国“高储蓄”之谜涉及居民、企业和政府三部门，本文主要是从家庭部门

来解释居民储蓄动机高，消费低迷的现状；家庭规划影响消费和储蓄的因素众多，本文主要考虑了家

庭年龄结构、育儿支出、医疗支出、社会保障等因素，与家庭规划相关的家庭人口性别结构、密集型社

会网络、代际财产继承以及区域内的“教育致贫”等问题尚需深入研究。未来进一步关注家庭消费行

为与储蓄、人口结构区域失衡、人口结构与储蓄等重要议题，深入研究家庭人口结构变化特征、家庭

规划特征对宏观经济的影响，这对我国经济结构转型和高质量增长有重要的现实意义。
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ｓｅｒｖｉｃｅ　ａｎｄ　ｈｏｕｓｅｈｏｌｄ　ｐｌａｎｎｉｎｇ，ａｎｄ　ｒｅａｓｏｎａｂｌｅ　ｈｏｕｓｅｈｏｌｄ　ｅｘｐｅｎｄｉｔｕｒｅ　ｃａｎ　ｂｅ　ｅｎｃｏｕｒａｇｅｄ．

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ：Ｌｉｆｅ　Ｃｙｃｌｅ；Ｐｒｅｃａｕｔｉｏｎａｒｙ　Ｓａｖｉｎｇｓ；Ｆａｍｉｌｙ　Ｐｌａｎｎｉｎｇ；Ｄｅｍｏｇｒａｐｈｉｃ　Ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ；ＣＨＦＳ

（责任编辑：何 伟）
（校对：刘新波）
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