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  内容提要:本文运用大样本农户家庭调查资料,对决定中国农户家庭储蓄行为的影响

因素进行了探索,从实际出发构建了一个具有较好解释力, 且能对各种类型的变量均有所

考虑的储蓄模型。研究发现: ( a)流动性约束、预防性储蓄动机以及工业化等对储蓄率的

上升贡献相当大,且为正值; ( b)在解释区域间储蓄率的差异时,文化是一个相当重要的因

素; ( c)家庭生命周期的/ G0型分布假说被拒绝,相反的/ H0型分布被发现; ( d)当家庭财

富与储蓄率的相关关系表现为负时, 持久收入假说也被拒绝。

关键词:农户  储蓄率  储蓄模型  异质性

*  本文在国家自然基金( 70141022和 70173016)资助和全国农村固定观察点办公室的支持下完成。特此致谢!

一、前人研究与本文的贡献

从Deaton和Paxson( 2000)、Loayza, Schmidt2Hebbel和Serven( 2000)等近期为世界银行和普林斯顿

大学完成的项目及其所参阅的文献可以发现,储蓄研究是一项十分有意义的研究。在他们的研究

中,一些是侧重于对各种理论的验证,如持久收入假说和生命周期假说, 另一些则侧重于对储蓄率

变化的决定因素的分析。另外一个明显趋势在于,家庭观察资料被采用的情况越来越普遍。

从Krray( 2000)的总结与评述看, 有关中国居民储蓄率的研究已引起学者关注, 尽管有些研究

结论是已正式出版或发表的文献。就其本质而论,大多数研究并没有直接触及中国储蓄这一主题,

而将目标设定在商品需求和消费函数模型的构建。数据的缺乏是储蓄模型构建比较少的主要原

因。由于难以取得年序列资料, Wan( 1996b)的研究侧重点转向居民财富积累, Qian( 1988)和 Krray

( 2000)在构建储蓄模型时则运用了省级汇总数据。孙风( 2001)利用的是月度平均数据。

本文对储蓄研究的贡献主要表现在:一是尝试着运用农户连续跟踪观察数据。根据 Browning

和Lusardi( 1996)以及其他学者的研究,个体行为无法从汇总数据中获取,而个体行为又在许多研究

中处于相当重要的位置。从已看到的材料看,包括 Qian、Krray以及孙风在内, 几乎所有涉及中国储

蓄的研究所运用的数据, 不是国家级就是省级年度或月度汇总数据。面对一个省均人口达 4300万

的中国国情,运用农户观察数据进行分析将有更好的洞察力。二是在农村居民的储蓄模型构建和

参数估计方面, 本模型并不完全按照持久收入假说或生命周期假说理论构建,本文估计的函数模型

主要运用于评价现有信贷条件、预防性储蓄动机、税收以及其他社会经济环境等因素对中国农村居

民储蓄率的影响。

二、数据处理及说明

本研究所使用的农户调查数据来自中国农业部。有关该数据的详细情况可以参看5全国农村
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社会经济典型调查数据汇编 1986 ) 19996。尽管调查的覆盖面包括全国所有的省(市、区) , 但可用

的农户数据相当有限。本文涉及的观察户为 3202个,它们分别来自 5个省市(山西、上海、江苏、浙

江和山东) , 49个不同农村。数据时间跨度为 1995 ) 2000年, 样本规模为 19212个。如此大的样本

规模可以使我们在模型估计中自由选用虚拟变量而不受限制。

在大多数有关储蓄率的研究中,作为因变量的储蓄率, 必须有一个明确的界定并在计算上可以

操作。由于该数据代表整个农户而不是单个家庭成员,且农户在经济生活中扮演着生产者与消费

者的双重角色, 所以,必须对传统的储蓄率计算公式做出进一步的修改或定义。

众所周知, 农户生计更多依赖于其家庭经济生产活动,而不是工资, 而农户的统计收入则或多

或少是其经济生产活动的纯收入。由此,储蓄率可以定义为纯收入减去消费支出的余额与纯收入

之比。当纯收入比消费支出低时, 储蓄率变为负值。当出现纯收入为负值时,则会出现储蓄率小于

- 100%的现象。作为一个生产单位,对农户来说这种现象是符合实际的, 但在本文, 农户是以一个

消费单位看待的,所以最低收入不能为负。由于在纯收入为零时文中定义的储蓄率无法计算,所以

在计算时,零值和负值的人均纯收入用 1元来替代。无论按照什么标准,用 1元钱这么一个可以忽

略的量来替代几乎不会引起扭曲。事实上,替代是必要的, 这样可以避开当纯收入为负值时所出现

的正的且非常大的储蓄率的现象。

替代后,如果消费支出超过收入,哪怕超过 1元, 负储蓄率的现象必然出现。在一些需求弹性

很低, 消费水平又相对稳定的消费类别中,负储蓄率的绝对值可能会出现天文数字。例如, 假定年

持续消费水平为 500元P人,当农户家庭纯收入小于家庭人口规模时, 则储蓄率 S= ( 1- 500)P1@

100% = - 49900%, 显然,这一储蓄率从数量上看很高,但没有什么实际意义,所以在计算时我们给

出一个- 1000%最高限制。关于这一限制对模拟结果以及在技术上所带来的一些曲解问题将在下

文给出进一步的讨论。

农户家庭消费数据也需要调整。首先,耐用品消费支出并不全部是当年消费支出,在计算时仅

将其中的 20%计算在内。使用 20%这一比例看起来有些武断,但正是考虑到耐用消费品的特殊性

才做出的。这一处理意味着农户家庭的耐用消费品消费被平均分摊到5年内。研究期末的耐用品

数据要么被替换,要么被取消。学校教育性支出数据也被排除在外, 这是因为, 一般而言教育性支

出是作为投资或储蓄,而不是消费看待。

其次,家庭中的特殊事件所增加的家庭支出也不能看做是家庭成员的消费。例如,在农户家庭

婚嫁或生日宴会中, 购置的电视、冰箱等大件耐用消费品是作为一种礼品而不是消费品看待的。但

在实际家计调查时这些数据并没有单列出来,使得在这些年份里,储蓄常常被低估。这就需要对家

庭发生的事件有一个清晰的认识, 并对其消费数据做出调整。在有大事发生时,通常食品消费支出

会有一个明显的升高。如果在连续观察的上下年份,食品消费支出变动相对较小,则认为该农户家

庭没有举行重大事件。通常农户家庭的重大事件发生是以庆祝宴席形式出现, 如果在一个自然年

内,邀请 /五桌0 客人以上( 40人及以上)在一起吃饭,则家庭的的食品消费支出会增加很多。按照

一般标准计算, 一个客人一餐的开支大约相当于农户正常一餐的 10倍左右,那么一个 4口之家,举

办一次这样的宴席, 相当于该家庭增加了一个消费时间在 200 ) 250天左右的成员。由此, 家庭的

食品预算支出则会相应增加 13175% ) 17%。根据这一推算,对连续观察的家庭食品消费支出在上

下年间起伏超过 15%的农户定义为有重大事件发生的户。由于针对的是弹性相当小的食品消费,

所以在调整有重大事件家庭的食品消费数据时,对收入数据则不必考虑。

一旦被识别为有重大事件发生的户,则该年的消费将用上下两年的平均数来替代。当上年或

下年数据无法利用时,则使用其中的一个可用数据替代。根据Wan( 1996a)的计算,用 3%的比例进

行置换调整后, 在食品消费支出上的收入效应为农户实际收入平均上升 3%。这一调整是在单位
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收入弹性的假定下进行。按照同样的方法,教育与耐用品支出数据也进行了调整。

虽然通货膨胀或滞胀对储蓄率的计算并没有什么影响,但在调整消费支出数据时,需要对年际

间的消费数据进行平减。在模型构建中因而使用了公开发表的农村消费价格指数。

三、模型构建及说明

Browning和 Lusardi( 1996)曾经指出, 大多数经验性的储蓄研究工作是描述性的、理论性的。他

们研究的行为, 尤其是构建的模型仅仅作为客观模型的替代。Smith(Douglas, 2000)指出, 近期多数

储蓄研究所给出的说明是相当一般的, 对储蓄变化的决定性因素的考虑明显多于对效用最大化模

型的考虑。世界银行的/全球储蓄0研究项目(Loayza, 2000b)指出,各项研究均采用了这一方法。所

以,对 1991年至 1998年期间出版的主要研究成果予以引证, 并在模型构建中也采用了这一方法

(Loayza, 2000a, P166)。这一方法的一个最大优点即是将储蓄置于中心位置,而不是将其类似于收

入与消费进行处理( Browning和Lusardi, 1996)。万广华曾经指出, 建立在西方思维和社会价值观下

的标准模型,其框架是不能直接应用到中国去的(Wan, 1995)。本文的研究发现同时也反驳了持久

收入假说理论。

按照 Loayza( 2000a)等的方法,本文将农户储蓄率作为一种因变量进行线性描述。自变量的选

择按照理论的关联性和数据可用性原则进行。考虑到有关中国农户储蓄决定因素的前期研究相对

缺乏, 本文选择自变量依据的是包含原理,因此, 标准或非标准变量均予以考虑。标准变量是优化

模型框架所确定的, 这些变量主要用于验证各种假说。模型中的其它变量则是非标准变量,这些变

量,如果显著,可以提供一些有用的政策涵义。

就优化理论而言,持久收入假说理论建议将财富水平和预期收入作为储蓄的决定因素。许多

研究将即期收入作为预期收入的一个工具变量, 有些方法已被应用到中国研究中, 诸如 Jian, Sachs

和Warner( 1996) , Chen和Fleisherr( 1996)以及Krray( 2000)。另一方面,生命周期假说理论所关注的

年龄也是本模型中的一个变量。由于没有个人年龄可利用,所以选择户主年龄作为替代,这一变量

由 Browning和Lusardi( 1996)提出,由 Poterba( 1994)付诸实践。

在中国农村,如果年龄与储蓄的关系存在,我们相信,它应当是一种/ G0走势。因为,在户主年

龄处于中年时, 他们家庭常常养育有许多孩子,同时还要照管老人,储蓄应当很低。而年轻家庭的

双方父母正处于工作年龄,有的还没有小孩, 有的也很小,人口负担比较适中,所以有储蓄。当户主

年龄达到 50岁及以上, 父母有不少已去世, 而子女也已成为劳动力,其家庭人口负担非常低,储蓄

自然高。与此相对, 在发达国家,许多研究却发现年龄与储蓄的关系呈/ H0走势(Deaton和 Paxson,

2000)。除此之外,处于转型时期的中国农村,年龄附含的经验成份相对较少。事实上, 教育和胆略

使得年轻人较中老年人赚取收入的机会更多。在赚取收入能力和户主年龄被控制后,人口负担率

在解释储蓄行为时, 关联程度应当是很低的。

根据预防性储蓄动机理论,模型中还增加了三个变量。一是农户家庭中有没有在政府或国有

企业中有稳定工作的人, 这是一个虚拟变量, 代表农户对收入不稳定所引起风险的抗击能力。当

然,这些在外人员常常只对家庭收入做贡献而不在家消费,因此这一变量有正或负系数, 判定时可

依据预防性储蓄能力与收入贡献中的零消费偏好程度的抵销情况而定。二是农户家庭的财富水

平,用人均非生产性固定资产额表示。通常认为富人对风险的规避相对较小。然而, 在中国,无论

在农村,还是城市,富裕家庭需要做许多装饰自家富有的工作。由此,在其它条件相同的情况下,开

支明显多于储蓄。因此, 财富与储蓄的关系应当为负值,而 Browning和 Lusardi( 1996)的发现却为正

值。三是农户家庭经营非农化程度,一般认为,家庭经营中农业的成份过高面对的风险也将增大,

由此以农业经营为主的农户家庭储蓄要高于非农户(史清华, 1999)。
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在预防性储蓄动机的新角度上, 我们认为, 运用虚拟变量来代表不确定性并非十分必要。

Browning和Lusardi对与虚拟变量构建相关的各种问题均进行了讨论。本模型对流动性约束、资本

或信贷市场现状等的影响均予以了考虑。尽管由于农村金融市场零碎、效率低下,这一市场可能根

本不存在。事实上, 中国农村金融市场是一个典型的二元市场 ) ) ) 正规而有组织的与非正规或地

下的同时并存。尽管这一问题已超出本文的研究范围,但也需要了解对农村金融市场的变化,特别

是农村正规金融组织的萎缩与非正规金融组织的崛起这一背景。然而,无论正规与否,任何金融市

场均期望增强其信贷的可接近性, 减少其流动性约束。考虑到上述原因,当年借贷也作为变量列入

本模型。这一变量与借贷频度以及信贷限制应当都是一个非常好的流动性约束指标。

城市化和工业化带来的更多投资机会刺激农户储蓄。事实上, 农民进城和乡村企业的发展常

常需要资金,名义上的银行储蓄实际上已变成投资。由此我们相信, 非农化进程的加快意味着农村

储蓄率的上升。在评价非农化的储蓄效应方面,两个指标是非常有用的,一个是农户家庭非农化用

工比例,另一个是农户家庭非农化投资比例。这两个变量被认为与农户家庭是否从事种植业的虚

拟变量相关。后一变量是一个或 0或 1变量,不会有多重共线性问题存在。即使存在, 足够大样本

也可以帮助我们避开共线性问题。

当储蓄被看作是投资的一种替代时,一般认为税收对储蓄的影响为负。在中国农村,农民家庭

各种费的负担已经引起社会巨大的关注。朱希刚等人( 1996)的研究发现,费的收取已远远超过政

府支持农业的开支。实际上,在WTO谈判中,柯柄生和万广华( 2002)曾将此作为建议中国保持一

定的农业支持水平承诺的一个重要理由。尽管这些费用还没有列入强制收取之列,但它已变成地

方政府最重要的收入来源。保守估计, 数额已达 8000亿。由此,人均税和费负担水平也包括在本

模型中。我们知道, 很多负担是与收入无关的,但对此做些解释是很有必要的, 而对于农户家庭人

口规模以及承包的农地多少等与负担的收取关系则未考虑。根据这一观察,当家庭为了预期支出

必须储蓄时,这些变量可以帮助其提高储蓄率(类似为了未来的开支,诸如退休、住房等而储蓄)。

将两者结合在一起考虑, 那么税收对储蓄的影响将有望为正。

除此之外, 受 Browning和Lusardi( 1996)启发, 教育水平也被列在本模型中。在模型中, 教育以

家庭成员的平均受教育时间来代表。当然, 受教育时间优于入学注册率(史清华, 1999) , 因为注册

了的学生在许多年后并没有达到计划学习年限。换言之,运用最流行的注册率这一指标测算人力

资本对生产、消费以及储蓄的影响时,发现其影响很小, 且其符号同样是不确定的。受到良好教育

的家庭所面对的确定性越来越大,由此用于储蓄的比例也就越少(Wan, 1995)。另一方面, 受到良

好教育的人口将会把更多的开支作为投资放在对下一代教育上, 由此储蓄的比例又会增加。判断

这一符号是正还是负需要根据这两种力量的抵销情况而定。

人口统计学上的一些因素对储蓄可能也有影响。本文模型考虑了三个变量, 分别是家庭人口

规模、家庭劳动人口负担率、家庭结构类型。我们将家庭分为两类,一类是完整家庭, 包括核心家

庭、直系家庭和扩展家庭,另一类为不完整家庭和其它家庭。不完整家庭指没有完整夫妻关系存在

的家庭,其它家庭指上述四类家庭以外的家庭。因为在完整家庭中心理差异基本不存在,储蓄比较

简单。家庭劳动人口负担率通常对储蓄的影响是负的,模型中负担率的计算方法为:负担率= (家

庭人口数- 家庭劳动力数)P家庭人口数。这一计算方法与传统的以劳动力总数为分母的计算方法

只有微小差异。尽管我们也发现运用家庭人口作分母计算准确程度会下降,无奈在一些农户家庭

中缺乏劳动力, 所以不得不选用家庭人口作分母来计算。选用家庭人口规模变量还可以了解农户

家庭在消费和储蓄方面的规模经济情况。当家庭规模、人均纯收入、人均财富以及其它变量一定

时,负担程度则不显著,这一结果将在模型中给出。

区域间的文化差异也是一个重要因素。我们相信,在解释一些经济行为时文化是最基本的因
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素,特别在解释行为的区域差异时,文化尤其重要。例如,浙江人精于经商,而山西人对开支则是精

打细算,并有较强的储蓄愿望(史清华和陈凯, 2002)。由此, 将一个省定义为一个区域文化单元。

在模型中用虚拟变量来代表区域间文化差异。当村际间或户际间的影响一定时, 省际差异将不再

显著。省虚拟变量既不代表省际间政策也不代表省际间文化。众所周知,中国的储蓄政策是由中

央统一制定,省级政府很少能改变它,特别是农村储蓄政策。我们通过在模型中设置的收入、教育、

税收以及其它变量, 可以获取包括地区信贷市场情况在内的间接政策对储蓄的影响。由此,我们希

望省虚拟变量成为多余变量, 如果结果相反, 将把这些看作是区域文化带来的结果。

在中国农民中,存在 ) ) ) 尽管比例很少 ) ) ) 一些由于预期收入不好而被迫借贷消费的现象。

负储蓄率代表了这些农户的纯收入不能保证其消费,或作为一个经营单位的家庭,其运转是在一种

负债状态下进行。在这种情况下,全部收入不够用于支付各种可变的成本和主要劳动用工成本。

想象一下,一个收入为负值或处于负债经营状态下的人,与其他人在消费P储蓄方面会有什么不同。

考虑到这些,在模型中定义了一个虚拟变量, 即是负债生活者还是正常消费者。尽管前文中有关负

储蓄率最高限制带来了一些扭曲, 这一虚变量的设置将大大消除其影响。需要说明的是,这些都是

做模型中的一些技术处理,它不会影响到对储蓄率的各个决定因素的评价结果。

另外,时间(年份)作为虚拟变量也被考虑在模型中,主要用于考察国家社会经济等大的体制变

革或转型对储蓄率的可能影响。

总之,我们建立的储蓄模型为:Sit= cXit+ cD+ cCD+ eit

这里,X是一组经济与人口统计变量,诸如上面讨论的。D是一组村庄、省市、年份以及其它虚

拟变量。CD是一组控制变量。扰动项为户际间、年际间、在整个时期内模型允许的一级自回归以

及农户间的异方差性,进一步的解释将在下一部分进行。

四、模型估计与结果

从上文分析发现,异方差性是模型估计所遇到的最大挑战。这种异方差性不只在同一村庄农

户间、在同一省份的农户间存在,同时在村际间、省际间也存在。为了处理异方差性问题,在模型估

计过程中,定义了许多虚拟变量。村庄和省市虚拟变量的设计就是为了处理村际间(区域)和省际

间(文化)的异方差性问题。如果不需要假定回归变量和扰动项是独立的,则固定效应方法要明显

优于误差构成的方法。

考虑到农户间的异方差性存在,在设置农户类别变量时已做了部分处理。余下的异方差性处

理可通过农户规模变量或农户类别变量的扰动项进行。前者在运用以前定义的虚拟变量和大样本

时并未采用。农户间的异方差性与在整个回归期内农户的自回归性允许存在时, Kmenta 方法就可

容忍农户间的异方差性或识别农户间的数据误差。假定农户的异方差性能够被归结到一个确定的

或随机的因素中,当随机因素以农户类别误差被纳入模型中时, 意味着可以用家庭类别变量来处理

确定的或系统的因素。根据 Baltagi对Kmenta方法的评价,在处理 panel data 数据时, 这一方法较其

它模型估计方法有明显的适应性。有关这方面的知识可参见Wan ( 1996)。

在完成有限检验和模型改造前,我们不能放松对数据的处理。检验之一:对校正了的White异

方差性的OLS结果与运用 Kmenta非迭代方法结果进行比较。这是农户异方差性存在的最基本检

验。比较发现, 运用 Kmenta 方法生成的极大似然值要较 OLS 方法生成的值大。很明显, 按照

Pollack和Wales( 1991)的似然值重要性标准和Wan( 1996)进行的 V
2
检验, Kmenta 方法是比较优秀

的。

需要引起注意的是运用OLS计算生成的调整后的 R
2
值为 0129, 较Wan在缺乏储蓄扰动项下

对财富的估计结果更为优秀( EDCC, p. 535)。同时也较 Krray( 2000)获得的结果更高, 尽管他运用
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的是一组汇总数据。就显著性看, OLS估计形成的结果是可以接受的。然而,多数估计似乎太不精

确以至于不现实。例如, 税和费负担1%的增减变化将会导致储蓄 019%的反向变化。完整家庭较

非完整家庭的储蓄平均要高出 119%。农户家庭规模增加一人将会引起储蓄 012%的下降。很清

楚,这一结果出乎我们的预料,同时在估计过程中也缺乏指向。

采用 Kmenta方法在没有迭代的情况下收敛明显对结果有所改进。尽管在小样本情况下, 迭代

是不会产生效率的,但是在一个样本规模为 19212个的情况下,完全可以进行一些迭代。事实上,

迭代估计使 log2likelihood值增加了 796。同时, Buse Raw2moment R
2
值也有了少许提高, 从 01918 到

01928。因为没有其它参数被估计, 这一微小的变动也不能忽略。看一下估计值,在没有迭代情况

下教育对储蓄率的影响是负值( - 0126) ,参数也显著不为零。而在迭代后参数变为- 0104, 且不显

著。作为一种可能的解释,教育在储蓄中扮演一个非负作用,据此, 稍后的讨论仅仅是根据迭代后

的结果进行。

 表 1 储蓄函数的估计结果

变量 估计参数值 T2值

劳动人口负担程度 0104 0186

收入水平 2131 98154

财富水平 - 0120 - 27156

受教育年限 - 0104 - 0164

税费负担 0122 1103

户主年龄 - 1166 - 3179

家庭借贷 - 1111 - 29167

家庭规模 1161 19117

家庭经营非农投工比例 0144 13139

家庭经营非农投资比例 0101 2140

家庭类别虚变量 - 0131 - 0170

家庭负债虚变量 0167 1187

年龄的平方 0134 4183

收入平方 - 01003 - 36149

家庭种植业虚变量 0124 0195

最终的估计结果列于表 1。在有大量储蓄数据,

且为 panel data数据前提下,较高的Buse raw2moment R
2

值预示着经济计量工作运行是比较成功的。在 5%或

10%显著水平下, 大多数参数不为零。一些估计的符

号与我们预先的期望不一致。所有的省级虚拟变量在

10%水平下均显著, 意味着区域间文化因素对储蓄的

确有影响。

根据前面的讨论, 收入在储蓄率决定中将会起一

个重要的作用。尽管统计上十分显著, 但收入的平方

项得到的参数却非常小, 仅为- 01004。如果忽略平方

项, 收入变化百元将会使储蓄率在同一方向上变化

213%。平方项的负值意味着收入变化对储蓄率的边

际影响为负。反过来讲, 总储蓄率的变化将会受到收

入的立方项影响。按照我们的期望, 农户家庭规模对

储蓄的影响应当是正值, 因为家庭规模在消费中有较

大的经济贡献。当家庭规模和人均收入被控制时, 得

出一个期望的对储蓄不显著的负担率并不困难。

流动性约束在统计上是显著的, 且数值比较大。

这一估计预示着, 如果能增加有效信贷 100 元P人, 储

蓄率将会下降 111%。假定平均借贷期是六个月而不

是一年,那么储蓄率将下降 212%。很明显,在中国农村,对储蓄来说, 流动性约束是一个非常重要

的决定因素。这一研究结果与万广华等( 2002)的宏观模型结果是一致的,他们认为流动性约束形

成刺激国内需求的可怕障碍。

考虑到储蓄动机的存在, 本文的结论是综合的。在支持财富效应作为储蓄动机变量的同时,离

家外出赚钱的变量则未获支持。且后者对储蓄的影响是正值而不是期望的负值。它意味着,家庭

中有在国家机关或国有企业工作的农户,其对储蓄的影响是增加而不是减少。一个可能解释就是

这些在外人员尽管作为家庭一个成员,对家庭收入做出了贡献, 但并不在家庭消费,也就是说不是

一个完整意义上的家庭消费成员。众所周知, 政府职员很少花自己的钱,而是经常出席或参加宴

请。尽管许多政府工作人员并不富有, 但他们有类似津贴性的内部补助。

预防性储蓄动机对此的支持尽管相对较弱,但其正的估计结果与农户非农化的虚拟变量估计
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是一致的。假定其它情况均相同的条件下,农业本身存在着更多的风险,使得发展中国家农民对储

蓄的偏好明显高于非农民,然而,这一参数并不显著。

对城市化与工业化的两个替代变量估计表明它们对储蓄的影响是正的,且统计上是相当显著

的。这意味着, 劳动投工由农业向非农业转移增加 10% ,储蓄率将增加 014%。资金投入由农业向

非农业转移增加 10% ,储蓄率将增加 0107%。按照前面的讨论,随着农户经济非农化程度的提高,

这些正效应将会增加且带来更多的投资机会。

模型的结果支持了生命周期假说中年龄对储蓄的影响,且对储蓄影响的解释是显著的。进一

步看,年龄的平方作为变量也是显著的,且存在着一个轻微的非线性关系。然而与年龄相关的参数

符号与 Deaton以及其它研究者的研究结果相反, 他们的结果是年龄对储蓄的一次方影响为负值,

二次方影响则为正值。它显示的是一条/ G0曲线, 而不是/ H0曲线。这一结果与史清华( 1999)以

及我们的预期是一致的。需要说明的是,当把负担率从模型中去掉后,这些结果没有变化。按照早

期的结论,在中国农村,年龄不能作为经验和赚钱能力的代表。大多数还处于为生存而疲于奔命的

农户的存在,意味着在不同时期间采用替代十分困难。一个人不能老是用未来的钱而补贴当前消

费。这就是为什么现期收入不能被用作未来收入替代, 收入效应不仅显著且程度较大之原因。如

果后者是按照 Paxson ( 1996, p. 258)建议的沿着一条直线在变化,那么年龄- 储蓄的关系就只能用

发展中的人口统计学做些解释,且与持久收入假说不一致。

对税收的估计与标准经济理论的结果是一致的,估计参数为正值。然而, 正像以前提到的,在

中国农村,税费的收取是按照人头和地亩为标准的,很少有免除或减让之说。许多农户的储蓄为的

是来年避开物质或经济上的惩罚。税收对储蓄率有较大的负的影响,会影响到农民的收入。然而,

对模型中的收入进行控制后, 税收增加可能导致可支配收入的减少, 因此减少了消费与储蓄。如果

负效果可用正效果来抵销的话,则会产生一个期望结果。由此, 一个正的参数值并不完全是可预期

的。这就是说, 这个参数不显著为零,它仅是该变量抵销效应的指示器。随着农村/费改税0制度的

逐步推进,有关税费对农村储蓄率的影响作用将需要重新评估。

另一非常有趣的结果是:完整家庭的储蓄率较其它家庭要低。这也不是期望的结果,作为一个

不完整家庭,无论贫穷与否,在大多数家庭生活还处于不稳定状态,且缺乏明智决策的情况下,储蓄

愿望是没有的。如果这一虚拟变量不是出于预防性储蓄动机,那么这一负值则是没有任何理由的。

类似税收,在任何一个完整家庭状态下,家庭类型虚拟变量不显著。

对教育的估计发现其对储蓄是弱相关,其估计参数为- 0104,且统计上也不显著。在中国农村

教育对储蓄的的影响表现为两个相反的方面。一方面受教育程度越多的家庭, 其储蓄偏好就越高,

主要是为了下一代的教育。受教育程度越少的家庭, 其储蓄动机就越小。对一些已受过一定教育

的农民来说,储蓄的目标还包含进一步的接受技术培训和学习。这一点与 Bardham和Urgy( 2000)

对发展中国家的人力资本模型估计的结果是一致的。另一方面,受教育更像是一种获得稳定收入

与良好预期工作职位的一种安全保障。正是基于这一判断, 农民面对的压力较少, 储蓄动机也较

小。对于得出教育变量对储蓄作用不显著的这一结果我们并不感到惊讶。不管怎样,教育作为一

种投资,对社会、个人以及激励的获取是有益的。中国政府已尝试着用扩大高等教育的方式来刺激

国内需求。从长期看,当教育与储蓄呈弱相关时, 它对储蓄的作用很小。改革教育体制, 特别是大

力发展职业技术学院与综合性大学,将有助于人们减轻为教育而储蓄的压力,同时也有利于刺激国

内需求。

与 Browning和Lusardi( 2000)的分析结果比较,本文的结论部分与其一致,诸如收入与储蓄的正

向关系。然而, 中国农村储蓄并没有按照他们的发现 ) ) ) 随着教育水平的提高,财富的增长 ) ) ) 而

提高,储蓄的目标既没有集中在教育方面,也没有集中在致富方面(为了获取利息) (史清华和陈凯,
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2002)。相反,农村居民的财富水平每增加 100元,储蓄率将下降 012%。对风险态度以及名义储蓄

的考虑一直是公开讨论与进一步调查的主题,根据前面的解释, 在没有惯例和理论的情况下,我们

的发现支持财富与储蓄同向演变的关系。他们所得出的结论之所以与我们的结果相反, 根源在于

其研究局限于二维思维:在获得财富与储蓄的正向关系结论之前,对收入效应未加控制。

在以往的研究中, 大量的文献指明在储蓄与消费方面存在少量的且对风险是厌恶的现象

( Ludvigson and Paxson, 2001)。Ludvigson和 Paxson还利用Euler方程对近似性偏见研究作出了贡献。

运用不乐观思维以及非人工风险测量技术,我们的结论肯定了风险厌恶的关联性与重要性,且拒绝

了 Browning和 Lusardi的发现。

在上文已提到, 由于家庭重要事件的存在, 一些家庭的调查数据被调整。用 15%的比例做调

整似乎有些武断。特别地,在未知整个农户的情况下运用这一比例对小规模农户进行数据调整可

能存在一些偏差。当然, 如果一个家庭人口规模不少于 4 ) 5人,这一比率可能高了点, 事实上,受

计划生育政策影响, 在中国农村, 人口规模较小的家庭明显多于大家庭。由此, 我们选定 20%、

25%、30%三个比例,分别进行估计, 估计结果见表 2。从估计结果看,他们在符号上是相同,方差

的大小也没有实质性的差异。不论在何种情况下,我们的结果与讨论都与上文阐述一致,所以不再

对各个变量有限的敏感性变化作新的陈述。

表2 不同数据调整比例下的储蓄函数估计结果

变量

因家庭重大事件而调整数据资料的比例

20% 25% 30%

参数值 T- 值 参数值 T- 值 参数值 T- 值

劳动人口负担程度 2134E- 03 0145 1194E- 03 0137 5159E- 04 0111

收入水平 21 2793 95181 212459 94127 212116 92112

财富水平 - 011965 - 26183 - 012007 - 271 64 - 01 2027 - 28112

受教育年限 - 7183E- 02 - 1110 - 011696 - 21 34 - 01 2197 - 3101

税费负担 01 2319 1109 014513 2110 015624 2161

户主年龄 - 112168 - 2175 - 110473 - 21 36 - 01 9843 - 2119

家庭借贷 - 111762 - 30172 - 112118 - 311 22 - 11 2256 - 31188

家庭规模 11 6034 18182 113360 15179 112483 14160

家庭经营非农投工比例 4119E- 02 12169 4130E- 02 12177 4130E- 02 12163

家庭经营非农投资比例 4156E- 03 1160 4197E- 03 1172 3125E- 03 1112

家庭类别虚变量 - 8160E- 02 - 0119 - 012733 - 01 62 - 01 4486 - 1104

家庭负债虚变量 01 9941 2175 111542 3109 014760 1129

年龄的平方 01 2788 3192 012370 3131 012187 3100

收入平方 - 3190E- 03 - 35175 - 3184E- 03 - 351 63 - 31 77E- 03 - 38188

家庭种植业虚变量 01 3352 1132 012374 0195 012283 0190

  最后我们需要说明的是, 虚拟变量系数没有进行阐述不仅仅是业内都这么做,更为重要的是将

村庄和省变量引入模型的计算结果很难解释清楚。尽管这些系数的显著性已表明其对储蓄影响的

存在,但其数值之大是无法解释的。

10

万广华、史清华等:转型经济中农户储蓄行为:中国农村的实证研究



五、结论与进一步讨论

这是一篇将储蓄率置于中心位置直接进行储蓄研究的论文。同时也是根据需要去探索形成中

国农村高储蓄的决定因素的一篇论文。由于自 1997年以来国内需求持续低迷, 给政府和企业政策

选择带来许多烦恼, 本文将在政策选择上给解决这些问题提供一些参考。

本文的一个主要结论即是:农村居民的流动性约束将继续存在。农村金融市场的发展,尽管需

要一定的时间并需要在政策上精心设计,但其确实对拓宽农村消费市场,启动国内需求市场有很大

的帮助。在中国,非正规金融市场上的任何取缔或禁止措施都将会抑制消费与国内需求,这与减少

非正规性操作是不同的。与此同时,政府应当重点考虑规范正规金融市场与强化农村正规信贷市

场。

预防性储蓄动机的存在呼吁社会保障系统的启动或发展, 呼吁为农民提供一个安全的环境。

在过去 10多年内,当中国城市居民的许多特许权被逐步取消后,他们仍然得到一个更加良好的社

会福利机构来保护, 并由政府提供的足够服务来保障。与此相对, 这些保护或保障在农村却不存

在。而在农村经济的自然风险没有消除的前提下,与城市居民不同, 农村居民对降低风险的支持政

策需求更加迫切。城乡户籍隔离制度的废除将会减轻制度对农民的歧视。

省及村虚拟变量的显著性,充分表明区域文化对储蓄行为的影响是十分重要的。从长期看,随

着经济的发展, 交通通讯的改善,区域间文化的差异将会缩小。然而, 面对一个拥有长达五千年历

史的中国农村, 完成这一使命还需要相当长的时间,也许经过不懈的努力,不同区域的农村文化会

有所趋同。对此,本文是不可能完成的,因为在评价文化对储蓄的影响程度时, 需要掌握大量而有

价值的与储蓄以及其它经济指标相关的文化因子资料。

通过精心的数据处理与模型构建,论文在许多方面得到改进。首先,经过数据处理, 负收入与

负储蓄率得到改进;其次,经过数据调整,家庭主要事件发生所带来的调查数据对家庭正常运转的

影响得到良好的处理。例如, 百分数的确定可以考虑与家庭规模结合进行。最后,在必要时,增加

一些虚拟变量可以有效地改善数据的相关性与标准化条件。
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Using a large set of household ) level survey data, this paper explores determinants of saving behaviour in rural China. The rich

specification of the model, necessarily ad hoc, enables consideration of an extensive array of variables. It is found that ( a)
liquidity constraints, precautionary motives and industrialisation contribute positively to the unusually high saving rate in China;

( b) culture is a significant factor in helping explain inter - regional differences in saving rate; ( c) the life cycle hypothesis is

rejected since a / U2pattern0 , contrary to the commonly claimed / hump0 , is discovered; and ( d) the permanent income

hypothesis is not accepted as wealth is found to be negatively related to savings.
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Using 1202 restructuring samples of companies listed in Shanghai Stock Exchange, this paper intends to explore the relation

between restructuring and government regulation. We find that the regulator sticks to ROE, which was set up during the period of
economy overheat, to regulate firm2level SEO activities, although the real economy growth has decreased a lot during late 1990s.

The rigidity of regulation motivates listed companies to restructure opportunistically. Our findings can be viewed as new evidence

against / substituting regulation0.
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In this paper, the author presents a fiscal2risk framework based on the conception that the government is a public entity instead of

an economic entity. In the opinion of the author, fiscal risk emerges when private risk develops into public risk, and it is relevant

to institutional evolvement. Two aspects will be discussed when evaluating fiscal risk. The first is about public resources owned by
the government, and the second is about its responsibility and obligation on public expenditure as it is meaningless to only concern

the public debt. The author also points out that fiscal risk in China spreads widely due to institutional flaws where the basic rule for

the symmetry of return and risk has already been destroyed and various risks are thus generated and centralized. Finally, the

author argues that the emphases of reform in the near future are to create risk.
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