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家庭杠杆与收入波动对城乡消费差异的影响

———基于中国家庭追踪调查数据

刘建国，陈　婧

摘　要：基于四期中国家庭动态追踪调查 （ＣＦＰＳ）平衡面板数据，采用近似理想需求系统 （ＡＩＤＳ）理论

模型，分析家庭杠杆和收入波动对城乡消费差异的影响。研究发现：（１）加 杠 杆 对 消 费 需 求 有 显 著 的 增 促 作

用，收入波动对其有抑制效果，不具 “投 资 品”性 质 的 住 房 资 产 难 以 发 挥 其 资 产 效 应，相 反，金 融 资 产 因

“心理账户”效应刺激消费作用显著；（２）异质性分析表明，城乡消费结构因社会保险体系、户籍管理制度和

金融借贷渠道单一而差异过大；（３）空间差异性显示，西部因政策倾斜带来的消费激增需保证其长期稳定性，

京津冀区域因户籍管理制度导致流迁人口与原住户之间差异过 大；（４）总 的 来 看，完 善 社 会 保 障、扩 展 借 贷

途径和改良户籍管理制度以减缓家庭收入不确定性是拉动内需的根本之道。
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一、引　言

我国经济进入新常态后，经济由投资和外需拉动的增长向以消费拉动的内生性经济增长的转变

显得尤为重要。不仅国有企业、地方政府和金融机构需要调整杠杆刺激需求，家庭部门也 同 样 如

此。Ｂａｃｋｅｒ发现在面临同样的收入冲击时，高杠杆家庭面临收入变化更为敏感，对消费支出调整

的幅度更大［１］。家庭杠杆是衡量居民家庭负债风险和还款能力的指标，影响着家庭对未来收入的分

配和预期。在供给侧结构性改革的背景下，内需不足一直是阻碍经济转型的主要因素之一，如何平

滑城乡家庭这一群体的消费一直是学术界和实务界关注的重点。就居民收入波动影响消费需求路径

而言，其影响因素既包括收入和家庭资产通过财富及资产效应对消费产生的直接影响，也包括因收

入来源不同通过 “心理账户”效应对消费产生的间接影响。张慧芳等指出，工资性收入和转移性收

入是促进消费结构优化升级最主要的收入因素，经营性收入和财产性收入则在特定阶段或群体中对

各项消费产生一定的影响［２］。那么，收入来源的不同和杠杆率的差异是否使得家庭在面对收入波动

时的消费决策存在差异？进一步，中国长期经济发展过程中出现的二元经济结构是否会导致城乡居
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民消费结构的不同？城乡家庭的流动性约束、借贷渠道和社会保障等客观经济条件千差万别，在这

样的前提下，加杠杆所带来的收入波动对消费结构是否存在显著影响？对这些问题的研究与分析，
不仅为我国家庭部门加杠杆是否推动消费结构升级提供经验证据，还为寻求缩小城乡消费差异的途

径提供理论依据。
在此背景下，梳理家庭杠杆和收入波动与城乡消费差异之间的演变关系及实证研究进展，思考

已有消费差异理论的局限性，借鉴现有文献理论成果的启示与内涵，重新认识三者之间的关系，显

得十分必要而迫切。为此，本文在梳理相关文献的基础 上，基 于 四 期 中 国 家 庭 追 踪 调 查 （ＣＦＰＳ）
平衡面板数据，采用近似理想需求系统 （Ａｌｍｏｓｔ　Ｉｄｅａｌ　Ｄｅｍａｎｄ　Ｓｙｓｔｅｍ，ＡＩＤＳ）模型进行理论推导

并实证分析家庭杠杆和收入波动对消费结构的影响，初步论证加杠杆引起的收入波动在城乡消费差

异中的存在性及其影响机制，进一步检验区分不同杠杆率的城乡家庭在面临收入波动时的消费支出

差异，提出拉动需求缩小城乡消费差异的基本路径，并指出新常态经济下促进消费经济发展的新动

力和新途径。

二、文献综述

关于收入对消费活动的影响，不论是确定性条件下的持久性收入假说和生命周期假说，还是不

确定条件下的预防性储蓄理论和缓冲储备储蓄理论，经典消费经济学都强调了收入是消费最重要的

影响因素，而王 克 稳 等 发 现 相 较 于 收 入 不 确 定 性，消 费 不 确 定 性 对 中 国 农 村 居 民 消 费 的 影 响 更

大［３］。鉴于不确定性收入对居民的消费的影响较大，将不确定性引起的收入波动放入分析框架使得

整体更贴近社会现实。供给侧结构性改革的背景下，家庭部门的杠杆调整对消费结构升级作用同样

不可小觑，家庭杠杆不仅影响家庭消费支出，还影响收入分配等深层经济社会问题。刘晓光等结合

跨国面板数据和ＣＦＰＳ数据对杠杆率对收入分配进行实证分析，认为杠杆率总体上加剧了收入不平

等的程度，可能对收入分配产生极化效应［４］。由于家庭杠杆是影响消费行为的微观机制［５］，在相关

数据方面，学术界日益意识到微观家庭才是消费决策的主体，采用宏观统计数据分析无法控制家庭

的人口与经济特征，所以基于家庭微观财务数据成为近期消费行为分析的首选，北京大学中国家庭

追踪调查数据为此提供了可靠的数据支持。
目前，家庭杠杆与收入波动对城乡消费差异的影响相关研究主要从以下三个方面展开：
首先，家庭杠杆对消费行为存在两个方面的影响，多数学者从微观家庭和宏观社会视域两个维

度分别对其展开分析。一方面，部分学者认为家庭加杠杆因其家庭资产负债率上升从而抑制消费。

Ｄｏｇｒａ等认为家庭杠杆增加相应地会增加家庭债务，对于受流动性约束的家庭来说意味着大量的福

利损失，消费波动性增加［６］。Ｙｏｕｎｇ等通过分析韩国家庭住户数据指出，家庭杠杆在不利的经济环

境下对私人消费存在挤出效应，负债率的上升会削弱消费的增长［７］。另一方面，也有学者认为家庭

杠杆对消费存在着积极的促进作用。王虎邦等在检验居民杠杆对消费升级与经济平稳增长的时变影

响机制时得出结论，长期内居民加杠杆对经济增长形成持续的促进作用［８］。伍戈等认为，合理区间

内的加杠杆将拉动经济增长，从而提高可支配收入，刺激消费支出增加，最终将引致更多的 “收入

效应”而非 “挤出效应［９］。这些研究结论回应了在加杠杆的背景下消费波动作出的不同反应，但我

们认为家庭杠杆的内在作用机制是影响收入波动进而影响居民消费差异的另一条关系链。
其次，收入波动也是影响消费活动的另一重要影响因素，学者们在收入不确定和不平等角度做

出了卓有成效的工作。从不确定性角度来看，收入不确定性引起的家庭收入波动对消费的抑制作用

明显。周京奎通过构建不确定性模型，利用城市住户调查数据发现，收入不确定性通过改变公积金

约束对社会经济地位较低的家庭住房型消费影响更为显著［１０］。廖直东等认为，城乡移民面临的收
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入不确定性有可能是限制人口城镇化消费效应的重要因素［１１］。从不平等角度来看，收入不平等带

来的收入波动对消费也存在着负向影响。郭新华等利用ＣＦＰＳ数据考察中国家庭是否存在为寻求社

会地位进行借贷时发现，收入不平等的扩大有利于那些高收入家庭获得更多的正规金融借贷，而中

等收入家庭只能依赖非正规金融来加杠杆增加家庭消费［１２］。陈志刚等发现，收入不平等主要是工

资性收入导致的，而收入不平等又 是 消 费 不 平 等 的 主 要 原 因［１３］。通 过 对 影 响 收 入 波 动 的 公 积 金、
借贷动机和迁移因素进行分析，补充了家庭杠杆通过收入波动对消费差异的研究成果，但将不同地

区和不同人口规模不加以区分的看作一个整体观察对象，造成收入负债效应在城乡个体中产生的差

异不能够充分显现出来。
最后，家庭的个体特征对消费异质性的影响同样值得重视。其一，家庭资产带来的资产效应和

财富效应。李涛等认为，家庭生产性固定资产具有明显的资产效应和财富效应，降低家庭预防性储

蓄动机的同时缓解了家庭流动性约束。而家庭住房资产由于其呈现出的消费品属性，只存在微弱的

资产效应，并不存在财富效应［１４］。其二，家庭金融资产和风 险态 度 影响 家 庭 在现 有收入 水平 下是

增加储蓄还是增加消费。李波分别从理论和实证角度论证了金融资产对消费支出的财富效应与风险

效应。随着家庭金融资产持有权重的提高和边际消费倾向的上升，风险资产预防性储蓄倾向也随之

增加［１５］。其三，社会网络能够缓解风险厌恶对家庭消费的 抑制 作 用。钟慧等基于家庭金融调查数

据 （ＣＨＦＳ），检验社会网络在缓解家庭消费 对风 险 态度 敏感 性 的影 响时 发现，风险态度对家庭消

费的影响在社会网络较窄的家庭里表现得更显著［１６］。其四，家庭各类收入来源刺激消费的程度不

同。王小华等通过对城乡居民消费行为及其演化规律进行跨期分析，发现农民边际消费仅随工资性

收入和家庭经营性收入的增加而增加，城镇居民随工资性、经营性和转移性收入的增加而递减［１７］。
上述研究选取了家庭资产、风险态度、社会网络和收入来源的代理变量，一定程度完善了以往研究

的不足，但将各因素单一地纳入消费差异分析框架，无法体现家庭杠杆和收入波动与城乡消费差异

三者之间外生性和内生性的统一。
因此，为跨越已有知识理论和逻辑框架的思维定式，找寻加杠杆和收入波动对城乡消费差异的

潜在影响因素，需进一步探索拉动内需和缩小城乡消费差异的有效动能。影响消费行为的因素众多

繁杂，现有研究侧重点各不相同。既有文献 关 注 了 家 庭 杠 杆 和 收 入 波 动 与 城 乡 消 费 差 异 之 间 的 关

系，但其考察的作用机制相对分散，大多选取其中单独两个变量进行实证分析得出相应结论，而鲜

有将三者纳入集成统一的分析框架并区分个体差异开展研究，从而可能忽视某些潜在因素，难以确

切辨识和解析家庭杠杆与收入波动对城乡消费差异的叠加效应。鉴于此，为了充分考虑供给侧结构

性改革背景下消费拉动的重要作用，本文构建了近似理想需求系统理论模型，整理四期中国家庭追

踪调查面板数据，实证研究了家庭杠杆与收入波动对城乡消费差异的叠加作用，分析结果对城乡消

费经济发展和消费经济学的相关理论研究进行了补充，同时对激发消费市场活力和缩小城乡差距提

供了参考依据。

三、理论模型

在消费结构的相关文献中，已有成果大多使用Ｌｌｕｃｈ提出的扩展线性支出系统 （Ｅｘｔｅｎｄｅｄ　Ｌｉｎ－
ｅａｒ　Ｅｘｐｅｎｄｉｔｕｒｅ　Ｓｙｓｔｅｍ，ＥＬＥＳ）模型。ＥＬＥＳ模型用收入表示消费总支出，认为消费需求由基本

需求和额外需求构成，在一定的收入和价格水平的约束下，消费者满足基本消费需求之后，将剩余

收入在消费和储蓄之间进行分配［１８］。ＥＬＥＳ模型可以计算出收入水平、商品价格和其他商品的价格

变化对某类商品消费支出的影响，但是无法显示上述影响因素到底如何造成消费结构的变化。鉴于

本文研 究 的 重 点 不 同，采 用 Ｄｅａｔｏｎ提 出 的 近 似 理 想 需 求 系 统 （Ａｌｍｏｓｔ　Ｉｄｅａｌ　Ｄｅｍａｎｄ　Ｓｙｓｔｅｍ，
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ＡＩＤＳ）模型。该模型可以更准确地表现出各种变动因素对消费结构的影响，更符合本文主题［１９］。

ＡＩＤＳ模型只需满足 代 表 性 消 费 者 假 设，即ＰＩＧＬＯＧ形 式 的 成 本 支 出 函 数 假 设［２０］。ＰＩＧＬＯＧ
成本支出函数为：

ｌｏｇＣ（Ｕ，Ｐ）＝ （１－Ｕ）ｌｏｇ｛Ａ（Ｐ）｝＋Ｕｌｏｇ｛Ｂ（Ｐ）｝ （１）

其 中，ｌｏｇＡ（Ｐ）＝ａ０＋∑１α１ｌｏｇＰ１＋
１
２∑１∑ｊδ

＊
ｉｊｌｏｇＰ１ｌｏｇＰｊ，ｌｏｇＢ（Ｐ）＝ｌｏｇＡ（Ｐ）＋β０∏１Ｐ

βｉ
１

　　Ｃ （Ｕ，Ｐ）、Ｕ、Ｐ分别表示成本函数、效用函数和价格，Ｕ∈ ［０，１］，Ａ （Ｐ）表示必需品，

Ｂ （Ｐ）表示奢侈品，利用成本最小化和谢帕德 （Ｓｈｅｐａｒｄ）引理，得出ＡＩＤＳ的表达式：

Ｗｉ＝αｉ＋δｉｊｌｏｇｐｊ＋βｉｌｏｇ（Ｑ／Ｐ） （２）
其中，Ｗｉ 表示第ｉ中商品消费支出所占总消费支出中的比重；Ｐｊ 表示ｊ类商品的价格；Ｑ表

示人均消费总支出；Ｐ表示价格指数。计算公式为：

Ｐ＝α０＋∑１α１ｌｏｇＰ１＋
１
２∑１∑ｊδ

＊
ｉｊｌｏｇＰ１ｌｏｇＰｊ （３）

由于Ｐ存在计量困难，通常采用Ｓｔｏｎｅ价格指数进行替代：ｌｎＰ≈ｌｎＰＳｔｏｎｅ ＝∑
ｎ

ｉ＝１
Ｗ１ｌｎＰｉ

因ＡＩＤＳ模型是由成本支出函数推导出来的，并不依赖消费者效用函数，所以，模型只需满足

齐次性和对称性约束。
齐次性：δｉｊ ＝０；对称性：δｉｊ ＝δｊｉ
其中，影响消费结构的两个最重要的因素就是家庭杠杆和收入波动。

家庭杠杆表示为：Ｌｅｖｅｒａｇｅ　Ｒａｔｉｏ（ＬＲ）ｉ，ｔ ＝
Ｔｏｔａｌ　Ｄｅｂｔｉ，ｊ
Ｔｏｔａｌ　Ａｓｓｅｔｉ，ｊ

接着构建衡量家庭收入波动性指标。ｙｉ，ｔ表示时间ｔ的住户ｉ年收入的对数值，在控制住户的年

龄特征和家庭规模后，我们将当期工资性 收 入 和 其 他 收 入 之 和 作 为 家 庭 主 要 收 入 指 标。本 文 使 用

２０１２、２０１４、２０１６和２０１８年四期平衡面板数据，将２０１５年作为阈值，阈值前后收入波动的变化记

为ΔＳＤｔ，表示为：

ΔＳＤｔ≡ＳＤｉ，Ｔ＋ －ＳＤｉ，Ｔ－ （４）

ＳＤｉ，Ｔ－ ＝ＳＤｉ［ｙｉ，ｔ｜ｔ＜２０１５］

ＳＤｉ，Ｔ＋ ＝ＳＤｉ［ｙｉ，ｔ｜ｔ＞２０１５］
通过施加一定的阈值，可以确定哪些家庭出现家庭收入波动的大幅上升或下降。

｜｛Ｖａｌａｔｕｄｒｙ　ｄｅｃｒｅａｓｅ｝ｉ ＝
１，ΔＳＤｉ＞ＳＤ
０，　烅
烄

烆 其他
（５）

｜｛Ｖａｌａｔｕｄｒｙ　ｄｅｃｒｅａｓｅ｝ｉ ＝
１，ΔＳＤｉ＜ＳＤ
０，　烅
烄

烆 其他
（６）

ＳＤ和ＳＤ 两个阈 值 分 别 占 总 收 入 的２５％和７５％，根 据 阈 值，得 出 每 个 类 别 中 样 本 的２５％。

０％～２５％区间 样 本 分 类 为 “收 入 大 幅 下 降”，虚 拟 变 量 设 置 为１；７５％～１００％区 间 样 本 分 类 为

“收入大幅上升”，虚拟变量设置为２；其余样本被分类为收入波动 “没有大变化”，虚拟变量设置

为０。家庭杠杆率对收入波动 的 直 接 影 响 显 而 易 见，而 对 消 费 支 出 的 影 响 因 个 体 异 质 性 而 不 能 确

定。生命周期理论认为影响消费的家庭和个人财富，可以用收入和资产作为代理变量。Ｊｏｈｎｓｏｎ等

认为，家庭负债对消费并不一定产生直接作用，而是通过收入作用产生间接影响［２１］。为探究家庭

杠杆与收入波动对城乡消费差异的影响方向，我们提出如下假设：
假设１ａ：家庭杠杆通过收入波动对城乡消费支出产生正向影响。
假设１ｂ：家庭杠杆通过收入波动对城乡消费支出产生负向影响。
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国内外众多学者为分析特定变量对消费结构的影响，引入收入差异等因素扩展了 ＡＩＤＳ模型。
借鉴已有的研究成果，本文通过家庭杠杆和收入波动变量去扩展ＡＩＤＳ模型，以分析家庭杠杆和收

入波动对消费结构的影响。
模型的扩展形式：

Ｗｉ＝αｉ＋δｉｊｌｏｇｐｉ＋βｉｌｏｇ（Ｑ／Ｐ）＋∑ｓρｓＬＲｓ＋∑ｒτｒＳＤｒ （７）

模型一阶差分形式为：

ΔＷｉ＝∑ｊδｉｊΔｌｏｇｐｉ＋βｉΔｌｏｇ（Ｑ／Ｐ）＋∑ｓρｓΔＬＲｓ＋∑ｒτｓΔＳＤｓ （８）

根据差分方程ΔｌｎＸｉ＝ｌｎＸｉ，ｔ－ｌｎＸｉ，ｔ－１ ，其中Δｌｏｇ（Ｑ／Ｐ）为常数，记为Δｌｏｇｑｔ。

ＡＩＤＳ进一步化简为：

ΔＷｉ，ｔ ＝∑ｊδｉｊΔｌｏｇｐｊ，ｔ＋βｉΔｌｏｇｑｔ＋∑ｓρｓΔＬＲｓ，ｔ＋∑ｓτｓΔＳＤｓ，ｔ （９）

式中，Ｗｉ，ｔ为第ｔ年ｉ类 消 费 品 的 支 出 份 额 在 总 支 出 中 比 重；ＬＲｓ，ｔ为 第ｔ年ｓ户 家 庭 杠 杆 率；

ＳＤｓ，ｔ为第ｔ年ｓ户家庭收入波动。
城乡家庭居民收入和财富存在巨大差异，因此，乡镇居民可能会因加杠杆而收入增加、消费支

出上升，但收入是家庭流动资产，而财富则需要几代人的积淀，随着城镇化和户籍制度改革带来的

城乡融合是否会影响消费结构有待考察，据此提出假设２。
假设２ａ：加杠杆带来的收入波动在城乡融合背景下优化城乡消费结构。
假设２ｂ：加杠杆带来的收入波动在城乡融合背景下对城乡消费结构没有影响。

四、数据和变量选取

（一）数据来源

本文使用的数据来自北京大学中国社会科学调查中心对中国家庭动态跟踪调查 （Ｃｈｉｎａ　Ｆａｍｉｌｙ
Ｐａｎｅｌ　Ｓｔｕｄｉｅｓ，ＣＦＰＳ）的微观数据。ＣＦＰＳ基线 样 本 覆 盖２５个 省／市／自 治 区，对 个 人 样 本 展 开 长

期的追踪调查，涉及收入、消费和支出等方面的数据，得到社区、家庭、成年人和儿童四个层面的

数据。ＣＦＰＳ采用了分层多阶段随机抽样方法，对全国人口具有９５％的代表性。本文将家庭作为研

究的基本单位，将２０１２、２０１４、２０１６和２０１８年ＣＦＰＳ微观调查数据整理后得到所需的平衡面板数

据。在数据整理中，我们剔除数据不全和出现异常值的家庭，排除１６岁以下未成年人和６５岁以上

退休老人，防止养老金等转移性收入影响整体消费结构，为使四年家庭数据保持平衡，最终得到有

效样本规模６　９６８个。为克服离群值对回归结果的影响，总负债、总资产、总收入和总消费均做了

对数化处理。
（二）变量说明

１．消费结构。消费结构为本文实证分析的被解释变量。根据 《中国统计年鉴》中的分类标准，

ＣＦＰＳ中的消费结构由食品、衣着、居住 （不 含 购 房 支 出）、交 通 通 讯、医 疗 保 健、家 庭 设 备 及 日

用品、文教娱乐和其他商品及服务共八大类消费构成。为进一步清晰地比较家庭杠杆和收入波动对

消费结构的影响，将消费结构分为生存型、享受型和发展型消费。

２．家庭杠杆和收入波动。家庭杠杆和收入波动为 实 证 分析 的主 要 解释变 量。首先，家庭杠杆

率参考潘敏等［５］的做法，即表示为家庭资产负债率 （家庭总负债／家庭总资产）。其次，收入波动定

义借鉴Ｊｕｎｇ等的做法，将２０１５年作为阈值，并给出２５％和７５％ 上下限，限域内为收入波动变化

大，其余分类为收入波动 “没有大变化”［２２］。设置３个虚拟变量，以收入没有大变化为参照组。最

后，根据国家统计局给出的样本家庭所在省份的消费价格指数 （以２０１０年为基期，因ＣＦＰＳ中收入
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表１　变量说明及描述性统计

变量类别 变量名称 变量含义 取值说明 均值 标准差

核心变量 Ｌｅｖｅｒａｇｅ 家庭杠杆 家庭总资产／家庭总负债 ０．１９５　０　 ０．４２１　９
ＳＤ 收入波动 收入无大波动＝０； ０．２６２　４　 ０．４４０　０

收入大幅下降＝１；

收入大幅上升＝２
Ａｔｔｉｔｕｄｅ 风险态度 风险厌恶型＝０； １．１１６　５　 ０．９３６　９

风险中立型＝１；

风险爱好型＝２
家庭人口 Ｓｏｃｉａｌ 社会网络 礼金支出，单位为万元； ０．１６４　２　 ０．００９　３
社会学特征 礼金收入，单位为万元；

通讯支出，单位为万元

家庭经济学特征 Ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ 人口规模 单位为个 ３．８７５　８　 １．７４７　５
Ｒｅｓｉ 住房资产 单位为万元 ２９．５１２　５　 ７９．７７９　３
Ｆｉｎａｎｃｉａｌ 金融资产 单位为万元 ２．４１１　２　 ４．１５４　８

家庭收入来源 Ｒｅｓｏｕｒｃｅ１ 工资性收入 单位为万元 ７．６３３　２　 ４．６９４　９
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ２ 经营性收入 单位为万元 ３．３５９　５　 ４．１９０　８
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ３ 财产性收入 单位为万元 １．２５２　１　 ２．９７２　０
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ４ 转移性收入 单位为万元 ４．２４４　７　 ３．８３９　２

　　注：观察样本数均为６　９６８个；总负债、总资产、总收入和总消费均根据国家统计局给出的样本家庭所在省份的消

费价格指数 （以２０１０年为基期）作为平减指数进行平减，并做了对数化处理。

消费类数据与２０１０年可比）作为平减指数，对家庭总负债、总资产、总收入和总消费进行了平减。

３．风险态度。风险态度根据家庭拥有股票、期货和债券等风险性金融资产①的价值将家庭分为

“风险中立型”、“风险爱好型”以及 “风险厌恶型”，设置３个虚拟变量。

４．社会网络。在中国，社会网络一般代指家庭的亲友关系，与家庭消费的关系联系密切。一

方面，家庭通过日常的礼金支出和通讯支出来维系现有的社会网络。另一方面，社会网络可以缓解

收入波动和未来不确定性对消费的消极影响，从而维持家庭现有的消费能力，可以将社会网络理解

为家庭的非正式保险。本文社会网络借鉴杨恩燕和杨汝岱等方法，选取在节假日、红白喜事的礼金

往来和通讯费用为代理变量。

５．家庭资产。家庭资产分为金融资产和住房资产，其中住房资产根据问卷中 “现有住房当前市

价 （万元）”与 “其他房产当前市价 （万元）”得出，剔除其中有当前市价却没有住房面积的家庭。

６．其他控制变量。收入来源分为劳动收入和非劳动收入，进而分为工资性收入、经营性收入、

财产性收入和转移性收入②。家庭人口规模由问卷中 “在家吃饭的人数 （人）”得出。

五、实证分析

（一）相关性检验

根据各方程扰动项之间 “同期无相关”的检验结果 （如表２所示），八大类消费支出间 “同期
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①

②

参照尹志超［２３］等的定义，本文的风险性金融资产包括：股票、债券、基金、衍生品、金融理财产品和黄金等。

ＣＦＰＳ问卷中工资性收入包括 “打工收入 （元／年）”、“工资收入总额 （元／年）”；经营性收入包括 “经营净利润 （元

／年）”；转移性收入包括 “政府补助总额 （元／年）”、“收到的社捐总额 （元／年）”、“子女给的钱 （元／年）”、 “亲戚给的钱

（元／年）”和 “不包括社会捐助，您家从其他人 （如朋友、同事）那里获得了多少现金或实物方面的经济帮助？（元／年）”。



无相关”的检验Ｐ＝０．００００，因此，在１％显著性水平上拒绝各方程扰动项相互之间不相关的原假

设，即各消费方程扰动项之间是相关的，说明文章选择ＳＵＲ回归方法能够提高方程估计的准确性。

表２　变量相关性检验结果

Ｌｎｃ１ Ｌｎｃ２ Ｌｎｃ３ Ｌｎｃ４ Ｌｎｃ５ Ｌｎｃ６ Ｌｎｃ７ Ｌｎｃ８
Ｌｎｃ１　 １．０００　０
Ｌｎｃ２　 ０．２２４　８　 １．０００　０
Ｌｎｃ３　 ０．１３４　７　 ０．０８２　１　 １．０００　０
Ｌｎｃ４　 ０．２３３　３　 ０．２８０　９　 ０．０１８　２　 １．０００　０
Ｌｎｃ５　 ０．２１３　４　 ０．１５６　３　 ０．０５４　９　 ０．２７４　５　 １．０００　０
Ｌｎｃ６　 ０．１５７　３　 ０．２１４　５ －０．０９７　４　 ０．３２３　４　 ０．２５１　７　 １．０００　０
Ｌｎｃ７　 ０．１１８　７　 ０．０４８　０　 ０．２０６　６　 ０．０９３　３ －０．０４０　５ －０．３０６　９　 １．０００　０
Ｌｎｃ８　 ０．２８２　３　 ０．３２０　３　 ０．１４２　９　 ０．４１８　６　 ０．２３１　０　 ０．１４２　５ －０．２２１　８　 １．０００　０
Ｂｒｅｕｓｃｈ－Ｐａｇａｎ　ｔｅｓｔ　ｏｆ　ｉｎｄｅｐｅｎｄｅｎｃｅ：ｃｈｉ２ （１）＝８　５３０．２６６，Ｐｒ＝０．０００　０

（二）家庭杠杆和收入波动对总体消费结构回归结果

首先，家庭杠杆对各类消费品大多具有显著的促增作用，并且都通过了１％的显著性检验，说

明家庭杠杆强化收入的消费效应和财富的消费效应，家庭加杠杆的主要目的是增加消费支出，验证

了假设１ａ；家庭杠杆通过收入波动对消费支出产生的正向促进作用，否认假设１ｂ。收入波动对各

类消费品均具有负向影响，但影响系数不大，显然目前的收入波动会影响人们对未来收入的预期。
收入波动越大，未来收入预期就越消极，必然会紧缩消费。加杠杆政策不能不顾现实情况，短期内

可能加杠杆带来的收入增加会刺激消费，但加杠杆并不能带来积极的未来收入预期，收入波动可能

会因此产生消极影响 （如表３所示）。

表３　总体消费结构回归结果

Ｌｎｃ１ Ｌｎｃ２ Ｌｎｃ３ Ｌｎｃ４ Ｌｎｃ５ Ｌｎｃ６ 　Ｌｎｃ７ 　Ｌｎｃ８
Ｌｅｖｅｒａｇｅ　 ０．３９４　８＊＊＊ ０．０４７　０＊＊＊ ０．３１２　１＊＊＊ ０．２６０　１＊＊＊ ０．１９３　３＊＊＊ ０．７６５　８＊＊＊ －０．１６２　０＊　　　０．２０４　４＊＊＊

ＳＤ　 ０．０２６　３＊＊＊ －０．００９　０ －０．００２　６ －０．００３　５ －０．００８　７ －０．００７　９ －０．０１６　１ －０．００８　８
Ａｔｔｉｔｕｄｅ －０．８４５　２＊＊＊ －０．２６２　２ －１．７７８　７＊＊＊ －０．２４７　７ －１．４５５　９＊＊＊ ０．６０８　５ －２．７８０　０＊＊＊ －０．６９３　３＊＊＊

Ｓｏｃｉａｌ　 ０．０８４　５＊＊＊ ０．０６９　６＊＊＊ ０．１４７　０＊＊＊ ０．０２８　３＊＊＊ ０．０３２　０＊＊＊ －０．０４８　３＊＊＊ ０．２０２　１＊＊＊ ０．０７２　２＊＊＊

Ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ　 ０．１４１　９＊＊＊ ０．２３８　５＊＊＊ ０．４２５　５＊＊＊ ０．１２２　４＊＊＊ ０．１３２　３＊＊＊ ０．１１９　６＊＊＊ ０．０２２　７　 ０．１６７　８＊＊＊

Ｒｅｓｉ　 ０．００１　０＊＊＊ ０．００１　０＊＊＊ ０．００１　４＊＊＊ ０．００１　５＊＊＊ ０．００１　３＊＊＊ ０．００１　８＊＊＊ ０．０００　６　 ０．００１　３＊＊＊

Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　 ０．１２７　３＊＊＊ ０．１３５　１＊＊＊ ０．２２６　０＊＊＊ ０．０７１　６＊＊＊ ０．１３７　２＊＊＊ ０．０４４　４　 ０．１７９　３＊＊＊ ０．０９６　７＊＊＊

Ｒｅｓｏｕｒｃｅ１　 ０．０４３　９＊＊＊ ０．０６７　６＊＊＊ ０．０８３　０＊＊＊ ０．０１５　０＊＊＊ ０．０１１　７＊＊ －０．０００　７　 ０．０７０　３＊＊＊ ０．０４０　２＊＊＊

Ｒｅｓｏｕｒｃｅ２ －０．００１　８＊＊＊ －０．０１１　６ －０．０４０　５＊＊＊ －０．０１７　８＊＊＊ －０．３１６＊＊＊ －０．０３９　０＊＊＊ ０．００８　４　 ０．００８　９
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ３　 ０．０２５　０＊＊＊ ０．０４１　２＊＊＊ ０．００４　４　 ０．０３４　１＊＊＊ ０．０３７　４＊＊＊ ０．０５５　７＊＊＊ ０．０２４　８＊ ０．０１１　３
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ４ －０．０２５　９＊＊＊ －０．０３８　２＊＊＊ －０．０２２　７ －０．００４　９ －０．０００　５ －０．０２４　８　 ０．０３４　４＊＊＊ －０．０１８　３＊＊＊

　　 注：＊、＊＊、＊＊＊ 分别表示在１０％、５％、１％水平上显著 （下文相同）。

其次，个人层面的风险态度对八大消费品呈负向影响，而社会网络和家庭人口规模变量对消费

品呈正向影响。对风险的态度越保守，消费水平越低，因其对未来不确定性的担忧，从而不会去增

加大额消费。风险厌恶型家庭对设备、日用品、文教娱乐、居住、其 余 消 费 和 交 通 运 输 消 费 类 在

１％的显著性水平上为负。而社会网络作为家庭的一层安全网和非正式保险，缓解了家庭对未来不

确定性的担忧，进而增加消费，对八大类消费品的影响均通过了１％的显著性检验，且均为正向影

响。家庭人口规模除了对医疗类消费品的影 响 为负，对其余消费品的影响为正。家庭人口 数 量 越

多，衣食住行类消费不可避免地会增加。对医疗类消费品的作用为负，原因可能是体弱多病者一般

家庭负担重且收入低下，少数人会选择与重病家人生活在一起。
再次，家庭资产方面，住房资产和金融资产对消费的影响均显著为正，就影响系数而言，金融
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资产大于住房资产，可能是由于住房资产在中国大多还不具有 “投资品”属性。中国老龄化程度不

断加深，多数年轻人刚进入劳动力市场，手头资金不足，老年人拥有社会资金、具有购房能力的比

例较大，大多数年轻人因结婚产生的住房需求都由父母支持获得满足，因此，购买住房目的大多还

是用于自住或是留给后代，无法将住房资产 “证券化”，也就使得住房的 “资产”功能无 法 凸 显，
进而使其带来的资产效应不够显著。而金融资产影响系数虽然大于住房资产，但其影响力仍然不够

大，其原因还是与中国金融市场不够完备密切相关。但由于金融资产收益大且投入精力少，其涨跌

更像是一笔 “意外之财”，人们对来之轻易的收入，边际消费倾向更高，其对消费的影响自然大于

住房资产，也验证了心理账户假设。
最后，关于收入来源，我们发现工资性和经营性收入对消费的影响显著性更高。其中工资性收

入对家庭消费影响显著为正，除对医疗产品类消费呈负向影响，其与衣食住行、文教娱乐以及设备

和日用品类消费品关系均为正，而经营性收入大部分消费品却是负向影响。不难理解，对公务员和

事业编制单位的求职者众多、公职类岗位出现 “千里挑一”现象突出的原因就在于工资性收入来源

更加稳定且风险较小，而经营性收入来源的不确定性更大，也就使得其对消费品产生抑制作用。
（三）城乡家庭差异视角下的进一步分析

我国经济发展正处于消费结构升级中，随着社会经济结构的转变，家庭的消费结构也在逐渐转

型，两者相互促进。在分析收入波动和家庭杠杆对消费结构的影响时，有必要进一步基于城乡家庭

差异的视角考察其对消费结构的影响。根据ＣＦＰＳ数据库将样本中的消费支出划分为８大类，再参

考李晓楠等［２４］的分类方法，将家庭消费支出划分为生存型消费和发展与享受型消费两大类。其中，
生存型消费包括食品、衣着和居住三个类别，是为了满足家庭基本生存需求而进行的消费；发展与

享乐型消费包括生活用品、医疗保健和其他消费等，是人们为了寻求更好的发展和满足享受需要而

产生的消费 （如表４所示）。

表４　城乡视角下不同杠杆率家庭消费结构回归结果

变量　
（城镇）　

Ｌｅｖｅｒａｇｅ＝０ （无杠杆） ０＜Ｌｅｖｅｒａｇｅ＜１ （低杠杆） Ｌｅｖｅｒａｇｅ＞１ （高杠杆）

生存型 发展和享受型 生存型 发展和享受型 生存型 发展和享受型

ＳＤ －１．９７９　２＊ －６．２７２　０＊＊＊ ０．２８５　４ －４．１４３　３ －５．７６４　４＊＊ －９．１４５　７＊＊

Ａｔｔｉｔｕｄｅ　 ０．０７９　２＊＊ ０．０６１　０　 ０．１６１　８＊＊ －０．０２１　１　 ０．０８０　８ －０．０５８　０
Ｓｏｃｉａｌ　 ０．２９６　７＊＊＊ ０．４７９　０＊＊＊ ０．２４４　９＊＊＊ ０．４８７　８＊＊＊ ０．２６０　６＊＊＊ ０．５９５　６＊＊＊

Ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ　 ０．７１２　１＊＊＊ １．２０７　３＊＊＊ ０．４４８　６＊＊＊ １．０２１　８＊＊＊ ０．５１２　７＊＊ ０．５３０　５
Ｒｅｓｉ　 ０．００６　５＊＊＊ ０．０１１　０＊＊＊ ０．００４　９＊ ０．００９　０＊＊ ０．０１２　６　 ０．０１９　２＊＊＊

Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　 ０．３０７　４＊＊＊ ０．６７９　１＊＊＊ ０．０３０　１　 ０．６４０　６＊ ０．７２２　７＊＊＊ １．３６９　０＊＊＊

Ｒｅｓｏｕｒｃｅ１　 ０．１３９　４＊＊＊ ０．２８６　１＊＊＊ ０．０４４　７　 ０．０４０　９　 ０．１０３　３　 ０．２６９　９
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ２ －０．０８７　２＊＊＊ －０．１９０　４＊＊＊ －０．０３６　７ －０．１９７　３＊ －０．０３０　２　 ０．０３９　６
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ３　 ０．１００　２＊＊＊ ０．０６８　５　 ０．１２９　８＊ ０．３０７　９＊＊＊ ０．０８１　０ －０．０４５　６
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ４ －０．０３２　４ －０．０９２　５＊＊ －０．０２９　８ －０．２１２　８＊ ０．０５７　３　 ０．１０８　６

变量　
（乡村）　

Ｌｅｖｅｒａｇｅ＝０ （无杠杆） ０＜Ｌｅｖｅｒａｇｅ＜１ （低杠杆） Ｌｅｖｅｒａｇｅ＞１ （高杠杆）

生存型 发展和享受型 生存型 发展和享受型 生存型 发展和享受型

ＳＤ －１．９９９　２＊ －６．５０９　５＊＊＊ －４．４７８　４＊ －２．８１９　６ －２．６６２　０ －７．１７８　４＊＊

Ａｔｔｉｔｕｄｅ　 ０．１５１　３＊＊＊ ０．０４９　４ －０．０３９　０　 ０．２２２　６ －０．０１７　３ －０．１０６　０
Ｓｏｃｉａｌ　 ０．３３５　３＊＊＊ ０．５６０　７＊＊＊ ０．３５４　１＊＊＊ ０．４８０　７＊＊＊ ０．２３６　１＊＊＊ ０．５６６　１＊＊＊

Ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ　 ０．７２７　３＊＊＊ １．１３８　８＊＊＊ ０．５９５　４＊＊＊ １．２６０　２＊＊＊ ０．６３９　０＊＊＊ １．２２６　９＊＊＊

Ｒｅｓｉ　 ０．００１　４　 ０．００１　０　 ０．００１　３　 ０．０１４　６＊ ０．０２６　０＊＊ ０．００８　５
Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　 ０．４２９　１＊＊＊ ０．８２３　７＊＊＊ ０．５４９　９＊＊ ０．１４４　９　 ０．２２７　２　 １．１７２　６＊＊＊

Ｒｅｓｏｕｒｃｅ１　 ０．１１２　６＊＊＊ ０．３０６　４＊＊＊ ０．０７０　７ －０．０６０　７　 ０．２４３　４＊＊＊ ０．２６７　８＊＊

Ｒｅｓｏｕｒｃｅ２ －０．０３０　４ －０．０２７　５　 ０．００９　５ －０．１３１　４ －０．０４０　３ －０．１６０　１
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ３　 ０．１４２　１＊＊＊ ０．１０８　９＊ ０．０５２　９　 ０．０７１　２ －０．０１６　７　 ０．１３０　３
Ｒｅｓｏｕｒｃｅ４ －０．０４６　４　 ０．０２０　７　 ０．０６０　３ －０．０６１　７ －０．０６４　１ －０．０１６　３
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一方面，城乡家庭面对各类变化因素反应不同。首先，回归结果中可以看出，收入波动与家庭

的消费支出的关系为负，但当家庭杠杆处于０到１的样本中，乡村家庭反应大于城镇家庭。当收入

波动增加０．１％时，乡村家庭生存型消费便会减少４４．７８４％，而城镇家庭反应并不显著。这表明乡

村家庭收入波动更大，未来的不确定性更多，而其社会保障制度没有城镇居民完善，城镇居民大多

由企业支付社会保险，而乡村居民大多通过务农谋生，没有企业支持的个人社会保险收益低，未来

达到退休年龄的养老金预期收入亦低于城镇居民，收入波动带来的影响就更为显著。其次，乡村家

庭中社会网络和家庭规模的影响系数显著大于城镇家庭，特别是家庭杠杆大于１的样本，社会网络

对发展和享受型消费支出的影响系数为０．５６６　１，家庭规模对其的影响达到１．２２６　９。可能是由于在

农村金融银行类正式借贷渠道不够多，大多数家庭还是依赖于亲戚朋友形成的社会网络。社会网络

给予农村家庭非正式保险更多安全感，从而会减少预防性储蓄。社会网络资源越丰富的家庭更有信

心增加消费，家庭杠杆也更高。最后，金融资产对城镇家庭影响大于乡村，当城镇家庭杠杆大于１
时，金融资产每增加０．１％，发展和享受型消费支出便会增加１３．６９％。

另一方面，家庭杠杆不同，各样本家庭的消费支出也不同。第一，无杠杆家庭中，风险态度对

其影响较小，对城镇家庭生存型和发展享受型消费的影响系数仅为０．０７９　２和０．０６１　０，可能是因

为无杠杆家庭涉及借贷的机会不多，对于风险态度的钝力感更强。第二，住房资产对于高杠杆家庭

的影响系数高于其他家庭。中国家庭借贷资金的主要用途还是购房买车等，房子给予的安全感无法

替代，无论是为了增加家庭资产，还是用于自住或是赠与后代，家 庭 首先都会 选 择 购 买 住 房。第

三，收入来源方面，可以看出其对无杠杆家庭的消费支出明显相关。无杠杆家庭不选择通过借贷进

行消费，其主要消费支出来源于各种收入。工资性和财产性收入与消费支出呈正相关关系，经营性

和转移性收入与消费支出呈反相关关系，对发展和享受型消费的影响系数都要大于生存型消费，表

明生存型消费的收入弹性要小于发展和享受型消费的收入弹性。对于城镇家庭而言，当工资性收入

上升１％时，生存型消费会上升１１．２６％，发展和享受型消费会上升３０．６４％；经营性收入上升１％
时，生存型消费会下降８．７２％，而发展和享受型消费会下降１９．０４％。在八大类消费品分析中不显

著的收入来源，在三分类中变得显著起来。
异质性分析表明，加杠杆背景下收入波动对消费结构有影 响，否认假设２ｂ，但不完全赞同假

设２ａ，是假设２ａ的必要不充分条件。消费结构内涵广泛，加杠杆下收入波动能够优化部分消费结

构，但并不是全部。要达到完全优化的理想状况，需要针对各类消费做出精准刺激。
（四）空间差异性分析

为进一步探讨家庭杠杆与收入波动对城乡消费差异影响渠道的区域差异，本文将全国样本数据

分为京津冀经济带、长江经济带与丝绸之路经济带①地区样本，并利用似不相关回归对模型一到模

型五进行空间计量分析，重点呈现各变量对家庭发展与享受型消费的回归结果。
表５估计结果表明，从驱动消费增长的渠道可以看出：第一，驱动因素空间差异显著。京津冀

地区主要通过显著影响家庭杠杆、金融资产、住房资产以及社会网络来驱动家庭消费；长江经济带

主要通过显著影响家庭人口规模、金融资产和社会网络来驱动消费增长；丝绸之路经济带主要通过

家庭杠杆、家庭人口规模、金融资产和社会网络来增加家庭消费。收入波动对各地区均有消极的负

向影响作用。第二，政策供给精准度亟待提高。丝绸之路经济带区域能够驱动家庭消费增长的渠道

多于京津冀与长江经济带地区，通过政府扶持影响其他因素从而促进西部欠发达地区家庭消费增

长，是增加内需的重要动力之一。丝绸之路经济带因政策因素带来的消费增长背后，西部地区除省

会城市外长期处于贫困线边缘的事实无法忽视，城乡之间的鸿沟比京津冀和长江经济带区域更难跨
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① 因长江经济带与丝绸之路经济带均包括四川、重庆与云南，为避免重复计算，将其归为长江经济带。



表５　区域样本数据模型估计的结果

区域 变量　 模型一 模型二 模型三 模型四 模型五

京津冀 Ｌｅｖｅｒａｇｅ　 ３．５１５　０＊＊＊ ３．０７０　１＊＊＊ ２．７０１　５＊＊ 　２．９１６　１＊＊＊ １．５４６　６
ＳＤ －３．８２０　８＊＊＊ －３．４５３　３＊＊＊ －２．３３１　０＊＊＊ －１．９９４　８＊＊＊ －０．８２３　４＊＊

Ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ　 １．５９９　４＊＊＊ １．６３４　３＊＊＊ １．７７１　７＊＊＊ １．４７２　１＊＊＊

Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　 ２．０９０　４＊＊＊ １．７０７　０＊＊＊ ０．８２２　９＊＊

Ｒｅｓｉ　 ０．０２９　５＊＊＊ ０．０２１　５＊＊＊

Ｓｏｃｉａｌ　 ０．５５４　５＊＊＊

长江经济带 Ｌｅｖｅｒａｇｅ　 １．６８１　０＊＊＊ １．２４１　４＊＊ ２．６６０　８＊＊＊ ２．５４２　５＊＊＊ １．２１０　２＊＊＊

ＳＤ －１．８６８　９＊＊＊ －４．０７０　７＊＊＊ －２．５７３　６＊＊＊ －２．２８６　２＊＊＊ －８．１３７　４＊＊＊

Ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ　 １．２５０　９＊＊＊ １．２９９　２＊＊＊ １．３２７　３＊＊＊ １．１１０　５＊＊＊

Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　 ２．３６４　１＊＊＊ ２．０３９　１＊＊＊ ０．９２９　９＊＊＊

Ｒｅｓｉ　 ０．０１５　８＊＊＊ ０．０１０　２＊＊＊

Ｓｏｃｉａｌ　 ０．５６５　９＊＊＊

丝绸之路经济带 Ｌｅｖｅｒａｇｅ　 ３．５４３　２＊＊＊ ３．３２９　９＊＊＊ ３．４２８　０＊＊＊ ３．３５８　４＊＊＊ ２．１４９　０＊＊＊

ＳＤ －３．８６２　１＊＊＊ －３．０３２　７＊＊＊ －１．７６７　５＊＊＊ －１．７０７　８＊＊＊ －３．６００　２
Ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ　 １．３５６　９＊＊＊ １．３６３　８＊＊＊ １．３８５　３＊＊＊ １．１１７　５＊＊＊

Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　 １．６０６　４＊＊＊ １．５３７　６＊＊＊ ０．５０８　０
Ｒｅｓｉ　 ０．０１８　７＊＊ ０．０２１　８＊＊＊

Ｓｏｃｉａｌ　 ０．５９４　５＊＊＊

越。因此，我们需要辨析和归纳丝绸之路经 济 带 加 杠 杆 带 来 的 收 入 波 动 对 城 乡 消 费 差 异 的 政 策 影

响，以及认识到优化消费结构不是暂时的政策倾斜就能够解决的，需要完善西部金融借贷市场，降

低人们对社会网络的非正式金融借贷 的 依 赖。第 三，收 入 波 动 的 空 间 差 异 与 人 口 结 构 效 应 不 容 忽

视。收入波动对京津冀与丝绸之路经济带的负向影响明显大于长江经济带地区，原因可能是京津冀

地区房价物价高，城市规模过度膨胀，超过了这些地区的家庭消费承受力。大多数在京津冀工作的

年轻人收入与房价不成正比，户籍管理制度又使得其无法享受城市医疗社会保障，迁移人口城市认

同感低，城乡之间消费支出金额和结构存在差异，无法落户的迁移人口与原住户的消费差异可能比

城乡之间的差异更大。因此，在关注缩小城乡消费差异的同时，也要关注流迁人口的消费支出和结

构，加杠杆和收入波动的影响人群不能忽视流迁人口。

六、结　语

本文基于２０１２、２０１４、２０１６和２０１８年 四 期 中 国 家 庭 动 态 跟 踪 调 查 （ＣＦＰＳ）平 衡 面 板 数 据，
构建近似理想需求系统 （Ａｌｍｏｓｔ　Ｉｄｅａｌ　Ｄｅｍａｎｄ　Ｓｙｓｔｅｍ，ＡＩＤＳ）理论模型，实证分析家庭杠杆和收

入波动对城乡消费差异的影响。研究结论如下：（１）加杠杆对消费需求有着显著的增促作用，收入

波动在一定程度上起着抑制效果，高加杠杆家庭受到收入波动的影响程度更大，不具有 “投资品”
性质的住房资产难以发挥资产效应，相反，金融资产因 “心理账户”效应，对刺激消费支出作用显

著。（２）异质性分析表明，城乡消费结构因社会保险体系、户籍管理制度和金融借贷渠道单一而差

异过大，因此，可以通过完善新农村社会保障体系、改良户籍管理制度和扩展正式金融借贷渠道等

有效路径优化城乡消费结构。（３）空间差异性实证结果显示，三大经济带中家庭杠杆与收入波动对

城乡消费差异的影响路径各不相同。值得注意的是，西部地区暂时性政策倾斜带来的消费激增，需

要精准的后续治理政策以保证消费需求的长期稳定性；京津冀地区因户籍管理制度导致的流迁人口

与原住户之间的消费结构差异，需要通过改良户籍管理制度来提高流迁人口的认同感和保障水平。
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（４）总的来看，需要分区域和分群体探寻家庭杠杆与收入波动对城乡消费差异的影响机制，亟待完

善和改良社会保障体系和户籍管理制度。
从本文研究结论得到如下启示：（１）由实证分析可知收入波动抑制消费的原因在于，收入波动

不仅表现为现有流动资金的变化，背后家庭资产的积淀和变动才是收入变动影响消费变化的根本原

因。农村居民资本积累不足，社会保障不够完善，现有资产不足和预期收入低下导致现有流动收入

对消费的影响显著。因此，比降低乡村居民 流 动 收 入 波 动 更 重 要 的 是 亟 需 完 善 新 农 村 社 会 保 障 体

系，缩小城乡收入与福利差距才是拉动需求的重要路径。（２）异质性分析表明，乡村居民更依赖于

其社会网络带来的非正式借贷渠道。合理分配社会资本，调整城乡社会保障个人保险支出比例并重

视农村金融发展，避免农村地区借贷渠道单一，扩展乡村居民借贷渠道，提升新农村社保覆盖范围

是缩小城乡消费差异的有效手段。（３）虽然家庭加杠杆的目的大多是为了消费，但是由于中国特殊

国情，首要消费是为了自住或赠与下一代而选择购房，负债产生后，高杠杆家庭的未来收入大部分

需要偿还负债，便会减少消费来平滑收入，此时，家庭加杠杆对消费支出的促进作用便不再显著。
因此长远来看，简单的家庭加杠杆并不是消费结构升级的有效途径，完善社会保障体系、扩展农村

正式金融借贷途径和改良户籍管理制度以减缓家庭收入不确定性才是根本之道。
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