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摘 要：文章利用 1978~2003 年样本数据通过消费函数的变参数空间状态模型研究

了经济转型期中国农村居民超敏感度消费行为，实证研究结果表明，农户存在着显著的
“

预防性储蓄“动机。 在此基础上，文章利用附加
“

预防性储蓄“动机的消费模型和ARCH

结构对预防性动机强度进行了估计，栓验结果发现未来预期收入中存在显著的不确定性，

这表明在目前农村总需求不足的情形下，降低
“

预防性储蓄
“

动机和流动性约束将是扩张

社会消费需求的重要政策。
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一、引 言

“三衣” 问题已经成为中国 21 世纪顺利实现工业强国、全面建设小康社会

的最大瓶颈障碍之一，”三农”问题的核心在于农民，如何提高农民收入并改善

衣民生活水平已经成为党中央、国务院乃至各级政府亟待解决的重大问题之
一。 我国总人口的 70％是农村人口，农村消费市场的萎缩无疑是导致全社会
消费需求不足的主要原因。 因此，扩大居民消费需求应着重扩大农村居民的
消费需求，进而在经济转型期的中国如何启动农村居民消费已经成为我国扩
大内需、保证国民经济健康、平稳、快速增长的宏观经济调控政策的重要组成

部分，从而备受广大经济学者所关注。 但是已有的国内外相关研究中，多于定

性分析，少于定量研究，即使为数不多的消费行为的数量化分析中也侧重于城
镇居民[1]-[3] 。

从历史统计数据看，我国农村居民储蓄存款扩张的速度远远高千同期经
济增长速度和居民收入增长速度的增长水平。 1978�2003 年，国内生产总值
GDP增长 32. 4 倍，农村居民人均纯收入增长从 133. 6 元增长到 2 622. 2 元，
增长 19. 6 倍，然而同期农村居民储蓄存款增长 330 倍，远远超过了农村居民
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人均收入的增长速度。 目前虽然我国经济继续处于快速增长阶段，但出现了

总需求 不足下的农村居民储蓄总量的持续扩张，导致名义收入向储蓄转移的

主要原因很可能是预防未来收入和支出不确定性的
“

预防性储蓄
“

动机。

储蓄预防性动机与消费敏感度紧密相连，消费敏感度是与Hall提出的理

性预期持久收入假说相关的一个概念。 这一理论表明：如果消费者关于持久

收入的预期是理性的，则前期消费就是本期持久收入的最佳预期。 因此，本期

消费仅与前期消费有关，其他任何变量（包括同期收入）对消费都没有解释或

预测能力。 然而，在多数实证结果中，消费对收入都是
“
超敏感

”
的，即由于收

入或消费支出的不确定性会使消费者更加谨慎并且对现期收入更加敏感。

事实上，经济体制改革期间我国农村居民消费敏感度发生了显著的变化，

制度变迁因素对消费敏感度的影响是错综复杂的： 一方面，经济环境的改变迫

使消费者更关注长远利益，其消费的增减不会像绝对收入假说描述的那样完

全取决于同期收入的变化；另 一方面，由于经济生活中的不确定性因素增多，

农村居民的预防性储蓄动机显著增强，消费者行为与理性预期持久收入假说

也存在较大差异。 经济转型期我国农村居民的消费超敏感度所反映的
“

预防

性储蓄
“

动机究竟发生了怎样的变化以及预防性动机强度到底有多大？这一

问题的澄清显然具有重要的现实意义，同时对千农民的消费行为特征进行深

刻而细致的数量化分析将会为我国科学制订政策解决好
”

三农
”

问题并顺利启

动农村消费需求提供有益的借鉴和参考。 如本文无特殊说明，所用数据来源

均为历年的《中国统计年鉴》、《中国农村统计年鉴》。

二、消费超敏感度的状态空间模型及其
“

预防性储蓄
“

动机检验

（一）消费超敏感度的状态空间模型及变参数 分析。 Campbel l 和Man­

如wl990年认为理性预期持久收入假说存在着缺陷，现实生活中可以将消费

者分为两类，第一类消费者的行为符合Hall提出的理性预期持久收入假说，

第二类消费者的消费决策完全依赖于同期收入，第二类消费者占消费者总入

数的比重入被称为
“
超敏感系数

”
。 显然，增加政府支出、临时性减税等短期财

政政策对消费的刺激作用与 入 有关从越大，政策效果就越明显。 他们提出了

以下的消费函数以便能够准确估计出
“
超敏感系数

”
，从而检验

＂
预防性储蓄

＂

动机是否显著存在：

!::,.Inc,=µ.十沁lny1+0rI- ］ +e:t (l)

式中，lnct和lny1分别代表第t年农村居民人均实际消费支出和人均实

际可支配收入的自然对数心lnc1心lny,表示lnc1、lnyt 的一 阶差分；r t-1是第

(t — l)年的实际存款利率，本文将其定义为一年期名义储蓄存款利率减去当

年农村居民消费价格变化率。 入 是
“
超敏感系数

”
;0是消费的利率跨时替代弹

性；e:t 为白噪声。
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杭斌等(2004)[5] 为了考察超敏感系数入在样本期内的变化，对式(1)进行

了修正，提出了
“

超敏感系数
”

的变参数模型：

凶nct
= µ( ＋入t:,.lnyt＋如（一1+c( (2) 

/1-t ＝ 片－I +e:1t 入 ＝ 入t-1+e2t ot = 0t-1+c3t (3) 

方程(2) 与方程(3) 就是所谓的状态空间模型。 状态空间模型是动态模型

的一般形式，由一组观察方程和状态方程构成，采用递归方法估计该模型就可

得到无偏的、 一 致的参数估计量。 方程(2) 是观察方程，表示消费 增长率与收

入增长率以及前期实际利率之间的一般关系。 其中，参数化、入和 01 称为状

态变量，其变化体现了未包含在模型中的潜在重要解释变量（这里主要指制度

因素）对变量之间关系的影响。 方程(3) 称为状态方程，它描述了状态变量的

生成过程，根据 Hall 提出的理性预期持久收入假说将其设定为随机游走形

式，即假定制度因素对居民消费的影响是持久而深远的。

（二）中国农村居民消费敏感度的变参数分析。
1. 单位根检验。 为了保 表1 各变量单位根的ADF检验

证随机误差项是白噪声，首先 变量 lnyt lncI 

考察状态空间模型中每个时
差分次数

滞后变量阶数
间序列单整的阶数。 判断变 ADF Test Statistic — 3.45 — 3.43 —2. 75 

量单整的阶数最常用的方法 1% CnticalValue -4.44 -4.44 — 3.75
5% Critical Value — 3. 63 -3. 63 -3. 00

是使用 ADF 检验进行分析， 10% Critical Value I -3. 25 -3. 25 —2.64 

其结果如表 1 所示。 由表 l 汜Mackinnon Critical Value for rejection of 

可知，在 10% 显著 水 平下， hytpthesis of a unit root. 

阮和 Iny1 都是 I(1)变量，即心lnct 和心lnyt 均为平稳序列，而 rt-1在 10 ％显

著水平下为平稳序列。

2. 估计结果。 以上分析表明，方程(2)中解释变量和被解释变量都是平

稳时间序列，符合建模要求。 鉴于 µ1 对本文分析意义不大，故此省略，估计结

果如表 2 和方程(4)所示。
表2 At和0t的估计值

年份 凡 。 年份 入 。 年份 入t 。
1982 1. 5626 -6. 0724 1989 0. 1844 0.0764 1996 0.6565 -0. 0292
1983 0.2728 -1. 7205 1990 0. 1670 0. 1883 1997 0. 7215 — 0.0260 
1984 0. 4197 -1. 3071 1991 0. 2889 0. 1326 1998 0.8188 —0.0176 
1985 0.5076 -0. 3485 1992 0. 3196 0. 1057 1999 0.8737 0.0003 
1986 0.2675 -0. 1655 1993 0. 2725 0. 1512 2000 0. 8370 -0. 0135
1987 0.2688 — 0. 1618 1994 0.5591 —0.0495 2001 0.8463 — 0.0109 
1988 0. 1930 0.0933 1995 0. 6531 — 0.0305 2002 0. 8448 —o. 0114

2003 0.8464 — 0. 0111

心lnCt ＝户，十>:, t::.I呐＋如，一］屯＝片－l，入＝入t-l,0t = 0t-) (4) 

(1. 80)(7. 60)(-1. 06) 
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图1 At的变化轨迹曲线 图2 0t的变化轨迹曲线

式(4) 中，估计值下面括号中的数字为t统计值。 检验结果表明，入在统

计上是高度显著的，但化和队不是特别显著。 图 1 和图 2 分别给出了 1982

~2003 年间入和0t 相应的变化图。

由以上图表可知：（l）超敏感系数在 1982~1990 年有减有增，但减幅远远

大于增幅。 1990 年入的值下降到了最低点达到 0. 1670,2003 年又逐渐回升

到 0.8464。 这种现象表明，尽管近年来我国农村居民的收入水平提高得很

快，但第二类消费者人数的比重不仅没有下降反而上升了，同时也表明，短期

财政政策（如加大对困难地区的救济力度以及财政转移支付制度等）有了更大

的作用空间；（2）由状态空间模型所反映出的利率变化对消费兼有替代效应和

收入效应。 一方面，储蓄存款利率提高意味着未来消费（储蓄）的回报率上升，

消费者会推迟一部分当期消费并相应地增加储蓄（替代效应），反之就会有相

反的结果；另一方面，存款利率的提高使得利息收入增加，消费者可能会因此

而增加当期消费（收入效应）。 从表 2 中可以看出经济转型期衣户消费对利率

的反应大致可以划分为三个阶段： 1982~1987 年、1988~1993 年、1994~2003

年。 其中 1982~1987 年期间的主要特征是所有消费的利率弹性系数均为负

值，这反映了党的十一届三中全会以来改革开放初期所带来的巨大生产力解

放缓解了多年以来的短缺物质消费，农民积极消费，努力提高自己的生活水

平，农户消费对利率的反映主要表现为收入效应，但是随着各项改革的不断深

入，同时人们逐渐意识到未来不确定性也在增加，因此农户的消费行为从攀附

式和集中式消费模式向追求效用最大化的理性消费支出转化，此时利率对消

费的替代效用逐渐显现，参数估计值由 1982 年的一 6.0724 下降到 1987 年的
—0. 1618（绝对值）； 1988~1993 年消费的利率弹性均为正值，这反映了农户

的谨慎性消费行为，利率的作用主要表现为替代效应，i的估计值虽有升有

降，但总体上升幅大于降幅，其数值由 1988 年的 0.0933 上升到 1993 年的

0. 1512;1994~2003 年消费的利率弹性均为负值 (1999 年除外），这表明我国

自 1992 年开始逐步建立社会主义市场经济体制以来，由于体制变迁的原因，

养老、医疗、教育等一系列社会保障制度尚未建立，同时 1997 年东南亚金融危
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机爆发，作为国民经济主要增长动力之一的出口急剧减少，内需严重不足，人

们对未来经济发展的预期普遍悲观，致使农民已从
“

无风险预期“向
“

风险预

期”的消费行为转变，消费的利率弹性已从1994年的 —0.0495迅猛下降到
1998年的一0.0176再到2003年的 —0.0111 （ 绝对值），几乎接近于0 。从

1982�2003年整体来看，0取值时正时 负且t统计量非常不显著（数值仅为—

l. 06 )，因此总的来说在我国经济 转型期农户消费对利率的变化是不敏感的，

这就意味着降息对同期农户消费的刺激作用已越来越小。从我国实际情况

看，当前农村居民由于未来不确定的增加，消费心理上普遍追求的是保证经济

安全，因此“

降息“ 目的尽管是促进消费，但其负面影响是人们对自身经济安全

的估计进一步恶化，造成的效果却是更倾向于储蓄求安全，这也是为什么
“

降

息”不能促进消费的一个重要原因。

通过以上超敏感度变参数分析表明，我国农村居民消费中存在着显著 的
“ 预防性储蓄“动机，在此基础上，本文在第三部分再利用附加

“预防性储蓄“ 动

机的消费模型来对农村居民的预防性强度进行估计。

三、附加“预防性储蓄“动机的消费模型及其预防性强度估计

（ 一）附加“

预防性储蓄“动机的消费理论模型。 一般情形下，我们可以利用

代表性家庭平均消费水平的变化对于家庭未来劳动收入变化的反应，来度量”

预
防性储蓄＂的存在。假设代表性家庭的消费路径满足下述动态优化问题：

maxEt[3＝一。t(l＋矿U(CI十j)J 

约束条件为：A切＋1 ＝（1+r)At+」 — Ct+j+Yt+J+1

其中心为时间偏好率，假设为常量；r为实际利率；八为家庭t时刻的财

富水平，边界约束条件为没有遗产：AT+1 =0,T为生命期；C是消费量；Y1 为

可支配收入；效用函数U(Ct )满足光滑、单调和边际效用递减等基本性质。

利用动态最优化的Bellman方程求解该消费模型，得j=l 时的欧拉方程：
[（1+r)／（ l+8)JEt [U(C1+1 )] ＝U

1

(C1 ) 

为了获得具体解的性质，通常采用具体的 常绝对风险厌恶效用函数

(CARA): U(C,)＝ — [exp(—YC ,)]／丫，其中Y是消费品的绝对风险厌恶系

数。在 CARA效用函数假设下，对一 阶条件使用二阶Taylor逼近可得：ACI

=(r— 8)／Y十平矿var,-1 (Y,)/2+气 ，t ，其中Var,(•)表示利用t期信息的条

件方差， 气， t 是Taylor展开误差。

假如Y是正的，那么将来劳动收入不确定性的增加会导致消费路径是逐

渐增加的。随着时间的推移和预防性财富的增长，消费也会出现相应的增加。

这种消费逐渐增加的模式同理性预期持久收入假说断言的消费平稳路径出现

了偏差，其原因就是“预防性储蓄＂的出现。因此，模型中参数Y妒／2度量了
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财经研究2005年第8期

消费变化对将来收入变化的反应，代表了“预防性储蓄＂的影响和作用。为此，
我们定义“预防性储蓄”指数为：PS=Y妒／2,PS可以度量当期“ 预防性储蓄"

的程度，对此参数的显著性进行统计检验，便可以判断“预防性储蓄＂的显著性

及其强度估计。

（二）消费模型的ARCH结构和参数估计。根据上述消费路径和资产存

量的一阶条件，为了求出Var1- 1 (yl)，我们将其转化为具有 ARCH结构 的

ARMA模型，以便检验
“

预防性储蓄“ 在总量上的显著性。

假设可支配收入满足下述ARMA(p,q)方程：

丛nyt=气+��=la心lnyl一 1 +��l
a年1't一） （5) 

丛ny,是收入变量对数的一阶差分，假设上述残差具有条件异方差结构：
m 

hm = r。 +2 i=1 国，曰 (6) 

其中加是条件方差，即：h1.t = Et一I (e:儿），它表示Vart--1 (y,)，这时消费
品变化为：

凶nct ＝叽＋ （'l"/2) h1., + e:2,, (7) 

仍然假设上述残差e:2.t具有条件异方差结构，条件方差分别用h2., 表示。

与“预防性储蓄” 指数对比，亚在统计上的显著性决定了 “ 预防性储蓄“ 在总
量上的显著性。

使用区间为1978 ~ 2003年的样本数据得到具体估计结果为式(8)～式

(11)，括号内数字表示对应参数估计的t统计量，可以看出它们在10％的水平

下是显著的。
凶ny, = 0. 0234 + 0. 78281::,,lny,_1 -0. 18881::,,lny,_2 (8) 

(2. 42) (2. 93) (-1. 97) 
h1,, = -0. 0002 + 1. 4789e:L,一 1 + O. 1927h1.t--1 (9) 

(-1. 3 5) (1. 47) (1. 39) 

凶nc, = 0. 1312 + 0. 6999h1,, (10) 

(253. 31) (4. 56) 

h2., = o. 0001 + 3. 7098e:比 (11)

(1. 99) (3. 01) 

图3 和图4给出了模型中ARCH项的变化轨迹，从中可以看出收入序列

当中的局部异方差性（收入的非确定性）和消费品当中的异方差性。人均收入
的波动性特征在1994 ~ 1997年表现得尤为明显，而消费序列中则在1990 ~

1993年、1994 ~ 1996年、1997 ~ 2000年、2001 ~ 2003年等中国经济转型期若

干阶段表现得更为突出，这反映出未来预期收入当中存在显著的不确定性，同

时相对收入而言，农户的消费异方差出现的范围更大且波动程度更深，这表明

存在强烈的“预防性储蓄“ 动机。
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由千
＇
预防性储蓄

“
动机在总量上的存在性是由屯／2估计决定的，在上

述式 (10)估计当中可知：PS＝屯／2 = 69. 99%，“预防性储蓄
”

成分以 1 ％的

显著性水平说明目前衣户消费上所体现的
“
预防性储蓄

“
动机达到 70 ％左右。

四、主要结论及政策启示

(1) 实证检验结果显示，利率不能作为经济转型期我国农户消费行为恰

当的解释变量，原因在于利率的市场化程度不高，农村居民的
“
预防性储蓄

＂

动机对利率儿乎没有弹性，这与大部分学者的研究相印证［主因为预防性储蓄

是居民为了预防消费和收入风险而额外积累的财富，消费者未来收入或消费

支出的不确定性加大，预防性储蓄占全部储蓄的比重就会提高，进而会导致储

蓄率上升，消费率下降。因此，利率下调与预防性动机增强对消费的作用正好

相反，前者的作用将部分或全部被后者的作用抵消。显然，除宏观 利率政策的

调节作用外，进一步深化改革，完善新的社会保障制度，消除乱收费的体制因

素是扩大农民消费需求的根本途径。

(2) 我国农户储蓄行为当中的
“
预防性储蓄

“
动机是显著存在的，整个储

蓄增加当中大约 70％是出自
“
预防性储蓄

“
动机，这是同收入不确定性直接关

联的预防成分。由于我们仅将消费限定在消费品上，可能还有一些对收入不确

定性更为敏感的消费需求没有考虑进来，因此实际的预防性成分可能更大。宏

观经济环境的影响和不确定因素增多，使预期收支趋紧，是储蓄意识增强的主

要原因。在以家庭为主的农业经济中，农户既是消费者又是直接的生产者，生

产消费和生活消费常常交织在一起，当要素投入和产出品的价格上涨不确定

的清况下，收入也是不确定的，由于农业 生产的周期比较长，收入和消费具有

跨年度的特点，本年度大部分时间的消费，依赖上一年的收入和储蓄，在当年

的收入不确定时，农户要兼顾生产资料和生活资料，一般会保持较低的消费倾

向。同时由于社会体制改革进程逐步加快，个人的负担加重，人们形成长期支

出上升的预期，必然影响人们现期和长期消费计划。

(3)从消费结构上来讲，农户家庭恩格尔系数已从 1978 年的 67. 7 ％下降
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到2003年的45. 6%，表明近20多年来，我国农户消费结构的层次有了显著提

高，各种家电、计算机等耐用消费品在消费总量中所占比例越来越大 。”预防性

储蓄
“

动机主要降低了当前耐用品的消费支出，这也是
“
预防性储蓄

“
动机导

致总需求下降的主要渠道。由于耐用消费品不仅取决于预期的持久收入，而且

取决于信贷提高对当前耐用消费品的消费水平，因此，”预防性储蓄
“

动机的

高低也同信贷市场的
“
流动性约束

“
有关。上述检验结果表明农民消费对利率

变化不敏感，证实了目前存在制约他们积极消费行为的
“
流动性约束

“
，流动性

约束主要从两个途径造成高储蓄：第一，流动性约束当期存在，它会使居民的

消费比他希望的少 ；第二，尽管当期居民没有外部融资需求，但是他们根据历

史信息和现存的金融环境，心理上认为在可预见的未来存在外部融资困难，在

可能的前提下他们要降低现期消费，进行储蓄积累财富。因此，具有预防性动

机的储蓄是用来被理性的居民当作
“
保险储备

”
以抗御未来的风险和缓解流

动性约束，这种自我储备财富缓解困难的行为是在农村特定的经济环境下产

生的决策结果，同时也深刻体现了农村居民面临着 不确定因素的风险和流动

性约束的烙印。如果农村居民在需要获取外部融资支持的时候所面临的流动

性约束越强烈，那么消费行为就越保守，而消费行为的保守恰恰是居民对于流

动性约束所做出的理性反应。由千我国的农村个人消费信贷市场尚处于萌芽

状态，医疗、教育等领域的乱涨价、乱收费在进一步强化农村居民预防性储蓄

动机的同时还增大了产生流动性约束的可能性。这是因为，农民的教育和医疗

保健消费除日常性开支外，还伴有较大数额的一次性集中支出，如升学、择校、

生病等等，如果平时没有足够的积累，后果显然是严重的。从政府的角度来看，

解决农村居民流动性约束问题的关键在于构建起适合我国国情发展的金融体

系，发挥原有的农村信用合作社的作用。

(4) 由千
＂
预防性储蓄

“
动机的存在，目前单纯依靠提高名义收入刺激总需

求的政策效果受到了限制。因此，在增加名义收入时， 一定要突出持久收入的增

加，以减少预期收入中的不确定性；同时，要积极增加贷款消费数量，降低
“
流动

性约束
＂
，以便经济个体能够平滑消费路径，增强生命周期内的效用水平。如果能

够显著降低
＂
预防性储蓄

“
动机，则能够有效地刺激总需求扩张，促进经济实现

持续的快速增长。因此如何稳定增加农民的持久收入和形成合理的收入和消费

差距以提高整体的消费倾向是制定鼓励农民消费政策的重要出发点。

综上所述，经济制度变迁是农户高
＂
预防性储蓄

“
动机的根本原因，它是针

对经济转轨过程中收入增长不快、收入分配不合理、缺乏社会保障体系等不确定

性因素以及缺乏良好的外部融资环境下的流动性约束的决策结果。Stefan

(2002) [8] 研究认为尽管农村居民可以通过自我储备、非正规借款市场以及非正

规集体风险分担机制等应对风险，但是在发展中国家仍然存在构建居民保障体

系的强烈需求。我国农村居民的储蓄行为中包含着预防性的储蓄动机和对流动
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性约束的
“

自我缓解
“

,”三农
”

问题的有效解决是以增加农民收入为根本途径，

而在众多的解决措施中，从金融的角度来看，还必须有效地缓解衣民的不确定性

感受，有效地发挥机构（银行、信用社等）和市场的融资功能。
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The Chinese Rural Precautionary Saving and its 

Degree of Motivation during the Economic 

Transition: 1978- 2003 
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Abstract: The paper studies the oversensitive consumption behaviors of 

Chinese rural people based on the state space model using the sample during 

1978�2003. The results show that there exists obvious motivation of 

precautionary saving. Then going on estimating the degree of motivation by 

ARCH model, it concludes that Chinese rural people are uncertain about 

their future income, which indicates that under the present condition of 

demand shortage in rural areas, it is important for the government to reduce 

the motivation of precautionary saving and the liquidity constraint. 

Key words: economic transition; oversensitive coefficient; precautionary 

saving;ARCH model 
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