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摘要:基于２０１５年和２０１７年中国家庭金融调查(CHFS)微观数据,从当期、长期与动态视角考察了金融知

识对农村居民新农保参与行为的影响.研究表明,金融知识有助于激发农村居民当期和长期参与新农保积极

性,促进参保居民当期和长期选择更高新农保缴费档次,并改善居民新农保参与行为,但对新农保缴纳金额变化

并无显著影响.进一步研究发现,金融教育能显著提高居民金融知识,并且能够有效增强居民金融知识对新农

保参与和缴费金额的当期、长期和动态影响.因此,地方政府与金融机构有必要在农村地区开展金融教育、普及

金融知识,以合理引导农村居民的新农保参与行为.
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一、引言

２０１８年,我国６５岁及以上人口比重达到了１１．９％,人口老龄化程度持续提高.如何解决人口老

龄化背景下的社会养老问题,特别是更为严峻和紧迫的农村养老问题,实现农村居民“老有所养”是政

府和学术界热烈讨论的话题.国务院于２００９年９月在全国首批３２０个县启动“新型农村社会养老保

险”试点工作(以下简称“新农保”),２０１０年新农保试点县增加到８３８个县,试点覆盖率为２４％,参保

人数为１．４３亿人,４２４３万人开始领取新农保;２０１１年试点县增加到２３４３个,覆盖率为６０％,参保人

数迅速增长到３．５８亿人;２０１２年底试点县增加到２８５３个,参保人数增加到４．６亿人.２０１４年开始,国
务院整合新农保和城镇居民养老保险制度,建立了统一的城乡居民基本养老保险制度,到２０１６年底

新农保参保率已达９２％.但是,在实际缴纳过程中大部分居民往往选择１００~５００元五个档次中的最

低标准１００元.鉴于新农保缴纳的数额及档次越高,未来获取的政府相应补贴也越多,农村居民应参

与新农保并缴纳较高的档次.但是大部分农村居民却没有做出这样的选择.是什么原因阻碍了农村

居民参与新农保并抑制了他们缴纳更高档次的新农保呢? 常芳等从个体、家庭、社区和县级四个方面

综合分析了影响新农保参与行为的因素[１];黄宏伟和展进涛认为收入水平越高的家庭,新农保参与率
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越低,但更倾向于缴纳更高费用,家庭养老负担和教育支出压力成为制约新农保参与和缴纳额的重要

原因[２].这些因素能在一定程度上解释农村居民新农保参与率低、缴费档次低的原因,同时也是制约

新农保参与度的重要客观因素.此外,农村居民在新农保参与及缴纳金额决策时往往会对其进行成

本收益分析,然后再根据自身情况选择最优缴纳档次,这种决策需要依赖个体自身客观金融知识水

平,金融知识可能是影响农村居民参与新农保及其缴纳金额的重要因素.基于此,本文探讨金融知识

是否能够影响当期和长期农村居民新农保参与行为? 如果金融知识对新农保产生显著影响,那么金

融教育(含短暂性和临时性金融教育培训,以下统称其为“金融教育”)能否显著提高农村居民的金融

知识,并对当期、长期新农保参与行为及其变化具有显著的积极作用?
为了回答以上问题,本文基于２０１５年和２０１７年中国家庭金融调查(CHFS)微观数据,采用

Probit模型、有序Probit模型以及倾向得分匹配(PSM)等计量方法研究了金融知识对农村居民当

期、长期新农保参与行为及其变化的影响,并进一步探究金融教育是否对金融知识的作用效果具有显

著调节作用.本文的贡献主要体现在以下几个方面:首先,从当期、长期和动态三方面综合考虑了金

融知识对新农保参与行为的影响,弥补了现有文献只关注金融知识对当期金融行为的影响的不足(尹
志超等[３]、Lusardi等[４]).其次,基于国内微观截面数据,从金融知识视角研究农村居民新农保参与

行为,有助于确定新农保等金融产品及金融服务的选择障碍,为以新农保为代表的金融产品在农村地

区普及率低的问题提供解释,为提升农村居民金融知识水平,促进其参与新农保和提升缴费档次提供

经验证据;最后,从金融教育角度出发探讨其在金融知识与新农保参与行为中的作用,将有助于扩展

国内金融教育的相关领域,为各级政府和金融机构普及金融教育提供政策依据.

二、文献综述

近年来,学者们研究新农保主要集中于新农保参与行为的影响因素和评估新农保政策实施后的

影响效果.新农保参与行为的影响因素方面,子女数量、家庭是否供养老人、年龄、受教育程度(常芳

等[１])、性别、健康状况、地理位置、家庭收入水平、成员结构(黄宏伟和展进涛[２])、村域社会资本、政策

认知与评价等个体特征、家庭特征、社区等层面都会影响新农保参与行为.研究发现,子女数量,特别

是男孩数量与新农保参与意愿成负相关;家庭供养老人与新农保参与呈正相关;年龄与新农保参与呈

倒 U型曲线关系,年龄在１６~３９岁新农保参保概率较低,在４０~５９岁新农保参保概率较高;家庭抚

养比和参保行为间呈负相关关系;家庭收入水平越高,新农保参与概率越低,而收入水平高的家庭倾

向于支付更高的缴纳金额,家庭养老负担和教育支出压力也会制约新农村参与概率和缴纳额.
其他学者则集中于新农保政策实施后的影响效果.陈华帅和曾毅利用固定面板效应模型和

PSMDD等方法研究发现,新农保增进了老人福利水平,减轻了子女的养老负担,对家庭代际经济支

持具有显著的“挤出效应”[５].张川川等采用双重差分(DD)和断点回归(RD)评估了新农保政策效

果,研究表明新农保在提高老年人收入水平和主观福利,促进家庭消费,减少贫困发生率和老年人劳

动供给,降低老年人与子女转移支付依赖程度,提升农村居民创业活动都具有显著影响[６].而张川川

研究表明新农保对农村总消费及耐用品消费增长有正向作用,但不显著;新农保政策对农村老年人劳

动供给决策、劳动供给时间和抑郁指数无显著影响,他们将其归因于当时新农保养老金水平较低[７].
张晔等研究发现,新农保政策显著降低农村居民对家庭养老的依赖和农村地区出生人口性别比,提高

了参保老人的养老质量[８].李江一和李涵采用断点回归也证实了新农保显著降低了老年人农业劳动

参与率,而这一传导机制是通过收入效应实现的,新农保养老金是老年人退出劳动力市场的催化

剂[９].岳爱等研究发现新农保提高了家庭日常费用支出,降低家庭预防性储蓄[１０].进一步,马光荣

和周广肃研究发现,对于６０岁以下的参保居民,新农保并不能显著降低他们储蓄率,而对于６０岁以

上参保居民,新农保显著降低居民储蓄率,促进了居民消费[１１].沈冰清和郭忠兴研究发现,新农保制

度对于改善低收入家庭脆弱性具有显著正向影响,新农保使得处于缴费阶段的低收入家庭更加脆弱,
但能降低领取阶段低收入家庭脆弱性,其贡献率在１４％~２１％之间[１２].国外学者利用不同国家数据
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进行研究也发现,社会养老保险对劳动力供给(Mastrobuoni)、家庭储蓄率(Alessie等)、家庭结构、转
移支付、贫困发生率和家庭福利水平等方面的社会经济变量都会产生显著的影响[１３][１４].

以上文献已论及新农保参与行为受多方面响因素影响,但这些讨论主要集中于家庭层面和社会

层面,事实上,农村居民在做出新农保参与行为决策时,会去主动了解和搜寻相关信息,并进行筛选、
处理和分析,从而优化自身的经济决策.这一过程则要求个体具备一定的金融知识.然而新农保参

与行为背后更为深层次的影响因素———金融知识还未得到高度关注.新农保参与行为作为一种金融

行为,与金融知识密切相关,对此还未有文献进行相关研究.现有文献主要集中于金融知识、金融教

育与金融行为之间的关系.
金融知识与金融行为方面文献颇丰.他们发现具备更多金融知识的人更可能参与正规金融市场

与股票投资(Hsiao和 Tsai[１５]、尹志超等[１６])、持有谨慎性储蓄(Clark等[１７])、仔细评估金融产品、做
出合理的理财规划及退休计划,还有助于积累家庭财富(Lusardi和 Mitchell[１８])、缓解家庭信贷约

束、促进家庭资产配置优化等(尹志超等[１６]).而贫乏的金融知识会引致高的交易成本、参与高成本

借贷及获取低投资收益(Lusardi和 Tufano[１９]、VonGaudecker[２０]),以及加大家庭经济脆弱性

(Stolper和 Walter[２１]).
金融教育项目能提高公众金融知识,改变公众的不良金融行为(Lusardi和 Mitchell[１８]).进一

步,Lusardi等认为通过信息手册、视觉交互工具、书面叙述和视频故事等新型金融教育计划能有效提

高个体金融知识水平,改善其金融行为[２２].Sayinzoga等发现,通过金融知识教育培训,参与者能提

高金融知识,改变他们的储蓄与借贷行为,并且有助于创业行为[２３].然而,短期的金融教育培训对于

参与者收入的提高并不显著.国内学者虽然已认识到金融教育的重要性,但大多数研究集中于定性

分析,相关实证文献甚少.
现有文献丰富了新农保、金融知识和金融教育相关研究,对本文的研究具有重要的参考价值.然

而,已有文献虽涉及金融知识将有助于家庭养老计划改善,增加家庭保险决策,金融教育项目能够增

加金融知识,但还未进一步研究金融知识对新农保参与行为的当期、长期及其变化的影响,也未验证

金融教育是否对金融知识的作用效果具有调节作用,本文拟弥补上述文献的不足.

三、数据与变量

(一)数据来源

本文使用２０１５年和２０１７年西南财经大学中国家庭金融调查与研究中心在全国范围内开展的第

三轮和第四轮中国家庭金融调查(CHFS)数据.该调查采用三阶段分层抽样方法,获得城乡家庭的

资产与负债、保障与保险、支出与收入、家庭人口统计学特征及就业等方面的大型微观数据,该数据质

量高且具有全国和省级代表性(甘犁等[２４]).中国家庭金融调查问卷详细询问了家庭社会养老保险、
金融教育(含临时性培训)等方面的情况,这为本文研究金融知识、金融教育与新农保参与行为之间的

关系提供了强有力的数据支持.
(二)变量构建

１．金融知识.现有文献对受访者客观金融知识度量有因子分析法(Lusardi和 Michell[１８])和使

用受访者正确回答金融知识问题个数(Agnew和Szyman[２５]、尹志超等[１６];李云峰等[２６]).而本文将

采用因子分析法测度受访者客观金融知识水平,主要在于因子分析能够对许多相关变量进行归类,起
到降维作用(Thurstone[２７]).２０１５年金融知识回答情况的描述性统计如表１和表２所示.

从表１可以看出,在农村家庭中３个问题回答正确率最高的是风险投资问题为２７．６７％,回答正

确率最低的是通货膨胀问题仅为１３．１６％;通货膨胀问题错误率高达２５．４７％,风险投资问题不知道或

算不出来高达７０．３９％.另外,从表２也可以看出,３个问题均回答正确的家庭仅为２．２１％,农村家庭

平均正确回答个数为０．５７６个,３个问题都回答不知道或算不出来的家庭有４６．０６％,反映了我国农村

居民家庭对基本金融知识的严重缺乏.
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　表１ 各问题回答情况 (单位:％)

问题选项
农村

利率计算问题 通货膨胀问题 风险投资问题

全国

利率计算问题 通货膨胀问题 风险投资问题

正确 １６．４６ １３．１６ ２７．６７ ７．５９ １６．１０ ５１．６７
错误 １８．０６ ２５．４７ １．９３ ４３．６３ ３７．６９ ９．７３
不知道/算不出来 ６５．４８ ６１．３７ ７０．３９ ４８．７７ ４６．２０ ３８．６０
合计 １００ １００ １００ １００ １００ １００

　表２ 金融知识相关问题回答选项分布情况

个数选项 ０ １ ２ ３ 数量

正确 ５８．１２％ ２８．３３％ １１．３５％ ２．２１％ ０．５７６
错误 ６５．７１％ ２３．７３％ １０．１０％ ０．４６％ ０．４５３
不知道/算不出来 １５．１６％ １８．７０％ ２０．０８％ ４６．０６％ １．９７

　　因子分析法构建金融知识指标时需对利率计算、通货膨胀计算和风险投资这３个问题逐一构建

是否回答正确、回答不知道或算不出来２个哑变量,因此依据３个问题可以构建６个变量进行迭代主

因子法进行因子分析.表３报告了因子分析结果,选取特征值大于等于１因子作为受访者金融知识

水平.表４报告了 KMO检验结果和各变量的因子载荷,结果显示样本适合做因子分析.金融知识

描述性统计结果见表５.
　表３ 因子分析结果

Factor Eigenvalue Difference Proportion Cumulative

Factor１ ２．６２０５ １．３９４６ ０．５９５８ ０．５９５８
Factor２ １．２２５９ ０．７４６０ ０．２７８７ ０．８７４６
Factor３ ０．４７９９ ０．４１０３ ０．１０９１ ０．９８３７
Factor４ ０．０６９５ ０．０６７１ ０．０１５８ ０．９９９５
Factor５ ０．００２４ ０．００２６ ０．０００６ １．００００
Factor６ －０．０００２ ．０．００００ －０．００００ １．００００

　表４ 因子分析 KMO检验结果及各因子载荷

Variable KMO SMC

利率问题回答正确 ０．６８１６ ０．３５７４
利率问题回答不知道或算不出来 ０．６７３６ ０．５５４０
通货膨胀问题回答正确 ０．６７６９ ０．２３２５
通货膨胀问题回答不知道或算不出来 ０．６９３９ ０．４８５３
风险投资问题回答正确 ０．５５９９ ０．９０４６
风险投资问题回答不知道或算不出来 ０．５６４０ ０．９０６１
全样本 ０．６２２３ ０．００００

　　２．金融教育.作为本文进一步探讨的调节变量金融教育,受访者是否接受或参加经济或金融类

课程(含临时性金融教育培训)是一种“自选择”的结果.如果受访者接受或参与过金融教育则赋值为

１,反之为０.２０１５年中国家庭金融调查问卷中相关问题主要还是考察受访者是否接受金融教育和参

与金融知识教育培训.

３．新农保参与行为.新农保参与行为是本文的被解释变量,２０１５年和２０１７年中国家庭金融调

查详细询问了受访者是否新农保参与、家庭新农保人均缴纳金额.本文研究新农保参与行为主要选

取家庭户主是否参与新农保以及家庭人均新农保缴纳额两个指标.考虑到由于制度变迁不同年度参

保类型的统计口径稍存差异,本文依据当年度统计口径进行了调整.如果户主受访者的社会养老保

险选择新农保,则赋值为１,否则赋值为０;对新农保缴纳额取自然对数处理.具体描述性统计结果如

表５所示.
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４．控制变量.本文选取的控制变量有户主性别、年龄、年龄的平方、教育程度、婚姻状况、健康状

况、风险态度等人口统计学特征.若户主性别为男性,则赋值为１,反之为０;若户主已婚或同居,则赋

值为１,反之为０;若户主自我评价健康状况非常好或很好,则赋值为１,反之为０;教育程度从没上过

学到博士依次赋值为１~９.若户主为风险偏好型,则赋值为１,反之为０;若户主为风险厌恶型,则赋

值为１,反之为０.家庭特征变量包括家庭规模,家庭小孩数量(年龄＜１６),家庭老年人数量(年龄≥
６０),家庭总收入(取自然对数)、家庭总资产(取自然对数).地区及省份特征变量主要是省份哑变量.
本文剔除了含有缺失值样本,对家庭总资产进行０．５％前后缩尾处理.２０１５年样本变量描述性统计

如表５所示.
　表５ 样本变量描述性统计

变量 观测值 均值 标准差 中位数 最小值 最大值

金融知识(因子分析) ９１６９ －２．２８e－０９ ０．９８６ ０．５８７ －１．６３８ ０．９６３
新农保参与 ９１６９ ０．６６４ ０．４７２ １ ０ １
Ln(新农保缴纳金额) ９１６９ ０．６４０ １．６７１ ２．２５１ ０ ７．６０５
金融教育 ９１６９ ０．０２０ ０．１３９ ０ ０ １
户主为男性 ９１６９ ０．８８３ ０．３２１ １ ０ １
户主年龄 ９１６９ ５５．０６ １２．３１ ５４ １７ ９６
年龄平方 ９１６９ ３１８３ １３８１ ２９１６ ２８９ ９２１６
教育程度 ９１６９ ２．５５６ １．０１１ ２ １ ８
已婚 ９１６９ ０．９００ ０．３００ １ ０ １
健康状况 ９１６９ ０．７７２ ０．４２０ １ ０ １
风险偏好 ９１６９ ０．０７４０ ０．２６１ ０ ０ １
风险厌恶 ９１６９ ０．７８０ ０．４１４ １ ０ １
家庭规模 ９１６９ １．８０１ １．５５８ １ １ １５
家庭小孩数量 ９１６９ ０．６７２ ０．９３２ ０ ０ １０
家庭老年人数量 ９１６９ ０．８６８ ０．８８７ １ ０ ５
家庭总资产自然对数 ９１６９ １１．９０ １．４０２ １２．０１ ０ １６．８１
家庭总收入自然对数 ９１６９ ９．８８９ １．８１４ １０．２１ ０ １５．４３

　　从表５可以看出,有６６．４％的家庭参与新农保,样本中家庭新农保平均缴纳金额对数约为０．６４０
元,新农保参与处于较低水平,缴纳金额基本处于最低缴纳标准;农村居民金融知识指标均值为

－２．２８e－０９,标准差为０．９８６,最小值为－１．６３８,最大值为０．９６３,农村居民基础金融知识缺乏且不同

家庭之间金融知识水平存在一定差距;接受金融教育的家庭仅为２％,表明金融知识教育在农村地区

严重不足.

四、实证分析

(一)金融知识与新农保参与行为的模型设定

首先,验证金融知识对新农保参与和新农保缴纳金额的当期、长期及其变化的影响.当研究金融

知识对新农保参与行为的当期影响时,考虑到新农保参与为二值离散变量,构建Probit模型,考虑到

新农保缴纳金额为非离散型数值,采用最小二乘法(OLS)估计,模型设定如下.

Prob(Y＝１ X)＝Φ(α＋β１financial_literacy＋β２X＋μ) (１)

Ln(payment_amount)＝α＋β１financial_literacy＋β２X＋ε (２)
式(１)和式(２)中的 Y为被解释变量,Y＝１表示家庭２０１５年参与新农保,反之则不参与.式(２)

中的payment_amount表示家庭２０１５新农保缴纳金额,对其取自然对数,financial_literacy为核心解

释变量家庭２０１５年金融知识.当研究金融知识对新农保参与行为的长期影响时,继续使用模型(１)
和模型(２).其中,Y＝１表示家庭２０１７年参与新农保,反之则不参与.payment_amount表示家庭

２０１７新农保缴纳金额,对其取自然对数,financial_literacy为家庭２０１５年金融知识.当研究金融知

识对新农保参与行为变化的影响时.使用有序Probit模型研究金融知识对新农保参与的动态改善
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效果,使用 OLS研究金融知识对新农保缴纳金额变化的动态影响.

Yi＝F(a＋βFinancail_Literacyi＋φiXi＋ui) (３)
式(３)中,Yi代表新农保行为的变化,若２０１５年未参与新农保,２０１７年参与新农保则赋值为１;若

２０１７年新农保参与情况与２０１５年相同则赋值为０;若２０１５年参与新农保,２０１７年未参与新农保则

赋值为－１.Financial_Literacy为２０１５年受访者金融知识水平;ui 为随机误差项,假定服从标准正

态分布.F()函数的表现形式为:

F(Y∗
i )＝

－１ Y∗
i ＜μ１

０ μ１＜Y∗
i ＜μ２

⋮ ⋮

r Y∗
i ＞μr－１

ì

î

í

ï
ïï

ï
ïï

(４)

式(４)中,Y∗ 是 Y的潜在变量,μ１＜μ２＜＜μr－１为切点.同时 Y∗ 满足:

Y∗
i ＝βFinancail_Literacyi＋φiXi＋ui (５)

ΔPayment_amount＝α＋β１Financial_Literacy＋β２X＋ε (６)
式(５)中,ΔPayment_amount为家庭２０１７年与２０１５年家庭新农保缴纳额的差值.Financial_

Literacy为２０１５年受访者客观金融知识水平.以上模型中,X为控制变量,包括２０１５年户主的人口

统计学特征变量,如性别、年龄、年龄平方、健康状况、婚姻状况、教育程度、风险偏好等;２０１５年家庭

特征变量,如家庭规模、家庭小孩个数、家庭老年人个数、家庭总资产自然对数、家庭总收入自然对数

等;还包括省份虚拟控制变量等.μ、ε分别表示随机残差项或其他不可观测的因素的集合,服从标准

正态分布 N(０,σ２)的累积分布函数.
其次,为了验证金融教育对金融知识是否具有显著影响,使用倾向得分匹配(PSM)法构造反事

实状态,从而在拟实验(自然)环境下去估计金融教育对金融知识的价值.假设 T＝１为受处理状态,

T＝０为受控制状态;Y１表示受访者已接受金融教育情况下的金融知识水平;Y０表示受访者未接受金

融教育情况下的金融知识水平.金融教育作为受访者的一种“自选择”行为,需关注已接受金融教育

情况下居民金融知识的平均处理效应(ATT＝ E(Yi１|T＝１)－E(Yi０|T＝１)).但无法观测到没有接

受或参与金融教育情况下居民金融知识结果,若贸然假定E(Yi０|T＝０)＝E(Yi１|T＝１)必然会导致

估计结果是有偏的.另一选择结果则需要通过反事实推断得到.使用这一方法最大优点在于能够有

效消除模型中变量的内生问题,避免因遗漏某些无法观测的变量和自选择行为造成估计结果有偏问

题.构建一个接受金融教育培训的概率模型,采用Logit模型估计家庭接受金融教育的概率.

PS(X)＝Prpro－par＝１ X[ ] ＝E pro－par X[ ] ＝
exp(βXi)

１＋exp(βXi)
(７)

式(７)中,X表示影响受访者是否接受金融教育的因素,即匹配变量或共同影响因素,包括的变量

与式(１)相同,β为相关系数.PS表示受访者是否接受金融教育的概率,即倾向得分.根据以上回归

方程,计算得出每一个受访者的倾向得分值,作为匹配的基础.进一步,根据Becker和Ichino的方

法,计算出金融教育对受访者金融知识的平均处理效应(ATT),其计算公式如下[２８]:

ATT＝E Y１i－Y０i pro－pari＝１[ ] ＝E E{ Y１i－Y０i[ ] pro－pari＝１,PS(X)}

＝E E{ Y１i[ ] pro－pari＝１,PS(X)}－E E{ Y０i[ ] pro－pari＝０,PS(X)pro－pari＝１} (８)
式(８)中,Y１i和 Y０i分别表示接受金融教育与未接受金融教育项目受访者金融知识水平.
最后,在模型(１)~(６)的基础上加入金融教育以及金融知识与金融教育的交互项以验证金融教

育是否对金融知识的作用效果具有显著正向调节作用.
(二)实证结果分析

１．金融知识对新农保参与行为的当期、长期和动态影响.表６报告了金融知识对新农保参与行

为的当期、长期和动态影响的基本回归结果.从表６可以看出,金融知识对新农保参与的当期边际影

响为０．０２０,在１％水平上显著,表明金融知识越高的农村家庭,其当期参与新农保的可能性越大;金
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　表６ 金融知识对新农保参与的影响

解释变量

(１) (２)

当期

参与

Probit
缴纳金额

OLS

(３) (４)

长期

参与

Probit
缴纳金额

OLS

(５) (６)

动态

参与变化

Oporobit
缴纳金额变化

OLS

金融知识 ０．０２０∗∗∗

(０．００５)
０．１０７∗∗∗

(０．０２６)
０．０１７∗∗∗

(０．００５)
０．０８８∗∗∗

(０．０２８)
０．０１２∗

(０．００７)
２２．９３３
(１８．５０８)

户主为男性 －０．０１０
(０．０１６)

－０．１１９∗∗

(０．０５３)
０．０７２∗∗∗

(０．０１７)
－０．１０５∗

(０．０５７)
－０．０４８∗∗

(０．０２１)
１０．１６０
(２５．６６６)

户主年龄 ０．０３０∗∗∗

(０．００３)
０．０２３∗∗

(０．００９)
０．０１９∗∗∗

(０．００３)
－０．００５
(０．０１０)

－０．０２２∗∗∗

(０．００６)
９．７５４∗∗

(４．３８３)

户主年龄平方 －０．０００∗∗∗

(０．０００)
－０．０００∗∗∗

(０．０００)
－０．０００∗∗∗

(０．０００)
－０．０００
(０．０００)

０．０００∗∗∗

(０．０００)
－０．０９２∗

(０．０５５)

教育程度 －０．０２３∗∗∗

(０．００５)
０．１３５∗∗∗

(０．０２１)
－０．０２０∗∗∗

(０．００６)
０．１９１∗∗∗

(０．０２３)
－０．０１３∗

(０．００７)
－２２．１０３
(２８．８４７)

户主已婚 ０．０２６
(０．０１７)

０．１４３∗∗∗

(０．０４７)
０．０１４
(０．０１９)

０．０２７
(０．０５５)

－０．０１６
(０．０２６)

－３．８９１
(１１．７３８)

健康状况 －０．０１６
(０．０１２)

０．０５６
(０．０３５)

－０．０１９
(０．０１３)

０．０１６
(０．０３６)

－０．００４
(０．０１５)

９．６２９
(１７．１７１)

风险偏好 ０．０２５
(０．０２２)

０．０２４
(０．０８１)

０．０２７
(０．０２３)

－０．０４５
(０．０８２)

０．０１７
(０．０２４)

－１０３．５８３
(８０．５８７)

风险厌恶 －０．００９
(０．０１４)

０．０２２
(０．０５１)

０．００８
(０．０１４)

－０．００１
(０．０５５)

－０．００７
(０．０１７)

－１０５．５０７
(８７．６９７)

家庭规模 ０．０１３∗∗∗

(０．００３)
０．００７
(０．０１１)

０．００５
(０．００３)

－０．０１９∗

(０．０１１)
０．００２
(０．００４)

－１．４０２
(２．２３８)

家庭小孩数量 ０．０１３∗∗

(０．００６)
－０．１１１∗∗∗

(０．０１６)
０．００３
(０．００６)

－０．０９３∗∗∗

(０．０１７)
０．００３
(０．００７)

－１．６７５
(１２．４４４)

家庭老年人数量 ０．０００
(０．００７)

－０．１６５∗∗∗

(０．０２４)
０．０３６∗∗∗

(０．００７)
－０．２０６∗∗∗

(０．０２４)
－０．０１１
(０．００９)

－１９．３６９
(１５．１８１)

家庭总收入自然对数 －０．０１０∗∗∗

(０．００４)
０．０９０∗∗∗

(０．０１３)
－０．０１６∗∗∗

(０．００４)
０．０８４∗∗∗

(０．０１４)
－０．００４
(０．００５)

１３．５４３
(２２．４２４)

家庭总资产自然对数 ０．００９∗∗∗

(０．００３)
０．０２９∗∗∗

(０．０１１)
－０．００５
(０．００３)

０．０３８∗∗∗

(０．０１０)
－０．００１
(０．００４)

－２．６７７
(５．５８０)

观测值 ９１６９ ９１６９ ７８５７ ７８５７ ３６４８ ３６４８
PseudoR２ ０．０３３ ０．０３４ ０．０１１
RＧsquared ０．０９２ ０．０９９ ０．００５

　　注:(１)∗、∗∗、∗∗∗分别表示在１０％、５％和１％的水平上显著,括号内为聚类异方差稳健的标准差;(２)表中报告的Probit和有
序Probit模型估计的边际效应,所有的估计均控制了省级虚拟变量,OLS模型的常数项省略,下表同.

融知识对新农保参与的当期边际影响为０．０１７,在１％水平上显著,表明金融知识水平越高,会增加家

庭长期参与新农保的概率;金融知识对新农保参与变化的边际影响为０．０１２,在１０％水平上显著,说
明金融知识有助于新农保参与行为的改善.金融知识对当期新农保缴纳金额的估计系数为０．１０７,并
在１％水平上显著,说明金融知识显著促进了当期新农保缴纳金额支出.金融知识对长期新农保缴

纳金额的估计系数为０．０８８,并在１％水平上显著,说明金融知识对新农保缴纳金额支出具有显著的

长期影响.虽然金融知识对新农保缴纳金额变化的估计系数为２２．９３３,但在统计上不显著.以上结

果表明,农村家庭新农保参与行为在一定程度上受到个人金融知识方面的约束,金融知识是农村居民

家庭新农保参与行为的重要决定因素.金融知识的提高会显著影响当期和长期家庭新农保参与和新

农保缴纳金额支出,同时对改善新农保参与也具有显著的正向影响,但对新农保缴纳金额变化无显著

影响.金融知识对新农保缴纳金额变化影响不显著的可能原因在于,金融知识丰富的农村居民尽管

会选择一个较高的缴费档次,金融知识贫乏的居民则会选择一个较低的缴纳金额,但在两次新农保金

额缴纳期间,农村居民金融知识并没有显著增加,因而导致金融知识丰富与金融知识贫乏的农村居民
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在缴纳新农保金额变化上无差异.
除金融知识解释变量外,其他控制变量如户主年龄对新农保参与的当期和长期影响是“倒 U”型

的,表明随着户主年龄的增加,家庭参与新农保的概率呈先上升后下降的趋势.户主性别对当期新农

保参与没有显著影响,这与常芳等所得到的实证结果基本一致[１].家庭规模、家庭小孩数量和家庭总

资产对当期新农保参与具有显著正向影响.在新农保缴纳金额方面,户主为男性的系数为－０．１１９,
在５％水平上显著;户主年龄对当期新农保缴纳金额支出的影响也是呈“倒 U”型;教育程度、家庭总

收入和家庭总资产的系数为正且在１％水平上显著,说明教育水平越高,家庭总收入和总资产越高均

会增加家庭当期新农保缴费金额,有关研究已证实[２].受访者的风险偏好对新农保当期、长期和动态

参与行为没有显著的影响,这表明受访者的风险态度对家庭新农保参与行为没有显著作用.
另外,考虑到可能因遗漏变量和反向因果关系等而导致内生性问题.一方面,金融知识本身在一

定程度上可能受到新农保参与行为的影响.有些参与新农保的群体可能未必拥有一定的金融知识,
但随着持续不断的参与和缴纳新农保费用,自身的计算能力可能会得到一定的提高,对经济、金融知

识的积累不断增加,对金融产品等的了解和认识不断深入,同时通过自身在参与过程中的不断学习,
相关金融知识可能已经较为丰富,这种反向因果关系则会导致我们高估金融知识对新农保参与行为

的影响.另一方面,可能由于遗漏某些我们无法观测的外生因素,比如当地的风俗习惯、人文环境、文
化等,这些无法观测的因素会导致估计结果是有偏误的.因此,我们认为,金融知识与新农保参与行

为之间的反向因果关系可能存在于当期和动态影响中,需要进一步解决金融知识的内生性问题.参

照尹志超等的做法,我们选取居住在同一村庄(社区)除自身外其他人的平均金融知识水平作为受访

者金融知识的工具变量,采用工具变量法进行两阶段估计[１６].受访者可以通过与其他人交往学习和

积累一定的金融知识,而其他人的金融知识水平相对于受访者是外生的,是不受受访者所控制,村庄

(社区)平均金融知识相对于受访者的新农保参与行为是严格外生的,两者之间没有直接相关性.因

此,我们认为,用同一村庄(社区)除自身外其他人的平均金融知识水平作为受访者金融知识的工具变

量是合适的.金融知识两阶段工具变量估计结果如表７所示.
　表７ 内生性检验

解释变量

(１) (２)

当期

参与

IVＧProbit
缴纳金额

IV－２SLS

(３) (４)

动态

参与变化

IVＧOprobit
缴纳金额变化

IV－２SLS

第二阶段回归结果

　　金融知识 ０．３１５∗∗∗

(０．０４２)
０．４０９∗∗∗

(０．０８５)
０．１２５∗∗

(０．０６０)
６４．７７９
(５９．７０２)

　　其他控制变量 控制 控制 控制 控制

　　观测值 ９１６９ ９１６９ ３６４８ ３６４８
　　PseudoR２ ０．０３０ ０．００４
　　RＧsquared ０．０８９ ０．００３
第一阶段回归结果

　　工具变量 T值 ３２．９９∗∗∗ ３２．９９∗∗∗ ３４．４８∗∗∗ ４０．０５∗∗∗

　　一阶段工具变量F值 ２８４．５１∗∗∗ ２８４．５１∗∗∗ １０４．７４∗∗∗ １４８．１４∗∗∗

　　DWH 值(pＧvalue) ４４．１６
(０．０００)

７３．４２
(０．０００)

４１．２３
(０．０００９)

３２．７４
(０．０１２２)

　　表７报告了两阶段估计的结果,将第二阶段回归结果与表６的结果进行比较可以发现,控制内生

性问题后,金融知识对新农保参与行为的影响依然成立,不存在显著差异.金融知识对新农保参与依

然具有显著正向影响,且在１％水平上显著;金融知识仍与新农保缴费支出显著正相关,且在１％水平

上显著.这进一步表明,金融知识是新农保参与行为的一个重要影响因素.第一阶段回归结果显示,
一阶段工具变量 T 值分别为３２．９９、３２．９９、３４．４８和４０．０５,超过 T 值等于１０的经验值(Stock和
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Yogo[２９]),工具变量与内生解释变量具有显著正向关联,均在１％水平上显著,表明工具变量满足本

文的相关性假设,也满足排他性约束假设,工具变量只通过金融知识水平影响受访者新农保参与行

为,而非经过其他解释变量或我们无法观测的变量影响被解释变量,本文所选取的工具变量不存在弱

工具变量问题.DWH 检验显示p值为０．０００,这一结果也表明不存在弱工具变量问题,拒绝了金融

知识不存在内生性的原假设.
为了检验前文结论的稳健性,接下来需要对上文估计结果进行稳健性检验.使用金融知识各分

项问题回答结果做稳健性检验.受访者对每个问题回答结果所表现出的金融知识是不同的[２２],因此

对家庭新农保参与行为的影响也是不相同的.选取受访者利率计算问题回答正确、通货膨胀问题回

答正确和风险投资问题回答正确３个哑变量考察它们对新农保参与行为的影响,稳健性检验结果如

表８所示.可以发现,估计结果与基本基准回归结果一致.
　表８ 稳健性检验

解释变量

(１) (２)

当期

参与

Probit
缴纳金额

OLS

(３) (４)

长期

参与

Probit
缴纳金额

OLS

(５) (６)

动态

参与变化

Oporobit
缴纳金额变化

OLS

利率计算问题回答
正确

０．０２３∗

(０．０１３)
０．１３２∗∗∗

(０．０５１)
０．０３３∗∗

(０．０１３)
０．１４９∗∗∗

(０．０５３)
０．０２２∗∗

(０．０１１)
３５．４４０
(２５．４０５)

通货膨胀问题回答
正确

０．００３
(０．０２０)

０．１４６∗

(０．０７４)
０．０３１
(０．０２１)

－０．１２３
(０．０７７)

－０．０２０
(０．０２２)

０．８９７
(１５．１１３)

风险投资问题回答
正确

０．０３７∗∗∗

(０．０１１)
０．１７９∗∗∗

(０．０４２)
０．０３４∗∗∗

(０．０１２)
０．１１９∗∗∗

(０．０４３)
０．０２２∗∗

(０．０１３)
２６．２６０
(２２．８７７)

其他控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

观测值 ９１６９ ９１６９ ７８５７ ７８５７ ３６４８ ３６４８

PseudoR２ ０．０３３ ０．０３５ ０．０３５

RＧsquared ０．０９４ ０．１００ ０．０１１

　　另外,考虑到从事金融行业的受访者,其金融知识往往比较丰富,他们对于经济、金融方面的基础

知识接触和了解较多,特别是对于新农保等相关政策的认识度较深.因此需剔除家中有从事金融行

业的样本进行估计.结果发现,金融知识对新农保行为的当期、长期和动态影响基本与表６一致,除
金融知识的边际效应略有下降,但其结果依然显著.受篇幅所限,未予报告.通过以上稳健性检验可

以得知,本文的估计结果是稳健的.丰富的金融知识有助于提高家庭当期和长期新农保参与的积极

性和新农保缴费档次,同时会改善新农保参与行为.

２．进一步研究.基于以上结果可知金融知识对新农保参与行为具有当期、长期和动态影响.那

么如何提升居民金融知识的作用效果则显得尤为关键.Lusardi和 Mitchell、尹志超等认为提高金融

知识水平比较直接有效的方法是金融教育[１６][１８],金融教育是否能够起到有效提高居民金融知识的效

果呢? 以及金融教育能否有效增强金融知识对居民新农保参与行为的影响呢? 为此,接下来本文将

进一步从金融教育视角出发探讨其在金融知识与新农保参与行为之间的关系.
首先,本文先验证金融教育是否能够有效提高居民金融知识水平.表９报告了利用最近邻匹配、

半径匹配以及核匹配后的 ATT值,考察金融教育对农村居民金融知识水平的影响.从表９结果可

以看出,利用最近邻匹配、半径匹配和核匹配方法进行估计的 ATT值分别为０．３４１、０．６１８和０．５７２,
且均在１％水平上显著为正,这表明金融教育确实有助于提高居民金融知识水平,且这一结果可以认

为是稳健的.
下文进一步探究金融教育能否有效增强金融知识对居民新农保参与行为的影响,即验证金融教

育是否能够在金融知识对新农保参与行为的当期、长期和动态影响中起有效调节作用.为此,在模型
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(１)(２)基础上加入金融教育以及金融教育与金融知识之间的交互项,估计结果见表１０.由表１０可

知,在加入金融教育以及金融知识×金融教育交互项后,可以看到金融知识对新农保参与和缴纳金额

的当期和长期影响基本与表６估计结果一致.从金融教育变量来看,金融教育对增加新农保缴纳金

额的影响存在时滞,但从长期和动态视角看,效果还有待提高.究其原因,可能以中国人民银行为主

的在农村地区所开展的金融教育培训项目或送知识下乡等活动还只是流于形式;农村居民知识水平

普遍偏低,学习的积极性及主动性缺乏,对金融教育没有足够重视,参与积极性严重不足,致使金融教

育效果不明显.而对于已参与新农保的农村居民而言,他们比没有参与新农保的居民更积极地去关

注相关信息,致使金融教育有利于提升居民的相关金融知识,进而提升新农保缴费档次.
　表９ PSM 估计的 ATT值

被解释变量 处理组 控制组 ATT值 S．E． T值

最近邻匹配 金融知识 １８２ １７５ ０．３４１ ０．１０４ ３．２６２∗∗∗

半径匹配 金融知识 １７４ ７８８８ ０．６１８ ０．０６６ ９．４００∗∗∗

核匹配 金融知识 １８２ ８０８４ ０．５７２ ０．０６４ ８．９１７∗∗∗

　表１０ 调节效应估计

解释变量

(１) (２)

当期

参与

Probit
缴纳金额

OLS

(３) (４)

长期

参与

Probit
缴纳金额

OLS

(５) (６)

动态

参与变化

Oporobit
缴纳金额变化

OLS

金融知识 ０．０２３∗∗∗

(０．００７)
０．１０６∗∗∗

(０．０２７)
０．０１９∗∗∗

(０．００６)
０．０８５∗∗∗

(０．０２２)
０．０１４∗∗

(０．００７)
２２．９８３
(１９．３０８)

金融教育 ０．１５８∗∗

(０．０６４)
０．１７２
(０．２４０)

０．１５１∗∗∗

(０．０５１)
０．１６８∗∗

(０．０８２)
０．１２４
(０．１８０)

０．１５６∗

(０．０８１)

金融知识×
金融教育

０．１６２∗∗∗

(０．０４２)
０．２８１∗

(０．１６５)
０．１５９∗∗∗

(０．０４１)
０．２９２∗

(０．１７０)
０．１４１∗

(０．０７５)
２３．２８４∗

(１３．１４６)

其他控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

观测值 ９１６９ ９１６９ ７８５７ ７８５７ ３６４８ ３６４８
RＧsquared ０．０９２ ０．０９６ ０．０９８
PseudoR２ ０．０３３ ０．０３７ ０．０３７

　　值得注意的是,金融知识×金融教育交互项边际效应或系数估计值均在１０％或１％水平上显著

为正,且该值显著大于金融知识边际效应或系数估计值,这表明金融知识对新农保当期、长期和动态

影响与是否接受金融教育密切相关,接受金融教育后居民金融知识对新农保参与行为的正面影响大

于无金融教育群体.因此,这一结果无法拒绝金融教育是金融知识对居民新农保参与行为影响的调节

变量之一,金融教育能够有效增强金融知识对居民新农保参与和缴纳金额的当期、长期和动态影响.

五、结论与建议

本文基于２０１５年和２０１７年中国家庭金融调查(CHFS)微观数据研究了金融知识对新农保参与

行为的当期、长期和动态影响.研究表明,金融知识有助于推动农村居民当期和长期参与新农保,促
进参保居民当期和长期选择更高新农保缴费档次,并改善居民新农保参与行为.具体而言,金融知识

的提高对改善居民新农保参与行为、提高居民当期和长期新农保参与积极性和提升居民缴费档次具

有显著正向影响,但对新农保缴纳金额变化却无显著影响.进一步研究发现,金融教育能显著提高居

民金融知识,并且能够有效增强居民金融知识对新农保参与和缴费金额的当期、长期和动态影响.因

此,在农村地区开展金融教育、普及金融知识势在必行,同时各级地方政府及金融机构应高度关注农

村社会养老保险,健全社会保障体系,以有效改善农村居民新农保参与行为.
新农保政策作为农民一项重要的养老保障制度,各级地方政府及金融机构应高度关注.(１)加大

新农保政策在农村地区的宣传力度和广度,同时普及相关的金融知识,让农村居民能够利用所学金融
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知识有效地分析新农保政策对自身带来的好处,激发对新农保的需求.(２)加强金融教育项目培训和

金融知识宣传力度,努力提高农村居民金融知识水平,增强金融教育实施效果.(３)各级政府及金融

机构应加强农村地区长期性、针对性的金融教育培训和社会保障政策专业性解读,鼓励农民积极参与

金融教育项目培训,引导农民在培训中和政策解读中主动学习、主动思考、积极提问,同时将金融教育

工作作为一项常态化工作,并动态监测和反馈效果,及时调整培训方案,以期全面提升农民金融知识

水平和对养老保障政策的了解.(４)应加大农村地区优质教育资源投入力度,提高农村地区整体教育

水平,促进农村居民人力资本积累、提升家庭收入水平,并以此作为改善农村地区居民新农保参与行

为的根本和长效机制.

注释:

①数据从国家统计局、国家人力资源和社会保障网站以及２０１３年全国人大常委会工作报告中收集整理而得.
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