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社会养老保障制度影响
我国居民储蓄行为的实证检验
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(吉林大学 商学院 , 长春 130012)

摘　要:通过应用生命周期模型实证检验我国社会养老保障制度对居民储蓄的影响 , 本文发现养老金数额的变化对我

国居民的预防性储蓄行为产生显著作用。提高养老金标准 , 建立由中央财政支持的统一的社会保障体系是降低我国巨额储

蓄的必经之路。
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　　一 、文献综述和理论回顾

以养老问题为出发点的诸多消费与储蓄研究

中 , Modigliani与 Brumberg提出的生命周期假说成为

经典理论
[ 1]
。该理论认为 ,由于存在退休制度 ,人们

退休之后的收入将大大低于此前的收入 ,而消费则

至少要维持原有水平 ,因此 ,人们储蓄是为了防老 。

退休金或是养老金的多少就应该对居民的储蓄行为

产生影响。在经验研究方面 , Feldstein的研究结果显

示当期收入 、金融资产以及家庭社会保障财产这三

个变量对消费都有显著的正向作用 ,而且家庭社会

保障财产对消费的影响在某种程度上大于金融资产

的影响
[ 2]
。King与 Dicks-Mireaux从加拿大的截面

微观数据入手 ,使用储蓄的存量概念和未来收益的

贴现值分别与永久性收入相比 ,然后利用这两个比

率作为解释变量建立模型
[ 3]
。此后的一些研究中也

推广了这种方法 ,如 Hubbard
[ 4]
, Diamond与 Haus-

man
[ 5]
, 以及 Samwick

[ 6]
对美国数据的分析;还有

Brugiavini
[ 7]
,以及 Jappelli

[ 8]
对意大利数据的分析 。

Lewis与 Seidman
[ 9]
代表了另一类常见的经验研究 ,

即 ,将数理推导与计算机模拟相结合校定模型的重

要参数 ,如时间偏好和风险偏好。再有一类文献则

是通过分析各国养老金改革前后的数据说明养老金

与居民储蓄之间的相关性。多数文章的结论支持储

蓄防老的预防性动机 。

Attanasio与 Brugiavini
[ 10]
把这一领域的研究推

向一个新阶段 。他们从生命周期假说出发 ,严格地

推导出一个能够比较深入刻画储蓄与养老金之间的

替代性的简单数理模型 ,从中可以看出这两个变量

之间的负向相关性。他们使用意大利数据进行的经

验研究结果表明 ,养老金的减少在统计上显著地导

致储蓄率的上升 。

该模型假定不存在不确定性因素 ,以便简化模

型的求解过程并保证存在封闭解 ,其推导的简单过

程如下(为了便于查阅 ,本文仍使用原作中的符号):
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其中 ,
(c1)

1-γ

1-γ
为典型的常数相对风险厌恶型

(CRRA)效用函数 , γ代表风险偏好;yi(i=1, 2 , 3)分

别代表三个时期的净收入 , r代表固定利率 , β代表

时间偏好或叫贴现率 , b代表养老金收入。

在求解该最大化问题过程中可以得到下面的等

式:
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其中 , d是关于 β和 r的函数 。对于年龄为 1的

消费者 ,其在第二和第三时期的储蓄函数分别为:
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(3)、(4)和(5)各式中等式左边的分数形式就

是 Attanasio与 Brugiavini定义的储蓄率 。从上述三

个等式中不难看出 ,储蓄率与表示养老金变动的 b

之间存在明显的负相关关系 。Attanasio与 Brugiavini

还证明了当包含不确定性因素时 ,上述关系依然存

在 。

二 、实证分析我国居民储蓄行为与养老金之间

的相关性

1.模型的设定与估计方法

在进行实证分析时 , Attanasio与 Brugiavini使用

的经济计量模型如下:

sratei, t=Xi, tβ +θ(ai, t)YRatio+ω(ai, t)PRatio+

xt+fc+εi, t (6)

由于使用的是家庭调查数据 ,他们还讨论了如

何对养老金与收入之比的系数进行调整以符合年龄

变动因素的要求。这一点在经济计量模型(6)中的

反映就是参数 θ和 ω都是关于年龄和时间的函数 。

该经济计量模型中的被解释变量是储蓄率(srate),

而 YRatio和 PRatio分别代表未来收入与当期收入之

比以及养老金与当期收入之比。作为控制变量 , Xi, t
代表的是一系列诸如家庭构成等人口特征。 xt与 fc

分别用来描述时间作用和组别影响。

由于在我国很难得到有效的家庭调查数据 ,本

文将对宏观加总数据进行平均的办法获得面板数

据 ,这样做的前提是假定存在典型的消费者或家庭 ,

因而可以粗略地将宏观加总数据的平均值作为典型

消费者或家庭的经济活动的结果。本文将全国内地

的 30个省 、市 、自治区的宏观加总数据进行平均后 ,

得到的数据可以近似地作为 30个典型消费者 ,这样

就可以接近满足该模型对微观环境的要求 。此外 ,

由于数据种类的限制 ,本文未对年龄 、家庭特征等做

调整。

本文在进行面板数据分析时 ,根据研究内容和

数据的特点采用了固定效应中的变截矩 ,系数固定

的模型 。这样本文采用的经济计量模型的形式就比

(6)要更为简单 ,其形式如下 ,

sratei, t=α1YRatio+α2PRatio+fi+εi, t (7)

其中的 fi代表反映固定效应的不同截矩。

2.数据与变量的选择

各地区的基本养老保险数据的时间序列很短 ,

我们只选择了 《中国统计年鉴 》公布的 2002 -2004

年的养老基金支出数据 ,并按照各地区离 、退休和退

职人员总数进行了平均作为人均获得的基本养老金

的观测值;同时 ,我们用各地区下一期人均可支配收

入与当期的人均可支配收入相比得到收入之比;储

蓄率则使用各地总储蓄额按人口平均计算。以上各

个相关指标的数据均来自历年 《中国统计年鉴 》。

3.检验分析与结论

为了说明问题 ,我们首先对 1994-2004年全国

口径下的基本养老金和人均储蓄率进行了格兰杰因

果关系检验 。由于序列较短 ,所以未做单位根检验 。

检验结果如表 1:

表 1

原假设: F值 概率

储蓄率不能格兰杰引起基本养老金 0.80212 0.39661
基本养老金不能格兰杰引起储蓄率 4.70188 0.06197

　　从因果关系检验的结果来看 ,基本养老金的数

额大小能够在一定意义上影响储蓄率 。需要指出的

是 ,由于时间序列很短 ,格兰杰因果关系检验的有效

性会被削弱 。但是 ,由于前面我们已经在理论模型

中证明了基本养老金的多少与储蓄率之间存在严格

的相关性 ,因此该结果是可以接受的 。这样 ,我们就

进行了面板数据分析 ,回归结果如下:

sratei, t=0.34-0.12＊PRatio+0.06＊YRatio

　　(1.09)　　(-1.958)　　(0.25)

R
2
=0.94;R

2
=0.876;F值 =14.5　DW=3.87

需要说明的一点是 , Eviews5.0在对面板数据 、

混合数据或综列数据进行包含固定效应的参数估计
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时会自动加入一个常数项 ,以确保所有估计出的截

矩项与该常数项之和为零。这是由 Eviews5.0软件

处理该类问题时选用的统计方法决定的。根据

Eviews5.0的 《使用指南 》,使用这种处理方法时 ,自

动加入的常数项应看作是一个均值 ,而估计出的各

个截矩项(即所谓的固定效应)则应被看作是对均值

的偏离 。由于本项研究的重点是在考察储蓄与养老

金之间的相关性以及后者对储蓄的影响程度 ,因此

本文将省略对各地区截矩项的报告与解释 。

从回归结果可以看到虽然模型总体表现尚可:

判定系数很高;养老金与收入之比的系数为负 ,而且

显著非零 ,满足了理论上的要求。但是德宾沃森检

验结果表明存在显著的负自相关关系。此外 ,收入

之比的系数无法通过显著性检验。由此 ,我们认为 ,

该模型并不适用于我国的具体情况。为了找到一个

更合适的模型我们对其做了修改 ,去掉了变量 YRa-

tio(即未来收入与当期收入之比)。对新的模型进行

回归后 ,结果如下:

sratei, t=0.45-0.16＊PRatio

　　(12.75)　(-4.51)

R
2
=0.936;R

2
=0.90;F值 =28.85　DW=2.39

新模型的拟合优度仍然很高 ,所有的系数都通

过了显著性检验 ,而且德宾沃森的检验值在 2.5%的

显著水平上接受了干扰项不存在自相关的原假设

(dl=1.47, du=1.54)。

从上述结果可以粗略地估算出养老金数额的变

动对储蓄水平的影响 。如果按照 2003年全国城镇

人均可支配收入 8472元计算 ,假如养老金占当期可

支配收入的比重提高 0.01,则全国以银行储蓄存款

计算的居民总储蓄水平将下降 163.68亿元(按照全

国 12亿人口计算)。

按照当年全国离 、退休人员总量为 3860.17万

人计算 ,如养老金占当期可支配收入的比重提高 0.

01 ,则意味着养老金总量需要增加 32.7亿元。仅仅

从这两个数字就可以看出 ,在养老金上的少量投入

能够带动消费的大幅度增长。

三 、结论与政策建议

在我国 ,养老保障制度对居民的预防性储蓄行

为的影响十分显著 ,而且影响程度也比较大 。究其

原因 ,本文认为 ,随着市场经济改革的深入 ,各种深

层次社会问题逐渐显现 ,居民日常生活中的不确定

性增加了。同时 ,由于缺少一个健全完备的社会安

全网 ,居民对未来生活的忧虑加剧了。因此 ,预防性

储蓄动机体现得更突出 。就养老保障制度而言 ,由

于养老金的数额还与各企业单位 、各地方政府密切

联系 ,因此往往苦乐不均 ,地方差异比较大 ,即使在

同一地区也会因经济形势的变化出现较大波动 。卢

自华也对该现象进行了分析 ,并且指出养老金与实

际工资之间替代率的下降弱化了养老金制度的再分

配功能
[ 11]
。据国家发展和改革委员会宏观经济研究

院有关课题研究 ,离退休职工占全部贫困家庭人口

的 6.7%
[ 12]
。这就会导致预期的居民未来(主要是

指退休后)收入的不确定性大幅度增加 。定量分析

还表明 ,养老金上的少量投入能够带动消费的大幅

度增长 。这部分消费增量势必对扩大内需 、活跃国

内消费市场 、带动投资结构的优化进而促进国民经

济可持续发展起到积极作用。

根据上述分析 ,本文提出如下政策建议:在建设

社保体系过程中重点解决国家 、企业与个人责任不

明 ,中央责任与地方责任交叉混同的问题
[ 13]
,中央财

政应该加大投入 。同时 ,应确立中央与地方分工合

作 、分层管理的原则。中央政府负责建设社会保障

“安全网 ”的主干部分 ,包括基本医疗制度 、基本养老

金制度 、基本抚恤和社会福利救济制度;地方政府则

应在此基础上根据实际需要发展和完善保障制度内

容 ,以调动生产积极性 、吸引人才 、吸纳投资 、积累人

力资本 ,从而繁荣地方经济 ,维护社会安定。之所以

由中央负责主干安全网的建设是因为:首先 ,中央财

政实力决定了其主导作用;其次 ,只有中央财政才能

够起到调节地区间收入分配的不平衡问题;再次 ,改

革中出现的某些突出问题来自计划经济体制的弊

端 ,解决这类问题中央政府责无旁贷 。比如 ,如何将

国企的社会化职能剥离出去的问题。这些职能涉及

到就业(如军转安置 、毕业生分配)、职工的医疗 、住

房以及子女教育等一系列属于社会保障制度的内

容 。正如诺贝尔奖得主斯蒂格里茨在 “振兴东北老

工业基地研讨会 ”上指出的那样 ,国企承担的上述职

能是从历史上继承下来的 ,是国家通过企业对职工

许下的承诺 ,在剥离这些职能时 ,应该由中央政府来

兑现历史承诺 。更不用说 ,国企对新中国经济的无

与伦比的贡献也要求中央政府必须介入社保体系建

设 。而农村居民的基本养老保障问题也是中央财政

必须考虑的 ,毕竟这种二元结构也是计划经济的产

物 。
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追求消费的健美化 ,促进身心健康的享受和发展需

要的满足
[ 9]
。同时还要教育大学生处理好当前消费

和长远消费 ,消费和积累的关系 ,在体育消费中要量

力而行 ,不要盲目进行攀比或跟风 ,一味追求流行 ,

要使消费既能满足现实需求 ,保证身心健康 ,又能兼

顾长远 ,促进全面发展 ,确保女大学生体育消费行为

的理性化 、合理化和实效化 ,使她溶入到健身健心的

氛围中 。

2.合理开发高校体育市场

高校体育市场是指对运动健身理念 、运动队 、运

动员 、运动品牌 、运动性表演和服务予以推广和销售

的市场
[ 10]
。高校体育消费市场的运作 ,主要是利用

高校的场地和设备 ,在学校范围内进行的 。消费人

群比较稳定 ,基本上是大学生。大学体育消费市场

开发 ,应根据学校和学生的特点 ,全方位地培养和激

励学生正确消费 ,重点要开发学生参与体育活动的

体育服务性消费市场 ,满足学生日益增长的体育健

身与娱乐的需要 。女大学生因特有的身心特点 ,对

运动项目的选择具有一定的偏爱性 ,对锻炼环境的

要求也比较高 ,不象男生那么随便 ,没有一个好的场

所 ,很难将她们锻炼的积极性调动起来。因此 ,应开

设符合女大学生身心特点的体育消费场所 ,给她们

提供一个锻炼的氛围 。

3.合理确定校内体育消费品的价格

高校体育消费市场主要面对的是全体学生 ,大

学生的体育消费行为受其经济能力的制约 。因此 ,

要使体育消费品定价适合我国不同家庭条件的学

生 ,使大部分学生都有能力参与到体育消费中来 ,获

得体育消费的满足效应 ,既要让他们在消费中体验

到运动中的神秘冲动和运动后适度疲劳的快感 ,同

时也要让他们在共同参与中获得自娱自乐的心理与

生理的满足 。

4.加强对体育消费行为的舆论和媒体引导

大学生体育消费行为受到社会舆论和公众媒体

的直接影响 。为了正确引导大学生的体育消费 ,就

要求各种宣传媒体 、体育职能部门以及校园宣传部

门 ,从正面入手 ,加强对体育消费和全民健身计划的

宣传 ,引导健康的生活方式 ,帮助大学生树立正确的

体育消费意识 ,着力培养他们的体育健身锻炼能力 ,

使之逐步养成体育健身锻炼消费的习惯。
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