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　 　 摘　 要: 本文通过引入双向代际因子的四期戴蒙德模型予以数理分析ꎬ 并通过面板向

量自回归模型进行实证检验ꎬ 采用 １９８９ ~ ２０１６ 年面板数据研究发现ꎬ 少儿抚养比与居民

消费率呈显著正向关系ꎬ 而老年抚养比与居民消费率则呈显著负向关系ꎮ 通过面板 Ｖａｒ 模

型的脉冲响应分析ꎬ 发现少儿抚养比、 老年抚养比与居民消费率的关系呈动态演化的过

程ꎬ 其变化符合数理模型推导的结论ꎮ 最后ꎬ 从人口结构红利的角度分析居民消费不足的

深层次原因ꎬ 并给出理论上的支持及实证检验ꎮ
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一、 引　 言

自 Ｂｌｏｏｍ ａｎｄ Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ(１９９８)提出人口红利的概念并经过相应的发展ꎬ 这一理论体系为学界

提供一个以快速人口转变来研究经济增长的新视角[１]ꎮ 然而ꎬ 传统的人口红利概念着重于生产性ꎬ
即死亡率与出生率依次降低的时滞效应引发的劳动年龄人口比例上升ꎬ 从而为经济增长提供充盈的

劳动力条件ꎮ 因此ꎬ 关于人口生产红利的理论及实证研究可谓汗牛充栋ꎮ 但从经济学角度来讲ꎬ 生

产与消费历来就是密不可分的伴生体ꎻ 从人口学角度来讲ꎬ 生产性和消费性本身就属于人口固有的

经济属性ꎮ 随着人口转变引发的储蓄率过高、 居民消费不足等现象ꎬ 其背后有着深刻的人口结构性

原因ꎮ 因此ꎬ 我们在收获生产性人口红利的同时ꎬ 居民消费不足的现象是否成为红利收获的必然成

本? 这一问题成为本文研究的重点ꎮ 首先ꎬ 从人口红利的角度来讲ꎬ 我国的少儿抚养比自 １９６６ 年

达到顶峰的 ７４􀆰 ７６％ ꎬ 随后便开始长期下降ꎬ 而老年抚养比则呈现逐年上升的趋势ꎬ 总抚养比自

２０１０ 年到达最低点的 ３５􀆰 ５９％后开始缓慢攀升ꎮ 蔡昉(２０１１)认为我国人口红利自 ２０１３ 年后消失[２]ꎮ
其次ꎬ 我国的消费率一直处于非常低的位置ꎬ ２０１０ 年同样是个转折点ꎬ 之后居民消费率有所增加ꎮ
由此可以看到ꎬ 如果将 ２０１０ 年后的抚养比转折点作为人口结构红利消失的时间点ꎬ 则我国居民的

低消费自漫长的下降之后同样从 ２０１０ 年进入上升的转折ꎮ 因此ꎬ 分析我国人口红利和居民消费不

足具有很强的理论价值和实践意义ꎮ 本文通过引入双向代际因子的四期戴蒙德动态演化模型对经济

系统予以数理分析ꎬ 运用带有预测效应的实证模型对二者进行实证检验ꎮ
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二、 相关文献综述

国内外学者对人口红利与居民消费不足的研究并不多见ꎬ 多数集中于人口结构与居民消费的领

域且聚焦于静态方面ꎮ 从人口结构角度研究居民消费的历史悠久ꎬ 最早可追溯到 Ｍｏｄｉｇｌｉａｎｉ ａｎｄ
Ｂｒｕｍｂｅｒｇ(１９５４)提出的生命周期理论并将人口划分为非同质的经济主体ꎬ 认为老年人和少儿占总体

人口的比例越高ꎬ 整体的居民消费率越高[３]ꎮ Ｌｅｆｆ(１９６９)通过实证模型得到类似的结论[４]ꎮ 王美涵

(１９８０)提出从人口结构角度研究居民消费问题ꎬ 但主要是从理论上进行分析[５]ꎮ Ｗｅｉｌ(１９９９)发现

生育率减少的结果使劳动力最终减少ꎬ 而在人均资本存量不变的假定下ꎬ 使劳动力装备减少的投资

转化为居民消费ꎬ 从而提升人均消费水平[６]ꎮ 近年来ꎬ 国内外学者的研究主要集中于以下两个方面:
１􀆰 从抚养比角度研究居民消费

Ｋｗａｃｋ ａｎｄ Ｌｅｅ(２００５)运用扩展的生命周期假说及人口统计学假设ꎬ 通过韩国 １９７５ ~ ２００２ 年的

时间序列数据ꎬ 发现少儿抚养比、 老年抚养比与居民消费率均呈正向变动关系[７]ꎮ 同样地ꎬ 有学

者得到类似的结论[８][９]ꎮ 而 Ｄｏｋｅｒ ｅｔ ａｌ. (２０１６)实证分析 ２０ 个转型经济体 １９９３ ~ ２０１３ 年的面板数

据ꎬ 发现抚养比与消费率呈负相关[１０]ꎮ 部分学者发现少儿抚养比、 老年抚养比与消费率呈异质性

的表现ꎮ 王欢和黄健元(２０１５)通过我国 １９８７ ~ ２０１１ 年的时间序列数据发现少儿抚养比与居民消费

率呈正向关系[１１]ꎮ 对此ꎬ 也有学者得到类似的结论[１２][１３]ꎮ 而李文星等(２００８)通过我国 １９８９ ~
２００４ 年的省级面板数据ꎬ 运用动态面板模型得到相反的结论[１４]ꎮ 毛中根等(２０１３)通过我国 １９９６ ~
２０１０ 年的城乡面板数据ꎬ 运用固定效应和随机效应模型ꎬ 发现老年抚养比与居民消费率呈负向关

系[１２]ꎮ 而李晓嘉和蒋承(２０１４)运用 ２０１０ 和 ２０１２ 年 ＣＦＰＳ 的两期截面数据ꎬ 分析得到相反的结

论[１５]ꎮ 此外ꎬ 有个别学者发现老年抚养比与居民消费率的关系不显著[１３]ꎮ
２􀆰 从老龄化角度研究居民消费

李建民(２００１)通过标准消费人的方法估计老年人潜在消费量ꎬ 认为老年消费产业的潜力巨

大[１６]ꎮ Ｙｏｇｏ(２０１６)通过有序概率模型ꎬ 发现当整个社会的老年抚养比增加时ꎬ 居民对健康领域的

消费水平显著提升[１７]ꎮ Ｃｕｒｔｉｓ ｅｔ ａｌ. (２０１５)基于理性选择模型分析老龄化对居民消费的影响ꎬ 发现

老年抚养比的增加会减少居民消费[１８]ꎮ Ｏｎｇｅｎａ ａｎｄ Ｚａｌｅｗｓｋａ(２０１７)从养老保险的角度分析老年人

群体的消费ꎬ 发现老年抚养比增加会促进消费[１９]ꎮ
众多学者主要通过研究人口结构与居民消费率之间的关系来对应分析相关的宏观和微观经济问

题ꎬ 其核心解释变量无外乎是少儿抚养比、 老年抚养比或兼而有之ꎮ 但由于运用的实证方法不同ꎬ
数据长度、 规模及控制变量各有差异ꎬ 导致人口结构与消费率的关系在学界尚无定论ꎮ 本文与上述

文献不同之处有三点:
(１)从人口红利的动态视角分析中国居民消费不足的原因ꎬ 引入双向代际转移因子的四期戴蒙

德数理模型分析居民消费不足的原因ꎻ
(２)面板数据涵盖的时间最长(１９８９ ~ ２０１６ 年)ꎬ 较好地覆盖人口红利的繁盛期及初始衰退期ꎻ
(３)通过面板向量自回归模型来模拟数据的动态性ꎬ 更好地解释人口结构与消费率的动态演

变ꎬ 发现实证模型与数理模型具有较好的契合度ꎮ

三、 数理模型分析

(一)家庭消费决策模型

本文扩展戴蒙德的世代交叠模型ꎬ 将传统的两期戴蒙德模型划分为 ４ 个阶段———幼年阶段、 青
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年劳动力阶段、 壮年劳动力阶段和老年退休阶段①ꎬ ｔ 表示不同的时期且 ｔ ＝ {１ꎬ ２ꎬ ３ꎬ ４}ꎬ 并对

代表性行为人进行如下假设:
１􀆰 代表性个人存活 ４ 个阶段ꎬ 自幼年直至老年退休ꎮ
２􀆰 代表性个人只在青年劳动力阶段生育ꎬ 初始出生率为 ωꎬ 其他阶段的出生率为 ０ꎮ
３􀆰 代表性个人在幼年阶段的消费完全来自青年阶段父母的抚养且不做任何决策ꎮ
４􀆰 处于青年阶段的代表性个人拥有一个单位的劳动ꎬ 用于抚育后代的劳动占比为 λꎬ 剩余的则

用来工作并由此获得工作报酬 ξꎬ 税率为 Ｔｒꎮ 可支配收入用于抚养孩子、 当期消费及储蓄ꎮ 出生率

ω 与抚养消费满足 Ｃ′１(ω) > ０、 Ｃ″１(ω) < ０ꎮ
５􀆰 壮年阶段的代表性个人将单位劳动完全用于工作ꎬ 获得收入 θξ(θ 为收入变动因子且 θ >

０)ꎬ 并在此阶段获得上一代的遗赠ꎮ 在考虑双向代际转移的情况下ꎬ 本文假定在壮年期赡养和遗

赠的数额占总消费的比例为 Ｇｒ１②ꎮ 此时ꎬ 壮年阶段的可支配收入用于自身的消费、 与父代的赡养

或遗赠及为老年而准备的储蓄ꎬ Ｃ３ 为壮年期自身的个人消费ꎮ
６􀆰 在老年退休阶段ꎬ 代表性个人不再从事劳动ꎬ 其总体消费支出为 Ｃ４ꎮ 此时ꎬ 双向代际转移

的比例为 Ｇｒ２③ꎬ 个人净消费为(１ ± Ｇｒ２)Ｃ４ꎬ 储蓄为 Ｓ４ ＝ Ｓ３(１ ＋ ｒ) ＋ Ｓ２(１ ＋ ｒ) ２(ｒ 为利率)ꎮ
代表性个人的效用函数采用戴蒙德模型中的瞬时效用函数:

ｕ(Ｃ ｉ) ＝
Ｃ１ － σ

ｉ

１ － σ (１)

由此ꎬ 我们得到消费者跨期最大的效用为:

∑４

ｉ ＝ ２
β ｉ －２ｕ(Ｃ ｉ) (２)

其中ꎬ (２)式的 β 表示个人主观贴现率ꎮ 针对上述 ６ 个假定条件ꎬ 我们得到代表性个人跨期的预算

约束为:

Ｃ１ ＋ Ｃ２ ＋
Ｃ３(１ ± Ｇｒ１)

１ ＋ ｒ ＋
(１ ± Ｇｒ２)Ｃ４

(１ ＋ ｒ) ２ ＝ (１ － Ｔｒ)(１ － λ)ξ ＋ θξ(１ － Ｔｒ)
１ ＋ ｒ (３)

由(２)和(３)式建立拉格朗日函数ꎬ 求解出均衡函数并通过均衡消费函数对居民生育率求导ꎬ
可得:

ｄＣ１

ｄω ＝ Ｃ′１ > ０ (４)

ｄＣ２

ｄω ＝
ƏＣ２

ƏＣ１
􀅰

ｄＣ１

ｄω ＋
ƏＣ２

Əλ 􀅰ｄλ
ｄω <０ (５)

ｄＣ３

ｄω ＝
ƏＣ３

ƏＣ１
􀅰

ｄＣ１

ｄω ＋
ƏＣ３

Əλ 􀅰ｄλ
ｄω <０ (６)

ｄＣ４

ｄω ＝
ƏＣ４

ƏＣ１
􀅰

ｄＣ１

ｄω ＋
ƏＣ４

Əλ 􀅰ｄλ
ｄω <０ (７)

从上述均衡方程求导可知ꎬ 出生率上升意味着少儿抚养比的提高ꎬ 导致青年阶段抚养孩子的费

用增加ꎬ 用于自身消费的减少ꎬ 因而壮年阶段和老年阶段的自身消费随之下降ꎮ 然而ꎬ 不难证明:
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①

②

③

最早的戴蒙德模型为两期ꎬ 之后有学者将其拓展为经典的三期模型ꎬ 即少年期、 成年期和老年期ꎮ 但从年龄段的长度来看ꎬ 成年期的时间

跨度过长ꎬ 因为我国的统计年鉴将成年期的年龄阶段定义为 １５ ~ ６４ 岁ꎬ 在此期间可能存在文中的异质性行为表现ꎬ 因而本文将经典的三期戴蒙德模

型扩展为四期ꎮ
为保持公式的简洁ꎬ 本文统一将代际因子归于消费的比例 Ｇｒ１ꎬ Ｇｒ１ 前面的符号可正可负ꎮ 如果父母需要赡养且耗尽自身的储蓄ꎬ Ｇｒ１ 前面

的符号为正ꎻ 如果父母不需要赡养且还有遗赠ꎬ Ｇｒ１ 前面的符号为负ꎮ
与 Ｇｒ１ 同理ꎮ 在老年期ꎬ 如果储蓄耗尽且得到子女的净赡养ꎬ 则 Ｇｒ２ 前面的符号为正ꎻ 如果为子女留下遗赠ꎬ 则 Ｇｒ２ 前面的符号为负ꎮ



ƏＣ１

Əω ＋
ｄＣ２

ｄω >０ (８)

由(４)和(５)式可知ꎬ
ｄＣ１

ｄω >０ꎬ
ｄＣ２

ｄω <０ꎬ 因此得到:

ｄＣ１

ｄω > ｄＣ２

ｄω (９)

根据(９)式可知ꎬ 随着出生率的变化ꎬ 青年期的代表性个人用于自身的消费小于养育孩子的消费ꎮ
(二)人口红利与消费率的动态演化模型

沿用上述的代表性个人假定方法ꎬ 代表性国家的假定如下:
１􀆰 代表性国家的生产函数为柯布 － 道格拉斯生产函数 Ｙｔ ＝ ＡｔＫα

ｔ Ｌ１ － α
ｔ ꎮ 为简化起见ꎬ 随机扰动

项设定为 １ 且不考虑折旧ꎮ 因此ꎬ (ｔ ＋ １)期总体资本存量与上一期的关系为 Ｋｔ ＋ １ ＝ Ｋｔ ＋ Ｉｔꎮ
２􀆰 代表性国家的人口总数在 ｔ 期以 Ｘｔ ＝ [Ｘｔ

１ꎬ Ｘｔ
２ꎬ Ｘｔ

３ꎬ Ｘｔ
４] 表示ꎬ (ｔ ＋ １)期的总体劳动供给

则为 Ｌｔ ＋ １ ＝ [０　 １　 １　 ０] × Ｂ × Ｘｔꎮ 根据出生率 ω 与人口结构的关系ꎬ 本文对(ｔ ＋ １)和 ｔ 期的人

口结构通过矩阵方程的形式表示:

Ｘｔ ＋ １ ＝

Ｘｔ ＋ １
１

Ｘｔ ＋ １
２

Ｘｔ ＋ １
３

Ｘｔ ＋ １
４

é

ë

ê
ê
ê
ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
ú
ú
ú

＝ Ｂ × Ｘｔ ＝

ω ０ ０ ０
１ ０ ０ ０
０ １ ０ ０
０ ０ １ ０

é

ë

ê
ê
ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
ú
ú

Ｘｔ
１

Ｘｔ
２

Ｘｔ
３

Ｘｔ
４

é

ë

ê
ê
ê
ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
ú
ú
ú

＝

ωＸｔ
１

Ｘｔ
１

Ｘｔ
２

Ｘｔ
３

é

ë

ê
ê
ê
ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
ú
ú
ú

(１０)

３􀆰 代表性国家的新生儿自幼年步入青年阶段后ꎬ 劳动力市场需为其配备一定数量的投资ꎮ 假

设该投资主要为知识性投资ꎬ 随着个体的死亡而消失ꎬ 由此得到两阶段个体投资之间的关系为

Ｉｔ ＋ １ ＝ Ｋｔ ＋ １ωＸｔ
１
①ꎮ

基于上述三个假定ꎬ 我们求解模型ꎮ Ｃ ｔ
ｉ 表示 ｔ 期 ｉ 阶段的人口消费ꎬ 代表性国家在( ｔ ＋ １)期的

出生率为 ωꎬ 如果在稳态获得一个增加的冲击后变为 ϖꎬ 则该国的居民总消费变为:

ＨＴＣ ｔ ＋ １ ＝ ０　 Ｃ ｔ ＋ １
１ ＋ Ｃ ｔ ＋ １

２ ＋ Ｋｔ ＋ １ 　 (１ ± Ｇｒ１)Ｃ ｔ ＋ １
３ 　 (１ ± Ｇｒ２)Ｃ ｔ ＋ １
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Ｘｔ
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＝ (Ｃ ｔ ＋ １
１ ＋ Ｃ ｔ ＋ １

２ ＋ Ｋｔ ＋ １)Ｘｔ
１ ＋ (１ ± Ｇｒ１)Ｃ ｔ ＋ １

３ Ｘｔ
２ ＋ (１ ± Ｇｒ２)Ｃ ｔ ＋ １

４ Ｘｔ
３ (１１)

由(１１)式可知ꎬ 当全国的出生率上升时(即我国人口结构红利形成之前的 “第二次婴儿潮阶

段”)ꎬ 上一代抚养孩子的支出 Ｃ ｔ ＋ １
１ 增加ꎬ 而青年期的劳动力用于自身的消费 Ｃ ｔ ＋ １

２ 减少ꎮ 根据式

(９)可知ꎬ Ｃ ｔ ＋ １
１ > Ｃ ｔ ＋ １

２ ꎬ 而 Ｃ ｔ ＋ １
３ 和 Ｃ ｔ ＋ １

４ 没有发生变化ꎬ 导致居民总消费增加ꎮ 因此ꎬ 少儿抚养比与

消费成正比关系ꎮ
命题一: 当代表性国家的出生率上升时ꎬ 抚养的数量和消费均增加ꎬ 青年家庭用于自身的消费

减少ꎬ 整体上使家庭总消费增加ꎬ 进而导致社会总消费的增加ꎮ
由于严格的 “一孩” 计划生育政策ꎬ 代表性国家在(ｔ ＋ ２)期的出生率变为 ωꎮ 容易得知ꎬ ω <

ϖꎬ 居民总消费变为:
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① 这里表示当期的教育总投资等于上一期的出生婴儿数与公共教育资本单位投资的乘积ꎮ



ＨＴＣ ｔ ＋ ２ ＝ ０　 Ｃ ｔ ＋ ２
１ ＋ Ｃ ｔ ＋ ２

２ ＋ Ｋｔ ＋ ２ 　 (１ ± Ｇｒ１)Ｃ ｔ ＋ ２
３ 　 (１ ± Ｇｒ２)Ｃ ｔ ＋ ２
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＝ (Ｃ ｔ ＋ ２
１ ＋ Ｃ ｔ ＋ ２

２ ＋ Ｋｔ ＋ ２)ϖＸｔ
１ ＋ (１ ± Ｇｒ１)ϖＣ ｔ ＋ １

３ Ｘｔ
１ ＋ (１ ± Ｇｒ２)Ｃ ｔ ＋ １

４ Ｘｔ
２ (１２)

此时ꎬ (ｔ ＋ １)期 “婴儿潮” 一代成家立业ꎬ 在严格的 “一孩” 计划生育政策下ꎬ 有一个低的

出生率 ω 冲击而导致 Ｃ ｔ ＋ １
１ 减少ꎬ 劳动力增加(ϖ － ω)Ｘｔ

１ꎮ “婴儿潮” 时期出生的劳动力从家庭抚养

步入社会参加工作ꎬ 增加的劳动资本装备为(ϖ － ω)Ｋｔ ＋ ２ꎮ 同时ꎬ “婴儿潮” 的持续效应使第三阶

段的消费需求下降ꎮ
命题二: 代表性国家的出生率下降ꎬ 在上一阶段 “婴儿潮” 的持续作用下ꎬ 国家的投资需求

增加ꎬ 壮年期的消费需求下降ꎮ 然而ꎬ 居民消费的增加取决于孩子投资的上升与自身消费需求减少

的差额ꎮ 对比发达国家的情形后得知ꎬ 此影响更可能减少发展中国家的居民消费ꎬ 即少儿抚养比与

居民消费呈正向变动关系ꎮ
代表性国家在(ｔ ＋ ３)期的生育率持续受到控制(出生率为 ω)ꎬ 居民总消费变为:

ＨＴＣ ｔ ＋ ３ ＝ ０　 Ｃ ｔ ＋ ３
１ ＋ Ｃ ｔ ＋ ３

２ ＋ Ｋｔ ＋ ３ 　 (１ ± Ｇｒ１)Ｃ ｔ ＋ ３
３ 　 (１ ± Ｇｒ２)Ｃ ｔ ＋ ３
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＝ (Ｃ ｔ ＋ ３
１ ＋ Ｃ ｔ ＋ ３

２ ＋ Ｋｔ ＋ ３)ωϖＸｔ
１ ＋ (１ ± Ｇｒ１)ϖＣ ｔ ＋ ３

３ Ｘｔ
１ ＋ (１ ± Ｇｒ２)Ｃ ｔ ＋ ３

４ Ｘｔ
１ (１３)

该阶段为我国 “婴儿潮” 期间的人口进入壮年时期ꎮ 此时ꎬ 壮年期的人口急剧增加(即进入初

期的人口结构红利阶段)ꎬ 带来人口红利的消费效应尤其明显ꎬ 双向代际转移因子(１ ± Ｇｒ１)持续起

作用ꎮ 由于老年抚养比降低ꎬ 只需少数比例的壮年人赡养老人ꎬ 因而 Ｇｒ１ 前面的符号为正ꎮ 但随着

我国在第三阶段人均预期寿命的提高ꎬ 老年人需要更多的消费ꎬ 导致(１ ± Ｇｒ２)变小ꎬ 双向作用使

社会消费增加ꎬ 因而老年抚养比与居民消费的关系为负ꎮ
命题三: 代表性国家进入人口结构红利阶段ꎬ 老年抚养比与居民总消费呈相反变动关系ꎮ
代表性国家在(ｔ ＋ ４)期进入后人口结构红利时代ꎬ 同时也步入老龄化社会ꎬ 生育率保持控制后

的稳态ꎬ 国家的出生率持续为 ωꎬ 居民总消费变为:

ＨＴＣ ｔ ＋ ４ ＝ ０　 Ｃ ｔ ＋ ４
１ ＋ Ｃ ｔ ＋ ４

２ ＋ Ｋｔ ＋ ４ 　 (１ ± Ｇｒ１)Ｃ ｔ ＋ ４
３ 　 (１ ± Ｇｒ２)Ｃ ｔ ＋ ４
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＝ (Ｃ ｔ ＋ ４
１ ＋ Ｃ ｔ ＋ ４

２ ＋ Ｋｔ ＋ ４)ω２ϖＸｔ
１ ＋ (１ ± Ｇｒ１)ωϖＣ ｔ ＋ ４

３ Ｘｔ
１ ＋ (１ ± Ｇｒ２)ϖＣ ｔ ＋ ４

４ Ｘｔ
１ (１４)

在后人口结构红利时代ꎬ 老年抚养比增加ꎬ 由于此时的出生率持续下降ꎬ 根据上述的求导结果

可知ꎬ 消费和储蓄在均衡方程中都增加ꎬ 所以很难判断由出生率引起的整体消费是上升还是下降ꎮ
然而ꎬ 通过双向代际因子的作用ꎬ (１ ± Ｇｒ１)减少ꎬ 大量的老年人需壮年期的人口赡养ꎬ 导致壮年

期用于自身的消费下降ꎮ 同时ꎬ (１ ± Ｇｒ２)增加ꎬ 由于老年人口众多ꎬ 因而(１ ± Ｇｒ２)上升的比例大

于(１ ± Ｇｒ１)下降的比例ꎮ 因此ꎬ 在后人口红利时代ꎬ 居民总消费上升、 储蓄下降ꎮ
命题四: 代表性国家进入后人口红利阶段ꎬ 老年抚养比与居民总消费呈正向变动关系ꎮ

􀅰７１􀅰
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四、 实证研究结果及分析

(一)模型设定

本文通过三种计量模型来分析我国人口红利与消费率之间的关系ꎬ 采用静态面板模型(Ｆｅꎬ
Ｒｅ)、 动态面板模型(ＳＹＳ￣ＧＭＭꎬ ＤＩＦ￣ＧＭＭ)及面板向量自回归模型(Ｐａｎｅｌ￣Ｖａｒ)进行稳态预测ꎮ 其

中ꎬ 静态面板模型主要分析变量间的总体变化ꎬ 动态面板模型则考虑消费率的滞后变化对回归的总

体影响ꎬ 而面板向量自回归模型主要考虑变量之间的动态关系ꎮ 在变量的选择上ꎬ 本文选用居民消

费额占支出法国民收入的比率作为被解释变量①ꎬ 少儿抚养比(Ｙｄｒ)和老年抚养比(Ｏｄｒ)表征人口结

构红利的变化并作为核心解释变量②ꎬ 选用相应指数平减后的人均实际 ＧＤＰ 的对数(ＲＧＤＰ)、 通货

膨胀率(ＩＮＦ)及人均 ＧＤＰ 增长指数(ＧＤＰＺ)作为控制变量③ꎮ 由于本文选取的指标统计口径没有发

生变化ꎬ 因此无需额外处理ꎮ 在选用模型方面ꎬ 本文主要考虑三个内生性问题:
１􀆰 互为因果ꎮ 本文的被解释变量为消费率ꎬ 解释变量含有人均实际 ＧＤＰꎬ 到底是消费促进人

均收入还是人均收入促进消费ꎬ 故需引入带有滞后阶数的 ＳＹＳ￣ＧＭＭ 及面板 Ｖａｒ 模型来解决ꎮ
２􀆰 遗漏变量ꎮ 由于消费率的影响因素很多ꎬ 每个省份具有不同的消费习惯等非量化因素ꎬ 因

而选用面板模型来消除ꎮ
３􀆰 影响的持续性及恒久性ꎮ 本文的面板数据时间跨度过长ꎬ 在人口结构变化后ꎬ 引起的冲击

对消费率产生怎样的影响ꎬ 故采用面板 Ｖａｒ 模型的脉冲响应来判断ꎮ
因此ꎬ 本文设定的计量模型如下:
Ｃｒｔ１ ＝ α ＋ ρＣｒｔ － １

ｉ ＋ ρ１Ｃｒｔ － ２
ｉ ＋ βＹｄｒｔｉ ＋ β１Ｏｄｒｔｉ ＋ β２ＲＧＤＰｔ

ｉ ＋ β３ ＩＮＦｔ
ｉ ＋ β４ＧＤＰｚｔｉ ＋ ｕｉ ＋ εｔ

ｉ (１５)
其中ꎬ ｉ 代表省份ꎬ ｔ(ｔ ＝ １９８９ꎬ 􀆺ꎬ ２０１６)表示时间ꎬ ｕｉ 表示不可观测的因素(即每个省份的非量化

因素)ꎬ εｔ
ｉ 表示随机扰动项ꎮ

(二)数据选取

本文选取我国 ２９ 个省(市、 区)１９８９ ~ ２０１６ 年省级面板数据进行分析④ꎮ 少儿抚养比和老年抚

养比来自于 «中国统计年鉴» 和 «中国人口与就业统计年鉴»ꎬ 其他数据来自于 «中国统计年鉴»
和 «新中国六十年统计资料汇编»ꎮ

表 １　 变量的描述性统计(Ｎ ＝８１２)

变　 量 平均数 标准误 最小值 最大值

居民消费率(Ｃｒ) ４１􀆰 ３４ ９􀆰 ４０ ２２􀆰 １５ ７５􀆰 ０８
少儿抚养比(Ｙｄｒ) ３１􀆰 ０６ １０􀆰 ７２ ９􀆰 ６０ ５９􀆰 ０４
老年抚养比(Ｏｄｒ) １１􀆰 ０７ ２􀆰 ７３ ４􀆰 ３８ ２１􀆰 ９０

人均实际 ＧＤＰ(ＲＧＤＰ) ８􀆰 ３３ ０􀆰 ９２ ６􀆰 ４５ １０􀆰 ３２
通货膨胀率(ＩＮＦ) ２􀆰 ６５ ０􀆰 ７９ １􀆰 １５ ４􀆰 ８１
ＧＤＰ 指数(ＧＤＰＺ) ９􀆰 ６５ ３􀆰 ７８ － ３􀆰 ７０ ３９􀆰 ００
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①
②

③

④

参照罗光强和谢卫卫(２０１３)对居民消费率的处理方式[２０]ꎮ
少年儿童抚养比指某一国家或地区中少年儿童(０ ~ １４ 岁)人口数与劳动年龄(１５ ~ ６４ 岁)人口数之比ꎮ 老年人口抚养比指某一国家或地区中

老年(６５ 岁及以上)人口数与劳动年龄(１５ ~ ６４ 岁)人口数之比ꎮ
通货膨胀率以 １９８８ 年为基期的环比 ＣＰＩ 表示ꎮ 由于下文 Ｖａｒ 模型的矩阵限制ꎬ 方程中最多放入 ６ 个变量ꎬ 因此本文选取最为核心的变量作

为控制变量ꎮ
西藏的部分数据缺失ꎬ 故予以剔除ꎮ 由于重庆市 １９９７ 年前的数据缺失ꎬ 故将其并入四川省ꎮ



(三)初始估计

表 ２　 静态与动态面板的估计结果

变　 量
Ｆｅ Ｒｅ ＤＩＦ￣ＧＭＭ ＳＹＳ￣ＧＭＭ
(１) (２) (３) (４)

Ｃｒ(Ｌ１) ０􀆰 ３１∗∗∗(０􀆰 ０３) ０􀆰 ３０∗∗∗(０􀆰 ０３)
Ｃｒ(Ｌ２) ０􀆰 ２６∗∗∗(０􀆰 ０２) ０􀆰 ２５∗∗∗(０􀆰 ０２)
Ｙｄｒ ０􀆰 ２１∗∗∗(０􀆰 ０５) ０􀆰 １８∗∗∗(０􀆰 ０４) ０􀆰 １８∗∗∗(０􀆰 ０３) ０􀆰 １３８∗∗∗(０􀆰 ０３)
Ｏｄｒ － ０􀆰 ６６∗∗∗(０􀆰 １１) － ０􀆰 ５３∗∗∗(０􀆰 １１) － ０􀆰 ４０∗∗∗(０􀆰 ０７) － ０􀆰 ３３∗∗∗(０􀆰 ０７)

ＲＧＤＰ － ４􀆰 ９５∗∗∗(０􀆰 ６２) － ５􀆰 ３８∗∗∗(０􀆰 ６１) ０􀆰 ６４(０􀆰 ６０) ０􀆰 ４８(０􀆰 ６２)
ＩＮＦ １􀆰 ２９∗∗∗(０􀆰 ４７) １􀆰 ２０∗∗∗(０􀆰 ４６) － ０􀆰 ９２∗∗∗(０􀆰 ３０) － １􀆰 ３６∗∗∗(０􀆰 ２９)

ＧＤＰＺ － ０􀆰 ４５∗∗∗(０􀆰 ０４) － ０􀆰 ４５∗∗∗(０􀆰 ０４) － ０􀆰 ４３∗∗∗(０􀆰 ０３) － ０􀆰 ５０∗∗∗(０􀆰 ０３)
Ｃｏｎｓ ８４􀆰 ２９∗∗∗(５􀆰 ５４) ８７􀆰 ０１∗∗∗(５􀆰 ５８) １７􀆰 ５７∗∗∗(６􀆰 ４３) ２２􀆰 ２６∗∗∗(６􀆰 ９８)
Ｈ￣ｔｅｓｔ ０􀆰 ０１０７
ＡＲ(１) ０􀆰 ００００ ０􀆰 ００００
ＡＲ(２) ０􀆰 ４７０７ ０􀆰 ７３３９
Ｓａｒｇａｎ １􀆰 ００００ １􀆰 ００００
Ｗａｒｄ ０􀆰 ００００ ０􀆰 ００００
Ｎ ８１２ ８１２ ７２５ ７５４

Ｒ￣ｓｑ ０􀆰 ６９８ ０􀆰 ６２１

　 　 注: ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示在 １０％ 、 ５％和 １％的水平下显著ꎻ 括号内为回归标准误ꎬ 带星号的为系数ꎮ 下表同此ꎮ

由上述结果可知ꎬ 通过不同的计量方法分析人口结构红利与居民消费率的关系ꎬ 最终得到的结

果较为一致ꎮ 其中ꎬ 豪斯曼检验(Ｈ￣ｔｅｓｔ)的 Ｐ 值为 ０􀆰 ０１０７ꎬ 因此选用固定效应模型ꎮ 从消费率滞后

一阶及两阶的显著性来看ꎬ 我国的居民消费具有延续性ꎬ 符合消费的 “棘轮效应”ꎮ 作为核心解

释变量的少儿抚养比和老年抚养比对居民消费率的回归结果非常显著ꎬ 但符号相反ꎮ 少儿抚养

比与居民消费率的关系为正ꎬ 与前文的命题一、 二相一致ꎮ 在人口结构红利的作用下ꎬ 我国严

格的 “一孩” 计划生育政策导致少儿抚养比迅速降低ꎬ 居民消费出现 “疲软” 的下降趋势ꎬ 孩

子数量的减少导致整体的抚养成本迅速减少ꎬ 进而导致消费减少ꎬ 从反面论证了我国高储蓄的

现象ꎮ
老年抚养比与居民消费率的回归系数显著为负ꎬ 与前文的命题三相一致ꎮ 从人口结构红利的角

度来看ꎬ 快速的人口转变使我国过早地进入老龄化社会ꎮ 但老龄化给整个社会带来的不是过快的消

费负担ꎬ 而是过早的存储预期ꎮ 况且ꎬ 我国进入老龄序列的人群主要出生于 ２０ 世纪 ４０ ~ ５０ 年代ꎬ
他们养成了艰苦朴素、 勤俭节约的生活习惯ꎬ 从而抑制整体的居民消费ꎮ

总体来看ꎬ 本文的静态和动态面板检验理论模型的三个命题与我国的现实情形是一致的ꎬ 由于

本文采用的数据为 １９８９ ~ ２０１６ 年ꎬ 正好涵盖我国人口红利完整的繁盛期和初始的衰退期ꎬ 而实证

模型的检验结果与理论分析的结论相吻合ꎮ
(四)稳健性检验

本文采用两种方法进行稳健性检验ꎮ 第一种ꎬ 采取缩尾处理ꎬ 即将各组数据 ２􀆰 ５％ 和

９７􀆰 ５％分位数以外的数据剔除ꎬ 以 ２􀆰 ５％ 和 ９７􀆰 ５％ 分位数的数值来替换ꎮ 第二种ꎬ 采取替换指

标的方法ꎬ 即将少儿抚养比和老年抚养比替换为少儿占总人口比和老年占总人口比ꎮ 经过同样

的计量方法回归ꎬ 本文的稳健性结果的显著性和符号没有发生显著变化ꎬ 因而模型及数据通过

稳健性检验①ꎮ
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① 限于篇幅ꎬ 稳健性结果不再赘述ꎬ 作者备索ꎮ



(五)面板 Ｖａｒ 模型的进一步预测分析

上述的静态和动态面板分析少儿抚养比、 老年抚养比与居民消费率的总体关系ꎬ 但在动态冲击

的角度下ꎬ 其间的关系将发生怎样的变化ꎬ 需通过面板 Ｖａｒ 模型来判断ꎮ 参考 Ｌｏｖｅ ａｎｄ Ｚｉｃｃｈｉｎｏ
(２００６)在面板 Ｖａｒ 模型上的应用[２１]ꎬ 在滞后阶数的选择上ꎬ 根据蒙特卡洛模拟 １０００ 次得到的脉冲

响应的收敛情况ꎬ 本文选择滞后一阶的 Ｖａｒ 模型(如图 １ 所示)ꎮ

图 １　 面板 Ｖａｒ 模型的脉冲响应分析

由脉冲响应图可知ꎬ Ｖａｒ 模型第 １ 列的第 ２、 ３ 个冲击图线在 ９５％的显著区间内且没有包括 ０ꎬ
因此本模型的脉冲响应是显著的ꎮ 第 １ 列的第 ２ 个图形显示ꎬ 少儿抚养比给消费率一个正向的标准

冲击ꎬ 消费率则有一个正向的增加ꎬ 这与前文的理论模型及计量模型的结果一致ꎮ 但类似的冲击在

第 ３ 期开始衰减ꎬ 第 ７ 期以后甚至变成负向的影响ꎬ 这可解释众多研究中消费率与少儿抚养比的回

归系数正负不一的情况①ꎮ 从人口结构红利的理论上来讲ꎬ 少儿抚养比的增加在早期确实减少了居

民的消费ꎬ 但随着经济发展水平的提高ꎬ 家庭抚养出现 “数量 － 质量替代” 的现象ꎬ 居民为孩子

拥有更好的未来而增加投资ꎬ 导致居民消费水平的上升ꎮ
Ｖａｒ 模型第 １ 列的第 ３ 个图形为老年抚养比对消费率的脉冲响应ꎬ 发现老年抚养比对消费率具

有长久的负向影响ꎬ 这与前文的理论模型及计量模型的结果也一致ꎮ 然而ꎬ 在 １０ 期以后ꎬ 老年抚

养比对消费率的影响由负转正ꎬ 预示着老年抚养比持续增加后ꎬ 青壮年劳动力对老年预期的储蓄效

应变成老龄化社会的消费效应ꎬ 未来老年人口的增加导致居民消费的增加ꎬ 从而命题四得到验证ꎮ
这也契合数理模型的结论ꎬ 说明人口红利与居民消费具有动态演化的过程ꎮ
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① 由于数据的时间跨度和方法的不同ꎬ 此前的多数研究对少儿抚养比、 老年抚养比与居民消费率的关系回归的系数符号并无一致的结论ꎮ 本

文通过至今最完整的数据并运用面板 Ｖａｒ 模型进行分析ꎬ 发现深层次的原因为少儿抚养比和老年抚养比的变化导致消费率的动态变化ꎬ 而并非单纯

的正负关系ꎮ



表 ４　 方差分解

变　 量 ｓ Ｃｒ Ｙｄｒ Ｏｄｒ ＲＧＤＰ ＩＮＦ ＧＤＰｚ
Ｃｒ １ １ ０ ０ ０ ０ ０
Ｃｒ ２ ０􀆰 ９４ ０􀆰 ００ ０􀆰 ０１ ０􀆰 ０３ ０􀆰 ０１ ０􀆰 ０１
⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮
Ｃｒ ２４ ０􀆰 ６２ ０􀆰 １３ ０􀆰 １５ ０􀆰 ０７ ０􀆰 ０２ ０􀆰 ０１
Ｃｒ ２５ ０􀆰 ６１ ０􀆰 １３ ０􀆰 １５ ０􀆰 ０７ ０􀆰 ０３ ０􀆰 ０１

由上述方差分解的结果可知ꎬ 消费率主要受到自身的影响ꎬ 表明我国居民消费存在 “棘轮效

应”ꎬ 即前一期的消费过多地影响后一期的消费ꎮ 少儿抚养比和老年抚养比对消费率的影响具有滞

后性ꎬ 主要是由于少儿抚养比和老年抚养比对消费率影响的波动性引起的ꎬ 这与前文的脉冲响应

一致ꎮ
至此ꎬ 本文通过静态和动态面板模型及带有预测效应的面板 Ｖａｒ 模型ꎬ 逐步分析数理模型中的

命题假设ꎬ 发现数理模型与实证模型具有高度的契合度ꎬ 解释了为何国内外学者针对人口结构与居

民消费率研究结论不一致的问题ꎬ 有助于理清我国人口红利与居民消费之间的动态演化关系ꎮ

五、 结　 语

本文从人口红利的视角来研究我国居民消费不足的问题ꎮ 运用扩展的四期戴蒙德模型分析人口

红利与居民消费的动态演化关系ꎬ 得到相关的命题假设ꎬ 而实证分析中的静态和动态面板及面板

Ｖａｒ 模型逐一验证了这些命题假设ꎮ 少儿抚养比下降的趋势与消费不足的期间相吻合ꎬ 而逐渐上升

的老年抚养比同样促进了我国居民消费ꎬ 老龄化与少子化的共同作用使我国居民消费整体不足ꎮ 通

过面板向量自回归模型发现ꎬ 少儿抚养比、 老年抚养比与居民消费率具有动态演化的过程ꎬ 抚养比

与居民消费率的关系在此期间可能发生变化ꎮ 消费不足是困扰我国经济发展的重要难题ꎬ 这与我国

的人口红利是密切相关的ꎮ 扩大内需和促进居民消费是我国现阶段实施的重大战略之一ꎬ 从人口结

构角度看ꎬ 促进居民消费可成为重要的战略抓手ꎮ 当前ꎬ “全面二孩” 政策的放开优化了我国的人

口结构ꎬ 在扩大内需方面同样可取得成效ꎮ 随着人口老龄化的加深ꎬ 完善养老保障制度ꎬ 促进老年

人消费ꎬ 在制度保障健全的前提下ꎬ 老年人的增加同样可扩大整体的居民消费ꎮ 因此ꎬ 从人口结构

的角度促进居民消费具有很好的理论意义及实践可能ꎮ
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