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摘要：家庭收入及其结构与家庭金融决策和行为有一定的关联性，而作为特殊人力资本的金融

素养，则对家庭金融决策和行为具有重要影响。 通过理论分析金融素养影响家庭收入的作用机制，
基于中国家庭追踪调查数据，构建基本金融素养和高级金融素养测量指标。 研究发现，基本和高级

金融素养对家庭纯收入的正向影响均显著，且基本金融素养对家庭纯收入的正向影响更大，这种增

收效应体现了金融知识与一般认知能力不同的属性与内涵。 就家庭收入结构而言，高级金融素养

对家庭工资性收入和其他收入具有显著提升作用，同时对家庭转移性收入具有减低效应，但基本金

融素养对家庭收入结构并无明显影响。 一般认知能力中的字词能力和数学能力对家庭纯收入无直

接显著影响，来自亲友渠道的社会网络以及家庭信息交互能够显著提高家庭纯收入。 机制分析表

明，金融素养通过提高劳动参与率、增强正规信贷可得性和增加商业保险购买，对家庭纯收入产生

显著正向影响。 拓展研究发现，金融素养对低收入家庭的收入正向影响更大。 鉴此，政府应完善公

共金融教育体系，丰富居民金融知识，尤其是加强基本金融知识的普及，居民自身也要通过网络渠

道主动学习金融知识，合理配置家庭资产并优化家庭收入结构，促进财产性收入持续增长。
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一、引言

新冠肺炎疫情对我国劳动力市场造成了巨大冲击，一定程度上导致了中国居民预期收入下降与收入差

距扩大（蔡昉等，２０２１） ［１］。 而缩小收入差距，实现益贫式增长与包容性增长是我国经济社会发展的长期目

标。 当前，在双循环新发展格局下，居民可支配收入提高与收入差距缩小对于拉动消费回升具有重要作用，
而提升居民家庭收入水平，在很大程度上受居民金融素养的影响，具备较高金融素养的家庭，往往能够作出

良好的金融决策与金融行为（尹志超等，２０１４） ［２］，更有可能通过消费的增量效应和结构效应来改善家庭福

利，从而进一步助推经济增长。 随着我国城镇化进程中农村人口不断流入城市，城市相对贫困及其治理问题

成为日益关注的方向。 反贫困虽然可以通过再分配乃至三次分配有效控制，但从内生性因素看，摆脱贫困更

应源自于工作和家庭，反贫困问题与家庭增收密切相关。 新发展格局下金融素养的提升对于缩小社会各群

体之间的经济差距和共同富裕目标的最终实现至关重要。 现有数据统计与研究报告显示，我国居民金融素

养水平还有待提高。 ＣＦＰＳ２０１８ 数据库中，城镇居民对存款续存金额、通货膨胀和股票基金风险比三个问题

正确回答的人数占比分别为 ４４. ７７％ 、５１. ９９％和 ３９. ３６％ 。 中国人民银行金融消费权益保护局发布的《２０２１



年消费者金融素养调查报告》显示，我国消费者金融素养指数为 ６６. ８１，与 ２０１９ 年相比提高了 ２. ０４ 个百分

点，但消费者对贷款知识、存款保险、投资理财和分散投资等方面了解不足，金融行为和技能方面存在较大差

异。 消费者金融素养水平的提高不仅关系着自身与家庭福祉，也有助于金融市场的稳定发展。 因此，家庭实

现增收与普惠金融模式下金融素养的提升之间是否具有内在关联性是值得讨论的问题。
已有研究表明金融素养对家庭金融决策和资产配置具有重要影响，金融素养水平高意味着家庭具有较

好的理财规划能力，能够优化家庭资产配置和分散投资风险。 高水平金融素养的家庭行为主体会增持风险

性金融资产（吴雨等，２０１６） ［３］，增加家庭投资组合的有效性（吴卫星等，２０１８） ［４］，从而使家庭获得更多的超

额回报，且相较于基本金融素养，高级金融素养对家庭投资绩效的积极作用更大（Ｊｉａｎｇ ｅｔ ａｌ． ，２０２０） ［５］。 相

反，金融素养较低的家庭往往会作出错误的金融决策，导致金融市场参与度低（尹志超等，２０１４） ［２］、缺乏长

期养老规划和借贷利率高（Ｌｕｓａｒｄｉ ＆ Ｍｉｔｃｈｅｌｌ，２０１４） ［６］、家庭过度负债（吴卫星等，２０１８） ［７］、高昂的投资交易

费用（Ｊｉａｎｇ ｅｔ ａｌ． ，２０２０） ［５］等问题。 Ｖａｎ Ｒｏｏｉｊ ｅｔ ａｌ． （２０１１） ［８］指出金融素养能够增加消费者金融服务的可得

性，并借助股票投资获益。 Ｃｕｍｕｒｏｖｉｃ ＆ Ｈｙｌｌ（２０１９） ［９］研究发现，较高金融素养的居民能够提高获取和处理

金融信息的能力并进行合理的风险评估，从而及时把握创业机会增加创业的概率。 此外，丰富的金融知识增

强了消费者自我判断的信心（Ｓｔｏｌｐｅｒ，２０１８） ［１０］，同时更可能向专业人士寻求金融建议作为另一种信息来源

的渠道并作出理性的金融决策，但金融建议并不能替代金融素养（吴锟和吴卫星，２０１７） ［１１］，它只是提高了金

融知识水平高、偏好资产多元化和对经济抱有乐观预期家庭的股市参与度（Ｐａｎ ｅｔ ａｌ． ，２０２０） ［１２］。 因此，金
融素养作为一种特殊的人力资本，其本身具有不可替代性，并且能够通过影响家庭金融决策和金融行为进而

影响到家庭收入水平，这也是本文研究金融素养对家庭收入提升作用的基本出发点。
就现有研究看，并未有效区分基本金融素养和高级金融素养对家庭收入的异质性影响，且关于金融素养

对家庭收入结构的影响以及金融素养影响家庭收入的机制等尚有待进一步深入研究。 鉴此，本文借助 ＣＦ⁃
ＰＳ２０１４ 年数据库构造金融素养指标，区分了基本金融素养和高级金融素养对家庭收入的不同影响并考察了

金融素养影响家庭收入的理论机制。 选择 ＣＦＰＳ２０１４ 数据库的主要原因在于，该数据库对于金融素养问题

的访问最为详尽，并且能够细分为基本金融素养和高级金融素养，便于考察异质性金融素养对家庭收入及结

构的影响。 本文的贡献在于：（１）实证分析了基本金融素养和高级金融素养对家庭收入的影响显著高于一

般认知能力对家庭收入的影响，这种增收效应体现了金融知识的内涵与属性；（２）就金融素养对家庭工资性

收入、财产性收入、经营性收入和转移性收入的结构性影响而言，高级金融素养显著提高了家庭工资性收入

和其他收入，降低了转移性收入，而基本金融素养的影响不明显；（３）金融素养对低收入家庭收入的正向影响

之所以更大，乃在于金融素养通过提高劳动参与率、增强正规信贷可得性和增加商业保险购买等机制起作用。

二、理论分析

（一）金融素养对家庭收入的影响

高水平金融素养有助于家庭做出较好的金融决策，从而通过良好的金融行为来改善家庭福利，最为直接

的是，具备较高金融素养的家庭意味着对金融信息和金融市场越了解，因此越有可能通过购买金融产品或投

资房产等方式提高个体福利水平（吴卫星等，２０１８） ［４］。 进一步地，将金融素养区分为基本金融素养和高级

金融素养，基本金融素养是指居民日常生活和金融交易所需要的金融知识，在居民家庭生活中涉及和应用范

围更广，而高级金融素养则要求居民掌握更为专业的金融知识以满足股票基金等投资需求，具备高级金融素

养的居民家庭可额外获得产品投资收益等财产性收入，但投资风险和市场波动等因素使得投资收益的获得

面临着不确定性。 因此从影响范围看，相较于高级金融素养，基本金融素养对家庭收入的直接正向影响可能

更大。
据此，提出假说 １：金融素养能够显著提高家庭收入，基本金融素养对家庭收入的直接正向影响更大。
（二）金融素养影响家庭收入的机制

金融素养对个体劳动参与率同样具有积极作用，高水平金融素养的居民家庭会提高金融市场的参与意
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愿并购买风险性资产（尹志超等，２０１４） ［２］，而购买风险性投资产品则需要初始投资资金以及做好应对投资

风险损失的经济准备，故激励着居民提高自身劳动参与率并获得劳动收入。 工资收入不仅是个人与家庭原

始财富积累的重要渠道，而且是绝大部分家庭日常开销支出的主要经济来源，即使居民面临着高昂的投资损

失，但通过出卖自身劳动力就可获得相应的劳动报酬。 高水平金融素养居民具备较好的财务规划能力，获得

稳定的工资收入有助于居民更好地参与具备风险的金融投资活动。 此外，金融素养也能够促进家庭创业决

策与创业行为（Ｃｕｍｕｒｏｖｉｃ ＆ Ｈｙｌｌ，２０１９） ［１３］，从而提高个体劳动参与率和家庭收入。 与相对稳定的工资性收

入不同，家庭金融资产和创业行为所带来的财产性或经营性收益受市场环境影响较大，价格波动和不确定性

较强，因此金融素养对家庭工资性收入的正向影响更明显。
据此，提出假说 ２：金融素养能够通过提高劳动参与率进而增加家庭收入和家庭工资性收入。
此外，金融素养也可通过增强家庭正规信贷可得性和增加商业保险购买从而增加家庭收入。 根据已有

研究，金融素养可作为个人信用水平的表征，金融素养越高越容易通过金融机构贷款资质审查，从而更可能

获得信贷（Ｌｕｓａｒｄｉ ｅｔ ａｌ． ，２０１７） ［１４］。 具备较高金融素养的居民会主动获取借贷信息，并且对收集到的金融信

息进行有效筛选和分析（Ｊａｐｐｅｌｌｉ ＆ Ｐａｄｕｌａ，２０１３） ［１５］，对金融信息越了解则更有可能获得贷款（崔静雯和李

云峰，２０１９） ［１６］。 低信贷约束有助于缓解家庭资金约束状况，提高风险承受能力并改变应对风险的策略，通
过借贷以抵御不确定性情况，从而达到改善家庭福利水平的效果。 从借贷途径看，相较于正规借贷渠道，非
正规借贷更依赖于借贷者的社会关系，并且常常伴随着道德风险与违约风险。 然而，金融素养能够帮助家庭

成员了解正规金融机构的贷款政策、贷款流程等，降低认知偏差，增加对正规信贷的需求，因此较高金融素养

居民家庭更可能有正规金融机构借款。
据此，提出假说 ３：金融素养能够缓解家庭信贷约束并增强正规信贷可得性，进而提高家庭收入。
吴锟等（２０２２） ［１７］研究表明金融素养与居民消费总量显著正相关，特别是高级金融素养能够通过互联网

使用和信息交互实现居民消费结构优化，并提高发展与享受型消费支出，故金融素养对家庭商业保险购买可

能具有促进作用。 此外，具备较高金融素养的居民往往具备长期规划意识（Ｃａｌｃａｇｎｏ ＆ Ｍｏｎｔｉｃｏｎｅ，２０１５［１８］；
孟德锋等，２０２０［１９］），能够制定更好的退休规划，而退休规划中包含了保险规划，尤其是养老保险的安排。
Ｌｕｓａｒｄｉ ＆ Ｍｉｔｃｈｅｌｌ（２０１４） ［６］ 研究表明较低金融素养的家庭由于缺乏良好的退休规划，往往会导致财富积累

较少。 此外，居民掌握越多的金融知识与金融信息，则越了解金融产品的运作规律，将消费看作投资，这会提

高居民对金融市场及金融产品的信任，金融信任的提高有助于提高居民金融市场参与度，增加商业保险购买

并提高家庭保费支出。 家庭通过购买商业保险可减少因突发事件而引起的重大损失，达到风险规避的效果。
这是因为，商业保险作为一种风险管理工具，能够以经济补偿的方式对冲外部负面风险冲击，还可以通过增

信融资缓解家庭融资约束，提升家庭抗风险能力与收入稳健性。
据此，提出假说 ４：金融素养能提高居民风险管理能力并增加商业保险购买进而提高家庭收入稳健性。

三、模型与变量

（一）模型设定

使用线性回归模型来估计金融素养对家庭收入的影响，模型设定如下：
Ｌｎ（ ｉｎｃｏｍｅｉｊ） ＝ α０ ＋ α１Ｆｉｎｌｉｊ ＋ α２Ｘ ｉｊ ＋ θ ｊ ＋ μｉｊ （１）

式（１）中，ｉｎｃｏｍｅｉｊ表示家庭 ｉ 在 ｊ 省份的家庭纯收入、工资性收入、经营性收入、财产性收入、转移性收入

和其他收入，Ｆｉｎｌｉｊ表示家庭 ｉ 在 ｊ 省份的基本金融素养和高级金融素养，Ｘ ｉｊ为个体特征、家庭特征和地区特

征控制变量，θ ｊ为省份固定效应，μｉｊ为误差项。
（二）数据来源与变量选取

全文采集的数据来自北京大学中国社会科学调查中心实施的中国家庭追踪调查（ＣＦＰＳ）２０１４ 年度调查

数据。 该数据库包含受访者金融知识回答情况、家庭资产与负债、收入与支出等信息，样本具有全国代表性。
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经数据清洗后，共筛选出覆盖全国 ２７ 个省份（包括部分直辖市和自治区）的家庭居民样本，其中农村样本占

比约 ６. ５％ 。 为克服异常值对估计结果的干扰，本文剔除了受访者年龄小于 １８ 岁、年龄大于 ７５ 岁、家庭纯

收入和净资产小于 １００ 元以及关键变量数据缺失的样本。 使用该数据库的优势在于：①相比同类全国大范

围调查数据库，该数据库对于金融素养问题的访问最为详尽，并且能够细分为基本金融素养和高级金融素

养，有助于探究异质性金融素养对家庭收入及结构的影响，在政策上便于精准施策。 ②该数据库独有关于词

组认知能力测试和数学认知能力测试部分，可减少由于词组认知和数学认知而导致的金融素养测量偏差问

题，这也是后文稳健性检验的来源之一。
全文的变量如下：
１． 被解释变量：家庭纯收入。 使用其作为家庭收入的衡量更能反映家庭的真实福利，依据该数据库对家

庭收入的分类及定义，家庭纯收入具体包括家庭工资性收入、经营性收入、财产性收入、转移性收入和其他收

入。 其中，家庭工资性收入指所有家庭成员从事农业打工和外出打工等非农雇佣工作所获得的税后工资、奖
金、补贴和实物福利等；家庭经营性收入指自家农业生产纯收入以及从事个体经营或开办私营企业的净利

润；家庭财产性收入指出租或出卖土地、房屋等生产资料和投资金融产品获得的收入；家庭转移性收入指政

府给予的养老金、补助补贴等和社会捐助、征地补偿金、住房拆迁补偿金获得的收入；家庭其他收入指私人赠

与、节假日礼品礼金、人情礼收入、博彩收入等。
２． 核心解释变量：金融素养。 与 Ｌｉａｏ ｅｔ ａｌ． （２０１７） ［２０］衡量方法一致，使用问卷中 １３ 个有关金融素养题

目的回答情况作为家庭决策者基本金融素养和高级金融素养的衡量。 家庭决策者为最熟悉家庭财务状况的

财务回答人。 基本金融素养问题包括银行一年期定期利率、存款到期金额、存款续存金额、货币购买力、货币

时间价值和投资风险共 ６ 个问题。 高级金融素养问题包括股票投资风险、决策银行、投资产品风险比、购买

股票含义、基金描述、理财产品含义和股票市场功能共 ７ 个问题。 针对上述变量，回答正确记为 １，回答错误

或不知道记为 ０，按照对应模块中的金融素养问题，使用迭代主因子法进行因子分析，ＫＭＯ 值均大于 ０. ６，依
据特征值大于 １ 的原则，提取一个因子，即基本金融素养和高级金融素养，累计贡献率分别达 ８１. ６１％ 和

８１. １７％ ，依据旋转后因子载荷即可计算出基本金融素养和高级金融素养得分。 从问题回答情况上看，居民

基本金融素养问题回答正确率较高，而高级金融素养较为匮乏。 ５５. ３％ 的家庭关注银行定期存款利率，
５９. ４１％的家庭正确回答货币购买力问题，但购买股票含义和基金描述问题回答正确率较低，仅有 １６. ３９％
和 １２. １６％ 。

３． 机制变量。 第一，劳动参与率。 参与劳动指受访者除了家务劳动和义务志愿劳动外，过去一周至少工

作一小时，包括农业工作、临时放假、失业等；失业指过去一月找过工作且有合适的机会能够在两周内开始工

作，符合条件的记为 １，否则为 ０。 在估计时笔者剔除了不在劳动力市场范围的样本，包括上学、丧失劳动能

力、男性 ６０ 岁及以上且退休、女性 ５５ 岁及以上且退休样本。 第二，家庭信贷约束与正规信贷可得性。 家庭

信贷约束选用问卷中“紧急情况下尽快筹集一笔 ２ 万元的资金，您认为筹款难度如何”，将很困难赋值为 １、
比较困难赋值为 ２、一般赋值为 ３，比较容易赋值为 ４、很容易赋值为 ５，数值越大则家庭信贷约束越弱。 家庭

正规信贷可得性指家庭当前有尚未还清的银行等正规融资机构借款，符合条件的记为 １，否则为 ０。 第三，商
业保险购买。 使用去年家庭购买商业保险费用的对数来衡量商业保险购买情况。

４． 控制变量。 在已有文献基础上，选取的控制变量包括：第一，个体特征变量，包括家庭决策者的年龄、
年龄平方、性别、户口、婚姻、受教育年限、风险偏好和健康状况，这些变量能够反映不同家庭间的收入差异，
是影响家庭收入的重要因素；第二，家庭特征变量，包括家庭社会网络、家庭信息交互、家庭净资产和家庭规

模。 笔者使用年人情礼支出的对数值衡量家庭社会网络，该支出是指过去一年家庭因为亲朋好友家里结婚、
拜年等总支出，使用年邮电通信支出的对数值衡量家庭信息交互。 地区层面加入了是否为东部地区控制变

量，进一步控制了省份固定效应。 为减弱数据的异方差性，对部分经济类变量字段值先加 １ 再取对数。
表 １ 为部分变量的描述性统计。
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表 １　 部分变量的描述性统计

变量名称 变量定义 样本量 均值 标准差 最小值 最大值

家庭纯收入 取对数（元） ３３７６ １０． ８０９０ ０． ９９４８ ４． ９４１６ １５． ６５２６
工资性收入 加一取对数（元） ３５１５ ８． １５４６ ４． ５０６６ ０ １５． ２０１８
经营性收入 加一取对数（元） ３４７５ １． ４８０７ ３． ５６５６ ０ １３． ９９７８
财产性收入 加一取对数（元） ３５１３ ０． ９９３６ ２． ８８３８ ０ １２． ７６５７
转移性收入 加一取对数（元） ３４７８ ４． ９６００ ４． ９２１２ ０ １５． ６１０３
其他收入 加一取对数（元） ３５１５ １． １９１４ ２． ９７６９ ０ １１． ８４９４

基本金融素养 因子分析 ３５１５ － ５． ５０ｅ － ０９ ０． ７２２７ － １． ５６７０ ０． ８２１１
高级金融素养 因子分析 ３５１５ ２． ９７ｅ － ０９ ０． ５８４１ － ０． ６７５５ １． ３４７９

年龄 实际值 ３５１５ ４７． ７０５８ １３． ５５４１ １８ ７５
年龄平方 实际值 ３５１５ ２４５９． ５０８０ １３０３． ６２９０ ３２４ ５６２５

性别 男性 ＝ １；女性 ＝ ０ ３５１５ ０． ４４４４ ０． ４９７０ ０ １
户口 农业户口 ＝ １；非农户口 ＝ ０ ３５０９ ０． ２１８６ ０． ４１３３ ０ １
婚姻 在婚 ＝ １；其他为 ０ ３５１５ ０． ８２８２ ０． ３７７３ ０ １

受教育年限 实际值 ３５１５ １０． ３１２７ ４． ０７５３ ０ １９
风险偏好 不愿承担风险到高风险 ４ 个等级 ３４９５ １． ９８１４ ０． ９５２５ １ ４
健康状况 不健康到非常健康 ５ 个等级 ３５１５ ２． ９４３４ １． １０６７ １ ５
家庭规模 同灶吃饭人数 ３５１５ ３． ２３５８ １． ５０３３ １ １７

年人情礼支出 加一取对数（元） ２９７９ ７． ９０８０ １． １１７５ ０ １１． ５５２２
年邮电通信支出 加一取对数（元） ３４９６ ７． ４２１８ １． ２６４５ ０ １０． ４９１３

家庭净资产 取对数（元） ３３２０ １２． ５４７７ １． ７１３２ ４． ６０５２ １６． ７３４８
东部 东部 ＝ １；中西东北部 ＝ ０ ３５１５ ０． ３７５５ ０． ４８４３ ０ １

四、实证分析

（一）基准回归

将使用因子分析法计算的基本金融素养和高级金融素养分别作为解释变量，代入式（１）中进行估计，检
验结果如表 ２ 列 １ 和列 ２，在控制个体特征变量、家庭特征变量、地区特征变量和省份固定效应后，列 １ 中基

本金融素养估计系数在 １％的水平上显著为 ０． ０８，列 ２ 中高级金融素养估计系数在 ５％的水平上显著为 ０．
０６，表明金融素养对家庭纯收入具有显著正向影响，基本金融素养和高级金融素养每提高 １０％ ，家庭纯收入

提高约 ０． ８％和 ０． ６％ 。 列 ３ 中在同时引入基本金融素养和高级金融素养变量后，高级金融素养估计系数不

再显著，基本金融素养估计系数在 １％的水平上显著为正，意味着基本金融素养对家庭纯收入的提升作用更

大。 控制变量上，家庭决策者的年龄平方、受教育年限、风险偏好、家庭规模和家庭净资产与家庭纯收入显著

正相关，家庭人情礼支出与家庭纯收入显著正相关，这意味着来自亲友渠道的社会网络能够促进家庭增收，
邮电通信支出估计系数显著为正，表明信息交互对家庭纯收入具有积极作用。

表 ２　 金融素养与家庭纯收入

变量 （１）ＯＬＳ （２）ＯＬＳ （３）ＯＬＳ

基本金融素养 ０． ０８３２∗∗∗

（０． ０２４４）
０． ０７５６∗∗∗

（０． ０２５１）

高级金融素养 ０． ０６２４∗∗

（０． ０３０２）
０． ０４０７

（０． ０３１０）
控制变量 控制 控制 控制

省份固定效应 控制 控制 控制

样本量 ２６８７ ２６８７ ２６８７
拟合优度 ０． ３５２４ ０． ３５０６ ０． ３５２９

　 　 　 　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示 １％ 、５％ 、１０％的水平上显著，括号内为稳健标准误；篇幅所限，省略控制变量估计结果；
下文回归结果中均加入了控制变量和省份固定效应。
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（二）内生性处理

基准回归结果表明金融素养能显著提升家庭纯收入，但家庭收入会影响家庭成员参与金融市场的意愿

与可能性，从而影响学习金融知识的能动性，即存在反向因果导致的内生性问题，同时家庭收入也面临着个

人能力、文化观念等不可观测变量的影响。 为此，借鉴单德朋（２０１９） ［２１］的做法，选取同社区平均金融素养作

为工具变量。 具体估计结果如表 ３ 列 １ 和列 ２，工具变量第一阶段回归结果显示，Ｆ 统计值均大于 １０，表明

不存在弱工具变量问题，同社区平均金融素养估计系数均在 １％的水平上显著为正，说明同社区平均金融素

养与受访者金融素养显著正相关。 第二阶段回归结果表明，基本金融素养估计系数在 １％的水平上为 ０． １７
且通过内生性检验，高级金融素养估计系数在 １％ 的水平上为 ０． ２６ 且通过内生性检验，表明金融素养能够

显著提高家庭收入水平。 与 ＯＬＳ 回归结果相比，使用工具变量法回归的控制变量系数大小与显著性基本保

持不变，而基本金融素养和高级金融素养估计系数偏大，原因可能在于，受访者通过猜测正确回答了金融素

养问题，导致所测度的金融素养水平偏高，从而使 ＯＬＳ 回归中金融素养对家庭收入的提升作用被低估。
表 ３　 内生性处理

变量 （１）ＩＶ （２）ＩＶ

基本金融素养 ０． １７４４∗∗∗

（０． ０５４６）

高级金融素养 ０． ２５５２∗∗∗

（０． ０６０５）
样本量 ２６８７ ２６８７

拟合优度 ０． ３４９０ ０． ３４０６

第一阶段回归结果 ０． ８０１１∗∗∗

（０． ０３１３）
０． ８１０３∗∗∗

（０． ０２７３）
第一阶段 Ｆ 值 ３８． ２９ ５８． ０８
ＤＷＨ 检验 ３． ４５３６∗ １３． ６１４４∗∗∗

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示 １％ 、５％ 、１０％的水平上显著，括号内为稳健标准误。

（三）稳健性检验

将进一步检验基准回归结果的稳健性。 第一，将人均家庭纯收入的对数值作为被解释变量带入原模型

中进行变量替换，表 ４ 列 １ 和列 ２ 给出了相应的估计结果，列 １ 和列 ２ 中基本金融素养和高级金融素养估计

系数分别在 １％的水平上和 ５％的水平上为 ０． １１、０． ０８，表明金融素养对人均家庭纯收入具有显著正向影

响。 第二，为剔除金融素养测量方法对估计结果准确性的影响，针对衡量基本金融素养和高级金融素养的问

题，将问题正确回答的个数占全部问题的比例作为受访者金融素养最终得分，表 ４ 列 ３ 和列 ４ 估计结果表明

金融素养对家庭纯收入具有显著正向影响，且基本金融素养对家庭纯收入的正向影响更大。 第三，为克服一

般认知能力对估计结果的干扰，还引入了词组测试得分和数学测试得分变量，估计结果显示，词组能力和数

学能力估计系数均不显著，这表明字词能力和数学能力对家庭纯收入并无直接显著影响。 即便在控制字词

能力和数学能力后，表 ４ 列 ５ 和列 ６ 估计结果显示，基本和高级金融素养对家庭纯收入的估计系数均显著为

正，这也意味着金融素养绝非等同于一般认知能力（单德朋，２０１９） ［２１］，金融教育需要体现金融知识的属性而

非仅仅通过一般认知能力就能实现收入提高。 上述方法的估计结果均表明基准回归结果是稳健的。
表 ４　 稳健性检验

变量 （１）ＯＬＳ （２）ＯＬＳ （３）ＯＬＳ （４）ＯＬＳ （５）ＯＬＳ （６）ＯＬＳ

基本金融素养 ０． １０８３∗∗∗

（０． ０２６６）
０． ２８００∗∗∗

（０． ０６３３）
０． ０７３２∗∗∗

（０． ０２４９）

高级金融素养 ０． ０８１０∗∗

（０． ０３３０）
０． １７８６∗∗

（０． ０７３５）
０． ０５２３∗

（０． ０３０８）
样本量 ２６９２ ２６９２ ２６８７ ２６８７ ２６８４ ２６８４

拟合优度 ０． ３３０１ ０． ３２７４ ０． ３５４４ ０． ３５１０ ０． ３５１９ ０． ３５０５

　 　 　 　 　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示 １％ 、５％ 、１０％的水平上显著，括号内为稳健标准误。
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五、机制检验与拓展分析

（一）机制检验

根据前文的理论机制分析，表 ５ 检验了劳动参与率、正规信贷可得性和商业保险购买是否为金融素养影

响家庭收入的机制。 列 １ 和列 ２ 分别为基本金融素养和高级金融素养对家庭决策者劳动参与率的估计结

果。 列 １ 中基本金融素养估计系数在 １０％的水平上为 ０． ０９，列 ２ 中高级金融素养估计系数为 ０． ２１ 且在 １％
的水平上显著，表明金融素养特别是高级金融素养对个体劳动参与率具有促进作用。 表 ５ 中列 ３ 和列 ４ 为

金融素养对家庭信贷约束的估计结果，列 ３ 和列 ４ 估计结果表明金融素养缓解了家庭信贷约束。 列 ５ 和列

６ 为金融素养对家庭正规信贷可得性的估计结果，列 ６ 中高级金融素养系数在 １％的水平上为 ０． １８，表明高

级金融素养显著增强了家庭正规信贷可得性。 列 ７ 和列 ８ 检验了商业保险购买是否为金融素养影响家庭收

入的机制，基本金融素养估计系数为正但不显著，高级金融素养估计系数在 １％的水平上为 １． ０４，这意味着

高级金融素养能够提高家庭商业保险购买支出。 将上述机制变量带入模型对家庭纯收入进行回归，结果均

呈现显著正向影响。
表 ５　 机制检验：劳动参与率、信贷约束和商业保险购买

变量 （１）
Ｐｒｏｂｉｔ

（２）
Ｐｒｏｂｉｔ

（３）
ＯＰｒｏｂｉｔ

（４）
ＯＰｒｏｂｉｔ

（５）
Ｐｒｏｂｉｔ

（６）
Ｐｒｏｂｉｔ

（７）
Ｔｏｂｉｔ

（８）
Ｔｏｂｉｔ

基本金
融素养

０． ０９２６∗

（０． ０５４１）
０． １３２０∗∗∗

（０． ０３２６）
－ ０． ０２４４
（０． ０５３７）

０． ５２６１
（０． ３２７０）

高级金
融素养

０． ２０８１∗∗∗

（０． ０６８９）
０． １４００∗∗∗

（０． ０４０３）
０． １７９５∗∗∗

（０． ０６１１）
１． ０３９０∗∗∗

（０． ３７６９）

样本量 ２２６５ ２２６５ ２７８８ ２７８８ ２３９１ ２３９１ ２７７４ ２７７４

拟合优度 ０． ２５３５ ０． ２５６１ ０． １０１３ ０． １００８ ０． １５９０ ０． １６２６ ０． ０６５６ ０． ０６６２

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示 １％ 、５％ 、１０％的水平上显著，括号内为稳健标准误。
（二）金融素养对家庭收入结构的影响

家庭不同收入具备不同特性，因而需要进一步考察金融素养对家庭收入结构的影响。 由于家庭工资性

收入、经营性收入和转移性收入等是受限被解释变量，故使用 Ｔｏｂｉｔ 模型进行估计。 表 ６ 中列 ２ 关于家庭工

资性收入的估计结果在 １％的水平上为 ０． ６３，表明高级金融素养对家庭工资性收入具有显著的正向影响。
原因在于，上文结论表明金融素养能够提高个体劳动参与率，因此提高了工资性收入，且金融素养的高低会

影响到消费者就业选择，较高金融素养的居民会主动搜寻求职信息从而获得就业机会，且更偏向选择正规就

业和非农就业，此类就业往往能够获得较高的收益。 列 ８ 关于转移性收入估计系数在 ５％ 的水平上为

－ ０． ５４，表明高级金融素养降低了家庭转移性收入，这是因为较高金融素养家庭往往伴随着高收入水平，更
不可能受到社会和政府的捐助。 列 １０ 估计结果表明高级金融素养对家庭其他收入具有显著正向影响。

表 ６　 金融素养对家庭收入结构的影响

变量 （１）
工资性收入

（２）
工资性收入

（３）
财产性收入

（４）
财产性收入

（５）
经营性收入

（６）
经营性收入

（７）
转移性收入

（８）
转移性收入

（９）
其他收入

（１０）
其他收入

基本金
融素养

０． １５９２ ０． ７８７１ ０． ５３６５ － ０． ２３５８ ０． ３３５１

（０． １１６０） （０． ７５６３） （０． ６４２８） （０． ２１０７） （０． ５８５０）

高级金
融素养

０． ６２５０∗∗∗ － ０． ７４８５ － ０． ６４７８ － ０． ５４２６∗∗ ２． ０３９９∗∗∗

（０． １４３６） （０． ８８８１） （０． ７８２１） （０． ２７２４） （０． ７１９４）

样本量 ２７８９ ２７８９ ２７８７ ２７８７ ２７５８ ２７５８ ２６７５ ２７６５ ２７８９ ２７８９

拟合优度 ０． ２９７３ ０． ３０１６ ０． ０８４５ ０． ０８４４ ０． ０８９７ ０． ０８９７ ０． １１０７ ０． １１０９ ０． ０２１０ ０． ０２２６

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示 １％ 、５％ 、１０％的水平上显著，括号内为稳健标准误。

进一步考察了金融素养对纯收入在 １０ 分位、２５ 分位、５０ 分位、７５ 分位和 ９０ 分位家庭的影响差异，表 ７

９　 第 ２ 期 蒋长流，等　 金融素养提高家庭收入了吗？



给出了相应的估计结果。 由表 ７ 可知，随着家庭纯收入分位点的提高，基本金融素养和高级金融素养对家庭

纯收入的估计系数大小逐渐降低甚至变为不显著，表明基本金融素养和高级金融素养对低收入家庭的收入

正向影响更大。 同时与在相同分位点的高级金融素养估计系数相比，总体上基本金融素养估计系数较大且

更显著，这意味着基本金融素养对家庭纯收入的影响更大，进一步突出了普及基本金融知识的重要性。
表 ７　 分位数回归

变量 Ｐ１０ Ｐ２５ Ｐ５０ Ｐ７５ Ｐ９０

基本金融素养
０． ２２２１∗∗∗ ０． ０９６５∗∗∗ ０． ０４２７∗∗ ０． ０３６９ ０． ０３５２

（０． ０７３０） （０． ０２６８） （０． ０２０８） （０． ０２２８） （０． ０２９２）

样本量 ２６８７ ２６８７ ２６８７ ２６８７ ２６８７

拟合优度 ０． ２０７２ ０． ２３１３ ０． ２４４７ ０． ２５９３ ０． ２５３８

高级金融素养
０． １８１２∗∗ ０． ０７７１∗∗ ０． ０４６２∗ ０． ０５７８∗∗ ０． ０３７９

（０． ０８６４） （０． ０３２２） （０． ０２５９） （０． ０２７８） （０． ０３８２）

样本量 ２６８７ ２６８７ ２６８７ ２６８７ ２６８７

拟合优度 ０． ２０２５ ０． ２３００ ０． ２４４６ ０． ２５９７ ０． ２５４０

　 　 　 　 　 　 　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示 １％ 、５％ 、１０％的水平上显著，括号内为稳健标准误。

六、主要结论与政策启示

已有文献从教育、社会资本、数字鸿沟等角度解释了居民家庭间收入的差异，然而，上述特征往往忽视了

影响家庭收入的更深层次因素与内在动力。 借助 ＣＦＰＳ２０１４ 数据库，区分了基本金融素养和高级金融素养

对家庭纯收入的影响，考察了金融素养提升家庭收入的内在机制。 主要结论如下：第一，基本和高级金融素

养均能够有效提升家庭纯收入，且基本金融素养对家庭纯收入的正向影响更大，控制内生性后结论依然显

著，与一般认知能力不同的是，金融素养的增收效应体现了金融知识的内涵与属性。 第二，一般认知能力中

的字词能力和数学能力对家庭纯收入无直接显著影响，来自亲友渠道的社会网络以及家庭信息交互能够显

著提高家庭纯收入。 第三，考虑到家庭收入结构，高级金融素养显著提升了家庭工资性收入和其他收入，同
时降低了家庭转移性收入，基本金融素养对家庭收入结构并无明显影响。 第四，分位数回归结果表明金融素

养对低收入家庭的收入正向影响更大。 第五，机制检验表明金融素养通过提高劳动参与率、增强正规信贷可

得性和增加商业保险购买从而增进家庭收入。
基于以上实证结果和研究结论，提出以下政策建议：
（一）强化政府和居民家庭在提升金融素养中的角色扮演

政府应当不断完善公共金融教育体系，有针对性地对居民加强金融知识教育，积极在学校或工作场所开

展金融教育活动，尤其是基本金融知识的普及，从而改善家庭收入结构和缩小收入差距。 居民自身也要通过

互联网等渠道主动学习金融知识和获取金融信息，同时也要学会辨别和筛选金融信息，提高理性判断的能

力，减少非理性投资，合理配置家庭资产。
（二）重视一般认知能力在金融教育中的作用

在设计金融教育项目时，既要关注受教育者一般认知能力（字词能力和数学能力）的提高，更要体现金

融知识属性，二者并不能等同。 居民自身一般认知能力的提高从早期教育阶段便开始积累，分别对应语文和

数学的学习，较好的认知能力有利于更好地理解金融信息和进行价值计算，提高学习金融知识的效率，从而

做出正确的金融决策。
（三）提高家庭风险防范意识与风险管理能力，完善各类保险制度

政府应针对不同地区、不同居民普及金融知识和保险知识。 居民可通过购买各类保险，如健康险、养老

险等，防止因突发意外而导致的家庭收入损失，低收入家庭更需要借助保险以达到减支的效果。 保险公司及

相关机构应为不同风险偏好、收入状况的消费者制定出最合适的保险产品，让消费者真正实现减支的效果。
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（四）加强数字基础设施建设，大力发展数字普惠金融

提升居民家庭尤其是老年群体对互联网的应用技能，缩小地区与家庭间的数字鸿沟，同时利用数字技术

实现金融服务的全面普及，从而降低家庭信息搜寻成本，提高金融服务的可获得性，畅通居民主动获得金融

知识和金融服务的渠道。
（五）强化金融市场监管

通过负面清单制度和市场准入规则建立一个体系完备的金融市场，坚决打击市场中的欺诈行为，保护消

费者尤其是弱势消费群体的权益，提高消费者金融市场参与度与金融福祉。 还应完善保障性住房制度和推

进房地产税改革，严格控制房地产价格过快增长与结构性失衡，不断缩小居民间财产性收入差距。
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