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摘要：2020年是全面打赢脱贫攻坚战的收官之年，贫困治理的重点将转向较为隐形的相对贫困，而贫

困脆弱性作为贫困防治的重要指标，对于建立解决相对贫困的长效机制具有重要意义。文章利用2015

年中国家庭金融调查（CHFS）数据实证分析了金融素养对农村居民贫困脆弱性的影响，结果表明金融素

养对家庭贫困脆弱性具有显著的负向影响，金融素养的提升有助于减缓农村家庭贫困脆弱性。进一步研

究发现，风险资产占比、非农创业和保险购买在金融素养影响贫困脆弱性的过程中发挥了“中介”作用，金

融素养可以通过影响风险资产占比、鼓励非农创业和保险购买来降低贫困脆弱性。
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一、引言与文献综述

贫困一直是关系国计民生的重要问题，实现农

村人口真正脱贫是全面建成小康社会最为艰巨的

任务之一。2021年2月，习近平总书记在全国脱贫

攻坚总结表彰大会上庄严宣布我国脱贫攻坚战取

得了全面胜利。伴随着我国绝对贫困问题的逐步

消除，相对贫困问题即将成为2020年后扶贫工作

的主要治理内容，由于各种不可预测的风险存在，

已脱贫人口很可能再次陷入贫困，从而产生了贫困

脆弱性的问题。贫困脆弱性具备动态和事前特

征[1]，是对未来陷入贫困的一种概率度量，从而将

风险和风险管理引入贫困研究，可以弥补静态贫困

线标准的不足，更有利于从前瞻性的角度制定减贫

战略[2]。已有研究认为，新农保、公共转移支付、小额

信贷和农户创业等因素对贫困脆弱性具有缓解作

用，减少了脆弱人口未来陷入贫困的可能[3-6]，而健

康风险因素对农户贫困脆弱性有显著的正向作用，

健康风险越大，农户预期陷入贫困的概率就越大[7]。

自脱贫攻坚战打响以来，各级政府部门出台了

大量扶贫政策，有力支持了贫困人口有效脱贫。而

激发贫困群体内生动力，提高贫困群体自身知识和

能力，对于实现其自身的可持续发展以有效脱贫至

关重要。金融素养反映的是个体使用金融知识来

管理资源的能力[8]，其在减贫和提高收入方面的重

要作用已被相关研究检验。FABOYEDE等[9]通过

分析尼日利亚的金融扫盲教育，指出金融知识的推
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广可以帮助人们改善生活并促进经济的发展。

CLARK等[10]研究表明金融素养有助于人们进行投

资，金融知识越丰富的投资者收益越高。何学松和

孔荣[11]对陕西省908户农户的调查数据进行了实

证分析，发现通过金融知识教育来提高农民的收入

具有广阔的政策空间。王正位等[12]的研究发现，通

过提高金融知识水平可以帮助低收入水平的家庭

跃迁至高收入阶层。综上所述，现有研究大多是从

静态角度来分析金融素养减贫的效果，缺乏金融素

养对贫困脆弱性影响的研究。而贫困具有动态性，

关注农村居民金融素养对贫困脆弱性的影响有利于

制定更具前瞻性的扶贫措施。基于此，本文利用

2015年中国家庭金融调查（CHFS）大样本数据来分

析农村居民金融素养与贫困脆弱性之间的关系，有

益于补充和丰富金融素养的相关研究，为巩固脱贫

攻坚成果，建立消除相对贫困的长效机制提供依据。

二、金融素养影响贫困脆弱性的理论分析

AMARTYA SEN[13]首次提出了“能力贫困”的概

念，即人的能力被剥夺而产生的贫困，他认为贫困

产生的重要原因是权利和能力的双重缺失。因此，

制定脱贫政策应该从提高人们的可行能力入手，并

且提供人们参与经济社会发展的权利和机会。金

融素养反映的是通过掌握基本的金融概念，并能够

使用这些金融知识来管理金融资源的能力，其主要

作用在于能够实现终身财务保障[8]。SARTHAK和

ASHISH[14]指出金融素养的缺乏会导致非理性的金

融行为，进而会使得个人财富面临较大的风险，并

可能会引发家庭财务危机。因此，金融素养作为当

前经济金融迅速发展的背景下引导农民合理参与金

融活动的可行能力，对于帮助农民摆脱贫困脆弱性

具有重要作用。通过对已有文献的研究和分析，本

文认为农村居民的金融素养可以通过风险资产占

比、非农创业和保险购买三条路径影响贫困脆弱性。

（一）金融素养通过风险资产占比对贫困脆弱

性的影响

金融市场随着科技的进步得到了前所未有的

发展，各类金融产品层出不穷，随之而来的问题是

家庭金融决策比以往更为复杂，对决策者的金融素

养提出了较高的要求。丰富的金融知识可以帮助

居民理解金融市场和金融产品的收益、风险等特

征，减少了投资时的信息搜寻以及信息处理的成

本；同时金融素养会影响风险态度，当家庭没有积

累足够的金融知识时，人们对金融决策的结果便不

甚了解，更倾向安于现状，风险承受能力也随之降

低[15]。相反，决策者的金融素养越高，越有信心去

进行合理的资产配置，并认为自身决策产生失误的

可能性较小，能采取合理的措施来规避风险。胡

振[16]指出金融素养对家庭金融资产配置有显著的

正向影响，金融素养的提高会显著增加股票、债券、

基金等风险资产在家庭金融资产配置中的比重。

家庭参与金融市场后，随着投资经验的积累，会增

加风险资产配置的比重，并且丰富的投资经验会有

利于家庭在股票和基金投资中获利[17]。因此，金融

素养的提高有助于家庭理性地进行风险资产的投

资，获得更高的收入回报，从而能够缓解贫困脆弱

性的影响。

（二）金融素养通过非农创业对贫困脆弱性的

影响

非农创业涉及农村中工业、交通运输业、餐饮

业和服务业等领域的创业活动，丰富的金融知识一

方面可以帮助创业者合理地规划投资方案、对融资

渠道进行高效的选择、准确进行成本效益的核算并

及时采用有效的措施来规避风险；另一方面金融知

识的提高可以改善家庭的风险态度，从而降低风险

厌恶对创业活动的抑制作用，提升家庭的创业意

愿[18]。苏岚岚和孔荣[19]的研究发现金融素养具有

创业效应，金融素养水平的提高可以显著提高农民

创业的概率或者非创业农民未来创业的倾向。非

农创业不仅能够增加农户自身的收入，还可以带动

周围农户共同发展，从而提高了家庭抵御风险冲击

的能力，降低农户未来陷入贫困的可能性[6]。

（三）金融素养通过保险购买对贫困脆弱性的

影响

在保险购买方面，家庭保险购买是一个复杂的

过程，居民需要花费大量的时间和精力获取参保信

息，并认真分析其风险和预期收益，此外保险产品
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的定价以及保险赔付的计算都对居民的金融素养

提出了较高的要求。金融素养高的农户能够正确

认识保险产品的本质，更为了解保险产品的运作机

制和风险收益，倾向于购买各类保险产品以降低风

险，应对家庭未来财务的不确定性。如通过参与保

险市场以分散自身所面临的长寿风险、重大疾病风

险、意外事故风险等。秦芳等[20]的研究表明金融知

识的增加会提高我国家庭金融保险的购买意愿，并

且金融知识水平越高保费支出也会越多。保险在

促进经济发展、维持社会稳定方面一直扮演着重要

的角色。家庭得到保险的保障后，一旦遭受到保险

覆盖范围内的负向冲击，保险机制就会发挥作用帮

助家庭转移或者分散风险。通过与政府的其他措

施相结合，保险可以帮助贫困户管理脱贫过程中可

能会遇到的各种风险[21]，从而能够降低未来陷入贫

困的概率。

三、研究方法

（一）贫困脆弱性的测算

当前最典型的衡量贫困脆弱性的手段主要是

以下三种：预期的贫困脆弱性（VEP：Vulnerability

as Expected Poverty）、低期望效应脆弱性（VEU：

Vulnerability as Low Expected Utility）和风险暴露脆

弱性（VER：Vulnerability as Uninsured Exposure to

Risk）。其中，VEU在现实操作时难以确定效用函

数，估计起来比较困难；VER实质上是对家庭的收

入或消费水平在遭受风险冲击后所发生变化的测

量，缺乏必要的数据来描述和记录风险，同时不具

备前瞻性。国内外学者使用最广泛的是VEP这一

测量方法。VEP是指在t时刻某个家庭的脆弱性为

这个家庭在t+1时刻的消费或收入水平小于贫困线

的概率[22]，该方法不仅可以克服面板数据缺失导致

的量化脆弱性时的困难，还能够取得前瞻性的效

果。因此，本文使用VEP估计方法对农村家庭的贫

困脆弱性进行量化，步骤如下：

第一步：对家庭人均纯收入的对数进行回归估

计，VEP理论认为收入的波动项 ei来源于冲击，由

家庭特征变量决定，因此将回归后的残差平方作为

收入波动进行Ols估计：

ln gi = Xi β + ei （1）

ei
2 = Xi θ + ηi （2）

第二步：为减少异方差带来的估计误差，在农

村家庭贫困脆弱性方面，本文应用三阶段最小二乘

法(FGLS)来进行分步量化。基于上一步的计算结

果，需要构建异方差结构作为权重，然后重新对

lngi和 e i
2
进行加权回归，得到 β、θ的渐近有效估

计值 β
FGLS

和 θFGLS，在FGLS估计量的基础上可以对

农户未来收入对数的期望和波动进行预测。

E ( lngi | Xi ) = Xi βFGLS （3）

V ( lngi | Xi ) = XiθFGLS （4）

第三步：在人均纯收入的对数期望为Xi βFGLS、

方差为XiθFGLS的情况下，通过选择合适的贫困线和

脆弱性标准来估计贫困脆弱性：

vi = prob ( ln gi < ln poor | Xi )
= ϕ ( lnpoor - Xi β FGLS

Xi θFGLS
) （5）

lnpoor指的是贫困线标准的对数值，而长期以

来由于研究地区和对象各异，贫困线始终未能达成

一致设定。大多数研究倾向于采用国家官方规定

的贫困标准和国际贫困标准，也有学者是以家庭收

入中位数的60%或家庭样本25％、75％所对应的

收入值作为相对贫困线来进行研究。考虑到我国

现阶段的减贫目标是消除绝对贫困，而且当前扶贫

治理及具体措施上也是以弱势群体是否摆脱收入

贫困作为考核指标。因此,本文借鉴万里洋与吴和

成[23]的做法，采用国家2015年发布的年人均收入

2 800元这一贫困线标准，来衡量农村贫困脆弱性

的程度，探讨农村居民金融素养与家庭贫困脆弱性

的关系及影响路径。

在贫困脆弱性的阈值选择上，万广华与章元[24]

通过分析得出0.5的脆弱性阈值对贫困的预测更为

精确，大多学者如CHAUDHURI等[22]和李齐云等[3]

也采用了0.5的脆弱线，因此本文同样以0.5的脆弱

线作为标准，即如果一个家庭在下期继续贫困或者

由不贫困转为贫困状态的可能性大于等于0.5，则
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这个家庭就应该被纳入脆弱性范围。

（二）中介效应分析

为了探索金融素养在影响贫困脆弱性的路径

关系，本文采用中介效应模型进行分析，借鉴温忠

麟和叶宝娟[25]的研究成果，构建如下模型:

Y = cX + e1 （6）

M =aX + e2 （7）

Y = c′X + bX + e3 （8）

在上述各式中，Y表示贫困脆弱性，X代表金融

素养，M指的是中介变量（风险资产占比、非农创

业、保险购买），检验步骤共分为以下四步：首先检

验方程（6）的回归系数 c，即检验自变量X对因变量

Y的总效应是否显著，如果显著则继续进行检验，

若不显著则停止检验；第二步，检验方程（7）的系数

a，即自变量X和中介变量M的关系，若均显著则进

行下一步检验；第三步，控制中介变量M后，检验

方程（8）的系数 c′，若 c′显著且小于 c，则M充当部

分中介作用，若不显著则M发挥完全中介作用。

第四步，构建检验统计量Z = a b /Sab，其中 a和 b分

别是a、b的估计值，Sab = a
2
S2b + b 2S2a，Sa与Sb分

别为a和b的标准差。若显著则说明M发挥了部分

中介效应，中介效应占总效应的比重为ab/c。
四、数据来源与变量定义

（一）数据来源

本文使用2015年中国家庭金融调查（CHFS）

中的相关数据。CHFS数据采用了分层、三阶段与

规模度量成比例（PPS）的方法来进行抽样，在年龄

结构、性别结构、城乡结构等多个方面与国家统计

局数据相一致，并结合实地走访和季度电话回访采

集和更新样本数据，使得数据具有一定的代表性。

2015年CHFS数据样本扩大到40 000余户，其中农

村样本共有11 654户，剔除缺失值后，本文采用了

7 308户农村家庭的调查数据。

（二）变量定义与描述性统计

1.因变量。在人均收入2 800元/年的贫困线

标准和0.5的脆弱线下，将贫困脆弱性大于等于0.5

赋值为1即脆弱的农村家庭，小于50%的农户赋值

为0，即不脆弱的农村家庭。表1描述了当期确定

的贫困户与农村家庭贫困脆弱性之间的关系，其中

有3.08%的家庭当期贫困和未来贫困状态一致，而

在非贫困的家庭中有6.52%将来可能会陷入贫困。

这是由于风险冲击等因素的存在，非贫困但脆弱的

家庭未来也有可能会变得贫困。与静态的贫困标

准相比，贫困脆弱性指标能够反馈贫困的动态信

息，因此本文选择农村家庭贫困脆弱性作为因变

量，根据以往的研究成果，借鉴谢玉梅等[26]的做法，

选取两个被解释变量，即计算处理后的农户贫困脆

弱性值和按照50%脆弱线标准计算后的该家庭是

否脆弱。

2.核心解释变量。2015年中国家庭金融调查

数据设计了三个能够考察居民金融素养水平的核

心问题，包括利率计算问题、通货膨胀理解问题和

金融市场风险识别问题。表2展示了金融素养相

关问题回答情况的统计结果。从表2可以看出，我

国农村居民回答金融素养相关问题的正确比例较

低，回答错误或者算不出来的比例接近一半以上，

这表明我国农村家庭金融知识严重缺乏，金融素养

水平较低。由于回答错误所代表的金融素养水平

是不同于回答算不出来所代表的金融素养水平。

因此，本文借鉴尹志超等[18]的做法，为每个问题分

别构造了两个虚拟变量：第一个虚拟变量为该问题

是否回答正确，正确回答取值为1，否则该值为0；

第二个虚拟变量为是否直接回答了该问题，直接回

答取值1（包括回答正确和回答错误），回答不知道

或者算不出来则取值为0。基于这三个问题得出

的六个虚拟变量采用迭代主因子法进行因子分析，

KMO检验值为0.6286，表明该数据进行因子分析

是合适的。依据特征值大于等于1的原则，提取两

个公因子，对各因子得分利用各因子方差贡献率占

比进行加权求和得到金融素养水平。

!"#$ %& '%& ()
!" 3.08 13.47 16.55
'!" 6.52 76.93 83.45
() 9.60 90.40 100

表1 贫困与贫困脆弱性 单位：%
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3.中介变量。本文主要涉及三个中介变量:

（1）风险资产占比。目前我国居民参与金融市场做

出决策主要体现为家庭金融资产的配置，因此，本文

借鉴尹志超等[17]的研究，将家庭风险资产占全部金

融资产的比重作为衡量家庭风险资产占比的重要指

标。（2）非农创业。利用问卷中“目前您家是否从事

工商业生产经营项目”来确认“非农创业”，回答“是”

赋值为1，回答“否”赋值为0。（3）保险购买。本文借

鉴何学松和孔荣[11]的做法，以家庭成员是否已经购

买养老保险、医疗保险、商业保险进行度量，即当家

庭成员已经购买该类保险时赋值为1，否则赋值为

0，在此基础上按照家庭进行汇总，计算得出家庭人

均购买的保险数作为中介变量，取值范围为0~3。

4.控制变量。借鉴已有的研究成果，本文选取

如下控制变量：户主特征变量（性别、婚姻状况），家

庭特征变量（家庭规模、家庭平均年龄、教育水平、

健康状况、劳动力比、工作状况、老人比重、党员、村

干部、农机价值、社交网络、宗族网络），区域虚拟变

量（是否东部省份、是否中部省份）。

五、实证结果及讨论

（一）基准模型估计结果与内生性分析

由表4可知，在只放入地区虚拟变量和同时放

入其他控制变量的情况下，Ols模型与Probit模型

估计结果是一致的，金融素养对贫困脆弱性以及是

否脆弱的影响均在1%的水平上显著为负，农村居

民金融素养的提高有助于降低贫困脆弱性。

考虑到金融素养在一定程度上可能存在内生

性问题，其本身会受到贫困脆弱性的影响，贫穷和

脆弱限制了部分家庭参与金融市场、进行金融决策

的可能，从而对金融素养的“干中学”产生影响，而

贫困脆弱性低的家庭会有更多机会参与金融业务，

深化对金融知识的理解，提升自身的金融素养水

平，因此不能忽视金融素养和贫困脆弱性之间可能

存在的反向因果关系。为了解决上述问题，参照

DISNEY和GATHERGOOD[27]以及秦芳等[20]的做法，

选取“受访者上学期间是否上过经济或金融类课

程”作为金融素养的工具变量，采用IV-regress模

型和IV-probit模型进行工具变量法估计。表4中

Ols和IV-regress的估计结果显示，金融素养对贫困

脆弱性的影响在1%的水平上显著为负，豪斯曼检

验和DWH检验同时在1%的水平上拒绝了不存在

内生性的原假设，证明了金融素养存在内生性，采

用工具变量法估计结果更为准确。第一阶段回归

估计的F值为71.4313,大于10，则不存在弱工具变

量的问题。在工具变量的外生性方面，由于上学

期间上过的经济金融类课程会正向影响到一个人

的金融素养水平，同时该变量确认的是上学期间

的行为，相对于家庭预期的贫困脆弱性是外生的，

并没有直接的联系。因此，选取的工具变量与金

融素养相关，而与扰动项不相关，证明工具变量是

合理有效的。如表4中，Probit和 IV-probit的估计

结果显示金融素养对预期是否脆弱的影响在1%

的水平上显著为负，沃尔德统计量的结果表明，金

融素养不存在内生性，弱工具变量检验的卡方统

计量AR（chi2）在10%的水平上显著，说明工具变

量是有效的。

控制变量中，户主的婚姻状况对贫困脆弱性有

显著的负向影响，婚姻状况所带来的亲属关系和社

会关系构成了更为广泛的社会关系网络，使得已婚

的户主家庭有较强的应对风险的能力，能够有效缓

解贫困脆弱性；相对于女性户主的家庭，男性户主

的家庭贫困脆弱性更低，可能的原因在于在农村，

一般男性接受教育和与外界接触的机会要大于女

性，且男性的风险承受能力较强，而女户主面临着

更多的生产生活不测，其未来的收入存在较高的不

确定性，更容易受到突发事件的影响；有党员或者

村干部的家庭预计贫困脆弱的可能性越低，这是因

为党员和村干部可能会获得更多的社会或政治资

本来抵御家庭风险；社交网络强大的家庭会显著降

低贫困脆弱性，因为在遇到意外情况时，此类家庭

更有可能获得社会上其他家庭的支持，从而能更好

!" #$ %& '()*
+,!" 16.10 18.00 65.90
-./0!" 13.06 25.18 61.76
1234!" 27.21 1.88 70.91

表2 金融素养问题回答情况 单位：%
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地抵御各种风险；健康成员、劳动力占比高以及拥

有农机价值多的家庭，收入来源会较为稳定，贫困

脆弱性也会显著降低；家庭规模越大，老人占比和

平均年龄越高的家庭，家庭开支会越多，因而会显

著增加贫困脆弱性。

（二）稳健性检验

参照 ANDREWS和STCOK[28]的做法，下面进一

步根据受访者正确回答问题的个数来衡量金融素

养水平，进行稳健性检验，结果如表5所示。由表5

可知，金融素养对贫困脆弱性以及是否脆弱均在

1%的水平上显著为负，其他控制变量的系数水平

略有调整，但是显著性水平也没有发生明显变化，

说明本文结果是稳健的。

（三）中介效应分析

进行中介效应分析的（6）式回归结果已在表4

中给出，金融素养对贫困脆弱性和是否脆弱均具有

显著的负向影响，符合中介效应存在的第一个条

件。表6展示了以中介变量为因变量的（7）式回归

结果和以贫困脆弱性为因变量的（8）式回归结果。

从金融素养对中介变量的影响来看，金融素养

对风险资产占比、非农创业在1%的水平上显著为

正，Tobit和IV-tobit、Probit和IV-probit的模型估计

结果是一致的，内生性检验结果均显示金融素养具

有内生性。金融素养对保险购买在10%的水平上

显著为正，工具变量法估计结果显示金融素养不具

有内生性。综上金融素养对三个中介变量均具有显

著影响，产生中介效应的第二个条件也是符合的。

对（8）式进行回归，考虑到金融素养可能存在

的内生性，应该采用工具变量法进行估计。但是对

于 IV-regress 来说，除金融素养之外的控制变量

（包括中介变量）均会作为外生变量进入第一阶段

模型，而中介变量会受到金融素养的影响，不具有

外生性，因此采用IV-regress进行工具变量法估计

并不合适。在这种情况下，Stata15提供了一个“扩

!"#$ !"%& !"'( )* +,-

.!"
/0123 45 FGLS 6789/0123* 0.2887 0.1547
:;<=12 /0123>?@? 0.5 A*B 1，D? 0.5 A*B 0 0.0962 0.2948

EFG!" HIJK LM.NOPQR9HIJKST 0.0000 0.6287

UV!"
WXYZ[\ WXYZ[]^HIYZ9\_ 0.0053 0.0554
`abc <=defgchZijkl：==0，<=1 0.1076 0.3099
nXop qrs)opnXZt9u# 2.2614 0.6051

vw!"

3x yz3x：{=0，|=1 0.8779 0.3274
}~�� yz<=�}：==0，<=1 0.9768 0.1505
qr�� qr�s�� 4.1158 1.9365
qrT)�� qr����/qr�s�� 43.9673 14.6951
��ST ��B�U���9qr��[\ 0.5467 0.7969
���� qr����[\ 0.3451 0.3305
���\ ��>?@? 16 �、D?@? 65 �9qr��[\ 0.8732 0.1623
f��� qrU���f���9\� 0.5463 0.3101
 s\_ ��>? 65 �9qr��[\ 0.1800 0.3006
¡� qU<=�¡�；==0，<=1 0.1437 0.3508
£¤^ qU<=�£¤^：==0，<=1 0.0640 0.2447
a¥¦* qr§�9ac¥¨�¦*（ª«：¬） 0.4607 3.9697
¯°±² ³�T)´µ¶·¸¹º（ª«：»） 1.251 2.3895
¼½±² ³�<=¾¿q½ÀÁ/ÂÃ 0.7543 0.4305
<=Ä^ÅÆ ==0，<=1 0.3685 0.4824
<=U^ÅÆ ==0，<=1 0.3394 0.4735

表3 变量的描述性统计
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!"
Y1 #$%&' Y2 ()%&（0，1）

Ols Ols IV-regress Probit Probit IV-probit

-./0
-0.0690*** -0.0417*** -0.1446*** -0.4715*** -0.3025*** -1.0433**
（0.0023） （0.0022） （0.0251） （0.0045） （0.0488） （0.4564）

'1
-0.0510*** -0.0430*** -0.3684*** -0.2603**
（0.0046） （0.0056） （0.0773） （0.1248）

2345
-0.0764*** -0.0735*** -0.6156*** -0.5186***

（0.0101） （0.0115） （0.1681） （0.1933）

6789
0.0300*** 0.0278*** 0.3726*** 0.3118***
（0.0009） （0.0012） （0.0182） （0.0744）

67:;<=
0.0032*** 0.0026*** 0.0413*** 0.0320***
（0.0002） （0.0002） （0.0052） （0.0108）

>?@:
-0.0027 0.0004 0.0404 0.0594

（0.0022） （0.0026） （0.0545） （0.0495）

AB45
-0.0625*** -0.0515*** -0.6196*** -0.4655**

（0.0044） （0.0057） （0.1047） （0.1817）

CDEF
-0.1793*** -0.1805*** -2.1467*** -1.8952***

（0.0147） （0.0168） （0.2992） （0.4456）

GH45
-0.0387*** -0.0422*** -0.1524 -0.1596

（0.0058） （0.0066） （0.1117） （0.1016）

IJFK
0.0471*** 0.0404*** 0.2972* 0.2075
（0.0076） （0.0088） （0.1520） （0.1611）

LM
-0.0379*** -0.0212*** -0.3506*** -0.1867

（0.0042） （0.0062） （0.0949） （0.1617）

NOP
-0.0349*** -0.0305*** -0.3638** -0.2870*
（0.0058） （0.0067） （0.1555） （0.1593）

QRST
-0.0026*** -0.0015** -0.1712*** -0.1343**

（0.0004） （0.0005） （0.0636） （0.0674）

UVWX
-0.0060*** -0.0053*** -0.2013*** -0.1720***
（0.0005） （0.0006） （0.0261） （0.0435）

YZWX
-0.0217*** -0.0179*** -0.0685 -0.0318

（0.0031） （0.0036） （0.0601） （0.0618）

()[P\]
-0.0518*** -0.0203*** -0.0198*** -0.3282*** -0.2519*** -0.2178***

（0.0035） （0.0034） （0.0039） （0.0070） （0.0676） （0.0757）

()^P\]
-0.0226*** -0.0101*** -0.0058 -0.2194*** -0.1937*** -0.1375*

（0.0036） （0.0032） (0.0038） （0.0071） （0.0611） （0.0777）

_`a
0.3161*** 0.3808*** 0.3968*** -1.1697*** -1.5919*** -1.2987***

（0.0026） （0.0159） （0.0185） （0.0294） （0.2836） （0.4207）

N 7 308 7 308 7 303 7 308 7 308 7 303
R2 0.0978 0.3586 0.1607 0.0471 0.2963 0.2877
Hausman bc 24.83***
DWH bc 22.1071***
def F T 71.4313
Wald gh" 1.81
AR（chi2） 2.79
P T（AR） 0.0947

表4 金融素养对贫困脆弱性以及是否脆弱的影响

注：*、**、***分别表示在1%、5%以及10%的水平上显著，括号内为稳健标准误，下同。
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展回归模型”（Extended Regression Models，ERM），

第一阶段模型和第二阶段模型的控制变量可以不

同，本文用其中的Eregress来处理Ols模型的内生

性。主回归是以贫困脆弱性为因变量，自变量除

了金融素养和中介变量外，其他控制变量和表4中

一致；内生变量回归是以金融素养为因变量，自变

量包括工具变量和表4中的控制变量，如果这两个

回归等式的误差相关性显著，则说明存在内生性。

根据Eregress模型的内生性检验结果，在以贫

困脆弱性为因变量的模型中，金融素养具有内生

性。因此，应该选择工具变量法估计结果。在风险

资产方面，由表4的回归结果显示，金融素养在1%

统计水平上显著负向影响农村家庭的贫困脆弱性。

由表6可知，引入风险资产占比变量后，风险资产

占比对贫困脆弱性的影响在1%统计水平上显著

为负，金融素养对贫困脆弱性的影响在1%统计水

平上依然显著，根据中介效应检验程序Sobel的结

果可知，风险资产占比在金融素养影响贫困脆弱性

中起着中介作用，其发挥的中介效应占总效应的比

重为1.32%。比重较低的原因可能在于农村居民

金融素养普遍较低，购买的风险资产相对较少，风

险资产占金融资产的比重也并不高，因而其发挥的

中介效应比较微弱。非农创业也同样地发挥了中

介作用，由中介效应检验程序可得非农创业的中介

效应在总效应中的占比为11.59%，但由于非农创

业是一个二值虚拟变量，Sobel检验适用的前提是

自变量、因变量和中介变量均为连续取值的情况，

否则中介效应的估计便会产生误差，因此本文采用

Medeff命令来确认非农创业发挥的中介效应，经检

验非农创业发挥的中介效应占总效应的12.04%。

对于保险购买，根据Sobel检验结果，其发挥的中介

效应占总效应的4.56%。

!"
#$%&

'
()%&

*+,- *+,- ./01

23*4
5678
9:;<-

-0.0290***
-0.2075**

*
-0.0216***

（0.0018） （0.0416） （0.0043）

R2 0.3496 0.2927 -
?@- 7308 7308 -

表5 稳健性检验回归结果

注：控制变量与基准模型中的回归结果一致，估计结果略。

!"#$
%&'()* +,-. /&01

Tobit IV-tobit Probit IV-probit Tobit IV-tobit

2345
0.4003*** 1.7060*** 0.2539*** 0.9573*** 0.0207* 0.0907
（0.0687） （0.3910） （0.0325） （0.2719） （0.0115） （0.1131）

89:;< 15.8800*** 7.4300*** 0.3900
N 6 564 6 560 7 308 7 303 7 308 7 303
=>?@: OLS Eregress OLS Eregress OLS Eregress

2345
-0.0380*** -0.0534*** -0.0367*** -0.0497*** -0.0398*** 0.0587***
（0.0023） （0.0108） （0.0020） （0.0096） （0.0020） （0.0445）

%&'(
AB

-0.0877**
（0.0289）

-0.1120***
(0.0287)

+,-.
-0.1212*** -0.1268***
（0.0045） （0.0044）

/&01
-0.0725*** -0.0725***
（0.0244） （0.0244）

89:;< 0.5204*** 0.4088*** -0.3953***
N 6 183 6 660 7 308 7 303 7 308 7 303
Sobel ;< Z C：-2.6670 P C：0.0077 Z C：-7.1510 P C：0.0000 Z C：-2.8160 P C：0.0048
Bootsra ;< EFGH：（-0.0425，-0.0342） EFGH：（-0.0411，-0.0330） EFGH：（-0.0441，-0.0357）
!"JKLM 0.0132 0.1159 0.0456

表6 金融素养对贫困脆弱性的影响路径分析
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六、结论与启示

（一）研究结论

本文利用2015年中国家庭金融调查数据，在

对农村居民金融素养和农村家庭贫困脆弱性测度

的基础上，实证检验了农村居民金融素养对家庭贫

困脆弱性的影响，并探讨了其中的作用路径。研究

结果表明：我国农村居民金融素养普遍偏低，金融

素养的提高可以显著降低贫困脆弱性。考虑到金

融素养可能会存在的内生性问题，本文利用IV-re-

gress模型，选取受访者是否上过经济或金融类的

课程作为工具变量进行工具变量回归，结果仍然是

稳健的。接着本文根据受访者正确回答问题的个

数来衡量金融素养水平，对实证结果进行了稳健性

检验。进一步研究发现，风险资产占比、非农创业

以及保险购买在金融素养影响贫困脆弱性路径中

具有中介效应，金融素养可以通过提高家庭风险资

产占比、促进非农创业和保险产品购买来降低贫困

脆弱性。

（二）政策启示

1.提高金融素养水平能够显著减缓农村家庭

贫困脆弱性，而我国农村居民金融素养普遍较为缺

乏，因此，必须采取有效的措施来提升农村居民整

体的金融知识水平。具体可以从以下三个方面展

开：第一，深入开展农村居民金融素养教育，积极

推动农村金融机构组织“金融知识下乡”等活动，

同时建立长期有效的金融知识教育的机制；第二，

利用互联网渠道传播金融知识，广泛利用农村金

融机构的公众号和官方微博等发布金融素养相关

文章和视频；第三，将农村居民金融素养教育与职

业农民培训相结合，促进家庭对金融知识的有效

消化和吸收。

2.政府需要进一步修正新时期扶贫的目标对

象，正确识别和衡量相对贫困群体，将政策优惠和

金融服务有效提供至具有贫困脆弱性特征的群体

中。脱贫攻坚任务完成后，我国扶贫重心即将转向

解决相对贫困问题，由于相对贫困的广泛性和特殊

性，推动减贫政策的平稳转型和建立解决相对贫困

的长期机制显得尤为重要。

3.基于金融素养对贫困脆弱性的影响路径，应

当采取相应措施强化金融素养缓解相对贫困的效

果。首先，政府要积极改善农村金融市场环境，引

导鼓励金融机构提供适合农村居民的金融和保险

产品，如可设计专门针对农民养老的养老保险、医

疗保险以及优化农业生产领域方面的险种，以此方

便农村居民进行风险资产配置和保险购买。另外，

政府应当为农村居民创业提供相关优惠政策，对具

备一定创业能力的农民给予优惠，提高农户创业的

积极性。与此同时，农民自身的理财观念意识也需

要增强，改变害怕风险的惯性思维，积极合理地配

置家庭风险资产。
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The Influence of Farmers’Financial Literacy on Household’s

Poverty Vulnerability——Based on CHFS Data
1Zhao Yu 2Zhu Jianjun

（1School of Agricultural Economics and Rural Developmen, Renmin University of China, Beijing 100872, China;
2School of Economics and Management, Shandong Agricultural University, TaiAn 271018, China）

Abstract: 2020 is the year to win the battle against poverty in an all-round way. The focus of poverty governance will shift to rela⁃
tively invisible poverty. As an important indicator of poverty prevention and control, vulnerability to poverty is of great significance
for establishing a long-term mechanism to solve relative poverty. This paper empirically analyzed the impact of financial literacy on
the poverty vulnerability of rural residents by using the 2015 China Household Financial Survey（CHFS）data. The results show
that financial literacy has a significant negative impact on the poverty vulnerability of rural households, and the improvement of fi⁃
nancial literacy is helpful to reduce the poverty vulnerability of rural households. Further research shows that the proportion of risk
assets, off-farm entrepreneurship and insurance purchase play an intermediary role in the process of financial literacy affecting pov⁃
erty vulnerability, and financial literacy can reduce poverty vulnerability by influencing the proportion of risk assets, encouraging
off-farm entrepreneurship and insurance purchase.
Key words: financial literacy; poverty vulnerability; mediation effect




