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农村劳动力转移与家庭资产配置结构

陈　晨１，胡雅旭２，周月书２

（１．扬州工业职业技术学院商学院，江苏扬州２２５１２７；２．南京农业大学金融学院，江苏南京２１００９５）

　　摘要：厘清农村家庭增值性资产配置的逻辑，对于政府制定相关政策提高农村家庭财产性收入、分享资本市场红
利，进而缩小城市家庭和农村家庭收入差距至关重要。利用三阶段分层（ＰＰＳ）抽样技术，抽取四川省５４７个农村家庭
有效样本，获取一手调查数据。在合理测度农村家庭劳动力转移深度和广度的基础上，设计多元回归计量模型以控制

混杂因素干扰，并引入工具变量方法削弱因果识别的内生性，实证检验农村家庭劳动力转移对家庭增值性资产配置占

比的影响及其机理。结果表明，随着家庭劳动力转移程度的上升，农村家庭资产中房产配置占比显著提高，尤其是商品

房产占比提高；同样金融资产配置占比也显著提高，尤其是理财型金融资产占比提高；相反生产性资产配置占比显著下

降；农村家庭资产配置结构呈现出向增值性优化的特征。在农村劳动力转移的情境下，可以证实农村家庭的工资或经营

性收入提升，以及对投资信息的获取，进而改变家庭资产配置决策的风险偏好，是优化农村家庭资产配置结构的关键。
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　　党的二十大报告指出，要多渠道增加城乡居民
财产性收入。提升家庭的增值性资产投资参与、优

化资产配置结构，是提高财产性收入的重要途径。

与城镇家庭相比，农村家庭资产配置长期缺乏效

率。国家统计局发布，２０２３年农村家庭人均可支配
收入达到２１６９１元，是２０００年的近１０倍，但是用
于储蓄或投资的比重却从２０００年的２４．９％下降至
２０２３年的１６．２％，同时期的城镇居民家庭的该比重
从１９．６％上升至３６．３％。农村家庭不仅用于储蓄
或投资的资金有限，且资产配置形式单一，表现为

自建房（增值较低）为主、金融资产为辅，侧重储蓄

资产而理财（风险）型投资参与度较低［１］。低效的

资产配置不利于农村家庭分享资本等市场发展的

红利。厘清农村家庭资产配置逻辑，破解资产配置
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效率低难题，成为重要的研究主题［２－３］。随着收入

增长和普惠金融发展，农村家庭投资参与率与水平

均有所提升。但根据中国家庭金融调查与研究中

心发布的中国家庭金融调查数据，２０１７年农村家庭
投资参与不及城镇家庭的１０％，与城镇家庭差距仍
然巨大。基于人口、家庭等微观特征差异，如教育

程度、成员结构、家庭网络等［４－６］，不足以解释农村

家庭增值性资产配置的持续低效。置于宏观情境

下，探究优化农村家庭资产配置结构的制度因素及

其微观机理可能更加关键［７］。在城镇化进程下，农

村劳动力的产业转移和跨区域转移是农村家庭面

临的最重要的宏观情境变化之一。以《２０２０年国民
经济和社会发展统计公报》数据为例，农村进城务

工人数达到 １６９５９万人，约占全国就业人数的
２２６％。但劳动力转移对农村家庭资产配置结构
（尤其增值性资产）的影响未有一致的研究结论［８］。

一方面，基于区域层面数据的实证分析，存在识别

的困境，难以检验深层机理［９］；另一方面，基于微观

样本的实证分析［如基于中国家庭金融调查

（ＣＨＦＳ）数据库等］，以是否有转移劳动力区分家庭
劳动力转移差异，缺少对劳动力转移程度的刻画以

及是否合理削弱内生性问题，也可能是造成结论分

歧的原因。本研究基于四川省农村家庭的一手调

研数据，收集家庭（户主）特征、资产组成以及转移

劳动力数目等微观信息，通过界定劳动力转移程

度、各类资产占比，并引入是否有长期病患作为工

具变量，实证检验劳动力转移对资产配置结构的影

响及其机理。研究的边际贡献在于：（１）基于微观
调研数据并合理控制内生性的实证研究，可以回应

“劳动力转移对农村家庭资产配置”一支文献的研

究分歧，验证其理论机理的成立；（２）拓展认识了二
元结构下城镇化进程对农村家庭的影响，不仅影响

家庭的劳动收入［１０－１１］，还可能通过优化家庭增值性

资产占比提升财产性收入。

１　理论分析

１．１　劳动力转移的增收效应与资产配置结构
城乡二元结构下促进农村劳动力向城镇（市）

转移，除了城镇化建设的政府推力外，更为关键的

是城市部门收益远大于农村部门收益所产生的转

移动力。在逐步降低转移限制的情形下，预期收入

提升促使农村劳动力转移到边际生产率更高的城

镇及相关产业领域。转移劳动力相较于农村务农，

有更加多元的收入渠道，包括成为农民工带来的工

资收入和从事经营活动带来的经营收入等。多元

收入渠道下转移劳动力将获得比务农更高的收入

水平，称之为劳动力转移的直接增收效应。

此外，还存在间接增收效应的可能：其一，农村

劳动力过度饱和情形下，转移劳动可以提升剩余劳

动力的生产效率；其二，劳动转移引发土地流转，会

产生额外的土地租赁收入。但间接增收在家庭层

面未必能观测到［１２］。第１种间接增收主要是转移
劳动力家庭相对未转移劳动力家庭收入的间接影

响；第２种间接增收取决于土地流转市场的发育程
度以及家庭的土地流转意愿。可见，劳动力转移至

少会产生直接的增收效应。工资或经营收入带来

的家庭收入上升是改变家庭资产配置结构的客观

条件。随着收入的上升，个体不仅具备了配置价格

高、增值性强资产的资金实力，还具备了承担相应

风险的能力和偏好。

１．２　劳动力转移的信息冲击、风险偏好与资产配置结构
劳动力转移面临工作地点和工作环境的变化，

业缘情境下的社交网络带来的信息冲击会改变劳

动者的认知。这种信息冲击既包括主动搜寻的信

息，也包括被动接受的信息。张玉昆等认为，业缘

社交网络中的信息远比血缘、地缘带来的要广

泛［１３］，信息中包括对于增值性和风险性投资的信

息［１４］。另外，转移劳动力相较于务农情境，会有更

多的需要（如转账等）和机会接触金融机构（主要是

银行）。随着与金融机构接触的频率上升，也会增

加对金融投资信息的获取。投资信息冲击自然会

引起决策者（户主或转移劳动者传递给户主）风险

偏好的改变，进而促进农村家庭对房产、金融资产

的配置［１５］。综上，提出实证分析待检验的核心研究

假说：假说１，劳动力转移使得农村家庭增加具有增
值性和风险性的房产和金融资产比重；假说２，劳动
力转移通过增加家庭收入，提升房产和金融资产配

置比重；假说３，劳动力转移的投资信息冲击，通过
影响风险偏好提升房产和金融资产配置比重。

２　计量模型的设计

２．１　计量模型与识别
基于有效样本数据，构造多元回归模型检验研

究假说，具体计量模型设定如下

Ｒｉｎ＝β０ｉ＋β１ｉ＋ＬＦＴｎ＋Ｘｎ′δｉ＋εｉｎ。 （１）
式中：ｎ表示任意一个样本家庭，总样本量 Ｎ＝５４７

—９７２—江苏农业科学　２０２５年第５３卷第７期



个；使用房产、金融资产和生产性资产等３类资产占
家庭总资产比值刻画家庭资产配置结构，以 ｉ（取值
为１、２、３）区分，分别定义３个被解释变量 Ｒ１（房产
占比）、Ｒ２（金融资产占比）和 Ｒ３（生产性资产占
比）；核心解释变量（ＬＦＴ）为样本家庭的劳动力转移
程度；Ｘ为一组用于控制家庭特征差异的解释变量
（变量选取与测度见下文）；ε为扰动项。由于被解
释变量有３个，需要利用样本数据对式（１）做３次
回归，得到３组参数估计值（β０、β１和 δ），以下标 ｉ
区分；３个回归方程中，扰动项有对应的３组拟合残
差值，也以下标 ｉ区分。核心解释变量的回归参数
（β１）是识别劳动转移对家庭资产配置结构影响的
关键，如果β１显著大于０，则劳动力转移对相应的
资产占比有提升作用；反之，有抑制作用。

基于回归识别劳动力转移对资产配置结构的

因果效应面临２个挑战：其一，混杂因素的干扰，即
存在一类既影响劳动力转移决策，又影响资产配置

决策的家庭特征变量；其二，截面数据下资产结构

特征可能对劳动力转移决策有影响，即反向因果问

题。对于第１个挑战，本研究在公式（１）中加入家
庭层面控制变量（选取依据详见后文）和乡（镇）哑

变量。但还可能存在的缺失变量与反向因果一起

构成公式（１）识别的内生性问题。
考虑工具变量方法削弱内生性。问卷调查了

样本家庭是否有长期病患（０～１变量）。健康冲击
相对偶然，具备一定的外生性，有长期病患会降低

家庭劳动力转移的程度，满足工具变量的相关性要

求。尽管长期病患因素可能会通过影响收入、支

出、劳动力数等渠道，间接影响家庭的资产配置规

模，但将这些渠道纳入到控制变量中可以满足工具

变量的排他性要求。此外，被解释变量为３类资产
的占比，而不是资产规模，可以进一步提高工具变

量选取的合理性。

２．２　调查数据介绍
实证结果的可信度依赖于微观样本的代表性。

依托笔者所在课题组承担的国家基金项目，选取我

国典型的农业大省———四川省展开抽样调查，调查

实施年份为２０１８年。２０００年以来四川省人口一直
维持在８０００万～８４００万人规模，但是城乡人口结
构变化巨大，２００５年农村和城镇人口分别为５５０２
万、３４８８万人，至 ２０２２年该结构已经变为 ２７１０
万、４８８６万人。一定程度上体现了四川省城镇化进
程中农村人口向城镇人口转移的速度和程度。不

仅省内的农村人口转移发展迅速，据四川省政府公

开数据显示，近年来向省外转移的外出务工农民的

规模长期维持在２５００万人。上述数据佐证了以四
川省农村家庭作为抽样调查对象具有代表性。

考虑四川省内农村人口分布差异，采用三阶段

分层（ＰＰＳ）抽样技术选取样本：第１步，基于县（市、
区）抽样框，以农村人口占比为权重，不等概率抽取

德阳市什邡市、雅安市荥经县、德阳市罗江区、德阳

市绵竹市、雅安市雨城区、资阳市安岳县、德阳市广

汉市、德阳市中江县、绵阳市三台县、自贡市等１０个
县（市、区）；第２步，以“乡（镇）抽样框→村抽样框”
等概率抽取３个乡（镇）样本和每个乡（镇）下的１
个村样本；第３步，村样本内随机选取２４个农村家
庭样本。围绕本研究主题的调查问卷主要包括２个
部分内容：一方面是农村家庭的基本收支、资产持

有等客观信息调查问项；另一方面是户主风险偏

好、存贷款期望利率等主观特征测试和问项。调研

问卷共计发放７２０份，剔除数据缺失严重、数据差误
明显的问卷，获得有效样本问卷５４７份，有效回收率
为７６％。
２．３　主要变量测度与描述
２．３．１　主要变量界定与测算方法
２．３．１．１　被解释变量　本研究实证的因变量包括
３类资产占比，即房产占比、金融资产占比和生产性
资产占比。（１）房产占比（Ｒ１）。房产主要包括两部
分，一是自住（建）型房产，用户主估计的房屋现值

测度，个别缺失值用当地房屋重置成本表示；二是

商品房，用户主估计的商品房现值表示。２类房产
价值之和，除以家庭总资产的比值，测度房产占比。

（２）金融资产占比（Ｒ２）。农村家庭金融资产包括现
金储蓄和购买理财产品２类，以二者之和除以家庭总
资产测度金融资产占比。（３）生产性资产占比（Ｒ３）。
生产性资产主要包括生产性固定资产（如耕地用

具）、生产性房产（如猪圈、牛棚等）。生产性资产占

比以２类资产价值之和除以家庭总资产进行测度。
２．３．１．２　核心解释变量　用劳动力转移（ＬＦＴ），即
转移劳动力人数占家庭总劳动力人数的比重来衡

量家庭劳动力转移程度（即劳动力转移深度）。由

于不同家庭之间存在人数差异，采用劳动力转移数

量占总劳动力数的比重可以剔除家庭规模的影响，

提高家庭之间的可比性。稳健性检验中进一步使

用转移劳动力人数（即劳动力转移广度，ＬＦＴｎ）测度
家庭劳动力转移。
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２．３．１．３　控制变量　参考既有文献，实证分析控制
变量［即式（１）中的一组变量 Ｘ］选取包括 ２个方
面：其一，基于吴卫星等的研究成果［４－６］，控制户主

与家庭的人口学特征，包括婚姻（Ｘ１，以是否结婚构
造０～１变量）、受教育年限（Ｘ２，以学历信息推算受
教育年限）、家庭总人口（Ｘ３，即家庭成员数）、家庭
劳动力数量（Ｘ４，具备劳动能力的成年人数）。其
二，基于尹志超等的研究成果［７，１６－１７］，控制家庭收

入、资产、支出和抗风险等特征，包括家庭总收入

（Ｘ５，取对数）、经营开销（Ｘ６，取对数）、总开销（Ｘ７，
取对数）、参与新农保（Ｘ８，构造０～１变量）、参与新
农合（Ｘ９，构造０～１变量）、家庭总资产（Ｘ１０，取对
数）。

２．３．１．４　工具变量与机制变量　以样本家庭汇报
的家中是否有长期病患构造０～１变量（ＬＴＳ），作为
劳动力转移的工具变量。根据理论分析，劳动力转

移影响资产配置结构变化的机制包含客观的收入

机制和主观的风险偏好机制。收入机制变量（Ｍ１）
以家庭工资和经营性收入取对数测度；风险偏好机

制变量（Ｍ２）以问卷测试得分测度，测试问项是“如
果您进行一项投资，您会怎样选择？１－倾向于选择
风险大、收益大、亏损也大的项目；２－倾向于选择风
险中等、收益中等、亏损也中等的项目；３－倾向于选
择风险小、收益小、亏损也小的项目。”

２．３．２　主要变量的描述性统计　由表１可知，从３
类资产占比看，房产是农村家庭资产配置的主要内

容（尤其是自建房产），平均占总资产的近七成；金

融资产占比平均值尽管达到了１６．２％，但其中主要
由储蓄组成，且家庭间的差异较大（标准差超过均

值水平）；生产性资产占比平均只有４．５％，可能与
耕作工具、牲畜圈舍等相对便宜有关。样本中农村

家庭劳动转移深度（以概率测算）水平较高，平均值

达到了０．３２８，这与四川省政府发布的外出务工人
口规模巨大的特征相吻合，也提供了较高的变异帮

助识别劳动力转移产生的资产配置结构的影响。

控制变量中需要引起重视的特征包括已婚户主占

比为０．６６８，还存在较多的未婚、丧偶或离异等农村
社会问题；约有３２％的样本家庭存在长期病患的情
况；但新型农村社会养老保险（简称新农保）和新型

农村合作医疗（简称新农合）等政府推广的农村家

庭保险政策覆盖面较广。此外，农村家庭户主对待

风险的态度普遍保守，倾向于规避风险。

３　实证结果与分析

３．１　样本家庭劳动力转移特征：深度与广度
四川省是典型的农业大省，也是典型的劳动力

转移现象普遍的大省。基于有效样本数据，可以进

一步描绘四川省农村家庭劳动力转移的基本特征。

表１　主要变量的描述性统计

变量类型 变量名称 符号 平均值 标准差 最大值 最小值

被解释变量 房产占比 Ｒ１ ０．６８３ ０．２３６ １．０００ ０

金融资产占比 Ｒ２ ０．１６２ ０．１７８ ０．９６９ ０

生产性资产占比 Ｒ３ ０．０４５ ０．１３６ ０．８４０ ０

核心解释变量 劳动力转移深度 ＬＦＴ ０．３２８ ０．３６８ １．０００ ０

劳动力转移广度 ＬＦＴｎ ０．８４２ ０．５００ ５．０００ ０

控制变量 婚姻 Ｘ１ ０．６６８ ０．４３３ １．０００ ０

教育水平 Ｘ２ ７．１６６ ３．１１７ １６．０００ １．０００

家庭总人口数 Ｘ３ ４．２４５ １．５５３ １０．０００ １．０００

劳动力人数 Ｘ４ ２．５９０ １．１５８ ７．０００ ０

家庭总收入 Ｘ５ １１．８２３ ６．３９８ １５．５５２ ５．０３７

经营开销 Ｘ６ １０．３９６ ６．２３９ １５．５２０ ０

总开销 Ｘ７ １０．４６７ ５．０９５ １２．４１９ ８．２１２

新农保 Ｘ８ ０．７６２ ０．４２６ １．０００ ０

新农合 Ｘ９ ０．９６０ ０．１９７ １．０００ ０

家庭资产 Ｘ１０ １２．８７５ ６．６２４ １５．６０７ ９．０４８

工具变量 有长期患病 ＬＴＳ ０．３２０ ０．４６７ １．０００ ０

机制变量 工资－经营收入 Ｍ１ ５．２２３ ２．３６８ ８．５８６ ０

风险态度 Ｍ２ ２．６５９ ０．５６４ ３．０００ １．０００

　　注：数据根据有效样本数据测算所得。表２、表３同。
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本研究将转移劳动力数占家庭劳动力数的比重（替

代考虑了占家庭总人数比重）界定为劳动转移的深

度，将转移劳动力人数界定为劳动转移的广度，深

度与广度反映劳动力转移的不同方面。如２个劳动
力家庭有１个劳动力转移，与４个劳动力家庭有２
个劳动力转移，其在转移深度上是一致的，但显然

更多劳动力转移数所产生的影响可能不同。同时

考察２种测度，有助于描绘样本家庭劳动力转移特
征。基于样本数据进行计算和刻画（表２），样本家
庭中劳动力平均有３３％转移至城镇，以中位数衡量
也达到２５％的转移深度水平；以占家庭人口数的比
重看，劳动力转移深度的平均值也达到近２０％。

表２　样本农村家庭劳动力转移深度特征

劳动力转移深度 均值 中位数 最小值 最大值

劳动力转移／总劳动力数 ０．３３０ ０．２５０ ０．０００ １．０００

劳动力转移／家庭总人数 ０．１８５ ０．１４３ ０．０００ １．０００

　　进一步以转移劳动力人数考察样本家庭劳动
力转移广度（表３）。无劳动力转移的家庭占样本家
庭的４９．０９％。相应地，半数以上的家庭均有劳动
力转移，可以佐证四川省农村家庭存在劳动转移是

较普遍的现象。有劳动力转移的样本家庭中，转移

１～２个劳动力的家庭占到８７．４３％，有２４．７３％的
样本家庭存在多于１个的劳动力转移情形。

表３　样本农村家庭劳动力转移广度特征

劳动力转移广度

（个）

家庭数量

（个）

占样本比例

（％）

０ ２６８ ４９．０９

１ １４３ ２６．１９

２ １００ １８．３２

＞２ ３６ ６．４１

　　因此，既有文献以家庭是否有进城务工成员
（或户主）构造０～１变量测度家庭劳动转移［２，８，１８］，

对于识别其所产生的影响可能存在变异不足的窘

境，造成研究结论分歧［１９］。本研究基于一手调查数

据，回归分析在控制住家庭劳动力人数后，劳动力

转移的深度和广度２种测度可能是等价的，稳健性
检验替换了劳动转移深度，以劳动力转移广度回归

提供补充的证据，不仅可以深入考察农村家庭劳动

转移的深度和广度特征，还有助于刻画样本家庭之

间劳动力转移的差异，更好地识别劳动力转移对家

庭资产配置结构的影响。

３．２　基准回归与稳健性
３．２．１　基准回归分析　对公式（１）回归的主要变

量系数见表４，控制家庭资产规模的条件下，劳动力
转移程度越大，家庭在房产和金融资产上的配置比

重越高（模型１、２中 ＬＦＴ的回归系数显著大于０），
在生产性资产上的配置比重越低（模型３中 ＬＦＴ的
回归系数显著小于０）。说明随着劳动转移程度的上
升，家庭资产配置结构呈现由生产性资产（也包括其

他资产）向具有增值属性的房产和金融资产转变。

表４　基准回归结果

变量
回归系数

Ｒ１：模型１ Ｒ２：模型２ Ｒ３：模型３

ＬＦＴ ０．０７１ ０．０４５ －０．０４９

（０．０２６） （０．０２２） （０．０１５）

Ｘ１ ０．０３３ ０．０２５ －０．０１８

（０．０１３） （０．０１４） （０．０１４）

Ｘ２ ０．０００ ０．００５ －０．００５

（０．００３） （０．００３） （０．００２）

Ｘ３ ０．０２８ ０．００２ ０．０３３

（０．０７１） （０．００１） （０．０７４）

Ｘ４ ０．１０２ ０．０４１ ０．０７１

（０．１２１） （０．０１７） （０．０１２）

Ｘ５ ０．１８２ ０．０８０ ０．０３１

（０．０２１） （０．０１１） （０．０１６）

Ｘ６ ０．００３ ０．０１６ －０．０２６

（０．０２３） （０．０１９） （０．０１３）

Ｘ７ －０．０３９ －０．０１７ ０．０１６

（０．０５１） （０．０４２） （０．０３０）

Ｘ８ ０．０１３ ０．００９ ０．００３

（０．０１０） （０．０１０） （０．００７）

Ｘ９ ０．０１４ ０．０２２ ０．０００

（０．０１１） （０．００９） （０．００１）

Ｘ１０ ０．１０７ ０．０５１ ０．０３１６

（０．０２５） （０．０２１） （０．０１４７）

常数项 ０．８７２ ０．２６５ ０．３６０

（０．１５９） （０．１２９） （０．０９２）

拟合优度 ０．２５０ ０．２２５ ０．２２１

样本数（个） ５４７ ５４７ ５４７

　　注：回归控制了乡（镇）哑变量。括号内为稳健标准差；、、

分别表示在０．１、０．０５、０．０１水平下差异显著。

　　此外，控制变量回归结果也反映了农村家庭资
产配置决策的一些特征：（１）户主处于婚姻状态下，
家庭的房产、金融资产配置比重相对较高；（２）户主
学历越高，促进金融资产配置，抑制生产性资产配

置；（３）劳动力数越多（剔除了转移劳动），生产性资
产占比越高；（４）劳动力数对于房产、金融资产占比
无显著影响，可能被家庭收入的正向影响吸收了；

（５）新农保对于资产配置结构没有显著影响；（６）新
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农合会降低生产性资产的配置比重；（７）资产规模
越大，３类资产的比重均显著上升（相对于生活方面
的资产）。

３．２．２　稳健性分析　基于微观调研较丰富的变量
信息，本研究进一步给出公式（１）估计结果稳健性
的证据，包括２个方面：其一，检验变量测度变化对
实证结果的影响；其二，引入工具变量回归，削弱内

生性偏误。显然被解释变量（３种资产占比）测度不
存在争议。考虑到以转移劳动占比测度家庭劳动

力转移程度，可能忽略了家庭间转移劳动绝对数的

差异，进而影响实证结果，以转移劳动数（广度，

ＬＴＦｎ）作为解释变量，作回归分析。劳动力转移广
度对３类资产占比的影响方向与显著性，保持与基
准回归一致（表５）。

表５　替换解释变量测度

替换解释变量
回归系数

Ｒ１ Ｒ２ Ｒ３
ＬＦＴｎ ０．００５ ０．００３ －０．００２

（０．００２） （０．００１） （０．００１）

拟合优度 ０．２４４ ０．２２１ ０．２２２

样本数（个） ５４７ ５４７ ５４７

　　注：控制变量选取均与表４一致，括号内为稳健标准差。、

、分别表示在０．１、０．０５、０．０１水平下影响显著。下表同。

　　以家庭是否有长期病患（ＬＴＳ）作为劳动力转移
程度的工具变量（表６）。第一阶段回归结果显示，
有长期病患会显著抑制家庭的劳动力转移；第二阶

段回归结果显示，劳动力转移影响家庭资产配置结

构的基本结论保持不变，且工具变量可以通过不可

识别和弱识别检验。

表６　工具变量回归（２ＳＬＳ估计）结果

变量
第一阶段的

回归系数：ＬＦＴ
第二阶段的回归系数

Ｒ１ Ｒ２ Ｒ３

ＬＦＴ ０．０６６ ０．０５０ －０．０３１

（０．０２１） （０．０１２） （０．０１４）

ＬＴＳ －０．３３７

（０．０８１）

拟合优度 ０．３４９ ０．２２５ ０．２０１ ０．２１４

样本数（个） ５４７ ５４７ ５４７ ５４７

　　注：工具变量通过了不可识别检验（Ｋ－ＰＬＭ统计值３３．２９）和

弱识别检验（Ｋ－ＰＷａｌｄＦ统计值１４．９１，超过５％的临界值８．６８）。

４　讨论

４．１　机制检验
理论分析指出，劳动力转移影响家庭资产配置

结构，尤其对具有增值属性的房产（商品房产）和金

融资产配置比重的影响，可能有客观的收入增加和

主观的风险偏好２个机制。以工资或经营性收入刻
画劳动力转移带来的收入，以问卷测试户主的风险

偏好，作为机制变量进行检验（表７）。（１）ＬＴＦ对
Ｍ１影响为正，说明随着劳动力转移程度的上升，家
庭的工资或经营性收入上升。（２）测试问项中，Ｍ２
取值越小越偏好风险，ＬＴＦ对Ｍ２影响为负，说明可以
提升风险偏好。（３）劳动转移带来的收入上升会提
高家庭在房产上的配置比重，但风险偏好的变化对房

产配置比重无显著影响。（４）劳动转移引致的收入
增加和风险偏好变化会促进家庭配置金融资产。

表７　机制证据

变量
回归系数

Ｍ１ Ｍ２ Ｒ１ Ｒ２

ＬＦＴ ０．０２２ －０．４１０ ０．０９４ ０．０３４

（０．０８９） （０．１２１） （０．０５１） （０．０４２）

Ｍ１ ０．０１５ ０．０５７

（０．００３） （０．０２４）

Ｍ２ ０．０３３ －０．０１７

（０．１０１） （０．００８）

变量

回归系数

自建房产

占比

商品房产

占比

储蓄资产

占比

理财资产

占比

ＬＦＴ ０．０５８ ０．０８２ ０．０３０ ０．０６１

（０．０４６） （０．０１９） （０．０１２） （０．０２０）

　　此外，房产和金融资产中分别蕴含自建住房和
储蓄（现金），增值属性较低。劳动力转移对２类资
产比重的提升作用能否直接等同于促进家庭财产

性收入增加，仍存在诸多不确定性。打开２类资产
的结构作实证检验（即进一步检验对商品房产和理

财资产占比的影响），不仅可以回应该问题，同时也

可以佐证理论机制。由表７可知，劳动力转移不会
提升家庭自建房产的资产占比，但会提升商品房的

资产占比。如果劳动转移只有收入增长效应，不应

该只观测到对商品房资产占比的提升，同时伴随投

资理念、风险偏好等主观因素的改变（尤其是没有

改变户口属性的情形下）。劳动转移的收入增长效

应确实会提高储蓄型资产的配置占比，但对理财资

产占比的提升作用可以佐证主观机制成立。

４．２　劳动力转移广度与资产配置结构
实证分析主要提供基于劳动力转移深度对家

庭资产配置结构影响的证据。相对而言，转移劳动

力广度（即转移劳动力人数，ＬＦＴｎ）反映家庭受到收
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入冲击和观念冲击的绝对水平。来自于劳动力转

移广度与资产配置结构关系的证据，也是本研究实

证结论的重要支撑。由表８可知，随着转移劳动力
数量的上升，家庭的房产平均占比和金融资产平均

占比呈现明显的上升趋势；与之相反，家庭的生产

性资产平均占比则呈现明显的下降趋势。表８的统
计结果进一步佐证了本研究的基准分析结论。

表８　劳动力转移广度与资产配置结构差异

ＬＦＴｎ
（个）

平均占比（％）

Ｒ１ Ｒ２ Ｒ３

０ ６５．７１ １５．５０ ６．２１

１ ６８．７１ １５．１１ ３．４１

２ ６７．０４ １６．５５ ２．３９

＞２ ７２．０４ １７．１２ １．２５

　　注：数据根据有效样本数据测算所得。

５　结论与启示

多渠道增加农村居民的财产性收入是缩小城

市－农村收入差距的重要手段。前提在于提高农
村家庭增值性资产的配置比重，分享资本等市场发

展的红利。在城镇化进程中，大量农村劳动力向城

镇转移，是否伴生地引致农村家庭的资产配置结构

向增值性资产倾斜？其机理又是什么？对这些问

题的探究不仅有助于理解农村家庭的资产配置决

策逻辑，也有助于拓展认识城镇化进程所产生的深

刻影响。

本研究基于对四川省农村家庭调查的一手数

据，通过构造劳动力转移程度指标（劳动力转移深

度），实证检验劳动力转移对家庭资产配置结构的

影响。结果显示，劳动力转移可以显著提升家庭在

房产和金融资产上的配置占比，同时削弱在生产性

投资等方面的资产占比；劳动力转移家庭资产配置

结构向增值性资产倾斜的结论，在更换测度（劳动

力转移广度）和使用工具变量回归下依然保持稳

健；劳动力转移可以提高家庭收入、改变户主风险

偏好，分别提高家庭增值性资产配置占比的客观和

主观机制。

此外，本研究还具备一定的政策启示作用：第

一，拓展收入渠道、增加收入水平是促进农村家庭

配置增值性和风险性资产的底层逻辑。缺乏收入

保障，而一味引导农村家庭的资产配置决策可能会

收效甚微。在一定程度上可以解释面向农村普惠

金融大力发展的情境下，农村家庭对金融资产配置

的倾向和程度却不高的窘境。第二，改变投资观念

是促进农村家庭优化资产配置结构的关键因素。

转移劳动力的业缘社交网络，与正规金融机构接触

所产生的投资信息冲击远比简单动员如乡（镇）和

村开展的宣传产生投资观念转变的效果要好。
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