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子女性别结构如何影响家庭负债



蔡兆瑞　丁骋骋　蔡晓慧

内容提要：本文利用中国家庭追踪调查（ＣＦＰＳ）数据研究发现，家庭负债与户主年龄

关系是一个接近“Ｍ形”的双峰结构，即家庭负债水平在户主 ３０岁前后达到最高并持续
下降，在５０岁左右再度上升，这种现象在民间借贷中表现得更为明显。通过 ＣＦＰＳ数据
进行实证研究发现：造成中年以后负债再次上升的原因与家庭子女及其性别结构有关。

相比有女儿的家庭，有儿子的中年家庭负债更高，这一点在性别比更高的农村地区尤为

典型。为此我们提出“竞争性负债”的假说：最近十多年来随着房价持续飞涨，男性婚姻

成本大幅上升，父母从原先“主动储蓄”转向“被动负债”，通过为子女购置婚房等获得婚

姻市场优势地位。农村和较低收入家庭更容易受到正规信贷约束，只能更多求助民间借

贷。考虑子女性别结构不仅为理解我国家庭负债行为提供了一个新视角，更对当前家庭

负债风险防控带来重要启示。
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一、引言与文献综述

最近十多年来，我国城乡家庭的负债水平急剧增加，居民杠杆率①逐年上升。２００８年末我国

居民杠杆率仅为１７９％，２０２０年末居民杠杆率已经高达 ６２２％。② 相比于家庭储蓄、消费和资产
配置等经济行为，关于家庭负债的研究还比较有限。由于我国居民部门债务主要集中于住房贷款
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①
②

基金项目：教育部人文社会科学规划基金项目“弱连带、结构洞与民间借贷危机的生成机理研究：监管的视角”

（１９ＹＪＡ７９０００６）；国家自然科学基金青年项目“地方政府干预下的城市商业银行组织结构变革：理论、实证与经济效果”
（７１８０３１７２）；浙江省自然科学基金一般项目“弱连带、结构洞与民间借贷危机的生成机理研究：治理的视角”（ＬＹ１９Ｇ０３００１５）。丁
骋骋电子邮箱：ｄｉｎｇｃｃ＠ｚｕｆｅｅｄｕｃｎ。

居民杠杆率一般指居民债务占 ＧＤＰ的比重，或居民债务与可支配收入之比。本文指前者。
数据来源：中经网统计数据库。





（庄毓敏、张，２０２０），当前关于我国家庭债务研究的一个主要方向是房地产周期等外部因素变动
对家庭债务的影响（李雪松、黄彦彦，２０１５；周广肃、王雅琦，２０１９；张晓晶、刘磊，２０２０）。但在近年
“去杠杆”的政策导向下，居民杠杆率的持续增长却并未因“限购限贷”等针对性政策而扭转，成为

总体杠杆攀升的主要驱动力。另一种关于家庭负债的研究思路是从家庭成员年龄、性别、教育程

度、收入水平等个人特征入手，这可能对当前的情况更有解释力。其中最经典的莫过于“生命周

期 －持久收入”假说（Ｍｏｄｉｇｌｉａｎｉ和 Ｂｒｕｍｂｅｒｇ，１９５４）。
根据“生命周期”理论的推断，家庭负债水平与户主年龄之间应该是一个“倒 Ｕ形”结构。我

们利用“中国家庭追踪调查”（ＣＦＰＳ）微观数据，将我国家庭负债水平按户主年龄段细分（见图 １），
发现近年来我国家庭户均负债额急速攀升，户主年龄在 ３１～３５岁的家庭负债水平最高，与“生命
周期”理论较为契合。但与直觉和理论经验不符的是，我国户主较为年长的家庭负债水平增长反

而更快，２０１６年户主在５０岁以上的家庭户均负债水平是２０１０年的５倍之多。户主年龄在５０岁左
右出现了第二个负债高峰，其负债水平接近（某些年份甚至高于）年轻家庭。整体来看，我国家庭

负债与年龄的关系更类似“Ｍ形”的双峰结构，即普通家庭负债水平在户主 ３５岁左右达到最高，然
后持续下降，并在５０岁左右再度上升。将普通家庭负债进一步区分为银行贷款和民间借贷两部
分，民间借贷的“Ｍ形”的双峰结构表现得尤其明显。并且，我国民间借款在家庭负债中占了很大
比重，尤其是对较为年长的群体而言。如果将这部分债务考虑在内，我国实际的居民杠杆率将远

高于统计数字。本文将家庭的正规贷款和民间借款同时考虑在内，研究我国家庭在户主中年时期

不寻常的负债增加是否与子女性别结构有关。

图 １　生命周期与家庭负债关系

资料来源：根据 ＣＦＰＳ计算而得。

基于已有研究，年龄在５０岁左右的户主自身的负债需求通常并不大，持续加杠杆更可能是为
了子女。Ｓａｍｕｅｌｓｏｎ（１９６９）认为，未将子女考虑在内是生命周期理论的重要缺陷。家庭负债的常见
原因包括住房和耐用消费品的购买、医疗开支的增加、教育投资等（陈斌开、李涛，２０１１；祝伟、夏瑜
擎，２０１８）。如果户主在５０岁左右的债务峰值是用于住房和耐用消费品购买或教育，那么更可能
是为了子女而非户主自身，因为这个年龄段的人群自身消费和教育需求并不高（汪伟、吴坤，
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２０１９）；如果负债是户主年龄增长伴随的收入下降或健康恶化等自身原因导致，那么这个峰值理应
出现在更靠后的年龄段。此外，这个年龄段的户主生育时很可能我国已经开始实行计划生育政

策。因此我们推测，促使户主在５０岁左右增加负债的关键不在于子女数量，而更可能是子女性别
结构。

作为家庭经济决策的参与者和重要影响因素，子女对家庭储蓄、资产配置和住房选择等方面

的影响都存在明显作用，并且不同性别子女对家庭经济决策的影响存在一定差异（Ｃｌａｒｋ等，１９９０；
Ｗｅｉ和 Ｚｈａｎｇ，２０１１ａ；蓝嘉俊等，２０１８；Ｒｏｓｅｎｚｗｅｉｇ和 Ｚｈａｎｇ，２０１４）。其中颇有代表性的“竞争性储
蓄”理论（Ｗｅｉ和 Ｚｈａｎｇ，２０１１ａ；Ｄｕ和 Ｗｅｉ，２０１３）认为，中国家庭储蓄率增长不能由“生命周期”假
说和“预防性储蓄”理论解释的部分是源于性别失衡：有未婚儿子的家庭因为需要通过购买住房等

方式提高儿子在婚姻市场的竞争力，从而提高储蓄率。杨碧云等（２０１４）、余丽甜和连洪泉（２０１７）
及 Ｈｏｒｉｏｋａ和 ＴｅｒａｄａＨａｇｉｗａｒａ（２０１７）等学者的研究进一步确认了“竞争性储蓄”的存在。在我国，
由于众所周知的原因，家庭普遍倾向于为儿子提供更多经济资源，这其中也包括传统婚俗中高昂

的婚姻成本多由男方家庭承担。已有研究表明，在我国，家庭经济决策的许多方面都体现了为子

女的婚姻大事所做的准备（吴卫星、李雅君，２０１６；余丽甜、连洪泉，２０１７；张川川、陶美娟，２０２０；刘
华等，２０２１）。父母为了支付子女（主要是儿子）高额的婚姻开销而举债的情况亦十分常见（桂华、
余练，２０１０）。因此，我们认为我国家庭同样可能存在“竞争性负债”———性别失衡问题的凸显使男
性面临更大的婚姻竞争压力，而激增的住房等婚姻相关开支仅凭家庭储蓄难以满足，于是相比于

女儿，家中儿子更可能使家庭负债。越是在婚姻市场中居于劣势的农村家庭、低收入群体，越依赖

购房和支付高额彩礼等婚姻竞争方式。但同时，他们也更容易受到正规金融排斥，有信贷需求时

常常只能通过民间借贷满足（杨汝岱等，２０１１；陈洪波、潘石，２０１７），使得民间借贷的“竞争性”更
明显。

基于现有研究及其不足之处，本文的创新和贡献主要体现在三个方面。首先，我们使用 ＣＦＰＳ
多期数据，通过对户主年龄进一步细分，将“生命周期”理论中家庭负债水平与户主年龄间较为笼

统的“倒 Ｕ形”关系细化为“Ｍ形”的双峰结构，并从家庭子女性别结构的角度对我国户主中年时
期负债上升的现象进行了部分解释。其次，我们将民间借贷计入家庭负债的重要组成部分，认为

家庭真实负债包括银行贷款、民间借贷两部分，而民间借贷的“Ｍ形”双峰结构表现得更为明显，也
更易受子女性别结构影响。最后，本文扩展和延伸了“竞争性储蓄”理论，提出并利用 ＣＦＰＳ的多期
数据初步验证了“竞争性负债”的假说。本文不仅从一个新视角对我国当前家庭负债行进行研究，

更对全面理解家庭负债风险防控有重要的启示。

二、数据来源与变量设置

（一）数据来源和选取

本文数据来自北京大学“中国家庭追踪调查”（ＣＦＰＳ）数据，选取 ２０１０—２０１８年的成人库①、家
庭库和区县宏观经济变量数据库的调查数据。样本数据来自２５个省（区、市），对全国有９５％的代
表性。其中，以２０１０年为基期的成人库中共包含 ３３６００个成人样本，家庭库中包含 １４７９８个家庭
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① ＣＦＰＳ将１６岁以上个人问卷信息归入成人库。



样本。本文从成人库中提取户主①子女数量、性别、年龄等信息，以及户主性别、年龄、教育水平等

个人信息；从家庭库中获取家庭规模、收入、资产负债状况等信息。然后根据户主个人编号和家庭

编号，将户主个人信息与家庭信息相匹配。根据图 １，户主在 ３０岁左右的家庭户均负债额最高是
符合理论预期的。但４０岁之后户主家庭债务水平增长更快，甚至在 ５０岁前后出现了第二次负债
高峰，这很难从现有理论中得到解释。因此，本文的样本范围为当年户主年龄为 ４０～６０岁且有子
女的中年②家庭，以考察子女性别是否是影响中年户主家庭负债水平的一个因素。将关键信息缺

失的样本剔除后，共得到１０３７６个家庭的２６９１２个观测值。为了避免不同性别的子女数量、胎次、
年龄差距等因素带来的干扰，之后的研究主要针对其中的 ６５３８个独生子女家庭，共 １２１８１个观
测值。

（二）变量设置

１负债指标
本文将家庭负债区分为正规金融机构贷款（包括银行和信用社贷款）和民间借贷（正规

金融机构之外的其他负债，主要是向亲戚、朋友、民间借贷机构和个人的借贷）。负债指标体

系主要有两类。（１）家庭负债参与，用代表“是否负债”的虚拟变量衡量。拥有任何一种类型
负债即视为“有负债”；拥有任何银行和信用社等正规金融机构贷款即视为“有正规金融机构

负债”；拥有任何一种正规金融机构贷款之外形式的负债即视为“有民间借贷”。（２）家庭负
债水平。衡量家庭负债水平的指标包括以负债总额的对数代表的绝对负债水平和以负债占

总资产比重代表的相对负债水平两个方面，同样从全部负债、正规贷款和民间借款三个角度

分别考量。

２子女性别
变量来自于成人数据库。我们根据子女数量③筛选出所需的独生子女家庭观测值，并生成“子

女性别”的虚拟变量，男性取值为 １，女性为 ０。最后将得到的数据结果按户主和家庭编码与家庭
数据相匹配，从而得到本文所需的全部家庭特征。同时，针对全部有子女的家庭，我们设置了“儿

子所占比例”和“子女数量”两个变量用于稳健性检验。

３控制变量
控制变量分三类：第一类是户主个人特征，包括性别、年龄、城镇、最高学历、是否享受社会保

障和婚姻状况；第二类是家庭特征，包括家庭是否有成员经商、家庭成员健康状况④、家庭规模、家
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①

②

③

④

ＣＦＰＳ中并未涉及“户主”概念，根据官方建议，本文定义的户主在 ２０１０年是“家中主事者”，２０１２—２０１８年是“最熟悉家
庭财务状况的受访者”。

关于“中年”的界定，目前世界范围内并没有统一的标准。常见的划分方式包括 ３５～５０岁、４０～５５岁、４０～６０岁、
４５～６５岁等。本文参考罗淳（２０１７）的划分方法，将“中年”定义为 ４０～６０岁这一年龄段。这样做的原因主要有三个：一是我
国最常见的退休年龄为 ６０岁，随着我国平均预期寿命的增长，这个年龄段的户主有较大概率处在与子女支持关系中的“可给
予期”（刘汶蓉，２０１６）；二是这个年龄段的人群继续生育的可能性不大，子女性别结构不易在未来发生变化；三是如图 １所示，
我国家庭的负债水平在户主４１～４５岁时达到最低，在经历第二次高峰后到５６～６０岁时再次回落，４０～６０岁这个年龄段适合对这
一现象进行分析。

家庭如果因子女而进行中长期负债，那么这些负债并不会因子女离开家庭独立生活而立即消失。因此，本文统计的是户

主全部子女，而非当年仍处于同一家庭的子女。

这里的家庭成员健康状况是指家中是否有自评健康状况为“非常不健康”、有身体功能障碍或残疾家庭成员的虚拟

变量。
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庭年纯收入对数、家庭净资产的对数、家庭老年人口占比、家庭平均消费倾向和家庭恩格尔系数①；

第三类是时间趋势项和地区变量。②

三、实证分析

（一）模型选择

关于家庭“是否负债”，本文使用二值选择模型中的 Ｐｒｏｂｉｔ模型，回归方程设定如下：

Ａｉ ＝α＋βＣｈｉｌｄｉ＋γＸｉ＋δｉ＋ηｔｒｅｎｄ＋εｉ （１）

Ａｉ＝
１，　ｉｆＡｉ ＞０

０，　ｉｆＡｉ ≤
{ ０

（２）

其中，Ａｉ 为不可观测的潜变量，Ａｉ是取值为０或１的虚拟变量。当家庭有负债时，用 Ａｉ＝１表
示，反之 Ａｉ＝０；Ｃｈｉｌｄｉ表示样本家庭的子女性别特征变量；Ｘｉ表示户主个人特征和家庭特征等控制
变量；δｉ代表省份固定效应；ηｔｒｅｎｄ为时间趋势；εｉ代表随机误差项。由于 Ｐｒｏｂｉｔ模型回归系数反
应的是潜变量的变化特征，不易于直接解读，因此本文使用 Ｐｒｏｂｉｔ模型时在回归结果中报告的是平
均边际效应。

当考察自变量对家庭负债程度的影响时，本文使用家庭负债金额和负债资产比两种方式度量

家庭负债程度。由于许多家庭没有负债，相应取值为０，我们使用适合处理此类情况的 Ｔｏｂｉｔ模型，
回归方程为：

Ｂｉ ＝α＋βＣｈｉｌｄｉ＋γＸｉ＋δｉ＋ηｔｒｅｎｄ＋εｉ （３）

Ｂｉ＝
Ｂｉ，　ｉｆＢ


ｉ ＞０

０， ｉｆＢｉ ≤
{ ０

（４）

其中，Ｂｉ代表家庭的负债程度，Ｂ

ｉ 为不可观测的潜变量，Ｃｈｉｌｄｉ、Ｘｉ、δｉ、ηｔｒｅｎｄ和 εｉ代表的意义

与上述 Ｐｒｏｂｉｔ模型相同。Ｔｏｂｉｔ模型回归系数反映的是对潜变量 Ｂｉ 的偏效应，因此本文在这部分
模型回归结果中改为报告计算后对 Ｂｉ的偏效应。由于子女性别特征变量具有非时变性，本文使用
混合回归方法对以上模型进行估计。

（二）子女性别与家庭负债

以独生子女的性别为核心解释变量，对家庭负债概率的 Ｐｒｏｂｉｔ估计结果见表 １。从中可知，有
儿子的家庭总体负债概率比有女儿的家庭高 ５７％。无论通过正规贷款还是民间借款，有儿子的
家庭负债概率均显著高于有女儿的家庭。从其他解释变量来看，户主学历更高、家庭成员健康状

况更好的家庭更可能拥有正规贷款，但在民间借贷方面则相反。户主为男性、享受社会保障、人口

结构更年轻可以显著提高家庭有正规贷款的概率，对民间借贷方面则不存在显著影响。这说明，

家庭不同的社会人口特征对正规贷款和民间借款所起的作用存在明显差异。相比正规金融机构

７１１

①

②

家庭年纯收入、家庭净资产、家庭平均消费倾向和恩格尔系数进行了前后１％的缩尾处理，其中家庭年纯收入和家庭净资
产为２０１０年可比；负债资产比进行了９９％分位的缩尾。

随着 ＣＦＰＳ后续年份调查的展开，部分样本迁移至基期所包含的２５个省份之外，本文所使用的样本实际涉及 ２８个省份。
本文将它们分别生成虚拟变量，用以控制省份固定效应。



贷款，家庭民间借贷更容易被忽视，其影响因素值得进一步挖掘。

对家庭负债水平的 Ｔｏｂｉｔ估计结果见表２。列（１）～（３）和列（４）～（６）分别报告了子女性别对
家庭负债金额和负债比的影响。无论采用哪种衡量方式，有儿子的家庭通过各种途径的负债水平

均高于有女儿的家庭。总体上看，表 ２第（１）～（３）列 Ｔｏｂｉｔ模型中各解释变量的系数约为 Ｐｒｏｂｉｔ
模型中相应变量的 σ^倍，各个解释变量在 Ｐｒｏｂｉｔ模型和 Ｔｏｂｉｔ模型中的显著性也没有根本差异，即
解释变量对家庭进行负债的概率和负债水平的影响基本相同，无需使用两步法做进一步研究。结

合表１和表２的结果我们认为，子女性别不仅影响家庭的负债概率，也影响家庭负债的绝对金额和
相对水平。为简便起见，后续研究将围绕家庭负债的概率展开。

　　表 １ 不同性别子女与家庭负债概率的 Ｐｒｏｂｉｔ估计结果

变量名称
（１） （２） （３）

负债概率 有正规贷款概率 有民间借款概率

独生子女性别为男
００５７ ００３１ ００３８

（６６８４） （４８４５） （４８３９）

户主年龄
－０００５ －０００３ －０００５

（－７６１３） （－４７８３） （－７０９７）

户主性别
００２６ ００２３ ０００９

（３２４６） （３８４３） （１１７８）

户主最高学历
－００１１ ０００９ －００２６

（－２９５８） （３６３７） （－７８９０）

城镇
－００５０ －００３３ －００３４

（－５４０２） （－４６８９） （－４１３２）

婚姻状况
－００５１ －００１８ －００４５

（－３６１２） （－１６２８） （－３６４７）

家庭规模
００１４ ０００８ ００１４

（４１２４） （３１４７） （４２８０）

家庭是否有成员经商
００６３ ００３３ ００４２

（４５０９） （３４５４） （３２６２）

是否享受社会保障
００３２ ００３８ ０００５

（１９８７） （２７８７） （０３４７）

家庭年纯收入对数
００６８ ００６８ ００２０

（１０３２６） （１３０９５） （３３３５）

家庭净资产对数
－００３２ －０００９ －００２０

（－３２０４０） （－１３３９３） （－２０４９４）

家庭成员健康状况
００４０ －００１４ ００４９

（４５５２） （－２１４８） （６２６５）
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　Ｆｉｎａｎｃｅ＆ＴｒａｄｅＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ４３，Ｎｏ４，２０２２



���������

续表 １

变量名称
（１） （２） （３）

负债概率 有正规贷款概率 有民间借款概率

家庭 ６５岁及以上人口占比
－００７４ －００８１ －００３９

（－１８７１） （－２７１３） （－１１１０）

家庭平均消费倾向
００７４ ００４７ ００４５

（１２１１９） （９９２３） （８０８７）

家庭恩格尔系数
－０２１４ －００７９ －０１７３

（－１０１６６） （－４８３０） （－９０７４）

时间趋势 控制

省份固定效应 控制

样本量 １２１８１

　　注：（１）括号内为稳健标准误；（２）、和分别表示在１０％、５％和１％的水平下显著；（３）未报告常数项结果。下同。

　　表 ２ 不同性别子女与家庭负债水平的 Ｔｏｂｉｔ估计结果

变量名称

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

负债总额
正规贷款

总额

民间借款

总额
负债资产比

正规负债

资产比

民间负债

资产比

独生子女性别为男
０６７９ ０３７２ ０４１９ ００１７ ０００８ ００１０

（６７８８） （４９４３） （４９６１） （６５１９） （４４８１） （４７８４）

户主个人特征 控制

家庭特征 控制

时间趋势 控制

省际固定效应 控制

σ^ １２０７ １６８１ １３０２ ０３３ ０４３ ０３４

样本量 １２１８１

　　注：为简便起见，后文回归结果将不再报告其他控制变量，如需完整结果请联系作者索取。

四、稳健性检验与进一步讨论

（一）稳健性检验

前文将家庭负债概率、家庭负债总额和家庭负债比分别作为被解释变量进行研究，实质上是

一种稳健性检验。本文还尝试用以下几种方法进一步做稳健性检验。首先，由于部分家庭同时拥

有银行贷款和民间借贷，直接利用两个 Ｐｒｏｂｉｔ模型分别研究子女性别结构对不同类型借贷参与的
影响，这两个模型的扰动项之间可能存在相关从而产生偏误。对此，本文利用两个方程扰动项之

间可能相关的双变量 ＢｉＰｒｏｂｉｔ模型来改善。其次，样本的家庭年纯收入、家庭平均消费倾向、恩格

９１１



尔系数和负债资产比等调查数据呈现明显的右偏。于是，我们对这些变量进行截尾处理，将异常

样本对结论的干扰彻底排除在外。以上两种方法与之前的结果相较而言，子女性别对不同类型借

贷参与概率的影响作用和统计显著性几乎未发生改变。类似地，其他解释变量对不同类型借贷参

与概率的系数和统计显著性亦没有明显变化。再者，考虑到多数家庭并不只有一个子女，我们还

尝试了将研究范围扩大至户主年龄在４０～６０岁的全部有子女家庭，在控制家庭全部子女数量的前

提下，用子女中男孩所占比例来代表子女性别结构，其他控制变量与之前相同。结果显示，子女中

儿子占比较高的家庭，各种类型的负债概率也更高，并在 １％的水平下显著。最后，我们将样本范

围更换为户主年龄在６０岁及以下的全部独生子女家庭。子女性别为男性的家庭依然在 １％的水

平下显著提高了负债概率，但作用略小于户主在 ４０～６０岁的家庭。无论采用哪种方法，均能得出

家中儿子比女儿更容易引起家庭负债的结论，先前结果较为稳健。受篇幅限制，相关检验结果未

在文中报告，可联系作者索取。

（二）内生性问题

由于父母通常不在第一胎上进行性别选择。在此基础上，许多中外研究将第一胎子女或唯一

子女的性别视为外生的（Ｅｂｅｎｓｔｅｉｎ，２０１１；Ｗｅｉ和 Ｚｈａｎｇ，２０１１ａ；刘华等，２０２１）。本文使用独生子女

家庭为主要研究对象，不但可以排除由家庭子女数量、胎次和年龄差距等因素带来的干扰，也能够

在较大程度上克服自选择问题。为了避免出现样本选择偏误，前文对多子女家庭和全部年龄段独

生子女家庭进行了检验。尽管如此，我们仍不能完全排除内生性问题的存在。此处使用工具变量

法，通过 ＩＶＰｒｏｂｉｔ模型进行再次估计。

现有研究发现，子女性别主要受家庭性别偏好、Ｂ型超声波检查等可能用于子女性别选择技术

的普及和社会、经济相关政策法规的影响。其中家庭性别偏好主要是受宗族制度等传统文化的影

响；性别选择技术普及主要受地区经济发展水平的影响，但前提是性别偏好的存在；而主要社会、

经济政策法规在我国各地的差异并不大（钟庆才、朱秀杰，２００６；Ｑｉａｎ，２００８；盛亦男，２０１２；康传坤

等，２０２０）。因此，从家庭性别偏好角度寻找工具变量较为合理。

受文化传统影响，强烈的男孩偏好在当代依然普遍存在（李树茁、费尔德曼，１９９９）。具有男孩

偏好的家长认为，儿子比女儿具有更高的家庭和社会价值，因而当可以生育的子女数量有限时，会

更倾向于生儿子，也更乐于为儿子进行投资和提供经济支持。盛亦男（２０１２）将男孩偏好归结于家

族制度。作为我国重要的非正式制度，家族制度在不同地区的流行性有着明显差别。在传统文化

浓厚、宗族势力强大的地区，人们认为男孩才具有“传宗接代”“延续香火”等功能，于是只有男孩才

能继承家庭财产，家庭也更乐于养育儿子。本文使用“同一区县内除自身以外其余户主对传宗接

代的平均重视程度”①作为子女性别的工具变量，对之前模型进行重新估计，结果如表３所示。

表３的列（１）～（３）分别报告了使用工具变量对家庭负债概率的回归结果。两阶段回归拒绝

了外生性的假定。工具变量的 ｔ值为 ５１６，ＡＲ检验和 Ｗａｌｄ检验结果均拒绝了“内生变量与工具

变量不相关”的原假设，表明不存在弱工具变量问题。两阶段回归中子女性别的系数仍显著为正，

进一步说明有儿子的家庭负债概率高于有女儿的家庭。
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　Ｆｉｎａｎｃｅ＆ＴｒａｄｅＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ４３，Ｎｏ４，２０２２

① ＣＦＰＳ在部分年份调查了成年人对“传宗接代”重要性的态度，采用“李克特五分量表”，１分表示不重要，５分表示非常重
要。在户主年龄为４０～６０岁且有子女的全部样本中，３９１８％的家庭认为传宗接代“非常重要”，只有 ４３２％的样本认为“不重
要”，平均得分约为４分。家族制度作为社会习俗或人们的信念，其形成和改变的过程通常十分缓慢。对于未就此问题进行调查
的年份，本文采用最邻近年度的态度得分进行插补。
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　　表 ３ 不同性别子女与家庭负债概率的 Ｐｒｏｂｉｔ估计结果（工具变量）

变量名称
（１） （２） （３）

负债概率 有正规贷款概率 有民间借款概率

独生子女性别为男
２４５５ １２４８ ２７２０

（３２９９） （１６６２） （３３２７）

户主个人特征 控制

家庭特征 控制

时间趋势 控制

省份固定效应 控制

第一阶段 Ｆ值 ２５９４

工具变量 ｔ值 ５１６

弱工具变量识别（ＡＲ） １６７４ ２９９ １７６９

弱工具变量识别（Ｗａｌｄ） １０８８ ２７６ １１０７

样本量 １２１２１

（三）城乡异质性分析

城乡二元分割使我国家庭负债行为原本就存在明显的城乡差异（杨汝岱等，２０１１），这可能使
子女性别结构的影响有所不同。我们将户主年龄在 ４０～６０岁的独生子女家庭的城镇和农村样本
分别进行 Ｐｒｏｂｉｔ回归，结果见表４。对城镇家庭而言，无论是正规贷款还是民间借贷，有儿子的家
庭负债概率都更高。而对于农村家庭，有儿子的只会显著提高家庭民间借款的概率，对正规贷款

的作用并不显著。其原因可能来自两方面。一方面是农村地区面临的正规金融机构信贷约束强

于城镇地区。因儿子而增加的信贷需求很可能受到正规金融信贷排斥，于是只得转向民间信贷

（赵建梅、刘玲玲，２０１３；丁骋骋、邱瑾，２０１６）。另一方面，我国居民部门的正规贷款以住房贷款为
主。由于城镇地区房价更高，普通家庭很难在不负债的情况下购房，从而使城镇地区有儿子的家

庭具有更高的概率从银行等正规金融机构贷款。

　　表 ４ 子女性别对家庭负债概率的 Ｐｒｏｂｉｔ估计结果（城乡对比）

变量名称

城镇 农村

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

负债概率 正规贷款概率 民间借款概率 负债概率 正规贷款概率 民间借款概率

独生子女性别为男
００６８ ００４６ ００４０ ００３０ ０００１ ００３４

（６９２６） （６２０３） （４５６１） （１８２４） （００５５） （２１７０）

户主特征 控制

家庭特征 控制

时间趋势 控制

省份固定效应 控制

样本量 ７４８３ ４６９８

１２１



　　（四）收入异质性分析
根据之前结果，无论是通过正规金融渠道还是民间借贷渠道，家庭收入越高越可能负债。我

国家庭负债很多时候并非以平滑消费为目的，而是具有明显的投机性（胡振等，２０１５；谢绵陛，
２０１８）。那么，子女性别对家庭负债行为的影响是否因家庭收入水平而不同呢？我们将户主在
４０～６０岁的独生子女家庭按照２０１０年可比的家庭人均纯收入中位数分界，划分为低收入和高收
入①两组，研究子女性别结构对家庭不同形式负债的影响，结果见表 ５。对低收入家庭，家中有儿
子将在１％的水平下显著提高家庭进行民间借款的概率。但对于高收入家庭而言，家中有儿子对
正规贷款和民间借款均有显著促进作用。

　　表 ５ 子女性别对家庭负债概率的 Ｐｒｏｂｉｔ估计结果（收入对比）

变量名称

低收入 高收入

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

负债概率 正规贷款概率 民间借款概率 负债概率 正规贷款概率 民间借款概率

独生子女性别为男
００３９ ００１３ ００３１ ００７５ ００４９ ００４５

（３１３５） （１５５６） （２５９９） （６５０３） （５１５５） （４５１０）

户主特征 控制 控制

家庭特征 控制 控制

时间趋势 控制 控制

省份固定效应 控制 控制

样本量 ６０７４ ６０９１

综上可知，子女性别对不同收入水平家庭的负债行为存在不同影响。由于家庭正规贷款的可

得性与家庭收入显著正相关，对于低收入家庭，虽然儿子会提升负债需求，但受到正规信贷约束，

只得更多求助民间借贷。而当家庭收入增加时，随着正规贷款可得性提高，子女性别的影响在家

庭正规贷款和民间借款行为上均有体现。这也说明正规贷款与民间借贷并不是完全的替代关系，

在１５９１个有正规贷款的观测值中，６０３个同时也有民间借款。

五、“竞争性负债”的形成机制

关于不同性别子女对家庭负债行为影响存在差异的原因，首先是由于我国“男娶女嫁”传

统婚俗，通常需要男方提供婚房，并支付彩礼和婚礼开销，从而加重家庭经济负担（陶自祥，

２０１１；余丽甜、连洪泉，２０１７）；其次，“重男轻女”的落后观念仍广泛存在，使得家庭倾向于在住
房、教育、健康等方面为儿子投入更多，也更乐于为儿子提供经济支持（高梦滔、姚洋，２００４；吴
卫星、李雅君，２０１６；郑筱婷、陆小慧，２０１８）；最后，我国长期存在性别失衡，使得男性面临激烈
的婚姻市场竞争，从而促使家庭进一步将更多的资源用于支持儿子（贾志科等，２０１８；张川川、

２２１

　Ｆｉｎａｎｃｅ＆ＴｒａｄｅＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ４３，Ｎｏ４，２０２２

① 样本中，２０１０年可比的家庭人均纯收入中位数为１２５００元，我们将人均纯收入低于 １２５００元的家庭定义为低收入家庭，
将人均纯收入１２５００元及以上的家庭定义为高收入家庭。
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陶美娟，２０２０），甚至可能为此负债。受限于现有数据，下面我们将对家庭住房选择和性别失衡
的机制进行检验。

（一）子女性别对中年家庭住房选择的影响

我国“男娶女嫁”“从夫居”的传统婚俗决定了婚姻中通常要求男方各方面条件（主要是经济

条件）优于女方。住房作为提升男性在婚姻市场竞争力的“地位性商品”，对于婚姻市场中的男性

十分重要。在一些房价较高的城市，为了购买婚房不仅“掏空六个钱包”，甚至还要背负巨额房债。

易受到信贷约束的农村或低收入家庭，则更常求助民间借贷。通常来说，从子女即将步入婚姻市

场时，家庭才会开始考虑帮助其购买住房，因此这里仍选取户主年龄在 ４０～６０岁的独生子女家庭
进行研究。

为了对这种假说进行验证，本文针对至少拥有一套住房的样本，检验家庭拥有多套住房对家

庭负债概率的中介效应。在此仍使用 Ｐｒｏｂｉｔ回归，选取家庭拥有多套住房的概率为中介变量，其他
解释变量与之前相同，回归结果见表６。之所以选择上述被解释变量，一是因为样本中约９１２％的
家庭至少拥有或部分拥有一套住房的产权，因而仅从是否拥有住房的角度可能难以说明不同性别

子女对家庭住房选择的影响。二是家庭用于居住的住房通常被视为“必需品”，而不用于居住的其

他住房更可能是利于婚姻竞争的“地位商品”，也更可能是负债的原因。

　　表 ６ 子女性别对家庭住房选择的影响

变量名称
负债概率

拥有多套

住房的概率
负债概率

拥有住房

负债的概率

住房负债在

总负债中所占比例

（１） （２） （３） （４） （５）

独生子女性别为男
００６３ ００１９ ００６０ ００４３ ００５０

（６８６８） （２４９３） （６６７７） （４６１１） （２１３１）

拥有多套住房
０１６７

（１５２２４）

户主个人特征 控制 控制 控制

家庭特征 控制 控制 控制

省份固定效应 控制 控制 控制

样本量 １１１１３ ９７７２ ３６１４

表６第（１）和（２）列分别显示家庭有负债概率和家庭拥有多套住房概率的 Ｐｒｏｂｉｔ回归结果，家
中有儿子会提高家庭拥有多套住房的概率，并在 １％的水平下显著。这与刘华等（２０２１）的研究结
果类似。第（３）列中，将家庭“是否有多套住房”这一虚拟变量和子女性别共同加入方程，以考察拥
有多套住房对家庭负债概率的影响。此时，子女性别对家庭负债概率的平均边际效应略有减小，

但仍在１％的水平下显著。由此推断，家庭拥有多套住房对家庭负债概率存在显著的中介效应（温
忠麟、叶宝娟，２０１４）。并且，父母为家中儿子准备的婚房常常随着儿子结婚独立出户后不再计入
原生家庭拥有的住房数量中。因此，家中儿子通过多套住房对家庭负债产生的中介效应可能被

低估。

此外，ＣＦＰＳ部分年度的问卷调查了用于购建和装修住房的借贷情况。同样针对户主年龄在
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４０～６０岁的独生子女家庭，我们分析了儿子如何影响家庭因住房而进行的负债。表 ６第（４）列报

告了子女性别对家庭进行与住房相关借贷的概率的影响。进一步，在第（５）列中，我们针对有负债

的３６１４个观测样本，以“住房相关负债占总负债的比重”为被解释变量进行了 Ｔｏｂｉｔ回归。结果显

示，对于有负债的家庭，家中有儿子会促使家庭负债更多地用于住房。总体来看，住房相关开支是

造成有儿子的家庭比有女儿家庭更容易负债的重要原因。

（二）性别失衡与“竞争性负债”

Ｗｅｉ和Ｚｈａｎｇ（２０１１ａ）指出，１９９０—２００７年性别比上升可以解释家庭储蓄率增长的６０％。相比

２００７年以后，当时房价还处于相对较低水平。经过十多年发展，原本以高储蓄为主要特征的家庭

金融，转变为高负债为主要特征。虽然近年我国出生性别比略有下降，但未婚男性的婚姻竞争压

力反而增大，这一方面是由于我国适婚年龄人群性别失衡状况在加剧，另一方面的原因在于持续

攀升的房价。① 如果说原来父母为提升儿子在婚姻市场的竞争力而压缩消费、提高储蓄是一种主

动行为，现在为了购房更多的是一种“被动负债”。

为了验证我国家庭负债的“竞争性”，本文通过将各家庭所在区县的性别比②引入模型进行验

证。性别比数据来自 ＣＦＰＳ２０１０年区县宏观经济变量数据库。同样，这里仅考虑户主年龄在 ４０～

６０岁的独生子女家庭。由于区县宏观经济变量只有２０１０年的数据，此处使用 ２０１０年的截面数据

进行相应回归。样本中各区县的性别比最低为 ９１４３（女 ＝１００），最高甚至达到 １５４６２，均值在

１１１左右。

表 ７显示了包含性别比的回归结果。列（１）～（３）将性别比及性别比与子女性别的交乘项

同时纳入模型，分别对家庭负债概率、正规贷款概率、民间借款概率进行 Ｐｒｏｂｉｔ回归。列（４）～

（６）是使用线性概率模型的回归结果。与之前回归结果稍有不同的是，有儿子的家庭虽然仍然

有着更高的负债概率，但对家庭正规贷款的影响只在 １０％的水平下显著。这可能是由于在 ２０１０

年进行正规贷款的家庭还很少，子女性别对正规贷款的效应不易观测。③ 对于有女儿的家庭而

言，当地较高的性别比对家庭负债概率存在显著的抑制作用。子女性别为男和当地性别比的交

互作用主要体现在民间借贷上，对正规贷款的影响为正但不显著。随着性别比的上升，有儿子的

家庭比有女儿的家庭更可能进行民间借贷。整体来看，更高的性别比会提高有儿子家庭的负债

概率，这种交互作用同样主要体现在民间借款渠道上。由于非线性模型中交乘项的效应和显著

性无法直接通过系数和平均边际效应判断，我们使用 Ｓｔａｔａ中的 ｉｎｔｅｆｆ命令（Ｎｏｒｔｏｎ等，２００４），对

性别比与有儿子家庭的交互作用进行了呈现，相应结果见图 ２。从中可知，调整后的交互效应与

普通的平均边际效应曲线比较吻合，家中有儿子与当地性别比之间的交互效应呈现“倒 Ｕ形”的

关系：对于那些负债概率极高和极低的家庭而言并不显著，主要对民间负债概率在 ０４～０７的

家庭起作用。
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　Ｆｉｎａｎｃｅ＆ＴｒａｄｅＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ４３，Ｎｏ４，２０２２

①

②

③

根据第六次人口普查数据，我国性别失衡最严重的年龄段是１０～１４岁，也就是目前２１～２５岁的人群。１５岁以上未婚人
口中男性更是远多于女性。当然，父母帮助儿子提高在婚姻市场中竞争力的途径不止购买住房一种，还包括购买汽车等其他“地

位商品”、支付更高额的“彩礼”、提高儿子教育水平和从事高风险、高回报的经济活动等（Ｗｅｉ和 Ｚｈａｎｇ，２０１１ａ，２０１１ｂ；张川川、陶美
娟，２０２０），而这些也都可能导致家庭进行负债。但受限于现有数据，我们无法对其一一进行具体分析。

ＣＦＰＳ２０１０年区县宏观经济变量数据库提供的性别比是当地１０～１９岁人口的性别比。这个年龄段的人口即将步入婚姻
市场，可以较好地反映当地家庭对婚姻市场未来竞争程度的预期。

２０１０年调查的 １４７９８个家庭中只有 ５５％的比例有正规贷款；而到 ２０１８年，调查的 １４２４１个家庭中有 １５％有正规
贷款。



���������

　　表 ７ 性别比与家庭负债概率

变量名称

Ｐｒｏｂｉｔ ＯＬＳ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

负债概率 正规贷款概率 民间借款概率 负债概率 正规贷款概率 民间借款概率

独生子女性别为男
００５５ ００２１ ００４９ ００５０ ００１８ ００４５

（２７６９） （１７３３） （２６４６） （２７３０） （１８８５） （２５９２）

当地性别比
－０００５ －０００３ －０００４ －０００５ －０００２ －０００４

（－２４６３） （－２１２２） （－２１３２） （－２２９３） （－１８６３） （－１９０６）

独生子女性别为男× ０００４ ０００１ ０００４ ０００３ ０００１ ０００４

当地性别比 （１７０５） （１０３２） （１９２７） （１４５５） （０６５１） （１７７６）

户主个人特征 控制

家庭特征 控制

省份固定效应 控制

样本量 ２０１８

　　注：列（１）～（３）的Ｐｒｏｂｉｔ模型报告结果为对被解释变量的平均边际效应，列（４）～（６）的ＯＬＳ模型报告结果为被解释变量的系数。

图 ２ａ　Ｉｎｔｅｆｆ命令计算的子女性别与当地性别比对家庭负债概率的交互作用

图 ２ｂ　Ｉｎｔｅｆｆ命令计算的子女性别与当地性别比对家庭民间负债概率的交互作用
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基于２０１０年的数据，子女性别以及当地性别比主要通过民间借贷途径影响家庭负债水平。这
可能是由于，子女性别和当地性别比变化并不直接改变家庭正规贷款的可得性，但影响家庭信贷

需求。因而对于获得正规贷款更加困难的农村家庭和低收入家庭，不同性别子女对家庭负债水平

的影响在民间借贷方面体现更明显。可以推断，子女性别对家庭负债的影响带有“竞争性”色彩。

在性别失衡严重的地区，性别比不但会进一步提高儿子对家庭民间借款额的正效应，还可能使有

女儿的家庭获得“彩礼”等收入而免于负债，从而使子女性别对家庭负债水平带来了不同的影响。

近１０年来，我国家庭负债行为日益普遍，且男性面临的婚姻竞争更甚于 １０年之前，居民的“竞争
性负债”动机将愈演愈烈。这或许能够部分解释近年来“去杠杆”和“房住不炒”的政策导向之下，

居民杠杆率何以保持较大幅度上升。

六、结论与启示

本文利用中国家庭追踪调查（ＣＦＰＳ）微观数据进行研究发现，普通家庭负债与户主年龄的

关系并不与生命周期理论完全一致，而是一个接近“Ｍ形”的双峰结构，即普通家庭负债水平在
户主 ３５岁达到最高然后持续下降，并在 ５０岁左右再度上升。相较正规贷款，民间借贷的“Ｍ
形”双峰结构表现得更为明显。本文通过对 ＣＦＰＳ数据库中户主年龄为 ４０～６０岁的独生子女
家庭进行实证研究发现：相比于女儿，家中有儿子更容易导致家庭负债。在使用更换计量模

型、剔除异常样本、扩大样本范围等方法检验后，结论依然稳健。对于家庭负债双峰结构的形

成原因，本文提出“竞争性负债”假说，认为最近十多年来随着性别失衡加剧和房价持续飞涨，

男性婚姻成本大幅上升，父母从原先“主动储蓄”转向“被动负债”，通过为子女购置婚房等方

式提高其在婚姻市场的竞争力。农村和较低收入家庭更容易受到信贷约束，只能更多求助民

间借贷。

本文结论具有一定的政策启示。激增的家庭债务是我国宏观经济发展面临的重要风险之

一，近几年我国家庭部门负债在新增债务总额的占比一直维持在 ５０％左右，加之未被统计的
民间借贷，实际家庭杠杆率远高于目前公开统计数据。家庭杠杆率持续攀升，而家庭储蓄率自

２０１０年以来持续下降，这使得家庭面临更严重的流动性约束，不但会侵蚀家庭消费，引起总需
求不足，还有可能传导至企业部门。受到新冠肺炎疫情冲击，居民部门杠杆率在 ２０２０年以来
更是急剧攀升，进一步放大了家庭部门财务状况的脆弱性。因此政府在针对居民部门“去杠

杆”过程中，除了必要的经济调控手段之外，也需充分考虑家庭负债水平居高不下的内部根

源。“竞争性负债”的出现，一方面是由于近年来我国社会经济的发展变化，另一方面也是我

国家庭“男孩偏好”的体现，并可能随着适婚年龄人口性别失衡的加剧而愈发凸显。因此，进

一步推动“男女平等”的社会良俗，倡导积极健康的家庭观念和婚姻观念，从根本上对性别失

衡情况加以扭转，不仅有助于改善我国家庭的资产负债结构，也利于过高居民杠杆率的风险

防控。
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