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基于 VEC模型的

人身保险与消费的实证分析

张  冀
*

  摘要: 后金融危机时期, 促消费、扩内需是中国经济面临的主要任务, 这也意味着要

减少居民未来风险,使消费具有长期性和稳定性。人身保险作为防范个人及家庭风险的

有效手段,有助于保障消费的长期稳定,制定合理的消费计划。本文对比不同储蓄形式下

的消费计划,发现人身保险是比传统储蓄更高级的储蓄形式。通过 IRF和 VEC模型验证

了保险与消费的关系,认为人身保险对消费的影响是长期大于短期。由此衍生的经济学

解释是,人身保险是促进居民消费的有效机制,保障了个人及家庭长期消费的稳定。本文

还将消费作为人身保险与经济增长的传导机制,分析了中国人身保险与经济增长之间的

相关性,为中国经济发展方式转变提供了政策依据。

关键词: 人身保险  消费  经济增长  VEC模型  IRF模型

一、引言

2009年, 我国在国际金融危机的冲击下仍然保持较高速度增长,这得益于我国采取积极的宏观经济政

策。然而,出口大幅下滑、需求不足也制约了我国经济增长的可持续发展,这种表象短期问题与深层次长期

问题的表现形式相反,使得我国经济增长在后金融危机时期还存在一定的脆弱性。为此, 2009年底中央经

济工作会议提出今后工作方向是 /调结构、稳增长、扩内需 0,强调扩大内需、刺激消费, 实现内需和外需有效

互补,同时提出把增加居民消费作为扩大内需的重点。在此背景下, 如何有效提高居民消费成为当前亟待解

决的问题。

消费是整个经济活动的出发点和归宿点,也是维持国民经济持续发展的最根本的原动力。在宏观经济

分析中,消费扮演着双重角色,它既是社会总供给的重要方面,又是社会总需求的重要组成部分。虽然其发

展受到国民收入的制约,但这种发展也不是完全处于被动的状态,相反会积极地对国民收入的形成产生重大

影响,进而推动国民经济的发展。正是由于消费在宏观经济中的重要作用, 因而引起了人们对其重视与研

究, 并逐步形成了近代西方消费理论与消费函数 (模型 )。如萨缪尔森 ( Samuelson, 1958)的消费信贷模型、杜

森贝利 ( Duesenbery, 1949 )的相对收入假说、弗里德曼 ( F riedman, 1957)的持久收入假说、莫迪利亚尼

(M odig lian,i 1953)的生命周期理论以及霍尔 (H al,l 1978)的随机游走消费理论。在此基础上,国内学者结合

我国转轨经济特点,认为收入、失业、医疗、社会保障等不确定性因素是影响消费的主要因素, 如万广华等

( 2001, 2003)、孙凤 ( 2001)、孟昕 ( 2001)、李实和 Knight ( 2002)、曹和平 ( 2002)、罗楚亮 ( 2004)等,他们的研

究结论都显示不确定性对我国居民消费具有显著的负效应。上述文献一个共同的特点是以收入为基础研究

居民消费,但对于影响消费的众多不确定性因素没有进行深入分解, 忽视了保险是规避不确定性损失的最有

效方式,也忽视了保险对消费具有可预测性的特点。
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保险经济学原理是以小额确定保费平滑未来不确定损失,可以为居民未来消费支出提供长期、稳定的保

障。中国市场经济体制的确立与社会改革向纵深推进,意味着市场成为资源配置的主要方式,个人成为风险

的主要承担者。作为一种防范个人及家庭风险的有效手段,人身保险保障了个人及家庭长期消费的稳定性,

有利于消费者制定长期合理的消费计划。近年来中国人身保险业发展迅速,人均人身保险费支出从 1989年

的 3. 6元增加到 2008年的 760元。然而目前国内鲜有文献深入研究人身保险对消费的影响,相关实证检验

就更为匮乏,中国人身保险对消费的贡献率以及人身保险、消费与经济增长之间的传导机制仍是未解命题。

基于上述考虑,本文从保险经济学角度出发, 将 /消费 0作为传导变量, 试图分析在转轨条件下人身保

险、消费与经济增长三者之间的互动关系,定量检验我国人身保险对居民消费、经济增长的贡献,并据此为我

国转换经济发展模式提供理论依据。本文余下部分结构安排如下:第二部分回顾国内外相关文献,第三部分

构建理论模型,第四部分进行描述性统计和实证检验,第五部分提出结论及政策建议。

二、文献综述

早期对人身保险与消费的研究主要是从微观视角展开的。A rrow ( 1963)认为在存在不确定性和风险状

况下,购买保险可以准确的按照最初的应变计划而消费。Yaari( 1965)在效用理论基础上提出了寿险不确定

理论,该理论认为人寿保险可以降低家庭主要收入者早亡而带来的不确定性, 实现消费者生命周期效用最大

化。Yaari分析了处于不同阶段的寿险需求状况, 并设计了相应的寿险需求函数。他证明了在没有财富约束

的条件下,保险能优化储蓄计划和消费计划, 实现消费 Pareto最优。Hakansson( 1969)提出人的寿命是一个

随机变量,效用函数代表个人遗产动机,只有在购买保险的情况下消费者才能在效用函数中实现储蓄和投资

最优。Borch( 1962) 利用消费 -储蓄模型讨论了储蓄和人寿保险的关系,认为传统储蓄是次优选择,人寿保

险带来的未来预期收入可以稳定被保险人未来消费。

相比之下,宏观经济学视角下的相关研究还是一个比较新的领域,既有文献侧重于人身保险与经济增长

的相关性。Browne和 K im ( 1993)使用多国数据对人寿保险需求进行了研究,结论是人寿保险与国民收入正

相关,经济发展与经济稳定能刺激人寿保险消费。Outrev ille ( 1990)对 55个发展中国家的保险市场研究表

明, 尽管保险业与经济增长存在关系,但由于保险业总体规模在发展中国家的份额不大, 保险业对宏观经济

的影响较小。Outrev ille在后续研究中提到在供给主导型经济中保险对经济的拉动能力要强于银行部门,发

展中国家应该大力推进保险产业。W ard和 Zurbruegg ( 2000)通过对 9个 OECD国家的保险业增长与经济增

长进行协整分析,认为保险与经济增长之间的相关性在不同国家之间存在很大差异,一些国家的保险市场发

展是经济发展的原因;而在另一些国家结论则相反,主要原因是不同国家经济环境、制度环境以及宗教文化

等不同,消费者对保险持不同态度。保险从风险转移和作为金融中介两个方面促进经济增长。首先保险具

有正外部性,通过风险转移保险能促进消费、提高购买力、转变经济增长模式。其次保险作为金融中介,保险

市场的发展促进了资本积累和资金有效配置。在此基础上,国内学者饶晓辉等 ( 2005)以中国国内生产总值

( GDP)和总保费为研究对象,运用 VAR和 ECM模型考察了中国经济增长与保险市场之间的动态关系,结论

是保险市场的发展不是经济增长的格兰杰成因, 经济增长才是保险市场发展的原因。刘娜和李玲龙 ( 2005)

分析了中国保险市场与资本市场融合发展的路径,认为保险业通过资金运用、投资型保险产品、巨灾风险证

券化以及保险公司上市等多种方式进入资本市场,促进了资本市场繁荣, 进而带动了经济发展。王立平

( 2005)利用格兰杰因果检验方法对我国人寿保险与城镇居民消费需求的关系进行了分析,结论是我国的人

寿保险未能起到促进居民消费的作用。

虽然现有文献从微观角度对人身保险在居民消费中的作用进行了理论探索, 从宏观角度实证分析了人

身保险与经济增长之间的相关性, 但宏观研究与微观研究存在断层。微观层面解析了居民通过人身保险实

现长期消费的平稳性,但未能揭示人身保险在宏观经济运行过程中的作用机制;同样宏观层面未能深刻揭示

人身保险促进消费的微观机理,也未能把握微观主体消费行为方式的转变。目前, 对于人身保险如何对新兴

工业化国家消费增长做出贡献的具体机制尚未有很好的研究,尤其是人身保险、消费与经济增长三者之间的

互动关系。本文通过一种全新的视角构建消费模型, 从均衡角度分析了人身保险与消费、储蓄与消费的均衡

与约束条件,通过理论和实证分析说明以下问题:人身保险相对于传统储蓄是一种更高级的储蓄形式, 尽管

人身保险的消费会减少当期其他消费, 但可以使居民有效平滑整个生命周期消费行为,居民消费将更趋理

性。虽然中国保险市场在金融体系中的比重非常小, 但这并不代表着保险业与经济增长不存在相关性。本
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文以 /消费 0为切入点分析了人身保险与经济增长的互动机制, 将人身保险与经济增长有机联系起来, 并由

此衍生出相关政策建议。

三、理论分析

经济转轨促进经济增长的同时也伴随着风险和不确定性的增加。Kn ight( 2005)解释了风险与不确定性

的关系,认为 /风险 0是可度量的不确定性, 是一种可知其概率分布的不确定性。莫迪利亚尼的生命周期理

论没有对不确定性作进一步的解释,只是将未来收入作为现期收入的一个倍数,而没有找到解决不确定性的

方法。保险是降低不确定性的一种有效手段,如果将莫迪利亚尼总消费模型中的倍数视为一个可变函数,则

这个可变函数可以通过保险将不确定性控制在一定范围内。人身保险作为防范个人及家庭风险的有效手

段, 在未来风险发生时为个人及家庭提供收入维持消费,从这个意义上说,人身保险是储蓄的一种形式,在生

命周期内合理配置其资源,同时防范不确定性事件 (例如收入 )冲击的影响,最大程度规避了风险的不确定

性。通过适当购买人寿保险,在理论上可以平滑一生收入变动的可能性,形成更有效的消费模式,从而增加

一生的预期效用。

从表面看,购买保险减少了当期消费,减少了储蓄额。然而, 从经济学 /理性人 0假设来看, 保险最大的

优势在于保障未来不确定性情况下的消费稳定性,有利于消费者制定长期合理的消费计划。而储蓄只是满

足消费者的可预期的或者平均需求,而不是满足他在情况最糟糕时的需求。另外,一些投资性保险产品,如

投资连结险、万能险以及分红险,不仅具有保障功能, 也具有投资功能,可以有效地防范通货膨胀带来的贬值

风险。因此,人身保险是一种较传统储蓄更高级的储蓄形式。

人身保险既然是储蓄的一种形式, 那么人身保险和传统储蓄必然存在竞争,本文根据储蓄 -消费模型,

结合 Borch( 1962)和 Yaari( 1965)的理论, 建立三种不同的消费模型,试图在人身保险、储蓄与消费之间找到

一种长期均衡。

(一 )传统储蓄下的消费计划

假设消费者的未来消费支出计划用时间 t的连续函数 c( t ) 来表示。消费者计划是否可行取决于消费

者的收入,用 y ( t )表示。消费计划是否可行还取决于储蓄或者借款是否方便, 也就是把一个时期的收入转

化为另一个时期的消费的可能性。对于任何消费计划,消费者积累的储蓄额为:

s( t ) = y ( t) - c( t) ( 1)

s( t) = e
- r t Q

t

0
e
-r t

[y ( t) - c( t) ] dt ( 2)

  其中, r为利率, e
- rt
为这笔储蓄额的预期贴现值。假设 T为消费者的退休时间, s(T )\ 0,表明消费者在

时间 T内必须有偿付能力,且 0[ t[ T。消费计划必须满足条件:

Q
T

0
e
- rt
[ y ( t) - c ( t) ] d t\ 0 ( 3)

  当主要收入者的收入流停止时,比如死亡或者退休,则其遗属的消费或者他退休后的消费必须满足:

Q
s

T
e
- rt
[ y ( t) - c ( t ) ] d t\ 0 ( 4)

  其中, s为死亡时间。为了确定最优的消费计划, 需要对不同类型消费者的消费偏好作一些假设, 这些

消费偏好可以用效用函数 U( c1, c2, c3, ,, c
T
)来表示:

U ( c1, c2, c3, ,, cT ) = E
T

t= 1
e
-Ht
u ( ct ) ( 5)

  其中 H用来度量消费者对提前消费的渴望程度, e
- Ht
表示提前消费的预期效用贴现, 利用拉格朗日法求

U( c1, c2, c3, ,, c
T
)的最大值: M ax{ E

T

t= 1

e
- Ht
u ( ct ) + KE

T

t= 1

e
- rt
[ y ( t) - c( t) ] }, 求最大值的一阶条件是:

e
- Ht
uc( ct ) = Ke

- r t
( t= 1, 2, . . . . , T ),即:

uc( ct ) = Ke
(H- r ) t

( 6)

  ( 6)式表明消费的边际效用取决于对消费的渴望程度与储蓄利率的差。而对消费的渴望程度取决于消

费者对未来收入的稳定预期。

(二 )保险下的消费模型
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假设消费者购买了一份保险金额为 B的终身寿险保单,这种保单经常可以作为贷款的抵押品。令 S( t)

为消费者在时间 t仍然生存的概率,则消费者在时间 t死亡这个事件的概率密度为 - Sct。 p为消费者购买保

险所要支付的保险费用 (趸交 )。

y ( t ) = c( t ) + p ( 7)

根据等价定理:

p = B Q
T

0
e
- rt
( - Sct ) d t ( 8)

  消费者利用保单贷款消费,在时间 t的累积债务为:

a( t) = Q
t

0
e
-r t
[ c ( t) - y ( t) ] d t ( 9)

  a ( t)表示 t时刻积累的债务。只要债权人接受人寿保险合同作为贷款的抵押品,那么这个消费计划就

是可行的。假定消费者既借款又支付保费, 对于所有 t就如下限制:

B\a( t ) + p (10)

也可以写成:

B \ Q
t

0
e
- r t
[ c ( t) - y ( t) ] d t (11)

  很明显, ( 11)式条件比 (3)式更容易实现。实际上,对任一确定的消费计划,任一确定的时间 t, 我们可

以得到一个满足 (11)式的保险金额 B,即使当消费者没有收入时,这也是可能的。因此,这种简单的保险安

排允许消费者实施独立于收入之外的消费计划。

(三 )既有保险又有储蓄下的消费

假设消费者的财富包括储蓄 s( t )以及支付的保险费 p (趸交 ),则他的总资产 R为:

R ( t ) = p+ s( t) (12)

将 (1)式代入 (12)式得到任意连续时间 t时的消费者总资产:

R ( t) = Q
t

0
[ y ( t ) - c( t ) ]d t + Q

t

0
J ( t )pd t + Q

t

0
r( t ) s( t )d t (13)

  其中, y ( t )为消费者的收入, c( t)为消费额, J ( t)为保险单的利率, r ( t )为银行储蓄利率。令 P( t) =

J ( t ) - r ( t),其中 P( t )是保单利率与储蓄利率之差 (一般来说, 保单利率比储蓄利率高, 否则保险就没有竞

争优势 ), P( t )\ 0。将 P( t )代入 (13)式得:

R ( t) = Q
t

0
[ y ( t) - c( t) ] d t+ Q

t

0
P( t)pd t + Q

t

0
r( t ) [p + s( t) ] d t (14)

  结合 ( 12)式, (14)也可以表达为:

R ( t ) = Q
t

0
[y ( t) - c( t) ] d t+ Q

t

0
P( t) pd t+ Q

t

0
r ( t)R ( t) d t

  从 (14)式可以看出, c( t)不能单独决定 s( t ), 同样, s( t)也不能单独决定 c( t),但是 c( t )和 s ( t)可以一

起决定 p和 R ( t),也就是说,消费和储蓄决定了总资产和需要支付的保险费用。

通过以上分析可以看出,利用保险可以使消费者在一个相当长的时间内保持消费的稳定性。

四、描述性分析与实证检验

(一 )描述性分析

改革开放以来中国居民消费行为、消费结构以及消费意识不断变化, 市场经济体制的确立与社会改革向

纵深推进,意味着市场成为资源配置的主要方式,个人成为风险的主要承担者。作为防范个人及家庭风险的

重要工具,人身保险平滑了居民未来生活的不稳定性,但我国的保险密度和保险深度都远远低于经济发达国

家, 说明我国人身保险的增长是弥补性增长。经济增长带动了居民收入的提高、消费结构的升级换代, 但与

西方国家相比,我国实际收入对实际消费的影响相当小 (余永定等, 2000)。 1978年以来, 我国居民收入逐年

增长,然而居民消费率却呈逐年下降趋势 (见图 1)。造成这一结果的表面原因是我国居民有较高的储蓄目

标, 深层次原因是由于未来不确定性增加,导致消费者的消费信心不足,对养老、医疗、教育等未来支出增加

的顾虑。
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资料来源: 5中国统计年鉴6 ( 1986- 2009)。

图 1 1985- 2008年中国居民消费率

居民消费是经济持续、稳定、健康增长的关键因素,因此, 居民消费在国民经济中应该占相当大的比重。

然而,表 1的数据显示,我国的消费需求不仅没有随着经济的增长而提高, 反而呈现明显下降;居民消费率不

仅低于世界平均水平,甚至低于中低收入国家水平,从 1990年的 62%下降到 2007年的 34% ,这严重制约了

我国经济增长的可持续发展。 2008年的金融危机为我国经济结构调整提供了一个良好的契机, 提高居民消

费将是未来很长一段时期内我国经济发展的重要目标。

表 1   各国最终消费占 GDP的比重 (% )

年份 世界平均 低收入国家 中等收入国家 中低收入国家 高收入国家 中国

1990 76. 8 82. 4 73. 4 74. 7 77. 3 62

1999 77. 7 81. 7 74. 5 75. 5 78. 3 60. 1

2000 77. 7 80. 3 73. 5 74. 5 78. 4 61. 1

2001 78. 7 80. 5 73. 9 74. 8 79. 8 59. 8

2002 79. 1 80. 2 72. 6 73. 7 80. 3 58. 2

2003 - 79. 7 71. 7 72. 8 - 55. 4

2007 78. 6 80. 1 60 41 78. 9 34

  数据来源:国际货币基金组织网站 ( http: Mwww. im .f org /exte rnal/ ch inese / index. htm )。

资料来源: 5中国统计年鉴6 ( 1990- 2009)、5中国保险年鉴6 ( 1990- 2009)。

图 2 1989- 2008年中国人均消费、人均人身保险费支出及人均储蓄占人均 GDP的比重

从图 2可以看出,人均人身保险费支出占人均 GDP比重远远低于人均消费、人均储蓄占 GDP的比重。

我国的人均消费水平占人均 GDP的比重近年来处于下降状态,表明我国快速的经济增长并没有带动居民消

费的同步增长,我国实际人均消费低的深层次原因是转轨时期我国城镇居民的消费行为发生变异。一方面,

尽管经济增长增加了居民收入,但居民收入增长幅度低于 GDP增长率。 1998- 2008年我国居民人均年收入

增长率为 7. 1%, 其中城镇居民人均可支配收入年均增长 9. 6%,高于同期人均 GDP年均增长率 7. 6% ,但同

期农村居民人均纯收入年均增长 5. 6%,全部居民的收入增长仍慢于经济增长。即使是 2002年城镇居民可

支配收入大幅增长 13. 4%, 大大超过经济增长率,农村居民人均纯收入增长 4. 8%,但综合来看,全体居民的

收入增长也仅是接近人均 GDP增长率 7. 3%的水平。这种状况所导致的必然结果就是积累消费的比例失
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衡, 约束了消费需求的扩大, 使经济发展过分依赖投资,既影响了经济发展的稳定性,也制约了经济增长潜力

的发挥。另一方面由于我国的社会保障体系不健全, 居民防范风险的手段还比较简单, 抑制了消费, 于是出

现了人均储蓄居高不下,人均人身保险费支出占人均 GDP的比重偏低的现象。

(二 )实证检验

栾存存 ( 2004)从消费者的角度建立了保险业和金融机构存款余额以及国民可支配总收入三者之间的

长期和短期动态模型,利用 ADL模型和 ECM模型分析了我国保险业的增长路径和动力, 然而 ADL模型和

ECM模型适合两变量均衡分析,不适合分析多变量之间的长期均衡关系,多变量之间存在较强的自相关性

以及更复杂的协整关系。本文在一个能够代表数据生成过程的三变量向量自回归模型 (VAR )基础上构造

脉冲响应函数 ( IRF),并建立包含变量之间长期均衡关系的向量误差修正模型 (VEC)。

VAR模型用于相关时间序列系统的预测,并可以定量测度随机扰动对变量系统的动态影响。这种方法

以数据为导向,避免了预先对模型添加一些不必要的假定约束, 能够充分详尽地描绘变量之间相互作用的动

态轨迹,但需要进行序列平稳性和协整检验。VAR模型可以设定为:

Z t = A 0 + A 1Z t- 1 + Vt (15)

其中, Z t =
yt

xt
, A 0 =

a10

a20
, A 1 =

C11 C12

C21 C22
, Vt =

Lyt

Lxt
。Lyt、Lxt是白噪声向量, 也即冲击向量,在 VAR模

型中分别代表 y t和 xt的脉冲值。

通过以上计量经济模型我们可以测算出我国人身保险与消费以及经济增长之间相互作用的长期动态过程。

本文采用 1989- 2008年度全国居民消费水平 (C1 )、人均国内生产总值 ( Y )以及人均人身保险费支出

(P )作为基础数据。数据主要来源于5中国统计年鉴 6和5中国保险业发展蓝皮书 6。为了消除异方差, 对数

据分别取对数 LC1、LY、LP, 根据单位根检验方法,可以验证 LC1、LY、LP三序列是非平稳时间序列,但相应的

差分序列 IC 1、IY和 IP是 I( 1)平稳序列。

表 2   差分序列 ADF检验结果
变量 模型选择 检验统计量 1%临界值 5%临界值 10%临界值

IC1 ( c, 0, 1) - 3. 294324 - 3. 9635 - 3. 0818 - 2. 6829

IY ( c, t, 1) - 3. 424149 - 4. 7315 - 3. 7611 - 3. 3228

IP ( c, 0, 1) - 2. 787805 - 3. 9635 - 3. 0818 - 2. 6829

  注: ( c, t, 1)表示带有常数项、趋势项、一阶滞后的 ADF检验模型, 根据 AIC和 SC最小原则选择模型。

从表 2看出,所有变量均属于 I( 1)序列, 满足 Johansen协整检验的条件。

表 3   Johansen协整检验结果
特征值 似然比 5%临界值 1%临界值 原假设

0. 842968 48. 52208 29. 68 35. 65 None*

0. 605452 18. 90116 1541 20. 04 A t most 1*

0. 222216 4. 020912 3. 76 6. 65 A t m ost 2

  注: ( 1)没有常数项和趋势项, 滞后期为 1; ( 2) None* 表示原假设成立条件下的协整关系数为 0, A t m ost 1* 表示协整关系

数至多有一个。

从表 3可以看出,在 99%的置信水平下,三个变量之间存在协整关系。对协整关系进行单位根检验,发

现它是平稳序列,验证了协整关系是正确的。利用 Granger因果检验验证人身保险费支出是否对消费以及

经济增长有影响。

表 4   三变量之间的 Granger因果检验

原假设
K = 1 K = 2 K = 3 K = 4 K = 5

P F P F P F P F P F

LY不是 LC1的成因 0. 004 18. 9 0. 000 20. 3 0. 062 6. 7 0. 070 2. 4 0. 068 5. 8

LC1不是 LY的成因 0. 006 16. 7 0. 092 7. 6 0. 044 2. 0 0. 039 2. 6 0. 056 2. 5
LP 不是 LC1的成因 0. 872 2. 8 0. 000 19. 6 0. 000 20. 1 0. 00 18. 9 0. 000 12
LC

1
不是 LP 的成因 0. 437 2. 0 0. 020 12. 6 0. 003 9. 8 0. 013 9. 8 0. 011 9. 9

LP不是 LY的成因 0. 841 2. 3 0. 001 17. 4 0. 037 10. 0 0. 068 5. 9 0. 019 9. 6

L Y不是 LP 的成因 0. 058 5. 6 0. 059 5. 5 0. 052 5. 6 0. 056 5. 4 0. 048 6. 7

  注:显著性水平为 10% , K、P、F 分别代表滞后期、相伴概率和 F统计量。
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表 4表明,经济增长与消费互为因果关系。从保险与消费的关系来看, 在滞后 1期, 保险不是消费的成

因,但从滞后 2期以后,保险是消费的成因,说明保险对消费具有滞后影响,保险能促进未来的消费;同样,从

滞后 2期以后,消费是保险的成因,这是因为,居民在消费增加的初期,基于效用最大化原则, 首先将收入用

于物质消费,随着物质消费的不断满足,再增加能保障未来的保险消费。从经济增长与保险的关系来看,经

济增长是保险的成因,说明我国的保险业属于收入导向型;反过来, 在滞后 1期,保险不是经济增长的成因,

表明我国保险业在国民经济中比重不高,对经济增长的贡献较低,但在从滞后 2期以后, 保险是经济增长的

成因,表明从长期看,保险规避了未来收入的不确定性,改善了居民的消费行为,从而促进了经济的增长。为

了更好地解释保险对消费以及经济增长的长期动态影响,本文通过 VAR模型构造脉冲响应函数,考虑保险

的影响如何传播到消费以及经济增长。

图 3和图 4的脉冲响应路径分别描绘了人身保险费支出对消费、经济增长的外部冲击。人身保险费支

出对消费存在显著的外部正向冲击。从当期效用来看,在本期给人身保险费支出增长率一个正冲击后,对消

费增长产生正向冲击,并在第 2年达到最高点 ( 0. 015) ,表明保险首先从心理上改变了消费者的消费顾虑。

但从第 6期开始,逐渐转为负向冲击,并于第 8年达到最低点,从第 12年开始逐渐稳定, 表明保险受外部条

件下的某一冲击后,经市场传递给消费者,首先给消费者带来同向冲击,然后是负向冲击,最后达到稳态的正

向冲击,而且这一冲击具有显著的促进作用和较长的持续效应。因此, 从长期累积效应看, 人身保险费支出

有利于消费者长期稳定的消费,即平滑消费者消费的波动性。图 4显示结果类似图 3。

  将前面的协整关系写成数学表达式,并令其等于 vecm,得到:

vecm = LC1 - 0. 283399LY+ 3. 041433LP+ 42. 44072 (16)

其中, vecm就是协整方程即修正误差项, 反映了三个时间序列之间的长期稳态均衡关系。在此基础上

建立 VEC模型:

$LC1 t = 0. 734724$LC1t- 1 + 0. 357826$LYt- 1 - 0. 061412$LP t- 1 - 0. 029672 vecm t- 1 + 0. 010215

(17)

$LP t = - 3. 438489$LC 1t- 1 + 1. 930203$LYt- 1 - 0. 161226$LP t- 1 - 0. 136166 vecm t- 1 + 0. 477673

(18)

$LYt = 0. 092917$LC 1t- 1 + 0. 880935$LYt- 1 - 0. 051066$LP t- 1 - 0. 029992 vecm t- 1 + 0. 022030

(19)

上述模型中, A IC以及 SC值分别为 - 8. 482266和 - 7. 613104,都很小,说明模型的整体效果显著。

通过 IRF和 VEC模型研究了人身保险费支出、消费及经济增长之间的内在影响,计量结果揭示了若干

有意义的结论:

从式 ( 17)可以看出, 短期内影响消费的主要因素是经济增长以及前一期消费水平,人身保险费支出对

消费的影响很小, 人身保险在短期内对我国居民消费需求的促进作用不大, 甚至是抑制作用。但结合式

( 16)、式 ( 17) ,人身保险费支出对消费的短、长期弹性系数分别为 - 16. 4和 0. 32, 后者大大高出前者, 脉冲

响应函数结果说明人身保险对于消费的长期促进作用大于短期抑制效应, 这与人身保险的本质相吻合。当

期购买保险不是为了增加当期消费,购买人身保险是为避免未来收入不确定, 人身保险的消费效应具有明显
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滞后性。此外,在购买人身保险之后,收入对消费的短、长期弹性系数分别为 2. 8和 - 3. 57,表明尽管消费主

要受收入影响,但从长期看, 人身保险使得居民收入对消费的影响力度逐渐下降。在稳定均衡状态下, 由于

人身保险消除了消费的 /后顾之忧 0允许消费者实施独立于收入之外的消费计划, 这与前文理论框架相吻

合。式 ( 16)和式 ( 19)中人身保险费支出对经济增长的短、长期弹性系数分别为 - 19. 6和 0. 32, 在长期内人

身保险发展促进了经济增长。

五、结论及政策建议

转轨过程中,收入、各种社会制度变迁等不确定性因素影响着居民的消费。本文研究了人身保险对于居

民消费的影响,在理论上,根据个人效用最大化理论分析了人身保险与银行存款对消费的影响,结论是人身

保险对防范未来不确定性风险的作用比银行储蓄更明显。人身保险可以平滑消费波动性, 是个体进行跨期

消费最优化选择的必然结果。在实证分析上,通过构建一个具有完备微观基础的宏观动态经济模型,验证了

人身保险影响消费和经济增长的机制, 结论是人身保险对居民消费的长期稳定性具有显著性影响, 从长期

看, 人身保险的发展促进了经济增长。研究结论说明,尽管制约中国居民消费不足的原因有多种因素, 并且

在短时间内可能无法彻底解除,但通过人身保险,可以在一定程度上化解未来收入的不确定性。由此我们衍

生出本文的政策建议:改善保险产品结构,积极引导保障型产品的销售,尤其是企业年金以及养老保险产品。

发挥人身保险对消费的正向作用, 以此加强保险业对内需的拉动,实现经济增长的转型。

当然,从长期视角看,人身保险无法彻底解决我国居民消费不足问题,因为居民消费不足原因众多,如开

放经济条件下的国际生产、我国二元经济对消费的影响等,虽然这些因素对于 /人身保险 0可能没有太多理

论联系,但是研究中国的消费问题,上述背景性因素必须考虑,它们对于解释消费与增长具有重要意义,这也

是本文需要进一步深入研究的内容。
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The Effect of Dynam icM aching between

Human Capital and Industrial Structure Transformation

JinWe idong

( Shandong Un iversity o f F inance)

Abstract: The transform ation o f industrial structure is a dynam ic pro cess, and its essence is product factors rea llocation. H um an

cap ita l is its founda tion and dec ides the speed, d irection, and effection. If hum an capita l does no t m atch w ith the transfo rm ation o f

industrial struc ture, there w ill be mo re unemp loym ent, econom ic fluctuation, and incom e d ispar ity. In our country, the leve l o f hum an

cap ita l is low, and so there is too m uch labor force w ith low - leve l hum an capita .l In addition, there is d iffe rent quantity o f hum an

cap ita l in d ifferen t reg ions. Therefore, labour force cannot flow free ly betw een different industries, wh ich reduces the produc tiv ity o f

fac to rs and restricts techn ic advance, and then the re is e fficiency d ispar ity o f product factors betw een d ifferent industr ies. Sim ilar ly, th is

phenom enon increases structural unem ploym ent, induces econom ic grow th and en larges incom e gap.

KeyW ords: Industria l Structu re; H um an Cap ita;l Em ploym ent; E conom icG row th; Incom e D istribution
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The EmpiricalAnalysis on Consumption

and Life Insurance on the Basis of VECM odel

Zhang Ji

(TheUn iversity of International Business and Econom ic)

Abstract: A fter the financia l crisis, prom oting consumption and expand ing dom estic dem and are the m ain tasks in Ch ina. s economy,

wh ich needs to reduce future risk o f residents tom ake the long- term consum ption stab le. A s an effective means of a precautionary r isk

fo r indiv idua ls and fam ilies, the life insurance can ensure the stability o f consum ption for a long tim e and m ake a reasonable spending

plan fo r ind iv idua ls and fam ilies. By com paring sav ing s w ith insurance, this pape r conc ludes that the life insurance is m ore advanced

than trad itiona l forms of sav ing s. Through the IRF and the VEC m ode l va lidation of the insurance and consum ption, we find that the

short- term effect of life insurance on consum ption is g reater than that of the long- term. Som e exp lana tions can be der ived from the

phenom enon: the life insurance is an effectivem echanism to ensure the stab lity o f long- term consum ption o f ind iv idua ls and fam ilies.

KeyW ords: L ife Insurance; E conom y Grow th; Consum ption; VEC M ode l
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