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金融发展能够改善教育代际流动性吗？  

———基于微观家户数据的分析
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　 　 ［摘　 要］ 研究金融发展对教育代际流动性的影响，并将教育代际流动性分解为教育

代际结构流动性和教育代际交换流动性，构建金融发展对两者影响的理论框架，分析其作

用机制，提出金融发展影响教育代际流动性的相关假说，并进行实证检验。 实证检验与理

论假说基本一致：首先，金融发展对教育代际结构流动性存在显著的促进作用，但对教育

代际交换流动性的影响并不显著。 因此，金融发展对教育代际流动性的正向影响主要来

自其对教育代际结构流动性的正向促进作用。 其次，金融发展对教育代际结构流动性的

影响存在区域异质性，相较于中西部地区，金融发展对金融发展水平较高、信贷市场较为

成熟的东部地区的教育代际结构流动性有更强的促进作用。 最后，金融发展主要通过影

响子代的人力资本水平这一作用机制对教育代际结构流动性产生影响。 基于以上结论，
提出相应政策建议。
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彰大会等多个会议反复强调。
②　 教育代际弹性是指将子代受教育年限根据父代特征进行回归分析，其回归系数为教育代际弹性。 一般而言，教育代际弹性越

大，教育代际流动性越低。

一、引言

党的二十大报告强调要加快建设高质量教育体系，发展素质教育，促进教育公平。 教育公平是

社会公平的重要基础，同时教育也是阻断贫困代际传递的治本之策①，因而教育公平对实现社会共

同富裕具有重要意义。 然而我国教育在代际传递方面存在一定的固化倾向，寒门子弟通过教育渠道

获得升迁性社会流动变得困难，教育领域存在不公平现象［１］。
教育代际流动性是指子代教育成就相对于父代的可改变程度，是衡量教育公平的重要指标［２］。

教育代际流动性越高，表明个人的教育水平主要来自自身努力而非家庭背景，此时，教育越公平。 当

前，我国教育代际弹性主要介于 ０􀆰 ２～０􀆰 ４，而发达国家教育代际弹性主要集中于 ０􀆰 ２，相比之下我国

教育代际流动性较低，教育代际传递效应比较明显② ［３－７］。 此外，有研究表明，从长期来看，我国教育

代际流动性呈倒“Ｕ”型特点，当前主要处于下降阶段［８］。 因此，基于上述基本判断，提升我国的教育

代际流动性，从而促进教育公平显得尤为紧迫。
那么如何提升我国的教育代际流动性，从而达到党的二十大报告提出的“促进教育公平”？ 学者

们从不同角度探讨了改善教育代际流动性的影响因素，其中金融市场的不完善一直被认为是影响教

育代际流动性的一个重要因素。 尤其是信息不对称以及交易成本产生的金融摩擦会导致信贷约束：
进而影响家庭对子代人力资本的投资选择。 通过促进金融发展，缓解金融摩擦，改善家庭获取外部

融资的途径，可以有效促进父代对子代人力资本投资，从而显著提高子代受教育程度［９－１０］。 可见，家



庭信贷的可得性在子代教育获得方面发挥着重要作用。 而当前我国家庭面临着较为突出的信贷约

束：在需要贷款的家庭中，４􀆰 １％的家庭提出申请被拒绝；在未提出申请贷款的家庭中，近 ５０％的家庭

认为申请后不会获批，因而未提出贷款申请①。 此外，相较于西方发达国家，我国家庭也面临着更明

显的信贷约束［１１］。 因此，本文将从家庭信贷约束的角度，探讨金融发展水平②是否显著影响教育代

际流动性及其影响机制。 考虑到教育代际流动性中既包含子代总体教育水平相对于父代提升因素

的影响（即教育代际结构流动性），又包含子代受教育水平相对位置对父代受教育水平相对位置变化

的影响（即教育代际交换流动性），因此，本文还观察金融发展对以上两者的细分影响，以探究这两种

细分影响有差别。
本文的创新点主要有以下两点：第一，理论上，首次构建金融发展影响教育代际流动性的理论模

型，并且将教育代际流动性细分为结构流动性和交换流动性，分别探讨金融发展对不同维度教育代

际流动性的影响。 第二，实证上，使用中国家庭追踪调查数据库的数据（ＣＦＰＳ２０１８），在大样本的基

础上，划分出生年份群组考察金融发展对教育代际结构流动性以及教育代际交换流动性的影响，以
期结论更具稳健性。

二、文献综述

（一）教育代际流动性的度量

目前教育代际流动性的测度方法主要有四种方法：第一种方法是概率转换矩阵，考察不同学历

水平上的父代，其子代具有不同学历水平的概率［１３－１４］。 第二种方法是教育代际弹性，将子代受教育

年限根据父代特征进行回归分析，其回归系数为教育代际弹性，考察父代的受教育年限每增加一年，
子代的受教育年限平均增加多少年，该指标度量了父代对子代受教育程度影响的大小［１５］。 该方法

的不足之处在于父代受教育年限与子代受教育年限之间可能存在非线性关系，为了使测度结果更加

稳定与准确，在此方法基础上，产生了第三种方法。 第三种方法是代际排名相关性指标，该方法是计

算父代受教育程度在所有父代受教育程度中的排名与子代受教育程度在所有子代受教育程度中排

名之间的相关关系。 在最近的文献中最常使用的相关系数为 Ｓｐｅａｒｍａｎ 指数以及排名－排名方程

（Ｒａｎｋ－Ｒａｎｋ Ｓｐｅｃｉｆｉｃａｔｉｏｎ） ［１６－１７］。 第四种方法是公式度量法，该方法由 Ｆｉｅｌｄｓ 等［１８］提出，基于距离函

数的思想，以父代以及子代教育分布的绝对差异总和作为教育代际流动性的度量指标。 该方法不仅

能直观地将教育代际流动性量化，而且依据 Ｋｅｒｍ［１９］的方法还可以将该流动性分解为结构流动性以

及交换流动性两个不同维度，从而探讨教育代际流动性的具体来源。
（二）金融发展对教育代际流动性的影响

自 Ｂｅｃｋｅｒ 等［９］的研究开始，金融市场不完善（如信息不对称以及交易成本产生的信贷约束）一
直被认为是影响代际地位持续性的重要因素。 目前，关于金融发展与教育代际流动性之间关系的研

究主要集中于信贷约束对子代教育的影响。
部分学者认为信贷约束对子代教育存在显著影响。 Ｌａｎｃｅ 等［２０］ 通过一个标准的外生约束模型

预测，借款人所受的约束力越大，其教育获得越低，二者存在负相关关系。 Ｌｅｖｉｎｅ 等［２１］利用收入动态

面板数据（ＰＳＩＤ）以及美国青年纵向调查数据（ＮＬＳＹ７９）进行实证分析，发现缓解低收入家庭的信贷

约束会增加该群体的大学入学率。 Ｒｅｉｌｌｙ［２２］的研究也得出类似的结论。 在对中国的研究中，李力行

等［２３］利用 ＣＨＡＲＬＳ２０１１ 数据进行实证分析，发现信贷约束确实增加了教育代际弹性，降低了教育代

际流动性。 张彤进等［６］构建两期代际交叠模型进行实证分析，发现家庭金融参与可以有效缓解信贷

约束对子代人力资本水平的不利影响，从而提高教育代际流动性。
和以上研究结论不同，一些学者发现信贷约束对子代教育不存在显著影响。 Ｋｅａｎｅ 等［２４］ 利用

ＮＬＳＹ 数据中的年轻白人样本进行了动态模型估计和反事实检验，研究发现家庭借贷约束对子代大
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①
②

数据来自《２０１９ 中国家庭金融调查报告》，ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｃｈｆｓ．ｓｗｕｆｅ．ｅｄｕ．ｃｎ ／ ｚｋｃｇ ／ ｃｇｂｇ．ｈｔｍ。
一般而言，金融发展水平越高，家庭所受的信贷约束越低［１２］ 。 本文的金融发展特指信贷约束的放松。



学入学决策基本没有影响， 如果仅考察教育水平较低的父代家庭也会得出同样的结论。
Ｓｔｉｎｅｂｒｉｃｋｎｅｒ 等［２５］利用来自美国的面板数据进行实证研究，发现虽然信贷约束可能在一些学生的辍

学决定中起着重要作用，但低收入家庭子代辍学的主要原因是信贷约束以外的原因。 Ｗｉｎｔｅｒ［２６］通过

构建定量生命周期模型发现，借贷约束对大学入学率存在影响，但这种影响随着时间的推移会逐渐

降低甚至消失。
综上所述，以往文献对金融发展影响教育代际流动性的研究结论并不一致，且未将教育代际流

动性（总流动性）中的结构流动性以及交换流动性进行区分。 结构流动性指的是总流动性中，在子代

的相对位置（排名）未发生变化的情况下，由于总体教育水平增长或教育水平方差变化等而形成的流

动性。 交换流动性指的是总流动性中，子代受教育分布的均值以及方差都不变的情况下，只是因为

子代受教育程度的排名发生变化而形成的流动性。 考虑到教育代际流动性中包含子代总体教育水

平提升因素的影响（该因素包含在结构流动性中），直接将教育代际流动性（总流动性）的变化趋势

解释为教育公平的变化趋势是不恰当的［８］。 基于此，本文进一步将教育代际流动性分解为结构流动

性以及交换流动性，以更深入地研究金融发展对教育代际流动性的细分影响。
本文在理论上，首次构建金融发展影响教育代际流动性的理论模型，并且将教育代际流动性细

分为结构流动性和交换流动性，分别探讨金融发展对不同维度教育代际流动性的影响。 在实证上，
本文选择使用中国家庭追踪调查数据库（ＣＦＰＳ ２０１８），在大样本的基础上，分出生年份群组考察金融

发展对教育代际结构流动性以及教育代际交换流动性的影响，以期更具合理性。

三、理论机制

（一）基本模型

Ｂｅｃｋｅｒ 等［２７］将人力资本引入代际收入流动性模型，该模型将人生分为两个阶段：童年（人力资

本投资时期）和成年（利用人力资本获得收入时期）。 本文在此基础上建立一个简单的两期模型来

研究金融发展对教育代际流动性产生的影响。
假设每个个体存在两期生活，他们在第一阶段投资于教育，在第二阶段投资于工作；第一阶段的

消费为ｃ１，第二阶段的消费为ｃ２。 那么每个个体一生的总效用为：
Ｕ＝ｕ ｃ１( ) ＋βｕ ｃ２( ) （１）

其中，β＞０ 是折旧系数，ｕ（·）满足：
假设 １：ｕ：Ｒ＋→Ｒ 关于消费 ｃ 严格递增且为凹函数、二阶连续可微且ｌｉｍ

ｃ→０
ｕ′ ｃ( ) ＝ ＋¥。

个体被赋予初始资本 ｗ≥０，能力 ａ＞０。 初始资本是来自父代和其他家庭成员的所有资产，能力

代表影响教育投资回报的先天因素。 将 ｗ，ａ( ) 看作是固定且外生的两个变量，关注个体自己做出的

教育决策。
第二阶段的劳动收入是 ｙ＝ａｆ（ｈ）。 其中 ｈ 为教育投资，ｆ（·）满足：
假设 ２：ｆ：Ｒ＋→Ｒ 关于教育投资 ｈ 严格递增且为凹函数，二阶连续可微，ｌｉｍ

ｈ→０
ｆ′（ｈ）＝ ０，ｌｉｍ

ｈ→¥
ｆ′ ｈ( ) ＝＋¥。

ａ 和 ｈ 都提高了收入并且是互补的。 假设 １ 和假设 ２ 表明总效用模型的最优解为正且有限，并
且由一阶条件决定。

教育投资 ｈ 以消费品为单位。 个体可以以净利率 Ｒ＞１ 借入 ｄ 单位（或者储蓄，用 ｄ＜０ 表示）。
给定 ａ、ｈ 和 ｄ，每阶段的消费为：

ｃ１ ＝ｗ＋ｄ－ｈ （２）
ｃ２ ＝ａｆ ｈ( ) －Ｒｄ （３）

两阶段的消费现值为：

ｃ１＋
ｃ２
Ｒ

＝ｗ＋ａｆ（ｈ）
Ｒ

－ｈ （４）
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　 　 （二）无信贷约束

若没有金融摩擦，年轻个体的效用最大化（１）式满足（４）式。 最大化过程可分为两阶段。 第一

阶段是先选择 ｈ，即教育投资，从而使终生净消费的现值最大化：ｗ＋Ｒ－１ａｆ ｈ( ) －ｈ。 最优的无限制投资

ｈＵ（ａ）为人力资本的边际回报与金融资产的回报相等时，这样得到（５）式：
ａｆ′ ｈＵ（ａ）[ ] ＝ Ｒ （５）

其中，ｈＵ ａ( ) 是关于能力 ａ 的函数。 Ｂｅｃｋｅｒ 等［２７］认为政府教育支出、父代人力资本、子代的能力

等因素是影响人力资本投资的因素，而本文假设在无信贷约束时，影响子代人力资本投资的因素是

子代的能力 ａ，此时子代人力资本投资是严格递增的并且不受初始资本 ｗ 的影响。
第二阶段是平滑消费，借入一定量的金额ｄＵ（ａ，ｗ）满足欧拉方程：

ｕ′ ｗ＋ｄＵ ａ，ｗ( ) －ｈＵ ａ( )( ) ＝βＲ ｕ′ ａｆ ｈＵ ａ( )[ ] －Ｒ ｄＵ ａ，ｗ( )( ) （６）
其中，ｄＵ ａ，ｗ( ) 是关于 ｗ 和 ａ 的函数并且严格递增。 最优的借贷水平ｄＵ ａ，ｗ( ) 是关于能力 ａ 严

格递增的函数，主要原因在于：一是能力越高的人越会选择更大的投资，而且能力越高的人越容易获

得更多的终生净资源，并且想要在青年期间消费更多；二是表明能力影响借贷资本的程度比教育投

资的程度更高。
由上文分析可得：
引理 １：函数ｈＵ ａ( ) 以及ｄＵ ａ，ｗ( ) 分别表示对教育以及借贷的无限投资。 ｈＵ ａ( ) 是关于 ａ 的严格递增

函数，ｄＵ ａ，ｗ( ) 是关于 ａ 和 ｗ 的严格递增函数，而且
∂ｄＵ ａ，ｗ( )

∂ａ
＞∂ｈ

Ｕ（ａ）
∂ａ

＞０，－１＜∂ｄ
Ｕ ａ，ｗ( )

∂ｗ
＜０。

本文将使用引理 １ 来描述借贷约束下的投资行为。
（三）存在信贷约束

自 Ｂｅｃｋｅｒ 和 Ｔｏｍｅｓ［９］开始，经济学家就在人力资本模型中引入了金融市场的不完善。 Ｂｅｃｋｅｒ 和
Ｔｏｍｅｓ［９］指出，由于获得信贷途径的不完善，来自低收入家庭的年轻人比来自高收入家庭的同龄人所

获得的投资更少。
信贷约束通常是通过对信贷额施加固定的外生上限进行的［２８］。 按照这种方法，假设借贷受到

外生约束的限制：
ｄ≤ｄ０ （７）

其中 ０＜ｄ０＜¥对于所有家庭来说是固定且统一的。 我们在模型中用上标 Ｘ 表示借贷受到外生约

束的限制，此时子代教育投资受子代能力 ａ 以及初始资本 ｗ 的影响。
受约束的个体必须在终生收入最大化以及平滑消费之间取得平衡。 其中，最优投资ｈＸ ａ，ｗ( ) 由

下式可得：
ｕ′ ｗ＋ｄ０－ｈＸ ａ，ｗ( )( ) ＝β ｕ′ ａｆ ｈＸ ａ，ｗ( )[ ] －Ｒ ｄ０( ) ａ ｆ′ ｈＸ ａ，ｗ( )( ) （８）

（８）式表明：当借贷设定为最大值ｄ０时，按第一阶段效用计算的投资边际成本与按第二阶段效用

计算的边际效益相等。
由上文分析可得：
引理 ２：ｈＸ ａ，ｗ( ) 和ｈＵ ａ( ) 分别表示有借贷约束以及无借贷约束的最优投资。 如果借贷约束存

在，则（１）ｈＸ ａ，ｗ( ) ＜ｈＵ ａ( ) ，（２）ｈＸ ａ，ｗ( ) 关于 ｗ 严格递增。
在金融市场完善，不存在信贷约束的情况下，父代都会对子代进行最优的教育投资ｈＵ（ａ），使得

效用最大化。 对于无力支付子代教育的家庭而言，父代也可以以利率 Ｒ 借入ｄＵ（ａ，ｗ），对子代进行

最优的教育投资，这样的投资是有效率的。 在这种情况下，一方面，个体的劳动收入为 ａｆ ｈＵ（ａ）[ ] ，
子代的收入取决于自身的能力 ａ 而不是父代为子代提供的初始资本 ｗ，无论是出生于低收入家庭还

是高收入家庭，子代面临的机会是均等的，在实现最优教育投资的前提下，子代受教育程度所处的相

对位置会因为子代能力的差距有很大的机会发生改变，低收入家庭的子代可以依靠能力改变自身所

处的社会阶层，即教育代际交换流动性较强；另一方面，子代最优的教育投资会使得子代的受教育水
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平整体上升，从而拉大与父代受教育程度的差距，即教育代际结构流动性较强。
在金融市场不完善，存在信贷约束的情况下，受到信贷约束的家庭只能获得次优的教育投资ｈＸ

ａ，ｗ( ) ，低于最优的教育投资水平ｈＵ ａ( ) 。 其子代由于教育投资水平低于最优水平因此继续受较低

水平的教育。 不受信贷约束的家庭获得最优的教育投资ｈＵ ａ( ) ，其子代由于达到最优的教育投资水

平因此可以保持较高的受教育程度。 此外，ｈＸ ａ，ｗ( ) 关于 ｗ 严格递增，因而子代的受教育程度与家

庭的初始资本 ｗ 密切相关。 家庭初始资本 ｗ 所带来的教育程度差距的扩大弱化了子代能力所能带

来的教育程度差距的缩小，所以子代受教育程度的相对位置发生变化的概率很小，即教育代际交换

流动性相对较弱。 次优的教育投资对教育的整体水平提升有一定的消极影响，因而教育代际结构流

动性也相对较弱。
上述分析表明信贷约束的存在导致教育代际交换流动性以及教育代际结构流动性都有所下降。

本文进一步探讨金融发展，即放松信贷约束对教育代际流动性的影响。 随着信贷约束的放松，ｈＸ

ａ，ｗ( ) 无限接近ｈＵ ａ( ) ，子代的教育投资不断接近最优水平，子代的教育水平整体发生提升，从而教

育代际结构流动性上升。 然而，此时的教育代际交换流动性未必也会上升，这是因为信贷约束所带

来的子代受教育年限的上升未能超过子代受教育水平相对位置上升所要求的年限。 因此，金融发展

对教育代际交换流动性影响不确定。
最后根据模型分析金融发展影响教育代际结构流动性的机制。 人力资本是推动技术进步和经

济发展的最终力量，教育投资在人力资本积累方面起着至关重要的作用，信贷约束作为不完全竞争

市场所造成的一种特殊形式的摩擦，会限制父代对子代的教育投资。 根据上述模型推导分析可知，
有无信贷约束将会对子代的教育投资产生异质性影响。 在存在信贷约束时，子代的教育投资 ｈ 表述

为ｈＸ（ａ，ｗ），此时受初始资本 ｗ 的影响，初始资本不充裕的子代的教育投资将无法达到最优；在不存

在信贷约束时，子代教育投资 ｈ 可表述为ｈＵ（ａ），此时子代的教育投资仅仅取决于能力 ａ，只要人力

资本的边际回报高于金融资产的回报，父代就会通过借贷实现第一阶段的最优教育投资。 由此可

见，金融发展放松信贷约束可以促进低收入家庭的子代接受更多教育，使父代能够通过金融渠道投

资于子代教育，提升子代人力资本水平，从而对子代整体受教育水平产生影响，以致影响教育的结构

流动性。
基于上述分析，本文得出待检验的假说：
假说 １：金融发展可以明显促进教育代际结构流动性，而对交换流动性不一定产生影响。
假说 ２：金融发展主要通过人力资本投资对教育代际结构流动性产生影响。

四、模型设定与数据

（一）模型设定与估计方法

为了检验假说 １，本文构建以下模型：
Ｍγ

ｉｊ ＝α＋β１ＦＤｉｊ＋β２Ｘ ｉｊ＋ｖｉ＋η ｊ＋εｉｊ （９）
上式中，下标 ｉ 表示第 ｉ 个省份，ｊ 表示第 ｊ 个序列，Ｍγ（γ＝ Ｓ，Ｅ，Ｔ）表示教育的代际流动性，ＭＳ表

示教育代际结构流动性，ＭＥ表示教育代际交换流动性，ＭＴ表示教育代际流动性（总流动性）；ＦＤ 表示

金融发展水平；Ｘ 表示控制变量，包括区域特征变量以及父代教育程度分布的特征变量；ｖｉ表示省份

固定效应，η ｊ表示序列固定效应；εｉｊ为误差项。
（二）数据说明与变量选取

１􀆰 数据说明

本文使用的数据来自中国家庭追踪调查（ＣＦＰＳ）２０１８ 年微观家户数据。 利用成人数据库与家庭

关系库进行匹配，剔除仍在接受教育的样本、子代及父代学历缺失的样本、子代年龄大于 ６０ 岁的样

本、父代年龄大于 ９０ 岁的样本，最终获得 ９８６９ 户样本。 在此基础上，每户家庭只保留一个受教育程

度最高的子代样本，以及父代中受教育程度较高的一方，最终获得属于 ２５ 个省区市的 ８７０５ 户可用
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数据。
在权衡样本量以及子代异质性后，对于每个省区市而言，基于子代年龄，本文构造了 ９ 个 ５ 年出

生序列，具体包括 １６—２０、２１—２５、２６—３０、３１—３５、３６—４０、４１—４５、４６—５０、５１—５５、５６—６０ 这 ９ 个序

列①［２９－３０］。 在剔除样本量为个位数的序列之后，最终获得全国 ２５ 个省市数据，１９７ 个观测值。
在研究金融发展对教育代际流动性影响时，还需要明确选取哪一时期的金融发展水平探讨金融

发展对教育代际流动性的影响。 Ａｎｎａｌｉｓａ［３１］ 指出每个家户作出教育投资选择时的金融发展水平是

最重要的。 因而本文用以下方法确定每个家户做出教育投资选择的时间：
Ｔｉｍｅｉｊｔ ＝Ｂｉｒｔｈｉｊｔ＋６＋９ （１０）

上式中，ｉ 代表省份，ｊ 代表序列，ｔ 代表时间，Ｂｉｒｔｈ 是子代的出生年份。 一般假设子代入学年龄

为 ６ 岁，义务教育时间为 ９ 年，从而确定在第 ｉ 个省份第 ｊ 个序列的家户对子代进行教育投资选择的

时间，即确定每个序列所对应的金融发展水平的时间。
２􀆰 被解释变量构建与说明

（１）无方向绝对流动性

本文选取 Ｆｉｅｌｄｓ 等［１８］提出的无方向绝对流动指标作为教育代际流动性（总流动性）的度量指

数，并根据 Ｋｅｒｍ［１９］提出的分解方法将其分解为结构流动性以及交换流动性。
假设一个经济体中存在 ｎ 个家户，ｘｉ为第 ｉ 个家户子代的受教育年限，ｙｉ为第 ｉ 个家户父代的受

教育年限，根据 Ｆｉｅｌｄｓ 等［１８］提出的方法，第 ｉ 个家户的教育代际流动性指数为：

Ｍ ｘｉ，ｙｉ( ) ＝ １
ｎ
∑
ｎ

ｉ＝１
ｌｏｇ ｙｉ－ｌｏｇ ｘｉ （１１）

该流动性为无方向绝对流动指标（总流动），是加总社会中每个家庭子代与父代受教育年限之间

的绝对差异。 本文选取该指标是因为其符合 Ｋｅｒｍ［１９］提出的四个公理性假设②，可以进行分解。
（２）结构流动性与交换流动性

为了探讨流动性背后的经济含义，Ｍａｒｋａｎｄｙａ［３２］、Ｋｅｒｍ［１９］ 先后对流动性进行了分解。 本文依据

Ｋｅｒｍ［１９］的方法将总流动性分解为结构流动性以及交换流动性。
①结构流动性

Ｓ ｘｉ，ｙｉ( ) ＝Ｌ×ｘｉ （１２）

Ｌ 为 ｎ×ｎ 维对角矩阵，其对角元素为
ｙｒ（ｘｉ）

ｘｉ
。 ｒ（ｘｉ）是子代 ｉ 在 ｘ 中排名。 ｙｒ（ｘｉ） 表示在父代 ｙ 中排

名为 ｒ（ｘｉ）的受教育程度。 通过（１２）式，能够确保教育向量 Ｓ 的排名与 Ｘ 相同。 进而，计算由 Ｘ 向 Ｓ
的流动性为结构流动性。

②交换流动性

Ｅ ｘｉ，ｙｉ( ) ＝Ｐｙｉ
×ｘｉ （１３）

Ｐｙｉ是根据ｙｉ排名形成的 ｎ 维转换矩阵，向量ｘｉ左乘Ｐｙｉ表示根据ｙｉ的排名对ｘｉ进行行变换，从而使

得 Ｅ 向量中个体的教育排名与ｙｉ相同，此时 Ｘ 向 Ｅ 的流动性称为交换流动性。
如图 １ 所示，Ｍ（Ｘ，Ｙ）＝ Ｍ（Ｘ，Ｓ） ＋ Ｍ Ｘ，Ｙ( ) －Ｍ（Ｘ，Ｓ）[ ] ，Ｍ（Ｘ，Ｓ）即为结构流动性，Ｍ Ｘ，Ｙ( ) －Ｍ

（Ｘ，Ｓ）为交换流动性。 不同的分解顺序下，结构流动性与交换流动性对总流动性的贡献不同，为了

消除分解顺序对结果的影响，依据 Ｋｅｒｍ［１９］的方法，对两种分解顺序的结果取平均值。
３􀆰 解释变量与控制变量

本文的核心解释变量是金融发展，考虑到本文的金融发展侧重于信贷约束，为了更全面地探讨
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①

②

根据子代的出生年份，以 ５ 年为一个出生年份群组进行代际流动分析，是代际流动研究中的常见做法。 如果年龄组采用更长的
时间区间，可能导致经历不同历史事件的个体留在同一个样本组中，不利于代际流动性的准确考察；如果年龄组采用更短的时
间区间，可能导致每个年龄组的样本量过少。 因而为了保证每个出生年份群组的样本量以及子代社会经济地位的生命周期性、
社会经济地位的可比性，本文采用 ５ 年为一组。
四个公理性假设分别为规模不变性、对称性、子群体可分解性与倍增路径可分离性。



图 １　 分解思路

信贷约束与教育代际流动性之间的关系，本文选取三个指标代表各地区的金融发展水平：第一个指

标是金融规模 ＦＤ１，表示各省不同时期的信贷总量与 ＧＤＰ 的比值［３３－３４］；第二个指标是金融效率

ＦＤ２，表示为存贷款转换率，即贷款总额除以存款总额［３５］；第三个指标是金融相对地位 ＦＤ３，表示地

区金融机构存贷款额占同期国内总存贷款的比重［３１，３６］。 数据皆来自各省统计年鉴与中国金融年鉴。
参照以往文献［１６，２３，３１］，本文选取的控制变量主要包括区域特征变量以及父代受教育程度的特征

变量。 区域特征变量包括人均 ＧＤＰ 的对数值 ｌｎｐｅｒｇｄｐ( ) 和财政教育支出水平（ ｅｄｕｅｘ），本文的人均

ＧＤＰ 是以 １９７８ 年为基期的不变价，财政教育支出水平为各省不同时期财政支出中的教育支出与

ＧＤＰ 的比重。 父代受教育程度的特征变量包括父代受教育年限的平均值（ｐａｒｅｄｕ）以及父代受教育

程度的均等性。 对父代受教育程度的均等性度量采用两个指标，一个是基尼系数Ｇｉｎｉｐ，另一个是参

数∂＝ ２ 的广义熵指数ＧＥ２ｐ，前者对于中间分布的差异更为敏感，后者对于顶端分布的差异更为敏感。
上述变量的描述性统计如表 １ 所示。

表 １　 主要变量的描述性统计

变量 说明 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

被解释变量 总流动性ＭＴ １９７ ０􀆰 ７１６ ０􀆰 ２４０ ０􀆰 ２１７ １􀆰 ４０２
结构流动性ＭＳ １９７ ０􀆰 ４６８ ０􀆰 ０５７ ０􀆰 １２７ １􀆰 ２８９
交换流动性ＭＥ １９７ ０􀆰 ２４８ ０􀆰 ０５５ ０􀆰 １２５ ０􀆰 ６３４

核心解释变量 金融规模 ＦＤ１ １９７ ０􀆰 ８８５ ０􀆰 ３３４ ０􀆰 ３９７ ２􀆰 ２８２
金融效率 ＦＤ２ １９７ １􀆰 ９８８ ０􀆰 ８２４ ０􀆰 ０１３ ４􀆰 １４４
金融相对地位 ＦＤ３ １９７ ０􀆰 ２４２ ０􀆰 ５１０ ０􀆰 ００３ ５􀆰 ４５５

区域特征变量 人均 ＧＤＰ 对数值 ｌｎｐｅｒｇｄｐ １９７ ６􀆰 ７０８ ０􀆰 ７３７ ５􀆰 １００ ８􀆰 ８２３
财政教育支出 ｅｄｕｅｘ １９７ ０􀆰 ０２２ ０􀆰 ０１１ ０􀆰 ０１１ ０􀆰 ０７０

父代受教育程度特征变量 父代受教育年限平均值 ｐａｒｅｄｕ １９７ ６􀆰 ２１１ ２􀆰 ０４９ １􀆰 ６６６ １０􀆰 ４７６
父代受教育程度均等性Ｇｉｎｉｐ １９７ ０􀆰 ３６９ ０􀆰 １６３ ０􀆰 ０７１ ０􀆰 ８００
父代受教育程度均等性ＧＥ２ｐ １９７ ０􀆰 ３０８ ０􀆰 ３１４ ０􀆰 ０１０ １􀆰 ８４０

五、实证结果分析

（一）教育转换矩阵

本文通过计算受教育程度的转换矩阵，显示父代与子代如何在受教育程度的分布中移动。 由于

篇幅所限，本文仅选择一个较早的子代出生序列（１９６３—１９６７ 年）以及一个较近的子代出生序列

（１９９３—１９９７ 年）进行分析。 对于每个序列而言，ｍ 表示父代的受教育程度，ｎ 表示子代的受教育程

度，Ｐｍｎ表示父代受教育程度处于 ｍ 且其子代受教育程度为 ｎ 的概率。 对角线上的概率值Ｐｍｎ越大，
教育代际流动性越低；非对角线上的值Ｐｍｎ值越大，教育代际流动性越高。

表 ２－１ 和表 ２－２ 展示了受教育程度转换矩阵，表 ２－１ 显示了子代出生年份为 １９６３—１９６７ 年的

受教育程度转换矩阵，表 ２－２ 显示了子代出生年份为 １９９３－１９９７ 年的受教育程度转换矩阵。 表 ２－１
和表 ２－２ 的最后一列显示了父代受教育程度在每个受教育类别中所占的份额，根据两个出生序列中

的占比可知，子代出生年份为 １９９３—１９９７ 年的出生序列中父代受教育程度高于小学的占比（０􀆰 ５９）
远高于子代出生年份为 １９６３—１９６７ 年的出生序列中父代受教育程度高于小学的占比（０􀆰 ２６），这说

明父代受教育程度显著提升。
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表 ２－１ 和表 ２－２ 揭示了我国教育代际流动性目前存在的一些特点。 首先，对于教育分布的底端

而言，教育的代际流动性在出生序列中有所上升；对于教育分布的顶端而言，教育的代际流动性在出

生序列中有所下降。 对于受教育程度为文盲 ／半文盲、小学、初中的父代来说，其子代停留在同一受

教育程度类别的概率分别从子代 １９６３—１９６７ 年出生序列的 ２９％、２５％、４６％降至子代 １９９３—１９９７ 年

出生序列的 １５％、６％、２３％；对于受教育程度为高中、大专及以上的父代来说，其子代停留在同一受

教育程度类别的概率分别从 １９６３—１９６７ 年的 １５％、４５％上升至 １９９３—１９９７ 年的 １８％、９４％。 第二，
在同一受教育程度类别中，教育的向上代际流动性在出生序列中有所上升，向下代际流动性在出生

序列中有所下降。 受教育程度为文盲 ／半文盲、小学、初中、高中的父代，其子代向上代际流动性占比

从 １９６３—１９６７ 年的 ７１％、６１％、２７％、２５％上升至 １９９３—１９９７ 年的 ８５％、９２％、７４％、６９％；相应地，受
教育程度为小学、初中、高中、大专及以上的父代，其子代向下代际流动性占比分别从 １９６３—１９６７ 年

的 １４％、２８％、６０％、５５％降至 １％、３％、１４％、６％。 第三，在教育分布的顶端，教育的代际流动性大幅

度下降。 在子代出生年份为 １９６３—１９６７ 年的出生序列中，４５％受过高等教育父代的子代仍处于这一

类别，在子代出生年份为 １９９３—１９９７ 年的出生序列中，这一比例大幅度上升到 ９４％。

表 ２－１　 受教育程度转换矩阵①（１）
子代的出生序列：１９６３—１９６７ 年（样本量：７２０）

子代的受教育程度

文盲 ／ 半文盲 小学 初中 高中 大专及以上 占比

父代的
受教育
程度

文盲 ／ 半文盲 ０􀆰 ２９ ０􀆰 ３２ ０􀆰 ３０ ０􀆰 ０７ ０􀆰 ０２ ０􀆰 ４０
小学 ０􀆰 １４ ０􀆰 ２５ ０􀆰 ４２ ０􀆰 １２ ０􀆰 ０７ ０􀆰 ３４
初中 ０􀆰 ０９ ０􀆰 １９ ０􀆰 ４６ ０􀆰 ２０ ０􀆰 ０７ ０􀆰 １５
高中 ０􀆰 １０ ０􀆰 １４ ０􀆰 ３６ ０􀆰 １５ ０􀆰 ２５ ０􀆰 ０８
大专及以上 ０􀆰 ００ ０􀆰 ０５ ０􀆰 ３５ ０􀆰 １５ ０􀆰 ４５ ０􀆰 ０３

表 ２－２　 受教育程度转换矩阵（２）
子代的出生序列：１９９３—１９９７ 年（样本量：１０４４）

子代的受教育程度

文盲 ／ 半文盲 小学 初中 高中 大专及以上 占比

父代的
受教育
程度

文盲 ／ 半文盲 ０􀆰 １５ ０􀆰 １８ ０􀆰 ３３ ０􀆰 １９ ０􀆰 １５ ０􀆰 １２
小学 ０􀆰 ０１ ０􀆰 ０６ ０􀆰 ３１ ０􀆰 ２９ ０􀆰 ３２ ０􀆰 ２８
初中 ０􀆰 ０１ ０􀆰 ０２ ０􀆰 ２３ ０􀆰 ２６ ０􀆰 ４８ ０􀆰 ４２
高中 ０􀆰 ０１ ０􀆰 ０１ ０􀆰 １２ ０􀆰 １８ ０􀆰 ６９ ０􀆰 １４
大专及以上 ０􀆰 ００ ０􀆰 ００ ０􀆰 ００ ０􀆰 ０６ ０􀆰 ９４ ０􀆰 ０３

　 　 （二）基准回归结果

表 ３ 报告了金融发展对教育代际结构流动性的线性回归结果。 结果显示，金融发展的估计系数

在 １％的显著性水平上均显著为正，表明金融发展显著促进了教育代际结构流动性，证明了前文假说

１ 的前半部分。 本文将一个家庭父代中受教育程度较高的一方认为父代，子代中受教育程度最高的

一方认为子代。 金融规模、金融效率以及金融相对地位的提高，都表明该地区信贷约束的放松，每个

家庭获取外部融资的机会增加，子代的人力资本水平趋于优化，从而使得子代的整体教育水平提高，
教育代际结构流动性上升。

表 ４ 报告了金融发展对教育代际交换流动性的线性回归结果。 结果显示，金融发展的估计系数

均不显著，表明金融发展对教育代际交换流动性没有显著影响，证明了前文假说 １ 的后半部分。 即
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① 本文基于 ＣＦＰＳ 数据库将学历层次分为 ５ 个等级，即文盲 ／ 半文盲、小学、初中、高中、大专及以上。 由于受教育年限为离散型变
量，无法将样本按受教育程度等分，因而只有矩阵的每一行相加为 １，而每一列相加不为 １。



便信贷约束有所放松，但是子代受教育程度的相对位置并不一定发生变化，从而使教育代际交换流

动性不一定发生变化。 本文的实证结果表明，教育代际交换流动性并未得到改善。
综上所述，根据表 ３ 以及表 ４ 中的回归结果可以发现，金融发展明显促进了教育代际结构流动

性，而对交换流动性不存在显著影响，验证了前文的假说 １。

表 ３　 金融发展对教育代际结构流动性影响的基准回归结果

（１） （２） （３）

ＦＤ１ ０􀆰 ０８４７∗∗∗

（０􀆰 ０５２９）

ＦＤ２ ０􀆰 ０５２３∗∗∗

（０􀆰 ０２０５）

ＦＤ３ ０􀆰 ０４２７∗∗∗

（０􀆰 ０５７０）

ｌｎｐｅｒｇｄｐ ０􀆰 ０６２１∗∗∗

（０􀆰 ０１０２）
０􀆰 ０６６３∗∗∗

（０􀆰 ０１０１）
０􀆰 ０４９１∗∗∗

（０􀆰 ０１２１）

ｅｄｕｅｘ ０􀆰 ０２９３∗

（０􀆰 ３７７４）
０􀆰 １４３４∗

（０􀆰 ３７０１）
０􀆰 １４２７

（０􀆰 ３６８５）

ｐａｒｅｄｕ －０􀆰 ０３５２∗∗∗

（０􀆰 ０１２０）
－０􀆰 ０４４２∗∗∗

（０􀆰 ０１２０）
－０􀆰 ００３５
（０􀆰 ００４１）

Ｇｉｎｉｐ
－０􀆰 ０８８２
（０􀆰 ０５７５）

－０􀆰 ０４４２∗∗

（０􀆰 ０１２０）
－０􀆰 ０５３１∗

（０􀆰 ０４３２）

Ｃ ０􀆰 ３３８３∗∗

（０􀆰 ０２７８）
０􀆰 ２９８７∗∗

（０􀆰 ０８８２）
０􀆰 ２７１２∗∗∗

（０􀆰 ０２９５）
省份效应 控制 控制 控制
序列效应 控制 控制 控制
观察值 １９７ １９７ １９７
省份个数 ２５ ２５ ２５
Ｒ２ ０􀆰 ６５４２ ０􀆰 ６２４４ ０􀆰 ５３８０
　 　 注：括号中的数字为标准误，∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、５％、１％的显著水平上显著，以下各表相同

表 ４　 金融发展对教育代际交换流动性影响的基准回归结果

（１） （２） （３）

ＦＤ１ ０􀆰 ０９６６
（０􀆰 ０６１８）

ＦＤ２ ０􀆰 ０３２８
（０􀆰 ０６６１）

ＦＤ３ ０􀆰 ０１８５
（０􀆰 ０２３９）

ｌｎｐｅｒｇｄｐ １􀆰 ４７３３∗∗∗

（０􀆰 ２２３７）
０􀆰 １０８３

（０􀆰 ０６９８）
０􀆰 ９６６６∗∗

（０􀆰 ３４１２）

ｅｄｕｅｘ ０􀆰 ０３９０∗

（０􀆰 ０２２３）
０􀆰 ００２９

（０􀆰 ０２６１）
０􀆰 １９５６

（０􀆰 １２７９）

ｐａｒｅｄｕ －０􀆰 ０４４２∗∗∗

（０􀆰 ０１２０）
－０􀆰 ００１２
（０􀆰 ００３７）

－０􀆰 ０２６２
（０􀆰 ０１８４）

Ｇｉｎｉｐ
－１􀆰 ４７３３∗∗∗

（０􀆰 ２２３７）
－０􀆰 １０８３
（０􀆰 ０６９８）

－０􀆰 ９６６６∗∗

（０􀆰 ３４１２）

Ｃ ０􀆰 ７４４８∗∗

（０􀆰 ２５２３）
０􀆰 １７６３∗∗

（０􀆰 ０７８７）
１􀆰 ７９３８∗∗∗

（０􀆰 ３７４５）
省份效应 控制 控制 控制
序列效应 控制 控制 控制
观察值 １９７ １９７ １９７
省份个数 ２５ ２５ ２５
Ｒ２ ０􀆰 ０５４２ ０􀆰 ０３８０ ０􀆰 ０５５３
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表 ５　 金融发展对教育代际流动性影响的基准回归结果

（１） （２） （３）

ＦＤ１ ０􀆰 ０７６２∗∗

（０􀆰 ０３２６）

ＦＤ２ ０􀆰 ０５１０∗∗

（０􀆰 ０２０３）

ＦＤ３ ０􀆰 ０３５６∗∗∗

（０􀆰 ０４５１）

ｌｎｐｅｒｇｄｐ ０􀆰 ０５７９∗∗

（０􀆰 ０２１８）
０􀆰 ０６１０∗∗∗

（０􀆰 ０２１４）
０􀆰 ０３８５∗∗∗

（０􀆰 ０２３６）

ｅｄｕｅｘ ０􀆰 ０２６４∗

（０􀆰 ３６１２）
０􀆰 １６３１∗

（０􀆰 ４２７１）
０􀆰 ０９３０

（０􀆰 ４３２８）

ｐａｒｅｄｕ －０􀆰 ０３２１∗∗∗

（０􀆰 ０２３７）
－０􀆰 ０３８７∗∗

（０􀆰 ０２３７）
－０􀆰 ００１２
（０􀆰 ００１３）

Ｇｉｎｉｐ
－０􀆰 ０７５１
（０􀆰 ０５２９）

－０􀆰 ０５８７∗∗

（０􀆰 ０２３１）
－０􀆰 ０３１８∗

（０􀆰 ０５６９）

Ｃ ０􀆰 ２１６８∗∗

（０􀆰 ０３６１）
０􀆰 ２６２１∗∗

（０􀆰 ０６３１）
０􀆰 ２９２１∗∗∗

（０􀆰 ０２４１）
省份效应 控制 控制 控制

序列效应 控制 控制 控制

观察值 １９７ １９７ １９７
省份个数 ２５ ２５ ２５

Ｒ２ ０􀆰 ５３２７ ０􀆰 ６１４８ ０􀆰 ５１９４

　 　 表 ５ 报告了金融发展对教育代际流动性（总
流动性）的线性回归结果。 结果显示，金融发展

前面的估计系数在 ５％的显著性水平上均显著

为正，表明金融发展显著促进了教育代际流动

性。 根据前文分析得出的结论可知，金融发展对

教育代际流动性的正向影响主要来自其对教育

代际结构流动性的正向促进作用。 教育代际结

构流动性表现为子代受教育水平相对于父代受

教育水平的整体同方向变动；教育代际交换流动

性是子代受教育水平的相对位置相对于父代受

教育水平的相对位置发生变化而产生的流动性，
其表明子代受教育程度跨越父代所在阶层的概

率。 因此在金融发展影响代际流动性的研究中，
将教育代际流动性分解为教育代际结构流动性

以及教育代际交换流动性是必要的。 只有对教

育代际结构流动性和教育代际交换流动性进行

区分，才能观察到金融发展对子代相对于父代受

教育水平变动的影响，以及金融发展对子代相对

于父代受教育水平的相对位置变动的不同影响。
基于以上分析，在判断以往金融政策是否显著促

进教育公平时，应更加关注该项政策是否显著促

进教育交换流动性。
控制变量在显著情况下对流动性的影响都符合预期。 这里要注意父代受教育程度的不平等性

对教育代际流动性的影响。 Ｈａｓｓｌｅｒ［３７］的研究结果表明教育不平等对教育代际流动性存在两个作用

方向完全相反的影响。 一方面，高度不平等会增加教育的潜在回报，从而增加人们投资教育的动力，
对教育代际流动性有正向效应；另一方面，高度不平等降低了受教育程度低的父代支付教育的能力，
对教育代际流动性存在负向效应。 就实证结果而言，不平等对教育代际流动性的最终影响是正向效

应还是负向效应取决于哪种效应更大。 本文结果表明负向效应超过正向效应，即父代受教育程度的

不平等对教育代际流动性存在负向影响。 同时，为了考察该结果的稳健性，本文除了使用 Ｇｉｎｉｐ 还使

用了 ＧＥ２ｐ 对父代受教育程度的不平等性进行了分析，得到相似的结果。
（三）稳健性检验

通过前文的分析可知，金融发展明显促进了教育代际结构流动性，而对教育代际交换流动性不

存在显著影响。 为了检验这一结果是否可靠，本文利用全样本获得的 ８７０５ 户家庭数据进行如下的

稳健性检验：
首先，参考 Ｅｒｉｋｓｓｏｎ 等［３８］的“条件收入弹性”来对金融发展的作用进行分析，建立模型（１４）和

（１５），检验金融发展是否可以显著促进教育代际结构流动性。
ｅｄｕｃ

ｉ ＝ α ＋ β ｅｄｕｆ
ｉ ＋ εｉ （１４）

ｅｄｕｃ
ｉ ＝ α ＋ β１ ｅｄｕｆ

ｉ ＋ β２ ｆｉｎｉ ＋ εｉ （１５）
ｅｄｕｃ

ｉ 表示第 ｉ个家户子代的受教育年限， ｅｄｕｆ
ｉ 表示第 ｉ个家户父代的受教育年限， ｆｉｎｉ 表示第 ｉ个

家户所在省份以及所在序列的金融发展水平，考虑到篇幅问题，本部分仅使用金融规模水平表示该

家户所在省份以及所在序列的金融发展水平。 结构流动性表示为全样本中子代的受教育年限对父

代的受教育年限回归得到的系数（β 、 β１），系数越大，说明子代与父代受教育年限的关联度越大，从
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而结构流动性越低。 通过观察回归系数的变化， β１ 相对于 β 的变化比率（
β１ － β

β
），探讨金融发展对

父代受教育年限与子代受教育年限相关性的影响。
回归结果如表 ６ 所示。 第（１）列是式（１４）的基准回归结果，父代受教育年限每增加 １ 单位，则子

代受教育年限平均增加 ０􀆰 ４９９ 个单位；第二列是式（１５）的基准回归结果，当加入金融发展水平， β１

相较于 β 下降，教育代际弹性下降 ２４．０９％，说明父代的受教育程度对子代的受教育程度影响减少，
从而结构流动性增加。 根据金融发展的系数 β２ 可以看出，子代受教育年限因金融发展水平的提高而

提高，从而与父代的受教育年限之间的差距加大，结构流动性增加。 该结果表明金融发展与结构流

动性呈正相关，即本文关于金融发展促进教育代际结构流动性影响的结论是稳健的。
其次，建立模型（１６）和（１７），检验金融发展对教育代际交换流动性是否存在显著影响。

ｒａｎｋｃ
ｉ ＝ α ＋ β ｒａｎｋｆ

ｉ ＋ εｉ （１６）
ｒａｎｋｃ

ｉ ＝ α ＋ β１ ｒａｎｋｆ
ｉ ＋ β２ ｆｉｎｉ ＋ εｉ （１７）

ｒａｎｋｃ
ｉ 表示第 ｉ 个家户子代的受教育排名， ｒａｎｋｆ

ｉ 表示第 ｉ 个家户父代的受教育排名， ｆｉｎｉ 表示第 ｉ
个家户所在省份以及所在序列的金融发展水平，具体表示为该家户所在省份以及所在序列金融规模

水平。 交换流动性表示为全样本中子代的受教育排名对父代的受教育排名回归得到的系数（ β、
β１ ），系数越大，说明子代与父代的受教育程度的相对位置的关联度越大，从而交换流动性越低。 通

过回归系数（ β 、β１ ）的变化比率，探讨金融发展对交换流动性的影响。
从实证结果可以看出（如表 ７ 所示），父代受教育排名前面的回归系数仅有细微差别，教育排名

代际弹性上升 ０􀆰 ０５％，可见金融发展对代际教育排名流动性的影响几乎可以忽略，即金融发展对于

教育的代际交换流动性无显著影响。 该结果表明本文关于金融发展对教育代际交换流动性无显著

影响的结论是稳健的。

表 ６　 稳健性检验（一）

（１） （２）
ｅｄｕｃ ｅｄｕｃ

基准回归 加入 ｆｉｎ

ｅｄｕｆ ０􀆰 ４９９０∗∗∗

（０􀆰 ００９７）
０􀆰 ３７８８∗∗∗

（０􀆰 ００９７）

ｆｉｎ ２􀆰 ２０４７∗∗∗

（０􀆰 １４８６）
观测值 ８７０５ ８７０５

Ｒ２ ０􀆰 ５３４３ ０􀆰 ６５３５

表 ７　 稳健性检验（二）

（１） （２）
ｒａｎｋｃ ｒａｎｋｃ

基准回归 加入 ｆｉｎ

ｒａｎｋｆ ０􀆰 ４２５５∗∗∗

（０􀆰 ００９３）
０􀆰 ４２５７∗∗∗

（０􀆰 ００９２）

ｆｉｎ ０􀆰 ６８０３∗∗∗

（０􀆰 ０４３２）
观测值 ８７０５ ８７０５

Ｒ２ ０􀆰 ６１０６ ０􀆰 ５３２７

　 　 （四）影响机制分析

前文机制分析表明，金融发展主要通过影响子代的人力资本水平从而对结构流动性产生影响。
本文采用 Ｂａｒｏｎ 等［３９］提出的逐步回归法，在式（９）的基础上构造如下递归方程对中介变量的传导效

应进行识别：
首先，建立模型（１８），检验金融发展对子代的人力资本水平是否存在影响。

ＨＣ ｉｊ ＝ α ＋ β１ ＦＤｉｊ ＋ β２ Ｘ ｉｊ ＋ ｖｉ ＋ η ｊ ＋ εｉｊ （１８）
本文通过 ＣＦＰＳ 家庭经济库中“过去 １２ 个月的教育支出”来衡量子代的人力资本投资水平。 教

育支出水平越高，子代的人力资本水平越高。 ＨＣ ｉｊ 表示第 ｉ 个省份、第 ｊ 个序列的子代人力资本水平，
具体取值为第 ｉ 个省份、第 ｊ 个序列中所有家户的子代人力资本水平的平均值。 ＦＤｉｊ 表示第 ｉ 个省份、
第 ｊ 个序列的金融规模水平，其余变量含义与式（９）一致。

回归结果如表 ８ 第（１）列所示，金融发展的估计系数为 ０􀆰 ０４３１，在 １％水平下通过显著性检验，
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说明金融发展显著增加了子代的人力资本水平。
其次，在模型（９）的基础上加入ＨＣ ｉｊ，建立模型（１９），考察其对结构流动性的影响，验证中介效应

的存在性。
ＭＳ

ｉｊ ＝ α ＋ β１ ＦＤｉｊ ＋ β２ ＨＣ ｉｊ ＋ ＋ β３ Ｘ ｉｊ ＋ ｖｉ ＋ η ｊ ＋ εｉｊ （１９）

表 ８　 机制检验结果

（１） （２）
ＨＣ ＭＳ

ＦＤ ０􀆰 ０４３１∗∗∗

（０􀆰 ０１２９）
０􀆰 ０１３２∗∗

（０􀆰 ０２１９）

ＨＣ ０􀆰 ０４１５∗∗

（０􀆰 ０３３６）

控制变量 是 是

省份固定效应 是 是

序列固定效应 是 是

观测值 １９７ １９７

Ｒ２ ０􀆰 １４６２ ０􀆰 ４１０８

表 ８ 第（２）列显示了回归结果，变量 ＨＣ 的估计

系数显著为正，说明子代的人力资本水平促进了教

育代际结构流动性，使得结构流动性增加。 金融发

展增加了子代的人力资本水平，在一定程度上提高

了子代的受教育年限，从而改善了结构流动性，假
说 ２ 得到了验证。

（五）进一步讨论

中国东部地区和中西部地区①的金融发展水平

差距较大，二者之间的绝对差异仍有扩大趋势［４０］。
样本数据显示，东部地区金融发展水平②的平均值

（１􀆰 ３７２）高于中西部地区（０􀆰 ６５２）。 同时，东部地区

的教育代际结构流动性的平均值为 ０􀆰 ６５２，与中西

部地区存在较大差异。 基于上述差异，本文对金融

发展影响教育代际结构流动性可能存在的区域异

质性表现进行补充讨论。

表 ９　 区域异质性分析结果

（１） （２）
东部样本 中西部样本

ＦＤ ０􀆰 ０８８３∗∗∗

（０􀆰 ０３２１）
０􀆰 ０６２１∗∗∗

（０􀆰 ０２６４）

ｌｎｐｅｒｇｄｐ ０􀆰 ０９３１∗∗∗

（０􀆰 ０３２５）
０􀆰 ０４５２∗∗

（０􀆰 ０２５８）

ｅｄｕｅｘ ０􀆰 ０５６３∗

（０􀆰 ３５６２）
０􀆰 ０１２５∗

（０􀆰 ３３７６）

ｐａｒｅｄｕ －０􀆰 ０４４２∗∗∗

（０􀆰 ０２５７）
－０􀆰 ０２５４∗∗∗

（０􀆰 ０３７２）

Ｇｉｎｉｐ
－０􀆰 １３７４∗∗

（０􀆰 ０６８１）
－０􀆰 ０６４２
（０􀆰 ０４５９）

Ｃ ０􀆰 ５７９３∗∗

（０􀆰 ０４３１）
０􀆰 ２７９２∗∗

（０􀆰 ０１７３）
省份固定效应 是 是

序列固定效应 是 是

观测值 ７４ １１４

Ｒ２ ０􀆰 ６８４７ ０􀆰 ６３２１

此处沿用模型（９）进行实证分析，将原样本分

为东部地区和中西部地区两组，对其进行对比分

析，回归结果如表 ９ 所示。 表 ９ 中的第（１）列报告

了东部地区的回归结果，第（２）列报告了中西部地

区的回归结果。 结果显示，金融发展的系数在 １％
水平上均显著为正，表明金融发展对金融发展水平

较高的东部地区和金融发展水平较低的中西部地

区皆起到促进教育代际结构流动性的作用，但金融

发展对东部地区的教育代际结构流动性的促进作

用提高了 ４２􀆰 １９％。 由此可见，金融发展对东部地

区的教育代际结构流动性有更强的促进作用。
本文借助模型（１４）和（１５），检验分组回归结果

的稳健性。 回归结果如表 １０ 所示。 （１）（３）列是式

（１４）的基准回归结果，（２） （４）列是式（１５）的基准

回归结果。 回归结果表明，金融发展导致东部地区

教育代际弹性下降 ２６．１１％，而中西部地区仅下降

１５．８４％，这证明上述关于区域异质性分析的回归结

果是稳健的。
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①

②

东部地区包括广东省、辽宁省、河北省、上海市、山东省、浙江省、江苏省、北京市、福建省、天津市 １０ 个省、直辖市；中部地区包括
河南省、山西省、湖南省、黑龙江省、江西省、安徽省、吉林省、湖北省 ８ 个省；西部地区包括甘肃省、四川省、云南省、贵州省、陕西
省、广西壮族自治区、重庆市 ７ 个省、直辖市、自治区。
此处的金融发展指的是金融规模（ ＦＤ１）。 金融规模（ ＦＤ１）、金融效率（ ＦＤ２）以及金融相对地位（ ＦＤ３）得出的结论类似，考虑
到篇幅问题，本文仅讨论金融规模（ ＦＤ１）作为金融发展指标的分地区回归结果。



表 １０　 稳健性检验（三）

（１） （２） （３） （４）
东部样本 中西部样本

ｅｄｕｃ ｅｄｕｃ ｅｄｕｃ ｅｄｕｃ

基准回归 加入 ｆｉｎ 基准回归 加入 ｆｉｎ

ｅｄｕｆ ０􀆰 ４２２１∗∗∗

（０􀆰 ０１２４）
０􀆰 ３１１９∗∗∗

（０􀆰 ０１３５）
０􀆰 ５３７２∗∗∗

（０􀆰 ０２８２）
０􀆰 ４５２１∗∗∗

（０􀆰 ０３６１）

ｆｉｎ ３􀆰 ０１８４∗∗∗

（０􀆰 ２０３２）
１􀆰 ８９７２∗∗∗

（０􀆰 １７４５）
观测值 ７４ １１４ ７４ １１４

Ｒ２ ０􀆰 ６０５８ ０􀆰 ６１７５ ０􀆰 ５５９３ ０􀆰 ６８３４

六、结论、启示与政策建议

（一）结论

本文研究了金融发展对教育代际流动性的影响，并将教育代际流动性分解为教育代际结构流动

性和教育代际交换流动性，构建金融发展对两者影响的理论框架，分析其作用机制，提出金融发展影

响教育代际流动性的相关假说，并利用 ２０１８ 年中国家庭追踪调查（ＣＦＰＳ）数据进行实证检验。 实证

检验与理论假说基本一致：首先，金融发展对教育代际结构流动性存在显著的促进作用，但对教育代

际交换流动性的影响并不显著。 因此，金融发展对教育代际流动性的正向影响主要来自其对教育代

际结构流动性的正向促进作用。 其次，金融发展对教育代际结构流动性的影响存在区域异质性，相
较于中西部地区，金融发展对金融发展水平较高、信贷市场较为成熟的东部地区的教育代际结构流

动性有更强的促进作用。 最后，金融发展主要通过影响子代的人力资本水平对结构流动性产生

影响。
（二）启示与政策建议

基于以上结论，本文得出以下启示并提出相应政策建议。
第一，在金融发展影响教育代际流动性的研究中，有必要将教育代际流动性分解成教育代际结

构流动性和教育代际交换流动性分别探讨。 相较于教育结构流动性，当教育交换流动性越大时，个
体的经济结果受到家庭环境影响的程度越小，越由个体自身的努力决定，即社会所追求的机会均等

性。 因而，在制定相关金融政策来改善教育代际流动性时，要更加关注该项政策是否对教育代际交

换流动性有显著的促进作用。
第二，推动金融发展，缓解家庭信贷约束，促进教育代际结构流动性。 理论与实证研究皆表明金

融发展对结构流动性具有显著的正向效应，因此，为促进教育结构流动性，各地区应继续推动金融发

展水平的提高。 具体来说，可以从以下三点着手：（１）发展地区银行，增设 ＡＴＭ 终端和金融网点。 这

些举措都可以显著提高信贷产品对于家庭的可及性，从而有效缓解家庭信贷约束。 有研究显示万人

银行网点数每增加一个，家庭受到信贷约束的概率下降 ３􀆰 ７％［４１］。 （２）建设普惠金融体系，鼓励大中

型商业银行设立普惠金融事业部。 普惠金融具有潜在的变革力量，可以为个人提供更多的资源，从
而对缓解家庭信贷约束具有重要的现实意义。 （３）大力发展互联网金融，融合互联网技术与家庭信

贷，鼓励金融机构运用大数据分析等技术，创新信贷产品，降低信息不对称。 互联网金融可以借助技

术优势，增加信贷产品供给，释放家庭信贷需求，缓解需求型信贷约束，同时也可以有效解决不同环

节中的信息不对称，缓解供给型信贷约束，进而改善家庭信贷约束状况。
第三，制定精准措施使受教育程度低的群体成为特殊政策的受益群体，发挥金融发展对教育代

际交换流动性的促进作用。 我国金融发展水平对子代教育的相对位置变动影响不显著，说明目前的

金融政策仍存在改善空间。 虽然研究表明当前的金融发展会增加家庭的教育投资［４２］，使子代人力

资本水平有显著的提高，然而对社会更关心的教育机会均等性并没有显著影响。 制定精准的金融发

展政策，使受教育程度低的群体有机会跨越现有阶层同样是社会追求的目标。 具体来说，各地区可
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以为受教育程度低的家庭建立教育储蓄账户，进行直接的现金补贴，使其子代人力资本水平有显著

提高，从而有机会跨越阶层。
第四，在重视提高金融发展水平的同时，政府要尽可能为居民享有更多教育机会提供良好环境。

金融发展主要通过影响子代的人力资本水平进而对结构流动性产生影响，而政府外生提供的教育机

会将直接影响子代的人力资本积累状况，因而在大力促进地区金融发展的同时，政府要提供更多的

教育机会。 这主要涉及基础教育的普及、高等学历的提升以及对现有非技能人才的培训。 在确保每

位适龄儿童九年义务教育的基础上，政府可以考虑增加义务教育年限；对于高等学历的提升，政府可

以增加公民获得高学历的途径，在优化教育结构的基础上，扩大高等教育规模；对于非技能人才的培

训，政府有必要加大对非技能劳动力培训市场的监管；除了政府免费提供的培训，还可以与企业等联

合，开展多种形式的技能培训，积极发挥市场的配置作用。
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