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[摘 要] 宗族关系是家族内部联系的重要纽带，宗族活动作为一种家族内部活动，会不会对家族

内部家庭的行为或活动产生影响？现有文献讨论的视角繁多，却罕有其关于家庭金融投资行为

影响的研究。本文基于已有文献和理论分析，得出宗族活动对家庭金融投资影响的假说关系，

利用CFPS2014微观数据和Probit、排序Probit模型，以是否拥有宗族祠堂和是否参加祭祖扫墓

活动作为家庭宗族活动的度量标准，实证分析了宗族活动对城乡家庭投资决策、投资种类的影

响。研究表明：总体上，城乡家庭参与宗族活动对家庭金融投资行为有显著的正向影响，参与

宗族活动能够促进家庭金融投资，参与宗族活动不仅提高了城乡家庭参与金融投资的概率，同

时对家庭金融投资的种类也产生了显著的影响；其次，在控制变量中，家庭成员所受教育程度，

家庭是否拥有自有住房，家庭人均支出也对家庭金融投资活动有显著的影响；最后，宗族活动

对城乡家庭金融投资活动均有显著的正向影响，但影响程度在城乡间存在较大差异，城市家庭

受影响程度高于农村家庭。文章采用历史上宗族力量的强弱做工具变量的回归分析论证了上述

结论的稳健性：宗族活动的确提升了城乡家庭的金融投资行为，并且其对城镇家庭的影响远大

于农村家庭，城乡差距较大。
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一、引言及理论基础

家庭参与金融投资行为近几年得到了研究

者的广泛关注[1]，目前关于家庭参与金融投资的

研究主要集中于城镇居民，主要考察了个人特

征、家庭环境、社会环境等方面的影响因素，具

体变量包括教育年限、金融知识水平、身体健

康状况、婚姻状况、主事者性别、主事者年龄、

家庭收入、家庭规模、是否拥有住房产权、社会

关系，社会信任和互动等。随着我国城乡差距

的不断缩小，当前农村居民的生活水平及经济

收入有了显著的提升，关于居民的金融投资行

为不应再局限于城镇居民。研究我国城乡居民

的金融投资情况及城乡居民在这一维度上的

差距，对帮助我国农村居民进行合理的经济投

资，促进资金的合理流动具有重要意义。研究

城乡家庭金融投资差别的文献较少，而从宗族

活动影响的视角进行分析则尚未发现。基于已

有研究的空缺，本文从城乡两个维度入手，研

究宗族关系对于城乡居民金融投资的影响以
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及投资差异。

关 于 宗 族 关 系 的 理 论 研 究 较 早 源 于

Coleman(1988)[2]、(Nee and Ingram，1998)[3]等的

关于社会网络的研究。宗族关系属于社会网络

范畴，这一非正式制度最早开始于农村地区，而

宗族关系具体表现形式为宗族活动，包括宗族

内部于祠堂讨论宗族大事以及宗族内成员参与

祭祖扫墓活动等。Whyte(1995，1996)认为即使

中国的家庭模式已经发生了巨大变化，但家族

主义仍然是中国经济发展的社会基础。[4-5]

研究者认为家庭是否参与金融投资部分取

决于家庭能否获得相关的投资信息，以及对相

应金融产品的了解。[6]孟涓涓等（2013）提出家

庭成员间的互相交流会使得家庭的投资参与及

投资决策呈现较强的相关关系，即通常所说的

“羊群效应”，这种相关性可能是由社会性学

习或从众心理导致的结果。社会性学习理论强

调决策者从周围人群的决策行为和决策收益中

学习，即通过直接的私人交流了解他人投资金

融产品获得收益的信息，从而决定自己的最优

选择。[7]而宗族关系的存在，宗族成员之间的

交往，除了能够降低投资的交易成本之外，宗族

内部成员之间的观察性学习、信息的交换还能

使家庭更容易获取投资信息，降低信息搜寻成

本，从而也会促进家庭投资，包括其他宗族成

员带来的“示范群体效应”。[8]其次，由于信任

能够对家庭参与股市有显著的正向影响，宗族

成员之间的互动交流可以降低投资风险，并且

亲戚之间的从亲心理会更容易增加对某一产品

的信任，而且能够通过同龄群体效应影响家庭

参与金融投资。[9-10]综上所述，从众心理、交易

成本、信息流通、流动性约束等因素会影响家

庭对金融投资的决策，而宗族关系可以通过信

息传播和家庭间互动，影响家庭的投资参与行

为，宗族成员间的交流互动可以作为一种家庭

金融投资信息的交流传导机制，从而可能会影

响到家庭的金融投资行为。

尽管针对社会网络关系与家庭金融投资参

与的研究较多，但是对于包含了信任、信息、风

险等多要素的宗族关系对金融投资影响的研究

尚有缺失，研究宗族关系对家庭投资的影响在

现有文献中并不多见，已有文献中尚缺乏讨论

的命题。本文与已有研究的主要区别在于：已

有研究主要从家庭社会网络关系，[11]社会互动，[12]

认知能力[13]等角度研究城镇家庭金融投资的主

要影响。从宗族关系这一微观视角，并基于城

乡影响的差异，从家庭投资决策、投资种类这

两个不同维度出发，研究宗族关系对城乡居民

投资影响的差异化问题。现有研究关于宗族活

动的度量主要集中在是否拥有宗族祠堂，[14-16]

尚未有文献将参与祭祖扫墓作为宗族变量的度

量，胡金焱和袁力（2017）[17]认为祭祖扫墓亦是宗

族成员间社会身份认同的标志性特征。

二、研究假说

关于家庭参与金融投资的影响因素，国内

外已有很多学者就此进行研究，国外学者的研究

主要集中于参与决策和购买份额的决定，[1，18-19]

关于影响因素的研究主要包括人力资本、[20-21]

生命周期、[22-24]以及房产效应[25-27]等对家庭参

与金融投资的影响。首先是家庭的收入和财富

水平会影响家庭参与金融投资，收入增加和财

富积累使得家庭有经济能力参与金融投资。[28]

其次是家庭人口特征变量，家庭参与金融投资

的概率随着年龄增长而提高，男性投资者的比

例要多于女性。[29]平均受教育年限越高及拥有

专业背景的家庭更可能参与金融投资。[30]自有

住房、健康风险等家庭因素也会影响投资。[31-32]家

庭对风险的态度也会影响家庭参与金融投资，[33]

社会互动、信任可以推动家庭进行金融投资活

动。[12]过度投资房产会减少家庭对金融投资的

需求（即存在挤出效应）。[34]借贷约束的存在也

会降低家庭参与金融投资的意愿。[35]

现有文献关于宗族活动的影响研究主要体

现在家庭融资方面：Kinnan和Townsend（2012）[36]基

于泰国的数据发现亲属网络关系通过为借贷者

提供担保，使得亲属和家庭成员更容易获得投
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资贷款。胡金焱和袁力（2017）发现宗族活动主

要通过拓宽资金来源和缩短信任半径两种方式

促进了城乡家庭融资，从宗族的角度解释了家

庭在民间金融市场的高参与率。[17]正如Kinnan

和Townsend（2012）研究所说，宗族活动使得家

庭更容易获得投资贷款。[36]林建浩等（2016）发

现城乡家庭在非正规金融借款上更多依赖的是

宗族关系而不是朋友圈。[37]

综上所述，已有研究主要是从家庭内部活

动作为研究变量来研究家庭金融投资行为，尚

未有学者从宗族关系这一更大活动范围出发。

关于宗族关系对家庭金融影响的研究主要集中

于对家庭融资的影响，尚缺乏其对家庭金融投

资行为影响的研究，那么宗族关系是否也是影

响家庭投资活动的一种因素呢？同时，现有文

献对宗族关系的影响均将城乡家庭进行统一研

究，并未考察城乡居民间在经济活动上存在的

差距。在此，本文进一步提出，如果宗族关系

会影响城乡家庭研究，那么这种影响在城乡之

间会存在较大差距吗？基于以上分析，本文以此

为切入点来展开分析论证，提出了两个假说：

假说1：作为宗族关系的表现形式，宗族活

动可能会促进家庭参与金融投资。

假说2：宗族关系作为一种关系纽带，可能

对城乡间金融投资产生影响，但由于城乡差异，

这种影响的结果可能有所不同。

三、方法数据与变量说明

（一）实证计量模型设定

为了估计宗族关系对家庭金融投资行为的

影响，本文构建了如下回归方程：

3 
 

（一）实证计量模型设定 
为了估计宗族关系对家庭金融投资行为的影响，本文构建了如下回归方程： 

0 1j j j jinvest clan X   = + + +                     （1） 

0 1j j j jtype clan X   = + + +                      （2）              
（1）式中的 invest 表示每一家庭是否参与金融投资（投资决策），是 0-1 哑变量。（2）式中 type 表

示家庭投资金融产品种类的数量，取值为非负整数。clan 表示宗族活动，X 表示一系列可能会影响家庭

金融投资的控制变量，j 表示不同的家庭单位。 
（二）数据来源 
本文研究数据来源于北京大学中国社会科学调查中心（ISSS）实施的中国家庭追踪调查（China 

Family Panel Studies，CFPS）数据。CFPS 数据包括经济活动、家庭关系与家庭动态在内的诸多研究主

题，是一项全国性、大规模、多学科的社会跟踪调查项目。其样本覆盖 25 个省/市/自治区，调查对象包

含样本家户中的全部家庭成员。选择这一数据使得样本数据具有较好的代表性。本文在社区问卷、家庭

问卷、成人问卷中挑选出与本次研究有关的相关样本数据，并将其进行匹配，形成成年家庭成员的完整

的数据库。由于以往研究宗族的相关文献主要重点在于农村宗族，本文将城镇家庭的统计数据也一并包

含进行研究，进而分析宗族关系对城镇和农村家庭的金融投资行为影响的差异。 
（三）变量说明 
（1）金融投资。是指每一户家庭过去一年是否有参与金融投资，在本文中用虚拟变量来表示，若家

庭有参与金融投资，则为 1，未参与金融投资,则为 0。     
（2）投资种类。是指每一户家庭过去一年所拥有的金融产品种类。家庭最少为不拥有家庭产品，取

值为 0，最多为拥有 4 种金融产品。 
（3）宗族关系。如前文所说，在现有关于宗族的研究中，常常以维系家族间凝聚力的宗族祠堂，[15-

17]是否参加祭祖扫墓活动，作为宗族关系的度量指标，宗族祠堂为内部成员商量族中大事提供了交流与

协作平台，体现了宗族的凝聚力。[14]祭祖扫墓活动是宗族社会身份认同的标志性特征，体现了宗族内部

家庭间的关系的牢固程度。为宗族内部成员信息交流提供了保障。[12] 
（4)其他控制变量。现有相关研究的文献指出，家庭以及个人特征也是影响投资决策的重要因素，

参考以往文献的做法，本文关于影响家庭金融投资行为的控制变量包括：①个人特征，如性别，婚姻，

年龄，健康状况，受教育年限；②家庭特征，如家庭规模，家庭所在区域，家庭人均支出、亲戚间人情

礼金花费，亲戚交往频繁程度等。 
（四）变量的描述性统计 
表 1 为本文相关变量的描述性统计。由表 1 可知，在样本家庭里，所在村庄或社区①有宗族祠堂的

比率约为 9.3%，参加祭祖扫墓的家庭比率约为 64.1%。其他控制变量中，户主的平均年龄为 45 岁，受

教育年限为平均为 7 年，家庭平均人均支出为 11954 元，人情礼金的花费平均值为 3919 元。 
 

表 1   变量定义与统计性描述 

变量 变量描述 样本数 平均值 标准差 最小值 最大值 

宗族祠堂 
所在村庄或社区是否有

祠堂：有=1，否=0 
37491 0.0936 0.2912 0 1 

祭祖扫墓 
是否参与祭祖：参与

=1，未参与=0 
13399 0.6142 0.4868 0 1 

 
①
 农村家庭为所在村庄，城镇家庭为所在社区。 

  （1）

                                                               （2）

（1）式中的invest表示每一家庭是否参与金融

投资（投资决策），是0-1哑变量。（2）式中type表示

家庭投资金融产品种类的数量，取值为非负整数。

clan表示宗族活动，X表示一系列可能会影响家庭

金融投资的控制变量，j表示不同的家庭单位。

（二）数据来源

研究数据来源于北京大学中国社会科学

调查中心（I S S S）实 施的中国家 庭 追 踪调查

（China Family Panel Studies，CFPS）数据。

CFPS数据包括经济活动、家庭关系与家庭动态

在内的诸多研究主题，是一项全国性、大规模、

多学科的社会跟踪调查项目。其样本覆盖25个

省、市、自治区，调查对象包含样本家户中的全

部家庭成员，选择这一数据使得样本数据具有

较好的代表性。本文在社区问卷、家庭问卷、

成人问卷中挑选出与本次研究有关的相关样本

数据，并将其进行匹配，形成成年家庭成员的

完整数据库。由于以往研究宗族的相关文献主

要重点在于农村宗族，本文将城镇家庭的统计数

据也一并包含进行研究，进而分析宗族关系对城

镇和农村家庭的金融投资行为影响的差异。

（三）变量说明

金融投资。    是指每一户家庭过去一年是

否有参与金融投资，在本文中用虚拟变量来表

示，若家庭有参与金融投资，则为1，未参与金

融投资，则为0。    

投资种类。    是指每一户家庭过去一年所

拥有的金融产品种类。家庭最少为不拥有金融

产品，取值为0，最多为拥有4种金融产品。

宗族关系。    如前文所说，在现有关于宗

族的研究中，常常以维系家族间凝聚力的宗族

祠堂，[15-17]是否参加祭祖扫墓活动，作为宗族关

系的度量指标，宗族祠堂为内部成员商量族中

大事提供了交流与协作平台，体现了宗族的凝

聚力。[14]祭祖扫墓活动是宗族社会身份认同的

标志性特 征，体现了宗 族内部家 庭间的关 系

的牢固程度。为宗族内部成员信息交流提供了

保障。[12]

其他控制变量。    现有相关研究的文献指

出，家庭以及个人特征也是影响投资决策的重

要因素，参考以往文献的做法，本文关于影响

家庭金融投资行为的控制变量包括：一个是个

人特征，如性别，婚姻，年龄，健康状况，受教育

年限；另一个是家庭特征，如家庭规模，家庭所
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在区域，家庭人均支出、亲戚间人情礼金花费，

亲戚交往频繁程度等。

（四）变量的描述性统计

表1为本文相关变量的描述性统计。由表1

可知，在样本家庭里，所在村庄或社区①有宗族

①农村家庭为所在村庄，城镇家庭为所在社区。

祠堂的比率约为9.3%，参加祭祖扫墓的家庭比

率约为64.1%。其他控制变量中，户主的平均年

龄为45岁，受教育年限为平均为7年，家庭平均

人均支出为11954元，人情礼金的花费平均值为

3919元。

表1    变量定义与统计性描述
变量 变量描述 样本数 平均值 标准差 最小值 最大值

宗族祠堂 所在村庄或社区是否有祠堂：有=1，否=0 37491 0.0936 0.2912 0 1
祭祖扫墓 是否参与祭祖：参与=1，未参与=0 13399 0.6142 0.4868 0 1

亲戚交往
亲戚间交往频繁度，1=没有交往；2=不常交往

3=偶尔交往4=经常交往
37491 1.7108 1.0851 1 4

人情礼金 亲戚间人情礼金支出 11189 3919.75 5702.94 0 104000
婚姻 婚姻状况：1=已婚；0=未婚 37149 0.1596 0.3663 0 1
年龄 个人年龄（岁） 37137 45.2489 17.4320 16 104
教育 个人受教育年限（年） 37148 7.4865 4.7592 0 22

健康

1=不健康

2=一般

3=比较健康

4=很健

5=非常健康

37491 2.7687 1.2881 1 5

户主性别 男性=1；女性=0 37154 0.4999 0.5000 0 1
家庭规模 家庭人口数（人） 13946 3.7112 1.8432 1 17
人均支出 家庭人均年支出 13394 11954.19 21538.17 0 1000000
住房产权 住房是否为自有产权：是=1，否=0 13946 0.8498 0.3633 0 1

地区 家庭所在地区：城镇=1；农村=0 13944 0.2998 0.4582 0 1

（五）城乡数据匹配与平衡性检验

本文从两个维度研究城乡居民金融投资行

为，一是家庭参与金融投资的决策，即家庭是

否有购买金融产品；二是家庭金融投资数量，

即家庭会购买几种金融产品。由于宗族关系错

综复杂，其对城乡居民的影响是多方维度的。

受宗族关系影响，城镇居民可能经常返乡参与

宗族活动、祭祖扫墓等。而大多农村青壮年劳

动力则转移至城镇务工，城乡之间并不必然存

在天然屏障。但毕竟城乡之间在日常工作与生

产、人力资本积累、经济生活与消费上存在较

大差异，城乡居民受到各种异质性因素的影响，

在回归分析中，即使加入了主要控制变量，研

究宗族因素对城乡居民投资的影响，仍可能会

受到研究中存在的数据偏差（bias）或混杂变量

（confounding variable）的影响，使实证研究产

生偏误，从而影响最终结果的正确性。为了更

好研究城乡之间的投资差异，解决在全样本中

城乡之间由于数据差异较大引起的估计误差，

同时减少部分数据缺失造成的影响，本文在对

每一部分的分析过程都将数据进行了城乡匹

配，并且主要介绍了匹配后的估计结果。即本

文以家庭所在区域作为匹配变量，将样本中家

庭所在地是农村时作为处理组，所在地是城镇

则作为对照组。

使用倾向得分匹配法的另一重要假设是平

衡性假设。如果匹配后所有变量在处理组和对照

组的均值偏误都能大幅降低，则意味着不同组别

的个体特征差异得到了大幅消除，配对样本具有

较高的相似性。所采用的最近邻匹配方法，相关
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表2    PSM平衡性假设检验结果

变量 项目
均值

标准化偏差(%)
标准化偏差绝对

值减少(%)城镇 农村

宗族
匹配前

匹配后

0.0434

0.0434

0.1066

0.0548

-24.2

-4.3
82.0

祭祖扫墓
匹配前

匹配后

0.6957

0.6955

0.6244

0.6978

15.1

-0.5
96.8

年龄
匹配前

匹配后

48.585

48.595

49.16

48.62

-4.2

-0.2
95.5

教育年限
匹配前

匹配后

10.264

10.258

6.488

9.852

89.8

9.7
89.2

健康状况
匹配前

匹配后

2.729

2.728

2.723

2.720

0.4

0.6
-37.0

婚姻状况
匹配前

匹配后

0.937

0.937

0.961

0.921

-10.8

7.1
34.4

户主性别
匹配前

匹配后

0.557

0.557

0.457

0.550

20.0

1.4
92.8

住房产权
匹配前

匹配后

0.774

0.774

0.906

0.719

-36.8

15.2
58.6

人情礼金
匹配前

匹配后

0.0047

0.0047

0.0035

0.0048

19.3

-2.4
87.7

亲戚交往
匹配前

匹配后

3.110

3.110

3.003

3.119

13.1

-1.1
91.8

人均支出
匹配前

匹配后

0.0018

0.0017

0.009

0.213

38.0

-15.0
60.4

家庭规模
匹配前

匹配后

3.227

3.228

4.060

3.150

-50.2

4.7
90.7

的平衡性假设检验结果见表2，由检验结果可知，

大多数变量在进行倾向得分匹配后的偏差都大

幅度降低了，说明匹配满足平衡性假设，采用PSM 

方法很好地控制了不可观察的干扰因素。

四、宗族关系对家庭金融投资
影响的回归结果与分析

（一）宗族活动对金融投资决策的影响

根据表3可知，在控制了其他影响家庭金融

决策的因素后，家庭所在村庄或社区拥有宗族

祠堂对家庭的金融投资决策没有显著的影响。

原因在于家族祠堂作为一个严肃场合，是祭祀

祖先、议处宗族大事的场所，进行的是宗族的

集体仪式或活动，作用在于加强相互间的责任

意识或凝聚力。在此地方，成员间考虑得更多是

族内大事，并没有太多时间交流其他信息。[14-16]

参与祭祖扫墓能提高城镇家庭参与金融投资的

概率，城镇居民参与祭祖扫墓会使家庭参与金

融投资的概率增加6.1%，农村家庭参与金融投

资的概率增加0.5%。这表明宗族内部家庭间的

联系越频繁、关系越牢固，越能促进家庭进行

金融投资，同时城乡家庭在进行金融投资决策

方面存在较大差异。

在控制变量中，教育程度对家庭参与金融

投资决策有显著的正向影响。受教育程度越高

的家庭，越有可能参与金融投资，其原因在于

金融投资存在信息成本，而教育作为一种人力

资本，教育程度高的投资者更易于克服信息障

碍。[38]家庭拥有自有住房对城市家庭投资有显

著的正向作用，可能原因在于房产也可以作为抵

押品来帮助投资者获得融资，对农村家庭有反

向作用，影响概率为0.6%，对于农村家庭而言，

农村住房并不具有商业投资作用，住房越多，家

庭消耗的财力越大，用于其他用途的资金便会
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越少。人均支出也会对家庭的金融投资活动产

生显著的正向影响。人均支出可以反映家庭的

经济水平，人均支出越高，说明家庭的经济实力

越强。

表3    城乡家庭金融投资决策差异

变量
城镇 农村

（1） 边际效应 （1） 边际效应

家族祠堂
-0.202

（0.188）

-0.042

（0.039）

-0.084

（0.161）

-0.002

（0.004）

祭祖扫墓
0.293***

（0.070）

0.061***

（0.014）

0.199*

（0.103）

0.005*

（0.002）

年龄
0.013***

（0.002）

0.002***

（0.0004）

0.006*

（0.003）

0.0001*

（0.00009）

教育年限
0.107***

（0.009）

0.022***

（0.002）

0.091***

（0.015）

0.002***

（0.0004）

健康状况
0.011

（0.023）

0.002

（0.004）

0.028

（0.034）

0.0007

（0.0009）

婚姻状况
0.166

（0.138）

0.034

（0.029）

0.150

（0.235）

0.004

（0.006）

户主性别
0.130**

（0.060）

0.027**

（0.012）

0.042

（0.094）

0.001

（0.002）

自有住房
0.202***

（0.077）

0.042***

（0.016）

-0.234*

（0.128）

-0.006*

（0.003）

家庭规模
0.029

（0.021）

0.006

（0.004）

0.021

（0.025）

0.0005

（0.0006）

人均支出
0.265***

（0.046）

0.055***

（0.009）

0.178***

（0.058）

0.004***

（0.001）

人情礼金
0.068**

（0.030）

0.014**

（0.006）

0.050

（0.040）

0.001

（0.001）

亲戚交往
0.054

（0.038）

0.011

（0.008）

0.047

（0.068）

0.001

（0.001）
样本数 3054 3054 7114 7114

调整的R2 0.129 —— 0.11 ——

注： *** 、**、*分别表示1%、5%、10%的显著性水平

（二）宗族活动对金融投资种类的影响

关于家 庭 投资产品种 类的多 少，城 镇 家

庭 最 多 购 买了4 种 金 融 产品，农 村 家 庭 最 多

购买了3种金融产品。利用排序Probit（Order 

P robit）模型，对城乡家庭 进行分组回归，发

现宗族活动对家庭购买金融产品种类的影响

十分显著。计 算各影响因素的平均边际效 应

可以发现（见 表4），城镇家庭所在社区以及

农村家庭所在村庄拥有宗族祠堂对家庭金融

投资的种类数量均没有显著影响，原因同上。

参与祭祖扫墓对城乡家庭购买金融产品的种

类数量均有显著正向影响。在城镇家庭中，若

家庭参与祭祖扫墓，家庭购买1种金融产品的

概率 增加4. 2%，购买2 种金融产品的概率 增

加1.6%，购买3种金融产品的概率增加0.4%，

购买4种金融产品的概率增加0.09%，而家庭

不购买金融产品的概率减 少6 . 3%，可见，参

与祭祖扫墓会促进城镇家庭进行金融投资。

对于农村家庭，参与祭祖扫墓则购买1种金融

产品的概率 增加 0. 4%，购买2 种金融产品的

概率增加0.08%，购买3种金融产品的概率增

加0.01%，而家庭不购买金融产品的概率减少

0.5%。家庭人均支出和教育年限增加也会对

家庭投资数量有正向影响，说明家庭经济水平

以及家庭人力资本是影响家庭金融投资重大

影响因素之一。
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表4    宗族关系对家庭金融投资影响的边际效应

变量 所在区域
家庭未投资金融

产品

家庭投资了1种

产品

家庭投资了2种

产品

家庭投资了3种

产品

家庭投资了4种

产品
Pr(y=1) Pr(y=2) Pr(y=3) Pr(y=4) Pr(y=5)

家族祠堂
城镇

0.051 -0.034 -0.012 -0.003 -0.0007
（0.036） （0.024） （0.009） （0.002） （00.0006）

农村
0.002 -0.001 -0.0003 -0.00007

——
（0.004） （0.003） （0.0006） （0.0001）

祭祖扫墓
城镇

-0.063*** 0.042*** 0.016*** 0.004*** 0.0009*
（0.014） （0.009） （0.003） （0.001） （0.0005）

农村
-0.005** 0.004** 0.0008* 0.0001

——
（0.002） （0.002） （0.0004） （0.0001）

年龄
城镇

-0.002*** 0.001*** 0.0006*** 0.0001*** 0.00004*
（0.0004） （0.0003） （0.0001） （0.00005） （0.00002）

农村
-0.0001 0.0001 0.00002 0.000004

——
（0.0001） （0.00008） （0.00001） （0.000004）

教育年限
城镇

-0.021*** 0.013*** 0.005*** 0.001*** 0.0003**
（0.001） （0.001） （0.0006） （0.0003） （0.0001）

农村
-0.002*** 0.002*** 0.003*** 0.00007

——
（0.0004） （0.0003） （00.0001） （00.0005）

健康状况
城镇

-0.0003 0.0002 0.00008 0.00002 0.000005
（0.005） （0.003） （0.001） （0.0003） （0.00008）

农村
-0.0002 0.0001 0.00003 0.000007

——
（0.0009） （0.0008） （0.0001） （0.00003）

婚姻状况
城镇

-0.021 0.014 0.005 0.001 0.0003
（0.029） （0.019） （0.007） （0.002） （0.0004）

农村
-0.004 0.004 0.0006 0.0001

——
（0.006） （0.005） （0.0009） （00.0002）

户主性别
城镇

0.032*** -0.021*** -0.008** -0.002** -0.0004
（0.012） （0.008） （0.003） （0.0009） （0.0003）

农村
0.001 -0.001 -0.0001 -0.00003

——
（0.002） （0.002） （0.0003） （0.00008）

自有住房
城镇

-0.043*** 0.028*** 0.010** 0.002** 0.0006
（0.016） （0.010） （0.004） （0.001） （0.0004）

农村
0.006* -0.005* -0.0008 -0.0001

——
（0.003） （0.002） （0.0005） （0.0001）

家庭规模
城镇

-0.005 0.003 0.001 0.0003 0.00008
（0.004） （0.002） （0.001） （0.0003） （00.00008）

农村
-0.0007 0.0006 0.0001 0.00002

——
（0.0007） （0.0005） （0.0001） （00.00002）

人均支出
城镇

-0.055*** 0.037*** 0.014*** 0.003*** 0.0008*
（0.009） （0.006） （0.002） （0.001） （0.0004）

农村
-0.004*** 0.004*** 0.0007** 0.0001

——
（0.001） （0.001） （0.0003） （0.0001）

人情礼金
城镇

-0.016*** 0.011*** 0.004** 0.001** 0.0002
（0.006） （0.004） （0.001） （0.0004） （0.0001）

农村
-0.001 0.001 0.0002 0.00004

——
（0.001） （0.0008） （0.0001） （0.00004）

亲戚交往
城镇

-0.009 0.006 0.002 0.0006 0.0001
（0.008） （0.005） （0.02） （0.0006） （0.0001）

农村
0.0001 -0.00008 -0.00001 -0.000003

——
（0.001） （0.001） （0.0002） （0.00004）

城镇样本数 3055 3055 3055 3055 3055 3055
农村样本数 7114 7114 7114 7114 7114 ——

注： *** 、**、*分别表示1%、5%、10%的显著性水平
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五、稳健性检验

（一）内生性分析

本文运用两个指标：宗族祠堂，祭祖扫墓来

度量家庭拥有的宗族关系，对这两个度量指标

的稳健性应进行具体分析。在现有文献中，有观

点认为宗族发展的目标并不是为了经济发展，只

是在这一过程中产生了经济结果，宗族发展具有

一定的独立性。[37]郭云南等（2013）[39]在研究总

序网络对自主创业的影响时，将“宗族祠堂”和

“宗族家谱”作为度量指标，为了避免内生性问

题，只对拥有祠堂的样本进行重新实证，发现所

得结果与总样本结果非常接近。在另一篇文章

中，郭云南和姚洋（2013）[14]进行同样的内生性

检验，将样本“1978 年前就已确定是否有祠堂”

的村庄重新进行回归，结果仍然差距不大。认为

样本不存在内生性问题。

在现实中，宗族所做的重大决策是有宗族

内部成员统一决定，并不单纯依赖于单个家庭，

且大部分祠堂在改革开放前就已存在，宗族祠

堂的外生性是成立的，[14][37]且祠堂的修缮也是宗

族内部成员共同决定的结果，具有一定的群体性

质。并不是个家庭所能决定的，本文的被解释变

量是家庭金融投资，并没有理论依据说明家庭

金融投资的目的是为了修建祠堂，也未能找到家

庭金融投资影响整个宗族是否建祠堂的作用机

制。因此，无论从现实机制还是实证结果来看，

由于反向因果关系所导致的内生性问题应该是

非常微弱的。

（二）对家庭金融投资决策的稳健性检验

宗族间祭祖扫墓活动，可能会受到家庭参

与金融投资活动的影响。因为家庭投资所获得的

收入可以作为家庭经济资本的一种获得方式，增

加了家庭的经济来源，从而可能提高家庭的经济

地位。祭祖扫墓活动的安排需要一定的经济成

本，富裕的地方和家庭更有组织祭祖扫墓活动的

实力。且祭祖扫墓活动和宗族祠堂的根本型区

别在于祠堂决定的是族内大事，事关每个内部内

部成员，需要集体的共同决策。祭祖扫墓活动作

为祭祀祖先的活动形式，并不过分强调全部集

体成员的参与。因此，祭祖扫墓活动与家庭金融

投资之间可能存在双向的因果关系，从而导致内

性问题。

由于我国经济发展存在区域不平衡，导致地

区间的宗族联系强弱程度也不同，我国越往南

方地区宗族间联系越强。具体而言，南方地区广

东、福建等地的宗族联系最强，江西、湖南、浙

江南部宗族聚居与前者比较有略微差距，湖北、

安徽、浙江北部、江苏宗族联系弱于前面所述地

区，四川更弱一些；[40]在北方，山西、山东宗族聚

居较强，河南、河北、陕西宗族聚居弱于前者，

东北三省则是全国汉族聚居区中宗族聚居最弱

的省份。由于历史上的宗族联系强弱并不直接影

响家庭现阶段的金融投资，但历史上宗族联系

的强弱程度会影响宗族目前的联系程度。因此，

本文参照阮荣平、郑风田（2013）的做法，将反应

宗族联系强弱的宗族力量按地区差异进行划分

并分别赋值。[41]即广东、广西、福建和江西宗族

力量最强（宗族联系最为频繁）赋值为 2；河北、

山西、上海、北京、天津、江苏、浙江、安徽、山

东、河南、湖北、湖南、重庆、四川、贵州、云南、

陕西、甘肃等地宗族力量次之（宗族联系较为频

繁）赋值为1；黑龙江、吉林、辽宁宗族力量最为

薄弱（宗族联系最少）赋值为0。工具变量估计

的结果参见表5，由表5可知，城镇家庭参加祭祖

扫墓会使家庭参与金融投资的概率增加44.3%，

而农村家庭相应的概率只增加2.6%。与表3对比

可知，未进行工具变量估计的结果低估了祭祖扫

墓活动对城乡家庭投资决策的影响，也低估了其

对城乡之间的投资影响的差异程度。

（三）对家庭金融投资种类的稳健性检验

加入工具变量后，可以看出城镇家庭参加

祭祖扫墓会使家庭不投资金融产品的概率减少

48.9%，投资1种金融产品的概率增加32.5%，投

资2种金融产品的概率提高12.3%，投资3种产品

的概率增加3.3%，投资4种金融产品的概率提高

0. 7%，而农村家庭参加祭祖扫墓会使家庭不投

资金融产品的概率减少4.7%，投资1种金融产品
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表5    家庭投资决策的稳健性检验IV- Probit估计结果
变量 城镇 边际效应 农村 边际效应

祭祖扫墓
2.214*** 0.443*** 1.614*** 0.026***

（0.430） （0.086） （0.533） （0.009）

年龄
0.009*** 0.001*** 0.05 0.00009

（0.002） （0.0005） （0.003） （0.00006）

教育年限
0.085*** 0.017*** 0.085*** 0.001***

（0.010） （0.002） （0.015） （0.0002）

健康状况
0.004 0.0009 0.019 0.0003

（0.023） （0.004） （0.035） （0.0005）

婚姻状况
0.076 0.014 0.121 0.001

（0.140） （0.025） （0.237） （0.002）

户主性别
0.168*** 0.033*** 0.108 0.001

（0.061） （0.011） （0.103） （0.001）

住房产权
0.211*** 0.039*** -0.312** -0.007*

（0.007） （0.013） （0.134） （0.004）

家庭规模
-0.035 -0.007 -0.002 -0.00003

（0.026） （0.005） （0.027） （0.0004）

人均支出
0.198*** 0.039*** 0.088 0.001

（0.048） （0.009） （0.063） （0.001）

人情礼金
-0.006 -0.001 0.035 0.0005

（0.035） （0.007） （0.041） （0.0006）

亲戚交往
-0.026 -0.05 0.026 0.0004

（0.042） （0.008） （0.068） （0.001）

所在区域 —— —— —— ——

样本数 3054 3054 7114 7114

R2 0.131 —— 0.114 ——

注：括号内代表的是稳健标准误；*** 、**、*分别表示1%、5%、10%的显著性水平

表6    家庭投资种类的稳健性检验IV-Order-Probit估计结果

变量 所在区域
家庭未投资金融

产品

家庭投资了1种

产品

家庭投资了2种

产品

家庭投资了3种

产品

家庭投资了4种

产品

祭祖扫墓
城镇

-0.489*** 0.325*** 0.123*** 0.033*** 0.007*
（0.086） （0.057） （0.025） （0.099） （0.003）

农村
-0.047*** 0.039*** 0.006** 0.001

——
（0.015） （0.012） （0.003） （0.001）

年龄
城镇

-0.001*** 0.001*** 0.0004*** 0.0001*** 0.00002*
（0.0005） （0.0003） （0.0001） （0.00004） （0.00001）

农村
-0.0001 0.0001 0.00002 0.000004

——
（0.0001） （0.00008） （0.00001） （0.000004）

教育年限
城镇

-0.016*** 0.010*** 0.004*** 0.001*** 0.0002*
（0.002） （0.001） （0.0006） （0.0002） （0.0001）

农村
-0.002*** 0.001*** 0.0003*** 0.00007

——
（0.0004） （0.0003） （0.0001） （0.00005）

的概率增加3.9%，投资2种金融产品的概率提高

0.6%，投资3种产品的概率增加0.1%。和表4相

比，城乡家庭的投资概率都大幅度地提高了，同

时可知，未进行工具变量估计的结果同样低估

了祭祖扫墓活动对城乡家庭投资种类数量的影

响，也低估了其对城乡之间的投资差异的影响。
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变量 所在区域
家庭未投资金融

产品

家庭投资了1种

产品

家庭投资了2种

产品

家庭投资了3种

产品

家庭投资了4种

产品

健康状况
城镇

-0.002 0.001 0.0006 0.0001 0.00004
（0.005） （00.003） （0.001） （0.0003） （0.00008）

农村
-0.001 0.0009 0.0001 0.00003

——
（0.001） （0.0008） （0.0001） （0.00003）

婚姻状况
城镇

0.0006 -0.0004 -0.0001 -0.00004 -0.000009
（0.029） （00.019） （0.007） （0.002） （0.0004）

农村
-0.004 0.003 0.0005 0.0001

——
（0.006） （0.005） （0.0009） （0.0002）

户主性别
城镇

0.043*** -0.029*** -0.11*** -0.002*** -0.0006*
（0.012） （0.008） （0.003） （0.001） （0.0003）

农村
0.003 -0.002 -0.0005 -0.0001

——
（0.002） （0.002） （0.0004） （0.0001）

自有住房
城镇

-0.047*** 0.031*** 0.011*** 0.003** 0.0007
（0.016） （0.010） （0.004） （0.001） （0.0004）

农村
0.008** -0.007** -0.001* -0.0002

——
（0.003） （0.003） （0.0006） （0.0002）

家庭规模
城镇

0.008 -0.005 -0.002 -0.0005 -0.0001
（0.005） （0.003） （0.001） （0.0003） （0.0001）

农村
-0.00008 0.00007 0.00001 0.000002

——
（0.0007） （0.0006） （0.0001） （0.00002）

人均支出
城镇

-0.042*** 0.028*** 0.010*** 0.002*** 0.0006*
（0.009） （0.006） （00.002） （0.0009） （0.0003）

农村
-0.002 0.002 0.0003 0.00008

——
（0.001） （0.001） （0.0002） （0.00007）

人情礼金
城镇

-0.001 0.001 0.0004 0.0001 0.00002
（0.007） （0.004） （0.001） （0.0004） （0.0001）

农村
-0.001 0.0009 0.0001 0.00003

——
（0.001） （0.0008） （0.0001） （0.00004）

亲戚交往
城镇

0.020* -0.013* -0.005* -0.001* -0.0003
（0.010） （0.007） （0.002） （0.0007） （0.0002）

农村
0.002 -0.002 -0.0003 -0.00008

——
（0.001） （0.001） （0.0002） （0.00007）

城镇样本 3055 3055 3055 3055 3055 3055
农村样本 7114 7114 7114 7114 7114 ——

注： *** 、**、*分别表示1%、5%、10%的显著性水平

（续表）

六、结论

宗族关系可以通过信息传播和家庭间互动

影响家庭的投资参与行为，宗族成员间的交流

互动可以作为一种家庭金融投资信息的交流传

导机制，从而可能会影响到家庭的金融投资行

为。基于 CFPS2014数据，本文分析了宗族关系

对城乡家庭参与金融投资、家庭购买金融产品

数量的影响，比较了宗族因素对城乡家庭参与

金融投资影响的差异性。实证结果表明：在控

制其他影响家庭金融投资因素的条件下，宗族

关系确实会对家庭参与金融投资产生显著作

用：城乡家庭所在地区拥有宗族祠堂对城乡家

庭的金融投资决策及投资金融产品种类并不会

产生显著影响；城乡家庭参与祭祖扫墓活动会

对家庭金融投资决策和投资金融产品种类产生

显著影响。在考虑存在内生性可能之后，参与祭

祖扫墓活动使家庭的投资决策和投资产品概率

同样得到了提升。并且城市家庭和农村家庭在

金融投资决策和投资金融产品种类选择上存在

较大的差距。说明城市家庭对这一活动带来的

影响反应更加强烈。本文对研究家庭投资行为
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具有重要意义，在金融渠道尚未健全的农村地

区，宗族作为正式制度的补充，在农村家庭参

与金融投资活动发挥重要促进作用。
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Can Clan Activities Affect Urban and Rural Household Financial Investment?

XU Xiuchuan & SHANG Meiling

Abstract: Clan relationship is an important link for the internal contact of a family. Will clan activities, 
as an internal activity of a family, have an impact on the behavior or activities of the family within the 
family? There are many perspectives in the existing literature, but there are few studies on the influence of 
household financial investment behavior. Based on the existing literatures and theoretical analysis of the 
influence of clan activities for the family financial investment hypothesis, and using the CFPS2014 micro 
data Probit, sorting, Probit model, based on the current literature, the ancestral temple and whether to have 
families to worship ancestors grave activities as a family clan activities of metrics, the empirical analysis the 
clan activities on the urban and rural households in investment decision-making, the influence of the types 
of investment. Research shows that: (1) in general, urban and rural families to participate in the activities of 
the clan to the family financial investment behavior has a significant positive influence, the clan activities 
to promote family financial investment, to participate in the activities of the clan not only increased the 
probability of the urban and rural families in financial investment, the kinds of family financial investment 
at the same time also has a significant effect; (2) Among the control variables, the education level of family 
members, whether the family owns a house or not, and the per capita expenditure of the family also have 
a significant impact on the financial investment activities of the family. It is consistent with the research 
conclusions of existing articles. (3) The clan activity has a significant positive impact on the financial 
investment activities of urban and rural families, but the impact degree is different between urban and rural 
families, and the impact degree of urban families is higher than that of rural families. The paper uses the 
strength of clan power in history as the instrumental variable regression analysis to demonstrate the stability 
of the above conclusion: clan activity indeed enhances the financial investment behavior of urban and rural 
families, and its impact on urban families is far greater than that of rural families, and the gap between urban 
and rural areas is large.

Keywords: clan activities; family finance; investment difference between urban and rural


