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养老群体金融行为特征与智慧理财优化研究
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摘要：随着数字经济快速发展与老龄化进程加速，养老人群的金融投资行为日益成为社会关注的焦点。本文基于

上海、杭州、广州、重庆四地 1124份有效问卷数据，运用 Apriori关联规则与 K均值聚类算法，深入分析养老人

群的投资动机、行为特征与面临困境。研究发现，养老人群普遍偏好低风险投资工具，投资决策受收入水平、风

险承受能力与养老储备需求显著影响，而信息不对称与金融知识匮乏是制约其理性投资的主要障碍。智慧金融技

术通过精准画像与智能风控，为养老理财提供了个性化、智能化的解决方案。未来应加强金融教育、优化数字工

具体验，推动养老理财服务向精准化、安全化、综合化方向发展。
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引言

近年来，人口老龄化与数字化的双重趋势深刻重塑

了养老金融市场格局。全球 60岁及以上人口预计到 20

50 年将超 20亿，中国作为老年人口最多的国家面临尤

为突出的老龄化挑战
[1]
。当前我国养老金融市场仍存在

产品单一、服务覆盖面不足、风险防控机制不完善等结

构性问题，难以满足养老人群日益增长的多元化金融需

求。在此背景下，数字经济与金融创新的快速发展为养

老金融的智慧化转型提供了新的契机，相关政策文件明

确提出加快养老金融创新，推动养老金融服务与数字经

济的深度融合。

在人口老龄化与数字技术深度融合的背景下，养老

群体的金融需求已从单一储蓄转向多元化、个性化配置，

而现有市场供给却长期面临产品同质化、服务精准性不

足、风险适配机制缺位等结构性矛盾。本研究聚焦于数

字经济背景下养老人群的金融投资行为，通过深入剖析

其投资动机、行为特征与投资偏好，旨在构建养老人群

投资者画像，揭示不同细分群体在资产配置偏好、风险

承受能力等方面的异质性特征。这一研究不仅为政府、

金融机构及养老人群自身提供科学决策依据，更有助于

破解"需求迫切而供给滞后"的困局，推动养老金融体系

完善和社会财富公平分配，具有显著的理论价值与现实

意义。

1 理论分析与研究设计

1.1 核心概念界定

1.1.1 养老金融

养老金融是一个涵盖养老金金融、养老服务金融与

养老产业金融的综合性概念
[5]
。本研究主要聚焦于养老

服务金融，即围绕社会成员养老需求开展的资产管理活

动，包括为储备养老资产进行的各种金融投资，以及为

应对老年期消费需求进行的综合财务规划。

1.1.2 用户画像理论

用户画像是一种基于真实数据构建的目标用户模

型，通过将大量数据标签化，抽象出用户的社会属性、

行为特征与心理动机，从而形成虚拟的用户代表。在本

研究中，我们通过 K均值聚类算法，从投资者属性（年

龄、收入等）、投资者行为（风险偏好、投资动机等）、

投资者业务（投资年限、产品偏好等）三个维度构建养

老人群投资者画像，旨在实现对不同细分群体的精准识

别与需求洞察，为差异化服务策略提供依据。

1.2 研究假说

基于行为金融学理论与现有文献，本研究提出以下

核心假说：

H1：养老人群的金融投资行为总体趋于保守，但其

内部存在基于人口统计学特征与金融素养的显著分化。

H2：收入水平、风险承受能力与明确的养老储备需

求是驱动养老人群参与金融投资的关键正向因素。

H3：信息不对称与金融知识匮乏显著负向影响养老

人群的金融投资参与度与决策理性
[2，4]

。

H4：智慧金融工具（如智能投顾）的易用性与安全

性是影响养老人群采纳意愿的核心调节变量
[7]
。
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1.3 研究设计与数据来源

为确保样本的代表性，本研究采用GMM 高斯混合模

型聚类结合主成分分析（PCA）的方法，对全国主要地

级市在经济发展、社会结构与金融市场三个维度上的六

个指标（GDP、常住人口、人均收入、老龄化指数、金

融机构数、投资渗透率）进行分类。最终聚类结果为四

类城市群，并采用分层抽样方法，随机选定上海市、杭

州市、广州市、重庆市作为调研区域。

图 1 BIC 和 AIC 值的变化趋势折线图

其中在 k=4 时 BIC 和 AIC 达到拐点，说明此时模

型既能保证合理的分类精度又不会过度拟合，因此选

择 k=4 作为最优类别数。且使用 GMM 模型进行城市聚

类，它允许每个数据点以不同的概率属于多个类别，

其数学表达式为：p x = i=1
k πi� ⋅ N x μi, Σi 。x 为输入

数据点（即城市的经济指标向量）；k 为聚类数（本研

究选取 k=4）；πi为第 i 类的混合权重；N x μi, Σi 为正

态分布密度函数，μi为该类别的均值向量（即城市类别

中心），Σi为该类别的协方差矩阵（描述类别内部的分

布情况）。

调研采用线上与线下相结合的方式，共发放问卷 1

150 份，回收 1129 份，经严格筛选后获得有效问卷 112

4 份，有效回收率高达 97.73%。问卷设计涵盖六大模块：

基本信息、风险承受能力、金融投资行为特征、理财策

略与风险管理、财富配置和优化、智慧养老与金融理财。

预调研与正式调研的数据均通过了信度与效度检验（整

体信度系数α=0.825，KMO=0.803），表明数据质量可靠，

适于进行深入分析。

在样本数据中，女生占比 52%,男生占比 48%，性别

比例接近 1:1。该结果表明样本覆盖较为均衡，有助于

减少性别差异可能造成的数据失衡，从而更真实地反映

实际情况。在调查数据中，各年龄段人群占比符合实际，

且 36至 45 岁的群体占比最高达到 36%，该群体具备一

定经济能力和养老意识，且在网络上较为活跃，符合养

老市场的需求特征。

在分析方法上，本研究综合运用描述性统计以勾勒

投资现状与困境，采用 Apriori关联规则算法（最小支

持度 10%，最小置信度 70%）挖掘各影响因素间的内在

联系，并利用 K均值聚类算法（根据类内平均距离最小

化原则确定 K=5 和 K=3）对参与及未参与投资的群体进

行画像构建。

2 实证结果分析

2.1 养老人群金融投资现状：保守偏好与内部分化

描述性统计结果清晰地显示，养老人群的整体投资

风格以稳健保守为主导。高达 66.28%的受访者将储蓄类

产品作为首选，基金与债券分别以 84%和 50.29%的占比

紧随其后，而股票等高风险资产的配置比例相对较低。

这一现象与生命周期理论相符，即个体随着年龄增长会

逐渐降低风险资产配置以保障养老资金安全。对其原因

进行探索，我们发现年轻群体（18-35 岁）因处于事业

起步和家庭组建期，更关注短期消费和资产积累；中年

群体（36-50 岁）因承担子女教育、房屋装修等家庭责

任，中期目标以家庭生活改善为主；老年群体（51岁以

上）因临近或已进入退休阶段，更注重养老资金积累和

健康保障。

然而，群体内部并非铁板一块。在风险承受意愿上，

呈现出多元分化的特征：虽然完全不愿承担风险的仅占

11.43%，但有 42.16%的受访者表示愿意为追求更高收益

而承担适度风险，更有14.88%的群体能够承受 30%以上

的阶段性亏损。这初步验证了研究假说 H1，表明养老人

群内部存在显著的异质性，不能以单一的“保守”标签

一概而论。

2.2 投资动机与决策逻辑：保障为本，多元驱动

投资动机分析表明，“养老储备”是养老人群参与

金融投资的最核心驱动力，占比 40.29%，其次是“应对

通货膨胀”（20.78%）与“资产增值”（16.99%）。并且

“兴趣爱好”也占据 21.94%，反映出部分老年群体将投

资视为一种充实生活、保持社会参与的方式。

图 2 关联网状图



2025 年 1 卷 12 期 Anmai/安麦 社会经济导刊

287

为深入探究决策逻辑，本研究运用Apriori 算法进

行关联规则挖掘，得到一系列强关联规则（见表 1）。结

果表明，“收入来源+收入水平+风险意愿+投资动机”这

四个因素的组合，对于预测养老人群是否参与金融投资

具有极高的置信度（95.48%）。这有力地支持了研究假

说 H2，即经济基础、风险态度与明确目的是驱动投资行

为的三大支柱。

表 1：养老人群金融投资行为关联规则（部分）

后项 前项 支持度(%) 置信度(%)

是否参与金融投资 收入来源 & 收入水平 & 风险意愿 & 投资动机 21.99 95.48

投资类型选择 收入水平 & 未来可支配预期 & 风险意愿 & 投资动机 & 健康水平 26.17 92.94

投资动机 投资目标 & 投资类型 & 风险意愿 & 投资风险 25.85 98.57

2.3 面临的主要困境：知识壁垒与数字鸿沟

养老人群在投资过程中面临多重困境。首先，信息

不对称问题突出。他们主要依赖理财顾问/金融机构（6

6.51%）和互联网/社交媒体（28.08%）获取信息，但对

信息的真伪与质量缺乏甄别能力。其次，金融知识普遍

匮乏
[4]
，尤其是在低学历群体中，这严重限制了其进行

理性投资决策的能力，验证了假说 H3。卢萨迪和米切尔

的经典研究早已证实，金融素养较高的家庭更擅长退休

规划和信贷管理，能够通过优化资产配置降低负债风险
[2]
。

在智慧金融工具的使用层面，数字鸿沟现象显著。

调查显示，操作界面不清晰（88.66%）、数据隐私与安

全担忧（82.29%）、操作流程复杂（65.99%）以及服务

响应速度慢（60.41%）是阻碍其使用的四大核心痛点，

这充分说明当前许多智能金融产品的设计未能充分考

虑老年用户的生理特点与使用习惯。正如 Grealish和 K

olm 所指出的，尽管智能投顾算法强大，但其透明度不

足与交互设计的复杂性可能引发用户，特别是老年用户

的信任危机和使用障碍
[7]
，这支持了研究假说 H4。

2.4 投资者画像：从群体概览到精准细分

基于 K均值聚类结果，本研究构建了精细化的投资

者画像，将样本划分为三类“已有投资者”和二类“潜

在投资者”。

已有投资者画像示例：

画像一：稳健保障型（占比最高）。多为中高龄老

年人，收入稳定但增长有限，风险厌恶程度极高。投资

目标单一而明确，即保障养老本金安全并抵御通胀。其

资产高度集中于国债、定期存款和保本理财。他们是传

统银行网点的忠实客户，对智慧工具持谨慎态度。

画像二：精明进取型。相对年轻，多处于 55-65岁，

拥有较高的学历和金融素养，多为退休公务员、教师或

企业管理者。风险承受能力中等偏上，投资组合多元化，

兼顾债基、混合型基金甚至少量蓝筹股。他们主动学习，

是智能投顾的早期尝试者，但对其建议会进行二次判断。

画像三：兴趣参与型。将投资视为一种精神寄托和

社会交往的途径。可能受同龄人影响而参与，偏好跟风

投资，决策易受情绪影响。其投资行为兼具娱乐性与实

用性，是社区金融讲座的积极参与者。

潜在投资者画像示例：

画像一：谨慎观望型。拥有闲置资金和潜在的养老

需求，但因金融知识匮乏或曾目睹投资失败案例而对市

场充满不信任。他们亟需的是基础性的金融知识普及和

建立信任的契机。

画像二：资源约束型。收入水平较低，日常开支占

据其绝大部分收入，主观上认为“无财可理”。针对此

群体，需要门槛极低的储蓄型保险或“零钱理财”产品。

3 结论与建议

本研究通过实证分析得出以下核心结论：第一，数

字经济背景下的养老人群并非同质化的保守投资者，其

内部基于经济实力、金融素养与风险偏好的分化日益明

显，需求呈现个性化、多元化趋势
[6]
。第二，其投资行

为是理性计算（养老储备、应对通胀）与感性需求（兴

趣爱好、社会参与）共同驱动的结果，但信息与知识的

双重壁垒制约了其决策效率与效果
[2,4]

。第三，智慧金融

技术虽为破解养老理财难题提供了强大工具
[7]
，但其应

用效能受到产品适老化程度和数据安全信任度的显著

制约。

基于以上结论，本文提出如下优化建议：

3.1 推动养老金融产品创新，实现供给精准化

金融机构应摒弃“一刀切”的产品设计思路，依托

投资者画像，开发差异化、阶梯式的产品体系。针对“稳

健保障型”群体，主打安全性与流动性；针对“精明进
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取型”群体，可提供股债混合、目标日期基金等产品；

针对“兴趣参与型”群体，可设计模拟交易、社区化投

资交流平台，寓教于乐。

3.2 强化技术赋能，跨越数字鸿沟

智慧金融平台必须进行深度适老化改造。界面设计

遵循“大字版、简流程、强引导”原则，引入语音交互、

人脸识别等便捷技术。同时，构建“智能算法+人工顾

问”的混合服务模式
[7]
，线上提供标准化建议，线下在

银行网点设置老年专属服务通道，形成服务闭环。

3.3 构建全周期金融教育体系，提升国民金融素养

建议由监管机构牵头，联合金融机构与社区组织，

开展体系化、常态化的金融知识普及行动。内容应从基

础的防诈骗知识，延伸到资产配置、生命周期理财规划

等进阶内容
[2,4]

。形式应多样化，如线下社区讲座、线上

短视频课程、子女协同教育等，打通金融知识普及的“最

后一公里”。

3.4 完善政策与监管框架，营造安心投资环境

政府应加快完善个人养老金制度的配套政策，如提

高税收优惠额度、拓宽投资产品范围
[5]
。监管部门需加

强对养老目标基金、智能投顾等产品的算法透明度与销

售适当性管理
[7]
，严厉打击针对老年人的金融欺诈行为，

为养老人群创造一个安全、透明、可信赖的投资环境
[3]
。
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