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中国政府储蓄率：新的测算及
财政视角的分解＊＊

汪德华　李　琼

内容提要：国家统计局资金流量表提供了一个研究政府储蓄问题的基本框架。但是，

基于国民经济核算的政府储蓄和财政统计中的财政盈余（赤字）并不是一个概念，两者既有
联系，又有区别。本文按照资金流量表的编制原理和财政分析的基本原理，通过对政府储蓄

计算过程的分类、整合，构造了一个政府储蓄的财政视角分解框架，将政府储蓄问题与财税
问题关联起来。在此基础上，本文将我国政府储蓄的各构成项与英国、德国、美国、日本和韩

国作国际比较。研究结果表明，１９９８－２００８年，中国的政府储蓄率已经从４．８３％上升至

１１．９８％；国际比较的结果表明，中国的高政府储蓄率的主要原因在于，扣除社保缴款后的宏
观税负过高，政府消费占ＧＤＰ比重偏低。除此之外，经常转移中的社会保险福利和社会补

助支出不足也是导致我国政府储蓄率高于其他国家的重要原因。
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一、引　言

高储蓄率及与其相伴随的高投资率、高经常账户盈余，既是中国经济高速增长过程中的重要

典型事实，也是影响国内和国际经济平衡的重大经济战略问题。Ｍａ和 Ｗａｎｇ（２０１０）指出，在日本、

韩国、印度等国家的高速经济增长阶段，都曾出现过国民储蓄率快速上升的现象。胡祖铨（２０１４）

也指出，１９７０年以来，东亚国家具有较高的储蓄率。作为追赶型经济体，东亚国家处于经济发展时
期，需要较高的储蓄率作为支撑。我国处于工业化快速发展的时期，拥有较高的储蓄率无可厚非。

但是，中国的情况更加令人瞩目，原因是中国的经济体量已经高居世界第二，且国民储蓄率长期在

高位上不断攀升，目前已经超过世界各国的历史最高水平，可谓是中国高储蓄率之谜。
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＊ 本文系中国社科院基础研究学者资助计划“财税制度对经济发展的影响及相关问题”的阶段性成果。感谢国家审计署“合
作共建财经院”项目、国家社科基金重大项目“我国文化消费提升路径与机制研究”（编号：１４ＺＤＡ０５２）、清华大学财税研究所以及
中南财经政法大学财政税务学院科研基金的资助。



近期的文献主要利用国家统计局公布的资金流量表数据，采用部门分解法研究中国高储蓄率
问题。何新华和曹永福（２００５）、Ｋｕｉｊｓ（２００５，２００６）、李扬和殷剑锋（２００７）、张明（２００９）等均发现，自

１９９２年以来，中国居民部门储蓄率较为平稳，企业储蓄率呈现缓慢上升趋势，政府储蓄率在２０００
年以后急剧上升。① 他们均指出，政府储蓄率和企业储蓄率的上升，是近些年来中国储蓄率不断攀
高的主要推动因素。张明（２００９）、Ｍａ和 Ｗａｎｇ（２０１０）、Ｍａ和Ｙａｎｇ（２０１３）的研究发现，与其他国家
相比，中国的居民、企业和政府部门的储蓄率都并非最高水平，中国的特殊之处在于三者都接近世
界最高水平，且三者之间未像其他国家那样相互消长。

由此可见，探讨中国高储蓄之谜，需要进一步深入研究三个部门的储蓄率。本文主要研究中
国政府储蓄率。但是，基于国民经济核算的政府储蓄和财政统计中的财政盈余（赤字）并不是一个
概念，两者既有联系，又有区别。本文结合财政统计和资金流量统计，从财政收支视角构造了一个
分解框架，对政府储蓄进行分析。同时，我们发现，国家统计局资金流量表关于政府储蓄的核算存
在若干问题。在对这些问题进行调整之后，本文重新核算了１９９８－２００８年中国政府储蓄率，重新
核算的结果显示：中国政府储蓄率从１９９８年的４．８３％，在波动中不断上涨至２００８年的１１．９８％，

２００７年是最高峰，达到１３．７８％。从财政视角进行分解的结果发现：扣除社保缴款后的宏观税负
过高，经常转移中的社会保险福利和社会补助支出不足，政府消费占ＧＤＰ比重偏低，这些因素是
中国政府储蓄率远高于部分发达国家的主要原因。

在已有关于中国三个部门储蓄率的文献中，关于居民部门储蓄行为的研究相对较多，而关于
政府储蓄率、企业储蓄率的文献相对较少。在这些文献的基础上，进一步准确核算中国政府储蓄
率，并探讨其政策含义实属必要。一者如上所述，急剧上升的政府储蓄率是中国高储蓄率的重要
推手，准确核算政府储蓄率并对其进行成因分解，有助于理解中国高储蓄率问题。二者在中国现
行投资体制下，政府储蓄将决定政府投资的空间，而政府投资行为对于宏观投资及其波动影响很
大。因此对政府储蓄率的研究，有助于加深对中国高投资问题的理解。

郭庆旺和赵志耘（１９９９）、刘家新（２００２）、张明（２００７）、杨涛（２０１１）等，基于统计部门公布的资
金流量表数据分析中国政府储蓄率问题，获得了很多有价值的发现。② 本文与这些文献的差异主
要体现在两点：一是首次构造了一个从财政收支视角对政府储蓄进行分解的框架，并基于这一框
架通过国际比较来考察中国高政府储蓄率的原因。这是本文的主要创新之处。这一政府储蓄率
的财政视角的分解框架，不仅可用于本文的分析，还可以拓展出其他方向的应用。二是指出了国
家统计局关于政府储蓄率核算方面的若干问题，并按国际通行标准重新核算了１９９８－２００８年的
中国政府储蓄率。只有纠正现有核算中的这些问题，并从财政视角分解政府储蓄，才能让我们通
过国际比较更清楚地认识中国政府储蓄率的真实面貌。

文章第二部分首先对资金流量表的分析框架进行了介绍，分析了其与财政收支分析框架的异
同，并提出了一个核算分解的框架。第三部分指出了资金流量表中政府储蓄核算存在的问题，并
在此基础上，对中国的政府储蓄率进行了重新核算。第四部分基于核算分解的框架，分析中国高
政府储蓄率的成因。最后是结语。
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①

②

本文所指的国民储蓄率及三个部门储蓄率，分子是国民总储蓄或部门储蓄，分母均是国民可支配收入（以ＧＤＰ数据代
替）。我们将政府部门储蓄除以政府部门可支配收入称为政府部门储蓄倾向。这一定义与李扬、殷剑锋（２００７）等文献是一致的。

杨涛（２０１１）讨论了未核算土地出让金对于政府储蓄核算的影响。



二、政府储蓄的核算原理与财政视角的分解框架

现有研究中国政府储蓄的文献，使用的数据一般来自历年国家统计局公布的资金流量表。目
前，国家统计局已公布了１９９２－２００９年的中国资金流量表。① ２００７年，国家统计局利用２００４年全
国经济普查的基础数据，对１９９２－２００３年的资金流量表进行了一次修订。２０１１年，国家统计局利
用２００８年全国经济普查的基础数据，对２００４－２００７年的资金流量表又进行了一次修订。本文使
用的数据来自这两次修订之后的１９９８－２００８年资金流量表。

按照国家统计局国民经济核算司（２００７）公布的《中国经济普查年度资金流量表编制方法》，政
府部门总储蓄＝政府部门可支配总收入－政府部门最终消费。其中，政府部门可支配总收入＝政
府部门初次分配总收入＋政府部门经常转移收入－政府部门经常转移支出，因此就有：

政府部门总储蓄＝（政府部门初次分配总收入＋政府部门经常转移收入－政府部门经常转移
支出）－政府部门最终消费

＝（政府部门增加值＋政府部门作为来源方的劳动者报酬－政府部门作为运
用方的劳动者报酬②＋政府部门来源方的生产税净额－政府部门运用方的生
产税净额＋政府部门来源方的财产收入－政府部门运用方的财产收入）＋
（政府部门经常转移收入－政府部门经常转移支出）－政府部门最终消费

根据这一公式，我们对政府储蓄的核算过程进行了整理（见表１）。政府部门增加值为政府储
蓄的净增加项（净来源项）。劳动者报酬包含两个部分，一是部门对劳动者的工资及工资性收入的
支付，包括工资、奖金、福利费、实物报酬、各种补贴和津贴等。二是单位为劳动者缴纳的社会保险
费等。政府部门的单位社会保险付款的来源方和运用方均为零，因此劳动者报酬为政府储蓄的扣
减项。生产税净额既有来源方，又有运用方，来源方为政府部门征收的生产税，运用方为政府部门
作为所有者，在文化体育、广告、公共交通业以及其他服务业等国有事业单位支付的生产税。这里
的生产税净额，为财政意义上扣除生产补贴之后的净额。

政府部门的财产收入既有来源项，又有运用项。财产收入是金融投资或者将土地等有形非生
产性资产提供给其他机构单位使用而获得的收入，包括利息、红利、土地租金、其他财产收入等。

政府部门的利息既有获得也有支付；红利只有来源，没有运用；土地租金和其他财产收入因资料不
足，暂未核算。因此，政府部门的财产收入既有可能是政府储蓄的增加项，也有可能是扣减项，具
体取决于获得的利息加上红利与支付的利息之间的差额。

计算政府储蓄的第五项是经常转移。经常转移既有来源项，又有运用项。按照《中国经济普
查年度资金流量表编制方法》（２００７），经常转移＝收入税＋社会保险缴款＋社会保险福利＋社会
补助＋其他。收入税和社会保险缴款是政府部门的来源方，社会保险福利和社会补助是政府部门
的运用方。除此之外，政府部门的运用方还包括各级政府退休职工享受到的有关收入，即未纳入
统筹的由单位支付的离退休费和医疗费。

７

①

②

２０１２年，国家统计局在公布２００９年资金流量表的同时，对以前年份的资金流量表做了较大的调整。由于国家统计局未
公布调整的原因和依据，因此本文未采用此次调整之后的数据。

政府部门劳动者报酬的来源方为政府部门单位社会保险付款，此项为零；运用方为政府部门对劳动者的工资及工资性收
入的支付。



计算政府储蓄的最后一项是政府消费。政府消费是指政府部门为全社会提供公共服务的消
费支出和免费或以较低的价格向居民和住户提供的货物和服务的净支出，包含了中央及地方政府

财政支出的主要项目。需要指出的是，虽然政府消费与财政支出相关，但它是国民经济核算概念

而非财政收支统计概念。政府消费并不等同于财政支出。一是财政支出包括投资性支出、转移性
支出和经常性业务支出，政府消费只包括其中的经常性业务支出，不包括投资性支出和转移性支

出；二是政府消费包括政府部门所使用的固定资产的折旧，财政支出不包括这些固定资产折旧。①

另外一种常见误解是将政府消费当作“官员消费”。事实上，如果将公务员的工资与日常办公费用
当作“官员消费”的话，那么它仅是政府消费的一部分。在多数国家，政府消费更多地体现为教育、

医疗等领域的购买性支出。按照国际国民经济核算体系，政府部门的最终消费包含两部分：政府

的个人消费和政府的集体消费。其中，政府的个人消费，是指以公共资金出资，个人消费的部分，

这与“官员消费”意义接近，但这只是政府消费的极小部分；政府的集体消费，指的是由一般政府部

门提供的，同时面向一个国家或地区所有成员的服务，这是我们所说的公共服务的概念，是财政支

出中消费性支出的部分。

由此，我们就得到了如表１所示的政府储蓄核算和财政收支之间的关系。可以看出，政府储

蓄和财政盈余（赤字）并不是一个概念，两者的主要差别在于，政府储蓄与政府部门增加值和劳动

者报酬有关，但是与所有的资本性支出无关。财政盈余（赤字）与增加值、劳动者报酬无关，而与资

本性支出有关。政府储蓄是国民经济核算的概念，而财政盈余（赤字）是会计意义上的资金流动
概念。

　　表１ 政府储蓄核算与财政收支分析

资金流量表指标 指标含义 政府储蓄核算 财政收支分析

１、政府部门增加值 劳动者报酬＋固定资产折旧 政府储蓄增加项 —

２、劳动者报酬 政府储蓄扣减项 —

３、生产税净额 生产税－生产补贴 政府储蓄增加项 财政收入

４、财产收入 政府储蓄增加或扣减项

５、经常转移来源 收入税＋社会保险缴款 政府储蓄增加项 财政收入

６、经常转移运用 社会保险福利＋社会补助 政府储蓄扣减项 财政支出

７、政府消费 政府储蓄扣减项 扣除折旧后部分为财政支出

政府储蓄＝１－２＋３＋４＋５－６－７

８、资本转移 政府储蓄运用 财政支出

９、资本形成总额 政府储蓄运用 财政支出

财政盈余（或赤字）＝３＋４＋５－６－７（部分）－８－９

　　资料来源：由作者整理所得。

政府储蓄与政府的财政收支行为密切相关。政府储蓄及储蓄率的变化，其原因应能从政府的

财政收支行为中反映出来。不过，政府储蓄是国民经济核算概念，与财政收支统计并不能直接对

应。按照国民经济核算中资金流量表的核算方法，政府储蓄的形成过程中既涉及财政收入，又涉
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① 参见许宪春（２０１０）。



及部分财政支出项目，还涉及部分国民经济核算中的项目。政府储蓄率高，并不意味着财政收入
比重一定高。政府储蓄与财政盈余（或赤字）也并非一回事。因此，简单地用财政收支的一些概念
用于分析政府储蓄问题并不合适。同样，简单地以政府储蓄率的高低来分析财政问题，也会产生
错误。
为从财政收支视角考察政府储蓄率变化的原因，我们按照资金流量表的编制原理和财政分析

的基本框架，通过变换构造了下列公式对其进行分解（见表２）。① 如下所示，（１）式是按照资金流
量表的编制顺序，列出政府储蓄的构成项及其逻辑关系。（２）式对（１）式进行了重新组合。由于政
府部门增加值约等于其劳动者报酬和固定资产折旧之和，因此“政府部门增加值－劳动者报酬－
折旧”项为０，（２）式可简化为（３）式。②

　　表２ 政府储蓄的重新分解

政府储蓄 ＝

政府部门增加值

－
劳动者报酬

＋
生产税净额

＋
财产收入净额

＋
收入税

＋
社会保险缴款

－
社会保险福利

－
社会补助

＋
其他经常转移净额

－
政府消费

＝

政府部门增加值

－
劳动者报酬

－
折旧

≈ ０

＋
生产税净额

＋
收入税

＝
扣除社会保险缴款

之后的宏观税负

＋
社会保险缴款

－
社会保险福利

－
社会补助

＝ 社会保障收支净额

＋

财产收入净额

＋

其他经常转移净额

≈ 财产收入净额

－

政府消费

－

折旧

＝
行政事业单位财政

资金经常性支出

　　资料来源：由作者整理所得。注意表中“折旧”项一增一减，不改变核算关系。

９

①

②

郭庆旺和赵志耘（１９９９）、刘家新（２００２）等文献，曾从财政收支视角对政府储蓄进行分析。本文的分解框架与这些文献有
很大差异，主要体现在两点：一是将财政收支核算和国民经济核算中的资金流量表联系在一起，按照资金流量表核算的逻辑整理
财政收支数据；二是对财政收入的核算坚持了全口径。

增加值－折旧－劳动者报酬－其他需支付的生产税＋其他应收回的生产补贴＝净营业盈余。中国的政府部门净营业盈
余和其他应收回的生产补贴为零，所以增加值＝折旧＋劳动者报酬－其他需支付的生产税。由于其他需支付的生产税数额很小，

在此忽略不计。



政府储蓄

＝ 政府部门增加值－劳动者报酬＋生产税净额＋财产收入净额＋收入税＋社会保险缴款－
社会保险福利－社会补助＋其他经常转移净额－政府消费 （１）

＝ （政府部门增加值－劳动者报酬－折旧）＋（生产税净额＋收入税）＋（社会保险缴款－社
会保险福利－社会补助）＋其他经常转移净额＋财产收入净额－（政府消费－折旧） （２）

≈
生产税净额＋收入税

扣除社会保险缴款后的宏观税负＋
社会保险缴款－社会保险福利－社会补助

社会保障收支净额

＋财产收入净额－
政府消费－折旧

行政事业单位财政资金经常性支出
（３）

最终，按照（３）式所表述，政府储蓄可以分解为在财政分析中有经济含义的四项：“生产税净额

＋收入税”，即扣除社会保险缴款之后的宏观税负；“社会保险缴款－社会保险福利－社会补助”，

即社会保障领域的收支净额；“财产收入净额”，主要是政府存款利息收入减去债务利息支出；“政
府消费－折旧”，即行政事业单位财政资金的经常性支出，或者说购买性支出中的政府消费。

三、政府储蓄率的重新核算及对中国高储蓄率的贡献

在上一部分，我们构造了一个分解框架，来对中国的政府储蓄进行分析。但是，除了分析框架
的调整，国家统计局公布的资金流量表数据还有四个方面需要调整。其中前两个是操作错误导致
的问题，后两个是编制方法上存在的问题。

第一，国家统计局在２００７年利用２００４年普查数据调整１９９２－２００３年的资金流量表时，对收
入税和生产税的分类进行了调整，但调整过程中发生了错误。原来定义的收入税包括：个人所得
税、企业所得税（含外资）、土地增值税、房产税、固定资产投资方向调节税。调整之后，收入税只包
括个人所得税和企业所得税（含外资），其他税种均计入生产税。① 不过，在国家统计局进行这一调
整时，遗漏了１９９８－２００１年的外资企业所得税，既未将其计入收入税，也未将其计入生产税。

２００４年、２００５年的资金流量表也存在这一问题。另外，原来公布的２００２年和２００３年的资金流量
表，收入税和生产税已经是按照新分类编制，但在调整时误以为原表收入税是按照旧分类编制，因
此多扣除了固定资产投资方向调节税、房产税、城镇土地使用税、土地增值税和车船使用税，导致
这两年收入税的低估。

第二，经常转移的“社会保险缴款”数据中，未扣除财政补贴。按照资金流量表编制方法的要
求，社会保险缴款应是五项社会保险的个人和单位缴费。但在其数据采集时，却直接采用了历年
《中国统计年鉴》中的“社会保险基金收支及累计结余”数据。而后者包含了来自一般预算的财政
补贴。这相当于将社会保险基金中的财政补贴重复计算，虚增了政府部门收入。

第三，在生产税的核算中，仅将中央政府性基金计算在内，而将地方政府性基金排除在外。这
显然不合理。国家统计局这样操作的原因可能在于：编制方法中强调“坚持数据来源有根有据的
原则”，对无数据来源或根本无法推算的数据，就不进行核算。② 而地方政府性基金可能是国家统

０１

　Ｆｉｎａｎｃｅ　＆Ｔｒａｄｅ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ．３７，Ｎｏ．９，２０１６

①

②

参见《资金流量表实物交易部分历史数据修订方法》，载国家统计局国民经济核算司与中国人民银行调查统计司编《中国
资金流量表历史资料：１９９２－２００４》，中国统计出版社２００８年版。

参见国家统计局国民经济核算司与中国人民银行调查统计司编著《中国资金流量表编制方法》，中国统计出版社１９９７年版。



计局未能获取的数据，因此不加以核算。但就分析政府储蓄的目的而言，地方政府性基金应是政
府的收入来源。

第四，国有土地使用权出让收入未计入政府收入。按照国际货币基金组织的《政府财政统计手
册》（以下简称《手册》），中国的国有土地使用权出让收入是否应计入政府财政收入，是一个有争议的
问题。汪德华（２０１１）在核算中国全口径财政收入规模时，依据２００１年版《手册》，认为其应属于政府
的财政收入。而财政部认为按照《手册》的口径，中国的国有土地使用权出让收入，性质上属于非生产
性资产交易收入，不应计入财政收入中。① 或许是基于财政部的这一观点，国家统计局在其修订后
的２００４－２００８年的资金流量表中，将国有土地使用权出让收入计入“其他非金融资产获得减处
置”。

但是，如果深入理解《手册》的精神，中国的国有土地使用权出让收入，类似于非生产性资产中
的例外情况产生的特许权使用费，应被计入财政收入。按照１９８６年版《手册》，财政收入定义为
“除赠与外所有不需要偿付的款项”，因此包括来自处置非生产性资产的所得。２００１年版《手册》对
其进行了修改：财政收入包括赠与，却不包括处置非金融资产的所得。简单对照非金融资产中非
生产性资产的定义，中国的国有土地使用权出让收入属于非金融资产获得减处置，即并非政府财
政收入。不过，按照２００１年版《手册》第八章对非金融资产之非生产性资产的具体阐述，拥有土地
或地下资源的政府单位向另一单位提供特许权或租约，赋予另一单位在某一特定时期内开采这一
资产的权利，政府因此得到相应的特许权使用费，应被计入财政收入。《国民经济核算体系２００８》

也指出，即便视为资产处理的所有条件都满足，但如果在实践中准许并未出售，也不应将准许记录
为资产，准许支付都应作为税收处理，而不是在合约、租约和许可类下创造一项资产。② 中国的国
有土地使用权出让收入，本质上就是这种性质，因此可以理解为“为获得允许开发土地和地下资产的
许可而进行的支付”，应计入“税收”中的“对使用商品和获得使用商品或从事活动许可征收的税收”。

需要指出，与其他国家或地区的财政收入相比较，中国的国有土地使用权出让收入非常特殊，

因此《手册》中并没有专门的内容与之对应。但如深入考察现实中土地出让收入的产生方式、支出
使用范围，它应是由购房人最终承担的税负，也是地方政府行使政府职能的重要财力保障。土地
出让收入的使用范围，与全口径财政收入、政府储蓄率的核算密切相关。现实中，部分土地出让收
入要作为征地补偿费用，且其比重越来越高。这部分支出对应的资金，是否要计入全口径财政收
入，应当说存在争议。如果我们认为征地补偿费用是城市整治、城市基础设施建设成本的一部分，

那么这部分资金就应当被计入全口径财政收入，应当成为政府储蓄的一部分。比较合理的处理方
式，应当是将对用于征地补偿资金的各种可能的处理方式都列出来，但由于无法获取多少土地出
让收入被用于征地补偿费用的信息，本文仅讨论了所有土地出让收入均列入全口径财政收入范围
这一种处理方式。事实上，按照中国现行财政管理方式，国有土地使用权出让收入已纳入政府性
基金的管理范围，是全口径财政收入的重要组成部分。

表３是在国家统计局资金流量表的政府储蓄数据的基础上，经对上述四个问题进行相应调整

１１

①

②

参见财政部《中国财政基本情况２０１１》中的《我国财政收入规模及国际比较》一文（ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｍｏｆ．ｇｏｖ．ｃｎ／

ｚｈｕａｎｔｉｈｕｉｇｕ／ｃｚｊｂｑｋ２０１１／ｃｚｓｒ２０１１／２０１２０８／ｔ２０１２０８３１＿６７９８２３．ｈｔｍｌ）。
《国民经济核算体系２００８》列出了识别哪些协议属于租金协议的条件：合约是短期的，或在短期间隔后需重新商定；合约是

不可转让的；合约中包含了关于承租人应该如何使用资产的详细约定；合约中包含了出租人在不做赔偿（比如因为项下资产承租人使
用不足）的情况下单方面终止租赁的条件；合约要求在合约期限内支付，而非大额的预付。同时，将支付处理为资产获得或租金支
付的这些条件是指示性的而不是规定性的。具体如何记录需要考虑当时的特定条件。参见《国民经济核算体系２００８》第３２７页。



后，重新核算的中国政府储蓄率和政府储蓄倾向。如表３所示，从绝对规模来看，２００８年的中国政
府储蓄为３７６２３．４７亿元，是１９９８年４０７４．２４亿元的９倍之多。而从相对比率来看，２００８年的政
府储蓄率为１１．９８％，为１９９８年４．８３％的近２．５倍；２００８年的政府储蓄倾向为４７．４％，近乎是

１９９８年的２４．７９％的两倍。总体而言，无论是政府储蓄绝对值，还是相对比率的政府储蓄率、政府
储蓄倾向，在这１１年间中都呈现出一个较快的增长趋势。

表３的数据也清楚地显示了国家统计局核算过程中存在的四个问题的相对重要性。其中，收
入税分类调整过程中遗漏的税收，遗漏的地方政府性基金，大约占资金流量表核算的政府储蓄的

１０％；应扣除未扣除的社保财政补贴大约占资金流量表核算的政府储蓄的５％～９％。贡献最大的
是国有土地使用权出让收入，在２００２年之前约占资金流量表核算的政府储蓄的２０％～３０％，在

２００３－２００５年、２００７年超过５０％，２００６年、２００８年也接近５０％，这也与现实中全口径财政的生产
建设性支出主要通过土地财政发生相一致。正是在这四项的综合作用下，重新核算的政府储蓄率
较官方公布的资金流量表的数值，在１９９８－２００２年约高１．５个～２．７个百分点，在２００３－２００８年
高３．６个～５．０个百分点。

　　表３ 中国政府储蓄重新核算（１９９８－２００８） 单位：１０亿元、％

资金流量

表的政府

储蓄

（＋）遗漏

的外资企

业所得

税＊

（－）社保

缴款中未

扣除的财

政补贴＊＊

（＋）国有

土地使用

权出让

收入

（＋）地方

政府性基

金收入

重新核

算的政府

储蓄

资金流量

表的政府

储蓄率

重新核

算的政府

储蓄率

重新核

算的政府

储蓄倾向

１９９８　 ２７６．０６　 １８．２４８ －１．６９４　 ５０．７　 ６４．１１　 ４０７．４２４　 ３．２７　 ４．８３　 ２４．７９

１９９９　 ２３７．２３　 ２１．７８１ －１６．７５５　 ５２．２　 ７６．２９４　 ３７０．７５　 ２．６５　 ４．１４　 ２１．２８

２０００　 ３２５．５　 ３２．６１７ －３１．８５７　 ６２．６　 ８４．９０２　 ４７３．７６２　 ３．２８　 ４．７７　 ２３．２３

２００１　 ４６３．２６　 ５１．２５９ －３５．３１９　 １３１．８　 ８１．２０５　 ６９２．２０５　 ４．２２　 ６．３１　 ２８．１５

２００２　 ６１１．５７　 ４１．６０５ －５５．３０９　 ２４５．４　 ８９．６８５　 ９３２．９５１　 ５．０８　 ７．７５　 ３２．７９

２００３　 ９４４．４８　 ４０．５４ －５４．４２４　 ５４２．１　 １１０．２６８　 １５８２．９６４　 ６．９５　 １１．６５　 ４３．４３

２００４　 ８８８．５４　 ９３．２４８ －６３．０６７　 ６４１．２　 １３０．７１８　 １６９０．６３９　 ５．５６　 １０．５７　 ４３．０８

２００５　 １１２４．８　 １１４．７６９ －７２．５２６　 ５８８．４　 １５３．７１３　 １９０９．１５６　 ６．０８　 １０．３２　 ４１．９７

２００６　 １６６１．５ — －１０６．２７８　 ７６７．７　 １７８．９１２　 ２５０１．８３４　 ７．６８　 １１．５７　 ４５．０４

２００７　 ２３４９．２ — －１２７．５９７　 １２１５　 ２２６．２４１　 ３６６２．８４４　 ８．８４　 １３．７８　 ５０．５０

２００８　 ２６２２．５ — －１７１．１９４　 １０３７．５　 ２７３．５４１　 ３７６２．３４７　 ８．３５　 １１．９８　 ４７．４０

　　注：＊２００２年和２００３年的数据不是遗漏的外资企业所得税，而是加上了原来多减去的固定资产投资方向调节税、房产税、城

镇土地使用税、土地增值税和车船使用税。＊＊社保缴款中未扣除的财政补贴数据来自２００４年及之后各年的《中国财政统计年鉴》。

由于数据来源问题，１９９８年到２００３年的财政补贴只包括了对养老保险的补贴。由于其他四项社会保险的财政补贴数值较小，因

此忽略不计对结果影响很小。

资料来源：土地有偿使用收入和地方政府性基金收入数据来源于汪德华（２０１１），外资企业所得税的数据来自《中国税务年

鉴》，社保缴款中的财政补贴来自《中国财政年鉴》，其余数据均来自《资金流量表》。

由上可以看出，各年政府储蓄率的波动，受国有土地出让收入波动的影响很大。根据２０１６年
中央和地方预算草案，２０１６年中国国有土地使用权出让收入２８２４８．６亿元，占２０１５年 ＧＤＰ的

４．１７％。如此庞大的土地出让收入，势必会极大地影响政府储蓄率。而且，值得注意的是，受房地
产市场的影响，土地收入波动很大，且地区差异显著。比如，２０１４年东部地区国有土地出让收入
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２４６０５．８６亿元，增长７．０％；中部地区国有土地出让收入１０４８３．３５亿元，下降０．８％；西部地区国
有土地出让收入７８５１．０９亿元，下降２．６％。① 因此，研究政府储蓄率的变动，需要高度注意对经济
变化极为敏感的国有土地出让收入的变化情况。

在重新核算中国政府储蓄率的基础上，可以进一步考察其对中国高储蓄率问题的贡献。在调
整政府储蓄率之后，需要考虑国民储蓄率以及其他两个部门储蓄率是否需要相应调整的问题。总
体上，本文所有测算均不考虑国民可支配收入以及政府、居民消费数据的调整问题，因此也无须调
整国民储蓄率。在前面所指出的四个核算问题中，前三个均不涉及居民储蓄和企业储蓄的调整。

如前文所述，土地出让收入实质上是居民承担的税负，但在国家统计局的资金流量表中未按照这
一原则处理。为此本文从国家统计局公布的居民储蓄中扣除土地出让收入对应的资金，再计算居
民储蓄率。这是一种简化处理。由于土地出让金是房地产企业向政府缴纳，再通过房价向居民部
门转移，因此政府收到的土地出让收入与当年居民部门承担的税负应当有差异。但由于难以核算
居民购买住房价格中所包含的税负，因此作此简化处理（见表４）。

　　表４ 分部门储蓄率和贡献率（１９９８－２００８年） 单位：％

国民储蓄率 政府储蓄率 居民储蓄率 企业储蓄率
政府储蓄率

占比

居民储蓄率

占比

企业储蓄率

占比

１９９８　 ３７．７１　 ４．８３　 ２０．５６　 １２．３１　 １２．８１　 ５４．５２　 ３２．６４

１９９９　 ３７．０７　 ４．１４　 １９．４５　 １３．４８　 １１．１７　 ５２．４７　 ３６．３６

２０００　 ３６．９９　 ４．７７　 １６．９０　 １５．３０　 １２．９０　 ４５．６９　 ４１．３６

２００１　 ３７．８８　 ６．３１　 １５．４２　 １６．１５　 １６．６６　 ４０．７１　 ４２．６３

２００２　 ３９．８３　 ７．７５　 １５．１９　 １６．８９　 １９．４６　 ３８．１４　 ４２．４１

２００３　 ４３．１７　 １１．６５　 １４．３２　 １７．２０　 ２６．９９　 ３３．１７　 ３９．８４

２００４　 ４５．８４　 １０．５７　 １５．５６　 １９．７１　 ２３．０６　 ３３．９４　 ４３．００

２００５　 ４７．６４　 １０．３２　 １７．６８　 １９．６４　 ２１．６６　 ３７．１１　 ４１．２３

２００６　 ４９．０６　 １１．５７　 １８．１５　 １９．３４　 ２３．５８　 ３７．００　 ３９．４２

２００７　 ５１．８８　 １３．７８　 １８．３６　 １９．７４　 ２６．５６　 ３５．３９　 ３８．０５

２００８　 ５２．６５　 １１．９８　 １９．５７　 ２１．１０　 ２２．７５　 ３７．１７　 ４０．０８

２００８－１９９８　 １４．９４　 ７．１５ －０．９９　 ８．７９　 ４７．８６ －６．６３　 ５８．８４

２００８－２００３　 ９．４８　 ０．３３　 ５．２５　 ３．９０　 ３．４８　 ５５．３８　 ４１．１４

　　资料来源：国民储蓄率、企业储蓄率基于《中国统计年鉴》的资金流量表基础数据计算所得；政府储蓄率数据来自表３的重新

核算，居民储蓄率是按从居民储蓄中扣除土地出让收入后的数据计算。

从表４可见，１９９８－２００３年，居民储蓄率一直呈下降趋势，２００４年开始又有较快的回升态势，

但到２００８年，居民储蓄率仍较１９９８年下降了１个百分点。② 相比于居民储蓄，企业储蓄率和政府
储蓄率上升明显，在国民储蓄构成中的地位显著上升。在国民储蓄率不断上升的同时，政府储蓄
率在其中的占比由１９９８年的１２．８１％上升到２００８年的２２．７５％，企业储蓄率的占比由３２．６４％上
升到４０．０８％，而居民储蓄率的占比则由５４．５２％下降到３７．１７％。从发展态势上来看，企业储蓄
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①
②

参见财政部网站（ｈｔｔｐ：／／ｚｈｓ．ｍｏｆ．ｇｏｖ．ｃｎ／ｚｈｅｎｇｗｕｘｉｎｘｉ／ｚｏｎｇｈｅｘｉｎｘｉ／２０１５０３／ｔ２０１５０３２４＿１２０６０１８．ｈｔｍｌ）。

如果不从居民储蓄中扣除土地出让收入对应的资金，则２００８年居民储蓄率高出１９９８年１．７个百分点。



的上升比较平稳，而政府储蓄由于土地出让收入的影响，在２００３年呈现跳跃式的增长。三大部门
储蓄率的变化表明，在此轮经济增长周期中，财富积累主要向企业部门和政府部门倾斜。企业储
蓄的增加，主要反映了中国在加入世贸组织之后，在出口形势、人口红利以及较低的资金、环境成
本等因素共同作用下，企业效益好转、利润增加（胡祖铨，２０１４）。但是由于本文的计算仅到２００８
年，所以暂未反映２００８年金融危机对中国企业的影响。政府储蓄的快速增加，一方面是政府部门
投资驱动的作用，另一方面是土地财政的影响。

表４的最末两行（后３列）核算了不同部门储蓄率对国民储蓄率增长的贡献程度。１９９８－２００８
年，国民储蓄率上升了１４．９４个百分点，居民储蓄在其中实际上是负向贡献，而政府储蓄和企业储
蓄的增长所做出的贡献分别达到４７．８６％和５８．８４％。不过，如果仅考察２００３－２００８年这６年的
情况，则国民储蓄率的增长主要来自居民储蓄，政府储蓄所起的作用微乎其微。

总体来看，中国居民储蓄率占国民储蓄率的比重大幅下降，而政府储蓄率和企业储蓄率占国民储
蓄率的比重不断攀升，其对１９９８－２００８年国民储蓄率增长的贡献度分别接近一半和超过一半。这些
基本结论与李扬、殷剑锋（２００７）等文献的发现是一致的，但重新核算后的结果表明政府储蓄率的重要
性进一步上升。不过，如考察２００３－２００８年的数据，居民储蓄率的增长贡献度超过一半，而政府储蓄
率的贡献度则较微弱，且占比波动较大。这应当是反映了土地出让收入波动的影响。

四、政府储蓄率的财政视角分解

本部分按照（３）式分解的结果，分别按“生产税净额＋收入税”、“社会保险缴款－社会保险福
利－社会补助”、“财产收入净额”、“政府消费－折旧”四项，将中国与德国、美国、英国、日本和韩国
进行比较，以考察中国政府储蓄率高于这些国家的原因。之所以选择这些国家，主要是因为这些
国家制度相对比较完善，这些发达国家当前的情况，可能是未来中国将要迈向的常态，有助于分析
中国当前状况的差距之所在，可为中国进一步改革提供参考。另外，本文对政府储蓄的分析，涉及
国民经济核算数据和财政收支统计数据，而发展中国家难以获取如此完备的数据，因此主要选择

ＯＥＣＤ发达国家作为参照对象。

首先是扣除社保缴款之后的宏观税负。如表５所示，１９９８－２００８年间，中国扣除社保缴款之
后的宏观税负上涨较快，从１８．５４％增加到２６．６１％，而德国、美国、英国和日本变化不大，韩国从

１７．２６％增加到２０．５０％。各国比较来看，１９９８年中国扣除社保缴款之后的宏观税负相对较低，但
到２００８年，中国扣除社保缴款之后的宏观税负仅次于英国，比其他四国高４个～９个百分点，这与
董根泰（２０１４）的研究结果比较接近。董根泰（２０１４）根据第一产业占ＧＤＰ比重、净出口额占ＧＤＰ
比重、货物劳务税收入占总税收比重的不同，将宏观税负调整为可比口径后发现，中国的宏观税负
水平大大高于美国和日本。

上述国际比较的结果，与马斯格雷夫和罗斯托的经济发展阶段论相符。在经济发展的早期阶
段，政府投资在社会总投资中占有较高的比重，税负也增加较快。在发展的中期，政府投资继续进
行，但这时政府投资只是对私人投资的补充，宏观税负会逐渐稳定。一旦经济达到成熟阶段，财政
支出的结构会发生相应变化，政府支出更多的是福利性支出，宏观税负的水平取决于一国的人口
结构。１９９８－２００８年是中国经济高速发展的时期，因此也伴随着宏观税负的快速增加。总体而
言，该阶段中国扣除社保缴款后的宏观税负确实处于一个比较高的水平。这是中国政府储蓄率较
高的第一个原因。
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　　表５ 扣除社保缴款之后的宏观税负 单位：％

中国 德国 美国 英国 日本 韩国

１９９８　 １８．５４　 ２０．９６　 ２１．４５　 ２８．４６　 １６．４１　 １７．２６

１９９９　 １９．８０　 ２２．１７　 ２１．４０　 ２８．７１　 １６．０９　 １７．３１

２０００　 ２０．４７　 ２２．６４　 ２１．７９　 ２９．１６　 １６．４０　 １８．８７

２００１　 ２２．０１　 ２１．１８　 ２０．６４　 ２９．０４　 １７．０８　 １８．７０

２００２　 ２３．２２　 ２０．９３　 １８．５０　 ２７．６７　 １５．６８　 １８．６６

２００３　 ２５．０４　 ２１．０３　 １８．０１　 ２７．１０　 １５．０８　 １９．１４

２００４　 ２５．１３　 ２０．５７　 １８．３６　 ２７．４４　 １５．１２　 １８．１９

２００５　 ２４．９５　 ２０．９８　 １９．７３　 ２８．１１　 １６．０６　 １８．７５

２００６　 ２６．０８　 ２１．７７　 ２０．７２　 ２８．５９　 １７．１０　 １９．３６

２００７　 ２７．８９　 ２２．６０　 ２０．６９　 ２８．２３　 １７．３３　 ２０．５５

２００８　 ２６．６１　 ２２．７７　 １９．２１　 ２８．３１　 １７．４８　 ２０．５０

　　资料来源：《中国统计年鉴》资金流量表和ＯＥＣＤ国家国民账户，一般政府账户数据（ｈｔｔｐ：／／ｄａｔａ．ｕｎ．ｏｒｇ）。扣除社保缴款后

的宏观税负＝生产税净额＋收入税。中国的生产税净额和收入税经过了调整，并加上了土地有偿使用收入和地方政府性基金收

入，调整数值与表３一致。

其次是社会保障收支净额。其收入项为社会保险缴款，支出项为社会保险福利和社会补助。

一般说来，各国的社会补助支出资金均来自一般税收收入；社会保险缴款收入应专项用于社会保
险福利支出，不足部分应从一般税收收入调入予以补偿。社会保障收支净额，实际上反映的是一
国政府一般税收收入中用于社会保障的部分，其高低与社会保障的模式密切相关。另外，需要指
出的是，在ＯＥＣＤ国民账户中，“通过对市场生产者向住户提供的产品进行补助而实现的社会补
助”项在社保收支净额中未进行扣减，而是包括在政府消费中，而中国的此项按零处理，理论上应
计入此项的公费医疗支出也是在政府消费项中反映，因此数据是可比的。

　　表６ 各国社保收支净额与社会保险缴款占ＧＤＰ比重 单位：％

中国 德国 美国 英国 日本 韩国

收支

净额

社保

缴款

收支

净额

社保

缴款

收支

净额

社保

缴款

收支

净额

社保

缴款

收支

净额

社保

缴款

收支

净额

社保

缴款

１９９８ －０．８８　 １．９０ －０．３７　１８．９９ －３．１５　 ７．１８ －７．７１　 ７．３４ －０．２８　 ９．９１　 １．０４　 ３．４８

１９９９ －０．５７　 ２．２８ －０．８７　１８．７７ －２．８９　 ７．１５ －７．０９　 ７．４６ －０．９８　 ９．９５　 ０．９４　 ３．７０

２０００ －０．６４　 ２．３６ －１．１１　１８．４６ －２．７３　 ７．１７ －７．０８　 ７．５９ －０．９３　 ９．９８　 １．６４　 ３．９８

２００１　 １．４５　 ２．５１ －１．４３　１８．２７ －３．２７　 ７．２２ －７．０９　 ７．６９ －０．８９　１０．３９　 ２．１３　 ４．５０

２００２　 １．６４　 ２．９１ －１．９５　１８．３４ －３．９８　 ７．１２ －７．７３　 ７．４０ －１．３３　１０．５４　 ２．４９　 ４．６６

２００３　 ２．４０　 ３．１９ －２．２５　１８．４３ －４．１７　 ７．０５ －７．４１　 ７．８２ －１．１３　１０．９３　 ２．２２　 ５．０３

２００４ －１．３１　 ３．２２ －２．１９　１８．０２ －４．１４　 ７．０５ －７．２１　 ８．１３ －１．７２　１０．４２　 １．９５　 ５．１９

２００５ －１．０４　 ３．３８ －２．２９　１７．８６ －４．２１　 ６．９６ －７．１８　 ８．３９ －１．７０　１０．６１　 １．９１　 ５．４９

２００６ －１．０５　 ３．５０ －２．０７　１７．３２ －４．２８　 ６．９７ －６．８１　 ８．３２ －１．７０　１０．８５　 １．７５　 ５．７３

２００７ －１．０７　 ３．５９ －１．７１　１６．４７ －４．５０　 ６．８９ －６．９８　 ８．２０ －１．７７　１０．８６　 １．０９　 ５．８７

２００８ －１．２８　 ３．８２ －１．５９　１６．５１ －５．２０　 ６．９９ －７．２４　 ８．５０ －１．８８　１１．４１　 ０．４６　 ６．０８

　　资料来源：《中国统计年鉴》资金流量表和ＯＥＣＤ国家国民账户，一般政府账户数据。中国的社会保险缴款已减去财政补贴和

利息收入。其他五国社会保险净额由社会保障（来源）－社会福利及转移（运用）而得。
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由表６可见，德国、日本的社保缴款占ＧＤＰ的比重，较美国、英国为高，但其社会保障收支净
额的比重却低。这反映了两类国家不同的社保模式。多数国家政府承担的类似于中国的养老、医
疗、失业等事务，均采取社会保险的模式，即主要通过社会保险缴款获得专项筹资用于支出。但也
有一些国家主要通过一般性税收筹资，典型的如英国。这也是英国扣除社保缴款后的宏观税负高
于其他发达国家的原因。与之比较，中国、韩国的社保缴款占ＧＤＰ的比重，较其他四国都低，社保
收支净额的比重，也明显低于美国和英国。这反映了中国与韩国的社会保障模式均发展得不够充
分。英国、美国、德国和日本的社保收支净额均拉低了其政府储蓄率，英国和美国更明显。韩国的
社保缴款高于其社会保障方面的支出，因此提高了其政府储蓄率。

２００１－２００３年间，中国的社保收支净额对政府储蓄率是正向贡献，近些年来，随着社会福利方面
支出的增加，社保收支净额对政府储蓄率转向负向贡献。总体而言，由于中国社会保障体系尚不够发
达，社保收支净额对于政府储蓄率的影响较微弱，与英国和美国形成鲜明对比，也弱于德国和日本。

这是中国政府储蓄率高于英国、美国、德国和日本的第二个原因。未来随着中国社保体系的逐步完
善，加上对农村的逐步覆盖，社保收支净额可能会成为拉低中国政府储蓄率的重要因素之一。

第三是财产收入净额。政府的财产收入净额主要是政府存款利息收入减去债务利息支出，若
政府财产收入净额为正，说明该国为净债权国，否则为净债务国；财产收入净额绝对值的大小，则
反映了债权或债务的规模，如利息支出较高，则反映其政府债务规模较大，将降低政府储蓄率。表

７显示，除２００７年之外，中国的财产收入净额均为负，表明中国已是净债务国，但总体数值均较小。

而德国、美国、英国和日本的财产收入净额也为负，且数值均高于中国，说明德国、美国、英国和日
本均为净债务国，且债务规模比中国高。日本有一定的特殊性，日本的政府净债务规模庞大，但其
净利息支出占ＧＤＰ比重却较低，原因在于日本的低利率。以２００８年为例，日本１０年期国债利率
为１％左右，无担保隔夜拆借利率仅为０．１％。韩国的政府财产收入金额为正，表明其债务规模较
小。表７的数据表明，与德国、美国、英国和日本相比，中国的政府债务规模较低，净利息支出也较
低。这也是中国政府储蓄率高于这些国家的一个原因。

　　表７ 各国财产收入净额占ＧＤＰ比重 单位：％

中国 德国 美国 英国 日本 韩国

１９９８ －０．５５ －２．５２ －２．９４ －２．３６ －１．３７　 １．２５

１９９９ －０．５８ －２．３０ －２．５７ －１．９２ －１．４１　 １．０４

２０００ －０．２２ －２．３７ －２．３４ －１．７３ －１．４０　 １．３５

２００１ －０．２６ －２．１３ －２．１１ －１．３７ －１．３３　 １．０３

２００２ －０．２９ －２．０４ －１．８９ －１．２３ －１．３２　 １．０３

２００３ －０．４０ －２．２３ －１．７２ －１．３１ －１．２５　 ０．９４

２００４ －０．４３ －２．３３ －１．６６ －１．３３ －１．１０　 １．０６

２００５ －０．１３ －２．２０ －１．７５ －１．４８ －０．７７　 １．１３

２００６ －０．０３ －２．０８ －１．７５ －１．４４ －０．５７　 １．４０

２００７　 ０．１２ －２．０１ －１．８５ －１．４８ －０．５７　 １．６３

２００８ －０．４０ －１．９５ －１．７１ －１．５２ －０．８１　 １．４８

　　资料来源：《中国统计年鉴》资金流量表和ＯＥＣＤ国家国民账户，一般政府账户数据。
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需要注意的是，虽然从现有数据来看，中国的债务规模不大。但是，目前中国以地方融资平台
为代表的地方政府债务规模实际上非常庞大，而这部分对应的利息支出因缺乏数据而暂未核算。

根据国家审计署于２０１３年１２月３０日发布的《全国政府性债务审计结果》公告（２０１３年第３２号）。

截至２０１３年６月底，全国各级政府负有偿还责任的债务２０６９８８．６５亿元，负有担保责任的债务

２９２５６．４９亿元，可能承担一定救助责任的债务６６５０４．５６亿元。其中，地方政府债务余额高达

１７．８９万亿元，相比于１９９７年的０．２９万亿元，翻了６１倍，年均增幅达２８．３８％（缪小林、程李娜，

２０１５）。如若加上如此庞大的隐性债务，表７的结果实际上是低估了中国的财产收入净额对于政
府储蓄率的负向影响，即实际的政府储蓄率应该比我们核算的结果低。

最后是扣除政府资产折旧后的政府消费。如上所述，政府消费是国民经济核算中的概念，指
政府部门为全社会提供公共服务的消费支出，以及免费或以较低的价格向居民住户提供的货物和
服务的净支出（国家统计局国民经济核算司，２００７）。如从财政收支视角分析，政府消费扣除政府
资产折旧，就是行政事业单位财政资金的经常性业务支出，如公立学校的教师工资、日常生均支出
等。如表８所示，在１９９８－２００８年间，中国的政府消费占 ＧＤＰ的比重稳中有降，从１９９８年的

１２．７２％，下降为２００８年的１１．３４％，下降了１．３８个百分点。在这一时期，美国扣除政府资产折旧
后的政府消费占ＧＤＰ比重上升了２．６３个百分点，英国上升了４．１３个百分点，日本上升了２．６个
百分点，韩国上升了２．６５个百分点，仅德国略有下降。

　　表８ 扣除政府资产折旧后的各国政府消费占ＧＤＰ比重 单位：％

中国 德国 美国 英国 日本 韩国

１９９８　 １２．７２　 １９．２０　 １４．２７　 １７．８８　 １５．９０　 １２．５９
１９９９　 １３．８５　 １９．３６　 １４．３０　 １８．１２　 １６．５１　 １２．０８
２０００　 １４．５２　 １９．１２　 １４．２８　 １８．４８　 １６．８９　 １１．９６
２００１　 １４．５６　 １９．０６　 １４．８３　 １８．９９　 １７．４９　 １２．７５
２００２　 １３．８７　 １９．３３　 １５．４１　 １９．６５　 １７．９８　 １２．６１
２００３　 １２．６７　 １９．３９　 １５．８１　 ２０．３７　 １８．０６　 １３．０５
２００４　 １１．９４　 １８．９０　 １５．７８　 ２０．９４　 １７．９７　 １３．３２
２００５　 １２．１５　 １８．９０　 １５．７３　 ２１．４２　 １８．０５　 １３．８７
２００６　 １１．８１　 １８．４１　 １５．７９　 ２１．４１　 １７．８９　 １４．５１
２００７　 １１．５５　 １７．９０　 １５．９０　 ２０．９０　 １７．８７　 １４．６９
２００８　 １１．３４　 １８．２０　 １６．９０　 ２２．０１　 １８．５０　 １５．２４

　　资料来源：《中国统计年鉴》资金流量表和ＯＥＣＤ国家国民账户，一般政府账户数据。在原始数据中，中国的政府消费中包含

折旧，其他五国政府消费中未包含折旧。此处均按不包含折旧的政府消费进行处理。

以２００８年数据横向比较，中国政府消费占ＧＤＰ比重远低于英国、德国、日本和美国，差值约
为５．６个～１０．７个百分点。在１９９８年，中国的政府消费率尚略高于韩国，但到２００８年已低于其
近４个百分点。中国政府消费的不足，体现了中国在民生保障支出方面的不足。由于政府消费是
政府储蓄的扣减项，因此，中国政府消费率偏低，是政府储蓄率偏高的重要原因。从发达国家的经
验来看，随着经济发展水平的提高，政府消费会较大幅度的增加，所以，政府消费可能是未来拉低
政府储蓄率的又一重要因素。

表９是将以上四项综合到一起，以考察各项对于政府储蓄率影响的相对大小。用表３、表５－
表８中２００７年中国的指标数值，分别减去德国、美国、英国、日本和韩国的相应指标数值，经计算即
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可得表９数据。采用２００７年数据而非２００８年数据，主要是２００７年中国政府储蓄率处于高位，能
够更清晰地将中国的情况和其他国家进行比较。

　　表９ 中国与五国政府储蓄率及构成项的差值（２００７年） 单位：％

差值（占ＧＤＰ比重） 各项差值占政府储蓄率差值的比重

政府储蓄

率差值

扣除社保缴

款后的宏观

税负

社保收

支净额

财产收

入净额

政府

消费

扣除社保

缴款后的

宏观税负

社保收

支净额

财产收

入净额

政府

消费

中国－德国 １２．９７　 ５．２９　 ０．６４　 ２．１３　 ６．３５　 ４０．７９　 ４．９３　 １６．４２　 ４８．９６

中国－美国 １５．４１　 ７．２　 ３．４３　 １．９７　 ４．３５　 ４６．７２　 ２２．２６　 １２．７８　 ２８．２３

中国－英国 １４．９３ －０．３４　 ５．９１　 １．６　 ９．３５ －２．２８　 ３９．５８　 １０．７２　 ６２．６３

中国－日本 １６．６９　 １０．５６　 ０．７　 ０．６９　 ６．３２　 ６３．２７　 ４．１９　 ４．１３　 ３７．８７

中国－韩国 ５．２　 ７．３４ －２．１６ －１．５１　 ３．１４　 １４１．１５ －４１．５４ －２９．０４　６０．３８

　　注：如前公式，除本文从财政视角分解出的四项之外，还有其他影响较小的项目构成政府储蓄。因此表中四项的权重加起来
并不等于１００％。但从表９可以看出，本文分解出的四项已是政府储蓄的最主要组成部分。
资料来源：用表３、表５～表８中２００７年中国的数据，分别减去德国、美国、英国、日本和韩国的相应数据，经作者计算所得。

表中各项的符号，按其对政府储蓄差值的影响方向而定，增加政府储蓄率之差为正，否则为负。

从表９可见，中国的政府储蓄率高于五个发达国家：与日本、美国和英国的差距最明显，在１５
个百分点左右；比德国高出近１３个百分点；较韩国高出５个百分点。分项来看，扣除社保缴款之后
的宏观税负，中国与日本差别最大，高出日本１０．５６个百分点，与韩国、美国和德国的差距，也均在

５个百分点以上；社保收支净额与英国差别最大，高出英国５．９１个百分点，且高于除韩国之外的４
个国家；财产收入净额与德国差别最大，高出德国２．１３个百分点，也高于除韩国之外的４个国家；
政府消费与其他五国差别巨大，差值最低的是韩国，为３．１４个百分点，①与英国的差值更是达到

９．３５个百分点。
将各项差值除以政府储蓄率的差值，可以计算出中国与其他国家政府储蓄率差距各构成项的

权重。中国与德国、日本之间政府储蓄率的差距，９０％左右来自扣除社保缴款后的宏观税负过高
和政府消费过低。与韩国相比，这两项的权重更大，而社保收支净额和财产收入净额是负向贡献。
与美国相比，这两项也占到７５％的权重。中国政府储蓄率与英国的差距，则主要来自社保收支净
额和政府消费两项。与美国、英国相比，社保收支净额导致政府储蓄率相差３～６个百分点，原因
在于这两国的社会福利支出资金较多地来自一般性财政收入。
总结以上分析可见，中国的政府储蓄高于其他五国的主要原因在于：扣除社保缴款后的宏观

税负（英国例外）过高；政府消费占ＧＤＰ比重偏低。而经常转移中的社会保险福利和社会补助支
出不足，财产收入净额可以提供部分解释。其中政府消费过低的影响最为明显。

五、结　语

已有文献指出，政府储蓄率较高且不断攀升，是中国高国民储蓄率的重要原因。我们发现，国
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① 此处显示的为正值，是因为政府消费为政府储蓄的扣减项，本身数值为负，而韩国的绝对值高于中国，故两者相减得正。

其他国家政府消费的差值也同理。



家统计局资金流量表在核算政府储蓄率过程中存在四个问题。在对此纠正后我们重新核算了

１９９８－２００８年中国政府储蓄率。重新核算的结果表明：１９９８－２００８年间，中国政府储蓄率呈现出
一个较快的增长趋势。２００８年中国政府储蓄率达１１．９８％，为１９９８年４．８３％的近２．５倍，中国政
府储蓄率和企业储蓄率对国民储蓄率增长的贡献度分别接近一半和超过一半。

采用本文提出的基于财政视角的分解框架进行的分析表明，政府消费占ＧＤＰ比重偏低、扣除
社保缴款后的宏观税负过高，是中国的政府储蓄率高于其他五国的主要原因。而经常转移中的社
会保险福利和社会补助支出不足，财产收入净额可以提供部分解释。未来随着中国财政收入进入
“新常态”，民生性支出增加，社会保障覆盖面逐步增加，社保体系不断完善，加上隐性债务可能的
利息支出，政府储蓄率可能会转入下降通道。

重新核算的结果确认并强化了已有文献的研究结论，即中国政府储蓄率不断攀高，已处于全球高
位；政府储蓄率的增长解释了１９９８－２００８年国民储蓄率增长的４８％。由于政府储蓄将被用于政府投
资和资本转移，在目前地方融资平台泛滥的情况下还会对政府投资具有乘数扩大效应，因此这一结果
表明中国财政生产建设的色彩依然浓重。事实上，中国政府储蓄倾向已从１９９８年的不足２５％上升到

２００７年的超过５０％，说明中国财政的生产建设色彩越来越严重。财政视角的分解所发现的中国政
府消费比重远低于其他国家、扣除社保缴款后的宏观税负偏高，也间接验证了这一点。

不过，如汪德华（２０１１）所指出的，当前中国面临着基础设施建设和社会福利建设双碰头的基
本格局，因此政府储蓄率偏高，或者说财政生产建设色彩较浓，是否急需改变还需进一步的讨论。

讨论中国政府储蓄是否过度，实质上是讨论政府投资是否过度。从现实情况看，政府投资过度和
不足的现象都曾出现：一方面一些地区的交通基础设施建设似有过度倾向，另一方面城市地下管
道、水利等方面的政府投资还有大量缺口。对于中国政府投资是否过度的判断，是分析中国未来
发展前景以及决定相关经济战略的基础，因此，加强对中国政府投资行为及其效果的研究实属必
要。遗憾的是，由于政府财政收入和支出未能实现全口径管理，到目前为止中国政府投资行为依
然是一个“黑箱”。

如果我们认为当前需要降低政府储蓄率，本文财政视角的分解也提供了若干方向：逐步增加
民生类政府消费支出，如教育、医疗、就业扶持等领域的投入还需增加；完善社会保障体制，增加直
接针对居民的转移性财政支出；取消各类政府性基金，改革土地出让收入制度，降低宏观税负并减
少针对企业的资本性转移支出。
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