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摘要 :华尔街金融风暴爆发之后 ,我国的外部需求急剧紧缩 ,这使得以“投资驱动、出口拉动 ”为

特征的我国经济增长模式面临挑战 ,刺激居民消费需求成为我国转变增长方式、减少外部依赖的必然

选择。本文从需求的角度探讨我国居民消费压抑和增长失衡的理论和经验证据 ,并从收入分配的角

度 ,揭示消费压抑的形成机理。
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一、问题的提出

华尔街金融风暴爆发 ,不仅引发了全球性的金融动荡 ,而且正在世界范围内向实体经济蔓

延。追根溯源 ,这场危机的发生 ,在于美国从以收入为基础的储蓄模式向以资产为基础的储蓄

模式的贸然转型。依靠资产价格膨胀 (尤其是房价上升 )、银行业在住房按揭贷款上的创新、

大量消费信贷的发行等因素 ,美国的消费能力被大大推高 ,而其债务规模却不断扩大 ,最终形

成巨大的债务泡沫。当房价不能无限上涨、债务系统难以支撑之后 ,债务的回归势必导致美国

过度消费能力的回归。

在美国过度消费经济走向终结的同时 ,以我国为代表的生产过剩经济正在经受严峻考验。

多年以来 ,投资一直作为我国经济快速增长的主要驱动力量。投资驱动所带来的巨大生产能

力 ,必然要求有相应的市场需求加以消化。由于诸方面的原因 ,我国国内消费需求增长缓慢 ,

这就只能在国际市场上寻找外部需求 ,而美国社会的消费狂潮恰好迎合了这样的要求。在包

括我国在内的资金的支持下 ,美国维系了过度的消费能力 ,我国则保持了过剩的生产能力。由

华尔街金融风暴引至的国际经济金融格局的调整 ,决定着我国传统的“投资驱动、出口拉动 ”

的增长模式将难以持续下去。在此背景下 ,探讨如何扩大国内需求 ,尤其是居民消费需求 ,自

然成为关注的焦点。

我国居民的消费水平偏低了吗 ? 答案似乎显而易见 ,因为无论是与发达国家还是发展中

国家相比 ,我国居民消费率均处于较低的水平。不过 ,这种直观上的认识似乎并不可靠。因
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此 ,从供给的角度看 ,处于工业化时期的持续快速增长的经济本身就需要高投资率的驱动 ,高

投资率所要求的是高储蓄率和低消费率。这就意味着 ,如果高储蓄率支撑之下的高投资率并

不带来资本边际报酬的递减的话 ,那么 ,用较高的未来消费来替代较低的当期消费未必就不合

理。基于 Solow增长模型 ( Solow, 1956)的资本黄金规则 ,以及世代交叠 (OLG)模型的修正的

资本黄金规则 ,我们可以从供给的角度对最优的消费 (储蓄、投资 )水平进行理论上的探讨。

而在经验研究方面 ,一种有效的判断方法是 AMSZ准则 (Abel, 1989) ,这种方法通过比较投资

的收益和资本回报的关系来判断是否有效 ,只有当投资收益等于资本回报时 ,经济才处于有效

状态 ,此时的投资及其对应的储蓄水平才是适当的。肖正根 (2008)结合全国和省际数据的经

验研究发现 ,尚无法找到中国资本边际报酬递减的显著证据。

考虑到对长期分析来说可获得数据的时间长度可能会偏短的问题 ,本文将分析的视角转

移到需求方面 ,试图从理论上考察合适的消费水平 ,并找出相应的经验证据。本文结构安排如

下 :第二部分利用一个简单的理论模型 ,对消费压抑进行界定 ;第三部分利用数据 ,对我国消费

压抑的状况进行经验分析 ;第四部分从收入分配的视角 ,揭示我国消费压抑的成因 ;第五部分

是结论与建议。

二、消费压抑与经济失衡 :理论与经验

米一五 (1990)最早用“消费压抑 ”( consump tion rep ression)一词来描述我国居民消费水平

过低的状况 ,但没有对这一概念进行过具体的界定。张双和毛明慧 (1999)将“消费压抑 ”定义

为“居民消费倾向低于正常的水平”,然而 ,至于什么是正常的居民消费倾向 ,他们没有给出具

体的判定标准。为此 ,本文从需求面的角度 ,对消费压抑进行理论上的界定。

考察简单的两部门经济 ,在这一经济中 ,总需求 (AD ) 由消费需求 (C) 和投资需求 ( I) 组

成 ,在短期内 ,产出 ( Y) 取决于总需求 ,经济的均衡条件为 :

Y = AD = C + I

因此 ,产出的变化量可以表示消费需求和投资需求变化量之和 ,即

△Y = △C + △I (1)

式 (1) 两边同除以 Y,可以得到产出的变化率即经济增长率的表达式 :

△Y
Y

=
△C
C

·C
Y

+
△I

I
· I

Y
(2)

即经济增长率是消费需求增长率和投资需求的增长率及其在产出中的份额为权数加权而

成。进一步地 ,我们有 :

1 =
△C
C

/
△Y

Y
·C

Y
+
△I

I
/
△Y

Y
· I

Y
(3)

用 EC、EI 分别表示消费需求和投资需求的产出弹性 ,重写式 (3) ,有 :

1 = EC ·
C
Y

EI ·
I
Y

(4)

又因 C
Y

+
I
Y
为 1,故 (4) 式可变为 :

1 - EI = ( EC - EI )
C
Y

(5)

由 C / Y < 1,我们可得到 (5) 式有三类解 :
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①
EC > 1

EI < 1
; 　　②EC = EI = 1; 　　 ③

EC < 1

EI > 1

我们定义 ,当需求的产出弹性满足 EC = EI = 1时 ,经济增长处于均衡状态 ,否则称为增长

失衡。在此基础上 ,我们可以将消费压抑定义为 :当消费需求的产出弹性小于增长均衡时的弹

性时 ,则经济处于消费压抑的状态。消费压抑的大小可以用 CRS = (1 - EC ) 来表示。

下面 ,我们利用我国 1990年以来的宏观经济数据 ,考虑我国经济增长的失衡状况 ,并测算

消费压抑的大小。我国现实经济可以由四部门经济 ,即居民、企业、政府和对外经济部门来刻

画 ,分别对应于消费需求 (C)、投资需求 ( I)、政府购买 (G) 和外部需求 (N X )。这样 , 式 (1)、

(3) 可以修正为 :

△Y
Y

=
△C

Y
+
△I
Y

+
△G

Y
+
△N X

Y
+μ (6)

1 = EC ·
C
Y

+ EI ·
I
Y

+ EG ·
G
Y

+ EN X ·
N X

Y
+ Eμ·

μ
Y

(7)

其中 ,μ为式 (10) 的平衡项 ,用于调整表达式左右的平衡 ,误差项主要由公共债务的利息

支出变动等因素构成 ; EG、EN X、Eμ分别为政府购买需求、出口需求及平衡项的产出弹性。各种

需求对经济增长的贡献度用η0 表示 ,具体结果见表 1。

　　表 1　各类需求对我国经济增长的贡献率 (1991 ～ 2007) 　　　单位 : %

　　　指标

年份 　　　

经济增长率

△Y / Y

居民消费需求

贡献率 (ηC )

投资需求的

贡献率 (ηI )

政府需求的

贡献率 (ηG )

净出口需求的

贡献率 (ηN X )

1991 9. 19 4. 18 1. 52 2. 76 0. 41

1992 14. 24 8. 19 4. 41 3. 24 - 1. 97

1993 13. 94 5. 87 9. 14 2. 61 - 3. 99

1994 13. 09 3. 07 5. 40 1. 22 3. 19

1995 10. 93 4. 80 6. 03 - 0. 49 0. 50

1996 10. 01 4. 65 3. 37 1. 28 0. 63

1997 9. 28 3. 03 1. 21 1. 47 3. 48

1998 7. 83 3. 55 2. 23 1. 68 0. 27

1999 7. 63 4. 44 2. 51 2. 10 - 1. 55

2000 8. 42 4. 31 2. 09 2. 16 - 0. 15

2001 8. 30 2. 62 4. 02 1. 63 - 0. 05

2002 9. 09 2. 81 4. 29 1. 19 0. 72

2003 10. 02 2. 58 6. 57 0. 90 - 0. 09

2004 10. 08 2. 74 5. 63 1. 02 0. 71

2005 10. 43 2. 40 3. 94 1. 15 2. 92

2006 11. 65 3. 04 4. 49 1. 16 2. 93

2007 11. 93 3. 24 4. 62 1. 28 2. 76

　数据来源 :经《中经网统计数据库》、《中国统计年鉴》数据计算整理得到。

首先 ,从各类需求对我国经济增长的贡献率看 , 1991年～1995年间 ,城乡居民最终消费支

出年平均拉动经济增长 5. 22% , 1996年～2000年降为 3. 99% , 2001年～2007年仅为 2. 78% ,

可见 ,居民的消费需求对经济增长的贡献率呈下滑态势 ;投资对经济增长的贡献率在 2000年
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以前呈周期性变化的态势 , 2000年后逐渐维持着高贡献率的状态 ;政府购买对经济增长的贡

献率维持着较为稳定的状态 ;出口对经济增长的贡献率呈现较大的波动 , 2005以来则稳定在

2. 9%左右 ,与居民消费对经济增长的贡献水平基本持平。

其次 ,从各类需求对经济增长的贡献率来看 , 1991年～1996年间 ,消费需求与投资需求之

间呈现此消彼长的状况 , 1996年后 ,尤其是 2000年后 ,消费需求和投资需求对经济增长的贡

献率趋于稳定 ,不过 ,居民消费和政府消费的对经济增长的贡献率之和小于投资。与投资相

比 ,居民消费对经济增长的贡献减弱。2002年以来 ,净出口对经济增长的拉动作用日趋明显 ,

尤其是 2005年以来 ,净出口对经济增长的贡献已经与居民消费并驾齐驱。

图 1　2002年～2007年消费、投资和净出口对经济增长的贡献度

数据来源 :根据表 1数据计算得到。

第三 ,在居民消费对经济增长的驱动力量下降的情况下 ,消费压抑的问题逐步凸显。如表

2所示 , 2000年前 ,居民消费压抑值徘徊在 0上下 ,这也决定着居民消费对经济增长的贡献率

产生波动。自 2001年起 ,在 0. 31～0. 45之间波动 ,表明居民收入每增长 1元 ,就约有 1 /3的

消费需求被压抑 ,与此相对应 ,居民消费对经济增长的贡献呈现持续疲软的状态。

表 2　消费压抑的度量 (1991 - 2007)

　　　　　指标

年份 　　　　　

经济增长率

( % )

居民消费需求

变化率 ( % )

居民消费需求

产出弹性

消费压抑 3

CRS

1991 9. 19 4. 18 0. 90 0. 10

1992 14. 24 8. 19 1. 13 - 0. 13

1993 13. 94 5. 87 0. 83 0. 17

1994 13. 09 3. 07 0. 48 0. 52

1995 10. 93 4. 80 0. 95 0. 05

1996 10. 01 4. 65 1. 00 0. 00

1997 9. 28 3. 03 0. 70 0. 30

1998 7. 83 3. 55 1. 00 0. 00

1999 7. 63 4. 44 1. 30 - 0. 30

2000 8. 42 4. 31 1. 13 - 0. 13
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2001 8. 30 2. 62 0. 69 0. 31

2002 9. 09 2. 81 0. 69 0. 31

2003 10. 02 2. 58 0. 58 0. 42

2004 10. 08 2. 74 0. 63 0. 37

2005 10. 43 2. 40 0. 55 0. 45

2006 11. 65 3. 04 0. 63 0. 37

2007 11. 93 3. 24 0. 65 0. 35

　　数据来源 :由《中国统计年鉴》、《中经网统计数据库》数据计算整理得到。3 注 :居民消费压抑为负时 ,表明当年消费需

求偏热。

四、消费压抑与收入分配

有多种不同的消费理论假说 ,但这些理论几无例外地将消费与收入联系起来。凯恩斯的

绝对收入理论指出 ,边际消费倾向和平均消费倾向随收入的增加而递减。不过 ,凯恩斯的理论

缺乏经验证据的支持 ,它无法解释所谓的“消费之谜 ”,即富人的平均消费倾向并不小于穷人。

莫迪利阿尼等提出的生命周期假说和弗里德曼的持续收入假说认为 ,人们会根据其一生的效

用最大化来规划自己的消费计划 ,并最终完全耗尽他们的财富。这样 ,收入分配并不影响个人

的总消费 ,富人的平均消费倾向并不会比穷人小。不过 ,在现实情况下 ,人们并非毫无留下遗

产的动机。B linder(1975)修改个人必须耗尽其财富的假定 ,加入个人的遗产动机 ,推导得出 ,

当居民总储蓄中遗赠储蓄比例越高 ,均等化的收入分配政策越有利于增加总消费。

在我国转型经济中 ,居民消费支出更显不稳定 ,原因有二 :一是收入来源的不稳定 ,在市场

经济中 ,无论是高收入阶层还是低收入者 ,长期收入的前景都是不明的 ,收入呈现出不稳定的

状态 ;二是预期支出的不稳定 ,我国的住房、社保、医疗和教育制度等都处在改革中 ,这使得居

民的支出更多依赖于个人支出。于是 ,在转型过程中 ,我国居民的收支均处于较不稳定的状

态 ,这引起居民对未来可支配收入产生不稳定的预期。袁志刚和宋铮 (1999)、万广华 (2001,

2003)、姜再勇 (2007)等研究表明 ,当人们预期未来收入可能无法承受相应的支出时 ,居民的

预防性储蓄增加 ,这使得消费受到延迟或压抑。

以上分析表明 ,揭示消费压抑的形成机制 ,实际上可视为探讨阻碍居民收入提高的原因。

毫无疑问 ,对于中国这样的转型经济大国来说 ,居民收入提高的阻碍因素是复杂多样的 ,这里

分别从收入分配、收入再分配和资产收入分配的角度进行分析。

从收入分配机制看 ,假定国民收入的分配可分解为劳动力报酬、物质资本报酬和人力资本

报酬三大部分 ,由于我国当前的经济增长主要由物质资本驱动 ,这样 ,物质资本和人力资本作

为相对稀缺的资源 ,能够获得相对较高的回报 ;而劳动力作为相对充裕的资源 ,只能获得较低

的回报。于是 ,在我国劳动力占主体的情况下 ,多数居民的收入水平处于相对低下的状态。同

时 ,现行的产权和制度背景加剧了收入分配不平等的格局 ,包括 :在农村城市化过程中 ,土地收

入及其增值部分落入政府和企业之手 ;少数国有垄断行业的内部人利用各种途径 ,分享行业垄

断收益和产权改革收益 ;滞后的户籍制度改革导致劳动力要素的自由流动受到阻隔 ;在就业机

会方面人为地设置形形色色的行业、地区、学历壁垒 ;等等。

从收入再分配机制看 ,现行税制结构以增值税、消费税、营业税等流转税制为主体 ,而这种

税制结构是累退式的 ,在税收中的大部分向消费者转嫁之后 ,低收入者承担了更大比例的税
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负。累进式的个人所得税制尽管最近几年增长迅速 ,但有限的收入和分类课征的特点 ,决定了

它在调节收入分配方面作用成效甚微。加上遗产和赠与税等税种的缺失 ,使得现行税制在公

平分配方面的功能受到弱化。在财政支出方面 ,政府投资支出和政府消费支出的比重较大 ,而

政府转移支出的比重较小 ,尤其是 ,一个低水平、宽覆盖的农村社会保障制度的缺失 ,使得农村

居民的消费需求始终未能得到有效的提振。

从资产收入分配机制看 ,我国的高投资率是以居民的高储蓄率为支撑的 ,而政府主导的利

率调整机制 ,导致居民实际上只能获得负的实际利率。对居民来说 ,除在银行储蓄外 ,目前的

投资渠道不外乎股票 (基金 )、房产、债券、黄金、外汇等 ,然而 ,黄金、外汇等因进入门槛高、专

业知识强而无法成为可行的选择 ,债券几乎无异于定期储蓄。而剩下的股票 (基金 )和房产投

资 ,前者一开始就是作为国有企业圈钱的工具 ,后者一开始就是作为地方政府和房地产商圈钱

的工具 ,其间所隐含的重大制度缺陷 ,决定着绝大多数的居民无法从中获得可靠的收益。

下面 ,以消费压抑 (CRS)为因变量、以全国居民基尼系数 ( GIN I)为自变量建立回归方程 ,

以考察消费压抑与收入分配差距之间。消费压抑的数据源于表 2,全国居民基尼系数的数据

源于何娅 (2007) ,运用普通最小二乘法 (OLS)估计得到 :

CRS i = - 1. 58 + 4. 36G IN Ii

t = ( - 2. 42) (2. 69)

R
2

= 0. 64, �R2
= 0. 59

由回归的结果可以看到 ,回归方程中常数项基尼系数的系数在 5%的显著性水平下均显

著 ,且调整后的拟合优度达到 0. 59,说明收入分配差距是影响消费压抑的重要因素。

五、结论与建议

本文首先从需求的角度探讨居民消费压抑的理论与证据。在确立了基本的分析框架之

后 ,经验研究结果表明 ,我国居民的消费水平偏低、投资水平偏高 ,而出口与经济波动的之间的

联系最为密切。这一方面反映了投资对居民消费的替代 ,另一方面则反映了国外消费对国内

消费的替代。由此 ,刺激国内居民消费需求 ,释放受到压抑的消费潜力 ,可以获得来自理论和

经验方面的双重支持。总体说来 ,在当前的增长特征和国际经济环境下 ,要有效扩大国内需

求 ,必须以提高居民收入、刺激居民消费需求为重点。而切实提高居民收入 ,需要克服一系列

制度和政策上的障碍 ,主要包括 :政府投资政策、财政支出政策、税收政策、劳动政策、社会保障

政策、户籍制度、用工制度、货币政策、金融政策、对外贸易政策、外商投资政策等。
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