
 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.ykzq.com  1 / 8 

 

   证券研究报告 | 宏观研究 

 

 

   

 宏观研究 

 【粤开宏观】从财税视角看浙江：共
同富裕“先行兵”的喜与忧 

2022 年 07 月 02 日  投资要点 
  

分析师：罗志恒 
执业编号：S0300520110001 
电话：010-83755580 
邮箱：luozhiheng@ykzq.com 

研究助理：贺晨 
  
 

近期报告  

《当前经济形势与政策：现金流量表冲击》

2022-06-22 

《全球加息与加税周期下的大湾区发展》

2022-06-23 

《【粤开宏观】北交所如何进一步体现对投

资者的吸引力》2022-06-24 

《【粤开宏观】本轮疫情反弹对各省份通胀

的影响》2022-06-26 

《【粤开宏观】香港澳门双城发展图谱

2022》2022-06-30  

 

  

摘要 

改革开放以来，浙江人民持续发挥敢为人先的奋斗精神，取得了瞩目成就。

2021 年浙江省 GDP 总量占全国的 6.4%，连续 28 年稳居全国第四。作为推

进共同富裕的“先头兵”，浙江省区域间经济发展呈现相对均衡的状态，居民可

支配收入名列前茅，城乡差距相对较小。2021 年浙江城镇和农村居民可支配

收入水平分别连续第 21 年和第 37 年荣膺全国各省区第一，城乡居民可支配

收入比为 1.94，远低于全国的 2.50，同时也是全国唯一一个所有设区市居民

可支配收入都超过全国平均水平的省份。浙江经济相对均衡的高水平发展，

使得浙江省的财政具有鲜明的特点，集中表现为：对中央净贡献大、省级财

政相对分权、财政收入质量高、省域内各地人均一般公共预算收入相对均衡、

土地财政依赖度高、显性负债率低而隐性偿债压力不小等。 

在当前全球百年未有之变局、中国加快构建新发展格局形势下，浙江经济与

财政形势面临一系列挑战。一是数字经济企业产品服务的生产与消费分离，

将在一定程度上加剧数字经济大省浙江区域内部收入差异的分化。二是在都

市圈城市群建设的趋势背景下，浙江过往注重发展“强县经济”、“强镇经济”，但

是在都市圈城市群时代，发展中心城市重要性凸显，需要优化思路。三是逆

全球化和全球贸易摩擦影响外向型经济特征明显的浙江财政收入。四是浙江

对土地出让收入的依赖度较高，房地产进入下行期将冲击浙江部分地市可支

配财力，加大省级政府调控压力。 

如何在高水平基础上推动共同富裕是浙江省“十四五”期间要解决的重要问题。

一方面，浙江要坚持以杭州、宁波、温州、金义四大都市区为发力点引领经

济增长，以点带面推动城镇集群发展，同时增强浙西南山区内生发展动力、

推动偏远山区县域经济发展，实现高水平共同富裕。另一方面，应继续优化

浙江财政体制机制，充分发挥财政在推动共同富裕中的引导作用。2021 年 11

月财政部印发《支持浙江省探索创新打造财政推动共同富裕省域范例的实施

方案》，提出 5 方面 18 条支持举措，赋予浙江多项试点示范任务，五大重点

支持方向包括省以下财政管理体制改革、推动基本公共服务均等化、加强生

态环境保护配套财政政策、建立支持科技产业的财政投入支持机制、完善现

代预算管理制度等，为全国推进共同富裕形成更多可复制、可借鉴的经验和

路径。 

 

风险提示：房地产市场超预期下滑冲击地方财力；外需回落影响出口 
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一、浙江省财政体制与税源结构概况 

根据最新的《中国税务年鉴》《浙江财政年鉴》《浙江税务年鉴》分析浙江省财政体

制和税源结构，可以得到以下结论： 

第一，从对全国财政的净贡献来看，浙江省（含宁波计划单列市）对中央财政人均

净贡献位居 27 个省份（不含直辖市）第二。采用地方创造的中央级税收收入及上解中央

支出-地区接受的中央返还性收入来衡量地方对中央财政净贡献。2019 年浙江对中央财

政的净贡献位居全国第五，达到 3274 亿元。考虑人口因素后，浙江省对中央财政的人

均净贡献为 5136 元，在全国 27 个省区中位居第二，仅次于广东。 

第二，从省以下财政体制来看，省对市县的财政分权是浙江县域经济蓬勃发展的重

要推动力。浙江省财政收入划分到省本级的比重较低，市县留存收入比重明显偏高，背

后原因在于浙江省经济发展相对均衡。从主体税种来看，除电力供应业、金融业等特定

行业企业外，浙江省创造的企业所得税和个人所得税在中央、省级、市的分配比例为 60%、

0%、40%，而增值税在中央、省级、市的分配比例为 50%、0%、50%，即省级不参与

分成。此外，车船税、城镇土地使用税、土地增值税、耕地占用税、契税、资源税等税

种收入均归市县所有。在全国来看，浙江省财政体制属于分权型。2020 年浙江省省本级、

市本级、县级及以下一般公共预算收入占比分别 4.1%、20.4%和 75.6%。值得注意的是，

尽管浙江省本级财政在线上列入的一般公共预算收入较少，但仍以市县上解等线下形式

增加省级财力，为统筹区域发展提供财力保障。 

地市层面，舟山、衢州、丽水等经济相对落后的地区市本级留存收入比重偏高，反

映了经济落后的地市为确保实现一定收入，而采取了更加集中收入的做法。2020 年舟山、

衢州、丽水市本级一般公共预算收入占其全市一般公共预算收入比重分别为 44.1%、32.7%

和 26.7%，位居全省前三。绍兴、台州、湖州等市本级一般公共预算收入占比较低，均

处于 10%-15%水平。 

从支出来看，浙江省支出责任与财力基本匹配，下沉至县级政府，结构偏向民生领

域，教育支出占比最大。从支出层级来看，与收入相对应，2020 年浙江省省本级、市本

级、县级一般公共预算支出占比分别为 6.7%、21.2%和 72.1%。从支出结构来看，2020

年浙江省教育、社保、一般公共服务、城乡社区支出占比最大，分别为 18.7%、11.2%、

10.4%和 10.1%。除在各级政府占比均偏高的教育支出外，浙江省本级在公共安全上的

支出占比最高，达到 13%；市县均以城乡社区、社保、一般公共服务等基建、民生和保

运转支出为主。 

第三，从税种来看，浙江省税收收入主要来源于增值税、企业所得税、个人所得税、

消费税、契税五大税种。增值税是浙江的第一大税种，2019 年国内增值税贡献了浙江创

造的税收收入的 38.1%，企业所得税、个人所得税、国内消费税、契税占比分别为 21.9%、

8.3%、4.9%和 4.6%。分地市来看，绝大部分地市创造的税收收入结构分布基本同全省

情况相同。杭州个人所得税占比显著偏高，达到 12.4%，或与近年来互联网经济造富有

一定关联。舟山国内增值税占比 19.1%，显著低于其他浙江地市，主要原因在于舟山背

靠上海、杭州、宁波，是长江三角洲综合运输网的重要节点。舟山港年货物吞吐量多年

位居全球第一，带动舟山进出口贸易繁荣，进口环节增值税、消费税规模较大，叠加舟

山市本身产业结构相对落后、国内税收规模偏小，压低了国内增值税占比。 

第四，从微观主体来看，民营经济是浙江经济靓丽的金名片，贡献税收收入超七成。

浙江省地处长江三角地区海陆相接地带，全省陆域面积中，山地占 74.6%，水面占 5.1%，

平坦地占 20.3%，故有“七山一水两分田”之说，农耕经济相对受限。但作为沿海省份，

浙江省拥有绵长的海岸线，又沿钱塘江，水系发达、港口优良、交通便利，因此自古以
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来商业兴旺、民营经济活跃。2021 年浙江省民营经济创造的税收收入超 5000 亿元，民

营经济税收收入占浙江省税收比重达 73.4%，这主要得益于浙江省经济活力较强。根据

浙江统计局数据，2021 年民营企业贡献了浙江 66.3%的研发投入、67%的 GDP 、81.6%

的外贸出口、80.7%的制造业投资和 87.5%的就业岗位，对浙江经济社会各个领域作出

了卓越的贡献。 

二、浙江财政形势：区域财力相对均衡，土地财政依赖度高 

第一，浙江省财政收入总量稳居全国前列，各地财力相对均衡。2021 年浙江省一般

公共预算收入为 8263 亿元，仅次于广东、江苏，位列全国第三。得益于近年来数字经

济强劲发展、进出口贸易高涨，杭甬两城财政收入在高基础上保持较高增速，2021 年杭

州、宁波一般公共预算收入分别为 2387 亿元和 1732 亿元，在全国城市中分别排名第五

名和第十名，合计占全省的 49.7%。除杭甬两城外，其余 9 市一般公共预算收入均在

160-680 亿元之间，差距相对不大。从人均一般公共预算收入看，相对于一般公共预算

收入总量，各地市差距进一步减小。第一名杭州（19555 元）与宁波（18055 元）、舟山

（15511 元）、嘉兴（12234 元）、湖州（12137 元）之间的差距较小，仅是最后一名丽

水（6522 元）的 3 倍。值得注意的是，舟山位于钱塘江口群岛，陆地面积小、常住人口

少，2021 年一般公共预算收入规模为 180.7 亿元，在省内排名第九，但人均一般公共预

算收入反而提升至省内第三名。区县方面，浙江 90 个区县中，一般公共预算收入超过

100 亿元的有 21 个，主要集中在杭甬两市。位于杭州的余杭区以 376 亿元的一般公共预

算收入排名第一，为最后一名丽水市庆元县的 69.6 倍。 

第二，浙江整体财政收入质量处于较高水平，杭州、湖州、金华、嘉兴 4 市财政自

给率均超过 90%。2021 年浙江省税收收入占一般公共预算收入的比重为 86.8%，高于

全国平均水平 1.5 个百分点。分地市来看，除舟山外，浙江省其他地市税收收入占比均

在 80%以上，其中杭州（93.6%）、湖州（91.8%）、金华（90.7%）、嘉兴（90.4%）位

列全省前四。舟山税收收入占比最低，但仍有 72.4%。 

第三，浙江省内财政自给率两极分化，以杭州、宁波、嘉兴、绍兴为代表的经济发

达地区财政自给率超过 80%，而地处浙西南山区的丽水、衢州财政自给率低至 30%，较

为依赖转移支付。2021 年杭州、宁波、嘉兴、绍兴财政自给率分别为 99.8%、88.6%、

85%和 84.5%，财政自给程度相对较高。经济实力靠后的衢州、丽水财政自给率偏低，

分别为 31.6%和 30%，其他地市财政自给率均位于 50%-80%水平。从区县来看，2021

年浙江有 15 个区县财政自给率高于 100%，主要集中在杭州、宁波，其中杭州市拱墅区、

杭州市上城区、宁波市鄞州区凭借 171.9%、168.7%和 160.5%的财政自给率位居全省前

三。丽水、衢州管辖的区县财政自给率普遍较低，其中丽水的松阳县、衢州的开化县和

丽水的庆元县排倒数前三，对转移支付依赖度高，财政自给率分别为 18%、15.7%和

13.9%。 

第四，浙江过去在强县经济的带动下，经济发展迅速、县城建设需求较大、城镇化

率较高、藏富于民，购房意愿和能力较高共同推动其政府性基金收入规模位居全国第二，

11 地市对土地财政的依赖程度相对较高。2021 年浙江的政府性基金预算收入达到 1.16

万亿，仅次于江苏（1.36 万亿），位居全国 31 省份第二，并遥遥领先于第三名的广东（8491

亿元）。得益于浙江相对均衡的区域经济发展，省内各地市的政府性基金预算收入规模普

遍不低，其中杭州、宁波、金华、温州、绍兴、嘉兴 2021 年政府性基金预算收入均超

过千亿。其余城市政府性基金预算收入规模也都在百亿以上，其中舟山收入规模最小，

2021 年政府性基金预算收入仅有 143 亿元，但也部分受到舟山土地供应相对有限的影响。

第一名杭州是最后一名舟山的 17.2 倍。 
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以政府性基金预算收入/（一般公共预算收入+政府性基金预算收入）来近似衡量浙

江各地市对土地财政的依赖程度，2021 年浙江大部分地市土地财政依赖度均超过 50%，

对土地财政的依赖度较高。其中，金华、衢州、温州、丽水对土地财政依赖程度最高，

政府性基金收入占两项收入之和的比重分别达到 76.2%、74.8%、69.4%和 69.1%，宁

波、舟山对土地财政依赖程度最低，但也达到了 48.1%和 44.2%。 

三、浙江债务形势：显性负债率低、广义负债率高 

第一，浙江省地方政府债务余额突破 1.7 万亿元，位居全国第四。考虑到浙江省经

济体量较大，其负债率仅有 23.7%，但将融资平台有息债务纳入考量后，债务压力显著

上升。截至 2021 年末，浙江省地方政府债务余额为 17427.1 亿元，其中一般债余额为

7133.9 亿元，专项债余额为 10293.2 亿元。从总体偿债压力来看，2021 浙江省负债率

仅为 23.7%，远低于国际警戒线 60%，在全国 31 个省份中排倒数第 7 名。但同时注意

到，浙江省尚未完成隐性债务“清零”，在核算浙江省地方政府债务压力时，需考虑城投平

台带息债务、政府引导基金、PPP 等形成的政府隐性债务。若简单以（地方政府债务余

额+融资平台有息债务）/GDP 衡量地方广义负债率，则 2021 年浙江广义负债率提高至

92.9%，排名全国第 9，偿债压力显著上升。 

第二，浙江各地市债务规模普遍较高，11 城中有 8 城债务规模达到千亿级别，其中

杭州债务规模最高，占全省债务总规模的比重接近五分之一。截至 2021 年末，杭州地

方政府债务余额规模达到 3369 亿元，占全省债务余额的比重达到 19.3%。宁波、温州

紧随其后，债务规模均超过 2000 亿元，分别达到 2548.7 亿元、2126.7 亿元。湖州、金

华、嘉兴、台州、绍兴债务规模均超千亿元。舟山、丽水、衢州债务规模相对较小，在

500-850 亿之间。从区县来看，债务余额超过 200 亿元的 16 个区县主要位于杭州、温州

和绍兴，其中杭州萧山区、温州瑞安市分别以 564.1 亿元、341.1 亿元规模占据前两名，

其余区县债务规模均在 300 亿元以下；债务余额最小为舟山市嵊泗县，仅有 32.7 亿元。 

第三，考虑各地经济发展水平后，杭甬嘉债务规模较大，但显性负债率反而普遍较

低；丽水、衢州等地债务规模小，但显性债务压力较重。杭州、宁波经济增长对债务依

赖性较低，偿债压力较轻，2021 年显性负债率均在 20%以下，分别为 16.8%、17.5%。

相较而言，丽水、衢州、舟山 3 市负债率水平均在 30%以上，其中最高的丽水达到 48.7%，

表明当地经济发展的投资驱动力较强，政府倾向于通过举债投资拉动经济增长。从区县

来看，90 个区县中，负债率超过 30%的有 20 个，其中丽水市的景宁畲族自治县、庆元

县位列前二，分别为 66.9%、60.8%，也是唯二负债率超过 60%警戒线的区县。负债率

低于 10%的区县共有 9 个，分别位于杭州（5 个）、宁波（3 个）、金华（1 个），其中杭

州上城区负债率低至 3.1%。 

第四，若再考虑融资平台有息债务后，各地市广义负债率的构成存在较大的差异，

分化为四种类型。 

一是显性与广义负债率均高于全省平均水平的地市，以湖州、舟山为代表，经济增

长过度依赖债务，后期债务化解压力较大。湖州、舟山 2021 年的显性负债率为 28.1%

和 33%，均高于全省平均水平（23.7%）。在纳入城投平台带息债务后，偿债压力进一步

攀升，广义负债率分别达到 189%和 117%。 

二是显性负债率低、广义负债率高的地市，以嘉兴和绍兴为代表。2 座城市显性负

债率在省内处于较低水平，债务主要来源于城投平台，债务结构中融资平台有息债务占

比较高，分别达到 83%、77.2%。考虑隐性债务后，嘉兴、绍兴广义负债率分别达到 124.4%、

90.9%，分别位列省内第 2 名和第 4 名。嘉兴、绍兴两城经济、财政实力较强，法定债

务余额相对综合财力较小，显性债务风险较小。但省内城投平台数量众多、带息债务规
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模较大，隐性债务化解压力较大。 

三是显性负债率高、广义负债率低的地市，以丽水、衢州为代表。由于法定债务余

额相对 GDP 较大，导致丽水、衢州显性负债率均超过省内平均水平，分别为 48.7%和

38.4%，位居省内前 2 名。但由于经济发展相对落后、城投平台融资相对困难、带息债

务规模较小，融资平台有息债务占比仅为 39.4%和 48.1%，位于全省倒数，导致广义负

债率较低，隐性债务化解压力相对较小。 

四是显性与广义负债率均低的省份，以宁波、杭州为代表。宁波、杭州经济实力较

强、综合财力有保障，债务风险相对较低。2021 年宁波、杭州显性负债率分别为 17.5%

和 18.6%，广义负债率分别为 66.7%和 83.6%。
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