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 I 

摘  要 

经营性用地招拍挂制度实施以来，中国土地出让收入规模迅速膨胀，占地方财

力的比重也逐年增大。于此同时，中国的房地产市场总体呈现过热，表现为房价和

楼面地价明显上升，以及房地产开发投资相对规模逐年扩大，其中，住宅市场的过

热现象最为突出。学术界对地方政府的“以地生财”现象提出了种种批评，并且大

多将其视为房地产市场过热的重要原因。但这些研究大多流于表面，没能基于中国

的制度背景系统地建立理论框架并展开严谨的实证分析。有别于先前研究，本文立

足于中国的土地招拍挂制度，在地方政府拥有完全信息和开发商不“囤地”的条件

下建立了一个描述住房价格主要影响因素和住宅地价形成机制的理论框架，在此基

础上分别研究了地方政府在短期和中长期不同的激励目标下对土地出让收入规模

的调整机制以及土地财政规模变动对住宅房地产市场重要变量的影响机制。实证研

究证实了上述机制的存在性，并验证了土地财政对住宅地价、房价以及住宅开发投

资等重要变量的影响效应。在辩证地总结土地财政利弊的基础上，在一般均衡框架

下，对治理土地财政的不同政策思路的实施效果进行数值模拟，得到治理土地财政

问题和稳定住宅房地产市场的改革方向，并提出合理化政策建议，对相应问题的实

际解决具有一定的参考价值。 

在短期，土地供应面积短期内难以调整，调整容积率是地方政府实现其目标预

算平衡目标的关键。开发商对住宅用地的股价会对容积率做出负向反应，地方政府

与开发商展开互动的结果是适当调高容积率从而实现土地财政规模扩张，这导致了

楼面地价的小幅下降。而房价与地方公共产品供给水平成正相关，由于土地财政的

扩张，地方财政支出受财力缺口冲击的下降幅度有限，因此土地财政对房价起到了

支撑作用。我们借助2012年营改增试点范围扩大的准自然实验，运用双重差分方法

证实了上述结论。因此，短期内应对财力缺口的土地财政扩张并不必然导致地价上

涨，同时这种扩张机制对保障地方公共支出水平和稳定房价具有一定的积极意义。 

在中长期，地方政府经营土地的激励目标是扣除土地征用开发成本之后的土地

出让纯收益的最大化，而这一目标是其通过制定最优住宅用地出让面积实现的。在

招拍挂制度背景下，依赖土地财政的地方政府有动机且有能力推动住宅开发投资相

对规模的膨胀，同时土地财政依赖度也是解释高地价的关键因素。但土地财政依赖
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度对房价影响不显著，房价波动主要是经济基本面诸因素共同作用的结果。研究表

明，土地财政规模扩张的来源是开发商的经济利润，这揭示了地方政府热衷于推动

住宅房地产业发展的原因。基于274个地级市的动态面板数据模型的实证结果证实

了上述结论，得出了应降低土地财政依赖度和做好房地产供需管理的政策含义。 

在一般均衡框架下，我们对中央已有治理思路和未来房地产税改革思路进行政

策模拟。结果表明，无论是通过缩减地方政府的土地出让收入留成还是单纯增加地

方税收入都无法抑制土地财政规模和冷却过热的住宅房地产市场。在对存量住房征

收房地产税的基础上还必须对开发商的融资规模加以限制，才能起到理想效果。最

后，我们基于本文的研究结论，提出了解决土地财政依赖问题和稳定住宅房地产市

场的政策建议。同时，也对目前中央目前的部分政策提出了调整建议。 

 

关键词：土地财政；土地招拍挂制度；住宅房地产市场；房地产税改革 
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Abstract 
Since the implementation of bid invitation, auction and listing (BAL) system of 

operating land, China's land transfer income scale has seen a rapid expansion, and its 

share of local financial resources has also increased year by year. Meanwhile, the real 

estate market in general, has been showing an overheating, which means that housing 

prices and floor prices have been rising significantly, and that relative scale of real estate 

development investment has been expanding year by year. Academic circles put forward 

a variety of criticism of land finance, and most of them regard it as an important reason 

of overheated real estate market. But most of these studies are superficial, and are not 

able to establish a theoretical framework based on China's institutional background and 

to do the empirical analysis. Being different from previous studies, based on China's 

unique land BAL system, under the conditions that local government has complete 

information and that developers do not hoard, we build a theoretical framework, 

describing the mechanism of land price formation of residential land and factors affecting 

house prices. On this basis, we study local government’s adjustment mechanism of land 

transfer income scale and the influence mechanism of land finance scale on real estate 

market’s important variables under different incentive targets in the short and medium 

term separately. Our empirical study confirms the existence of the above mechanism, and 

verifies the real effect of land finance on the real estate market. On the basis of 

summarizing the pros and cons of land finance, we do numerical simulation of different 

policies on land finance governance under the general equilibrium framework, and we 

get the reform direction of solving land finance problems and stabling real estate market. 

After that, we come up with reasonable policy recommendations, which have certain 

reference values to solving real problems. 

In the short term, the local government facing financial gap will expand the scale of 

land finance to achieve budget balance. Land supply in the short term is difficult to adjust, 

therefore, the adjustment of the volume rate is the key to the local government to achieve 

its objectives. Because the floor price offered by developers will do a negative response 

to volume ratio, the result of the game between local government and developers is to 

realize Land Financial scale expansion by set a higher volume ratio. As a result, floor 

prices will drop in a small margin. On the other hand, house prices and local government 

spending is positively related, as a result, the falling scale of local fiscal spending is 
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limited, so that land finance plays a supporting role on housing prices. We base on the 

“quasi natural experiment” of expanding the scope of the reform of transferring business 

tax into VAT, and use DID method to confirm the above theory. Research results show 

that, short term land finance’s expansion coping with financial gap, does not necessarily 

lead to rising land prices. At the same time, this kind of expansion mechanism has some 

positive significance to the protection of the level of local public expenditure and the 

stability of housing prices. 

In the medium and long term, the incentive target of the local government to operate 

the land is the maximization of the land transfer income, and this goal is achieved 

through the selection of the cross period optimal land area. Under the BAL system, land 

finance dependence of local government has a direct connection with relative scale of 

real estate development investment. Land finance dependence, however, does not affect 

housing prices. The rising housing prices are mainly due to demand side factors. Because 

land finance will cause high land prices to some extent, its scale expansion comes from 

developer's economic profit. This reveals why the local government is keen to promote 

the development of the real estate industry. Our dynamic panel data model based on 274 

prefecture level cities confirms the conclusion above, and gets the necessity of reducing 

the land finance dependence and the management of real estate supply and demand. 

Under the framework of general equilibrium, we carry out policy simulation of the 

existing central government management idea and future real estate tax reform ideas. The 

findings suggest that, whether by reducing local government’s land transfer revenue or 

increasing local tax revenue, the scale of land finance and the heat of real estate market 

will not be reduced. On the basis of imposing real estate tax on the stock of housing, we 

should limit the size of the financing of developers, so that we will get an ideal policy 

effect. Finally, on the basis of the full text research, we come up with some reasonable 

suggestions aiming at solving land financial problems and stabling real estate market. At 

the same time, we also put forward some suggestions on the adjustment of the current 

central policies. 

 

Keywords：Land Finance; Bid Invitation, Auction and Listing system; Residential Real 

Estate Market; Real Estate Tax Reform  
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第一章 导论及文献回顾 

1.1  研究背景及意义 

1.1.1  选题背景 

最近十多年来，土地财政在中国的发展方兴未艾，成为地方政府经营城市的主

要内容和补充财力的重要来源。土地财政指的是地方政府利用土地所有权和管理权

进行的财政收支活动和利益分配关系（朱秋霞，2007，第 32 页），狭义地说是指地

方政府通过土地出让金来补充其收入的行为（雷根强和钱日帆，2014）。国有经营

性用地出让所采用的土地招拍挂制度具备公开、公平、公正的特点，杜绝了腐败和

暗箱操作，充分运用了市场机制，反映了经营性土地资源的稀缺程度，是一种具有

效率的资源配置方式，目前已成为地方政府土地筹资的最重要方式。根据《中国国

土资源统计年鉴》，招拍挂方式出让土地的成交价款占全部土地出让成交价款的比

例已超过 85%。 

自招拍挂制度实施以来的十多年间，全国各地的土地成交价款呈现迅速上升的

态势。经营性用地招拍挂出让的成交价款规模越大，意味着地方政府的土地出让收

入越多。土地出让收入增速超过了税收收入的增速，从而地方政府财力当中，“卖

地”收入所占比重总体持续上升，地方财力对土地财政的依赖逐渐深化。与地方政

府土地财政规模迅速膨胀同时发生的，是中国的房地产市场总体呈现过热的局面，

表现为房地产开发投资占 GDP 的比重膨胀，社会资源过度涌向房地产行业，房地

产开发企业的利润率居高不下；同时，全国范围内的住宅销售价格总体而言也在快

速上涨，在过去很长的一段时间，调控房价一直是政府工作的重点之一。 

住宅房地产市场作为国民经济的重要组成部分，同时又关系到百姓的切身福

祉。土地财政作为住宅房地产市场的源头环节，其对住宅房地产市场产生的影响自

然成为人们热议的焦点。由于房地产市场过热与土地财政膨胀的同步性，社会舆论

和学术界很自然地将房地产市场的畸形表现归因于土地财政，一种主流观点认为，

地方政府招拍挂出让土地的行为推高了商住地价（刘民权和孙波，2009），而地价

作为房地产开发的成本，自然地推高了房价。南方都市报（2013）指出，房价高企

的原因是由于房价中的相当一大部分是地价。安体富和窦欣（2011）认为，土地财
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政规模的扩张一定程度上推高了房价，要加强对房地产市场的调控，必须首先处理

好地方政府的土地财政问题。我们分析认为，地方政府作为土地使用权出让市场上

的唯一卖方，确实有可能使地价升高。但另一方面，2008 年房价的低迷表现让我们

对“高地价推动高房价”这一普遍被接受的观点产生了深深的怀疑。根据我们对房

地产市场的调研，一般来说竞得土地 1 年之后开发商就会开始预售期房，从动工到

交付现房一般也不会超过 2~3 年。因此 2008 年出售商品房的开发商，其竞得土地

的时间一般应在 2006~2007 年，这正是房地产市场最火爆，楼面地价高涨，地王频

现的时期。开发商以高地价购得土地，却没能在 2008 年卖出“高房价”。因此，我

们有必要基于现有的制度背景，认真研究土地财政、地价和房价三者之间的联系。

同时，各界都普遍认为地方政府对土地财政的依赖是导致其积极推动房地产业发展

的原因，学术界相关的研究长期以来也都直接接受这一观点，却并没能有力论证这

种现象背后运行机制及其制度根源。如果对地方政府依赖土地财政和房地产业的机

制没有清晰的认识，那今后的改革措施就难以找到着力点和突破口，无法对症下药

根治土地财政依赖现象和房地产业过热现象。 

在土地财政的治理方面，从 2004 年以来，中央也意识到土地财政规模膨胀和

土地财政管理不规范的问题，一直采取的治理思路是降低地方政府的土地纯收益留

成，并限制其所留纯收益的用途，土地出让纯收益的计提资金大多用于改善农村和

低收入居民的福利。但这种改革思路持续了十多年，却并没有起到理想的效果，土

地财政规模“越调越大”，房地产市场依然热度不减。另一方面，社会舆论和学术

界的主流呼声是要改革现有的国有土地出让制度，控制地方政府土地出让收入规

模，减轻地方政府对土地财政的依赖。而从地方财力的角度，人们寄希望于完善以

房地产税和资源税为主体税种的地方税体系，来保障地方固有收入，从而解决上述

问题。这其中，资源税的税源主要集中在西部，因此培育房地产税作为地方税主体

税种成为了社会舆论和学术界的主流观点。1986 年以来，中国的房地产税费绝大部

分集中在流转环节，在保有环节仅仅是对城市经营性房产征税，大量的非经营性房

屋如居民自住房不在房产税的征收范围之内，这与国际上主要国家将房产税作为地

方政府主要收入来源的做法相去甚远，也正因为征收范围过窄，房产税对地方财政

收入的贡献一直很低。近几年，对存量住房征税的呼声高涨，这一改革模式更是被

许多人认为是可以用来取代土地财政以保障地方财力、革除土地财政弊病、遏制房
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