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中国住宅市场税收调控效应研究
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【摘　 要】当前中国住宅市场房价高企，房产开发商捂盘、投机者炒房、市场
供非所需等非理性现象严重，尽管中央政府近年来出台了多项税收调控政策，
但收效甚微，论文通过建立住宅一级市场供求均衡模型，分析中国住宅市场税
收调控弱化原因。论文发现：（１）住宅流转环节税虽然对住宅一级市场价格具
有一定的调控效果，但考虑到其对二、三级市场的影响，该类税收的调控效果会
大打折扣；（２）物业税对于住宅一级市场成交量以及价格的调控作用虽然比较
大，但是针对性不强，即它在抑制投机者和投资者的同时，也抑制了自住者的住
房需求；（３）住宅空置税不仅调控了住宅价格，而且有针对性地抑制了投机者，
调控效果比较好。
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一、引　 　 言

２００３年以来，中国住宅市场价格持续上涨引起全社会的广泛关
注，房价调控问题不仅关乎百姓利益，而且事关国家经济发展大局。
尽管中央政府连续两轮加大宏观调控力度，但房价问题依旧突出。

以此为背景，２００５年以来，中国政府运用各项政策，主动调控城镇
住宅市场价格，希望借此缓解住宅市场的供求矛盾，保障国民的居住
权利。在中央政府对住宅市场调控的各项政策中，最引人关注的可能
莫过于税收政策。在市场经济条件下，税收会直接作用于商品价格，
因此，一项税收政策的实施，将会对市场的供求关系和价格水平产生
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非常强烈的影响，这也是西方国家很少通过改变税制干预市场的原因
之一。然而，由于其他政策效应的弱化①，为了抑制不断高涨的房价，
２００６年以来，中央政府不得不出台一系列税收调控政策，希望通过税
负的变化，改变住宅市场中的供求关系，抑制市场中的投机行为，从而
达到调控住宅市场的宏观效果。但是这些政策的实施，并没有产生明
显的效果，２００６年至２００７年，全国住宅销售价格仍在不断攀升。

我国的房价问题集中体现在旺盛的投机型或投资型需求导致住
宅价格快速上涨，而自住型需求却难以得到满足。因此，住宅市场税
收的调控目标应该是缓解旺盛的投机型或投资型需求，适度抑制住
宅价格，保障自住型需求的满足。另外，考虑到住宅一级市场（新建
商品住宅买卖市场）价格对住宅整体价格的示范作用及价格信息的
透明性，住宅市场税收的调控效果可以从其对住宅一级市场的影响
上略见一二。

马歇尔（Ｍａｒｓｈａｌｌ，１８９０）将英国古典经济学的生产费用论与边
际效用学派的边际效用递减规律相结合，提出了商品市场价格由供
求均衡决定的理论。该理论认为供给体现该商品对生产者的生产成
本，需求体现该商品对消费者的效用，二者共同决定商品价格。而住
宅作为一种商品，其一级市场价格也是供求均衡的结果，供给量由房
产商供给意愿和能力决定，需求量由各类型购买者的预期效用和支
付能力决定。住宅市场的税收也是通过影响房产商供给意愿或能力
和购买者预期效用或支付能力从而作用于价格。

因此，结合目前学术界的争论焦点在于各项税收的短期调控作
用问题，我们将以住宅一级市场的短期静态供求均衡为突破点，从中
国住宅市场参与者的行为动机出发，通过建立以供求决定理论为基
础的税收调控模型，研究分别征之以歧视性住宅流转环节税、非歧视
性住宅流转环节税、物业税或住宅空置税后的住宅一级市场价格及
供求变化状况，从而解析各项税收对住宅市场的调控作用。

中国住宅市场税收调控效应研究◆

①２００５年以来，中央政府尝试了多项政策，但效果甚微。
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本文结构安排如下：第二部分，模型假设；第三部分，模型设计，
建立住宅供求均衡模型；第四部分，对建立模型的分析；第五部分，结
论和政策建议。

二、模型假设

１ ． 存在住宅一级买卖市场，该市场上的住宅无差异①，所有住宅
都可以在长时期内正常使用且可租可售，所有卖者均拥有住宅的全
部所有权。

２ ． 住宅一级市场上的所有参与者都是近似的非完全理性的经
济人。

３ ． 住宅一级市场较为成熟，住宅价格能够自由地浮动使市场上
的供给数量和需求数量相等。

４ ． 住宅一级市场上的信息较为充分，市场各方几乎能够同时得
知并了解税收政策。

５ ． 住宅一级市场存在投资型、投机型、自住型和房产商四类参
与者。投资型购买者（以下简称投资者）是指购买住宅完全是为了
在长期中再转让以获利的人，由于出售期的不确定，其仅根据预期租
金收益来确定本期房价。投机型购买者（以下简称投机者）是指购
买住宅完全是为了在短期中再出售以获利的人，这类人不以住宅的
出租获利，但由于有限理性，其仅根据下一期预期房价来确定本期房
价；自住型购买者（以下简称自住者）是指购买住宅完全是为了长期
居住的人，而且因为住宅出租是指住宅使用权在一定期限内的让
渡②，所以住宅租金收益等于住宅使用收益，自住型购买者根据预期
使用收益即预期租金收益来确定本期房价；房产商是指靠新建住宅，
并将住宅短期出售以获利者，不作为购买者参与市场。投资型、投机

◆论文

①

②

从平均或指数的整体角度来看，假设市场住宅无差异的简化方法是合理的。
大卫·李嘉图（Ｒｉｃａｒｄｏ，１８１７）的李嘉图租金（Ｒｉｃａｒｄｉａｎ Ｒｅｎｔ）论，将租

金定义为所有者为获得占有或使用该物业的权利而愿意支付的年金。



公共行政评论２００８年第６期 １５７　　

型、自住型、房产商四类参与者之间不存在转换关系。
６ ． 由于住宅的需求是为了在未来利用住宅获得收益，而且要考

虑现期所支付的机会成本即现期房价与未来利用收益相比是否值
得，且有无足够的能力支付现期房价。所以投资型、投机型和自住型
参与者的需求量是预期收益及现期房价的一次线性函数。另外，住
宅的建设虽然是房产商在过去根据当时信息做出的决策，但是就现
期来看，房产商会根据现期房价和预期未来房价实施捂盘、标高价等
手段来控制实际的供给量。出于简化的目的，忽略房产商对未来房
价的预期，假设房产商供给量是现期房价的一次线性函数。

７ ． 由于未来住宅被出售时，住宅是以二手房的身份参与交易，
所以购买者的预期价格很大程度上要根据二手住宅现期价格进行判
断。假设预期住宅ｎ年后的出售价格Ｐｅｎ ＝ ＰＯＬＤ × （１ ＋ ｒ）ｎ，其中
ＰＯＬＤ为二手住宅现期价格，ｒ为预期年房价变化率①。

８ ． 由于住宅的使用收益即出租收入往往反映在二手住宅的价格
中，所以假设第ｎ年的住宅租金Ｒｎ ＝ ｘＰｅｎ，其中ｘ为大于零的常数。

９ ． 住宅流转环节税是指在住宅的开发投资、转让、取得和收益
环节征收的税收。住宅流转环节税分为歧视性住宅流转环节税和非
歧视性住宅流转环节税。其中，歧视性住宅流转环节税是指对于投
机者采取较高税率，对于自住或投资者采取较低税率或零税率的住
宅流转环节税种；非歧视性住宅流转环节税是指对于投资者、自住
者、投机者所采取相同税率的住宅流转环节税种。对房产商征收的
住宅流转环节税是指在房产商开发、投资、出售等环节征收的税种。
住宅空置税是指对空置住宅的使用权人征收的一种税收，该税收不
对房产商征收。物业税是对住宅征收的一种财产性质的税，该税收
不对房产商征收。除上述税收外，该房地产市场不存在其他税收。

１０ ． 歧视性住宅流转环节税为比例税率，按住宅市价和住宅租
金收入从价计征，对于投资者及自住者免税。非歧视性住宅流转环

中国住宅市场税收调控效应研究◆

①由于个人信息的限制，仅能进行机械的预期，所以对每一年房价的预期
变化率都相等。
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节税为比例税率，按住宅市价和住宅租金收入从价计征。对房产商
征收的流转环节税为比例税率，按住宅市价从价计征。住宅空置税
为比例税率，按住宅市价从价计征，仅对空置房征收。物业税为比例
税率，按住宅市价从价计征。上述税收都能够完全执行。

三、模型设计

（一）投资者的需求方程

由于投资者购买住宅完全是为了在长期中再转让以获利，而且
其仅根据预期租金收益来确定本期房价，又考虑到我国居住用商品
房土地使用年限一般为７０年，所以投资者的需求方程ＤＩ表示为：

ＱＤＩ ＝ ｃ（ＰＶＲｒ７０（１ － ｔｒｒ）－ ＰＶＰ７０ ｔｗ）－ ｄ × Ｐ （１２）
其中，ＱＤＩ为投资者的住宅需求数量，ｃ、ｄ均为大于０的常数，ｃ

表示投资者需求量对预期收益的边际变动，－ ｄ表示投资者需求量
对现期价格的边际变动①，ｄＰ为住宅的现期价格。ＰＶＲｒ７０为住宅出
租期７０年内未考虑税率影响的预期租金收益现值之和，ＰＶＰ７０为住
宅持有期７０年内的预期价格现值之和，ｔｒｒ为对个人租金收入课征的
住宅流转环节税税率，ｔｗ 为物业税税率。

（二）投机者的需求方程

由于投机者购买住宅完全是为了在短期中再出售以获利，这类
人不以住宅的出租获利，而且仅根据下一期预期房价来确定本期房
价，所以投机者的需求Ｄｓ 可表示为：

ＱＤＳ ＝ ｇ（Ｐｅ１（１ － ｔｔｐ）／（１ ＋ ｉ）－ ＰＶＰ１ ｔｖ － ＰＶＰ１ ｔｗ）－ ｈ × Ｐ （１３）
其中，ＱＤＳ为投机者的住宅需求数量，ｇ、ｈ均为大于０的常数，ｇ

◆论文

①购买者对房价和预期收益的判断依赖于其个人固定的风险偏好，该偏好
反映在其需求对预期收益和现期价格的边际变动的不同，所以我们将各类型购
买者需求量对预期收益和现期价格的边际变动分开考察。
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表示投机者需求量对预期收益的边际变动，－ ｈ表示投机者需求量
对现期价格的边际变动，ＰＶＰ１ 为住宅持有期１年内的预期价格现
值之和，Ｐｅ１ 为预期住宅１年后的出售价格，ｉ为贴现率，ｔｔｐ为对个人
出售收入课征的住宅流转环节税税率，ｔｖ 为住宅空置税税率。

（三）自住者的需求方程

由于自住者购买住宅完全是为了长期居住，而且根据预期使用
收益来确定本期房价，考虑到我国居住用商品房土地使用年限一般
为７０年，所以其需求方程ＤＣ 可表示为：

ＱＤＣ ＝ ｊ（ＰＶＲｕ７０ － ＰＶＰ７０ ｔｗ）－ ｋ × Ｐ
其中，ＰＶＲｕ７０为住宅使用期７０年内的未考虑税率影响的预期使

用收益现值之和。
因为住宅出租是指住宅使用权在一定期限内的让渡，所以住宅

租金收益等于住宅使用收益，ＤＣ 可表示为：
ＱＤＣ ＝ ｊ（ＰＶＲｒ７０ － ＰＶＰ７０ ｔｗ）－ ｋ × Ｐ （１４）

其中，ＱＤＣ为自住者的住宅需求数量，ｊ、ｋ均为大于０的常数，ｊ
表示自住者需求量对预期收益的边际变动，－ ｋ表示自住者需求量
对现期价格的边际变动。

（四）房产商的供给方程

由于房产商是指靠新建住宅，并将住宅短期出售以获利者，并且
不考虑房产商预期因素，结合房产商不被课征物业税及住宅空置税，
对房产商销售收入要课征住宅流转环节税，所以其供给方程ＱＳＭ可
表示为：

ＱＳＭ ＝ ｚ ×（１ － ｔｔｍｐ）Ｐ － Ｇ （１５）
其中，ｚ为大于０的常数，表示房产商供给量对现期实际得到价

格的边际变化量；ｔｔｍｐ为对房产商销售收入课征的住宅流转环节税税
率；Ｇ为大于０的常数。

中国住宅市场税收调控效应研究◆
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（五）住宅市场的总供求方程

总供给方程Ｓ为：
ＱＳ ＝ ＱＳＭ
＝ ｚ ×（１ － ｔｔｍｐ）Ｐ － Ｇ （１６）
总需求方程为：
ＱＤ ＝ ＱＤＩ ＋ ＱＤＳ ＋ ＱＤＣ
＝ ｃ（ＰＶＲｒ７０（１ － ｔｒｒ）－ ＰＶＰ７０ ｔｗ）＋ ｇ（Ｐｅ１ （１ － ｔｔｐ）／（１ ＋ ｉ）－
ＰＶＰ１ ｔｖ － ＰＶＰ１ ｔｗ）＋ ｊ（ＰＶＲｒ７０ － ＰＶＰ７０ ｔｗ）－（ｄ ＋ ｈ ＋ ｋ）× Ｐ

（１７）
其中，ＱＳ 为住宅总供给数量，ＱＤ 为住宅总需求数量。
ＱＳ ＝ ＱＤ

Ｐ ＝［ｃＰＶＰｒ７０（１ － ｔｒｒ）＋ ｊＰＶＲｒ７０ ＋ ｇＰｅ１（１ － ｔｔｐ）／（１ ＋ ｉ）－ ｇＰＶＰ１ ｔｖ －
（ｃＰＶＰ７０ ＋ ｇＰＶＰ１ ＋ ｊＰＶＰ７０）ｔｗ ＋Ｇ］／［ｄ ＋ ｈ ＋ ｋ ＋ ｚ － ｚｔｔｍｐ］ （１８）①

ＱＤ１为此时的供求均衡数量。
由假设７，预期住宅ｎ年后的出售价格

Ｐｅｎ ＝ ＰＯＬＤ ×（１ ＋ ｒ）ｎ （１９）
其中，ｒ为预期年房价变化率。
所以住宅持有期ｎ年内的预期价格现值之和：

ＰＶＰｎ ＝ ＰＯＬＤ［（１ ＋ ｒ１ ＋ ｉ
）ｎ ＋ １ －（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
）］／（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
－ １） （２０）

而且由于假设８，所以可以得到ｎ年的预期租金现值之和：
ＰＶＲｒｎ ＝ ｘＰＶＰｎ ＝ ｘＰＯＬＤ［（１ ＋ ｒ１ ＋ ｉ

）ｎ ＋ １ －（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）］／（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

－ １）（２１）
将（１９）、（２０）、（２１）式代入（１８）式中，得到
Ｐ ＝｛ｃｘＰＯＬＤ（１ － ｔｒｒ）［（１ ＋ ｒ１ ＋ ｉ

）７１ － （１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）］／（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

－ １）＋ ｊｘＰＯＬＤ

◆论文

①（１８）式相对于现代资产价格理论来说，包括了短期的供求影响，是全社
会的供求决定价格。
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［（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）７１ －（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）］／（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

－ １）＋ ｇ（１ － ｔｔｐ）ＰＯＬＤ１ ＋ ｒ１ ＋ ｉ
－ ｇｔｖＰＯＬＤ

１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

－ ＰＯＬＤ
１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

－ ＰＯＬＤ｛ｃ［（１ ＋ ｒ１ ＋ ｉ
）７１ － （１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
）］／（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
－ １）＋ ｇ １ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
＋ ｊ

［（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）７１ －（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）］／（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

－ １）｝ｔｗ ＋ Ｇ｝／（ｄ ＋ ｈ ＋ ｋ ＋ ｚ － ｚｔｔｍｐ）
（２２）

因为Ｐ ＞ ０，显然右式＞ ０。由于ｔｔｍｐ一般是小于１００％的，所以
（ｄ ＋ ｈ ＋ ｋ ＋ ｚ － ｚｔｔｍｐ）＞ ０，且右式分子部分＞ ０。将右式分子部分记
作ＲＮ。

对（２２）式左右取自然对数，得到：
ｌｎＰ ＝ ｌｎＲＮ － ｌｎ（ｄ ＋ ｈ ＋ ｋ ＋ ｚ － ｚｔｔｍｐ） （２３）

四、模型分析

各税收对住宅一级市场价格的调控作用可以通过对式（２３）作
关于各种税率的微分，得到各种税率变动１％，房价的变化情况。因
此，将ｌｎＰ分别对ｔｔｐ、ｔｔｍｐ、ｔｒｒ、ｔｗ、ｔｖ 作微分，可得：

ｌｎＰ ／ ｔｔｐ ＝ － ｇＰＯＬＤＲＮ
－ １（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）＜ ０ （２４）

ｌｎＰ ／ ｔｔｍｐ ＝（ｄ ＋ ｈ ＋ ｋ ＋ ｚ － ｚｔｔｍｐ）－ １ × ｚ ＞ ０ （２５）
ｌｎＰ ／ ｔｒｒ ＝ － ｃｘＰＯＬＤＲＮ

－ １［（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）７１ －（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）］／（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

－ １）＜ ０
（２６）

ｌｎＰ ／ ｔｗ ＝ － ＰＯＬＤＲＮ
－ １｛ｃ［（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
）７１ －（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
）］／（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
－ １）＋ ｇ

（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）＋ ｊ［（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）７１ －（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）］／（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

－ １）］｝＜ ０ （２７）

ｌｎＰ ／ ｔｖ ＝ － ｇＰＯＬＤＲＮ
－ １（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）＜ ０ （２８）
由式（２４），开征或提高对个人出售收入课征的非歧视性或歧视

性住宅流转环节税１％，调控作用是使住宅一级市场价格下降ｇＰＬＯＤ

中国住宅市场税收调控效应研究◆



１６２　　 公共行政评论２００８年第６期

ＲＮ － １（１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

），该作用仅来源于投机者对歧视性或非歧视性税率的
反应，区分歧视性与否，对住宅一级市场价格的影响并无实际差别。
由式（２５），开征或提高对房产商销售收入课征的住宅流转环节税，
调控作用是使住宅一级市场价格上升，直接抑制了房产商、投机者、
投资者和自住者。由式（２６）、（２７）、（２８），对个人租金收入征收的住
宅流转环节税、物业税及住宅空置税会使住宅一级市场价格下降。
对个人租金收入征收的住宅流转环节税的调控作用，来源于投资者
对其中非歧视性税率的反应，歧视性税率对住宅一级市场价格没有
影响。住宅空置税的调控作用来源于投机者的反应。物业税的调控
作用包括三个来源，其中－ ｃｘＰＯＬＤＲＮ － １［（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
）７１ －（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
）］／（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ

－ １）是投资者的反应，－ ｇＰＯＬＤ ＲＮ － １ （１ ＋ ｒ
１ ＋ ｉ

）是投机者的反应，

－ ｊＰＯＬＤＲＮ
－ １［（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
）７１ －（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
）］／（１ ＋ ｒ

１ ＋ ｉ
－ １）是自住者的反应。

另外，（２４）式和（２８）式的值相等，所以住宅空置税和对个人收
入课征的住宅流转环节税对住宅一级市场价格的调控作用相同。
（２７）式的值显然小于（２４）式和（２８）式，表明物业税较之住宅空置税
及对个人收入课征的住宅流转环节税对住宅一级市场价格的影响更
大。当ｘ小于１时（即年租金小于住宅价格，这也是一般情况），
（２７）式的值显然小于（２６）式，表明物业税对住宅一级市场价格的调
控作用要强于对个人租金收入征收的住宅流转环节税。

总的来看，对于各参与者而言，个人的住宅流转环节税的调控作
用对投机者与投资者有一定的针对性。但是住宅流转环节税作为一
种流转税，在二、三级住宅市场中，很容易被供给者通过税负转嫁将
税收负担转嫁给二、三级住宅市场中的需求者。所以如果将考察范
围扩大到二、三级住宅市场，其调控针对性就无从谈起。对房产商征
收住宅流转环节税的调控效果更是与调控目标相悖。物业税对房价
调控力度大，但是针对性不强。相比之下，住宅空置税的突出特点是
针对性最强，呈现出较好的调控效果。

◆论文
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五、结论和建议

（一）结　 论

本文以住宅一级市场的短期静态供求均衡为突破点，通过建立
投资型购买者、投机型购买者、自住型购买者的需求方程和房产商的
供给方程，构建住宅一级市场供求均衡模型，研究分别征之以歧视性
住宅流转环节税、非歧视性住宅流转环节税、物业税或住宅空置税后
的住宅一级市场价格及供求变化状况。通过模型分析，我们发现：

１ ． 对房产商销售收入征收的住宅流转环节税会导致住宅价格
上升，而对个人征收的住宅流转环节税在住宅一级市场中对于投机
者、投资者以及住宅价格都能起到一定的抑制作用，特别是歧视性住
宅流转环节税更能抑制投机者，但若将考察范围扩大到二、三级住宅
市场，对个人的住宅流转环节税的调控作用就会大打折扣。

２ ． 物业税对于住宅一级市场成交量以及价格的调控作用虽然
比较大，但是针对性不强，即它在抑制投机者和投资者的同时，也抑
制了自住者的住房需求。

３ ． 住宅空置税不仅调控了住宅价格，而且很有针对性地抑制了
投机者，调控效果比较好。

简言之，住宅流转环节税的调控效果不如物业税、住宅空置税。
而物业税与住宅空置税的调控效果相比，物业税对住宅价格的调控
作用虽然非常明显，但也较明显地抑制了自住者的住房需求。

（二）政策建议

住宅税收调控政策的目标是既抑制住宅价格的快速上涨，又抑
制住宅市场中的投机行为，维护自住者的利益，同时还避免引起大的
经济动荡。为此，本文特提出如下政策建议：

１ ． 应尽可能把对房产商征收的住宅流转环节税，转化为对个人保
有环节征收的税收，如将房产商征收的土地使用费转化为物业税征收。

中国住宅市场税收调控效应研究◆
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２ ． 保持对个人的流转环节税税率水平，减少采用这类税收进行
调控。

３ ． 开征物业税，并且在物业税的征收过程中甄别出自住者与其
他参与者，做到区别对待。如完善房地产登记制度和各部门的信息
共享，以户口为单位，对一户拥有的第二套及以上住房采取较高的物
业税税率。

４ ． 开征住宅空置税。中国的大中型城市相对于小型城市，各项
制度比较完备，住宅供求矛盾比较突出，所以住宅空置税的征收范围
应为中国的大中型城市。住宅空置税应对包括房地产商、中介在内
的各种工商企业法人和城市居民征收。对于居民和单位，应在住宅
取得使用权或住宅符合使用条件开始，给予一定的免征期。对无法
使用的住宅，应免征住宅空置税。
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