
— 1 — 

 

 

2019 6      180  

                 2019  2  5  
  

 

 

马 骏 

【内容简介】党的十九大报告指出，坚持房子是用来住、不是用来炒

的定位，加快建立多主体供给、多渠道保障、租购并举的住房制度，让全

体人民住有所居。中央层面多次会议指出，要建立房地产市场健康发展的

长效机制。我国的城市化进程正在迈入新的阶段，主要表现在：中心大城

市的人口会进一步增加；中小城市在大城市现代服务业的辐射下形成紧密

连接且分工合作、协调发展局面等等。为此，建立房地产市场平稳健康发

展的长效机制，应该从金融稳定、城市发展以及产业发展等角度通盘考虑，

认真分析当前的房地产市场发展情况，优化调控手段并建立健全房地市场

平稳健康发展的长效机制。 
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一、本轮房地产价格大幅上涨的原因与不良影响 

2015年以来，全国房地产价格大幅上涨，甚至部分城市一年之内价格

翻倍。主要原因有以下几个方面：第一，城市化后期城市土地供需矛盾加

剧，推动地价大幅上涨。城市化后期，城市建设用地越来越少，房地产企

业几乎不惜代价疯狂拿地，其结果就是地价大幅攀升上升。第二，贬值预

期以及投资恐慌共同造就了居民对房地产投资的疯狂追捧。货币发行量不

断增加加剧了居民货币贬值的预期，过去十多年房地产价格的快速上涨又

使得老百姓形成了房价持续上涨的预期，由于资本市场发展不成熟，国内

居民缺乏稳定的投资渠道。以上这些因素促使居民对于投资房地产疯狂追

捧。第三，改善性住房需求对于房价上涨的带动效应明显。2015 年 3 月，

二手房交易营业税从五年免征改为两年免征，极大地增加了市场上二手房

的流动性。“卖房换房”带来的改善性住房需求往往对价格敏感度小，带

动房地产市场的购买力。第四，人口与资金跨地区转移对于大城市房价的

推动效应明显。大城市因为公共品供给质量高、基础设施便捷等优势，会

促使资源集聚从而引起人口与资金向大城市转移。而在过去十多年，中小

城市房价涨幅远远跟不上大城市，就会促使资金进一步向房价涨幅较大的

城市集聚。 
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但是，房地产价格快速上涨也给我国经济造成了不良的影响，主要表

现在以下几个方面：第一，“土拍”市场推高地价会透支市场购买能力。

从前期购地、土地抵押、建设融资与土地再抵押，房地产业的各个环节的

杠杆使得地价远远超过了开发商自有资金承受的范围，大幅推高了地价，

透支了未来的购买力。第二，居民消费会被迫下降，影响经济复苏。根据

央行的信贷数据，2016 年银行的新增贷款几乎全部都是个人住房按揭贷款。

这就说明本轮房地产市场火热的过程中，购房者要么是在过度投资，要么

在提前改善。居民还贷占收入比重大幅上升，挤压居民消费，影响经济复

苏。第三，居民与开发商超高杠杆参与房地产投资影响金融体系稳定性。

高杠杆的投机者很有可能因为较小的跌幅降价抛售房产，给市场带来恐慌。

房地产市场的波动可能会造成超高杠杆开发商现金流出现困难进而破产，

给金融系统带来违约、坏账等风险。第四，房地产价格过快上涨可能产生

“逆城市化”现象。由于房地产价格过快上涨带来物价上涨会降低城市对

于人才的吸引程度，产生“逆城市化”现象，对于城市持续的高质量发展

的带来不利影响。 

二、建立健全房地产市场平稳健康发展的原则 

处理好短期调控与长期政策之间的关系。强有力的调控政策，其根本
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目的在于尽快遏制房价过快上涨的势头，阻断市场风险的积累。短期政策

在起作用的同时，也会留下新的问题，比如存量房与新房房价倒挂的问题、

土地出让金下降进而影响地方财政支出等问题。要在逐步建立长效机制的

基础上，适时退出在短期不得已而为之的调控手段尤其是行政手段。 

处理好公共租赁房与市场商品房供应之间的关系。租购并举一直以来

都是调控房地产市场供需的重要手段，但是不能用租赁替代商品房。让人

民群众能够通过自己的努力不断获得更好居住条件的本身就是满足了人

们群众对美好生活的向往。在向城市低收入者提供公租房的同时，要继续

加大商品房尤其是优质住房产品的供给量，通过多种渠道让城市居民住有

所居，不断稳定人们安心在大城市生活的预期。 

处理好保护居民财产性收入与打击短期投机行为之间的关系。随着我

国居民收入的不断提升，劳动收入与财产性收入对于老百姓同样重要。房

地产作为稳定投资渠道的功能毋庸置疑，房地产增值带来的财富效应对于

扩大国内居民消费的作用也越来越重要。打击短期投机行为的同时，也要

尊重老百姓的投资需求，可以通过差别化的房贷政策、打击“首付贷”等

手段进行控制。 

处理好大城市与中小城市房价之间联动的关系。大城市房价高涨之后，

其周边的中小城市会成为部分在大城市工作的人的居住地，大城市部分人
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会去中小城市进行投资，等等。通过吸引大城市投资者到中小城市购房到

达去库存的目的，会使得三四线城市的房价背离当地人的收入水平。更严

重的是，大城市的投资需求可以短期内消化中小城市的库存，可是这些库

存仅仅是从开发商手中转移到了消费者手中，该城市总的住房数量依然没

有变。 

三、应对措施与政策建议 

坚定不移降杠杆，守住不发生区域系统性风险的底线。高杠杆参与房

地产市场开发的行为，一方面过快推高房价，让房价与收入水平严重背离；

另一方面也增加了金融该机构的风险。可以采取要求其在土拍后规定时间

内缴清全部土地款项、限制拿地时的融资行为、限制土地抵押再融资等。

坚持打击“首付贷”等违规行为，长期做好差别化首付比例等措施，根据

居民持有的房产数量差别化制定贷款政策，有效控制居民投资风险。 

尊重房地产市场发展的客观规律，合理使用各类调控手段。房地产市

场每次的繁荣都会带来居民储蓄下降，所以这个市场不可能总是一直涨下

去。从 2016 年开始，很多大城市的二手房价格虽然超过新房但是依然没有

较大涨幅，可见市场购买力有限；“限价”反而变相鼓励居民继续投资房

地产。现阶段，应该在坚持差别化信贷的基础上，考虑逐步放开“限价”，
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适时放开“限售”，并通过差别化的营业税征收政策延长房产的持有周期。

即对短期持有者征收高额营业税，随着居民持有周期越长，营业税随之下

降，让短期持有者能够交易自己的房产但又无法获得高额回报。 

大力提升公共产品建设水平，持续推进公共产品均等化。做好城市现

代化要做到发展的成果由全体市民共享，要不断地将土地出让金用于提升

城市教育、医疗等公共资源供给水平，提升居民的获得感与幸福感。比如，

可以探讨优质教育资源集团化并逐步推进“划片入学”，从而推进教育资

源均等化，为“学区房”降温。 

控制城市建设边界，提高主城区存量土地的使用效率。城市不可能毫

无边界地增长，不摊大饼能够有效地节约城建资金，提升城市集聚水平。

上个世纪 80 年代，我国很多城市开发规划水平都很低，主城的很多建筑已

经到了可以更新的周期。接下来要抓住房地产建筑本身的生命周期，推进

城市更新，提升中心城区居住品质。 

严控中小城市房价，适时采取“限购”手段。中小城市由于人口净流

出等原因，新房的供给量与二手房存量都比较大，这造成了中小城市房地

产市场存在“供给量泡沫”，也就意味着房价不高。这样的情况是相对安

全的，较低的房价在当地居民收入支出的能力范围之内，并且可以吸引大

城市的制造业的产业转移。在都市圈辐射范围内的中小城市是承接制造业
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转移的重要力量，所以有必要控制中小城市的房价并进行严格的限购，让

真正愿意在中小城市生活的人买得起房。 

做好租赁房建设，让城市建设者住有所居。城市应该向处于创业初期

的创新创业人才提供公共住房，提升城市创新能力；同时还要向低收入群

体提供住房，城市中的低收入群体是维持城市可持续发展的重要的力量，

比如劳动密集型服务业的就业人员，从事理发、餐饮等服务业，为城市居

民提供了成本较低的人工服务。公共住房的需求者不仅需要安定的居住环

境，还需要子女稳定的教育与均等的医疗服务，公共租赁房应该建建立在

公共交通发达的区域，建立在公共资源供给充足甚至有剩余的区域。从发

达国家的经验看，建设一批产权集中的长租房具有优势，由国有企业统一

购地，控制土地价格，不失为一种好的选择。 
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