
 

李奇霖：房产税，一场意义

重大而又深远的变革 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 李奇霖 孙永乐 殷越 

 

由于财税的改革是牵一发而动全身的大事，不仅影响财政收入，还会

影响到公民的财产权，财税改革无小事，财税改革牵动着从中央到地方、

从企业到居民的所有成员，影响着中国每位经济参与者的激励和利益，因

此财税的改革不能简单地通过行政手段说变就变，改革税制在程序上需要

全国人大及其常委会授权。 

那么，这次既然全国人大常委会对国务院在部分地区试点房地产税改

革授了权，根据“重大改革于法有据”的原则，这意味着房产税后续推出

拥有了法律的正当性，房产税已经不再拘泥于简单的政策研究探讨阶段，

而是真的要来了。 

房产税的推出，对其解读的重点不能仅仅是放在研究房价降不降、税
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率有多高上，虽然这点也很重要，后续也会详细讲到，更不能存有侥幸心

理，觉得上海重庆 2011 年就有房产税了但房地产市场也没有发生什么明

显的改变，该怎么样还是怎么样。实际上，无论是从政策初衷、历史背景

角度还是从时代环境角度，这次房产税的推出会是完全不一样的，这会是

一场意义重大而又深远的变革。 

01 

房地产，中国经济的“锚” 

过去几十年，说房地产是中国经济的支柱性行业毫不为过。以前甚至

给研究员开玩笑，说研究好中国经济必须先研究好房地产，做一个合格的

宏观分析师前先得做一名出色的地产行业分析师。 

为什么这么说呢？ 

房地产对中国经济的带动并不局限于房地产行业本身，当然，即使考

虑这部分数量也足够巨大了。 

2020年中国房地产销售额高达17.4万亿，新开工面积22.4亿平方米，

施工面积 92.7 亿平方米，房地产开发投资完成额 14.1 万亿。 

各项庞大的房地产数据背后，还牵动着一系列关联产业。房地产销售

环节的家电、家具、家纺、装修、物业管理和房地产交易中介，房地产开

工施工环节的钢铁、水泥、煤炭、有色、工程机械等等。 
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2020 年房地产行业的土地购置费 4.4 万亿，地方政府土地出让金 8.2

万亿，而地方政府 2020 年本级财政收入是 10 万亿，很明显，土地出让金

还是地方政府重要的“钱袋子”。 

但这些还不是最重要的，最重要的是，房地产是中国信用创造中最重

要的载体，甚至可以说没有之一。 

金融最需要化解的问题是信息不对称问题，简单来说，放贷员对你不

够了解，也不知道你提供的财务资料的真实性，这里面有信息不对称的问

题，万一你提供的财务资料造假，拿到贷款后跑路怎么办？最简单的方法

就是你要提供抵押品，万一跑路了，我就把你提供的抵押品给卖了。 

最容易估价的抵押品是什么呢？显然就是房产、厂房或土地了。一方

面，信贷人员觉得这个好估值，更重要的是，房产价格在不断增值，跑路

了，可以把房子卖了，来解决这笔不良问题。 

因此，有了房价上涨这个润滑剂，信用创造的过程就要顺畅多了，这

就构成了基本的金融加速器原理：房价涨-信用创造容易-信用创造越多经

济越繁荣-经济繁荣房价涨-信用创造就越容易，可以循环下去。 

生活在中国，应该都会感慨中国过去十几年来，城镇化、基础设施建

设的日新月异，为什么会这样呢？除了庞大的劳动力市场优势外，还有一

个非常重要的驱动因素，那就是实施信用创造，或者说借钱的推动因素，

是公共部门。 
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要知道，基建本身是不赚钱的，修地铁肯定不靠车票回本，修公园那

更是免费提供给居民的。既然修基建是不赚钱的，我们也可以看到，城投

明面上的资本投入回报率不足 2%，还不够买银行理财获得的收益，那为什

么金融机构会不断向公共部门借钱呢？直到现在，多数金融从业者都还认

为，钱借给城投是最好的生意。 

原因很简单，因为地方提供了土地做抵押，通过土地抵押融资，叠加

基建修好后地价会上涨的预期，让信贷创造变得更加容易。修了地铁，地

铁周边的房产会增值，地铁不盈利没关系，房子和土地抵押在银行那，房

子增值了，公共设施不盈利的那部分就弥补了。 

于是： 

1、地方有发展经济的诉求，这与地方的考核机制有关，而发展经济的

抓手是土地，土地可以抵押融资，满足基建和城镇化巨大的资金缺口； 

2、房价上涨可以成为信用创造的润滑剂，房价涨可以解决信息不对称

问题，让融资变得更容易； 

3、土地抵押-融资-基建-城市面貌改善-地价上涨-更容易实现土地抵

押融资，这是一个正循环，整个过程你会发现地产和金融是完全紧密相连

的，可以仔细看一下 A 股地产和金融的走势，是不是有高度的正相关关系； 

4、根据货币银行学的基本理论，存款来源于信用创造，这个过程中，

企业、居民存款迅速增长，M2 规模已经突破了 234 万亿； 
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5、那公共部门借的这些钱该怎么还呢？一个是地价上涨本身就增厚了

地方的信用，不行就卖地；第二个是基建修好了，招商引资和培育中小企

业也更容易了，可以通过经济发展把税基做大。 

但这个过程，也不是完全没有代价的，我们看到现在的金融风险问题，

其实很大程度上，就与这种增长模式相关。 

不少地方基建搞得太快、太超前，招商引资和本地中小企业培育也不

是那么容易，而且也不是所有地方的房地产市场都拥有持续上涨的行情，

所以在债务偿还上就会有压力。 

而且中国的土地价格是阶梯式的，居民住房相关的土地增值的速度是

最快的，过去十年增值了好几倍，而工业用地价格一直都维持低位，农村

土地还没有开始市场化，这就拉大了城乡差距，而且工业用地的低要素成

本也导致不少企业粗放式发展。 

既然房地产是“锚”，而“锚”是不能跌的，居民部门只要“领会”

了这一点，就会将资产配置向房子集中，所以这就有了房子“越调越涨”

的悖论，有房子的人群和没房子的人群分配差距会不断扩大。 

在收入增长怎么也跟不上房价增长的时候，就会出现不少社会问题，

比如努力赚钱赶不上房价涨幅，那年轻人就只好“躺平”。 

从地方的角度来说，不少城市人口都在流出了，城市扩张的空间已经

有限，再盖下去，只能造就更多的鬼城，转化不成土地继续增值和招商引
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资的优势。无论是土地财政还是土地抵押融资，那都是在增量上做文章，

这个时候，也确实需要把税种切换，从增量税改成存量税。 

所以，到了这个时间点上，必须得遏制住房价继续上涨和经济增长“走

老路”的倾向，这就是房产税出台的背景。 

无论如何，可以明确的是，谁是信用创造的载体，谁就是一个经济体

增长的“锚”，从这个角度来讲，依托于房地产的快速城镇化是过去中国

经济增长的“锚”。 

现在要“房住不炒”，而房产税是实现“房住不炒”、共同富裕的重

要调节手段，这就是说，中国经济的增长要彻底换“锚”，要彻底重构。 

02 

关于房产税征收机制的猜想 

当然，有人会有疑问，说你看 2011 年上海、重庆都有过房地产税试

点，房价还是在涨，地方增长的模式也没有明显改变，2020 年上海的房产

税 198 亿，重庆的房产税是 71.7 亿，占财政收入和土地出让的比重均可以

说是微乎其微，所以，这次房产税就真有换“锚”的效果吗？ 

上海、重庆房产税试点没有达到预期效果，是因为试点的力度过于温

和，且征收范围太小。 

重庆的房产税只对高档住房征收，重庆每年会设一个高档住宅的均价
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红线，这个红线一般在全市均价 2 倍左右。同时，针对这一高端住宅用户，

税率设置得也不高，仅有 0.5-1.2%。由于纳税对象主要是高端住户，可以

说税基是不够宽的，相对于他们的财富来说，税率也是不够高的。 

上海的房产税是针对增量的，而非存量。时间点是设置在 2011 年 1

月 27 日以后购买上海房子的，存量房没有收，而且房产税的税基只针对在

沪居民家庭第二套和第二套以上收。 

即使这样，上海还设置了人均 60 平方米的免税面积，即一家三口 180

平以下的部分都可以不用交税，税率也仅在 0.4%~0.6%之间，力度不算重，

而且纳税的价格还可以按住房交易市场的价格打 7 折。 

我们假设有个三口之家买了一个单价 10 万 200 平的住房，按这个规

则，他只需要纳税：（200-3*60）*10 万（单价）*70%（折扣）*0.6%（税

率）=8400 元/每年。 

这个金额应该不算重，而且如果这房是首套房，不用交税。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_28165


