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房产税扩容势在必行 

                  ——房产持有税与房产交易税问题研究 

 

郭新强 

（浙商银行发展研究部，浙江杭州  310006） 

 

内容摘要：鉴于房产税政策缺乏经验数据的问题，我们通过构建符合现实的

房地产投资行为模型进行前瞻性量化分析，据此得出四点结论：一是只有征收房

产持有税，且税率高于租金率时，才能抑制房价上涨；二是单纯征收房产交易税

无法抑制房价，需以房产持有税征收为前提；三是提高二套房首付款比例无助于

抑制房价，但是提高二套房按揭贷款利率有助于抑制房价上涨；四是房地产投机

是推高房价的重要原因，但是由于租金率提高有助于抑制房价。因此，应该保护

合理的购房投资性需求，抑制投机性需求。 

关键词：房产持有税，房产交易税，租金率 

 

 

一、引言 

房地产行业作为国民经济支柱产业，关系到宏观经济和金融系统的稳定。从

1998 年结束福利分房，实施住房市场化改革以来，房价一路攀升，且表现出“十

年九调、越调越涨”的特征。房价居高不下，所潜藏的经济金融风险不断累积。

2013 年 2 月 26 日，国务院重新出台了《国务院办公厅关于继续做好房地产(行

情 专区)市场调控工作的通知》（又称“新国五条”），特别是要严格实施按照转

让所得计征 20%所得税的举措，对房地产市场和社会各界产生了广泛影响，例如

二手房成交量急剧放大，离婚率上升等社会问题。对于“20%交易所得税”的计

征细则，只有北京、上海、广州、天津、重庆 5个城市提及，但是出台征收细则

的只有北京市。受此影响，4月份土地供应回升态势明显，平均溢价率（近 20%）

达到 2011年调控以来的最高点，其中一线城市1-4月单月溢价率均在30%以上，

二三线城市溢价水平也普遍高于去年同期。 

2011 年，上海、重庆分别进了房产税改革试点，对新购二套房和高端住宅

持有家庭计征房产持有税，但由于税率较低和征税对象覆盖不广的原因，还没有

http://stock.eastmoney.com/hangye/hy451.html�
http://quote.eastmoney.com/center/list.html#28002451_0_2�
http://quote.eastmoney.com/center/list.html#28002451_0_2�
http://stock.eastmoney.com/hangye/hy451.html�
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显示出对房价的明显调控效果。目前，房产税扩容的舆论再起，由此提出的问题

是：到底应该征收房产持有税还是房产交易税，二者有何关系，如何看待当前的

房地产调控政策？这将是本文所要着重探讨的问题。 

（一）主要结论 

鉴于房产交易税和房产持有税作为新的调控政策，其政策效果缺乏经验证据

的支撑，对此我们构建了符合现实房地产投资行为的理论模型，对其政策效果进

行前瞻性的量化分析，得到如下四点结论： 

一是只有征收房产持有税，且税率高于租金率时，投资性房价才能得到控制； 

二是提高房产交易税有助于抑制房价，但前提是已经征收房产持有税。也就

是说，单纯征收房产交易税是无法抑制房价的； 

三是提高二套房首付款比例无助于抑制房价，但是提高二套房按揭贷款利率

有助于抑制房价上涨； 

四是房地产投机是推高房价的重要原因，但是由于租金率提高有助于抑制房

价。因此，应该保护合理的购房投资性需求，抑制投机性需求。 

（二）政策建议 

根据上述分析结论，我们给出如下政策建议： 

一是应该扩大房产持有税征收范围，并结合当地租金水平动态调整房产持有

税率，如果要征收房产交易税，也应以开征房产持有税为前提。在实际征收房产

持有税时可以在应税对象上做合理调整，例如采用免征部分面积和渐进提高的方

式，以减少改革阻力。至于所征收的房产持有税可以以增加教育、医疗和社会保

障等支出进行转移支付或合理返税，亦或者参考国外经验，在具体的房地产项目

区块作为福利性基金使用，这在降低贫富收入差距的同时，也有利于冲抵房地产

投资者的部分损失； 

二是要区别房地产投资性需求和投机性需求，前者需要保护、后者需要抑制。

相对于提高二套房首付款比例而言，提高二套房按揭贷款利率更能有效抑制房价

上涨； 

三是改革土地市场、实施增加供给的调控政策，同时逐渐取消限购、限贷、

限价等抑制需求的行政干预措施，代之以利率等市场化调控手段。 

（三）关于房地产投资与投机的收益分析 

一是否获得租金收入可以看作是区分房地产投资者和投机者的重要依据。本

文模型中由于设定了自有住房的租金收入，因此更多刻画了房地产投资者的行为。 
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二是由于征收房产持有税之后，房价将下降，从而能够成功抑制房地产投机

需求。 

至于房地产投资者是否必然遭受损失，则取决于租金收入与价差损失之间的

大小关系。

虽然租金率较高时所应征收的房产持有税率也较高，但因此所带来的房价下

跌比例高于租金率的概率也相应下降了。

只有当租金率高于房价下跌比例时，租金收入才能抵补因房价下降所

带来的损失。 

二、经济模型描述 

也就是说，即使房价下跌，对于房地产

投资者而言也存在一种利益补偿机制。 

假设有一个投资房地产的家庭，存活两个阶段。在第一个阶段，拥有一套住

房，同时按揭了一套住房；在第二个阶段时，该家庭将出售一套住房，直到终老。 

在第一个阶段时，该家庭消费、休闲（工作）、住房，三者能够给他带来效

用（幸福感）。同时，满足“量入为出”的预算约束。该家庭的收入来自工资、

自有住房的租金和父母馈赠，支出包括日常消费、房产持有税、二套房首付款，

剩下的资金用于储蓄。 

在第二个阶段时，该家庭不再工作，同时卖出一套住房，仅持有所按揭的二

套房用于自住。此时，所满足的预算约束为：收入来自首套房的出售和上期银行

储蓄，支出包括消费、房产交易税和二套房按揭支出。 

该家庭的最优化问题是：在满足两个阶段预算约束的同时，实现第一、二阶

段的联合效用最大化。 

为了便于读者阅读下面的数理模型，我们给出如下相关经济变量的数学符号

及释义，见表 1。 

表 1  相关经济变量的数学符号及释义 

消费 住房与房价 房产税 储蓄与储蓄率 工资 

1C ：1 期 

1
1H 、 1

1H
P  

1
1

'
H

P （再售房价） 
1
1H

Ξ （持有税） 
0D 、 1D  

R （总储蓄率）、 1
1H

R （租金） 
1W  

2C ：2 期 
2
1H 、 2

1H
P  1

1H
τ （交易税） 

'R （房贷利率） 

ϑ（首付款比例） 

1N  

（劳动） 

 

三、理论分析 

（一）模型构建 
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假设经济中存在一个从事房地产投资的代表性家庭，该家庭存活两期。在第

一期，该家庭拥有一套住房，同时按揭了一套住房；在第二个阶段时，该家庭将

出售一套住房，仅自住一套住房直到终老。 

在第一期时，该家庭消费、休闲（工作）、住房，三者能够给他带来效用（幸

福感），具有如下效用函数： 

 ( )
1

1 2 1 2 1
1 1 1 1 1 2 1 1( , , , ) log log

1
NU C H H N C H H

γ

η
γ

+

= + × + −
+

 (1) 

这里，经济变量 1C 、 1
1H 、 2

1H 和 1N 分别表示家庭在第 1期的消费、自有住

房、按揭二套房和劳动，参数γ 表示劳动替代弹性。 

同时，该家庭满足“量入为出”的预算约束，其收入来自工资、自有住房的

租金和父母馈赠，支出包括日常消费、房产持有税、二套房首付款，剩下的资金

用于储蓄，即： 

 2 1 1 1 1
1 1 1 1 1

2 1 1
1 1 1 1 1 1 1 0+

H H H H H
C P H P H D W N R P H Dϑ+ × × + Ξ × × = × + × × +  (2) 

这里，经济变量 1
1H

Ξ 表示房产持有税， 1
1H

P 、 1
1H

R 和 2
1H

P 分别表示自有一套房

的房价、租金和按揭二套房房价， 0D 、 1D 分别表示来自父母等的外部储蓄和第

1期的家庭储蓄，参数ϑ表示按揭二套房的首付款比例。 

在第二期时，该家庭不再工作，同时卖出一套住房，仅持有所按揭的二套房

用于自住，其效用函数为： 

 2 2
2 1 2 2 1( , ) log logU C H C Hη= + ×  (3) 

这里，经济变量 2C 表示家庭在第 2期的消费。 

此时，家庭的收入来自首套房的出售和上期银行储蓄，支出包括消费、房产

交易税和二套房按揭款，满足如下预算约束： 

 1 1 1 2 1
1 1 1 1 1

' 1 ' 2 ' 1
2 1 1 1 1( ) (1 )

H H H H H
C P P H R P H P H R Dτ ϑ+ × − × + × − × × = × + ×  (4) 

这里，经济变量 1
1H

τ 表示按商品房交易差价所缴纳的房产交易税税率， 1
1

'
H

P 表

示一套房再售价格， R 和 'R 分别表示储蓄收益率和二套房按揭贷款利率。 

需要指出的是，该家庭的最优化问题不是分别在每一期实现预算约束下的效

用最大化，而是在满足两个阶段预算约束的同时，实现第一、二阶段的联合效用

最大化，即： 

 
{ }1 2

1 2 1 1 1

1 2 2
1 1 1 1 1 1 2 1

, , , ,
max ( , , , ) ( , )

C C N H H
W U C H H N E U C Hβ= + ×  (5) 

这里，参数 β 表示第二期到第一期的效用折现因子，满足如下预算约束： 
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1 1 1 2 1
1 1 1 1 1

1 1 2 1 1
1 1 1 1 1

' 1 ' 2 ' 1
2 1 1 1

1 2 1
1 1 1 0 1 1 1

( ) (1 )

( )
H H H H H

H H H H H

C P P H R P H P H

R W N R P H D C P H P H

τ ϑ

ϑ

+ × − × + × − × × = ×

+ × × + × × + − − × × −Ξ × ×
 (6) 

通过求解上述最优化问题，我们可以得到自有一套房的再售房价为： 

 
1 1 1
1 1 1

1 1 2
1 1 1

1 1
1 1

2 '
' 2 1

2 1 2
2 1 2 1 1

[( ) ] [ (1 ) ]
(1 ) ( ) (1 )

H H H
H H H

H H

R R H R RP P P
H H H

τ η ϑ ϑ
τ η βη τ

Ξ − − − +
= × − ×

− + + −
(7) 

这里， 1 1
1 1H H

RΞ > ，即房产持有税税率高于住房租金率，且 1 1 1
1 1 1

( )
H H H

R Rτ < Ξ − ，

即房产交易税税率不能过高。 

重要的是，由于
1 1 1
1 1 1

1
1

[( ) ]
1

(1 )
H H H

H

R R τ

τ

Ξ − −
<

−
成立，因此， 1 1

1 1

'
H H

P P< 成立，即征收

房产持有税后可以有效降低房价。由于该结论对于 1
1

0
H

τ = 时依然成立，即对于

实现房价的实质性降低而言，是否征收房产交易税并不重要。 

进一步的，由于在征收房产持有税之后，房价实际上是下跌的，此时按照价

差征收税率的房产交易税实际上已经失效。 

（二）基本结论 

首先分析房产持有税和房产交易税。 

一、当不征收房产持有税时（ 1
1

0
H

Ξ = ），投资性购房再售价格为负值，这意

味着市场对商品房的需求将是无限大，此时不存在市场出清，即无均衡房价。出

于抑制房价上涨的考虑，限价、限购将成为不得已而为之的措施。 

二、考察房产交易税对房价的影响。根据 1 1
1 1

' 0
H H

P τ∂ ∂ < 可知，提高房产交易

税有助于抑制房价。但是，前提是已经征收房产持有税。也就是说，单纯征收房

产交易税是无法抑制房价的。 

此外，有两点值得注意。 

一是提高二套房首付款比例（ϑ）无助于抑制房价，但是提高二套房按揭贷

款利率（ 'R ）有助于抑制房价。 

由于
1
1

2
1

1
1

' 2 '
2 1

2 1 2
2 1 2 1 1

[ ] 0
( ) (1 )

H
H

H

P H R R P
H H H

η
ϑ η βη τ

∂ −
= − × >

∂ + + −
，这意味着对于以投资

为目的的家庭而言，如果按揭二套房的收入款比例越高，那么一套房再售价格也

将提高。也就是说，试图通过提高首付款比例来抑制住房投资需求的方法并不可

行。同时，观察二套房按揭贷款利率 'R 可知，其与房价呈负相关关系。 

二是如果房地产投资家庭更多看重第 2 期的房产价差收入（ β 越大），这表

示持有首套住房的投机性越强，那么根据 1
1

' 0
H

P β∂ ∂ > 可知，住房再售价格将提
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高。也就是说，房地产投机是推高房价的重要原因。但是，由于租金收入（ 1
1H

R ）

的提高有助于降低房价，这表示应该保护合理的投资性需求，需要抑制的是投机

性需求。 

（三）关于房地产投资与投机的收益分析 

首先来看二者的区别。房地产投机是以赚取房价价差为目的的购房行为，是

否具有长期投资回报不是投机者的考虑因素，因此为了规避各种投资风险，交易

表现出“快进快出”的特征。也就是说，房地产投机者持有房产的时间一般较短、

且交易更加频繁。与之不同，房地产投资者是以赚取房产保值、增值收益为目的

购房行为，其增值有两个方面，一个是租金收入，一个是房价上涨收益。由于后

者与房地产投机者类似，因此，是否获得租金收入可以看作是区分房地产投资者

和投机者的重要依据。 

本文模型中由于设定了自有住房的租金收入，因此更多刻画了房地产投资者

的行为。 β当然，我们通过购房者在第 1期和第 2期之间的折现因子（ ）也可以

刻画购房者的投机行为。例如，当 β 接近于零时，购房者的效用将主要取决于第

1期的租金收入，而不是第 2期的房产价差收入，此时购房者投机性较低，反之

亦反是。 

其次，由于征收房产持有税之后，房价将下降，即 1 1
1 1

'
H H

P P< 成立。因此，相

对于房地产投资者仍然还能获得一部分租金收入而言，房地产投机者将无法获得

房价上涨的价差收入，从而能够成功抑制房地产投机需求。 

至于房地产投资者是否必然遭受损失，则取决于租金收入与价差损失之间的

大小关系。前者为 1 1
1 1

1
1H H

R P H× × ，后者为 1 1
1 1

' 1
1( )

H H
P P H− × ，只有当 1 1 1

1 1 1

' 1
H H H

P P R> −

成立时，租金收入才能抵补因房价下降所带来的损失。 

更加直观地，应满足 1 1 1 1
1 1 1 1

'( )
H H H H

R P P P> − ，

虽然租金率较高时所应征收的房产持有税率也较高，但因此所带来的房价下

跌比例高于租金率的概率也相应下降了，此时租金收入将能抵补房价下跌损失。

也就是说只有当租金率高于房价

下跌比例时，房地产投资者才不会蒙受损失。 

四、政策建议 

也就是说，即使房价下跌，对于房地产投资者而言也存在一种利益补偿机制。 

根据上述分析结论，我们给出如下政策建议： 

一是应该扩大房产持有税征收范围，并结合当地租金水平动态调整房产持有

税率，如果要征收房产交易税，也应以开征房产持有税为前提。在实际征收房产
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持有税时可以采用免征部分面积和渐进提高的方式，以减少改革阻力。至于所征

收的房产持有税可以以增加教育、医疗和社会保障等支出进行转移支付或合理返

税，亦或者参考国外经验，在具体的房地产项目区块作为福利性基金使用，这在

降低贫富收入差距的同时
1

表 2  各国各地区物业税一览 

，也有利于冲抵房地产投资者的部分损失； 

各地区 物业税 

香港 

如房地产作出租用途，则该租金收入需要交纳物业税，每个课税年度按照土地

或楼宇的应评税净值，以标准税率向在香港拥有土地或楼宇的业主征收，税率

为 15%。 

台湾 
按台湾物业税的征收标准来看，144 平方米以上的房源，每年收取的税费将有

可能在房屋总价的 0.8%—1.5%/年。 

韩国 

韩国政府从 2005 年开始征收综合不动产税，征税对象是 6 亿韩元（约合人民

币 326 万）以上的住房，税率是 1%至 3%，征税标的房价是市场价的 60％至 70%，

实际税率约为 0.6%—2.1%。2008 年开始实行减税政策，调整了综合不动产税，

把征税对象上调到价值 9亿韩元（约合人民币 489 万）以上的住房，把税率下

调到 0.5%至 1%。 

日本 

日本财产税主要是对房地产等不动产课征的不动产取得税、固定资产税、城市

规划税、注册执照税等，同时还有遗产继承税与赠与税。固定资产税是以土地、

住宅及折旧资产为课税对象，标准税率为 1.4%，对土地征税标准额度不足 30

万日元、房屋征税标准额度不足 20万日元的免征，200 平米以下面积减征。 

新加坡 

由新加坡国内税务局对所有房产征收，国内税务局会参照年景好坏、房屋新旧

程度、地段、是否有健身设施等因素对房产年租金进行综合评估，自有住房按

评估值 4%征收，其他类型房产按照 10%征收。 

美国 
不动产税归在财产税项下，税基是房地产评估值的一定比例。目前美国的 50

个州都征收这项税收，各州和地方政府的不动产税率不同，大约平均 1%到 3%。 

德国 不动产税，根据评估价值的 1%—1.5%征收。 

瑞典 
不动产税，对于独栋家庭住房，税率为 1%，对共同产权型的公寓住房，税率

为 0.5%，商业物产不动产税率为 1%，工业物产税率为 0.5%。 

意大利 不动产税，按照税务评估价值的 0.4%—0.7%征收。 

西班牙 不动产税，按照税务评估价值征收（一般低于市场价值的 50%），税率在 3%。 

上海 
新购二套房及外地房征收房产税，暂按应税住房市场交易价格的70%计算缴纳，

税率为 0.4%—0.6%，人均 60 平米及以下面积免征。 

重庆 
存量独栋住宅、新购高档房和外地二套房，暂按房产交易价征收，税率为 0.5%

—1.2%，免税面积分别为 180 平米、100 平米和不免征。 

数据来源：根据各国网上公布材料整理。 

二是要区别房地产投资性需求和投机性需求，前者需要保护、后者需要抑制。

相对于提高二套房首付款比例而言，提高二套房按揭贷款利率更能有效抑制房价

                                                        
1
 目前，世界上 130 多个国家和地区都对住房征收房产税，他们的通行做法中最突出的就是把房产税

作为调节收入和财富分配的重要工具。 

http://www.chinaacc.com/shuishou/�
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上涨； 

三是改革土地市场、实施增加供给的调控政策，同时逐渐取消限购、限贷、

限价等抑制需求的行政干预措施，代之以利率等市场化调控手段。 

最后需要指出的是，房产持有税的征收并不只是为了调控房价，实质是以房

产保有环节征税形成规范的经济调节杠杆，包括对地方政府职能转变的合理激励，

以及改变地方政府的土地财政依赖，降低贫富收入差距等，具有优化我国税制结

构和收入再分配的重要功能。因此，房产税改革应放在税制改革和收入分配改革

的大框架下进行，要有合理的制度设计，而不应仅仅是增加一个新的税种。 
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数学附录 

 

根据正文中对模型经济的描述，可以构建如下代表性房地产投资家庭的最优

化问题： 

 
{ }1 2

1 2 1 1 1

1 2 2
1 1 1 1 1 1 2 1

, , , ,
max ( , , , ) ( , )

C C N H H
W U C H H N E U C Hβ= + ×  (8) 

且满足如下预算约束： 

 
1 1 1 2 1
1 1 1 1 1

1 1 2 1 1
1 1 1 1 1

' 1 ' 2 ' 1
2 1 1 1

1 2 1
1 1 1 0 1 1 1

( ) (1 )

( )
H H H H H

H H H H H

C P P H R P H P H

R W N R P H D C P H P H

τ ϑ

ϑ

+ × − × + × − × × = ×

+ × × + × × + − − × × −Ξ × ×
 (9) 

进一步整理后，可得如下预算约束下的拉格朗日最优化问题： 

1 1 1 2 1
1 1 1 1 1

1 1 2 1 1
1 1 1 1 1

1
1 2 21

1 2 1 1 2 2 1

' 1 ' 2 ' 1
2 1 1 1

1 2 1
1 1 1 0 1 1 1

log log( ) (log log )
1

( ) (1 )

( )
H H H H H

H H H H H

NL C H H C H

C P P H R P H P H

R W N R P H D C P H P H

γ

η β η
γ

τ ϑ

ϑ

+

= + × + − + × + ×
+

 + × − × + × − × × − ×
 +Λ ×
 − × × + × × + − − × × −Ξ × × 

 

通过对选择变量集{ }1 2
1 2 1 1 1, , , ,C C N H H 求解，可得如下最优一阶条件： 

1、
1 1

1 0L R
C C
∂

= + Λ × =
∂

； 

2、
2 2

0L
C C

β∂
= + Λ =

∂
； 

3、 1 1
1

0L N R W
N

γ∂
= − − Λ × × =

∂
； 

4、 ( )1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1

' '2
1 1 2
1 1 1

( )
H H H H H H H

L P P P R R P
H H H

η τ∂  = + Λ × × − − − × −Ξ × ∂ +
； 

5、 2 2
1 1

'2 2
2 1 2 2
1 1 1 1

(1 ) 0
H H

L R P R P
H H H H

η β η ϑ ϑ∂ ×  = + + Λ × × − × + × × = ∂ +
 

根据式（5）可知， 0Λ < 。于是，根据式（4）可知，如果 1 1
1 1H H

R > Ξ , 则 

1
1 0L H∂ ∂ > ，这意味着房地产投机需求无穷大。因此，只有当 1 1

1 1H H
RΞ > 时，房产

持有税才能有效抑制房地产投机。据此，我们得到如下结果： 
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( )1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1

2 2
1 1

2' ' 21 2
2 11 1

' 2 1 2
2 2 2 1 2 1 1

1 2 2
1 1 1

( )

(1 ) ( )
H H H H H H H

H H

P P P R R P HH H
R P R P H H H

H H H

η
τ η

η β ηϑ ϑ η β η

× − − − × −Ξ × ×+= =
×× − × + × × × + × × ++

+

( )1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1

2 2
1 1

' ' 2
2 1

' 2 1 2
2 1 2 1 1

( )

(1 ) ( )
H H H H H H H

H H

P P P R R P H
R P R P H H H

τ η
ϑ ϑ η β η

× − − − × −Ξ × ×
=

× − × + × × × + × × +
 

1 1 1 1 1 1 2 2
1 1 1 1 1 1 1 1

2
' '2 1

2 1 2
2 1 2 1 1

( 1) [ ( ) ] [ (1 ) ]
( )H H H H H H H H

HP R R P R P R P
H H H

ητ τ ϑ ϑ
η β η

×
− × − + −Ξ × × = × × − × + × ×

× + × × +

1 1 1
1 1 1

1 1 2
1 1 1

1 1
1 1

2 '
' 2 1

2 1 2
2 1 2 1 1

[( ) ] [ (1 ) ]
(1 ) ( ) (1 )

H H H
H H H

H H

R R H R RP P P
H H H

τ η ϑ ϑ
τ η βη τ

Ξ − − − +
= × − ×

− + + −
 

重新整理，可得如下: 

1 1 1
1 1 1

1 1 2
1 1 1

1 1
1 1

2 '
' 2 1

2 1 2
2 1 2 1 1

[( ) ] [ (1 ) ]
(1 ) ( ) (1 )

H H H
H H H

H H

R R H R RP P P
H H H

τ η ϑ ϑ
τ η βη τ

Ξ − − − +
= × − ×

− + + −
 

这里， 1 1
1 1H H

RΞ > ，即房产持有税税率高于住房租金率。 
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