
 

网网网网站首站首站首站首页页页页 杂杂杂杂志介志介志介志介绍绍绍绍 投稿投稿投稿投稿须须须须知知知知 在在在在线线线线投稿投稿投稿投稿 期刊期刊期刊期刊浏览浏览浏览浏览 发发发发行行行行广广广广告告告告 理事理事理事理事单单单单位位位位 录录录录用用用用查查查查询询询询 联联联联系我系我系我系我们们们们  

  您当前的位置：首页 > 商业研究

 

开开开开征房征房征房征房产产产产税税税税对对对对房地房地房地房地产产产产市市市市场场场场的影的影的影的影响响响响
2011-08-10 16:16:52

 

刘隽亭  冯  良

 

（天津商业大学经济学院，天津300134） 

    【摘要】对居民住宅开征房产税后，房地产市场主体不变，但使用成本或效用发生变化，使得原有

博弈均衡改变，并进一步影响交易区间。其结果必然造成交易量的下降，在短期内这一现象更为明显，

在长期情况下，交易量将逐步回升，最终在各方博弈下，市场趋于理性。 

    【关键词】房产税 叫价模型 交易量 

2011年1月，国务院常务会议同意在部分城市进行对个人住房征收房产税改革试点，具体征收办法

由试点省（自治区、直辖市）人民政府从实际出发制定，上海、重庆相继对居民住宅开征房产税。对于

此次房产税开征能够对房地产市场起到怎样的影响，一直存在各种争议。房地产市场是多方参与，主要

由买卖双方博弈的市场，房产税的开征实质是对原有博弈规则，或参与方的改变，借助博弈模型来分析

这一市场变化，将有助于探究房产税所起到的作用。 

一、房地产业涉及的利益相关者
    

1.自住型购房者 

自住型购房者需求是房地产市场中真正的消费需求，是房地产市场供给的最终接受者，也是房地产

市场真正意义上的消费者。其包括城市居民的改善型住房需求；城市化进程带来的新增住房需求；城市

改造、拆迁安置等产生的需求。如果房地产税收改革的目标之一是对房地产行业进行调控，调节社会贫

富差距，那么这部分消费者应该免征房产税，这对稳定房地产市场供求，避免市场供求突然失衡有着重

要意义。 

2.投机型购房者 

投机型购房者需求并非真实需求，投机所带来的仅仅是房地产市场泡沫，对国家和社会的持续发展

与稳定存在着极大的隐患。投机型购房者可简单划分为长期持有和短期持有，长期持有者往往与房地产

开发商合谋，甚至于房地产商本身便是投机者；短期持有者则具有民间自发性，由于其他产业的资本回

报率不高而被迫选择进入房地产市场投机，短期获取差价并保持资本的流动性。房地产税收改革的调控

对象主要是投机型购房者，特别是针对长期持有者，而对于短期持有者，则更多的需要二、三产业转型

和发展。 

3.房地产开发商 

房地产开发商是生产房地产实物并出售的公司，其提供的产品具有唯一性和不可移动性。其本质与

其他公司一样是追逐利润最大化。在博弈中，房地产开发商具有信息优势，对于政策的把握和市场数据

的获取，都是购房者、特别是自住型购房者无法企及的。房地产商的目的是为了实现利润最大化，并从

消费者偏好、心理、承受能力等方面获得投资决策的依据。房地产商在一级及二级市场所投入的各项费

用是开发商的底线。 

4.政府 

政府更多的是作为房地产市场政策的制定者，其目标是社会居民社会福利的最大化。保证房地产市

场平稳有序发展、社会稳定和谐是政府参与房地产市场的基本原则。政府主要通过政策及对土地出让的

控制来规范和调控市场主体的行为，实现其社会福利最大化的目的。其地位高于其他参与者之上，但在

市场经济下，其并非直接参与者，更多的是影响其他参与者的博弈而改变最大化的博弈策略。由于我国

经济正在进行转型，各种制度、法规还处于不断完善的阶段，因此，政府虽然不是直接产于者，但其在

制度层面上的影响将可能改变博弈的最优策略方向。 

5．银行 



房地产商和购房者对贷款具有高度依赖性，约有2/3的资金是由银行提供，房地产商和购房者的自

有资金只占市场中资金的小部分，因此银行作为市场资金的提供者，也实际上间接参与了博弈。在房价

涨到一定程度后，银行担心随时可能出现的回落，使得贷款不能按时收回，对借款人的再贷款行为将会

给予严格的限制；而政府不断出台的包括限购、二套房首付提高等各项政策，也会使得银行收紧信贷，

使房地产市场得到贷款资金补充的可能减小，而从紧的信贷政策将可能使博弈支付发生变化，房地产企

业破产兼并和个人贷款违约都会大量出现。同时，银行为控制风险，则将进一步对房地产业的金融支持

力度，最终导致房地产泡沫破灭。银行对于房地产市场的贷款成本将会显然提高。 

二、基于叫价拍卖模型的分析
    

1.叫价拍卖模型 

双方加价模型是查特金和萨缪尔逊建立的，在该模型中，卖者和买者同时开价，成交价格为p：低

于p的卖者卖出，高于p的买者买入；在价格p下的总供给等于总需求。 

卖者提供该商品的成本（或该商品对卖者的价值）是c，该商品对买者的价值是v，这里c∈[0,1]，

v∈[0,1]。卖者和买者同时选择要价和出价，分别为 ∈[0,1]和 ∈[0,1]；如果 ≤ ，双方

在 上成交；如果 > ,没有交易发生。这样，如果 ≤ ，卖者的效用是

，买者的效用是 ；如果 > ，卖者和买者的效用均为

0。假定c和v在[0,1]上均匀分布。 

在贝叶斯博弈中，卖者的战略是函数  (c)；买者的战略是函数 （v）。战略组合（

 (c)， （v)）是一个贝叶斯均衡，如果下列两个条件成立：
 

（1）卖者最优：对所有的c∈[0,1]， 是下列最优化问题的解：
 

Prob{  (v) }        ①
 

（2）买者最优：对所有的v∈[0,1]， 是下列最优化问题的解：
 

Prob{ }      ②
 

这个博弈中有许多贝叶斯均衡。让我们首先考虑下列线性战略均衡： 

 

则 在[ , ]上均匀分布。因此，有：
 

Prob{  (v) }= Prob{v }=

 

E[  (v)|  (v) ] 

 

将上述等式带入卖者的目标函数，得： 

 

即： 

 

同理，我们可以得到： 

 
 

解两个一阶条件得均衡性战略为： 

(c)=1/4+2/3c
 

(v)=1/12+2/3v
 

 



 

在均衡情况下，当且仅当αd+βdv αs+βsc，或者说v c+1/4时，买卖双方才会交易。也就是要求当

v c时交易就应该发生。就是说，均衡交易数量太少，如图1所示。
 

图一 

2 .开征房产税对房地产市场的影响 

（1）短期内影响 

对于选择购房自住的人来说，其所认可的价值并不会高于开征房产税前，而处于资产保值的因素，

购房者认为房产对自身的价值将不会改变，因此可以认为，此时开征房产税对消费者认可的价值v并不

产生影响。相反，如果处于持币观望状态，则市场因需求下降会降低房产对于消费者的价值，但由于需

要居住场所，而房租上涨也使得房产对于购房自住者的价值维持不变。所以开征房产税后，对于购房自

住的消费者认可的价值并不产生影响。 

而对于投机者和房地产商来说，其原有成本为c，当房产税开征后，如上文所提到的那样，投机者

将这一税收加入到成本当中，在房地产二级和三级市场中其成本变为c+T。即便是市场冷淡，这一额外

成本也会被租金上涨所消化。 

 由以上分析，在自住型购房者和投机者的博弈中，

， 。T为所需缴纳的房产税。
 

代入模型当中，此时的均衡真略为： 

  =1/2+2/3c
 

  =1/6+2/3v
 

因此，只有当v>1/2+c的时候才会成交，在图上反映这一变化即： 

由图上可知，当开征房产税后，交易区域将减小，交易量将出现萎缩。这一现象在已经获得的数据

中也获得了证实，2月份，重庆商品房成交套数环比下降了57.71%，而上海的商品住宅环比则下降了

66.24%。 

（2）长期可能产生的影响  

如前文分析的那样，在开征房产税后较长一段时间后，其税赋无法被转嫁，因此，卖者的效用是

=（ + ）/2-c-T，买者的效用是 =v-( + )/2；

，
 

两者的最大化效应函数变为： 

     Prob{  (v) }
 

     Prob{   }
 

一阶条件： 

           

 

           
 

得到均衡战略为： 

           

 

           
 

由 得可知， 时发生交易，因为T显然小于1/3,因此

，所以此时的交易区域小于未开征房产税之前，但大于开征房产税后短期内的交易区域。因此

可以预测，一旦房产税无法转嫁，则房地产市场的交易量将逐步回升，但仍将低于开征前。 

（3）加入政府的博弈分析 

政府开征房产税后，这一税收将“取之于民用之于民”，除一部分将被用于廉租房和保障房建设，

另外还将被用于为居民提供相应公共设施。从重庆和上海的房产税的用途来看，上海房产税将会部分用

于公共设施建设，而重庆则将这一税收全部投入到保障性住房中去。 

由于税收用于公用设施建设需要相对长的一段时间，因此其对房地产市场的影响只能从长期加以分

 



析，则有卖者的效用是 =（ + ）/2-c-T，买者的效用是 =v-( + )/2+kT；

， 。其中k代表房产税用于公用设施的比例。
 

两者的最大化效应函数变为： 

    Prob{  (v) }
 

    Prob{   }
 

则得到的均衡策略为： 

    

 

    

 

由 得到： ，此时交易成交。

 

变形得到 ，当k=0时，交易区域在长期不发生改变；而当k=1时，交

易区域扩大，变为图一所示区域；当 时，交易区域将会如虚线所示，大小介于短期与长期

之间，如图四所示： 

（4）加入银行的博弈分析 

房地产市场中庞大的资金并非全部为自有资金，其大部分为银行贷款，而随着房产税的开征，在短

期内会出现交易量萎缩，并伴随着进一步房价下跌的可能，此时，银行将面对大规模坏账的风险。据标

准普尔证券分析部门测算，如果国内楼价下跌30%，将造成国内银行不良贷款率上升1个百分点，若下跌

50%，则将带来3~4个百分点的不良贷款率。因此，银行出于风险考虑和调控政策的要求，将收紧房地产

相关贷款，而这一变化将影响到房地产市场交易双方的效用。 

则卖者的效用变为 =（ + ）/2-c-T-m，买者的效用是 =v-( + )/2+kT-

n； ， 。
 

两者的最大化效应函数变为： 

Prob{  (v) }

 

    Prob{  

}
 

则得到的均衡策略为： 

 

 

由 得到： ，此时交易成交。当

时，交易区域将甚至小于开征房产税后短期内的交易区域；而当

时，交易区域将略有减小。显然，贷款成本的增加将导致交易区域的减小，而这一变化取决于两个因

素，即实际增加的银行贷款成本和政府将税收用于公用设施和居住环境优化的比例。增加的成本不变，

k越小则对交易区域的缩减效果越明显；而k不变时，贷款成本的增加与交易区域的缩减成正相关。 

由以上分析可以看出，银行对房地产市场贷款成本的增加，将必然导致交易量的下跌，但过高的成

本将使市场交易过度萎缩，影响到房地产业的正常发展。 



三、结论
    

从模型的分析上看，开征房产税后，必然会导致交易量的下降，而政府和银行的态度将影响这一交

易量下降的程度。目前，政府开征房产税后，在短期内将明显的影响交易量，随着税负转嫁难度的加

大，市场交易量将有所回升，但仍将低于现有水平。因此，房产税的开征将有效的遏制房地产市场泡沫

化，使房地产市场趋于理性。 
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