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近年來，隨著中國大陸經濟快速的成長，中國大陸房地產市場也隨之

蓬勃發展，然而，近期中國大陸房地產價格的節節高漲，產生了房地產過

熱的警訊，而區域間房地產價格的差異與不均，也成為各地區經濟發展的

重要阻礙。所以，如何合理的調控房地產價格，使房地產市場能穩定成長

並與經濟發展相輔相成，成為中國大陸中央政府必須持續關注與適時妥善

處理的問題。 

本文使用1999年至2010年中國大陸31個省市地區商品房平均銷售價格

和影響房價的經濟相關變數的追蹤資料，運用雙因子固定效果模型進行實

證研究。研究結果發現：中國大陸各地區財政分權程度對各地區房地產價

格為非線性的關係，呈現U型的曲線。意即，存在一個財政分權的臨界值

可以使房價達到最小的情況。建議中央政府應透過調整各地區的財政分權

程度，來避免因財政分權不均而產生財政資源不均問題，造成房地產價格

的波動。並加強對地方政府的財政預算與財政收入的監督與管制，以抑止

「土地財政」的行為。 
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The Influence of Fiscal Decentralization on the  

Real Estate Price in China 

Abstract 

Lin Ting-Ting 

With the economic growth, the real estate market is booming in China 

recently. But the overheating real estate price and the difference of real estate 

price between region and region become the important impediment to regional 

economic development in China. Therefore, the central government how to 

control the real estate price is an immense problem. 

By using the panel data of average selling price of commercialize buildings 

and the economic variables of 31cities in China between 1999 and 2010, the 

study uses two-way fixed effects model to investigate the effect of fiscal 

decentralization on the real estate price in China. 

The empirical analysis’ result shows that the fiscal decentralization 

provides a non-linear effect on the real estate price, it presents the U-shaped 

 curve. In other words, there are a degree of fiscal decentralization can make 

the real estate price to reach the minimum. According to results, we propose to 

take some policies. The central government should adjust the degree of fiscal 

decentralization in each region, in order to avoid the local government financial 

problem to lead to rise the real estate price. 

 

Keywords: Fiscal decentralization ; Real estate price ; Two-way fixed effects  

model 

 

 



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

 

iii 
 

目錄 

第一章、緒論. ............................................ 1 

第一節、 研究背景......................................1 

第二節、研究目的與研究架構流程.........................9 

第二章、文獻回顧..........................................12 

第一節、財政分權文獻回顧..............................12 

第二節、房地產價格文獻回顧............................15 

第三節、財政地方分權與房產價格關係的文獻回顧..........22 

第三章、中國大陸財政地方分權與房地產市場.................27 

第一節、中國大陸財政改革歷程..........................27 

第二節、中國大陸房地產市場改革歷程....................34 

第三節、財政分權指標..................................40 

第四章、研究方法.........................................41 

第一節、研究方法說明..................................41 

第二節、變數選取與定義................................ 44 

第三節、實證模型設定與資料來源........................47 

第五章、實證結果與相關檢定................................50 

第一節、實證分析結果..................................50 

第二節、固定效果分析.....................................56 



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

 

iv 
 

    第三節、實證模型之相關檢定.............................59 

第六章、結論.............................................62 

第一節  結論…………………………………………………………62 

第二節   政策意涵……………………………………………………64 

 

參考文獻.................................................66



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

 

v 
 

圖目錄 

圖 1：1998 年至 2010 年中國大陸商品房平均銷售價格……………………….2 

圖 2：1998年至2009年中國大陸各省市商品房平均銷售價格上漲幅度……...3 

圖 3：2009年中國大陸各省市商品房平均銷售價格比較…….……………… 4 

圖 4：中國大陸中央與地方財政收入比重…...……………...……...……......... 6 

圖 5：中國大陸中央與地方財政支出比重…...……………...……...……......... 6 

圖 6：財政分權對房地產價格的作用過程示意圖…...……………...………… 7 

圖 7：研究流程架構圖…...……………...……...…….....……………...……… 11 

圖 8：1991 至 1997 年中國房地產投資及建設情形.……...…….....…………..37 

圖 9：財政地方分權程度與房地產價格的關係…..….....…....…... …...…........53 

圖 10：中國大陸財政分權程度對各地區房地產價格影響 U 型圖………….54 

圖 11：2010年中國大陸各地區財政分權程度與房地產價格關係圖……….64 

 

 

 

 

 

 

 



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

 

vi 
 

 

表目錄 

表 1：影響房地產價格的國外相關實證文獻整理………....……..……..……..17 

表 2：影響房地產價格的中國相關實證文獻整理………………….......……..21 

表 3：財政地方分權與房地產價格關係的實證研究文獻整整理……..……..26 

表 4：財政承包制制度內容與實行地區…………………...……..……..……..31 

表 5：1994 年中國財政體制改革內容概要……………...…………………......33 

表 6：1979 年~1991 年，住房改革制度三階段…………………...………….35 

表 7：實證變數之基本統計量…………………...…………..………………… 49 

表 8：實證估計結果…………………...…………..……………………………51 

表 9：區域固定效果之基本統計量……………...…………..………………….57 

表 10：時間固定效果之基本統計量…………...…………..…………………..58 

表 11：檢驗殘差項是否具有自我相關...…………………………....…………59 

表 12：解釋變數共變異矩陣………...…………..……………………………..60 

 



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

中國大陸財政地方分權對各省市地區房地產價格的影響                                                

1 
 

第一章、研究背景、目的與架構流程 

第一節、研究背景 

隨著經濟的快速成長，中國大陸國內基礎建設有了長足的進步，加上政

局日漸穩定、投資環境優化、國內人口需求增加等等因素，吸引了許多國外

投資流入國內，使得中國大陸房地產市場隨之蓬勃發展。而自1998 年，中

國大陸住房改革政策頒布後，正式實現居民住宅貨幣化、私有化為核心的住

房制度。1此後，城鎮居民的住房需求開始得到有效釋放，房地產已然成為中

國經濟發展中最為活躍的行業之一。 

然而，近十年來中國大陸房地產價格節節高漲，卻對中國大陸人民產生

相當沈重的負擔。事實上，房產價格過高，對於人民生活是一大負擔；但房

屋價格過低，對國家經濟發展前景，又會產生不良的影響。所以，如何合理

的調控房地產價格，成為中國大陸乃至於世界各國政府必須關注與適時妥善

處理的問題。 

由圖1可以看出，1998年至2010年期間中國大陸房地產價格的成長趨勢。

在1998年時，中國大陸全國商品房平均銷售價格僅為每平方公尺1,854元人民

幣。2自此以後，商品房平均銷售價格逐年攀升。2003年以前，全國商品住宅

房平均銷售價格平緩上升，但自2004年起，此一價格隨著經濟突破性的成長

開始快速攀升。雖然，在2008年因全球金融危機有稍微下降，但在2009年商

品住宅房平均銷售價格卻又再一次上升，高達每平方公尺4,459元人民幣，較

                                                      
1
 中國大陸於 1998 年開始全面實行「住房商品化改革」。在此之前，中國大陸主要實行「福

利分房制度」，城市居民住房基本上由政府保障供給提供。1979 年經濟改革開放後，房地

產市場也逐漸走向自由化，1998年停止住房實物分配，逐步實行「住房分配貨幣化」政策，

相當程度上改以津貼補助購房。 
2
 商品房平均銷售價格，指出售商品房屋的合約總價款（即双方簽署的正式買賣合約中最

後所確定的合約總價格），商品房依照用途分類，包括住宅（高級別墅和一般經濟住宅）、

辦公樓、商業營業用房、其他。 
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1998年時的價格足足成長一倍以上。也因為2008年的稍降，使得2009年商品

住宅房平均銷售價格的漲幅高達24.5%，為歷年最高上漲幅度。 

 

 

圖1：1998年至2010年中國大陸商品房平均銷售價格 

資料來源：各年中國大陸統計年鑑 

若從各個省市、地區橫向角度來觀察房價，由圖2可以發現，1998年至2009

年這十一年來，中國大陸各省市地區的商品房平均銷售價格都有明顯的上漲，

且上漲的幅度都超過70%以上。3房屋銷售價格以華中沿海與內陸一帶城市

（浙江、海南、上海、江西、安徽）上漲的幅度最高。此一結果反映，近年

來中國大陸華中沿海一帶經濟的發展與地方基礎建設的進步，推動了華中沿

海一帶地區房價的高漲。主要城市北京、天津、重慶、四川、山西、福建的

商品房平均銷售價格也有高幅度的成長。即便地處偏遠的西藏，其商品房平

均銷售價格在此一時期的成長也有151%。而位處南部海域的海南島，商品房

平均銷售價格成長率282%，甚至高於上海的268%，僅次於浙江省的333%，

位居全中國大陸各省市在此一時期的第二位。 

 

                                                      
3
 本研究以各省、市、地區在《中國統計年鑑》中的代表城市的商品房平均銷售價格，作

為該省、市、地區之商品房平均銷售價格。 
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 圖2：1998年至2009年中國大陸各省市商品房平均銷售價格上漲幅度 

資料來源：1998年中國大陸統計年鑑、2010 年中國大陸統計年鑑。 

註：以 1998 年各省市地區商品房平均銷售價格為基期，計算 1998年至 2009 年各省市地 

    區商品房平均銷售價格成長率。 

 

房屋價格普遍高漲的同時，在各城市間的房地產價格也有顯著的差異。

根據2011年《中國統計年鑑》數據顯示（如圖3），2010年在主要的城市北京、

上海、天津、浙江等地，商品房平均銷售價格比起其他地區都明顯的偏高。

其中，以北京的每平方米17,782元人民幣最高，上海的14,464人民幣居次。

若以整體區域來看，呈現東部沿海城市的房價明顯高於西部城市的房價，以

最高的北京市與最低的西藏自治區（每平方米2,896元人民幣）來比較，其商

品房平均銷售價格的比值高達6.14。意即，北京的商品房平均銷售價格為西

藏的6.14倍。這顯示了中國大陸各地區房地產價格不均的現況。 
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       圖 3：2010 年中國大陸各省市商品房平均銷售價格比較 

    資料來源：2011 年中國大陸統計年鑑 

根據上述資料我們了解到，中國大陸房產價格高漲已經是不爭的事實。

但究竟是什麼原因造成中國大陸各省市、地區的房產價格變化有如此大的差

異，是一個相當值得探討的問題，也是中國大陸政府當前急欲解決的問題。 

房地產價格的變化是具有動態性且多元複雜的，除了各省市、地區間在

經濟金融發展、民眾預期、國民與企業投機行為的促進、以及各地地方政府

的政策差異之外，近年來有許多學者紛紛指出，各省市地區政府在「財政地

方分權」程度上的不同，也可能是造成各地房產價格差異的原因之一（華偉,

艾華,2007；劉叢欣,2011）。 

所謂「財政地方分權」，指的是中央政府賦予地方政府在債務安排、稅

收管理和預算執行方面一定的自主權，而財政地方分權（fiscal decentralization）

的指標通常是用自有財源收入占其所有財政收入比重來衡量（Huang, Lo, and 

She, 2011），以表示地方政府自由運用財政資源的彈性。在財政分權制度方

面，中國大陸自經濟改革開放以來，已實施了一系列重大的財政變革，從過

去高度集中的財政制度轉變為中央地方分權的財政體制。合理的財政地方分

權可以激勵地方政府間的適度競爭，有利於區域社會經濟的全面發展；但如

果財政分權不合理，地方政府之間就會產生過度競爭，這不僅會阻礙各地區
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經濟市場的發展，還會帶來資源配置的無效率。因此，如何合理的配置地方

財政分權，是中央政府很重要的課題。4
 

中國大陸在 1994 年啟動的「分稅制」（tax sharing system）改革，此一

改革主要包括三方面內容：第一、將各種稅收劃分為中央稅、地方稅和共用

稅三大類。5第二、建立了中央和地方兩套稅務機構進行徵稅。中央稅和中央

與地方共用稅由中央稅務機構徵收，地方稅由地方稅務機構徵收。這些都改

變了過去的徵稅方法，使得中央財政收入隨著地方財政收入的成長而增加。

第三、實施稅收返還與轉移支付制度。總體來說，此「分稅制」的改革雖加

強了中央政府的財政能力，卻也削弱了地方政府的財政能力。 

根據圖 4 可以解釋此種情況，1994 年分稅制實行後，使得中國大陸中央

財政收入佔全國總財政收入之比例大幅成長了 33.7%，地方財政收入佔全國

總財政收入則是大幅下降。圖 5表示，自 1994 年分稅制實施以來，地方財

政支出占全國財政支出的比重呈現穩定上升的趨勢，顯示了地方政府承擔了

越來越多的財政責任。地方政府對於基礎設施的建設、地方經濟的發展有較

大的責任與義務，使得地方政府的財政支出比重遠遠高於中央政府的比重。 

                                                      

4中國大陸財政制度改革大致經歷了三個階段，1978 年之前，財政政策為中央集權型的統

籌收支體制，由中央政府統一控制稅收的徵管與收入，然後再依比例分配給需要的各省。

1979 年至 1993 年期間，為改善地方政府的財政彈性，實行財政承包制，若地方政府有預

算外的盈餘或收入，可自行運用，無須經由中央財政部門同意。1994 年後，中國大陸開始

實行財政分稅制，在中央和地方政府的管轄權及支出範圍的基礎上，結合稅種的特性，劃

分為中央與地方政府的稅收管理權限和稅收收入，並輔以補助制的預算管理體制模式，使

地方政府能夠擁有本身財政的自主權，以因應各地區間的經濟發展來調撥各地區的稅收與

支出。 

5
 原則上中國大陸把收入大、對國民經濟調控功能較強、與維護國家主權關係緊密、宜於

中央集中掌握和徵收管理的稅種或稅源劃為中央稅。此外，把宜於發揮地方優勢、稅源分

散不宜統一徵收管理的稅種或稅源劃為地方稅。另外，將徵收面寬、與生產和流通直接相

聯繫、稅源波動較大、徵管難度大、收入彈性大的稅種劃為中央地方共用稅。其中，規模

最大的企業增值稅被劃分到了共用稅，中央占了75%，地方只占25%。 
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圖4：中國大陸中央與地方財政收入比重 

 

圖 5：中國大陸中央與地方財政支出比重 

  資料來源：各年中國大陸統計年鑑 

綜合上述，中國大陸 1994 年「分稅制」實行後，地方財政支出增加、財

政收入減少，很可能使地方產生財政赤字或稅收不足的情形，並進一步影響

地方政府自由運用財政的自主權。可見中國大陸財政體制的改革，對中央與

地方間之財政關係產生了深遠的影響效果。 
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事實上，地方政府為了追求其自身的經濟成長，或是要配合中央政府的

經濟政策，必須要承擔大量的公共事務支出。6在財政地方分權體制的改革下，

地方政府的財政收入明顯減少，但是地方政府財政責任卻不斷提高，支出也

相對攀升。地方政府為籌措財源，地方政府融資平台於是迅速成立，7以應對

國家的發債條件，而面對接踵而來的債務，地方政府主要依靠城市土地出讓

金來填補財政空缺，巨額的地方政府債務，使得地方政府更加依賴於土地出

讓金收入，而迅速膨脹的土地出讓行為，更進一步推動了城市房地產價格的

上漲。8因此，在一定程度上導致了地方政府和房地產開發商出於自身利益最

大化下，共同朝抬高房地產價格的目標邁進。財政分權對房價的作用過程可

用下圖6作簡要說明。 

 

 

 

 

圖 6：財政分權對房地產價格的作用過程示意圖 

                                                      

6例如，在2008年發生世界性的金融危機，中國大陸國務院於2008年11月頒布促進發展十大

措施，即到2010年底將投入4兆人民幣的擴大內需作為因應。此4兆人民幣的經費由中央投

資、地方投資和社會投資共同構成。其中，中央財政僅占三分之一，而三分之二由地方承

擔。也就是中央政府只出了1.18 億，其餘皆由地方政府承擔。為此，地方政府大量融資，

導致地方債務激增。 

7
 所謂地方融資平臺，就是指地方政府發起設立，通過劃撥土地、股權、規費、國債等資

產，迅速包裝出一個資產和現金流均可達融資標準的公司，必要時再輔之以財政補貼作為

還款承諾，以實現承接各路資金的目的，進而將資金運用于市政建設、公用事業等肥瘠不

一的項目。 

8
 現行中國大陸的地方稅種類包括房產稅、城市地產稅、城鎮土地使用稅、土地增值稅。

其他還包括營業稅、資源稅、車船使用稅、車船使用牌照稅、城市維護建設稅、印花稅。 
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因此，即使中國大陸中央政府因為房價不斷高漲，可能產生房價泡沫化

的風險，因而頒佈了許多法令與政策，意圖去抑制不斷上漲的房地產價格，

也希望房地產價格能回歸至經濟市場原本的供需均衡價格。但是，地方政府

卻反其道而行的炒作房價，默許高房價以增加地方政府自有財源的收入。因

此，中國大陸各地方的財政分權程度不同，很可能是造成中國大陸各省、市、

地區的房產價格差異的原因。若能探究財政分權對中國大陸各地區房價的影

響做深入分析與了解，以其作為未來政府對於房產市場施政的依據，將是本

文探討的重要課題。 
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第二節、研究目的與研究架構流程 

如前所述，房地產市場熱絡固然有利經濟成長和投資的增加，提高人民

對未來景氣的樂觀想法；但是房產價格過高，對於人民生活也是一大負擔。

特別是近年來中國大陸房市急速的發展與房價的連年漲勢產生房地產市場

過熱的警訊，讓各界學者對其房價的合理性抱持著質疑的態度。因此，房價

的影響因素著實成為各方關注的焦點。 

到目前為止有眾多文獻指出，中國大陸透過財政地方分權的改革，為其

帶來了經濟繁榮9以及地方效率10的成長。但面對中國大陸近年來最受關注的

房地產市場，是否受財政地方分權化的影響或關聯，卻尚未有實證資料與以

佐證。因此，這兩者之間是否有連帶的影響則是我們所想要了解探討的。 

一、 研究目的 

本研究的主要目的即在探究中國大陸財政地方分權，對地方房價所帶來

的影響。希望透過理論的引述、文獻的探討以及利用適當的實證估計模型下，

可以達到以下幾點目的：  

第一、藉由相關文獻的整理與回顧，了解現有文獻中，對於財政地方分權 

      與房產價格影響因素作的探討，並探究兩者互相影響的相關文獻。 

第二、利用現有的中國大陸官方統計資料，來探討各地區財政地方分權程度

對其房地產價格影響。並介紹中國大陸房地產政策改革歷程，說明中

國大陸房地產之背景與現況，以期對此議題的背景有更深入的了解。 

第三、建構一個雙因子固定效果模型（two-way fixed-effect model），並利用

                                                      
9
 Oates（1993）表示財政分權對國家經濟有正向的幫助。Akai and Sakata（2002）、Stansel

（2005）、Iimi（2005）皆以實證結果證明，財政分權對國家經濟成長的有正向的貢獻。 
10

 Bahl and Linn（1992）、Bird and Wallich（1993）指出，地方財政分權化或是財政權力的

下放可以促進公部門效率的改善。另外，駱永民（2008）使用 DEA來衡量於 1998 年至 2005

年間，中國 31 個省級地方政府效率，證明中國財政分權的確顯著的提升了地方政府效率。 
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中國大陸 31 個省市自 1998 年至 2010 年的追蹤資料（panel data），

以各省市、地區的商品房平均銷售價格作為衡量該地區房價的指標，

藉由迴歸模型的估計，瞭解地方財政分權程度對地方房地產價格的影

響。 

第四、對於財政地方財政分權與中國大陸房地產價格的關聯做深入探討，以

期能為中國大陸目前過熱的房地產市場做良性的政策建議與解決方

式。並且，將研究結果提供給相關政府單位在擬定相關政策與台商在

大陸經營投資時做為參考。 

 

二、研究架構流程 

本文共分為六章，各章節之內容則分述如下。第一章為本文之前言，其

中第一節為研究背景、第二節為研究目的與架構流程。而第二章為相關文獻

回顧，其中第一節為財政分權文獻回顧、第二節為房地產價格的文獻回顧、

第三節為結合財政地方分權與房產價格關係的文獻回顧。本文第三章為中國

財政地方分權與房地產市場的發展，其中第一節為中國財政改革歷程、第二

節為中國房地產市場的改革歷程，第三節為衡量財政分權指標的介紹。本文

第四章為研究方法，其中第一節為研究方法說明、第二節為變數選取與定義、

第三節為實證模型設定與資料來源。本文第五章為實證結果與相關檢定，其

中第一節為實證結果分析、第二節為固定效果分析、第三節為實證模型之相

關檢定。最後，本文第六章將為本研究之結論與政策意涵。 
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本研究預計的進行流程及執行進度可由圖 7清楚說明。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 7：研究流程架構圖 

 

研究目的：藉由文獻分析、模型設立與實證資料的統計，

研究中國大陸財政地方分權對其房地產價格的影響。 

影響中國大陸房地產價

格之相關文獻回顧與整

理 

中國大陸財政分權

之相關文獻整理 

文獻回顧與整理 

介紹中國大陸房地產政策改革歷程，並說明中國大

陸房地產之背景與現況。 

研究資料蒐集、變數來源、基本統計分析以及實證

模型建立。 

利用雙因子固定效果模型進行實證模型估計，分析

並解釋其結果，以了解財政地方分權對中國房地產

價格的影響 

中國大陸財政分權與

房產價格關係的文獻

整理與探討 

提出結論與具體建議 
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第二章、文獻回顧 

本研究的目的是在探討中國大陸財政地方分權程度對於各省市房產價格

的影響。在實證分析前，需要輔以一些與此議題相關的現有文獻資料，加以

回顧與整理，對此議題有更深一層的了解，以期能夠藉由最嚴謹的方法，來

分析財政地方分權對各省市地區房價的影響。 

因此，本章分為三個部分。首先，先對財政分權理論相關文獻作探討。

其次，探討影響房價因素的相關研究文獻。最後，結合財政分權與房產價格

關係的相關文獻整理，說明中國大陸地方財政分權確實對於其房產價格有相

當的影響。 

第一節、財政分權文獻回顧 

如今，不論是已開發國家或是開發中國家，財政分權問題皆受到了廣泛

的關注，並且成為公共經濟學研究領域和政府決策部門的重大課題之一，關

於財政分權議題的研究也不勝枚舉。基本上，每一個政府間的財政配置關係

都是在集權與分權中做調整，政府間財務與責任的合理分配，是國家經濟和

政治發展的重要考量。 

財政分權議題探討已經發展了很長一段時間。最初，Hayek（1945）表

示，地方政府在制定公共政策與提供公共設施上比中央政府更有效率。因為

對當地居民來說，地方政府可以花費較少的成本來收集較多的訊息，這也使

得地方政府提供公共財貨和服務，較能夠符合當地居民的偏好。Hayek 此想

法開啟了財政分權理論的探討。 

而關於財政分權理論的研究，最早的起源是來自於 Tiebout（1956），11
 

Tiebout 在 Samuelson 對公共財12定義的基礎上，首先提出了「以腳投票」的

                                                      

11在 Tiebout 的模型中，Tiebout 做了以下七個假設：1.以腳投票，消費者具有完全移動性，



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

中國大陸財政地方分權對各省市地區房地產價格的影響                                                

13 
 

概念，認為地方政府會透過課稅的手段增加地方財政收入，以提供所需之地

方建設，而居民會根據各個地方政府提供的公共服務與租稅負擔，選擇自己

最適的區位居住。 

隨後，Stigler（1957）在地方政府較能了解人民偏好和居民擁有選擇不

同種類、數量公共財的投票權的兩個原則下，解釋了地方政府存在的合理性。

Musgrave（1959）接著指出，各級政府應提供不同種類的公共財。Musgrave

建立了一個財政聯邦主義理論（theory of fiscal federalism），強調除國家其他

事項外，將適當的稅收和支出分配給各級政府，可以提高社會福利，主張若

由地方政府提供地方公共財，使地方擁有較獨立的財政權力，可以使資源分

配更有效率。 

接下來，根據 Oates（1972）的理論，證明了地方政府財政分權模式比起

中央政府集權模式更能使資源有效配置，達到了柏拉圖效率（Pareto 

efficiency）。從此，奠定了財政分權理論的基礎模型。 

近年來，由於經濟學多元的發展，也影響了財政學的領域，使得財政分

權理論有了不同觀點。Tresch（1981）結合資訊經濟學與財政分權理論，以

居民偏好資訊不對稱來驗證財政分權重要性。假設，在一個完全資訊對稱的

國家，則無論是由中央政府或地方政府提供公共財都是相同的。然而，在現

實生活中，存在一些社會經濟活動的訊息不對稱，因此中央政府往往提供過

                                                                                                                                                            
並且會遷入最能滿足其偏好的地區；2.消費者具有完整充分訊息；3.有足夠的地區來讓消

費者選擇；4.遷徙時不用花費任何成本，且個人的所得不會受到遷徙的影響；5.各地區所

提供之公共財沒有外溢效果；6.每一地區皆存在一個最適消費人數；7.地方公共財最適規

模由該地區人口經投票決定。 

12
 Samuelson（1954）在《公共支出的純理論》（The Pure Theory of Public Expenditure）

中，定義財貨有兩種，一種是 collective goods(集合財，也就是公共財)，另一種是 private 

goods(私有財)。其中公共財的定義是：集合消費財(collective consumption goods) 是用一種

「任一個人對此種財貨的消費皆不會減損其他個人對這種財貨的消費」的角度，而由大家

所共同享用的財貨，所以是同時滿足每一第 i個的個體，和每一個集體消費(collective 

consumptive)的財貨。 
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多或不足的公共財。一般來說，地方政府比中央政府擁有更多資訊，使他們

了解居民的偏好來提供公共財，故一個規避風險的社會，往往讓地方政府提

供公共財。 

此外，Brennan and Buchanan（1980）以公共選擇學派的角度表示，財政

分權不僅可以將中央政府的財政權力下放到地方政府，還可以促進地方政府

間的競爭，避免地方政府濫用財權，達到互相牽制的作用。 

在近期的文獻研究上，探討財政分權對經濟成長的影響的研究數量繁多，

Oates （1993）表示財政分權對國家經濟有正向的幫助。Akai and Sakata（2002）、

Stansel（2005）、Iimi（2005）皆以實證結果證明，財政分權對國家經濟成長

的有正向的貢獻。但是 Zhang and Zou（1998）、Xie et al.（1999）卻持相反

的意見，他們認為財政分權對經濟成長的影響是沒有直接影響或是呈現負向

關係的。 
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第二節、房地產價格文獻回顧 

不論是投資者或是住宅需求者都期望房地產價格的資訊能夠透明且公開

化，但是，房地產價格的波動往往是受到很多種因素交錯影響的，不能以單

一面向來看房地產價格的變動因素。除了市場上供需會影響房地產價格外，

總體經濟的股價指數、利率、匯率、所得、通貨膨脹與社會建設以及民眾預

期心理、政府的政策與經濟波動等等，皆會對其造成影響。（張金鶚,2005） 

本章將先對國外房地產價格影響因素的文獻作整理，再針對中國大陸房

地產價格的相關文獻進行回顧，以對房地產市場價格的變動作整體的了解。 

一、國外房價文獻回顧 

研究房地產價格受到總體經濟變動影響的文獻相當豐富。首先，Schwab

（1982）假設在資本完全流動與房產品質保持不變（不會貶值）下，以理論

基礎架構了購屋者的兩期決策模型，探討通貨膨脹率對房產價格的波動的影

響。Schwab 表示，當預期通貨膨脹率增加，會經由名目利率和實質利率來

改變購屋者貸款買房的需求，進而影響房地產的價格。 

實證研究方面，McCue & Kling（1994）採用向量自我迴歸模型（a vector 

autoregressive model，VAR）探討英國總體經濟活動和金融變量對房地產實

質報酬率的關係。該文採用英國 1972至 1991共 20年的不動產投資信託（real 

estate investment trust，REIT）指數的資料作為房地產實質報酬率的指標。13結

果顯示，未預期的通貨膨脹率、名目利率、實質產出與民間投資活動對房地

產實質報酬率的變動皆有直接正向的影響。其中，又以名目利率的影響力最

                                                      
13

 不動產投資信託（real estate investment trust，REIT），是一種投資標的物為不動產的封

閉式共同基金。藉由為將原本持有不動產土地或建築物之財產權，切割分為為較小單位，

轉換成有價證券，透過許多投資人的資金集資，使沒有龐大資本的一般投資人也能以較低

門檻參與不動產市場，獲得不動產市場交易、租金與增值所帶來的獲利。不動產投資信託

指數的高低，被視為投資房地產報酬率高低的指標。 
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為顯著，而實質產出與民間投資活動兩者間有雙向反饋的關係。 

關於股票市場對房地產價格之關係研究，Green（1999）認為股票市場會

產生財富效果（wealth-effect），使消費者在他們生命週期中改變他們的購屋

行為，進而影響房地產價格。此文採用 Granger 因果假設檢定，根據美國加

州房地產市場的特性，以 Russell 2000 股價指數對美國加州房地產平均價格

做分析。結果發現，股價對房地產價格有正向影響，但影響效果在高房價地

區（北加州）較明顯，低房價地區（南加州）股價對房地產價格的影響較不

明顯。  

 此外，房地產價格除了受總體經濟影響外，政府的政策也是很大的影響

因素。Oates（1969）在 Tiebout 模型的假設下，提出不動產價格（土地與房

屋）與地方政府支出和財產稅有關的論點。14並使用普通最小平方法（Ordinary 

Least Squares，OLS），估計稅率、政府經常性支出、房屋到市中心距離、家

庭收入對 1960 年美國紐澤西州（New Jersey）東北 53個直轄市住宅社區

（residential community）房地產價格中位數的影響。15經實證分析結果得知，

不動產價格與該地區地方政府支出水準呈現正向影響，與財產稅稅率呈現負

向影響，出現了稅收資本化的情形，實證結果與 Tiebout 模型的假說是一致

的。 

租稅對房地產市場也會產生整體性的影響。Brueckner（1986）以數理模

型的推導，解釋課稅對房地產市場的長期影響和短期得失。Brueckner 認為，

課稅對房地產市場的長期影響取決於課稅範圍和房地產住房大小，當課稅範

                                                      
14

 Tiebout（1956）提出了「以腳投票」的概念，認為地方政府會透過課稅的手段增加地方

財政收入，以提供所需之地方建設，而居民會根據各個地方政府提供的公共服務與租稅負

擔，選擇自己最適的區位居住。 
15

 此篇文章中的住宅社區型（residential community）的直轄市定義為，此直轄市就業居住

率小於 100，即城市中的居民往社區外的地區就業比從其他地方來此社區就業的人數來的

多。 
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圍包括整個房地產市場時，房屋和土地的價格會降低；但是如果課稅範圍只

有部分的房地產市場，則課稅對房地產價格不會產生影響。 

 

表 1：影響房地產價格之國外相關實證文獻整理 

研究者  樣本  使用方法  變數設定  主要結論 

Oates 

（1969） 

 1960年 

美國 

紐澤西州 

 普通最小平方

法（OLS） 

 解釋變數：稅

率、政府經常性

支出、房屋到市

中心距離、家庭

收入 

被解釋變數：房

地產價格 

 
不動產價格與該地區地方

政府支出水準呈現正向影

響，與財產稅稅率呈現負向

影響。 

McCue & 

Kling

（1994） 

 1972-1991 

英國 

 向量自我迴歸

模型（VAR） 

 不動產投資信託

（REIT）指數作

為房地產實質報

酬率的指標 

 
未預期的通貨膨脹率、名目

利率、實質產出與民間投資

活動對房地產實質報酬率

的變動皆有直接正向的影

響。 

Green

（1999） 

 1989年 1月 

~ 

1998年 7月 

加州 

 Granger因果

假設檢定 

 解釋變數：

Russell 2000 股

價指數 

 
股價對房地產價格有正向

影響，但影響效果在高房價

地區（北加州）較明顯，低

房價地區（南加州）股價對

房地產價格的影響較不明

顯。  

資料來源：作者自行整理 
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二、 中國大陸房價文獻回顧 

皮舜、武康平（2004）採用 Granger 因果假設檢定，探討中國大陸房地

產市場的發展與區域經濟成長的關聯性。該文利用中國大陸 29 個省市、地

區，1994 至 2002 年的追蹤資料，以中國大陸各地區房地產市場商品房的交

易價格與各地區 GDP 為解釋變數進行分析並做解釋。實證結果顯示，中國

大陸房地產市場的發展與經濟成長之間，存在著雙向的 Granger 因果關係。

也就是說，中國大陸房價的持續高升與其高度的經濟成長，彼此間相互具有

顯著的影響。 

崔光灿（2009），考慮了房產價格受到長期、短期影響效果的差異，分

別運用 GMM（動態模型）和 OLS（靜態模型）進行估計，探討中國大陸房

產價格的影響因素。文中使用中國大陸 31 個省市、地區，自 1995 至 2006

年的追蹤資料，以各地商品房的平均交易價格對七個總體經濟指標與兩個房

產指標作分析。16結果顯示，長期來看，收入、物價和房產價格呈正向影響，

房地產供給與利率對房產價格呈負向影響；而短期來說，收入、物價對房產

價格影響仍存在，但房地產供給與利率影響效果不顯著。 

此外，李程宇、袁遠（2011）則在探討此一問題時，加入消費者預期及

政府調控等相關變數。17並且使用 2003 年 2 月至 2010 年 6 月的月數據，以

普通最小平方法（OLS）探討影響中國大陸商品房價格的總體因素。該文的

實證結果顯示，除了房地產投資額對房價有反向影響外，其餘變數皆對房價

有顯著的正向影響。該文作者認為，中國大陸近年來房價持續上漲的主因，

在於人們對房價的預期價格將不斷上升所致；同時銀行寬鬆的借貸環境，也

對房價的攀升有著推波助瀾的效果。 

                                                      
16

 七個總體經濟指標，包括：人口（pop-ul）、人均可支配收入（inc）、國內生產總值（gdp）、

物價水平（cpi）、利率（r）、社會總投資（inv）、社會總消費（cons）。兩個房產指標包括:

房地產供給（comp）、房地產投資（hinv）。 
17

 包括：房地產資產投資額、土地供給價格、城鎮居民人均可支配收入、貸款餘額與房地

產行業的景氣程度。 
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上述文獻多著重於研究中國大陸整體層面的房產價格，缺乏對各區域之

間的房地產價格差異做詳細分析探討。故若以中國大陸各區域的房產價格差

異來分析，梁雲芳、高鐵梅（2008）在假設相同區域內經濟結構相似的狀況

下，使用 1999 至 2006 年中國大陸 28 個省市、地區的追蹤資料，18利用修正

誤差panel data 模型，並以商品房平均價格作為被解釋變數，各省市人均GDP、

市場交易量、信貸擴張、以及實質貸款利率等作為解釋變數，19探討中國大

陸房價區域波動的差異，並對造成各地區房價波動差異的因素進行研究。該

文的結果顯示，市場交易量對房價有顯著的反向影響；其餘變數均對房價有

正向的影響。此外，無論房價為短期波動或長期趨勢，信貸的規模對東部、

西部影響較大，而經濟成長對中部的房價影響為最大。20
 

不同於梁雲芳、高鐵梅（2008）的分析，馬麗娟（2011）將中國劃分為

東部、中部與西部，但多加入了需求面與供給面的解釋變數進行研究。21該

文利用 2008 年至 2010 年 7月的時間序列的追蹤資料模型，試圖探討中國大

陸房地產價格波動的區域差異。22該研究結果顯示，城鎮居民人均可支配收

入、商品房平均銷售價格、人均房地產需求面積與房地產開發成本，均對房

地產價格有正向影響。且無論長期還是短期，西部地區房價受人均 GDP 與

城鎮居民可支配收入的正向影響最大，其次為中部和東部。其實證結果與一

般直覺認為：東部地區的經濟成長是造成房價高漲的主要影響變數，有著不

                                                      
18

 該文的樣本未包含內蒙古自治區、西藏自治區和新疆維吾爾自治區。 
19

 市場交易量的定義為：各省市商品房銷售面積。信貸擴張的定義為：（房地產資金來源 

 除以自籌資金）與貸款利率（名目、實際）。 

20
 梁雲芳、高鐵梅（2008）認為，這些結果說明東部地區成為房地產商和投機者的溫床，

是造成東部地區房價高升的主因，未來東部地區將有房地產泡沫化的風險。 
21

 解釋變數包括：城鎮居民人均可支配收入、商品房平均銷售價格、人均房地產需求面積、 

以及房地產開發成本等。 
22

 在進行單根檢定（unit root test）後，文中五個時間序列變數（商品房平均銷售價格、國

內人均生產總值、城鎮居民可支配收入、人均房地產需求面積與房地產開發成本）皆不穩

定，因此該文將各變數進行一階差分之後再進行估計。 
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同的看法。23
 

近來，有更多的學者關注跨區域房產價格差異的問題。董志勇、官皓、

明豔（2010）則在需求面與供給面外，增加地方政府變量（地方財政收入占

GDP 比重），以及貨幣政策變量（名目利率、實質貸款利率、人民幣實際

有效匯率）兩大指標，使用1999 至2006 年中國大陸31 個省市的追蹤資料，

以及進行固定效果模型，分析影響中國大陸房地產價格的決定因素。該文的

實證結果指出，房價變動主要推力是來自需求方，人均 GDP 對房價有顯著

的正向影響，但人口密度則無顯影響。此外，地方政府對房價的影響也不可

忽視，對房價亦有高度的正向影響。供给方面和貨幣政策的相關變數對房價

影響相對較小，其中，名目利率對房價不具有顯著影響，而實際利率影響較

顯著，但為反向影響；匯率無顯著影響。 

最後，Wang,Yang, and Liu（2011）利用中國大陸 35個主要城市自 1998

至 2006 年的追蹤資料，研究城市開放程度對各地區房地產價格的影響。該

文以 35 個主要城市的房地產價格指數為解釋變數，並以平均每人可支配所

得、城鎮註冊人口、城鎮待業率、城鎮土地租賃指數、城鎮人口密度、實質

不動產開發成本、實際的不動產存量、以及城市開放程度（貿易占 GDP 比

重）作為解釋變數。在估計固定效果模型之後，該文指出城市開放程度每增

加 1%，城市實質房產價格上升 0.282%。此外，平均每人可支配所得、城鎮

土地租賃指數、實際的不動產存量、前一期實質城市房產價格對當期的城市

實質房產價格有正向的影響。但是，城鎮待業率確有顯著的負向影響。 

 

 

                                                      
23

 對此現象，馬麗娟（2011）解釋，中國大陸東部地區經濟發展水平較高，房地產市場發

展起步早，因此人均GDP與城鎮居民可支配收入早已不是東部房價波動的主要影響因素。

具體而言，與梁雲芳、高鐵梅（2008）的結論相似，馬麗娟（2011）同樣認為高度的市場

需求與濃厚的投機氛圍，是東部地區房價偏高的最主要原因。 
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表 2：影響房地產價格之中國相關實證文獻整理 

研究者  樣本期間  使用方法  變數設定  主要結論 

皮舜、武

康平

（2004） 

 1994 -2002 

中國 

 Granger 因果

假設檢定 

 

 解釋變數：各地區 GDP 

被解釋變數：房地產市

場交易價格。 

 中國大陸房價的持續高升與

其高度的經濟成長，彼此間相

互具有顯著的影響。 

崔光灿

（2009） 

 1995-2006 

中國 

 GMM（動態

模型）和 OLS

（靜態模型） 

 

 解釋變數：人口、人均

可支配收入、GDP、物

價水平、利率、社會總

投資、社會總消費。 

被解釋變數：商品房平

均交易價格 

 長期：收入、物價和房產價格

呈正向影響，房地產供給與利

率對房產價格呈負向影響。 

短期：收入、物價對房價影響

仍存在，但房產供給與利率影

響效果不顯著。 

李程

宇、袁遠

（2011） 

 

 

 

 2003年 2月

~ 

2010年 6月 

中國 

 普通最小平

方法（OLS） 

 解釋變數：房地產資產

投資額、土地供給價

格、城鎮居民人均可支

配收入、貸款餘額與房

地產行業的景氣程度。 

被解釋變數：商品房平

均交易價格 

 房地產投資額對房價有反向

影響外，其餘變數皆對房價有

顯著的正向影響。 

Wang,Ya

ng, and 

Liu

（2011） 

 1998-2006 

中國 

 固定效果模

型追蹤資料 

 解釋變數：每人可支配

所得、城鎮人口、城鎮

待業率、城鎮土地租賃

指數、城鎮人口密度、

實質不動產開發成

本、實際的不動產存量

以及城市開放程度 

被解釋變數：房地產價

格指數 

 城市開放程度每增加 1%，城

市實質房產價格上升

0.282%。 

平均每人可支配所得、城鎮土

地租賃指數、實際的不動產存

量對城市實質房產價格有正

向的影響。城鎮待業率有顯著

的負向影響。 

董志

勇、官

皓、明豔

（2010） 

 1999 -2006 

中國 

 固定效果模

型追蹤資料 

 解釋變數：需求面、供

給面，地方政府變量，

以及貨幣政策變量。24
 

被解釋變數：房地產平

均價格 

 房價主要推力來自需求面，人

均 GDP 對房價有顯著的正向

影響。供给面和貨幣政策對房

價影響相對較小，實際利率影

響較顯著，但為反向影響；匯

率無顯著影響。地方政府對房

價有高度的正向影響。 

資料來源：作者自行整理 

 

                                                      
24地方政府變量，用「地方財政收入占 GDP 比重衡量」。貨幣政策變量，包括：名目利率、

實質貸款利率、人民幣實際有效匯率。 
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第三節、財政地方分權與房地產價格關係的文獻回顧 

在現有文獻中，關於地方財政分權與其房地產價格的關係研究，主要集

中在財政分權體制下地方政府支出增加與徵收房屋稅對房價產生波動的影

響。 

Oates（1969）在Tiebout（1956）模型25的假設下，認為房產價格與該地

區地方政府支出水準呈現正向影響，與財產稅稅率呈現負向影響。而也有許

多學者提出，當各地區財政支出水平不一致時，會出現資本化的情形，造成

各地區房價的差異。（Orr, 1968; Church, 1974; Meadows, 1976） 

Rosenthal（1999）使用工具變數法（instrumental variables, IV），對英國

8個主要城市與城郊，1981年至1990年共36個季度的橫斷面資料做估計。採

用各個城市不同季度的房屋市場價格做為被解釋變數，地方稅收、地方政府

支出與房屋特性作為解釋變數。26實證結果顯示，地方政府的公共支出行為

和住房特性對房價有顯著的影響，地方稅收對各地區房價呈現負向影響，而

地方支出對房價的影響較不顯著，但在倫敦（London）與約克郡（Yorkshire）

兩大城市，地方支出愈高對房價是正向影響，其他地區則是負向的影響。 

Bradbury、Mayer和Case（2000）使用普通最小平方法，透過對美國馬薩

諸塞州（Massachusetts）在1990至1994年間因遭遇重大財政危機而削減財政

支出的行為作分析，27研究結果顯示，馬薩諸塞州地方財政支出的下降，減

少了當地政府在學校教育方面30%的支出，抑制了住房需求和降低了房地產

價值。 

                                                      
25

 Tiebout（1956）認為實行財政分權後，居民將根據各個社區所提供公共服務的數量和質

量水平來選擇居住地。公共服務質量越高，遷入該社區的居民數量越多，進而提高該社區

的房地產價值。 
26

 房屋特性變數包括：房屋年齡、房屋型態、房間數量等等……。 
27

 美國馬薩諸塞州（Massachusetts）於 1982年開始通過「Proposition 2
 

 
」法案，規定除非

在居民公決同意外，有效財產稅率訂於 2.5%，且稅率的年增長率不得超過 2.5%。此法案

限制了地方政府的財政收入，造成地方政府財政壓力逐漸升高。 
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近年來，隨著中國大陸房地產價格的高漲，地方政府的公共政策對房價

的關係也受到各界關注。但現有的文獻多以論述的方式為主，說明中國大陸

地方財政分權確實對於其房產價格有相當的影響。 

李東升（2007）透過行為機制的博弈模型分析，28認為在政治經濟目標、

責任意識與滿足競租要求的誘因機制下，地方政府會默許與縱容房地產開發

商進入，促使房價的上漲。因此，建立地方政府行為約束機制，改變地方政

府的趨利行為是中國大陸政府調配房價的關鍵。 

華偉、艾華（2007）指出，中國大陸現階段財政分權的結果，使中央財

政收入迅速成長，中央政府的責任反而相對減少，反而是地方政府承擔了過

重的財政支出責任，產生了地方政府財權（上移）與事權（加重）的不對稱

情況。就現階段而言，由於地方政府壟斷了土地的供應權，為了能夠獲得更

多的地方財政收入，地方政府只有通過賣地，和徵收各種房地產稅費的方式

來激勵經濟發展，造成房地產市場的價格不斷攀升。另一方面，受制於官員

的提拔制度，一些地方政府將重心放在發展地方經濟，而忽略了對保障型住

房的供給，如此一來，也間接促成房地產價格的攀升。 

另外，王舉、呂春梅（2008）也針對地方財政分權對房價的影響做出分

析。該文認為中國大陸實行分稅制改革以後，地方政府財政短絀，而地方政

府則透過低價徵地、高價出售與推高地價帶動房價來增加建築稅與房地產稅，

以紓減其財政困難，對房地產市場發展造成了嚴重衝擊，也成為房價不斷上

漲的主要推手。認為必須要規範地方政府土地出讓收入與健全財權與事權相

對應的地方財稅體制，才能消除財政地方分權對房地產市場的影響，以確保

房地產市場的健全發展。 

此外，胡光志、鄧世緣（2011）也指出，作為區域經濟發展中重要角色

                                                      
28

 行為機制的博弈模型分析，假設 1、.博弈行為的主體是地方政府與房地產開發商，兩者

均以實現自身利益為最大目標，策略的選擇依賴於交易雙方對自身淨收益的評價。2、此

博弈為三階段完全訊息的動態博弈，地方政府、開發上的行為均是可以觀察到的。3、地

方政府對房地產開發商有以個懲罰約束成本。 
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的地方政府，其財政支出占整個中國大陸財政總支出的比例逐年增加。而分

稅制給予地方的財權卻較為有限。如此，便使得個別地方政府出現財政困難

的情形。因此，這些地方政府不得不利用自己手中有限的財權介入房屋市場，

千方百計地抬高房價，以期能通過增加土地出讓金，以及地方性收費等預算

外收入來解決地方財政的困境。也因此，地方政府有通過抬高房價來解決該

地方財政困境的行為。整體來說，因分稅制造成的兩大財政主體財權不均，

造成的個別地方政府對中央政府在房地產宏觀調控問題上的長期博弈，是對

當前抑制高房價宏觀調控制度的削弱，為高房價的形成提供了制度的主因。

29
 

劉叢欣（2011）也指出，分稅制改革以來，土地收入就成為地方財政的

重要組成部分，其在地方財政中的地位可以用「土地財政」形容。為增加財

政收入，許多地方政府以重新規劃市區、建開發區、大學城等名義圈地，為

更大規模的房產開發開闢戰場。與此同時，地方政府希望房價越高越好，這

樣才能吸引更多的開發商，才能賣出更貴的土地價格。而政府獨家壟斷土地

供應，可以非常方便的操縱供應規模和時機，在這種情況下，出讓土地的程

式越是市場化，價格越有可能被哄抬到非常高的地位。這些巨額地價款當然

最終由購買房屋的城市居民承擔，這又反過來抬高了房價。由上述的文獻分

析可知，中國大陸的地方財政分權的結果，致使地方的稅收減少，但其所要

進行的建設不變，或更為增加。為了要補足地方財政上不足，地方政府透過

對土地的壟斷，哄抬土地價格，開發商再轉嫁給購房者。再加上地方政府提

高涉房稅收的稅基，與提高行政收費的方式以增加稅收收入。這些源自於地

方財政分權的結果，自然成為大陸房價高漲的原因。因此，中國大陸地方財

政分權對其高房價的結果應該負擔一定的責任。 

                                                      
29

 中國大陸國務院相繼出臺了一系列土地政策來嚴控土地供給，以期通過抬高房地產業的

准入門檻來抑制高房價。然而，這一緊縮性政策被個別地方政府異化為「擴張性」政策，

成為這些地方政府通過壓縮土地供給量來抬高地價，進而推動房價的「尚方寶劍」。 
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上述關於財政分權對房地產價格影響的相關文獻，多是以理論、論述的

方式來說明。而以實證研究的方式來探討此一問題的文獻略顯不足，以下，

本文將以現有的實證文獻作介紹。 

杜雪君、黃中華、吳次芳（2009）透過對1998到2007年共10年、31個省

市的追蹤資料（panel data），對全國和各個區域在房地產税、地方公共支出

與房產價格之間的關係進行實證檢驗。30研究結果顯示，中國大陸房地產稅

對各地房價有負向影響，而地方公共支出對各地房價有正向影響，兩者對房

價的淨影響為正向的。此外，房地產稅對房價的顯著影響在不同的區域中存

在差異，且不同的房地產稅種對各區域房價的影響也不盡相同。地方政府支

出行為對房價的影響也存在區域性的差異，地方政府公共支出對東部地區房

價的影響大於對中、西部地區的影響。 

 而李勇剛、高波（2011）使用 1999 到 2008 年中國 35個大中城市的住宅

平均價格和總體經濟的相關變量的追蹤資料，31對住宅價格和財政分權及地

方政府競爭行為的關係進行實證研究。研究結果顯示，財政分權和地方政府

間的競爭行為，對住房價格產生正向的顯著影響；而財政分權對住房價格的

影響存在顯著的區域性差異，東部地區財政分權對房價的影響最大，中部次

之，西部最小。 

 

 

 

 

 

                                                      
30

 此篇研究中，房地產價值（HP），採用商品房平均銷售價格數據；地方公共支出（PE），

以地方總支出除以總人口來表示；而房地產稅負（TEX），則是以房地產為徵稅對象的房

產稅、耕地占用稅、城鎮土地使用稅、土地增值稅和契稅等房地產稅收收入除以商品房銷

售額來計算。 
31

 解釋變數包括：人口密度、財政分權程度、住宅竣工面積、地方政府競爭行為、住宅房

地產開發投資、城鎮人均可支配收入。 
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表 3：財政地方分權與房地產價格關係的實證文獻整理 

研究者  樣本期間  使用方法  變數設定  主要結論 

Rosenthal

（1999） 

 1981-1990

英國 

 工具變數法

（IV） 

 解釋變數：地方

稅收、地方政府

支出與房屋性。 

被解釋變數：房

地產市場價格。 

 地方政府的公共支出行為

和住房特性對房價有顯著

的影響，地方稅收對各地區

房價呈現負向影響。 

Bradbury、

Mayer 和

Case（2000） 

 1990-1994 

美國馬薩諸

塞州 

 普通最小平方

法（OLS） 

 解釋變數：地方

政府財政支出變

數、房價外生變

數、房屋特性 

被解釋變數：房

地產價格 

 馬薩諸塞州地方財政支出

的下降，減少了當地政府在

學校教育方面 30%的支

出，抑制了住房需求和降低

了房地產價值。 

杜雪君、黃

中華、吳次

芳（2009） 

 1998-2007

中國 

 固定效果模型

追蹤資料 

 解釋變數：房地

產税、地方公共

支出 

被解釋變數：商

品房平均銷售價

格 

 中國大陸房地產稅對各地

房價有負向影響，而地方公

共支出對各地房價有正向

影響，兩者對房價的淨影響

為正向。 

地方政府公共支出對東部

地區房價的影響大於對

中、西部地區的影響。 

李勇剛、高

波（2011） 

 1999-2008

中國 

 固定效果模型

追蹤資料 

 解釋變數：人口

密度、財政分權

程度、住宅竣工

面積、地方政府

競爭行為、住宅

房地產開發投

資、城鎮人均可

支配收入。  

被解釋變數：商

品房平均銷售價

格 

 財政分權和地方政府間的

競爭行為，對住房價格產生

正向的顯著影響；而財政分

權對住房價格的影響存在

顯著的區域性差異，東部地

區財政分權對房價的影響

最大，中部次之，西部最

小。 

資料來源：作者自行整理 
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第三章、中國大陸財政地方分權與房地產市場 

    在探究中國大陸財政地方分權與房地產市場之間的關係之前，必須要對

此兩者的背景與現況做詳細的了解與介紹，以期能對此議題做深入的認識。

本研究將於本章第一節中，介紹中國大陸改革開放後，所歷經的財政改革過

程。接著在第二節，介紹中國大陸近年來的房地產市場改革歷程與相關調控

政策。而在第三節，將介紹財政分權指標的衡量。並將財政地方分權與房地

產市場之間的關聯作一彙整與連結。 

第一節、中國大陸財政改革歷程 

財政體制是劃分各級政府財權、加強中央宏觀調控、協調地區發展的一

項重要制度。深化財政體制改革，設置合適的國家財政體制，有利於一國經

濟發展與促進社會和諧。因此，合理的財政改革成為各國政府關心的重要議

題。 

自 1949 年建國以來，中國大陸一直是中央集權的財政體制，建國初期為

了方便掌握權力、統治國家，財政體制成為中央權力的展現工具，地方權力

受到中央政府很大的限制，財政地方分權程度相當低。然而，中央政府權力

的過度集中，有礙於地方發展，因此，中國大陸自經濟改革開放以來，開始

實行財政改革，逐漸落實財政地方分權，進而帶動中國經濟體制的改革。 

迄今，中國大陸已實施了一系列重大的財政體制改革，從過去高度集中

的財政制度轉變為中央地方分權的財政體制。中國大陸財政制度改革大致經

歷了三個階段，第一階段為 1949至 1979年，財政體制是計畫型的財政體制，

所有的財政政策皆以國家計畫為中心，中央政府對於地方財政的干預程度較

為強烈，財政體制常因應當時的社會經濟環境有所調整。接下來，1979 年至

1993年期間，為改善地方政府的財政彈性，實行財政承包制，若地方政府有

預算外的盈餘或收入，可自行運用，無須經由中央財政部門同意。而 1994
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年後，中國大陸開始實行財政分稅制，提高地方政府的財政自主權，以因應

各地區間的經濟發展來調撥各地區的稅收與支出，加速地區經濟發展。 

一、1949年至 1979年：中央集權下的「傳統計畫」體制 

中國大陸建國初期的財政體制，是屬於一種計畫型的財政體制，其主要

特色在於所有的財政政策皆以國家計畫為中心，因此中央政府對於地方財政

的干預程度亦較為強烈。這段時期，財政體制為因應當時的社會經濟環境有

所調整，又可分為幾個階段。 

1950至 1952 年，實行「統收統支」體制，這種財政體制把全國的財力

絕大部分集中在中央，除地方稅收和一些零星收入歸地方外，主要收入全歸

中央；32各級政府的開支，由中央統一核撥。這種高度集中統一的財政體制

在建國初期最為典型，對恢復國民經濟、平衡預算和穩定物價具有重要作用。

但其缺點是，地方對增收節支沒有積極性，中央在財政的運作上，無法貼切

因應地方經濟社會發展的個別需要，不利於地方經濟。因此國家運行機制轉

入正常後，統收統支型財政體制很快就停止了。所以於 1953年至 1958年間，

接著實施「分類分成」財政體制，是將財政收入劃分為中央財政固定收入、

地方財政固定收入和中央與地方財政共享收入三類，支出則按隸屬關係編列

預算。33此制度的特點是，各類財政收入劃分比較清楚，便於區分各級財政

的權利與責任。 

1959年至 1970 年，開始實施總額分成的「收支掛鉤」體制，並且透過

「一年一變」的辦法來調節中央地方財力分配與國家總體經濟問題。收支掛

鉤型體制是把地方與中央的財政收入都總合起來，再按各地區收支總數確定

一個分成比例分配給地方。這是中國大陸財政體制的一大進步，使地方對財

                                                      
32

 主要收入如：公糧、關稅、鹽稅、貨物稅、工商業稅、國營企業收入、公債收入等……。 
33

 用地方財政固定收入加上共享收入之和與核定的地方財政支出基數比較，如有餘，按餘

額佔支出基數的比例上繳中央財政；如不足，則由中央財政定額補助。 
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政收支的關心程度大大提高。但缺點是會助長地方盲目擴大財政支出的傾向，

產生「鞭打快牛」的負面效應。34而 1968 年則因受文化大革命影響，導致當

年預算無法編制，被迫採取了「收支兩條線」的財政政策。35
 

1971年至 1973 年則實施「收支包乾」體制。中央每年年初核定各省市

的財政收入上交任務和財政支出指標，收大於支者，結餘由地方自行留用；

支出大於收入者，由中央財政按差額補貼給地方。但這種財政體制的缺點顯

現在地方與中央的「較勁」上，尤其是在各省市的收支指標核定上，往往與

實際脫節很大，有的省市超收過多，有的省市則短收嚴重，使得中央財政年

年吃緊、入不敷出，在平衡預算上發生了很大的困難。 

1974 年受到文化大革命影響，經濟財政受到破壞，調整為「收入分成」

體制（又稱為旱澇保收），中央對地方財政收入按固定比例留成，超收的部

分則另定分成比例，支出按指標包乾。目的是鼓勵地方超收，以適當緩和收

支掛鉤型財政體制所帶來的矛盾，使財政收入與財政支出脫鉤；財政支出包

乾有利於地方安排財政開支。文革後，社會漸趨穩定，1976 年後又回復到原

先「收支掛鉤」體制的實施。1978 年則在部分省（市）試行「增收分成」

措施。36
 

1978年以前的這段時期，為中國大陸建國初期，經濟與政治上尚未走入

正軌，先後歷經了「大躍進」、「文化大革命」，使得經濟遭到嚴重破壞，導

致財政收入的不穩定。在這種局面下財政管理體制的頻繁變動，基本上每個

體制都是為因應當時社會經濟狀況來調整，因此在此時期財政體制並沒有取

                                                      
34

 地方政府實施收支掛鉤型體制，容易助長地方增加財政支出，因為地方多支出隱含著著

分成的比例提高；在年初確定地方收支預算時，會對分成比例和收支指標十分計較，容易

發生扯皮現象；對多收少支的省市不利（分成比例低），對少收多支的省市有利（分成比

例高）。從全局的意義上看，這種財政體制會誘使地方對支出的關心甚於對收入的關心，

具有「鞭打快牛」的負面效應。 
35

 收入全交中央，支出由中央統一分配。 
36「增收分成」，指的是當地方年度財政收入實際完成數額比上一年度財政收入實際完成數

額增加的部分﹐由中央財政按規定的增收分成比例﹐給予地方較高的財政留成收入，以鼓

勵地方組織收入的積極性。這是一種邊際分成方法，對地方來說收入是遞增的，而對中央

的邊際分成比例是遞減的，使中央收入占總收入的比例逐年下降。 
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得良好的政策效果。 

二、1980年至 1993年：市場機制下的「分灶吃飯」體制 

隨著中國大陸經濟改革開放的政策，在財政體制上也有穩定的改革與進

展。1980 年，開始實施「劃分收支，分級包乾」的財政體制（亦稱「分灶吃

飯」）。即明確的劃分中央財政與地方財政的收支範圍，根據各種財政收入

的性質和企業事業單位的隸屬關係，實行分類分成的辦法，將財政收入劃分

為中央固定收入地方固定收入和中央與地方調節收入三類，然後再依照合理

的預算收支包乾基數實施各級政府的收支包乾。37結合了「分類分成」與「收

支包乾」的體制之特點，期望達到中央地方財權、事權的一致性與調動地方

收支的積極性。此體制確實提升了中央占全國財政收入之比重，但中央占全

國財政支出之比重卻高過中央占全國財政的收入，導致國家債務不斷增加。 

於是，在 1985 年財政體制改革時，配合兩步「利改稅」施行的需要，38

再進一步改制為「劃分稅種，核定收支，分級包乾」的方式。主要的實行方

式是按稅種來劃分各級財政收入，財政支出則按照行政單位和企業、事業單

位的隸屬關係來劃分，地方政府以其收入來訂定其支出核定基數，39以求平

衡。此次的財政改革，使中央財政支出佔全中國財政支出的比例逐年下降，

達到舒緩中央財政壓力的目的。 

 

                                                      
37

 地方財政的收入、支出包乾基數以 1979年財政收支執行數為基數確定。地方支出基數

首先用地方固定收入抵頂；固定收入不足以抵頂支出基數，則劃給調節分成收入，然後再

與支出基數比較，收入大於支出基數的按比例上交中央財政，收入小於支出基數的由中央

財政給予定額補助。收入基數、支出基數和調節分成比例確定以後，五年不變。 
38

 第一步是「利稅並存」階段：國有大中型企業凡有盈餘者，先從實現利潤中繳納 55%的

所得稅，稅後利潤還要向國家上繳調節稅和其他形式的稅。小型企業則就盈利部分按八級

超額累進稅率繳納所得稅，最低稅率 7%，最高為 55%。第二步則完全「以稅代利」：取

消上繳利潤的辦法，建立以工業徵收產品稅、商業徵收營業稅為主的稅收體制，企業按 11

個稅種向國家繳稅。詳閱林毅夫、蔡昉、李周（2000）。 
39

 以 1983年決算數為基數。 
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表 4：財政承包制制度內容與實行地區 

財政制度  實行內容  實行省市 

收入遞增包

乾 

 以 1987 年財政收入為基數，確定地方收入每年

必須有一定的成長率，對中央財政的上交數也要

相應成長。在成長率以上多收的部分，全部留給

地方。收入達不到規定的成長率也要保證上交中

央的數額不減少。 

 
北京、河北、遼寧、

江蘇、浙江、河南、

瀋陽、哈爾濱、寧

波、重慶 

總額分成 
 
根據 1986～1987年財政收支狀況核定收支基

數，以支出基數佔收入基數的比重，確定地方留

成和上交比例。 

 
天津、山西、安徽 

總額分成加

成長分成 

 
除實行總額分成的辦法外，每年收入比上年成長

部分中，由中央財政另加一定的分成比例分給地

方。 

 
大連、青島、武漢。 

上交額遞增

包乾 

 
以 1987 年實際上交中央財政的數額為基數，每

年按一定的成長率增加上交數，其餘收入全部留

給地方財政。 

 
廣東、湖南。 

定額上解 
 
以 1987 年財政收支數為基礎，重新核定收支包

乾基數後,收入基數大於支出基數部分,定額上交

中央財政 

 
上海、山東、黑龍

江。 

定額補助 
 
以 1987 年財政收支數和中央補助數為基數，重

新核定收支包乾基數後，支出基數大於收入基數

部分，由中央財政定額補助地方財政。 

 
吉林、江西、陝西、

甘肅、福建、內蒙

古、新疆、西藏、寧

夏、廣西、雲南、貴

州、青海、海南。 

資料來源：賈康和閻坤（2000） 

為適應經濟體制改革所帶來的經濟成長，在這段期間，執行中的財政體

制也會隨著各地區的狀況作局部的調整。1988 年，為了配合企業普遍推行的

承包經營責任制，40推出了財政「大包乾」制度，對 39個省、自治區、直轄

                                                      
40

 承包經營責任制是中國全民所有制企業中經營責任制形式的一種。它是在社會主義公有

制的基礎上，按照所有權與經營權適當分離的原則，通過承包合同，確定國家與企業之間

的責、權、利關係，使企業實行自主經營、自負盈虧的經營管理制度。主要在中大型國營

企業中實行。 
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市和計畫單列市，開始實行 6 種不同形式的財政承包制，分別為「收入遞增

包乾」、「總額分成」、「總額分成加增長分成」、「上繳遞增包乾」、「定

額上繳」以及「定額補助」。（見上表 4 整理） 

三、1994年迄今：市場經濟下的「財政分稅制」 

由於財政包乾體制稅收調節功能較弱、容易產生地方中央不協調的問題

且限制了財政收入的合理成長，特別是在中央財政收入比重不斷的下降，大

大影響了中央政府對整體經濟調控的能力。加上經濟環境不斷的改變，中央

政府確立社會主義市場經濟體制的改革目標後，1994 年決定改革當時的地方

財政包乾體制，實行分稅財政體制。 

分稅制是在中央和地方政府的管轄權及支出範圍的基礎上，結合稅種的

特性，劃分中央與地方政府的稅收管理權限和稅收收入，並輔以補助制的預

算管理體制模式，使地方政府能夠擁有本身財政的自主權，以因應各地區的

經濟發展來調撥各地區的稅收與支出。分稅制的具體內容包括劃分中央與地

方的事權與支出、劃分中央與地方的收入、建立政府間財政轉移支付制度與

建立預算編制與資金調度等財政分配的變革，為了使分稅制能夠順利推行，

也另行採取了一些配套改革和政策措施。41（見下表 5） 

 分稅制實行後，中央與地方財政收入有了穩定的成長，透過劃分稅種，

能夠較合理的規範中央與地方間的關係，並將財政運用的權力下放到地方，

調動各級政府促進經濟發展的積極性與主動性，加快經濟發展與國建設。 

 

 

 

                                                      

41為了使分稅制能夠順利推行，採取了一些配套改革和其他政策措施：改革國有企業利潤

分配製度；同步進行稅收管理體制改革；改進預算編制辦法，硬化預算約束；建立適應分

稅制需要的國庫體系和稅收返還制度；建立並規范國債市場；妥善處理原由省級政府批准

的減免稅政策問題；各地區進行分稅製配套改革。 
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表 5：1994 年中國財政體制改革內容概要 

施行步驟  內容概要 

將中央與地方的

事權和支出劃分 

 一、中央主要承擔國家安全、外交與中央國家機關運轉所需經費，與調整國

民經濟結構、協調地區發展、實施宏觀調控所必需的支出，以及由中央

直接管理的社會事業發展支出。 

二、地方財政主要承擔該地區政權機關運轉所需支出以及該地區經濟、社會

事業發展所需支出。 

將中央與地方的

收入劃分 
 一、關於維護國家權益、實施宏觀調控所必須的稅種劃分為中央稅，將與經 

    濟發展直接相關的主要稅種劃分為中央與地方共用稅；將適合地方徵管

的稅種劃分為地方稅，充實地方稅稅種，增加地方稅收入。 

二、分設中央與地方兩套稅務機構，中央稅務機構徵收中央稅和中央與地方 

共用稅，地方稅務機構徵收地方稅。 

建立政府間財政

轉移支付制度 
 一、保留原體制下中央財政對地方的定額補助、專項補助和地方上繳。 

二、根據中央財政固定收入範圍擴大、數量增加的新情況，著重建立了中央 

    財政對地方財政的稅收返還制度，具體辦法是，中央稅收上繳完成後，

通過中央財政支出，將一部分收入返還給地方使用。 

建立預算編制與

資金調度 
 一、實行分稅制後，中央和地方均按照新口徑編報預算。 

二、將中央稅收返還數和地方的原上繳數抵扣，按扣抵後的淨額占當年預計 

中央消費稅和增值稅收入數的比重，核定一個“資金調度比例”，按此比

例劃撥消費稅和中央分享增值稅給地方。 

資料來源：整理自鄭安志（2006）。 
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第二節、中國大陸房地產市場改革歷程 

房地產市場，是目前中國大陸經濟發展中最為活躍的行業之一，也是投

資者最熱衷的投資項目。2010 年統計資料顯示出，房地產業 GDP 佔中國整

體 GDP 總額約 5.6%，房產稅收占政府稅收總收入約 18%，42房屋貸款占銀

行總貸款額約 20%，房地產投資占全國總固定資產投資約 23%，可見房地產

市場已然成為中國大陸經濟體系上重要的一環。 

然而，與財政體制的改革比起來，中國大陸房地產市場的變革，算是緩

慢卻劇烈的。建國以來，在計劃經濟體制下，中國大陸住房建設與居民住房

需求都是由政府來分配的，房地產市場幾乎不存在。直自 1980 年後期，由

計劃經濟逐步走向市場經濟體系後，加上政局日漸穩定、國內基礎建設進步、

投資環境優化、吸引外資流入等等因素，房地產市場才日益受重視，開啟了

房地產市場的改革之路。 

回顧改革開放 30 年來，中國大陸房地產市場的發展變化，大致可分為以

下四個階段：一是初步形成時期（1979~1991 年），二是市場調整時期

（1992~1997 年），三是培育新的經濟成長點時期（1998~2007 年），四是宏

觀調控時期（2008~2012 年）。以下，本文將分別依照這四個階段做介紹。 

一、初步形成時期（1979 年~1991年） 

在改革開放以前，城鎮的住房建設與需求，都是由政府統一來分配與控

制，房屋不做買賣與出售，由政府依照職業、階級來做分配與安排，是屬於

典型的福利分房社會。然而，此種制度的弊端叢生，其中的利益輸送令人詬

病。因此，自文化大革命結束後，解決城鎮居民的住房需求與改善居住品質

成為中央政府重視的問題。1980 年，鄧小平提出實行住房商品化的政策，准

許私人建房、買房、擁有自己的住宅，不僅新建住宅可以出售，現有的住宅

                                                      
42

 此處的房地產稅收包括：房產稅、土地增值稅、城市維護建設稅、城市土地使用稅。 
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也可以出售。43自此，揭開了住房制度改革的序幕。 

 1979至 1991 年的房產市場改革是循序漸進的，改革的實踐歷經了公房出

售試點、提租補貼試點和全面起步三個階段。本文將於表 6中整理列示三個

實施階段的時間、內容與具體成效。1988 年，政府又提出「結合住房制度的

改革，發展房地產市場，實行土地使用權的有償轉讓」政策。44使得房地產

市場交易更加自由，商品房的建設、買賣與租賃活動不斷出現，逐漸形成了

房屋買賣與租賃市場，又進一步促進了房地產市場的發展。 

 整體來看，這段時期屬於中國大陸房產市場初步發展的階段，市場功能

尚不健全，市場機制也未臻完善，但已從原先的福利分房制度走向商品房買

賣市場，為日後房產市場的發展鋪路。 

 

表 6：1979 年~1991 年，住房改革制度三階段 

  實行計畫  詳細內容  具體成效 

第 

一

階

段 

 1979年 

公房出售試點 

 把新建住房以建

築成本價向居民

出售 

 到 1985 年底，全國共有 27個省、自治區、直

轄市的 160個城市和 300個縣鎮開展了補貼出

售公房的試點，共出售住房 1092 平方公尺。 

第

二

階

段 

 1981年 

提租補貼試點 

 補貼售房  補貼售房在一定程度上解決了當時城鎮居民

經濟承受能力較低的問題，但 1986年初新建

公房補貼出售的改革因受到廣泛批評而停止。 

第

三

階

段 

 1991年 

住房制度改革

全面起步 

 分步提租、交納租

賃保証金、新房新

制度、集資合作建

房、出售公房 

 進入全面推進和綜合配套改革的新階段。 

資料來源：《中國經濟發展和體制改革報告---發展改革開放藍皮書》 

 

                                                      
43

 1980年 6月，中國中央國務院在批轉《全國基本建設工作會議匯報提綱》中正式提出

實行住房商品化政策。 
44

 1988年 3月於七屆全國人大第一次會議上《政府工作報告》提出。 
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二、市場調整時期（1992 年~1997年） 

經歷上一階段的洗禮，房產市場已有初步的基礎與制度。1992 年，政府

確立以社會主義的市場經濟體制為目標後，制定了房地產市場體系框架的計

劃，成為房產市場成熟發展的推進助力。45中央提出了一系列房地產發展紮

根的政策措施，包括進一步深化土地使用制度改革、完善城鎮住房制度改革、

健全房地產開發的投資管理、引導外商對房地產投資等計畫。 

 在此波制度改革下，中國大陸掀起了一股房地產熱潮，房地產開發公司

急劇增加，房地產開發投資也高速成長，房產市場買賣交易活絡，使得房產

價格不斷推高。1992 到 1993 年，因為房地產開發投資過熱，還連帶使得鋼

材、水泥等等的建築原料價格急速飆漲，排擠了國家建設投資的成長，此外，

內地資金與外資紛紛流向沿海地區的房地產市場，使得沿海地區的房產價格

飆漲，產生了房地產過熱化的隱憂。經過 1994 到 1995 年的政策調控後，46房

地產價格已逐漸平穩下來，房地產市場走向穩定成長的步伐。由下圖 3-可以

看出，1991 至 1997 年中國大陸在房地產投資總額、住宅建設投資總額、商

品房銷售面積與竣工住宅面積這幾項都呈現持續成長的勢態。 

大致來說，這段時期，房地產進入了市場調整期，房地產市場急速發展，

已逐漸形成一個完整的房地產市場體系，雖然經歷了房產過熱和蕭條的過渡

期，市場化也對經濟、社會也造成了一定程度的影響，但房產市場導向日益

明確，為今後房地產市場的快速啟動奠定了充分的基礎。 

 

                                                      
45將房產市場分類為三級市場，第一級市場為土地使用權的市場，第二級市場為土地使用

權出讓後的房地產開發經營，第三級市場即房地產建設後的商品房買賣與租賃市場。 
46

 1993年 6月，中國國務院下發《關於當前經濟情況和加強宏觀調控的意見》，採取 16

項加強和改善宏觀調控的措施。1994 年 1月，國務院發出《關於繼續加強固定資產投資宏

觀調控的通知》，並派調查組分赴各地監督檢查貫徹落實情況，使固定資產投資規模得到

了一定控制。1995年 5月，國務院發出《關於嚴格控制高檔房地產開發項目的通知》。 
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圖 8：1991 至 1997 年中國房地產投資及建設情形 

 

三、培育新的經濟成長點時期（1998年~2007 年） 

1998年是中國大陸房地產改革取得關鍵性突破的一年。由於亞洲金融危

機的影響，使得經濟萎迷不振，1998 年中央政府提出「促使住宅業成為新的

經濟成長點」的政策，各項房地產促進政策與措施陸續頒布且貫徹落實，並

正式宣布停止住房實物分配的福利分房制度，實行住房分配貨幣化、建立以

經濟適用住房為主的多層次城鎮住房供應體系、發展住房金融，培育和規範

住房交易市場。47自此，我國房地產市場和房地產業進入了新的發展時期。 

  這段時期，許多房地產二級市場的租稅優惠減免等等政策紛紛出籠，城

鎮住房建設迅速成長，住房金融快速發展，房屋二級市場開始活躍。 

在城鎮住房建設方面，1998年城鎮房屋竣工面積為 65682.6萬平方公尺，2007

年時則達到 203992.7 萬平方公尺，十年來成長了 210%。商品房竣工面積成

                                                      
47

 1998年 4月，中國人民銀行提出《關於加大住房信貸投入，支持住房建設與消費的通

知》，指出為促進城鎮住房制度改革，把住宅業培育為新的經濟增成長點，中國人民銀行

決定進一步加大住房信貸投入，支持住房建設和消費。同年 7月，為促使住宅業成為新的

經濟成長點，國務院發布《關於進一步深化城鎮住房制度改革加快住房建設的通知》，宣

布從 1998年下半年開始停止住房實物分配，實行住房分配貨幣化。 
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長更為迅速，1998 年全國商品房竣工面積為 17566.60 萬平方公尺，2007 年

時則達到 60606.7 萬平方公尺，成長了 245%。終止福利分房制度後，隨著住

房金融制度的建立和完善，也改變了城鎮居民的住房消費觀念，個人購房的

需求增加，也帶動了個人住房信貸的急速增加，房地產金融、信貸市場發展

更加完備。 

但由於大量投資湧入房地產市場與個人住房需求的釋放，使得房地產價

格在短時間內大幅上漲，產生住房供應結構不合理的矛盾，島市人民怨聲載

道，自 2005 年起，政府以穩定房價作為政策制訂的出發點，提出了許多政

策措施對房地產市場進行調控，先後頒布了「國八條」48和「國六條」49的通

知，但由於調控措施沒有切中要害，房價飛漲的趨勢反而越演越烈。 

四、宏觀調控時期（2008 年~2012年） 

 中國大陸房地產市場經歷了近 30年來的發展，也漸漸的趨向成熟與健全。

然而近年來的市場化與貨幣化改革，使得房產市場的價格過於偏高，對人民

生活是一大負擔。中央政府正視到這個問題，也在 2007 年開始加大住房保

障制度的建設。50
 

 由於全球金融海嘯的影響，中國大陸 2008 年的房地產市場受到了不小的

衝擊，然而 2009 年房市的反彈，漲幅高達 24.5% 令各界驚訝，隨著房地產

價格的年年高漲，政府的調控措施已刻不容緩。2009 年，政府開始對房地產

                                                      
48

 2005年 3月，中國人民銀行發出《關於調整商業銀行住房信貸政策和超額准備金存款

的通知》，取消住房貸款優惠政策，調控房地產市場需求面的問題。同月，國務院辦公廳

下發《關於切實穩定住房價格的通知》，體認到一些地區住房價格上漲過快，影響了經濟

和社會的穩定發展，提出了抑制住房價格過快上漲的八項措施（簡稱「國八條」），將穩定

住房價格提到政治高度，要求地方各級政府切實負起穩定住房價格的責任，採取有效措施

抑制住房價格過快上漲。 
49

 2006年 5月中國國務院常務會議強調，將進一步調控房地產市場引導方向，針對少數

大城市房價上漲過快、住房供需結構失調、房地產市場秩序混亂等問題，進一步採取針對

性的六項措施（簡稱「國六條」）。“ 
50

 2007年 8月，《國務院關於解決城市低收入家庭住房困難的若干意見》發布，首次明確

提出把解決低收入家庭住房困難工作納入政府公共服務職能。從此，保障住房建設紛紛提

上各級政府的工作計劃和財政支出安排之中。 
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市場開始施行密集的調控政策，為了遏止部分城市的房產價格過熱的情形，

中國國務院提出了「增加普通商品住房的有效供給、繼續支持居民自住和改

善型住房消費，抑制投資投機性購房、加強市場監管、繼續大規模推進保障

性安居工程建設」四條具體措施（簡稱「國四條」），其他的調控措施包括：

個人住房轉讓營業稅徵免時限由 2 年恢復到 5 年、在土地出讓的交易中，

首次付款的比例不得低於土地出讓價款的 50%等等…，在 2010 年，又提出

了「國十條」的房產限制政策。 

近來，在房地產市場的調控中，土地市場成了調控的重點，尤其是通過

提高住宅用地的土地供應量來抑制房價。此外，在即刻要進行的「十二五經

濟社會發展計畫」裡，也規劃未來將透過房地產稅制的改革來抑制房地產價

格過度膨脹，將房產市場導向住房需求。 

未來，中國大陸房地產發展的關鍵在於目前已確定的新一代住房改革上，

政府應當在充分發揮房地產市場作用的基礎，盡力加強保障住房建設，完善

市場機制的資源配置，透過商品房與保障房並重的政策，加強調動土地使用

者合理利用土地的積極性，穩定房地產價格的劇烈波動，這將市來中國大陸

房產市場改革的重點項目。 
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第三節、財政地方分權指標 

中國大陸在經歷不同時期的財政體制改革後，目前實施的財政體制為

「財政分稅制」，如前所述，分稅制將財政權力下放到地方，讓地方政府可

以保有更多的財政自主權，使得財政分權的程度提高。而本研究的目的，即

在探討分稅體制下地方財政分權程度對各地區房地產價格的影響。所以，財

政分權是一個很重要的變數，故本節將定義一個財政分權指標來作為各地區

財政分權程度的衡量標準，並介紹各地區財政分權的現況與地方政府支出狀

況。 

一、財政分權指標 

 衡量財政分權程度的指標有很多種，但考慮到本文之研究動機，認為各

地區房產價格的上漲可能與各地區地方財政收入的情況有關，故本文將使用

Huang, Lo, and She（2011）定義之自有財源收入占其所有財政收入的比重，

作為財政地方分權（fiscal decentralization）的衡量指標。其衡量方式表示如

下式（1）： 

      
               

                        

                                                                

 

式（1）中，     表示第 個地區，於第 期時，地方自收自留用之財政收

入佔總財政收入之比例，其中，總財政收入為地方自收自留用之財政收入與

中央對地方移轉性支出的總和。此外，     表示第 i地區，第 期時的地方政

府財政收入；         表示第 地區，第 期時上繳給中央政府之數額；

        則表示第 t期時中央政府對第 i地區的移轉性支出，且          ；

          。本研究採用 1999至 2010年 31個省市地區的資料，利用式（1）

分別計算出各地區財政地方分權的程度（FD），而數值愈高，則表示財政地

方分權程度愈高。 
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第四章、研究方法 

 從過去的文獻中可以發現，影響房地產價格差距的因素繁多，本研究主

要聚焦於中國大陸各地區財政分權對於房地產價格的影響，試圖透過實證研

究的方式去了解，實施分稅制以來，各地區財政分權程度的不同對於房地產

價格的波動是否產生顯著的影響，以提供有關當局決策上的考量。有鑑於此，

本研究將在此章建立實證模型，且說明相關變數假設與資料來源。 

第一節、研究方法說明 

    由於中國大陸在1998年實行住房改革政策後，房地產市場開始蓬勃發展。

本文在研究方法上，選用中國大陸自1999 年至2010 年共12年31個省市、372 

個樣本的追蹤資料 (panel data)來做分析。由於追蹤資料同時考慮了橫斷面資

料（cross-sectional）與時間序列資料（time series），因此在實證分析上具有

相當多的優點。Hsiao（2003）認為，追蹤資料不僅可以擴大樣本，而且可以

增加自由度，減少了自變量間的多重共線性的影響。此外，本研究的資料蒐

集涵蓋了中國大陸各個地區不同時期點的數據，應該更能夠幫助釐清中國大

陸財政地方分權對各地區房價的影響問題。 

現有的追蹤資料模型，大致可以分為兩類，一為固定效果模型（fixed 

effect model），另一為隨機效果模型（random effect model）。此二種估計模

型，在判定該使用何者時，一般通常會以研究的個體（individual）是否進行

抽樣來分辨。如果所研究的個體是由抽樣過程選取，才必須思考究竟採用固

定效果或隨機效果模型。而決定的方式，可以利用Hausman（1978）提出的

檢定方式來判定。51
 

 

                                                      
51

 Hausman(1978)提出檢定追蹤資料迴歸模型（panel data model）方式，此方式可以檢驗

模型是否適用固定效果模型（fixed effect model）。由於固定效果模型與隨機效果模型最大

的差異在於隨機效果模型中的  與解釋變數間是否具有相關性。若是具有相關性，則固定

效果模型之估計將具一致性和有效性，而隨機效果之模型將不具一致性，此時應採用固定

效果模型；反之，則隨機效果模型之估計將具一致性和有效性，此時應採用隨機效果模型。 
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本文研究目標為中國大陸各地區間房地產價格的差異，為避免估計上的

偏誤在迴歸估計中必須考慮現存於各省市地區的個別特質效果

（individual-specific effect）。另外，除了個體間的特質效果外，為了解釋每

一年的一些無法量化的特別事件可能對房產價格指數所產生的影響，本研究

也考慮時間的特質效果（time-specific effect）。有別於在實證模型中加入一

個時間變數所代表的時間趨勢，考慮時間特質效果將可以了解在控制其他的

因素下，因為年份的不同所造成房產價格指數的差異。因此，本研究的實證

模型採取個別特質效果與時間特質效果的雙因子固定效果模型（two-way 

fixed-effect model）進行分析。 

固定效果基本模型如下： 

                   
 
                          ( 2 ) 

 在（2）式中，下標 i 代表觀察單位，i= 1,…,N，t是觀察時間 i= 1,…,T，

         
 代表       行向量，     為對應之自變數向量，不包括截

距項。   稱為個別效果（individual effect），不隨時間變動而變動，但不同

觀察單位會有不同個別效果。 

固定效果模型將    當作特定常數，不同觀察單位擁有不同特定常數，

因此，也稱為共變數模型（Covariance Model），52在固定效果中認為不同觀

察單位的差異可被不同的固定效果解釋，將每個    視為待估計的未知常數。

而隨機效果模型則將    當作隨機變數，不同單位擁有不同的特定隨機效果

變數。 

若將（2）式納入時間效果，則可以改寫成： 

                      
 
                  ( 3 ) 

  

   代表第 t 期時間虛擬變數的係數，下標 i 代表觀察單位，i= 1,…,N，

                                                      
52

 黃台新（2005）在《計量經濟學》一書中，提到雙因子固定效果模型又稱為共變數模型。 
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t是觀察時間 i= 1,…,T，         
 代表       行向量，     為對應之

自變數向量，不包括截距項。 

而加入截距項的模型設定方式為： 

                          
 
                ( 4 ) 
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第二節、 實證模型設定與資料來源 

一、本研究之實證模型設定 

    在上一節中，說明本研究將採用追蹤資料（panel data），並使用雙

因子固定效果模型進行分析，在本節中將介紹本研究的實證模型。 

除了主要的財政地方分權變數外，本文同時考慮進其他可能影響房地產

價格的因素，如各省市地區每人國內生產總值、各省市地區居民消費水平、

各省市地區人口密度與各省市地區通情況等等，期望能建立一個能完整解釋

模型，來描述中國大陸財政地方分權化對各地區房地產價格的影響。此外，

過去的房地產價格的文獻中，未曾討論過地方財政分權程度對房地產價格的

影響是否呈現線性的關係。故本研究進一步加入財政地方分權的平方項，來

觀察財政地方分權對各省市地區房地產價格的影響。 

為加強本研究實證結果的可信度與因房地產性質不同造成房價歧異性的

作用，本研究將設計三個實證模型，於第一個實證模型中將使用各地區商品

房平均銷售價格（AREP），而第二個實證模型將使用各省市地區辦公樓房平

均價格（OREP），第三個實證模型則使用各省市地區住宅房平均價格（BREP）

來估計。 

據前述的解釋變數與被解釋變數，本研究可將中國大陸各地區房地產平

均價格的函數設定如下： 

REP=f（                                    ）  （5） 

第（5）式的意義為，中國大陸各省市地區財政分地方權程度（  ），財政

地方分權程度平方項（FDSQ），各地區每人生產總值（PGDP）、各省市地區

居民消費水平（C）、各省市地區人口密度（CIT）、各省市地區交通情況（TRA）、

各省市區就業環境（EMP）、各省市外資投入金額（FDI）、各省市地區淨

出口總額（NETEX）。 

根據第（5）式所設定的雙因子固定效果模型的迴歸方程式如下： 
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                                                （6） 

 

其中，下標 i 代表中國大陸各省市地區，i= 1,…,31，t 是代表時間 t = 

1,…,12，     為殘差項。被解釋變數        表示中國大陸第 i 地區第 t 期

的商品房平均價格。    為截距項，而   代表第 i 個地區的個別特質效果；

  則代表第 t 期的時間特質效果。                                                            

本研究在執行迴歸模型估計時，亦會針對迴歸模型進行必要的檢定。包

括：殘差自我相關（autocorrelation）、共線性（collinear）與RESET檢定

（Regression Specification Error Test）等等，以確保估計結果的正確性。 

二、本研究之資料來源 

如前所述，本研究主要目的在於了解地方財政分權對中國大陸各地區房

地產價格的影響。經彙整現有影響房地產價格因素之相關實證文獻，本研究

歸納出影響中國大陸各省市地區房地產價格之可能主要變數，並將這些變數

導入實證模型中，估計其對大陸省、市、地區房地產價格的影響。 

上述有關影響中國大陸省、市、地區房地產價格的變數如下：各省市地

區財政地方分權的指標（FD）、各省市地區財政地方分權的指標平方項

（FDSQ），各省市地區每人生產總值（PGDP），各省市地區居民消費水平

（C），各省市地區人口密度（CIT），各省市地區交通情況（TRA），各省

市地區就業情況（EMP），各省市地區外資投入金額（FDI），各省市地區

出口總額（EX），各省市地區淨出口總額（NETEX）等變數。這些變數的資

料來源，主要來自於各年度的《中國統計年鑑》、《中國城市統計年鑑》與

中國統計局的年度數據。另外，在本研究中的被解釋變數為中國大陸各省分

的房地產價格，此一變數的資料來自於中國統計局的年度統計數據。如果某
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一些變數在上述的統計年鑑或資料庫有所缺漏，本研究將再以《中國統計摘

要》、《中國財政年鑑》、《中國房地產統計年鑑》所提供的中國大陸官方

統計資料加以補足。 
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第三節、 變數選取與定義 

根據第（6）式的固定效果模型，其中的解釋變數對各地區房地產價格的

影響，說明如下。 

（一）、財政地方分權的程度（FD）：根據Huang, Lo, She（2011）的定義，

地方財政分權指數為地方保留稅收占地方整體稅收之比例。根據華

偉、艾華（2007）、王舉、呂春梅（2008）、胡光志、鄧世緣（2011）、

劉叢欣（2011）所言，如果地方可獲得的保留稅收過少，勢必希望

藉由房產價格的提高來提高其財政收入。因此本研究預期，地方財

政分權的程度越低者，其房產價格將會提升。故地方財政分權的程

度對房產價格有負向的影響。 

（二）、地方財政分權的程度平方項（FDSQ）：考慮財政地方分權程度對

房地產價格的影響是否呈現線性的關係，故本研究進一步加入財政

地方分權的平方項，來觀察財政地方分權對各省市地區房地產價格

的影響。 

（三）、各省市地區居民消費水平（C）：曲波（2003）認為，總體經濟市

場的利率、匯率、投資、居民所得與消費水準皆會影響房地產價格，

考慮利率與匯率皆為全國之經濟指標，故採用各省市地區居民消費

水平（C）與各省市地區外資投入金額（FDI）對房地產價格作分析。 

（四）、各省市地區人均生產總值（PGDP）：根據McCue & Kling（1994），

認為房地產價格受到總體經濟活動影響，其中，國內生產總值是房

價高漲的最大推手。故本文將各省市地區生產總值（PGDP）納入

變數，生產總值成長愈多，房屋價格愈高。 

（五）、各省市地區人口密度（CIT）：根據需求法則（Demand rule）的原

理各省市地區人口密度越高，表示對房屋的需求越大。姜永增（2011）

指出，人口愈多，房地產價格會愈高。因此本研究預期，人口密集
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度對房產價格的影響為正。 

（六）、各省市地區交通情況（TRA）：根據Ghebreegziabiher（2007），各

省市交通狀況（TRA）也會對房地產價格有正的影響。因此本研究

預期，交通情況愈發達則房價愈高。 

（七）、各省市區就業環境（EMP）：根據Thomas（1993）認為，若一個地

區的工作機會多、工資高，會吸引其他地區的居民遷入，進而使房

屋價格提高。因此本研究預期，一地區的就業人口愈多，房屋價格

愈高。 

（八）、各省市外資投入金額（FDI）：Zhang and Fung（2006）認為，外資

流入總額會影響房地產價格。外資流入越多，越可能刺激房地產市

場景氣，所以會致使房產價格上揚。因此本研究預期，外資投入金

額對房地產價格有正向的影響。 

（九）、各省市地區淨出口總額（NETEX）：Wang, Yang, and Liu（2011）

與Zhang and Fung（2006）皆認為，各省市地區淨出口總額（NETEX）

愈高，表示該地區經濟貿易較發達，故房屋價格愈高。因此本研究

預期，進出口總額對房產價格有正的影響。 

 

本研究的樣本使用期間為 1999 年至 2010 年，共有 372 個樣本數。將以

上所述各項實證變數的說明、基本統計量、及其對中國大陸各地區房地產

價格的預期影響，詳列於表 7 之中。 
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表7：實證變數之基本統計量 

變數  變數說明  平均值 

（標準差） 

 最大值 

（最小值） 

 預期

影響 

AREP  各省市地區平均房地產價格，以各地區商

品房平均銷售價格來衡量。(單位：人民幣

/平方公尺) 

 2344.68 

(1690.6) 

 14547.6        

(729) 

 

  

OREP  各省市地區辦公樓房平均價格，以各地區

辦公樓房平均銷售價格來衡量。(單位：人

民幣/平方公尺) 

 4158.82 

(2879.19) 

 19858.9      

(207)  

  

BREP  各省市地區住宅房平均價格，以各地區住

宅房平均銷售價格來衡量。(單位：人民幣

/平方公尺) 

 2344.67 

(1690.6) 

 14547.7        

(729) 

  

FD  各省市地區財政分權程度，以地方保留稅

收佔地方整體稅收之比例衡量(單位:%) 

 0.475 

(0.178) 

 0.863 

(0.051000) 

 － 

FDSQ  FD的平方項(單位:萬分之一)  0.257 

(0.179) 

 0.745 

(0.0026) 

 ＋ 

PGDP   各省市地區生每年人均實質生產總值GDP 

(單位：人民幣) 

 15409.5 

(11770.95) 

 64415.75 

(2545) 

 ＋ 

C  各省市地區居民消費水平，以各地區人民

消費價格總指數來衡量(上年=100) 

 101.8 

(2.43) 

 109.9 

(96.7) 

 ＋ 

CIT  各省市地區人口密度，以地區人口數量除

以土地面積來衡量(單位:人/平方公里) 

 365.99 

(430.56) 

 2794.8 

(2.13) 

 ＋ 

TRA  各省市地區交通狀況，以各地區鐵路里程

數除以土地面積來計算 

 0.516 

(.37) 

 1.48 

(0.009) 

 ＋ 

EMP  各省市地區就業環境，以各地就業人口來

衡量(單位:人) 

 2202.3 

(1528.09) 

 6041.6 

(122.23) 

 ＋ 

FDI  各省市地區外資投入金額，以當年實際使

用的外資金額來衡量（單位:百萬人民幣） 

 177.97 

(264.4) 

 1596.2 

(0.001) 

 ＋ 

NETEX  各省市地區淨出口總額，以各地區出口貨

物貨源地為分類之貨物出口總額減各地區

進口貨物貨源地為分類之進口總額（單

位：百萬人民幣） 

 24459.8 

(106450.6) 

 639359.5 

(-282847.2) 

 ＋ 

資料來源：各年《中國統計年鑑》、《中國城市統計年鑑》。 
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第五章、實證結果與相關檢定 

本研究主要目的，在於驗證中國大陸財政分權情況是否對於各地區房地

產價格產生影響。實證模型將透過中國大陸1999年至2010年31個省市地區的

追蹤資料，運用雙因子固定效果模型加以分析，希望能夠整理歸納出中國財

政分權對房地產價格的影響效果。本章節說明實證模型所得出的迴歸分析結

果和相關的模型驗證。 

第一節、實證分析結果 

    由於房產價格之複雜多元性，使房價的組成往往受到多重因素所影響

（總體因素、個體因素、心理因素、預期因素），而不同類型的房地產價格，

也會受到房地產本身的性質所影響。為了謹慎起見，本研究分別以AREP、

OREP、BREP三種不同的房地產性質作為房地產價格之應變數。故將實證模

型分為三種，其中模型一的應變數以每年各地區商品房平均銷售價格來計算

（AREP）53，視為各地區整體房地產的平均價格。而商品房依照用途分類，

包括住宅（高級別墅和一般經濟住宅）、辦公樓、商業營業用房等等。模型

二的應變數以每年各地區辦公樓房平均銷售價格來計算（OREP），模型三

的應變數以每年各地區住宅用房平均銷售價格來計算（BREP）。利用三種

不同性質房地產價格模型的比較與衡量，來探討中國大陸各地區房地產價格

上升的主要影響因素，並與各地區財政地方分權的狀況做連結。茲將以上三

種實證模型之估計結果列示於下表8。 

 根據模型一的估計結果發現，影響中國各省市地區房地產價格的解釋變

數中，顯著的變數有財政分權程度（FD）、財政分權平方項（FDSQ）、人

均實質生產總值（PGDP）、居民消費水平（C）、人口密度（CIT）和各地區

就業環境（EMP）。而模型三（住宅用房平均銷售價格）的實證結果則顯示，

                                                      
53商品房平均銷售價格，指出售商品房屋的合約總價款（即双方簽署的正式買賣合約中最

後所確定的合約總價格）。 
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其顯著的解釋變數和模型一的解釋變數相同。但模型二（辦公樓房平均銷售

價格）的結果卻與模型一、三有所不同，顯著的變數只有人口密度（CIT）

和當年淨出口總額（NETEX）。 

根據2011年中國統計年鑑數據顯示，至2010年底，中國大陸住宅銷售面

積93376.60萬平方米，占整體房屋銷售面積的比重為89.1%。依此實證研究結

果與統計數據顯示，中國大陸各地區平均房地產價格是受到一般居民需求的

住宅房價格所牽引，而辦公樓房價格僅受到與整體經濟情勢相關性較高的淨

出口總額（NETEX）所影響，呈現的是正向的影響。 

表8：實證估計結果 

變數  模型一（AREP）  模型二（OREP）  模型三（BREP） 

  係數  P 值  係數  P 值  係數  P 值 

Constance    -6374.98 

(-2.063) 

 0.0398  -5846.83 

(-0.934) 

 0.3509  -6374.98 

(-2.063) 

 0.398 

FD  -6226.20 

(-2.377) 

 0.0180**          5927.79 

(1.117) 

 0.2647  -6226.359  

(-2.377) 

 0.0180** 

FDSQ  4329.31 

(1.699) 

 0.0902*  -4318.68 

(-0.83) 

 0.4033  4329.465 

(1.699) 

 0.0902* 

PGDP   0.0876 

(6.721) 

 0.0000***  48.98 

(0.87) 

 0.3857  0.087 

(2.007) 

 0.000*** 

C  55.871 

(2.007) 

 0.0455**  -.0059 

(-0.22) 

 0.8233  55.87 

(6.721) 

 0.0455** 

CIT  5.779 

(9.173) 

 0.0000***  5.06 

(3.96) 

 0.0001***  5.78 

(9.173) 

 0.000*** 

TRA  -276.8 

(-1.412) 

 0.1588  -214.81 

(-0.54) 

 0.5890  -276.86 

(-1.412) 

 0.1588 

EMP  0.7024 

(2.769) 

 0.0059***  0.658 

(1.280) 

 0.2014  0.702 

(2.769) 

 0.0059*** 

FDI  0.1096 

(.405) 

 0.6856    0.841 

(1.54) 

 0.1256    0.11 

(0.405) 

 0.6855 

NETEX  -0.00078 

(-1.207) 

 0.2283  0.002 

(1.52) 

 0.0292**  -.00078 

(-1.207) 

 0.2283 

註：1. 應變數為每年中國各省市地方平均房地產價格；模型一為每年各地區商品房平均銷售
價格來計算（AREP），模型二的以每年各地區辦公樓房平均銷售價格來計算（OREP），
模型三的以每年各地區住宅用房平均銷售價格來計算（BREP）。 

    2. 一顆星號(*)表示在顯著水準為 10%下顯著，5% (**)與 1% (***) 亦同理。 
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一、財政地方分權之效果 

首先，我們先以模型一和模型三進行分析，可以發現在這兩種模型下財

政地方分權變數（FD）係數估計值皆顯著且為負值，這表示財政地方分權程

度對於商品房房地產價格與住宅房房地產價格具有負向的影響力。意味著，

當一個地區財政地方分權的程度降低，會使一地區的房地產價格提高。而實

證結果表也顯示，財政地方分權平方項變數（FDSQ）係數估計值為顯著正

值，在財政分權變數（FD）的估計係數為負向，以及財政地方分權變數的平

方項（FDSQ）之估計係數為正向時，代表存在一個合適的財政分權程度，

可以使得各地區房地產價格達到最小值。而模型二的辦公樓房房地產價格卻

無受到此種影響。 

由上所述，此情況與本研究先前之假設相符，在財政分權體制改革下，

中央財政收入占總財政收入的比重提高，地方政府的財政收入明顯減少，但

是地方政府財政責任卻不斷提高，支出也相對攀升。地方政府間競爭程度提

高，地方政府為籌措財源，使得地方政府更加依賴土地出讓金的收入，而迅

速膨脹的土地出讓行為，進一步推動了城市房地產價格的上漲。然而，與本

研究先前假設不同的地方在於，我們可以透過尋找一個適合的財政分權程度，

使得各地區房地產價格達到最小值。 

本研究實證結果顯示，財政分權變數（FD）的估計係數為負向，以及財

政地方分權變數的平方項（FDSQ）之估計係數為正向。由此可以推知，在

中國大陸進行財政地方分權化的過程中，隨著財政分權程度逐漸增加，將使

各地區房地產價格下降；但達到一定的財政分權水準之後，隨著財政分權程

度的提高，此負向效果將會慢慢的減少，財政分權程度的增加將會導致各地

區房產價格急速的增加。此一財政分權程度，將會最小化各地區房地產價格。

這意味著，中國大陸的財政地方分權程度對其地方房地產價格的影響，並非
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線性，而是呈現類似 U 型的曲線。 

 

 

圖 9：財政地方分權程度與房地產價格的關係 

本研究利用變數平方項的特性，發現中國大陸的財政地方分權對各地區

房地產價格的影響存在非線性的關係。接下來，將針對研究中國大陸財政地

方分權對各地區房價影響的實證文獻，與本研究進行實證效果的比較。 

華偉、艾華（2007）、王舉、呂春梅（2008）等皆以理論、論述的方式

來說明地方財政分權體制會間接使得各地區房地產價格高漲。而實證分析方

面，李勇剛、高波（2011）的研究結果顯示，財政分權會促使地方政府間的

競爭行為，對住房價格產生正向的顯著影響。 

本研究之結論不同於過去文獻之所在，在於本文以實證的角度著手，加

入財政地方分權變數平方項，提供了對於實證上特別的一種結果。意即，關

於財政地方分權化對於各地區房價之影響效果，不僅僅是在理論上或是在實

證文獻上呈現負向影響的結論，本文觀察到的結果顯示財政地方分權化對於

各地區房價之影響是呈現U型曲線，存在一個財政分權程度，可以使得各地

區房地產價格達到最小值。這隱含著，政府可以透過對各地區財政分權程度

的調控，來抑制不斷高漲的房地產價格。 
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此結果意涵著（如圖 10），在中國大陸財政地方分權程度很低的省市地

區，地方財政可運用資源較低、自主性較低，將會促使地方政府為籌措地方

支出財源，使地方政府有動機推動房地產價格上漲。使得這些地區的財政地

方分權程度對於房地產價格呈現負向的影響。另一方面，在財政地方分權程

度很高的地區，因為地方政府自有財源充足，地方基礎建設與公共財提供較

多元，會促使地方發展快速，進而提高當地房地產價值。使得這些地區財政

地方分權程度對於房地產價格呈現正向的影響。而在這兩種極端的財政分權

程度下，存在一個合適的財政分權程度，可以減少地方政府促使房地產價格

上漲的誘因，使得各地區房地產的價格達到最小值。 

 

 

 

 

 

 

圖 10: 中國大陸財政分權程度對各地區房地產價格影響 U 型圖 

 

二、其他解釋變數 

觀察實證結果的其他變數，我們可以發現，在模型一和模型三裡，各地

區整體的商品房平均銷售價格與住宅用房平均銷售價格除了受到財政分權

程度（FD）非線性的影響外，亦受到人均實質生產總值（PGDP）、居民消

費水平（C）、人口密度（CIT）和各地區就業環境（EMP）所影響。 
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其中，人均實質生產總值（PGDP）對房產價格的影響，在模型一和模

型二皆呈現顯著正向效果，而此變數之影響方向，亦符合預期；意即，當該

地區人口的所得越高，表示擁有較充足的物質和資本來購買房地產，以提升

該地的房地產價格。而在居民消費水平（C）方面，模型一與二皆呈現消費

水平對房地產價格呈現顯著正向效果，表示當該地區居民消費購買力提高，

也會提升居民對當地房地產的購買力，進而提升該地的房地產價格。此外，

人口密度（CIT）對房價也產生正向顯著的效果，根據需求法則（Demand rule）

的原理各省市地區人口密度越高，表示對房屋的需求越大。最後，我們可以

由實證結果發現，各地區就業環境（EMP）的情況，對房地產價格的影響也

是正向顯著的，也就是說，當一地區的就業機會愈多，房地產的需求價值愈

高，此一結果符合房地產研究的實證文獻所期待。 

而模型二與模型一、三所呈現的實證結果有些不同，各地區辦公樓房價

格只受到人口密度（CIT）和當年淨出口總額（NETEX）的正向影響，其他

變數對其影響皆不顯著。人口密度越高，根據需求法則表示對房屋的需求越

大，對房屋價格呈現正向影響。而淨出口總額越高，表示對外貿易的情況，

在理論上預期對外貿易出超情況將刺激一個區域商業發展程度的提升，進而

使一地區的辦公樓房價格提高，而本研究之實證結果亦符合此一觀點。 

由此結果可以判別，各地區辦公樓房的價格，取決於各地區城市發展與

當年度地區貿易概況相關，若一地區城市人口密集，對該地區辦公樓房價格

是正向的影響，若一地區的對外經濟貿易發達，對該地區辦公樓房價格亦呈

現正向的影響。 
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第二節、固定效果分析 

經由固定效果模型的估計，能將各省市地區間其他影響區域房地產價格

的潛在特質涵蓋進模型的解釋之中。因此，若估計模型中沒有考慮固定效果，

則無法突顯各地區間的差異，則得出的實證結果將會有所偏誤。經由固定效

果模型的估計，能將各個地區無法透過變數解釋的特質反應在模型中並且顯

示在常數項上，如此一來，即可以透過常數項看出區域與區域間的差異。54
 

本研究也考慮了時間效果的影響關係，主要是為了解釋各省市地區的房

地產價格，可能會隨著時間趨勢的效果而有所增減。因此，本研究考慮了區

域特定效果與時間固定效果，建立雙因子固定效果模型。以下將分別分析區

域固定效果(region-specific fixed effect)及時間固定效果（time-specific fixed 

effect）。 

一、 區域固定效果分析（region-specific fixed effect） 

經由固定效果模型的估計，表 9列示在本研究中國大陸 31個省市地區的

個別固定效果。可以發現，模型一與模型三的固定效果在結果上大致都相符。

由兩個模型的區域固定效果。 

表將固定效果由高的省分排列到低的省分，前五名的省分別是海南、新

疆、青海、寧夏、西藏，且可以看出固定效果皆為正向顯著影響。這些具有

較高固定效果的省市地區，在沒有特定因素的影響之下，仍具有潛在特質，

影響著各地區的房地產價格，這些潛在因素可能為該區域省分的風土民情、

文化歷史因素或是政策使然都有可能。針對表進一步分析，固定效果高的地

區多在西部地區，固定效果較低的區域多位於東部地區。 

 

                                                      
54

 固定效果即各省市迴歸估計式的截距項。可以透過探討得知即便是在沒有特定因素的影

響下，各省市地區的房地產價格。 
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表 9：區域固定效果之基本統計量 

排

序 

省市 

地區 

 模型一（AREP）  模型三（RBEP） 

 係數  標準差  係數  標準差 

1 海南  3206.35 ***  463.19   3206.36 ***  463.19  

2 新疆  2260.24 ***  440.73   2260.25 ***  440.73  

3 青海  2109.55 ***  632.26   2109.55 ***  632.26  

4 寧夏  2033.79 ***  548.18   2033.8 ***  548.19  

5 西藏  1970.49 ***  819.30   1970.48 ***  819.31  

6 甘肅  1746.49 ***  321.28   1746.5 ***  321.28  

7 黑龍江  1561.09 ***  243.95   1561.09 ***  243.96  

8 內蒙古  1495.21 ***  388.34   1495.21 ***  388.35  

9 雲南  1410.69 ***  206.78   1410.69 ***  206.78  

10 福建  1382.25 ***  227.16   1382.24 ***  227.16  

11 吉林  1357.06 ***  334.76   1357.06 ***  334.76  

12 陝西  1212.06 ***  176.57   1212.06 ***  176.58  

13 山西  1122.8 ***  235.73   1122.81 ***  235.73  

14 廣西  728.62 ***  232.53   728.62 ***  232.53  

15 貴州  698.56 ***  168.04   698.56 ***  168.04  

16 遼寧  658.45 ***  181.94   658.45 ***  181.95  

17 北京  407.92   434.82   407.93   434.82  

18 重慶  380.95 **  200.19   380.96 **  200.19  

19 江西  243.72 **  148.47   243.72 **  148.48  

20 湖北  -68.30 *  204.88   -1806.9 *  1604.85  

21 四川  -612.77   669.09   -612.8   669.1  

22 山東  -3454.39 ***  775.6   -3454.41 ***  775.61  

23 河南  -3836.63 ***  906.8   -3836.64 ***  906.81  

24 湖南  -1122.6 ***  402.38   -1122.61 ***  402.38  

25 廣東  -952.12 **  587.66   -952.13 **  587.67  

26 浙江  -152.96   260.28   -152.97   260.28  

27 安徽  -1215.74 ***  398.93   -1215.74 ***  398.93  

28 上海  -8410.46 ***  1128.43   -8410.43 ***  1128.44  

29 江蘇  -3129.88 ***  503.48   -3129.9 ***  503.46  

30 天津  -1741.71 ***  588.09   -1741.70 ***  588.09  

31 河北  -1100.33 ***  380.3   -1100.34 ***  380.3  

註： ***、**、*分別表示在 1%、5%、10%的顯著水準，以 t分配檢定拒絕虛無假設。 
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二、時間固定效果分析（time-specific fixed effect） 

本文以雙因子固定效果模型做估計，並對 1999年至 2010 年各年所產生

的個別時間固定效果做分析。觀察表時間固定效果之基本統計量結果可以發

現，模型一與模型二的時間固定效果在 1999 年、2003 年、2004 年、2006 年

和 2010 年的效果都為顯著，但正負向較無一致的結果。 

此結果顯示出中國大陸各省市地區的房地產價格，容易受到時間趨勢所

影響。本研究推測可能之原因為，房地產價格的變動往往受到多方面的因素

所影響，每一年的經濟狀況、政策頒布、人民的心理預期，皆會使房地產價

格產生波動的現象，特別是中國大陸中央政府對房地產的調控政策對房價短

期的效果最為顯著。 

表 10：時間固定效果之基本統計量 

註： ***、**、*分別表示在 1%、5%、10%的顯著水準下，以 t分配檢定拒絕虛無假設。 

年  模型一（AREP）  模型三（RBEP） 

 係數  標準差  係數  標準差 

1999  291.74 **  147.39   291.75 **  147.39  

2000  113.58   127.94   113.58   127.94  

2001  116.03   131.02   116.04   131.02  

2002  -63.91   101.25   -63.91   101.26  

2003  -265.56 ***  103.05   -265.51 ***  103.05  

2004  -173.35 **  86.97   -173.35 **  86.97  

2005  -65.72   85.35   -65.73   85.35  

2006  -212.72 **  127.37   -212.72 **  127.37  

2007  -115.4   162.65   -115.4   162.65  

2008  -22.97   123.75   -22.98   123.75  

2009  25.35   147.53   25.34   147.53  

2010  385.32 **  171.32   385.31 **  171.32  
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第三節、實證模型的相關檢定 

 為了減少發生錯誤的機會，並使研究過程更為嚴謹、可信，本章將利用

殘差自我相關（autocorrelation）、共線性（collinear）與RESET檢定（Regression 

Specification Error Test），來驗證實證模型的正確性，以確保研究結果的可

信度。 

一、 殘差項自我相關（autocorrelation）檢定 

當迴歸方程式的殘差項發生相關時，則稱殘差項自我相關

（autocorrelation），通常發生於時間數列資料。若忽略自我相關的問題，一

般而言會使最小平方估計式發生偏誤，導致估計值的高估或低估，而影響區

間估計及假設檢定的準確性。檢定自我相關常使用的方法有 DW 檢定

（Durbin-Wastson test）與 LM 檢定（Lagrange Mulitipler test），本研究將用

LM檢定來檢驗是否具有自我相關。 

表 11：檢驗殘差項是否具有自我相關 

變數  係數值  T統計量 

FD  -5829.56      ***  -2.68    

FDSQ  4171.85 **  1.96    

PGDP  0.099       ***  9.2 

C  50.4      **  2.17    

CIT  5.81       ***  11.16    

TRA  -225.57        -1.39    

EMP  0.52       **  2.46    

FDI  -0.07        -.31    

NETEX   -0.0001         -1.23    

RESID  0.597        12.41 

附註：1.應變數為每年中國各省市地方平均房地產價格；以模型一每年各地區商品房 

        平均銷售價格來計算（AREP）。 

      2. 符號***、**、*分別表示在顯著水準 1%、5%、以及 10%時，拒絕虛無假設。 



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

中國大陸財政地方分權對各省市地區房地產價格的影響                                                

60 
 

首先，先檢視地方財政分權變數對於中國區域綜合競爭力而言是否為隨

機變數，先估計出地方財政分權變數（FD）的殘差項（RESID），再將此殘

差項帶回原模型中，如表 11 可以知道在 LM 檢定值為 0.597在顯著水準

      下，無法拒絕虛無假設，因此並無自我相關問題存在，故不須修正。 

二、 解釋變數間是否具有共線性（Collinear） 

當迴歸模型中解釋變數之間有高度的相關性或是以某種規律性的方式一

起變動時，就稱為具有共線性，若是有兩個以上變數同時具有高度相關時，

則稱為線性重合（Multicollinearity）。模型中若是存在著共線性，將使最小

平方估計式無法定義，將會導致迴歸模型不足以精確地估計實證模型了的所

有參數，造成估計誤差的情況。 

由表 12 共變異矩陣可以看出，解釋變數間多數解釋變數皆小於 0.7，因

此檢定結果得知本研究之解釋變數間並無共線性之關係存在。 

 

表 12：解釋變數共變異矩陣 

 FD FDSQ PGDP C CIT TRA EMP FDI NETEX 

FD 1.00 0.97 0.65 -0.09 0.65 0.63 0.367 0.688 0.345 

FDSQ 0.97 1.00 0.70 -0.07 0.68 0.63 0.302 0.73 0.386 

PGDP 0.65 0.70 1.00 0.19 0.71 0.68 -0.028 0.511 0.144 

C -0.091 -0.07 0.19 1.00 -0.03 0.19 0.02 0.045 0.075 

CIT 0.65 0.68 0.71 -0.03 1.00 0.6 0.073 0.4 -0.038 

TRA 0.63 0.62 0.68 0.19 0.6 1.00 0.367 0.504 0.199 

EMP 0.37 0.3 -0.03 0.02 0.07 0.37 1.00 0.453 0.416 

FDI 0.69 0.73 0.51 0.05 0.4 0.5 0.453 1.00 0.538 

NETEX 0.34 0.38 0.14 0.08 -0.04 0.2 0.416 0.538 1.00 
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三、模型設定錯誤檢定（Model missspecification） 

  本研究透過 RESET 檢定（regression specification error test）檢定實證模型

是否有設定錯誤。當實證模型有選擇錯誤函數型式、遺漏變數或是將不相關

變數加入迴歸式中，都會有錯誤的結果。本檢定的意義就是在檢測是否有遺

漏變數或是使用不恰當的函數型式，其檢定如下： 

                                                                                                           （ ） 

將預測值  取平方項，再將此平方項加入實證式中，可以得到下式 

                                                                                                  （ ） 

其中，X 為解釋變數。令虛無假設      ，對立假設      。若是

拒絕虛無假設  表示模型並不夠完整或是有錯誤，若是無法拒絕虛無假設  

則表示 RESET 檢定沒有發現模型有需要改善之處。本研究之模型 RESET 檢

定值為 0.128，在顯著水準 0.1 的情況下，無法拒絕虛無假設，因此本研究之

模型並無出現設定錯誤的問題。 

    透過統計檢定可以知道，本文模型不具有共線性、自我相關問題，且模

型並無設定錯誤之問題。因此，本研究之實證模型所歸納出的研究結果，具

有相當可信度。 
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第六章、結論與政策意涵 

第一節、結論 

本研究透過中國大陸政府財政分權體制下，各地區財政分權程度的差異，

進而分析財政分權程度對各地區房地產價格的影響，以揭示中國大陸中央政

府調控房價成效不彰的原因與因應之道，以期能為中國大陸目前過熱的房地

產市場做良性的政策建議與解決方式。並且，期望將研究結果提供給相關政

府單位在擬定相關政策與台商在大陸經營投資時做為參考。 

在研究方法上，本文使用中國大陸房地產改革開放以來 1999 年至 2010 

年共 12 年，31個省市，共 372 個樣本資料 (panel data)來做分析，並加入其

他影響各地區房地產差異的變數，以深入了解各地區房產價格差異的主因。 

實證結果可以得到以下結論，中國大陸各地區財政分權程度對各地區房

地產價格呈現負向的影響，且為非線性的關係，呈現 U 型的曲線。我們可將

此結果分為三個部分來論述: (1)中國大陸各地區財政地方分權程度對於房地

產價格，在分權程度很低的地區，會促使地方政府為籌措地方支出財源，依

賴土地出讓金的收入，進而推動房地產價格上漲。使得各地區財政地方分權

程度對於房地產價格呈現負向的影響。（2）另一方面，在分權程度很高的地

區，因為地方政府自有財源充足，地方建設與公共支出較多元，促使地方發

展快速，進而提高當地房地產價值。使得各地區財政地方分權程度對於房地

產價格呈現正向的影響。（3）而在這兩種極端的財政分權程度下，存在一個

合適的財政分權程度，可以減少房地產價格上漲的誘因，使得各地區房地產

價格達到最小值。 

此外，就個別的區域固定效果而言，中國大陸西部地區，如吉林、雲南、

湖南、貴州等省市，有著較高的區域固定效果，表示在西部地區，存在著難

以衡量但對其房地產價格有所影響的潛在特質因素。例如：西部大開發政策，
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風俗文化、省市規模等等地區的特質變數。 

而實證模型中，也加入其他影響房地產價格的解釋變數，結果發現，人

均實質生產總值（PGDP）、居民消費水平（C）、人口密度（CIT）和各地區

就業環境（EMP）對各地區房地產價格皆會產生正向的影響。 
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第二節、政策意涵 

基於以上研究結果，中國大陸各地區財政分權程度對各地區房地產價格

為非線性的關係，呈現U型的曲線。可以由此結果得知，不論財政分權程度

高或低，對於各地區房地產價格的調控都是相當不利的行為。 

觀察2010年的中國大陸各地區財政分權程度可以發現，一共有19個省市

的財政分權程度低於平均值48.57%，55
12個省市的財政分權程度高於48.57%。

56這顯示出中國區域發展的極度不平衡狀況（如圖11）。 

 

圖11：2010年中國大陸各地區財政分權程度與房地產價格關係圖 

 

本文對於未來中國大陸抑制房地產的大幅波動的相關政策，給予以下幾

點建議: 

(1)中央政府在財政分權程度的調整上，應避免各地區財政分權程度差距

過大，因而產生各地區財政資源不均，所造成的房地產價格波動。未來，中

國大陸有關當局的房地產市場政策，可以對各區域制定一個有彈性的財政分

權程度，以對各區域房地產做宏觀調控的政策。 

 

                                                      
55

 這 19 個省市分別為：內蒙古、吉林、黑龍江、安徽、江西、河南、湖北、湖南、廣西、

海南、四川、貴州、雲南、西藏、陝西、甘肅、青海、寧夏、新疆。 
56

 這 12 個省市分別為：北京、天津、河北、山西、遼寧、上海、江蘇、浙江、福建、山

東、廣東、重慶。 
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(2)目前中國大陸東部、中部、西部地區，財政分權的程度差異大。應加

大對中、西部地區的財政分權程度，增加中西部落後地區的移轉性財政收入，

降低其地方政府對於房地產市場的干預，與土地出讓的行為，幫助較落後地

區擁有正常的財政收入來源以履行地方基礎建設與公共服務支出，如此才能

夠穩健的提升房地產價值並落實區域間平衡發展。 

(3)中央政府應健全地方財政管理，規範地方政府的土地出讓行為，加強 

對地方政府的預算與財政收入的監督與管制。以防止地方政府過度依賴土地

出讓政策或是濫用預算資源。 
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