
中国社科院金融研究所研究员尹中立：

土地市场改革进度关乎楼市拐点

证券时报记者 冯尧

中国房地产行业何时出现拐点？

十八届三中全会后房地产市场可能发

生哪些变化？ 证券时报记者就此专访

了中国社会科学院金融研究所研究员

尹中立。

土地改革进度至关重要

尹中立认为， 未来中国房地产市

场出现拐点， 将很大程度上依赖城乡

土地市场改革的进程。除此之外，他认

为，楼市能否见顶，还要观察国内货币

环境。

尹中立坦言， 尽管导致房价十几

年持续高涨的因素十分复杂， 但主要

因素有两点。 其一便是国内不合理的

土地出让制度。从国内因素看，房价上

涨与土地财政有直接关系。 现行的土

地出让制度规定农村集体所有制土地

不能进入市场， 只有地方政府才有资

格出让土地。“此项不合理的制度导致

地方政府成为倒卖土地的贩子。 当地

方政府成为土地的超级垄断者， 土地

一定是易涨难跌， 房价当然就是水涨

船高了。 ”尹中立称。

他同时表示， 另一个令国内房价

持续走高不可忽视的因素就是货币扩

张过快。 他举例说，过去十年中，整个

欧美发达国家投资机会并不太多，这

导致全球资本向以中国为主的新兴市

场国家流动， 这也使得国内资本流动

性出现过剩。 “官方过去的思路是，一

旦经济遇到问题， 便惯性采取所谓宽

松货币政策、积极财政政策进行刺激，

导致国内货币扩张过快。 ”

“如果美国经济复苏比较强劲，

其量化宽松就有可能退出，那么资金

会反向流动，中国很有可能步入通货

紧缩的阶段，这个时候，再想扩大货

币解决经济问题就非常困难。 ”尹中

立称。

事实上， 尹中立早在今年年中

便提出， 国内楼市很快就要出现拐

点。 当时，正是基于美联储在召开货

币政策会议， 并明确指出量化宽松

货币政策的退出时间表。 不过，他坦

言，从目前来看，量化宽松是否退出还

存在很大疑问， 在未来半年时间都难

见分晓。

换言之， 土地出让制度的不合理

是从供给的角度上分析， 在房价上涨

的机制之中，“面粉”价格上涨，“面包”

价格必定会上涨。“而从外界的角度上

看，货币信贷处于快速扩张的阶段，货

币环境较为宽松， 则使得房价上涨有

了顽强的生命力。 ”尹中立称。

在他看来， 对于房地产行业供给

端， 三中全会这次作出一个原则性的

决定， 让农村集体所有制土地在符合

规定的原则下，进入市场流通，这就意

味着这种运行已久的土地出让制度发

生了根本性变化。“假如这个制度实施

并最终能够实现这个目标的话， 房价

的这种形成机制会发生根本性的改

变。 ”他说。

至于房地产市场拐点何时到来，尹

中立认为， 其一要看国内的土地制度改

革进展，“像这次土地市场化改革的方向

和目标已经明确，什么时候可以实现，对

于拐点的到来至关重要”。其二便是要观

察外部环境， 欧美经济复苏的进程是否

顺利。“这两者都是影响中国房价至关重

要的因素。 ”他表示。

伪市场化改革导致跑偏

值得注意的是， 十八届三中全会提

出使市场在资源配置中起决定性作用。

事实上，早在

1998

年，房地产市场化改

革就已经提出。只不过，国内房价自当时

房地产市场化改革提出后一路上涨，尤

其是

2005

年后，价格更是猛涨。

“在这十几年中， 房价一直单边上

涨， 很大程度上是偏离了市场化改革的

方向。”尹中立称。在他眼中，中国的房产

和地产在推进市场化改革过程中， 实际

上早已朝着两个方向跑偏。

在尹中立看来， 中国房地产市场化

道路上出现了一个怪现象， 就是市场化

没能给主体平等竞争的机会， 土地出让

市场被地方政府独家垄断， 法律明确规

定， 集体所有制的土地并无资格进入土

地市场流通。换言之，农村集体用地只有

先卖给政府， 然后由政府再将土地售予

开发商。 “在土地出让过程中，一定要过

地方政府的手， 这就导致地方政府成为

土地市场唯一的垄断者。 ”

尹中立表示， 既然土地市场被地

方政府垄断， 土地的市场价格就只能

由地方政府决定， 而地方政府当然乐

见地价一直上涨， 这也是这么多年房

价一直在上涨通道的很重要的原因。

尹中立直言：“这么多年， 定价权被垄

断， 房地产市场经历的就是一个伪市

场化改革。 ”

而对于此次三中全会提出的土地制

度改革，尹中立认为意义深远，一旦完成

会对土地市场产生颠覆性影响， 而土地

市场的影响自然会传导至下游房地产市

场。 首先，改革若能顺利进行，无疑将打

破政府长期以来靠“剪刀差”获取土地价

差收入的垄断行为。

此前， 土地二元制使得城市政府高

度垄断经营性用地， 农村土地必须先征

收，后出让，让城市政府可以依靠垄断地

位开“土地银行”。 农村建设用地流转无

疑打破了这一垄断， 让村镇集体和农民

权益得以保护。

其次，农村集体建设用地被允许可

以通过出让、租赁、作价出资、转让、出

租等方式进行流转，可用于工业、商业、

旅游和农民住宅小区建设。 也就意味着

农村集体建设用地可用于住房、 商业、

旅游、工业等全方位的房地产产品开发

建设。 甚至敏感的林业用地，也被清晰

地定义为“鼓励农民以林权

为资本与龙头企业合作经

营”。农村集体建设用地“入

市”的步伐迈得很大，对资本的进入呈

开放态度。 无疑，未来几年的土地市场

和房地产市场都将深受影响。

不过， 破除地方政府在土地这一财

政大蛋糕上的垄断， 也意味着剥夺了其

“财源”。 在尹中立看来，土地制度改革背

后阻力巨大，如果想要顺利完成改革，就

必须重建财政收入体系。 “这是项巨大的

工程，短期内想要完成，可能性不大。 ”他

认为。

楼市调控去行政化

正是由于在土地市场上， 地方政府

有着巨大依赖性， 导致中央政府只能在

不得已的情况下伸出行政调控之手。“过

去行政调控思路也是在不得已的情况下

出现的， 因为地方政府成为土地市场的

垄断者，房价持续上涨，中央政府为了平

衡各方利益，只能采取行政干预手法，没

有别的办法了， 因为别的方法根本解决

不了问题。 ”尹中立称。

事实上，在近十年来，中央政府基

本上每年都会出台诸如“新国五条”之

类的调控措施。 而往往在中央调控手

段出台之后， 地方政府又会变相松绑

调控措施， 从而导致中央的调控措施

形同虚设。

尹中立坦言， 通过抑制需求来控制

房价难以奏效， 尤其是控制房地产开发

商的资金来源的做法，虽然

在短期内使土地价格得到

控制，但从中长期看此举减

少了住房供给的数量，加剧了房价上涨的

压力。

他举例说， 最新的房地产调控显

然借鉴了过去历次房地产调控的经验

和教训， 主要从增加住房供给入手来

化解房价上涨的压力。 关注地区间的

差异， 充分发挥地方政府在房地产调

控的作用， 是最近一轮房地产调控的

又一特色。

通过对比不难发现， 过去的每一次

房地产调控都是国务院或建设部出台政

策，然后由各地出台实施细则。 而今年新

一轮房地产调控的方式有所变化， 主要

由地方政府唱主角。 最先出台政策的城

市是深圳，北京次之，最近则有上海，其

他几个房价上涨较快的城市也会有相应

的动作， 而大多数城市估计不会有房地

产调控政策出台。

尹中立分析， 之所以没有出台全国

统一的房地产调控政策， 是由当前房地

产形势决定的。 与以前不同的是，当前的

房地产价格尽管从统计数据看仍然是全

国普涨态势，但北京、上海等一线城市房

价的上涨速度和幅度明显高于其他城

市。 “从销售情况看，一线城市出现了‘日

光盘’，而不少三、四线城市的住宅出现

了滞销。 可见，地区间的差异十分明显，

因此， 出台全国统一的房地产调控政策

已经没有必要。 ”

在尹中立看来， 行政调控手段依然

逃离不了“头痛医脚”的怪圈。 同时，他相

信，随着前述土地制度改革措施的到位，

行政化的楼市调控也将逐渐退出。

� � � � 土地制度改革若能顺利进行，将打破政府长期以来靠“剪刀差” 获取土地价差收入的垄断

行为。 如果集体所有土地入市制度实施并最终能够实现目标的话，房价形成机制会发生根本性

的改变。

随着土地制度改革措施的到位，行政化的楼市调控也将逐渐退出。
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