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创新土地-资金联动机制 
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  截至 2011 年 9 月底，全国城镇保障性安居工程开工率已达 98%。然而，筹集保障房建设资
金，依然是摆在许多地方政府面前的一道难题。 
  转换视角:以保障房建设促进城市转型 
  当前，地方政府缺乏建设保障房的直接动机，一是因为我国地方财政越来越依赖于房地产市

场繁荣所带来的高额土地出让金，并用于推动基础设施建设等有利于促进经济增长的投资。二是

从福利政策的角度来看，如果地方政府来承担保障房建设支出成本，该地区被征税的群体(一般是
高技能劳动力)将会为了减少支出负担离开本地区，而享受福利的群体(一般是低技能劳动力)将会
因为补贴的吸引，大量来到本地区。这样会导致地方政府财政收入的减少和财政负担的增加，无

法长久地维持收入再分配政策的实施。同时，高技能劳动力的流失和低技能劳动力的大量涌入又

会给地方经济发展带来巨大的损失，这也是一些地方政府不愿看到的。 
  其实，眼光更长远的城市政府，从城市可持续发展的角度去思考这一问题，会形成其推动保

障房建设的内在动力。因为保障房虽然着力解决民生问题，但并不意味着要牺牲城市发展，应该

是结合城市社会经济发展现状及规划，在解决中低收入群体住房问题的同时，促进城市产业转型

和可持续发展。 
  寻求土地一资金联动合理机制 
  土地和资金是保障房建设的两个核心资源要素，同时它们之间又存在紧密的关联性。如何在

这两个核心要素的筹集方式及其关联机制上实现创新，拓宽资源、规避风险与增强地方政府动机，

是有效完成“十二五”期间保障房建设这一重大民生工程的关键。 
  当前，重庆市以大规模公租房建设加速城市发展、黄石市建立公租房投融资平台的方式值得

参考。这两个典型城市在保障房建设上，实现了土地与资金两个核心资源要素·的联动模式。 
  重庆市公租房建设资金筹集和土地供应方面，以两家国企(重庆城投集团、重庆地产集团)为
主导，定位于以公租房建设促进城乡统筹工作和城市经济的高速发展。重庆自 2002 年就开始依
托上述两家国企大量储备土地，为 3 万亩的公租房用地提供了强有力的保障，并且利用 21 个公
租房社区带动中心城外围区域的加速成熟，进一步提升土地价值，以现有土地储备和土地升值预

期为抵押或担保融资，资金和土地的相互推进形成循环。 
  黄石市则是将公租房建设与城市发展规划密切结合，通过统一的公租房建设来解决城市空间

调整中最紧要的旧城棚户区改造任务，并且建立公租房投融资平台(众邦公司)来统筹公租房建设
的土地和资金资源。通过对棚户区居民“异地安置”的方式，盘活优势区位土地资源，利用土地

市场价值的提升(并进一步融入借贷资金)来反哺公租房建设和运营。而且，政府与市场互补，重
视发挥市场机制，通过机制设计为市场力量的进入留出接口，包括通过“招拍挂”出让公租房用

地，设定市场租金同时发放租金补贴等。 
  可见，在现行体制下，虽然地方政府不能直接作为融资主体，但可以凭借政府信用担保，通

过成立地方融资平台或专门负责保障房建设的公司来进行融资。这些机构通常具有土地储备职

能，这样一方面可以以土地划拨或有条件挂牌的形式进行保障房供地；另一方面，土地储备实际

上成为了上述机构进行多渠道融资的显性或隐性担保。虽然在短期内地方政府划拨或低价供给保

障房建设用地会损失土地出让金(机会成本)，但从长期看，除了改善民生这一显著的社会和政治
效益外，保障房建设对于吸引产业及劳动力流入、带动城市更新改造等都具有显著的“放长线钓
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大鱼”意义，会带动周边土地升值乃至整个城市发展。这实际上是地方政府放弃眼前土地收益以

获取长远城市价值提升的一种策略，在良性运转下能够以未来的增长为当前融资。 
  当然，由于大规模的保障房建设开始时间不久，尚难以直接看出各种模式是否具有可持续性，

需要谨慎关注这种联动模式中可能蕴藏的风险。在宏观层面，土地与资金的联动筹集模式所基于

的前提是未来的土地会升值，但需要防范未来经济和房地产市场波动所带来的不确定性。在微观

层面，需要关注具体项目本身现金流的可持续性(特别是对于长期持有的公租房很重要):包括保障
房项目自身现金流不稳定(如空置和租金收缴困难)可能带来的风险，以及无现金流、覆盖的融资
方式可能带来的偿债风险。 
  (本文系国家社会科学基金重大项目“加快保障性安居工程建设”(09&ZD042)的阶段研究成
果) 


