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主要内容

一、资本形成与土地资本化

二、土地资本化与结构转变阶段

三、以地谋发展模式的困境

四、从土地依赖性发展转向新发展模式



一、资本形成与土地资本化



（一）经济发展中的资本来源

——工农产品价格剪刀差，抽取农业剩余

——农业剩余劳动力从农业向工业的配置。低
工资劳动力创造资本



（二）土地资本化被忽视

一元化城市经济

土地市场是完整的

土地经济重要性降低，经济转向创新和技术进步

新古典方法的处理：土地对资本的贡献要么被忽
略，要么计入K。



（三）中国土地制度变革创造的土地资本是快
速结构转变阶段资本重要来源

1、农村经济向城市经济转型中的土地用途转换

2、土地制度安排：

——二元土地所有制

——农地转换成非农用地，一律征地和国有

——政府垄断土地一级市场



3、土地资本化的制度安排

改革之前，土地供应无偿、无限期流动的制度

1987年《土地管理法》：行政划拨和有偿出让。1988年修改《宪
法》:土地使用权可以依照法律的规定转让。

1990年国务院发布《城镇国有土地使用权出让和转让暂行条例》:
土地使用权可以采用协议、招标和拍卖。

1998年土地管理法:土地使用权可以依法转让。国家依法实行国有
土地有偿使用制度。

2002年5月国土资源部《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规定》
第11号令:商业、旅游、娱乐和商品住宅等各类经营性用地，必须以
招标、拍卖或者挂牌方式出让。2004年国务院28号文:工业用地必
须实行招拍挂

2008年，成立平台公司和土地抵押。



二、土地资本化进程与结构转变



（一）土地是拉动经济的发动机

1、土地的宽供应保增长

2、经济下滑放土地



第一阶段：1998-2004

土地有偿协议出让

土地出让收入没有大幅增长

地方政府以地园区工业化



507.69 514.33 595.58

1295.89

2416.79

5421.31

6412.18

6.2058
4.5391 4.8633

9.0394

12.423

19.3604

18.151

0

5

10

15

20

25

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

1998-2004年国有土地出让面积和收入

土地出让金收入（亿元） 土地出让面积（万公顷）



41 41
45

50

42
4041 40

35
32

40
38

18 19 20
18 18

22

0

10

20

30

40

50

60

2003 2004 2005 2006 2007 2008

2003年-2008年国有建设用地供应结构

工矿仓储占比（%） 房地产占比（%） 其他用地占比（%）



第二阶段：2004-2008

经营性用地招拍挂

工业用地招拍挂

土地出让收入大幅增长

加快城市化实现土地收入最大化
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土地资本化与快速城市化

加表五



第三阶段：2008-2015

土地依赖性社会

土地出让成本上升、收益下降

土地抵押面积和土地融资支撑

工业用地占比下降、工业让位与服务业发展

地产泡沫化
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出让净收益占出让收入的比重（单位：%）
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84个重点城市的土地抵押面积和抵押金额

土地抵押面积和规模显著提高
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2000-2016年间，全国综合地价水平、商服地价水平和居住地价
水平年均涨幅分别是8.8%、9.61%和12.35%，但工业地价水平年
均涨幅仅为3.5%



三、以地谋发展模式的困境



1、继续放土地拉不快增长了
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2、以地招商引资的效力减退
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国有建设用地的供应结构 （单位：%）

资料来源：历年《国土资源统计公报》

3、土地供应结构进一步扭曲与结构改革背道而驰
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4、土地出让成本上升、净收益下降，土地抵押上升



5、部分城市和用途土地抵押值被高估的风险

2008-14年四大区域土地抵押面积（84个城市） 单位：公顷



29

2008-14年四大区域土地抵押金额 （84个城市）（单位：万元）



2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

商服用地 5418.49 7664.854 10201.61 13447.9 17297.77 23577.1 30611.2

工矿仓储用地 2421.78 3329.477 4398.034 5889.971 7169.92 8402.851 9686.579

住宅用地 7717.49 10486.23 14108.56 19375.24 23886.06 31735.85 38793.74

储备用地 921.24 3547.119 5494.841 8012.123 9390.047 11756.78 13475.43

各类土地抵押金额年末累计数（单位：亿元）



2008年 2009年 2010年 2011年 2012年 2013年 2014年

商服用地抵押贷
款率

47.07% 49.73% 51.35% 53.12% 53.03% 52.40% 52.83%

住宅用地抵押贷
款率

51.74% 52.19% 51.71% 51.47% 50.81% 52.63% 52.37%

工矿仓储用地抵
押贷款率

51.87% 51.96% 54.11% 57.23% 57.95% 54.31% 54.51%

平均 49.05% 50.00% 50.38% 51.45% 51.45% 51.56% 51.38%

储备用地抵押面
积环比增长率

24.67% 97.59% 33.21% 44.58% 21.45% 24.80% 21.47%

储备用地抵押金
额环比增长率

62.02% 220.23% 67.81% 67.98% 21.02% 42.02% 26.24%



6、土地偿债能力可能被高估

截至2010年底，承诺用土地出让收入作为偿债
来源的债务余额为25473.51亿元，占负有偿还责任

的债务余额的比重是37.96%。

截至2012年底，11个省级、316个市级、1396

个县级政府承诺以土地出让收入偿还的债务余额

34865.24亿元，占负有偿还责任债务余额的37.23%。

估算：2010-2015年间，承诺用土地出让收入

偿还的债务平均占比在40%左右。



全国土地融资抵押的真实杠杆率分布情况

资料来源：陈沁（2016）

名义杠杆率在0.5-0.6之间，真实杠杆率是1.5-2倍。

大部分中西部省份的
真实杠杆率已经大于2



融资平台的土地抵押价值“溢价率”（“单位：%）

资料来源：陈沁（2016）

真实偿债能力被“高估”



四、我们能走出土地依赖性社会？



一、发展模式转型与土改

——去土地发动机功能

——土地结构改革推动国民经济结构改革

——经济发展动能转型



二、城乡互动阶段

——城市化从单向转向城乡互动

——园区转型与产业升级

—— 城乡建设用地进入平等支持城乡两个空间
的平等发展



三、乡村现代化与农村土地改革

——后发地区的农业工业化

——农民代际差异带来的结构革命

——宅基地制度改革支持乡村转型

——农村经营制度改革适应农业现代化


