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摘要 本文围绕当前我国城市住房市场中备受关注的高房价收入比现象，利用全国 36 个主要城市 2004 年至

2005 年数据，从经济和社会两个角度对当前住房价格水平的合理性进行了分析。结果表明：尽管存在高房

价收入比问题，多数城市住房价格仍处于经济意义上的合理区间，居民住房支付能力整体上也尚处于可接

受范围内；但同时仍存在个别城市住房价格严重偏离合理范围，以及首次购房家庭和中低收入家庭住房支

付能力严重不足等问题。政府在规范市场行为的同时，应该主要通过公共住房制度的确立和完善，加大对

社会保障性住房的公共投入，来奠定住房市场健康持续发展的基础，创建住房领域的社会和谐。 
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Abstract: Using the data from 36 major cities in 2004 and 2005, this paper analyzes the rationality of present 

housing price level, focusing on the high price-to-income ratio in the market. The results indicate that, the housing 

prices in most cities are economically reasonable, and the housing affordability is also normal as a whole. But 

there are also some major issues that should pay attention for governments, such as the potential housing price 

bubble in a few cities, and the low affordability of low- and middle-income families and the first-time home buyers. 

To achieve the social harmony in housing sector and provide a healthy environment of housing market, what the 

government could do are perfecting the public housing system and increasing the financial support to affordable 

public housing. 
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近年来我国城市住房价格（简称“房价”）持续快速上涨，引发了社会各界的普遍关注。特别是有相当

部分城市的房价上涨速度持续超过其居民收入增长速度，导致房价水平和收入水平之间的差距拉大，房价

收入比偏高。这也成为许多评论者和学者断定我国住房市场失衡、房价不合理的主要依据。 

然而，房价收入比指标本身并不具备规范性。综合各国情况不难发现，房价收入比受经济发展水平、

城市化进程、公共住房制度、税收制度、土地供应限制、居民对自有住房的偏好等诸多因素的影响，在不

同国家（以及一个国家内的不同城市）各自存在其合理区间，而且该合理区间可能随时间的推移而显著改

变，并不存在统一、绝对化的标准[1]。因此，高房价收入比现象本身并不足以作为我们评价房价和住房市



场，乃至于进而采取各种调控措施的依据。这就需要进一步深入分析，发掘该现象是否预示着、或者引发

了住房市场中的其他问题，特别是，是否意味着房价水平的不合理。 

考虑到住房兼有商品属性和社会属性，这种深入分析也有必要从经济和社会两个角度展开。考虑到住

房兼有商品属性和社会属性，这种深入分析也有必要从经济和社会两个角度展开：一方面，从经济角度着

眼，收入是影响住房需求，并进而决定房价均衡水平的重要外生因素，因此分析重点在于高房价收入比是

否意味着房价已经难以得到经济基本面的足够支持，房价是否已经偏离了其均衡水平，是否已经出现价格

泡沫；另一方面，从社会角度着眼，住房属于居民基本生存需要，确保全体居民的基本住房条件是政府的

重要职责，因此分析重点在于高房价收入比是否已经制约了居民的住房支付能力，是否影响了政府既定社

会福利目标的实现，是否对社会的稳定和谐造成了危害。现有研究往往仅着重于某一方面，事实上，综合

比较两个方面的分析往往可以得到更有价值的结果。 

表 1 给出了我国 36 个主要城市房价、收入指标的描述性统计结果。从中可以看出，与 2004 年相比，

2005 年各城市居民可支配收入增幅平均值为 12.56%，房价增幅平均值为 8.69%，收入增长幅度明显超过房

价增长幅度。进一步考察各个城市情况，发现 2005 年有 25 个城市的收入增幅超过房价增幅。2005 年各城

市房价收入比平均值为 8.30，较 2004 年的 8.63 略有下降。因此，可以得出的结论是，2005 年 36 个主要城

市房价水平与收入水平的差距有所减小，房价收入比略有回落。然而，从房价收入比的绝对水平看，居民

收入水平与房价水平之间的差距仍然十分显著，在某些城市中情况尤为严重。例如，2004 年房价收入比的

最高值为 12.94，而且有 10 个城市超过 10 倍；2005 年的整体情况有所改善，但最高值仍然达到 12.08，且

有 5 个城市超过 10 倍。此外，上述测算基于人均居住面积 30 平方米的假设条件，现实情况中某些城市还

可能由于户型供应结构的不合理（偏大），导致实际房价收入比高于该计算结果。由此可见，高房价收入比

在当前我国住房市场中客观存在，而且很有可能还会延续相当长的一段时期。相应给我们带来的问题是，

高房价收入比反映了住房市场中的哪些问题，是否意味着房价不合理，应该如何看待这一市场现象。对此，

我们有必要进行更深层次的解读。 

表 1  2004-2005 年全国 36 个主要城市收入和房价情况 

 均值 标准偏差 最大值 最小值 

城镇居民人均年可

支配收入（元） 

2004 年 7626 3979 27896 7626 

2005 年 8259 4317 29997 8259 

增幅 12.56% 3.29% 19.90% 6.30% 

新建商品住房加权

平均价格（元/平方

米） 

2004 年 3243 1302 6240 1541 

2005 年 3538 1472 7040 1565 

增幅 8.69% 7.33% 24.41% -5.00% 

房价收入比 
2004 年 8.63 1.87 12.94 5.27 

2005 年 8.30 1.72 12.08 4.93 

数据来源：房价采用各城市房地产主管部门披露的新建住房加权平均交易价格数据；收入采用各城市统计年鉴或统计公报中提

供的当年城镇居民人均可支配收入数据。 
注：房价收入比=住房平均总价/家庭平均年可支配收入=（住房平均单价*住房面积）/（人均年可支配收入平均家庭规模）=
（住房平均单价/人均年可支配收入）人均住房面积。人均住房面积取 30 平方米/人，下同。 

 



一、基于经济角度的房价合理性分析 

尽管在作用机理、影响程度等具体问题上尚存在争议，但住房经济学领域普遍承认，住房市场中存在

着一个由各种供需因素综合决定的合理价格水平（或合理区间）。因此，可以通过分析反映供需因素的各项

指标与房价之间的关系，预测合理房价区间，进而对现实房价的合理性做出判断。 

本文引入劳动力流动均衡理论作为估计合理房价的理论基础，并据此建立普通线性回归模型，估计 2004

年和 2005 年各城市的合理房价区间。经过反复比选，除反映当前收入水平的人均可支配收入指标外，模型

中采用中国社会科学院逐年公布的全国 200 个城市综合竞争力分数[2][3]作为体现城市其他方面吸引力的指

标。除此之外，考虑到我国目前存在的地区间发展不平衡，模型中还以哑元变量的形式标识城市所属地区

（东、中、西部地区）。结果如表 2 所示。 

表 2  房价合理水平估计模型结果 

因变量：ln(房价) 样本数：36 

变量 
2004 年 2005 年 

系数 t 统计量 系数 t 统计量 

常数项 3.74 1.88* 3.06 1.61 

ln(综合竞争力分数) 0.33 2.33** 0.47 3.08*** 

ln(人均可支配收入) 0.48 2.36** 0.60 3.16*** 

西部地区 0.13 1.35 0.10 1.14 

东部地区 0.26 2.46** 0.20 2.01* 

调整 R2 0.75 0.80 

F 统计量 26.52*** 35.03*** 

注：***：99%置信度下显著；**：95%置信度下显著；*：90%置信度下显著 

虽然模型中引入的变量十分有限，但已经对各城市的房价水平具有较强的解释能力，两个年份中模型

的调整 R2均在 0.75 以上，验证了前述理论分析的合理性。模型中，人均可支配收入的影响最为显著，表明

收入水平仍是决定城市影响力，并进而决定城市居住“权力”成本的主要因素。综合竞争力分数也对房价

具有显著的正向影响，表明具有较强发展机会或较好生活质量的城市，也对居民具有较高吸引力，并因而

要求更高的居住成本。此外，标识城市位置的哑元变量也在模型中显著（或接近显著），反映了城市吸引力

的地区间差异，及其对房价的影响。 

以表 2 建立的模型为基础，采用样本外预测的方法估计各城市 2004 年和 2005 年的合理房价区间，并

据此判断实际房价水平是否合理。评价结果如表 3 所示。在两个年份中，分别仅有 1 个城市，其实际房价

水平在 95%的置信度下超出（高于）其合理房价的预测区间，即实际房价水平明显偏高。具体而言，2004

年有 22 个城市实际房价水平基本合理，另有 6 个城市实际房价水平相对偏高；2005 年实际房价水平基本

合理的城市增至 24 个，同时仍有 6 个城市的实际房价水平相对偏高。由此可见，在综合考虑城市吸引力而

非单纯的收入水平后，大多数城市当前的房价水平基本合理，问题仅集中于少数城市。 

 

 

 



表 3  2004-2005 年全国 36 个房价合理性评价结果（基于经济角度） 

评价结果 2004 年 2005 年 

明显偏高 太原 温州 

相对偏高 杭州、温州、青岛、西安、兰州、银川 太原、杭州、合肥、南昌、青岛、兰州 

基本合理 

北京、天津、上海、重庆、沈阳、大连、

南京、无锡、苏州、合肥、福州、厦门、

南昌、郑州、武汉、广州、深圳、南宁、

成都、昆明、西宁、乌鲁木齐 

北京、天津、上海、重庆、石家庄、呼和浩

特、沈阳、大连、南京、无锡、苏州、福州、

厦门、郑州、武汉、广州、深圳、南宁、北

海、成都、昆明、西安、西宁、银川 

相对偏低 
石家庄、呼和浩特、长春、济南、长沙、

北海、贵阳 
长春、济南、长沙、贵阳、乌鲁木齐 

注：实际价格明显偏高：实际价格落在正 2 倍预测误差标准差以外；实际价格相对偏高：实际价格落在正 1 倍预测误差标准差

到正 2 倍预测误差标准差之间；实际价格基本合理：实际价格落在正负 1 倍预测误差标准差之间；实际价格相对偏低：实际价

格落在负 2 倍预测误差标准差到负 1 倍预测误差标准差之间。 

检验了各城市实际房价水平的合理性程度后，接下来的问题是：住房市场能否对已经出现的价格偏离

做出反应。实际房价水平通常不会恰好等于其均衡值，前者围绕后者上下波动，住房市场对于这种偏离存

在着自发的调节机制。为了检验 36 个主要城市的住房市场中是否存在这种调节机制，将 2004 年各城市实

际房价水平的偏离情况与其 2005 年房价增幅进行比较。2004 年至 2005 年 36 个城市的平均房价涨幅为

8.69%，但进行表 3 所示的分组后发现，实际价格相对偏低的 7 个城市的平均涨幅达到了 9.38%，曾因价格

大幅上涨而备受关注的呼和浩特等城市都在此列。相反，实际价格相对偏高和明显偏高的 7 个城市的平均

涨幅则仅有 2.72%，其中，唯一被归入实际价格明显偏高组的太原市，在 2005 年出现了房价的回落（较 2004

年下降 5.00%）。这表明住房市场中的自发调节机制整体上仍然在有效的发挥作用。 

一方面，多数城市房价水平处于合理区间；另一方面，住房市场对于出现的偏离能够进行有效的调节。

这表明，仅由高房价收入比现象断言住房市场出现价格泡沫缺乏充分依据，当前住房市场整体正常。但是，

也需要对个别城市给予高度重视。特别是一些不仅偏离程度大，而且仍然处于进一步扩大过程中的城市，

例如，温州市已经从 2004 年的相对偏高，发展为 2005 年的房价明显偏高。此外，青岛、杭州等城市，其

偏离程度尽管没有继续加大，但持续处于较高水平上，同样值得关注。 

二、基于社会角度的房价合理性分析 

住房的双重属性，使得经济上合理的房价可能掩盖了社会福利层面的问题。因此，需要进一步从社会

角度，对高房价收入比现象可能带来的居民住房支付能力不足问题进行分析，并以此作为政府制定和调整

公共住房政策的基础，促进和谐社会和和谐社区的建设。 

（一）居民住房支付能力的评估方法 

本文采用“住房支付能力指数（Housing Affordability Index，HAI）”[4]来评价各城市居民的住房支付能

力。其基本思路是，考察一个城市中位数收入水平的家庭对中位数价格住房的承受能力。具体而言，根据

统计的家庭中位数收入，以及合理的住房消费比例（家庭住房消费支出占收入的比例）的上限，在当地通

行的住房抵押贷款条件下，可求得该家庭可承受的房价 P。再根据该城市住房的实际中位数价格 P’，可以

得到： 



100
'

P
HAI

P
   

显然，如果 HAI 恰好等于 100，说明中位数收入水平的家庭正好能够承受中位数价格的住房。如果 HAI

大于 100，说明居民家庭能够承受更高价格的住房，即支付能力较高，且数值越高说明支付能力越强；相

反，如果 HAI 小于 100，说明居民家庭只能承受更低价格的住房，住房支付能力较弱，且数值越低说明支

付能力越差。 

（二）各主要城市的住房支付能力指数 

1. 居民对月还款额的支付能力。 

首先考察居民购房后对月还款额的支付能力。根据实际情况，贷款条件采用首付款 30%，还款期 15

年，利率 5.31%。另一关键参数是住房消费比例。美国政府部门和学者一般取 30%，但在考察我国城镇居

民家庭现金收入和支出情况[5]后发现，2004 年城镇居民家庭除居住外的必要支出（包括除住房外的消费支

出和赡养支出）占可支配收入的比例达到 77.46%，因此取住房消费比例为 25%。根据上述参数，计算得到

2004 年和 2005 年各城市的 HAI，其汇总情况如表 4 所示。表 5 则具体给出了两个年份中，处于不同支付

能力范围的城市。 

两个年份中，各城市 HAI 的平均值分别为 101.99 和 105.70，均超过 100 的合理标准。2004 年，存在

支付能力问题（“支付能力较弱”或“支付能力不足”）的城市共 13 个，2005 年进一步减少至 10 个，且两

年中存在“支付能力不足”问题的城市均只有 1 个。同时，上述测算结果也与国内学者已经进行的 HAI 评

价结论基本符合[6][7]。由此可见，各城市居民住房支付能力总体上可以认为处于合理区间。 

表 4  2004-2005 年全国 36 个主要城市基于月还款的 HAI 汇总 

 均值 标准偏差 最大值 最小值 

HAI（2004 年） 101.96 23.66 159.03 64.75 

HAI（2005 年） 105.67 24.30 169.94 69.38 

增幅（2004 年至 2005 年） 3.99% 7.26% 23.31% -8.81% 

表 5  2004-2005 年全国 36 个主要城市基于月还款的 HAI 分布 

住房支付能力状况 2004 年 2005 年 

不足 青岛 青岛 

较弱 
北京、太原、沈阳、大连、上海、南京、

杭州、温州、南宁、成都、西安、兰州

北京、天津、大连、上海、杭州、温州、

厦门、成都、西安 

一般 

天津、石家庄、无锡、苏州、合肥、福

州、厦门、南昌、武汉、广州、重庆、

昆明、银川 

石家庄、太原、沈阳、南京、无锡、苏

州、合肥、福州、南昌、武汉、广州、

南宁、昆明、兰州、银川 

较强 长春、郑州、西宁、乌鲁木齐 郑州、深圳、重庆 

很强 
呼和浩特、济南、长沙、深圳、北海、

贵阳 

呼和浩特、长春、济南、长沙、北海、

贵阳、西宁、乌鲁木齐 

注：支付能力不足：HAI<70；支付能力较弱：HAI<90，且 HAI70；支付能力一般：HAI<110，且 HAI90；支付能力较强：HAI<130，
且 HAI110；支付能力很强：HAI130。 



2. 居民对首付款的支付能力。 

上述测算仅反映了居民对月还款额的支付能力，首付款限制同样是家庭购买住房的一项主要障碍，尤

其是首次购房家庭。假设家庭没有其他来源的财富（例如馈赠、遗产或出售现有住房等），完全依靠储蓄其

收入中的一部分积累首付款。利率取两年期存款利率 2.7%，首付款比例 30%。此外家庭购房时另需支付税

费以及装修、搬迁等费用，按总价的 5%计算。类似的，根据 2004 年我国城镇居民家庭现金收入和支出情

况，假设居民家庭可用于储蓄的收入比例为 15%。根据上述条件，计算家庭希望在不同时间购买住房时对

首付款的 HAI，如表 6 所示。 

结合表 4 和表 6 可以发现，在没有外来帮助的情况下，仅通过 3 年的积蓄，所有城市中的家庭都不具

备对首付款的支付能力；经过 5 年的积蓄，仅有部分城市中的家庭开始对首付款具备一定支付能力，大多

数城市仍处于支付能力较弱或不足的区间；只有在经过 8 年的积蓄后，根据首付款计算的 HAI 才接近于根

据月还款额计算的结果，即此时首付款不再成为家庭购房时的瓶颈。这表明，在当前的低利率背景下，相

对于月还款额而言，对首付款的支付能力不足更有可能成为当前居民家庭购房时面临的主要障碍。特别是

对于首次购房者而言更是如此，因为已经拥有住房的家庭可以通过出售现有住房来有效的解决这一问题。 

表 6  2004-2005 年全国 36 个主要城市基于首付款的 HAI 汇总 

 均值 标准偏差 最大值 最小值 

HAI 

（2004 年） 

储蓄 3 年 36.98 8.58 57.68 23.49 

储蓄 5 年 63.35 14.70 98.82 40.23 

储蓄 8 年 105.68 24.52 164.83 67.11 

HAI 

（2005 年） 

储蓄 3 年 38.33 8.81 61.64 25.17 

储蓄 5 年 65.66 15.10 105.59 43.11 

储蓄 8 年 109.52 25.18 176.13 71.91 

3. 不同收入群体的住房支付能力。 

在从整体上完成评估后，还有必要分别对各收入群体——特别是低收入和中低收入家庭的住房支付能

力进行考察。一方面，目前城市居民收入存在着明显的两极分化情况，2004 年全国收入最高 10%家庭的人

均可支配收入，是收入最低 10%家庭的 8.9 倍，且这一差距还表现出进一步拉大的趋势[5]，因此采用平均数

或中位数等指标可能掩盖低收入家庭所面临的问题。另一方面，家庭必要消费支出（为合计的家庭消费性

支出和赡养支出）在家庭总支出中所占的比重，随家庭收入水平的提高呈下降趋势。高收入家庭可以将其

收入中 30%左右部分用于住房消费，而低收入家庭的日常消费则可能已经占用了其绝大部分收入，甚至最

低收入家庭已经出现了入不敷出的情况。因此，低收入家庭的住房支付能力不足问题可能尤为严重。 

为此，以北京为例，对各收入群体的住房支付能力进行测算和比较。这里假设一种最理想的情况：分

别将居民和当年交易的住房单元按收入和价格排序并五等分，并假设两个五等分组之间相互匹配（即假设

低收入组购买价格最低的住房，依此类推）。同时，根据统计数据[5]分别确定各收入组在存款和偿还贷款阶

段的住房消费比例（低收入户到高收入户在存款阶段的储蓄比例依次取值为 2%、12%、17%、22%、27%；

在还款阶段的可承受比例依次取值为 5%、15%、20%、25%、30%）。在上述假设下，计算得到 2004 年和

2005 年各收入组的住房支付能力指标，如表 7 所示。 

 

 



表 7  北京市各收入组家庭住房支付能力 

年份 家庭收入分组 房价收入比 
HAI 

（针对月还款） 

HAI 

（针对首付款，8年） 

2004 年 

低收入 11.3  14  15 

中低收入 10.0  49  73 

中等收入 10.1  65  100 

中高收入 9.9  82  131 

高收入 9.8  100  161 

总体 10.8 72 73 

2005 年 

低收入 12.1  14  14 

中低收入 10.9  46  69 

中等收入 11.1  60  94 

中高收入 10.9  77  122 

高收入 10.9  92  149 

总体 11.5 73 73 

数据来源：收入五等分数据取自各年份《北京市统计年鉴》；住房价格五等分数据来源于作者根据北京市房地产市场信息网

（www.e-fdc.com）披露的数据进行的汇总。 

按收入分组后，如果各收入群体都能购买到与其收入水平相对应的住房，则从房价收入比看各收入群

体差异不大。但在考虑各类群体的住房消费比例差异后，低收入和中低收入家庭住房支付能力不足问题就

非常突出。尤其是低收入家庭，即便市场上有足够的低价房供应，也难以具备足够的支付能力。相反，中

高收入和高收入家庭即使购买市场中的高档次、高价位住房，也具有较强的支付能力。 

综合上述评价结果可以发现，尽管多数城市家庭住房支付能力基本处于合理范围，只有少数城市存在

明显的居民住房支付能力偏低甚至严重不足问题，但也不能忽视市场中存在的结构性问题。首先，对首付

款的支付能力不足已经成为限制居民住房支付能力的主要瓶颈，尤其是对于首次购房家庭而言更是如此；

其次，从收入群体上看，低收入和中低收入家庭住房支付能力不足的问题十分突出。更重要的是，上述两

类重点人群通常存在重合，即拥有住房者往往收入较高，而住房困难家庭通常收入也低。此外，还存在着

短期内住房支付能力不足的“夹心阶层”，即当前收入较高或未来收入增长潜力较大，但还没有购买住房的

家庭（如刚参加工作的大学毕业生等）。这些分类研究的结果对于政府制定公共住房政策具有重要意义。 

三、结论和建议 

房价收入比偏高是当前我国住房市场中的存在的普遍现象，但并不能仅依此就对城市房价合理性问题

做出判断。通过从经济和社会两个角度对全国 36 个主要城市房价问题的考察（表 3 和表 5），本文总结出

2004 年至 2005 年间这些城市房价问题的特征，如表 8 所示。从经济角度看，基于劳动力流动均衡理论进

行考察时，多数城市实际房价水平处于围绕其合理水平波动的正常状态中，但个别城市实际房价水平持续、

大幅偏离合理水平的情况值得引起高度重视。从社会角度看，居民住房支付能力总体处于可承受的范围内，

而且处于进一步改善的过程中，但首次购房者对首付款的支付能力不足、低收入和中低收入家庭住房支付

能力不足这两项问题十分突出。 

在住房市场自发的调节机制仍然有效发挥作用的情况下，政府应重点规范市场行为，尽量减少对房价



的直接干预，防止过分干预可能带来的负面效果。与此同时，政府（特别是表 8 中的第三类城市）应将工

作重点放到公共住房制度的确立和完善上来，尽快形成一个长期、稳定、透明的公共住房政策，建立起不

同人群获取适当住房的渠道。例如，对于低收入家庭，其住房支付能力缺口太大，其住房需求主要应该通

过租赁的方式，在政策性住房保障体系的框架内，通过政府提供廉租房或房租补贴来解决；对于中低收入

家庭和首次购房家庭，则应通过购买中低价位、中小户型的经济适用房渠道来解决；政府还可以通过公共

住房金融支持计划、政策性住房担保体系、购房税惠措施等，进一步提高中低收入家庭的住房支付能力。 

对于表 8 中的第二类城市，政府还要特别关注住房市场中的过度投资和投机行为，引导市场尽快返回

正常轨道。对第四类城市，应该重点防范房价过快反弹增长，避免房价涨幅超出居民心理承受能力或引发

投机等负面影响。 

表 8  2004-2005 年全国部分城市的房价问题特征 

城市类别 房价问题特征 城市名称 

第一类 
实际房价水平处于合理区间，居民住房支付

能力整体正常 

天津、石家庄、沈阳、广州、深圳、南京、

无锡、苏州、合肥、福州、南昌、郑州、武

汉、南宁、重庆、昆明、西宁、兰州、银川 

第二类 
实际房价水平明显高于合理区间，导致居民

住房支付能力偏弱甚至不足 
太原、青岛、杭州、温州 

第三类 

全国性或区域性中心，城市吸引力高，其高

房价可以得到支撑，但已经明显削弱了城市

居民（特别是原有居民）的住房支付能力 

北京、上海、成都、大连、厦门、西安 

第四类 
实际房价低于城市吸引力可以支撑的水平，

居民住房支付能力较强 

呼和浩特、济南、长春、长沙、北海、贵阳、

乌鲁木齐 
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