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房地产税的财富再分配效应: 基于

财富结构分层和税制要素的模拟分析

张 平 燕 洪 冯懿男
*

摘要: 尽管房地产税的税基是住房财富，但学界关于中国房地产税对财富分

布影响及其内在机制的量化测算并不多见。本文基于财富结构分层和不同的税制
要素对房地产税的财富再分配效应进行模拟分析，研究发现: 由于财富水平较低的

家庭房产财富占比相对更高，如果政府开征房地产税且不将其用于基本公共服务，

则房地产税对财富分布会有一定的逆向调节作用，反而使得财富不平等程度上升。
如果政府将房地产税用于基本公共服务，在无减免的税制设计下，则家庭财富不平

等程度会下降 5%－10%。房地产税的财富再分配效应不是来自收税环节，而主要
来源于其所提供公共服务的资本化效应，因此，减免越多，其财富再分配效应越弱。
本文结论佐证了房地产税在实现价值捕获中的重要意义，我们在强调房地产税财

富再分配效应的同时，还需要充分考量其削弱受益税属性的潜在成本。
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一、引言

房产是中国家庭财富结构最重要的组成部分，占到家庭财富的 70%左右。房地产税的
税基是房地产的评估价值，与房地产的财富价值( 市场价) 基本相当，在此基础上，人们可能

会默认房地产税会对财富起到直接的再分配作用。2021 年 10 月 16 日习近平总书记在《求
是》杂志发表重要文章《扎实推进共同富裕》，其中第四部分———加强对高收入的规范和调
节中提到，“要积极稳妥推进房地产税立法和改革，做好试点工作。”可以看出，政府对房地产
税的预期中包含了其对贫富差距的调节作用。那么，房地产税的财富再分配效应如何? 如
果房地产税的最终承担者主要是中产阶级，而不是真正的富有阶层，那其是否具备相应的合

理性，又该如何阐明? 由于存在公共服务的资本化效应，政府重点投入区域的房价增速较
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快，在该区域购置房产的家庭财富增值也相应较快，这对财富分布会产生直接影响，即房价

增值更多的购房者获得了更多的财富积累。从价值捕获的角度看，房地产税可以捕获一部
分并不是由个人努力带来的增值，这也会产生一定的再分配效应，是对房地产增值部分的部

分矫正。如果政府将房地产税用于基本公共服务，这又会形成新的资本化过程，包括房地产
税和公共服务两者的资本化( 张平等，2020) 。因此，房地产税与财富分布相关的讨论中包括
了住房购置成本、增值收益、税收负担、资本化效应以及住房最终价值等多个维度。房地产作
为一种财富积累方式，无论房地产税税负的承担者身处什么阶层，从再分配的视角看，这一税

种是否具备法理上的可行性? 本文将对房地产税与财富分布之间的这些重要问题进行探讨。
与房地产税再分配效应直接相关的是其税负归宿，关于房地产税税负归宿的理论主要

包括“传统观点”( traditional view) 、“受益观点”( benefit view) 和“新观点”( new view) 这三种
代表性观点( Zodrow，2001，2014; Zodrow and Mieszkowski，1983) 。这些观点从宏观上解释
了哪些群体实际承担了税负，但在微观机制上关于如何对不同群体产生影响的讨论仍然不

多; 尤其是在三种观点的综合作用下，房地产在居民中的分布如何影响房地产税开征前后的

财富分布结果，现有文献尚较少涉及。因此，本文的边际贡献主要在三个方面: 一是在宏观
理论基础上，解构了房地产税如何影响不同家庭财富分布的微观机制，包括税收和公共服务

的资本化分别对财富再分配的影响。二是结合房地产税同时作为资本税和受益税的特点，
基于不同财富分层和税制要素的测算，得出了对不同群体的差异影响并为房地产税政策设

计提供参考。三是提供了基于中国财富分布数据测算的结果，尤其是中国尚未普遍开征居
民房地产税，丰富了房地产税的财富再分配实证检验的证据。

二、文献综述

目前学术界对房地产税是否具有财富再分配效应仍有争议，主要存在两种具有竞争性

的观点。一种观点将房地产税视为对资本存量的征税，由于资本和人口可以在不同辖区间
自由流动，地方政府提高房地产税会导致特定行政辖区内人口的外溢( Oates，1972; Stigler，
1957) 。因此，地方政府实际上是全国平均资本税率的价格接受者，地方政府在特定财政年
度制定的房地产税税率高于全国资本的平均税率时，便会导致辖区内资本和人口的流出，因

而不得不降低下一期的房地产税税率，这就使得各地的房地产税税率围绕着全国资本平均

税率波动( Fraenkel，2021; Gravelle，2007) 。根据国外的经验，在波动发生时，价值较高的房
地产面临着更高的交易成本，相较于价值较低的房地产，其流动性较差，无法有效规避地方

房地产税税率与全国平均税率偏离带来的额外负担，因此在该观点下，价值较高的房地产所

有者更多地承担地方税率波动带来的额外税负，房地产税具有一定的累进特征，具有调节公

民财富再分配的功能( Krelove，1993; Mieszkowski，1972; Wilson，2003; Zodrow，2001;
Zodrow and Mieszkowski，1986) 。
另一种观点则将房地产税视为地方政府提供公共服务所收取的费用，房地产税的高低

直接取决于当地公共服务的种类和质量( Ellickson，1982; Heikkila，1996; Ｒogers，2010) 。
作为一种受益税，一方面，房地产税的纳税人享受其所在辖区提供的具有排他性的特定公共

服务; 另一方面，辖区内的居民投票决定该辖区的房地产税税率，从而确定公共服务的种类

和水平( Erickson and Wasylenko，1980; Evenson and Wheaton，2003; Fischel，1974; Fox，
1978; Mchone，1986) 。即使部分公共服务不直接使辖区内一些房地产税纳税者受益，这一
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部分公共服务也会通过资本化的方式使房地产升值，从而维持受益税的属性。由于特定辖
区内，拥有不同价值房地产的纳税人享受的是均等化的公共服务，价值较高的房地产所有者

面临的每单位公共服务的成本更高，承担着辖区内更大份额的公共服务费用。因此，从公共
服务成本负担的角度考虑，房地产税同样具有累进的特征。
实际上，这两种观点均遵从家庭福利最大化的基本假设，一方面，房地产所有者希望缴

纳尽可能低的税款，从而提升房地产作为资本的收益率; 另一方面，房地产所有者希望获得

尽可能优质的公共服务，使其缴纳的税款“物有所值”。有学者认为，决定这两种观点谁占主
导的关键因素是辖区内的土地供给: 远离都市的行政辖区土地供给相对充足，资本以新住房

投资形式流入的可能性更大，因此，房地产税更有可能以资本税的方式产生作用; 而土地供

给紧张的城市辖区情况则相反( Lutz，2015; Oates and Fischel，2016) 。
国外经验表明，如果仅仅以房地产税纳税额占家庭年收入的比重作为衡量税负的标准，

房地产税税负在实践环节往往具有一定的累退性 ( Allen and Dare，2002; Birch and
Sunderman，2014; Sunderman et al．，1990) 。这主要源自房地产价值评估环节的系统性偏
误，一方面，价值较高的房地产交易次数往往越少，这就导致评估人员根据类似房地产交易

价格估算的该套房屋市场价值更容易出现偏差; 另一方面，价值较高的房地产所需缴纳的税

额更高，因此房地产价值越高的家庭，其申诉的积极性也越高，也更容易获得较低的税负

( Amornsiripanitch，2021) 。实际上，如果将财产税视为一种受益税，则每个家庭的实际税负
应该是其享受的公共服务的平均价格。在同一行政辖区内，高价房地产所有者和低价房地
产所有者享受相同的公共服务，而高价房地产所有者缴纳了更多的房地产税，因此承担了更

多的公共服务成本。即使评估环节存在偏误，高价房地产所有者的相对税负看似低于低价
房地产所有者，但从总税额的角度看，其依然承担了更多的公共服务成本，因此房地产税依

然具有累进的性质。
关于财富税和遗产税等其他财产税，目前学界普遍认为其可以缓解公民间的财富不平

等，有利于公民财富再分配。近年来，随着公民财富差距在世界范围内的扩大，越来越多的
学者呼吁对超额的资本所得征税 ( Advani et al．，2021; Bastani and Waldenstrm，2020;
Piketty，2014; Saez and Stantcheva，2018) 。有学者通过计算机模拟了不同税率的所得税和
财富税在复杂的经济博弈模型下对公民财富基尼系数的影响，发现宽税基、低税率的财富税
对基尼系数的改善程度要远远大于较高税率的所得税( Kulp et al．，2019) 。有学者则认为，
对资本的超额所得征税所取得的成效与社会总体的不平等状况相关，在资本通过跨国流动

避税的问题得到解决的情况下，公民财富差距越大，财富税对经济行为的扭曲就越小，效果

就越好( Adam and Miller，2021) 。
中国房地产税改革的目的之一是缩小社会财富差距，这在社会各界存在一定共识( 汪利

娜，2015; 姚涛，2015) 。基于中国家庭的数据测算发现，房地产税对家庭房地产价值的再分
配效应较强，但对家庭财产价值的再分配效应有所减弱( 蔡昌、林淼，2020) 。姚涛和牛舒
( 2018) 则发现房地产税对调节财富分配不公平起到了积极作用，且主要在调节城镇住房财
富的分配方面具有比较明显的效果; 并建议制定基于适中的免征额与较高的累进税率的房

地产税改革方案。尽管房地产税的税基是住房财富，但是学界关于房地产税对财富分布影
响的量化测算并不多见，尤其是对中国背景下房地产税财富再分配效应的内在机制仍然缺

少研究。本文将在这方面试图进行较为深入的探索。
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三、理论框架

假设居民的财富分为住房财富和其他财富两大类型:

W=WH+WO

其中，WH为住房财富，WO为其他财富，包括耐用消费品、存款、金融资产和其他资产。我们根
据中国的房地产市场发展和税制演变过程，将模型分为三期: 第一期为居民取得住房，以住

房成本计入财富; 第二期为房价上涨，居民财富中的住房财富价值有明显提升，但仍未开征

房地产税; 第三期为开征房地产税之后。则:
Wi =WHi+WOi

其中，i= 1，2，3，分别代表不同时期。我们假设房地产税不影响非住房财富WO，房地产税的

财富效应主要体现为在第 3期对居民的住房财富WH3产生影响，比较开征房地产税前后住房

财富( WH2和WH3 ) 的差异。
房地产价值、房地产税与公共服务之间关系的重要性在文献中得到了学者的较多讨论

( Hamilton，1976; Oates，1969，1973; Pollakowski，1973) 。资本化理论表明，房地产税会降
低房地产价值，但相应的公共支出又会对房地产价值起到支撑作用。公共服务的资本化体
现了居民对相关税收( 主要是房地产税) 的纳税意愿。尽管房地产税和公共服务存在资本化
已被大多数学者接受，但资本化的程度仍然留有争议。这方面的大多数研究均延续了 Oates
的模型设定方式( Oates，1969，1973) ①。根据资本化理论( Oates，1969) :

V =∑
N

i = 1

Yn

( 1 + r) i
=∑

N

i = 1

Y － τV
( 1 + r) i

其中，V为住房价值，Y为年度总租金收入，Yn为税后净租金，τ为税率，r为折现率。此时:

WH2 =
Y
r

WH3 =
Y
r+τ

WH3

WH2

= r
r+τ

Oates模型中假定在有限期内总租金 Y不变，未考虑开征房地产税后公共服务的资本化
效应( 房租变化) 。我们将模型进行拓展，考虑房地产税作为受益税，公共服务资本化后的税
后租金为:

Yt =Y+ΔY
进一步计算得出:

WH3 =∑
N

i = 1

Yt － τWH3

( 1 + r) i
≈

Yt － τWH3

r
则:

WH3≈
Yt

r+τ
=Y

+ΔY
r+τ
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①这些研究多数均延续了 Oates的模型设定方式，其中的一个例外是 Epple等( 1978) 。
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同理:

WH2 =∑
N

i = 1

Y
( 1 + r) i

≈
Y
r

WH3

WH2

=Y
+ΔY
Y
·

r
r+τ

要使WH3＞WH2，则:

ΔY
Y
＞ τ
r

( 1)

( 1) 式中: ΔY的大小取决于房地产税带来的公共服务受益。
假设 g为家庭从房地产税转化的公共服务中获得的受益，g =N－αG，N 为分享公共服务

的人数，G为公共服务总量。α表示公共服务的竞争程度，取值区间为［0，1］: 无竞争性的纯
粹公共品 α= 0，完全竞争性的私人物品 α = 1。从成本角度看，每个居民分摊的公共服务成
本 E为［E( N) /N］G，其中 E( N) 为单位公共服务的平均成本( Henderson，1979) 。结合每户
家庭公共服务受益 g=N－αG，则每个居民分担的公共服务成本应为 E =G×Nα－1 ( α≤1) 。对无
竞争性纯粹公共品，成本对人数的一阶导数为 0: E' ( N) = 0( α = 0) ; 如果公共服务因为消费
人数较多而导致拥堵从而产生竞争性，例如公园和高速公路，或者公共服务具备其他私人物

品的特征时，成本对人数的一阶导数为正: E'( N) ＞0( Ｒubinfeld，1987) ，此时 0＜α≤1。
公共服务总量由房地产税总额和相关的转化系数决定:

G = δ∑Vjτ = δτV*

其中，Vj为家庭 j的住房价值，τ为房地产税税率，V* 为该区域的房地产总价值。房地产税转
化为公共服务会存在管理成本，δ表示“转化系数”( 0＜δ＜1) ，管理成本越低，转化系数越高。
若公共服务受益全部在租金中体现( full capitalization，完全资本化) ①，则:

ΔY=g=N－αδτV*

ΔY
Y

=N
－αδτV*

Vr
=N－αδ·

1
V /V* ·

τ
r

WH3

WH2

=Y
+ΔY
Y
·

r
r+τ

=
r+N－αδτ

V*

V
r+τ

( 2)

要使
ΔY
Y
＞ τ
r
，则:

N－αδ＞
V
V*

此时，该家庭在开征房地产税后财富有所提高。因此，对某个家庭来说，作为受益税的房地
产税对住房财富的影响取决于三大因素: ( 1) 房地产税的使用: 房地产税用于公共品属性越
高的产品( α→0，N－α→1) ，每个家庭能够获得的公共服务受益( g =N－αG) 越大。同时，人数
( N) 越多，公共服务的规模效应越大，房地产税的财富效应与当地的人口规模也有关系。另
外，如前所述，当消费人数较多时，一些公共产品或服务会导致拥堵从而产生竞争性，此时 α

121
①当资本化程度不是 1时，可设定一个相应系数，该系数可并入公共服务 δ中，因此不影响下文结果。
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会发生变化。因此，一个产品的公共品属性( α) 在很多情况下又是消费人数( N) 的函数，即
α=α( N) 。( 2) 房地产税向公共服务转化的系数( δ) 。政府效率越高，管理成本越低，则转化
系数越高。( 3) 家庭的房地产价值占该地区房地产总价值的比重( V /V* ) 。该比重越低，家
庭相对受益越高。公共服务的非竞争性和正外部性将会( 部分) 对冲房地产税转化为公共服
务的行政成本( 转化系数) ①。
另外，中国一些城市的房地产存在租售异权( 不同权) 的特征，租售异权时公共服务仅能

部分转化为租金价值。向租金的部分转化，涉及房地产价值的两大部分: 居住价值和公共服
务价值。租售不同权时，房地产税对租金的影响发生变化，不传导至租金或仅仅是部分转嫁
为租金，但对房价的资本化效应不变。此时:

V =∑
N

i = 1

Yt － τV
( 1 + r) i

+ D' － D

其中，D和D'分别为房地产税开征前后租房相较购房的权益差异，开征房地产税后这部分权
益差异也会发生变化( 张平等，2020) 。当公共服务权益差异为 ΔY时:

D' － D =∑
N

i = 1

ΔY
( 1 + r) i

即，未能在租金中体现的公共服务增量将会全部在权益差异的变化中得以体现。因此，从房
地产税的财富效应角度看，租金只是房地产税对住房财富影响机制的一种表达方式，租售异

权不会影响房地产拥有者( owner) 的财富效应。

四、数据、方法与结果

本文采用北京大学中国社会科学调查中心的中国家庭追踪调查( China Family Panel
Studies，CFPS) 2018年数据进行测算。数据信息包含详细的住房特征和家庭特征。其中，住
房特征包括市场价值、住房面积和购买年份等; 家庭特征则包括收入、消费、财富以及其他各
项家庭行为信息。关于该调查获取的房产价值的准确性，有学者认为业主的自我估计可能
会有较大的偏差。但是，Kain和 Quigley( 1972) 强调: 一般来说，只要样本量大，就能充分抵
消业主的估计误差。所以，我们认为上述数据可以使用，下文的结果也从几个方面证明，数
据与实际情况基本相符。我们关注已经( 从市场、工作单位或以其他形式) 购买住房且具有
全部产权的城市家庭。家庭财富相关的重要变量包括净资产、净房产和总房产等: 净资产为
家庭的总资产减去总负债( 包括房贷和其他负债) ，净房产为家庭房产总价值减去尚未还清

的房贷，总房产为家庭房产总价值( 不减房贷) 。经过数据整理剔除缺失值后，保留约 6 500
个有效观察值( 不同的变量观察值略有差异) ，分布在 25个不同省份②。
( 一) 房地产税对财富基尼系数的影响分析

房地产税对财富的影响主要体现为住房财富税后( WH3 ) 和税前( WH2 ) 的变化。根据理
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①

②

由于城市公共产品的受益主体绝大多数是当地居民，例如离公园较远的居民来往不便，往往会选择

其他较近的公园，政府也就需要结合居民聚集情况多建一些公园。因此，能够共同从公共产品受益的居民
人数 N往往并不能太大，α取值也不宜太低，例如在 0．8－1之间。
这项调查未包含内蒙古、海南、西藏、青海、宁夏、新疆、港澳台地区的数据。为避免极值的影响，删去

主要变量的缺失值后，我们进一步去除了首尾 0．1%的观察值，最终剩下 5 050 个有效观察值。从样本数据
看，住房拥有率为 91．8%。有房户中拥有 1套、2套和 3套及以上的比重分别为 76．1%、19．2%和 4．7%。
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论阐述，若房地产税不转化为公共服务，则税后和税前的房产价值关系为
WH3

WH2

= r
r+τ
; 若房地

产税用于基本公共服务，则两者的关系为
WH3

WH2

= Y
+ΔY
Y
·

r
r+τ
。基于家庭微观数据计算省级层

面的均值，在纳税能力基础上，参考张平和侯一麟( 2016a，2016b) ，若使各省居民约用 3%左
右的家庭收入用于缴纳房地产税时，计算各省可行的房地产税税率①。
在此基础上，我们可以测算出不同地区的房地产税税率以及每个家庭的应纳税额，应纳

税额加总后得到每个地区的房地产税总额，房地产税收入在一定转化率下转变为基本公共

服务，不同场景下的公共服务受益进一步资本化到房产价值中。在此过程中，每个家庭的税
后房产价值( WH3 ) 均会发生不同程度的变化，我们据此可计算出不同场景下的家庭财富基尼

系数。计算税后财富涉及到税收和公共服务资本化效应，我们统一假设房地产税税额转化
为公共服务的转化系数为 0．8，公共服务使辖区内所有家庭共同均等受益，公共服务的资本
化程度为 100%( 完全资本化) 。即本文中使用的参数为: 贴现率 r = 0．04，公共品属性( 非竞
争性) 参数 α= 0．8，房地产税转化为公共服务的转化系数 δ = 0．8。②在此基础上，我们分别计
算了房地产税对家庭总房产、家庭净住房和家庭净资产的基尼系数的影响。从表 1 可以看
出，这三者税前的基尼系数都在 0．65左右，若政府开征房地产税，在无减免且税收收入不用
于公共服务的情况下，财富基尼系数没有下降反而略有上升，说明财富不平等程度有所提

高，此时房地产税对财富分布有一定的逆向调节作用。这是由于财富水平较低的家庭房产
财富占比相对更高，政府针对房产征税且不将税收用于基本公共服务使得这部分家庭的财

富下降更为明显。但如果将房地产税用于基本公共服务( 转化系数为 0．8) ，房地产税对财富
分布的效应立刻会发生方向性变化，此时三个财富衡量指标的基尼系数均有明显下降，根据

房地产税税率的不同，下降幅度在 5%－10%之间。这是由于拥有房产财富更多的家庭需要
缴纳更多的房地产税，而房地产税转化的公共服务使得辖区内所有家庭共同均等受益，考虑

公共服务的资本化效应后，房产财富由高净值人群流向低净值人群的再分配效应就会明显

存在。
但如果适用减免，房地产税对财富分布的调节作用就会减弱，且减免越多，调节作用越

弱。当人均减免 10平方米价值时，房地产税对财富分布仍有一定的调节作用; 当人均减免
30平方米价值时，房地产税对财富分布的调节作用消失; 但当人均减免达到 50 平方米价值
时，税后的财富基尼系数超过了税前，房地产税对财富分布又产生了逆向调节作用。在税率
较低时( 税负 /收入为 3%) ，当人均减免达到 50平方米价值，税后基尼系数与无公共服务时
基本相同，这是由于此时能够征得的房地产税税额已然很少( 仅约为潜在税额的 10%) ，即
便存在公共服务的资本化，由于数额过小，也难以对财富分布产生调节作用。这也从另一个
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①

②

以家庭平均收入的 3%缴纳房地产税测算税率作为基准，下文也同时分别测算了家庭平均收入的 6%
和 9%用于缴纳房地产税时的情形。
这里的相关参数也可以进行适当调整，例如，贴现率 r可以为 3%－6%，公共品属性( 非竞争性) 参数

α可以为 0．5－1，房地产税转化为公共服务的转化系数 δ可以为 0．5－0．9。实际上，根据公式( 3) ，当N－αδ＞
V /V* 时( V* 为该区域的平均房产价值) ，开征房地产税后该家庭的财富有所提高。我们对不同参数场景下
的情形进行了模拟，结果与文中结论基本一致。
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维度说明，房地产税的财富再分配效应不是来自收税环节( 因为低财富家庭房产占比反而更

高) ，而主要来源于所提供公共服务的资本化效应，这时税额的充分性( adequacy) 显得尤其
重要。为了防止税负给居民带来的负担过重，一些国家在房地产税政策实践中设计了房地
产税的“断路器”: 当房地产税税负超过家庭收入一定比例，且符合一定条件时( 例如，房产
价值在某个阈值以下) ，政府对超过的部分给予全部或部分减免①。断路器设计的好处是，可
以更定向地降低部分纳税能力较低家庭的税负，如此税率可以适当提高，进而提高房地产税

税额的充分性。正是由于这一特征，在四种断路器设计下，房地产税对财富分布的再分配效
应与完全无减免时基本接近，达到了较好的再分配效果。

表 1 房地产税对财富基尼系数的影响

类别

家庭总房产 家庭净住房 家庭净资产

税负 /收入 税负 /收入 税负 /收入
3% 6% 9% 3% 6% 9% 3% 6% 9%

税前 0．65 0．66 0．64
税后( 无减免、无公共服务) 0．65 0．67 0．68 0．68 0．69 0．70 0．65 0．66 0．67
税后( 无减免、有公共服务) 0．61 0．59 0．57 0．62 0．60 0．58 0．61 0．59 0．57
税后( 人均 10平方米价值) 0．62 0．61 0．60 0．64 0．62 0．61 0．62 0．61 0．60
税后( 人均 30平方米价值) 0．63 0．64 0．64 0．66 0．65 0．65 0．63 0．63 0．63
税后( 人均 50平方米价值) 0．64 0．65 0．65 0．66 0．67 0．67 0．64 0．64 0．64
税后( 断路器 1) 0．61 0．59 0．58 0．62 0．60 0．59 0．61 0．59 0．58
税后( 断路器 2) 0．61 0．59 0．57 0．62 0．60 0．58 0．61 0．59 0．57
税后( 断路器 3) 0．61 0．59 0．57 0．62 0．60 0．58 0．61 0．59 0．57
税后( 断路器 4) 0．61 0．59 0．57 0．62 0．60 0．58 0．61 0．59 0．57
注:对于断路器政策，本文设定为家庭住房财富在中位数的两倍以下才可享受“断路器”政策。断路器

1、断路器 2、断路器 3和断路器 4指“断路器”政策的阈值分别为家庭收入的 5%、10%、15%和 20%( 下同) 。

图 1 为家庭收入和住房财富的洛伦兹曲线表征的基尼系数。计算得出，家庭收入的
基尼系数( 0．472) 明显低于住房财富的基尼系数( 0．65 左右) 。但当横轴把所有家庭按收
入由低到高排列，而纵轴为对应家庭的住房财富累计比重时，其洛伦兹曲线表达的住房财

富不平等程度却低于收入不平等程度( 曲线更偏离 45 度线) ，我们将此曲线称作“交叉基
尼系数”。此时，总住房价值相对收入的“交叉基尼系数”为 0．384，现住房价值相对收入
的“交叉基尼系数”仅为 0．370。这一结果说明低收入家庭组别的住房财富地位要远高于
这些家庭的收入水平在人群中的地位。出现这一现象的原因是，中国住房财富的分配除
了市场化方式外( 自己购买商品房) ，还有其他各类以非完全市场化方式获得的住房，例

如单位分房、经济适用房、房改房、军转房等等。尤其是在住房改革期间，部分低收入家庭
通过非市场方式获得了住房，随后的房价快速上涨推高了这些家庭的住房财富在人群中

的地位( Zhang et al．，2021) 。表 2 为房地产税对收入财富交叉基尼系数的影响。可以看
出，税前和税后的基尼系数变化与表 1 基本一致。房地产税在无减免且税入用于公共服
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①电气设备中的“断路器”( Circuit Breaker) 指的是电流超过一定负荷后自动关闭电流的装置，主要目
的是预防电路高负荷运行带来的风险。从其他国家的实践经验看，房地产税对中低收入家庭的负担也得到
了较多的关注，除了通常的普遍减免外，其解决办法一般是采取“断路器机制”。
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务时对财富的再分配效应最为明显，随着减免的增加，房地产税对财富分布的正向调节作

用逐步减小，减免过高时会产生逆向调节作用。断路器政策下，房地产税的财富再分配效
应与无减免时基本相当。

图 1 家庭收入和财富的( 交叉) 基尼系数比较

表 2 房地产税对收入财富交叉基尼系数的影响

类别

家庭总房产 家庭净住房 家庭净资产

税负 /收入 税负 /收入 税负 /收入
3% 6% 9% 3% 6% 9% 3% 6% 9%

税前 0．414 0．409 0．418
税后( 无减免、无公共服务) 0．423 0．430 0．437 0．418 0．426 0．432 0．426 0．432 0．437
税后( 无减免、有公共服务) 0．395 0．380 0．367 0．388 0．372 0．359 0．401 0．388 0．378
税后( 人均 10平方米价值) 0．405 0．396 0．389 0．399 0．390 0．382 0．410 0．403 0．397
税后( 人均 30平方米价值) 0．414 0．413 0．412 0．408 0．407 0．405 0．418 0．417 0．416
税后( 人均 50平方米价值) 0．418 0．420 0．422 0．412 0．415 0．416 0．421 0．423 0．425
税后( 断路器 1) 0．396 0．384 0．375 0．389 0．376 0．367 0．402 0．392 0．385
税后( 断路器 2) 0．395 0．381 0．370 0．389 0．373 0．362 0．402 0．390 0．381
税后( 断路器 3) 0．395 0．380 0．369 0．389 0．373 0．360 0．402 0．389 0．379
税后( 断路器 4) 0．395 0．380 0．368 0．389 0．372 0．359 0．402 0．389 0．379

( 二) 不同财富分层的税负分布

在房地产税对整体财富分布影响的基础上，我们进一步测算房地产税在不同财富分层

的税负分布。我们根据财富和收入将不同家庭分为 5 个百分位，即 0－20%、20% －40%、
40%－60%、60%－80%、80%－100%，表 3 为家庭财富和收入分层结构及占比情况。结果显
示，以家庭总房产、家庭净房产和家庭净资产划分的结果基本接近，不平等程度明显很高: 最
高的 80%－100%百分位家庭占有总财富的三分之二左右，而最低的 0－20%百分位家庭仅占
有总财富的 2%以下。以收入分层的不平等程度相对缓和: 最高的 80%－100%百分位家庭占
有总财富的 47%，占有总收入的 52%; 最低的 0－20%百分位家庭占有总财富的 7%，占有总
收入的 4%。
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表 3 家庭财富和收入分层结构及占比

分层类型 家庭总房产 家庭净房产 家庭净资产 家庭年收入

家庭总房产分层

0－20% 1．3% 1．3% 2．1% 9．8%

20%－40% 4．0% 4．1% 5．0% 13．4%

40%－60% 8．3% 8．1% 9．0% 16．8%

60%－80% 17．1% 16．8% 18．4% 22．5%

80%－100% 69．2% 69．7% 65．5% 37．5%

家庭净房产分层

0－20% 1．5% 1．1% 2．0% 9．9%

20%－40% 4．5% 4．1% 5．0% 13．8%

40%－60% 8．1% 7．9% 8．9% 17．0%

60%－80% 16．2% 16．0% 17．4% 21．8%

80%－100% 69．7% 70．9% 66．7% 37．5%

家庭净资产分层

0－20% 1．7% 1．4% 1．3% 8．9%

20%－40% 4．7% 4．4% 4．7% 12．1%

40%－60% 8．9% 8．6% 9．0% 16．9%

60%－80% 17．2% 17．0% 17．5% 22．2%

80%－100% 67．4% 68．6% 67．5% 39．9%

家庭年收入分层

0－20% 7．2% 7．4% 6．8% 4．0%

20%－40% 11．0% 11．1% 10．5% 9．1%

40%－60% 13．4% 13．6% 14．0% 14．0%

60%－80% 21．8% 21．9% 21．7% 20．8%

80%－100% 46．6% 46．0% 47．0% 52．0%

表 4 为家庭净资产( 家庭净值) 分层下不同层次家庭的房地产税税负状况，在无减免
和普适性减免情况下，不同税率下的税负分布基本一致。无减免时，80%－100%百分位家
庭承担的税负比重为 51．2%，0－20%百分位家庭承担的税负比重为 3．3%。随着减免的加
入，高净值家庭承担的税负占比增加，在分别减免 10、30、50 平方米价值时，80%－100%百
分位家庭承担的税负比重分别达到 63．1%、78．1%、86．0%，而 0－20%百分位家庭承担的税
负比重依次降为 0．5%、0．1%、0．01%，20－40%百分位家庭承担的税负比重也分别下降为
3．3%、0．9%、0．4%。可以看出，随着减免幅度的扩大，由于多数家庭在减免后不需缴纳税
负，房地产税主要由高净值家庭( 80%－100%百分位) 承担。与普适性减免不同，在断路器
政策下，不同分层家庭的税负分布与无减免时基本相当。这说明断路器政策的受益对象
在不同财富分层家庭中的分布相对均衡，一些高净值家庭也可以享受断路器减免，因此断

路器减免并没有极大增加高净值家庭的税负占比。这说明住房财富分布与收入分布存在
一定的错位，即低收入家庭存在住房财富较多的现象，高住房财富家庭也存在收入不高的

现象。
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表 4 房地产税在不同财富分层中的税负分布

家庭净资产分层 无减免
减免 10平
方米价值

减免 30平
方米价值

减免 50平
方米价值

断路器 1 断路器 2 断路器 3 断路器 4

税负为收入的 3%
0－20% 3．3% 0．5% 0．1% 0．0% 3．2% 3．3% 3．3% 3．3%
20%－40% 8．0% 3．3% 0．9% 0．4% 7．6% 7．8% 7．9% 7．9%
40%－60% 13．7% 9．6% 3．8% 1．9% 13．2% 13．6% 13．6% 13．7%
60%－80% 23．8% 23．4% 17．2% 11．7% 23．9% 23．8% 23．8% 23．8%
80%－100% 51．2% 63．1% 78．1% 86．0% 52．0% 51．5% 51．3% 51．3%

税负为收入的 6%
0－20% 3．3% 0．5% 0．1% 0．0% 3．0% 3．2% 3．3% 3．3%
20%－40% 8．0% 3．3% 0．9% 0．4% 6．9% 7．6% 7．8% 7．8%
40%－60% 13．7% 9．6% 3．8% 1．9% 12．0% 13．2% 13．5% 13．6%
60%－80% 23．8% 23．4% 17．2% 11．7% 24．0% 23．9% 23．8% 23．8%
80%－100% 51．2% 63．1% 78．1% 86．0% 54．0% 52．0% 51．6% 51．5%

税负为收入的 9%
0－20% 3．3% 0．5% 0．1% 0．0% 2．8% 3．1% 3．2% 3．3%
20%－40% 8．0% 3．3% 0．9% 0．4% 6．2% 7．3% 7．6% 7．8%
40%－60% 13．7% 9．6% 3．8% 1．9% 10．9% 12．6% 13．2% 13．4%
60%－80% 23．8% 23．4% 17．2% 11．7% 24．2% 24．0% 23．9% 23．8%
80%－100% 51．2% 63．1% 78．1% 86．0% 55．9% 52．9% 52．0% 51．7%

( 三) 不同财富分层的再分配效应

表 5和表 6进一步测算了房地产税对不同财富分层和不同收入分层的财富分布的影
响。从不同财富分层来看( 表 5) ，无减免且房地产税不转化为公共服务时，0－20%百分位家
庭的净财富比重较税前的 1．3%有所下降，且税率越高下降越明显，税负为收入的 9%时该比
重下降为 1．0%。而 80%－100%百分位家庭的净财富比重较税前的 67．5%有所上升，税率越
高上升越明显，税负为收入的 9%时该比重上升为 70．3%。这进一步说明由于低财富家庭住
房占比更高导致了房地产税的逆向调节效应。如果房地产税可以转化为公共服务，在资本
化的作用下，房地产税的财富再分配作用凸显: 0－20%百分位家庭的净财富比重上升为
2．4%－3．8%，80%－100%百分位家庭的净财富比重下降为 62．6%－65．5%，此时税率越高再分
配效应越强。当适用普适性减免后，再分配效应开始减弱，且减免越多，再分配效应越弱，这
是由于慷慨的减免使得房地产税纳税人群快速减少。在断路器政策下，房地产税的财富再
分配效应与无减免( 有服务) 时基本相同，这也与前文结论一致。
从不同收入分层来看( 表 6) ，无减免且房地产税不转化为公共服务时，0－20%百分位家

庭的净财富比重较税前的 6．8%有所下降，且税率越高下降越明显，税负为收入的 9%时该比
重下降为 6．2%。而 80%－100%百分位家庭的净财富比重较税前的 47．0%有所上升，税率越
高上升越明显，税负为收入的 9%时该比重上升为 48．6%。这说明，无论从什么角度分层，房
地产税如果不用于基本公共服务，其对财富分布会导致一定的逆向调节作用。如果房地产
税可以转化为公共服务，在资本化的作用下，房地产税的财富再分配作用同样明显: 0－20%
百分位家庭的净财富比重上升为 7．4%－8．3%，80%－100%百分位家庭的净财富比重下降为
44．1%－45．8%，此时税率越高再分配效应越强。当适用普适性减免后，再分配效应开始减
弱，且减免越多，再分配效应越弱，这同样是由于慷慨的减免使得房地产税纳税人群快速减

少。在断路器政策下，房地产税的财富再分配效应与无减免( 有服务) 时基本相同，这与财富
分层的结论完全一致，进一步说明断路器政策受益对象的广泛性。
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表 5 房地产税对不同财富分层的财富效应

净资产分层
净资产
比重
( 税前)

无减免
( 无服
务)

无减免
( 有服
务)

减免 10
平方米
价值

减免 30
平方米
价值

减免 50
平方米
价值

断路器
1
断路器

2
断路器

3
断路器

4

税负为收入的 3%
0－20% 1．3% 1．2% 2．4% 2．0% 1．6% 1．4% 2．3% 2．4% 2．4% 2．4%
20%－40% 4．7% 4．4% 5．4% 5．1% 4．8% 4．7% 5．4% 5．4% 5．4% 5．4%
40%－60% 9．0% 8．7% 9．5% 9．2% 9．0% 8．9% 9．4% 9．4% 9．4% 9．4%
60%－80% 17．5% 17．1% 17．3% 17．2% 17．1% 17．1% 17．3% 17．3% 17．3% 17．3%
80%－100% 67．5% 68．6% 65．5% 66．5% 67．5% 67．9% 65．6% 65．5% 65．5% 65．5%

税负为收入的 6%
0－20% 1．3% 1．1% 3．1% 2．5% 1．9% 1．6% 3．0% 3．1% 3．1% 3．1%
20%－40% 4．7% 4．3% 6．0% 5．5% 4．9% 4．7% 5．9% 6．0% 6．0% 6．0%
40%－60% 9．0% 8．4% 9．8% 9．4% 9．0% 8．8% 9．7% 9．8% 9．8% 9．8%
60%－80% 17．5% 16．7% 17．1% 17．0% 16．9% 16．8% 17．1% 17．1% 17．1% 17．1%
80%－100% 67．5% 69．6% 63．9% 65．7% 67．4% 68．2% 64．3% 64．0% 64．0% 63．9%

税负为收入的 9%
0－20% 1．3% 1．0% 3．8% 2．9% 2．1% 1．7% 3．5% 3．6% 3．7% 3．7%
20%－40% 4．7% 4．1% 6．5% 5．8% 5．1% 4．7% 6．2% 6．4% 6．5% 6．5%
40%－60% 9．0% 8．2% 10．1% 9．6% 9．0% 8．7% 9．9% 10．0% 10．1% 10．1%
60%－80% 17．5% 16．4% 17．0% 16．9% 16．7% 16．6% 17．0% 17．0% 17．0% 17．0%
80%－100% 67．5% 70．3% 62．6% 64．9% 67．2% 68．3% 63．4% 62．9% 62．7% 62．7%

表 6 房地产税对不同收入分层的财富效应

收入分层
净资产
比重
( 税前)

无减免
( 无服
务)

无减免
( 有服
务)

减免 10
平方米
价值

减免 30
平方米
价值

减免 50
平方米
价值

断路器
1
断路器

2
断路器

3
断路器

4

税负为收入的 3%
0－20% 6．8% 6．6% 7．4% 7．1% 6．9% 6．8% 7．4% 7．4% 7．4% 7．4%
20%－40% 10．5% 10．3% 10．9% 10．7% 10．5% 10．5% 10．9% 10．9% 10．9% 10．9%
40%－60% 14．0% 13．9% 14．3% 14．1% 14．0% 14．0% 14．3% 14．3% 14．3% 14．3%
60%－80% 21．7% 21．6% 21．6% 21．6% 21．6% 21．6% 21．6% 21．6% 21．6% 21．6%
80%－100% 47．0% 47．7% 45．8% 46．4% 47．0% 47．2% 45．9% 45．9% 45．8% 45．8%

税负为收入的 6%
0－20% 6．8% 6．4% 7．9% 7．4% 7．0% 6．8% 7．8% 7．9% 7．9% 7．9%
20%－40% 10．5% 10．1% 11．2% 10．9% 10．6% 10．4% 11．1% 11．2% 11．2% 11．2%
40%－60% 14．0% 13．8% 14．5% 14．3% 14．1% 14．0% 14．5% 14．5% 14．5% 14．5%
60%－80% 21．7% 21．6% 21．5% 21．5% 21．6% 21．6% 21．5% 21．5% 21．5% 21．5%
80%－100% 47．0% 48．2% 44．9% 45．9% 46．8% 47．3% 45．1% 45．0% 44．9% 44．9%

税负为收入的 9%
0－20% 6．8% 6．2% 8．3% 7．7% 7．1% 6．8% 8．1% 8．2% 8．2% 8．3%
20%－40% 10．5% 10．0% 11．5% 11．0% 10．6% 10．4% 11．3% 11．4% 11．4% 11．5%
40%－60% 14．0% 13．7% 14．7% 14．4% 14．1% 14．0% 14．6% 14．7% 14．7% 14．7%
60%－80% 21．7% 21．5% 21．4% 21．5% 21．5% 21．5% 21．4% 21．4% 21．4% 21．4%
80%－100% 47．0% 48．6% 44．1% 45．4% 46．7% 47．4% 44．6% 44．3% 44．2% 44．2%

( 四) 财富不平等及再分配效应的分解

表 7为房地产税财富再分配效应的大小对比。从自住房购房成本和增值的比重看，低
净值家庭( 0－20%) 付出了 4．2%的成本，但只获取了增值部分的 2．2%。与此相比，高净值家
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庭( 80%－100%) 付出了 44．6%的成本，但获取了增值部分的 63．3%。“溢价归公”是征收房
地产税的合理性原因之一，因此房地产税的财富再分配效应最极端的情况可能是将所有的

增值部分都收归政府所有，如此将会形成很大的财富再分配效应。但在中国高房价收入比
背景下，收入限制了纳税能力，使得税率水平较低，房地产税对财富的调节效应非常有限。
未来随着房价收入比的收敛，房地产税的实际税率将会逐步提高，这也会对财富再分配产生

积极的影响。

表 7 房地产税财富再分配效应的分解

净资产分层
自住房
购房成本

自住房
增值

净资产
比重
( 税前)

无减免
( 无服务)

无减免
( 有服务)

减免 10
平方米
价值

减免 30
平方米
价值

减免 50
平方米
价值

0－20% 4．2% 2．2% 1．3% 1．1% 3．1% 2．5% 1．9% 1．6%
20%－40% 10．2% 5．9% 4．7% 4．3% 6．0% 5．5% 4．9% 4．7%
40%－60% 16．6% 10．4% 9．0% 8．4% 9．8% 9．4% 9．0% 8．8%
60%－80% 24．4% 18．1% 17．5% 16．7% 17．1% 17．0% 16．9% 16．8%
80%－100% 44．6% 63．3% 67．5% 69．6% 63．9% 65．7% 67．4% 68．2%
注:表中税率设定为税负平均为收入的 6%。

表 8左侧为税前不同财富构成的基尼系数，右侧为税后家庭净资产的基尼系数。从基
尼系数的情况也可以看出，税前自住房购房成本的基尼系数为 0．525，自住房增值部分的基
尼系数则达到 0．852，远高于购房成本的基尼系数。税前总房产净值的基尼系数为 0．631，高
于家庭净资产基尼系数( 0．608) ，说明住房资产不平等程度加剧了家庭净资产的不平等。这
说明住房资产是家庭财富的重要组成部分，也是财富不平等的重要来源，而住房财富增值在

住房资产中也占据重要地位，因此通过适当调节房地产税达到价值捕获和财富再分配的意

义明显，这将是未来房地产税改革需要发挥的重要作用之一。表 8 右侧的税后基尼系数表
明，在无减免( 有服务) 和断路器政策下，房地产税具有相对较好的财富再分配效应。

表 8 基于价值捕获视角的再分配效应
财富构成( 税前) 基尼系数 家庭净资产( 税后) 基尼系数

自住房购房成本 0．525 无减免( 无服务) 0．618
自住房增值 0．852 无减免( 有服务) 0．583
自住房价值 0．557 减免 10平方米价值 0．595
总房产价值 0．596 减免 30平方米价值 0．606
总房产净值 0．631 减免 50平方米价值 0．610
家庭净资产 0．608 断路器 1 0．583

断路器 2 0．583
断路器 3 0．583
断路器 4 0．583

五、结论与讨论

本文基于财富结构分层和不同税制要素对房地产税的财富再分配效应进行了模拟分

析。本文的理论框架主要基于资本化效应，即房地产税的资本化使得房产价值下降，由于税
基为房产价值，税收的负向资本化效应与房产价值成正比; 而房地产税转化的公共服务受益在

人群中分布相对均等，这使得同一区域的公共服务受益与房产价值没有直接关系。两种资本
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化效应的共同作用使得房地产税对财富分布尤其是住房财富分布产生直接的再分配效应。
本文的主要结论为: 首先，由于财富水平较低家庭的住房财富占比相对更高，如果政府

征收房地产税且不将其用于基本公共服务，那么房地产税对财富分布有一定的逆向调节作

用，反而使得财富不平等程度上升。如果政府将房地产税用于基本公共服务，在无减免的税
制设计下，家庭财富不平等程度会下降 5%－10%。如果适用减免，房地产税对财富分布的调
节作用就会减弱，且减免越多，调节作用越弱;减免超过一定水平时，房地产税对财富分布又会

产生逆向调节作用。断路器设计可以有效降低低收入家庭的税负，同时保持多数高收入家庭
的税负不变，从而提高房地产税税额的充分性; 在四种断路器设计下，房地产税对财富分布的

再分配效应与无减免( 有服务) 时基本接近。这些结论同时说明，房地产税的财富再分配效应
不是来自收税环节，而主要来源于房地产税所转化的公共服务的资本化效应，这时税额的充分

性显得尤其重要。
不同财富分层的税负分布和再分配效应分解都进一步证实了以上结论，这些结论具有

重要的政策含义。从财富的来源结构看，住房市场价值增值构成了财富不平等的重要组成
部分，这进一步凸显了通过房地产税实现价值捕获的重要意义。房产的价值捕获功能在不
同收入阶层中均很重要，因此从“溢价归公”的角度看，房地产税具备一定的合理性。这相当
于将政府支出带来的房产价值中的一部分通过税收形式回收，如此也为政府支出的可持续

性提供了支撑。从房地产税的受益税属性看，再分配效应的对立维度正是受益税属性，再分
配效应越高说明更多的家庭获得公共服务受益低于其房地产税负担，而其他的家庭获得公

共服务受益高于其房地产税负担; 再分配效应的强弱程度衡量的实际上是税收负担和公共

服务受益错位的程度。
因此，在同质性社区，同时考虑房地产税和公共服务，对多数家庭来说两者基本相抵，受

益税属性明显，再分配效应较弱; 在异质性社区，房地产税和公共服务资本化对多数家庭存

在正向或负向错位，这时尽管社区层面仍然存在较强的受益税属性( 房地产税用于公共服

务) ，但在家庭层面体现更多的则是资本化后的财富再分配效应。家庭层面的受益税属性越
强，居民的纳税意愿越高; 再分配效应越强，相对受损家庭的纳税意愿会越低。这也会进一
步导致这些受损家庭( 一般为社区房产价值相对较高的家庭) 在居住地选择上的行为变化，

例如搬迁到同质性更高的社区。从这些维度看，房地产税的财富再分配效应存在侵蚀受益
税属性的成本，我们在强调房地产税的财富再分配效应的同时需要综合考量这些成本。另
外，由于中国房价收入比偏高，相对较低的平均收入限制了税率水平，房地产税对财富的调

节效应有限，因此对中国财富分布的调节需要寄希望于真正的财富税。
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The Effect of Property Tax on Wealth Distribution: A Simulation Analysis
Based on Wealth Structure Stratification and Taxation Elements

Zhang Ping1，Yan Hong1 and Feng Yinan2

( 1: School of International Ｒelations and Public Affairs，Fudan University;
2: School of Economics and Management，University of Chinese Academy of Sciences)

Abstract: Although the tax base of property tax is housing asset，the quantitative research about
the impact and the internal mechanism of property tax on wealth distribution is rare in the context
of China． Based on the wealth stratification and different taxation elements，this paper analyzes the
wealth redistribution effect of property tax． The study finds that: since the proportion of housing
asset in families with low wealth levels is relatively higher，if the government imposes property tax
and the property tax is not used for public services，it will have a negative moderation effect on the
wealth redistribution，increasing the wealth inequality． If the property tax is used for public
services，under the tax design without relief，the household wealth inequality will be reduced by
5%－10%．The wealth redistribution effect of property tax does not come from tax collection，but
mainly from the capitalization of public services; thus，the more generous the exemption，the
weaker redistributive effect the property tax． The conclusion of this paper supports the importance
of property tax in realizing value capture; while emphasizing the wealth redistribution effect of
property tax，we also need to fully consider the potential cost of eroding the attribute of benefit tax．
Keywords: Property Tax，Wealth Ｒedistribution，Wealth Stratification，Tax Design
JEL Classification: H31，H22，H41，D31
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