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从“居者有其屋”到“住有所居”
———保障性租赁住房的经济与福利效应

李　博　王　霄　张　辉＊

：本文通过构建包含异质性个体的多部门世代交叠模型，研究不同保
障性租赁住房实施方案的经济与福利效应。保障性租赁住房提升了居民租房需
求并降低自有住房需求，导致租金上升和房价下降。对青年人租房实施补贴将
带动其住房服务与存款的上升，存在显著的福利改善。在实施租房补贴政策的
基础上，政府同时增加土地供应或租房供给，更有利于发挥保障性租赁住房对青
年人消费与住房服务提升的促进作用，青年人福利改善更多。

：保障性租赁住房；福利分析；异质性
ＤＯＩ：１０．１３８２１／ｊ．ｃｎｋｉ．ｃｅｑ．２０２４．０５．０７

一、引　　言

住房问题是目前中国社会经济生活中最突出、最受社会各界关注的问题。它既是民
生问题也是发展问题，关系千家万户切身利益，关系经济社会发展全局。与住房交易市场
相比，我国住房租赁市场发展相对缓慢，表现在租房市场供给不足、需求疲弱等方面。党
的二十大报告指出，必须坚持在发展中保障和改善民生，不断实现人民对美好生活的向
往。如何缓解青年人、新市民的住房困难，让他们住有所居、实现住房消费均衡发展是住
房政策在高质量发展与共同富裕背景下应当关注的重点（夏杰长等，２０２１）。２０２１年７月，

国务院办公厅印发《关于加快发展保障性租赁住房的意见》，多措并举促进保障性租赁住

房发展，着力解决新市民、青年人等群体的住房困难问题。此后各地政府也相继出台了保
障性租赁住房政策的相关实施方案。如何科学评估不同的保障性租赁住房政策对经济体
的宏观影响，探究青年人消费、储蓄、买房、福利等特征变化，既是学界尚未探索全面的理
论问题，更是政策执行部门亟待弄清的现实难题。

既有文献关于住房保障政策的研究多是基于理论与逻辑的演绎，主要针对住房保障
政策的必要性与政策设计进行讨论（杨巧，２０１４；Ｍｏｒｅｎｏ　ｅｔ　ａｌ．，２０１７），不能对住房保障政

策进行量化的经济与福利效应的评估。宫兵和姚玲珍（２０１８）测算了政府在城镇保障性住
房建设中投入的资金、土地和税收支出等要素的市场价值，研究认为由政府承担保障性住
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房的维护资金将给财政带来较大的压力，这将给中国住房保障体系的健康运行带来较大

风险。周航等（２０１６）认为，保障性住房供给对居民消费扩张有着显著正向影响，政府通过

加强保障性住房供给可以刺激居民消费进而促进经济增长。然而，政府提供保障性住房

投资建设或进行住房税收减免，会减少私营房地产商的投资和居民对商品住房的购买，因

此存在保障性住房供应的“挤出效应”（Ｓｉｎａｉ　ａｎｄ　Ｗａｌｄｆｏｇｅｌ，２００５；Ｌｅｅ，２００７；Ｅｒｉｋｓｅｎ

ａｎｄ　Ｒｏｓｅｎｔｈａｌ，２０１０；邹旭等，２０２１）。而关于近期出台的保障性租赁住房政策的研究更是

以定性分析为主（况伟大，２０２１），从金融稳定、创新活力、贫富差距、高质量发展等方面展

开论述，但缺乏定量的研究证据。现有文献缺乏在一般均衡框架下的系统理论探讨，存在

微观基础不足的问题。此外，不同收入的群体在面对保障性租赁住房政策时的反应也不

尽相同，文献忽视了家户在年龄、收入、资产等方面的异质性特征。国外期刊中已经出现了

丰富的应用异质性个体宏观模型的文章（Ａｉｙａｇａｒｉ，１９９４；Ｃｈｅｎ，２０１０；Ｓｏｍｍｅｒ　ａｎｄ　Ｓｕｌｌｉ－
ｖａｎ，２０１８；Ｉｍｒｏｈｏｒｏｇｌｕ　ｅｔ　ａｌ．，２０１８；Ｋａｐｌａｎ　ｅｔ　ａｌ．，２０２０；Ｋａａｓ　ｅｔ　ａｌ．，２０２１），特别是对

公共财政和住房市场问题的研究，形成了以异质性个体模型配合数值模拟方法的研究范

式，但是中文文献的理论研究较少。因此，如何在异质性框架下研究保障性租赁住房政策

对宏观经济和居民福利的影响机制，具有重要的理论与现实意义。

本文构建了融合我国现实特征的包含异质性个体的多部门世代交叠（ＯＬＧ）模型，引

入住房资产和不确定的收入冲击（ｉｄｉｏｓｙｎｃｒａｔｉｃ　ｒｉｓｋ　ｓｈｏｃｋ），研究不同保障性租赁住房实

施方案的一般均衡效应及其传导机制，重点探讨住房政策对异质性微观个体决策和福利，

以及对宏观经济运行的影响。在模型构建上，本文强调个体异质性在研究保障性住房政

策经济与福利效应中的重要性，以及模型在微观层面和宏观视角下对于中国现实的解释

力。为更好地刻画现有租房市场，准确评估保障性租赁住房的经济福利效应，本文拓展了

李博和王霄（２０２３）构建的模型，假设家庭也参与到租赁住房供给体系中，即允许家户出租

部分住房资产作为租赁市场中的供给来源。这一假设丰富了个体的决策空间，更好地体

现了现有租房市场的供给特征。校准后的模型较好地刻画了微观个体的消费、储蓄与购

房行为，复现了中国宏观经济的主要特征，为研究青年人等群体在政策实施后行为与福利

的变化提供了更准确的分析框架，增强了本文所模拟的政策实验结果的可信性。

本文研究结果表明，租房补贴政策提升了居民租房需求并降低自有住房需求，导致房

地产市场价格产生分化，带动了租金上升并平抑了房价。对青年人租房进行补贴减轻了

其住房压力，增加了可支配收入，进而带动该群体住房服务和存款的上升。同时，这一过

程存在显著的福利改善，且中低收入的青年人住房服务增长与福利改善更显著。更大的

租房补贴优惠政策、更多的租房选择政策对青年人的福利改善效果更佳，而增加保障性租

赁住房面积上限政策相比基准实验的总量变化并没有显著区别。当采取增加土地供应或

增加租房供给量等“需求与供给相结合”的政策时，保障性租赁住房的效果发挥得更明显，

供给端政策发力整体而言有助于降低房地产市场的价格水平，青年人福利改善更多，体现

在住房服务的显著提升，并有效释放了消费活力。

本文的贡献主要体现在四个方面：第一，模型充分考虑异质性特征和房地产市场特

点。现有文献多是基于代表性个体的一般均衡模型，不能分析政策效果带来的异质性影
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响。本文在构建理论模型方面，强调个体异质性在研究保障性住房政策改革中的重要性，

并充分考虑房地产市场特点，引入家庭参与租房供给机制，在统一的框架中研究保障性租

赁住房政策的经济影响，进一步推动了异质性个体宏观模型在国内的应用进展。第二，量

化分析住房保障政策的经济与福利效应。本文构建了包含异质性个体的多部门一般均衡

模型，研究不同保障性租赁住房政策对居民购房、消费和储蓄行为的影响，关注不同群体

对政策的反映，在宏观层面分析对住房价格与经济产出的影响，从理论上为当前的保障性

租赁住房政策实施方案提供全面的评估，为政策制定者提供重要决策参考。第三，有助于

完善现阶段住房保障体系。本文探寻解决青年人住房困难的实现路径，扩展住房保障模

式的理论探索，提出“供给端和需求端齐发力”的改革思路，为鼓励规范住房租赁市场发

展、推进保障性租赁住房建设提供了学理支持。第四，为进一步释放消费活力、畅通国内

大循环、服务经济高质量发展提供可行路径。本文研究发现，保障性租赁住房能够减轻青

年群体住房压力，激发消费潜能和创新活力，增加了国内大循环韧性，为我国未来一段时

间的高质量发展提供了消费与人才活力释放的制度保障。

二、理 论 模 型

（一）基准模型构建

基于Ｓｏｍｍｅｒ　ａｎｄ　Ｓｕｌｌｉｖａｎ（２０１８）、李博和王霄（２０２３），本文构建了一个融合我国现实

特征的包含异质性个体的多部门世代交叠模型。由于模型中的主体在年龄、收入、财富等

方面是异质性的，并且求解过程涉及动态离散选择的决策，本文将利用数值方法求解并模

拟经济运行。首先介绍模型的各个经济主体：

１．个体问题

经济体的人口结构保持稳定，并以ｇｎ的速率增长。个体进入劳动力市场时具有相同
的能力，一共可以存活Ｊ期，并在ｊｒ期退休。从ｊ期到ｊ＋１期个体的存活率为ψｊ，最后一

期的存活率为零，即ψＪ＝０。因此，一个人能活到ｓ岁的概率为∏
ｓ

ｊ＝１
ψｊ 。用μｊ表示稳态下

年龄为ｊ的人口所占总人口的比例，对于ｊ＝２，３，…，Ｊ－１而言，μｊ＋１＝ １＋ｇｎ（ ）－１ψｊμｊ。由
于个体面临死亡的风险，假设其死后的遗产首先分配给年轻人，并满足年轻人的初始财富

分布，然后剩下的财富被社会上其他存活的人平均分配。所有个体退休前都提供一单位

的劳动。个体的生产率由确定性部分和随机性部分构成。与年龄ｊ相关的确定性的生产

率水平记为εｊ，退休后个体的生产率为零。本文假设个体在每一期会受到随机的生产率
冲击ηｔ，生产率冲击的对数服从ＡＲ（１）过程，在数值求解过程中将ＡＲ（１）过程离散为五个
状态水平的马尔可夫过程。

经济中存在金融资产ｂ和住房资产ｈ。金融资产的利率ｒ由实物资本的边际回报内
生决定。住房资产的价格ｐｈ由住房市场的供需内生决定。个体在每一期可以选择以ｐｒ
的价格租房，也可以以ｐｈ的价格购买房产。住房资产具备以下四个特征：首先，个体在购
房时，购买房产的面积需要大于等于最低门槛ｈｍｉｎ。其次，模型允许个体购房时进行金融
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借贷，最低首付比例为χ，即可最多借款住房资产１－χ比例的金融资产，而租户不允许借
贷消费。再次，允许个体出租部分住房资产作为租房市场中的供给来源，个体享受的住房

服务ｈｓ小于等于其持有的住房资产数量。最后，个体在改变住房资产头寸的时候需要支
付交易成本τｈ，ｈ′（ ），用来刻画家户住房资产的变动并不是经常的这一事实。假定交易成

本如下设定，τｈ，ｈ′（ ）＝１ｈζｈ，其中ζ表示单位住房资产上的交易成本，当ｈ′＝ｈ时，指示函

数１ｈ等于０，其他情形下等于１。此处的交易成本可看成政府征收的房屋交易税，为政府

财政收入的组成部分。

个体的效用来源于非耐用品消费ｃ和住房服务ｈｓ，效用形式如下：

ｕ（ｃ，ｈｓ）＝
ｃθ（γｈｓ）１－θ［ ］１－σ－１

１－σ
， （１）

其中，θ表示非耐用品消费所占的份额，σ表示个体的风险规避系数，γ表示对自有房的偏
好系数，当个体享受自有住房服务而不是租房服务时，存在效用溢价γ＞１。个体在零期
最大化一生的期望效用，β表示贴现因子。本文假定个体在进入经济体时存在住房资产的
初始分布，而金融资产统一为零，然后通过劳动时期的工资收入积累财富。在每一期，个

体的优化问题可以拆分为两步。首先，个体选择是持有住房资产还是租房。然后，给定住

房状态，选择拥有住房的人决策住房资产、住房服务消费和非耐用品消费的数量，并且进

行储蓄决策（金融资产的配置）；选择租房的人由于不持有住房资产，只需要决策住房服务

消费和非耐用品消费的数量，并且进行金融资产配置。本文在租房市场的设定中区别于

李博和王霄（２０２３）构建的模型，选择持有住房的个体还可以在租房市场出租部分住房资

产，其最终享受的住房服务消费数量小于等于其持有的住房资产数量。由于个体存在随

机死亡的概率，意外离世的个体会留下遗产。同时，本文假定个体存在遗产动机Ｗ（·），

且遗产以住房资产的形式进入效用函数。金融和住房两部分遗产将分配给年轻人且分配

方式与数据匹配。

购买住房资产的个体面临的效用最大化问题有如下递推形式：

Ｖｏ　ｂ，ｈ，η，ｊ（ ）＝ ｍａｘ
ｃ，ｂ′，ｈ′，ｈｓ

ｕ　ｃ，ｈｓ（ ）＋βＥψｊＶ　ｂ′，ｈ′，η′，ｊ＋１（ ）＋ １－ψｊ（ ）Ｗ　ｈ′（ ）｛ }｛ }，

（２）

预算约束方程：

１＋τｃ（ ）ｃ＋ｂ′＋ｐｈｈ′＝ １＋ｒ�（ ）ｂ＋ １－τｓｓ（ ）ｗεｊη－Ｔｙ １－τｓｓ（ ）ｗεｊη（ ）
＋ ｈ′－ｈｓ（ ）ｐｒ＋ １－δｈ（ ）ｈｐｈ－ｐｈτｈ，ｈ′（ ）

＋Ｒｔ　ｊ（）ｐｅｎ＋ｂｅｑ， （３）

借贷约束方程：

ｂ′≥－ １－χ（ ）ｈ′ｐｈ， （４）

消费非负约束：

ｃ，ｈ′，ｈｓ＞０， （５）

其中，模型以非耐用品作为计价物，并将其价格标准化为１，ｐｈ表示住房价格，ｐｒ 表示租金

价格。δｈ表示住房折旧率，即作为耐用品的住房每一期会损耗固定的比例。当ｊ≥ｊｒ时，

退休指示变量Ｒｔｊ（）＝１，否则取０。个体退休后不再获得劳动收入，但每期享受养老金
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ｐｅｎ。ｒ�＝１ｂ≥０ｒ（１－τｂ）＋１ｂ＜０ｒ表示金融资产的利息，当个体持有正的金融资产时才需要

缴纳τｂ的资本利得税。τｓｓ为个体劳动收入应缴的社会保险比例，Ｔｙ（（１－τｓｓ）ｗεｊη）为政
府对缴纳社保后的劳动收入征收的所得税，τｃ为政府征收的消费税。个体收到去世个体的

遗产记为ｂｅｑ。式（３）表示个体的预算约束，式（４）是住房者的借贷约束，即至少支付χ比

例的住房资产总值。式（５）表示个体非耐用消费、住房资产和住房服务的非负约束。

选择租房的个体面临的效用最大化问题有递推形式：

Ｖｒ（ｂ，ｈ，η，ｊ）＝ ｍａｘｃ，ｂ′，ｈｓ
ｕ（ｃ，ｈｓ）＋βＥψｊＶ（ｂ′，０，η′，ｊ＋１）＋（１－ψｊ）Ｗ（０）｛ }｛ }， （６）

预算约束方程：

（１＋τｃ）ｃ＋ｂ′＋ｐｒｈｓ＝（１＋ｒ�）ｂ＋（１－τｓｓ）ｗεｊη－Ｔｙ（（１－τｓｓ）ｗεｊη）

＋（１－δｈ）ｈｐｈ－ｐｈτ（ｈ，０）＋Ｒｔ（ｊ）ｐｅｎ＋ｂｅｑ， （７）

消费非负约束：

ｃ，ｈｓ，ｂ′≥０. （８）

由于选择租房的个体不持有房产，所以下一期值函数和遗赠动机中的住房资产均取

值为０，同时也不允许这部分群体借款消费。式（７）和式（８）分别表示个体的预算约束以及

借贷、消费和住房服务非负约束。最后，个体比较租房和持有房产的值函数，最终选择值

函数更大的住房状态：

Ｖ（ｂ，ｈ，η，ｊ）＝ｍａｘ｛Ｖ
ｏ，Ｖｒ}. （９）

２．生产部门

最终品生产部门利用实物资本和劳动供给生产最终产品Ｙ。最终产品可以以１∶１的

比例关系转化为实物资本或者直接用于非耐用品消费。假定存在一个代表性厂商，生产

函数为柯布 道格拉斯形式：

Ｙ＝ＫαＹ （ＺＮ）１－α， （１０）

其中，α表示资本所占的份额，ＫＹ和Ｎ 表示用于最终品生产的实物资本和总劳动量，δｋ表

示实物资本的折旧率。Ｚ表示采取劳动增强型技术进步，以ｇＺ的速率恒定增长。利率ｒ和

工资ｗ 由制造商利润最大化的一阶条件决定。

在每一期，房屋建筑商利用政府当期新提供的土地和实物资本生产住房Ｈｎｅｗ。参照

Ｋｉｙｏｔａｋｉ　ｅｔ　ａｌ．（２０１１）的研究，假定存在一个代表性厂商，生产函数为如下形式：

Ｈｎｅｗ ＝Ｋ１－κ
Ｈ Ｌκ， （１１）

其中，ＫＨ和Ｌ 分别表示用于住房生产的资本需求和土地需求，κ表示房屋生产中土地的

份额，也即房屋生产中土地要素的相对重要程度。κ＜１意味着土地要素的边际回报递减。

建筑商面临的利润最大化问题为：

ｍａｘ
Ｌ，ＫＨ
ｐｄＨｎｅｗ －ｑＬ－（ｒ＋δｋ）ＫＨ， （１２）

其中，ｐｄ为建筑商销售给房屋中介商的价格，ｑ 为单位土地的出让价格（下文简称“地

价”）。由一阶条件可得，建筑商对土地要素Ｌ＊和资本要素Ｋ＊
Ｈ 的需求函数满足：

Ｌ＊＝Ｋ＊
Ｈ
ｑ
ｐｄκ（ ）

１
κ－１
， （１３）
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Ｋ＊
Ｈ＝Ｌ＊

ｒ＋δｋ
ｐｄ（１－κ）（ ）

１
－κ
， （１４）

从而地价ｑ与建筑商销售给房屋中介商的价格ｐｄ、利率ｒ与资本折旧率δｋ满足相应关系。

房屋中介商负责把从房屋建筑商购买到的房产用于销售给买房子的个体，同时为租

户提供住房供给。假定房屋中介商没有超额利润，并将ω部分的新增房屋用于租房供给，

其利润最大化问题为：

ｍａｘ
ｈ
（１－ω）ｐｈｈ＋ω１＋

１－δｈ
１＋ｒ ＋

１－δｈ
１＋ｒ（ ）２＋…（ ）ｐｒｈ－ｐｄｈ. （１５）

由房屋中介商零利润条件可得，住房资产的价格ｐｈ、租金ｐｒ 以及建筑商销售给房屋

中介商的价格ｐｄ存在如下关系：

ｐｄ＝（１－ω）ｐｈ＋ω
１＋ｒ
ｒ＋δｈｐｒ

. （１６）

３．政府和社保体系

政府采用现收现付制的社保体系。在每一期，政府通过向未退休个体征收其收入τｓｓ
比例的社会保险，来为当期老年人的退休金融资。用λ表示养老替代率，在这里定义为个

体退休后的养老金与同时期未退休的个体平均工资的比例。假定所有个体的退休金是一

样的。

政府的财政收入来源于两方面：一是税收收入，包括对个体征收的资本利得税、消费

税、劳动收入税、房屋的交易税；二是卖地获得的土地出让金ｑ·Ｌ。政府每一期都提供新

增的土地供给Ｌ，并以固定速率ｇＬ 增长，从而土地的价格ｑ由房屋建筑商的需求决定。政

府的支出记为Ｇ，假定是总产出Ｙ 的固定比例，政府通过调整税率或对居民的转移支付以

保持收支平衡。

４．稳态均衡

根据前文模型分析，用ｓ＝（ｂ，ｈ，η，ｊ）表示个体的状态变量，Φ（ｓ）表示稳态分布。给

定养老替代率λ和政府的收支结构（τｂ，τｃ，Ｔｙ（·），ζ，Ｇ），稳态均衡由个体的值函数（Ｖ，

Ｖｏ，Ｖｒ）和政策函数（ｃ，ｈ′，ｂ′，ｈｓ）、最终品生产商的生产计划（Ｙ，ＫＹ，Ｎ）、房屋建筑商的生

产计划（Ｈｎｅｗ，Ｌ，ＫＨ），一组价格（房价ｐｈ、租金ｐｒ、地价ｑ、利率ｒ、工资ｗ）以及稳态分布

Φ（ｓ）构成，并满足以下条件①：（１）个体效用最大化；（２）厂商利润最大化；（３）资本、劳动、

自有住房、租房、土地、商品市场出清。（４）政府财政与社保账户收支平衡。

５．平衡增长路径

假定当前经济处于一个平衡增长路径上。借鉴朱国钟和颜色（２０１４）以及 Ｈａｎ　ｅｔ　ａｌ．
（２０１８）类似的模型推导发现，给定稳态分布Φｔ（ｓ）后，加总得到的确定性变量以恒定的速

率增长。

① 更多条件详见附录Ⅰ。限于篇幅，附录未在正文列示，感兴趣的读者可在《经济学》（季刊）官网（ｈｔｔｐｓ：／／ｃｅｑ．
ｃｃｅｒ．ｐｋｕ．ｅｄｕ．ｃｎ）下载。
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（二）参数校准与估计

１．个体问题

模型中的一期对应现实中的一年。假设模型中个体直接进入劳动力市场。令ｊｒ＝
４０，Ｊ＝６０，以刻画现实中个体进入劳动力市场的年龄为２１岁，退休年龄为６０岁，最长寿
命为８０岁。个体的存活率｛ψｊ}

Ｊ
ｊ＝１来自２０１０年第六次全国人口普查数据。根据国家统计

局公布的２０１０—２０２１年人口自然增长率，本文计算平均的人口增长率ｇｎ＝０.００４。

本文参照 Ｈｅａｔｈｃｏｔｅ　ｅｔ　ａｌ．（２０１０）将相对风险厌恶系数σ取值为１．５。通过校准贴现

因子β来匹配数据中资本产出比Ｋ／Ｙ＝２.６８７（陈昌兵，２０１４），最终校准结果为β＝０.９８５。

文献中通常对遗产动机描述为类似于奢侈品的效用函数，基于此本文设定个体的遗产动

机如下：

Ｗ（ｈ）＝ｗ１

（ｈ＋ｗ２）１－σ

１－σ
. （１７）

根据Ｄｅ　Ｎａｒｄｉ（２００４）的研究，设定ｗ２＝１１.６，通过校准模型与数据中最后一期个体的

自有房率，得到ｗ１＝１.９１３。本文根据ＣＨＦＳ数据２１岁个体住房资产的分布来近似模拟

模型中刚进入经济体的个体初始住房资产的分布。２０１３—２０１７年ＣＨＦＳ数据显示我国城

镇居民自有住房率为０．８７９，本文通过内生校准个体对自有住房的偏好γ以匹配平均的自

有住房率，校准后的结果为γ＝３.２４３。本文通过内生校准非耐用品消费占据的份额θ，来

匹配新增住房资产占ＧＤＰ的比重这一指标，校准结果为θ＝０．６９４。根据相关政策文件对

个人住房按揭贷款首付比例的规定①，本文设定模型中首付比例χ为０．５。此外，本文利用

２０１３—２０１７年ＣＨＦＳ数据计算出最低购房面积门槛与平均住房面积的比值，设定ｈｍｉｎ／

ｈｍｅａｎ＝０.４１７。参考李博和王霄（２０２３）对收入过程的估计②，本文设定随机过程的持久性

系数ρ为０．７１１，标准差σε为０．２４２，并利用Ｔａｕｃｈｅｎ（１９８６）的方法将其离散为五个状态的
马尔可夫过程。

２．生产部门

在房地产生产部门，参考郝前进和陈杰（２０１２）的估计，本文将住房折旧率δｈ设定为０．０３。

２０１０—２０２１年土地出让收入占全国一般公共预算税收收入的比例平均为０．３６９，本文内生

校准房屋建筑商的土地要素收入份额κ来刻画土地出让收入占财政收入的比例，最终校

准的结果为κ＝０.５０３。房价租金比过高是我国房地产市场的典型事实特征，本文通过校

准房屋分配系数ω来刻画模型与数据中房价租金比的数值，校准结果为ω＝０.０９５。

在实物部门的生产技术方面，Ｂａｉ　ｅｔ　ａｌ．（２００６）测算出我国资本份额在０．４至０．５间波

动，折旧率在０．１０至０．１２间波动。基于此，设定资本份额α＝０.５以及资本的折旧率δｋ＝

０.１。本文参照Ｃｈｅｎ　ａｎｄ　Ｗｅｎ（２０１７）和Ｊｉａｎｇ　ｅｔ　ａｌ．（２０２２）的研究，设定劳动增强型的技术

①

②

《国务院办公厅转发建设部等部门关于调整住房供应结构稳定住房价格意见的通知》中提到，个人住房按揭贷
款首付款比例不得低于３０％。考虑到实际中不同地区、不同房产类型、不同贷款方式、是否首套房等因素，购房的实际
首付比例要高于３０％。综上，本文设定模型中首付比例χ为０．５。

本文在附录Ⅱ中汇报了基于年龄的确定性生产率部分εｊ。
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进步率ｇＺ＝０.０３８。

３．政府行为和社保

假定政府采取累进的个人收入所得税。由于缴纳的社保是由个人和企业共同承担

的，并且是免征税的，因此，个人应缴纳的所得税为：

Ｔｙ（（１－τｓｓ）ｗεｊη）＝τ０（（１－τｓｓ）ｗεｊη－（（（１－τｓｓ）ｗεｊη）－τ１＋τ２）－１τ１）， （１８）

其中，τ０衡量了平均的税负水平，τ１ 反映了边际税率特征，τ２ 为标准项。本文把模型中确

定性生产率和随机生产率冲击的所有组合，转换成实际年收入数据，通过校准上述参数以

更好地匹配中国现行个人所得税的税负，最终得到使模型与数据差距最小的一组参数为

τ０＝０.３１６，τ１＝２.２６３，τ２＝０.１０６。根据严成樑和龚六堂（２００９）的研究，设定资本税τｂ为

０．２８０。过去十年政府财政支出占ＧＤＰ的比重平均为０．２１５，在基准模型下，调整消费税使

得政府每一期都收支平衡，稳态下的消费税为０．０９４。个体房屋出卖时需支付固定比例的

交易成本ζ，结合中国现行营业税、契税、个税、印花税等科目，本文将交易成本设定为０．０３，

并归类于政府收入。政府每一期供给的土地数量以固定速率ｇＬ 增长，本文通过计算近五年

全国住宅用地出让面积的增长率，设定ｇＬ＝０.００６。中国城镇职工养老保障制度的平均替

代率近年来一直处于下降通道，林宝（２０１３）基于《中国统计年鉴》测算出２０１２年养老金平

均替代率约为４３．９％。基于此，设定λ＝０.４３９，从而内生计算出养老金缴存比例τｓｓ＝

０.１８５。

本文将所有的参数取值汇总至表１，模型的适应性分析参见附录Ⅲ。

表１基准模型的参数取值

参数 描述 数值 盯住目标／来源

个体端

｛ψｊ}Ｊｊ＝１ 存活概率 见附录Ⅱ ２０１０年第六次人口普查

Ｊ 最大年龄 ６０ 人口平均寿命

ｊｒ 退休年龄 ４０ 平均退休年龄

ｇｎ 人口增长率 ０．００４ 人口增长率均值

β 贴现因子 ０．９８５ 资本产出比

σ 相对风险厌恶系数 １．５ Ｈｅａｔｈｃｏｔｅ　ｅｔ　ａｌ．（２０１０）

γ 对自有房的偏好系数 ３．２４３ 平均自有房率

θ 非耐用品消费所占的份额 ０．６９４ 新增住房资产价值占 ＧＤＰ比重

ｗ１ 遗产动机中的强度系数 １．９１３　 ８０岁个体自有房率

ｗ２ 遗产动机中遗产的奢侈程度 １１．６ Ｄｅ　Ｎａｒｄｉ（２００４）

εｊ 基于年龄的确定性生产率 见附录Ⅱ 李博和王霄（２０２３）

ρ 随机生产率冲击的持久性 ０．７１１ 李博和王霄（２０２３）

σε 随机生产率冲击的方差 ０．２４２ 李博和王霄（２０２３）

χ 首付比例 ０．５ 实际首付比例

ｈｍｉｎ／ｈｍｅａｎ 最低购房面积／平均住房面积 ０．４１７ ＣＨＦＳ计算
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（续表）

参数 描述 数值 盯住目标／来源

生产商

δｈ 住房折旧率 ０．０３ 郝前进和陈杰（２０１２）

κ 房屋生产中土地的份额 ０．５０３ 土地出让收入占财政收入比重

ω 房屋分配系数 ０．０９５ 房价租金比

α 资本产出弹性 ０．５ Ｂａｉ　ｅｔ　ａｌ．（２００６）

δｋ 实物资本折旧率 ０．１ Ｂａｉ　ｅｔ　ａｌ．（２００６）

ｇＺ 技术进步率 ０．０３８ Ｊｉａｎｇ　ｅｔ　ａｌ．（２０２２）

政府与社保

τｃ 消费税 ０．０９４ 政府支出占ＧＤＰ比重

τｂ 资本税 ０．２８０ 严成樑和龚六堂（２００９）

τ０ 劳动收入税的税负强度系数 ０．３１６ 个人所得税的税负率

τ１ 劳动收入税的累进程度系数 ２．２６３ 个人所得税的税负率

τ２ 劳动收入税中的常数项 ０．１０６ 个人所得税的税负率

ｇＬ 新增土地供给增长率 ０．００６ 土地出让面积增长率均值

ζ 住房交易税 ０．０３ 房屋交易税率

λ 养老金替代率 ０．４３９ 林宝（２０１３）

τｓｓ 养老金缴存比例 ０．１８５ 内生决定

三、反事实政策模拟

本文重点关注以货币化保障为主的政府引导机制，对符合条件的青年人实施租房补
贴政策。根据国务院办公厅颁布的《关于加快发展保障性租赁住房的意见》，保障性租赁
住房的租金要低于同地段同品质市场租赁住房租金。本文考虑对年轻人住房实行租房补
贴，作为保障性租赁住房在需求端的模型表现。保障性租赁住房主要针对符合条件的租
房的青年人，其预算约束变为：

（１＋τｃ）ｃ＋ｂ′＋Ｄ（ｊ，ｈｓ，ｐｒ）＝ （１＋ｒ�）ｂ＋（１－τｓｓ）ｗεｊη－Ｔｙ（（１－τｓｓ）ｗεｊη）
＋（１－δｈ）ｈｐｈ－ｐｈτ（ｈ，０）＋Ｒｔ（ｊ）ｐｅｎ＋ｂｅｑ，（１９）

其中，Ｄ（ｊ，ｈｓ，ｐｒ）为个体为享受租房服务需要支付的成本。

Ｄ（ｊ，ｈｓ，ｐｒ）＝
ｐｒ·ｈｓ·ｄｉｓ　 ｊ≤Ｊｄ 和ｈｓ≤ＨＳｄ
ｐｒ·ｈｓ 其他

，　　　　■
■

■
（２０）

其中，ｄｉｓ表示个体可以享受到的租金优惠折扣。ｊ≤Ｊｄ和ｈｓ≤ＨＳｄ表示只有符合年龄和
租房面积要求的青年人才能享受保障性租赁住房的资格。其他条件与基准模型相同。

此外，政府从供给端可以通过调整土地供给、房屋中介商提供给租房的比例等影响保
障性租赁住房的供给。附录Ⅳ汇总了本文针对《关于加快发展保障性租赁住房的意见》中
的各项政策所设计的数值实验。

（一）租房补贴

设定可享受租赁住房补贴的最大年龄分别为３０岁、３５岁和４０岁。设定补贴后的价
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格为市场价格的０．９倍。同时，由于各地保障性租赁住房的面积一般不超过７０平方米，此
处设立可享受优惠的最大住房面积为７０平方米。① 为引导市场主体参与，假定政府承担
的租房优惠政策的资金成本由财政收入支付，从而保证政府的收支平衡②。

表２汇总了租房补贴政策下经济体的总量变化。首先关注房地产市场，由于存在租
房优惠，更多青年人会选择租房，居民自有住房率略微下降，租房服务数量大幅上升。随
着青年人可享受租房补贴年龄上限的增加，租房服务数量上升０．０６％至０．１９％。居民租
房需求上升和自有住房需求下降导致房地产市场价格产生分化，表现为租金上升８．６１％
至９．４６％以及房价下降０．２７％至０．３３％。尽管租房市场对自有住房市场存在替代效应，

但在一般均衡效应下，经济中的工资率上升，居民平均收入上升，反过来又利好自有住房
市场。伴随房价的下降，居民购房成本更低，改善性需求群体的购买力支撑自住房服务数
量反而上升０．３４％至０．３８％。总体看，租房补贴政策实现住房资源的优化，租房和自住房
服务都得到提高，居民享有的平均住房服务③是上升的。其次关注实体经济的其他总量方
面。由于租房优惠减轻了青年人的住房成本，其可支配收入增加，消费潜力得到释放。但
由于其他年龄群体最终承担了补贴的成本，该群体消费能力下降制约总的消费增长。随
着租房补贴惠及面增大，非耐用品消费下降０．０１％至０．０３％。同时，青年人在资产配置上
会倾向于选择非住房资产，进而在资本市场上为实体经济融资的资本供给上升，使得利率下
降。在要素市场上，资本量的增加会催生对劳动力的需求，因此利率下降又会传导到工资率
上升，提升居民的收入水平。在产出方面，资本的上升增加了实物产出，进而导致总产出上升

０．２个百分点左右。由于政府始终维持财政收支平衡，政府收入也随总产出上升而上升。

表２租房补贴政策下经济体的总量变化

基准模型 年龄上限＝３０ 年龄上限＝３５ 年龄上限＝４０

利率 ８．４４％ ８．３９％ ８．４０％ ８．４０％

— －０．０４％ －０．０４％ －０．０３％

房价 ０．３４７　 ０．３４５　 ０．３４５　 ０．３４６

— －０．３１％ －０．３３％ －０．２７％

租金 ０．００８　 ０．００９　 ０．００９　 ０．００９

— ８．６１％ ９．１７％ ９．４６％

非耐用品消费 ０．７５９　 ０．７５９　 ０．７５９　 ０．７５９

— －０．０２％ －０．０３％ －０．０１％

租房服务 ２．７５２　 ２．７５５　 ２．７５４　 ２．７５８

— ０．０８％ ０．０６％ ０．１９％

自有住房服务 １４．１３３　 １４．１８５　 １４．１８８　 １４．１８２

— ０．３７％ ０．３８％ ０．３４％

①

②

③

例如，２０２２年６月，西安市住房保障工作领导小组办公室出台《关于保障性租赁住房项目认定指导意见（试
行）》，明确了保障性租赁住房建筑面积以不超过７０平方米的小户型为主，租金标准接受政府指导，按照不高于同地段、
同品质的市场租赁住房评估租金的９０％执行。

本文也做了收支不平衡时的情形，政府收支平衡时变量整体的变化幅度小于未平衡时。原因在于政府通过调
整转移支付会导致所有人的可支配收入减少，对各总量有对冲效应。

本文住房服务定义为居民可享受到的住房面积，即模型中进入效用函数中的部分。对于自有住房者，住房服
务等于住房资产面积减去出租面积；对于租房者，住房服务等于租房面积。
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（续表）

基准模型 年龄上限＝３０ 年龄上限＝３５ 年龄上限＝４０

资本 ６．９５２　 ６．９８１　 ６．９７６　 ６．９７５

— ０．４１％ ０．３４％ ０．３４％

总产出 ２．５８７　 ２．５９２　 ２．５９１　 ２．５９１

— ０．１９％ ０．１６％ ０．１５％

福利变化 — ０．１６％ ０．１７％ ０．１９％

　　注：利率汇报绝对变化，其他变量均汇报变化的百分比。

图１展示了租房补贴政策下个体在生命周期上的变化。相较于基准模型下的情形，青

年人的消费水平略微上升、存款显著增加。由于租房补贴使得青年人住房成本下降，在消费

储蓄决策中的可支配收入上升，将利好消费和存款的增加。同时，租房优惠政策吸引了青年

人租房以实现住房服务的获取，表现为租房面积显著增加而自有住房率下降明显。

图１　租房补贴政策下个体在生命周期上的变化

在福利分析（ｗｅｌｆａｒｅ　ａｎａｌｙｓｉｓ）方面，本文借鉴相关异质性 ＯＬＧ 模型的经典文献
（Ｃｈｅｎ，２０１０；Ｓｏｍｍｅｒ　ａｎｄ　Ｓｕｌｌｉｖａｎ，２０１８），以刚进入经济体的青年人的福利变化来衡量

保障性租赁住房政策的福利效果。① 如表２最后一行展示，对青年人进行租房补贴，具有

① 定义消费服务组合为ｃθ（γｈｓ）１－θ ，本文计算基准模型下消费组合需要增加多少才能使效用与政策发生后的效
用相等，即基于消费的等价变化（ｃｏｎｓｕｍｐｔｉｏｎ　ｅｑｕｉｖａｌｅｎｔ　ｖａｒｉａｔｉｏｎ，ＣＥＶ）。因此，本文的福利分析本质上是基于青年人
在消费、存款、住房资产等多个维度上的综合分析。
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显著的福利改善，当年龄上限为３５岁时，整个经济体福利改善０．１７个百分点。从图２呈

现的异质性福利与行为变化看，收入（ｔｙｐｅ）越低的群体福利改善越明显，对年龄限制越放

宽，福利增进也越明显。福利改善的原因主要体现在存款和住房服务的增加，而消费变化

具有异质性特征。对于收入较低的青年人而言，由于此时享受租房服务存在政策优惠，他

们更有激励去租房，因此住房服务显著上升。同时租房补贴政策间接增加了租房群体的

可支配收入，居民存款整体呈现增加趋势。而伴随居民住房服务的增加，用于非住房服务

消费的比例呈现分化特征。最低收入群体的消费受益于可支配收入的增加表现为显著增

长，而中低收入群体的消费跌幅较深。尽管中低收入青年人的非住房服务消费下降，但这

部分群体享受到了更多的住房服务并积累了更多存款，这利于当期效用增加和未来消费

增加，综合表现为福利的上升。对于高收入群体而言，福利增加程度相对较低。这部分群

体受租房补贴政策的影响不大，住房服务的增加更多是由于房价下降带来的自有住房服

务的提升，从而消耗存款，用于跨期的流动性资产增幅较低。而该群体的非住房服务消费

跌幅较低甚至略有增加，与住房服务的替代关系并不强。此外，随着租房政策覆盖面变

大，青年人预期补贴政策支持时间长，消费的下降程度有所减缓。当政策规定的年龄上限

为４０岁时，青年人平均消费的变化由负转正，从而福利增进也越明显。

图２　租房补贴政策下个体的异质性变化

注：根据相关经典文献，本文关注２１岁个体（Ｎｅｗｂｏｒｎ，刚进入经济体的个体）的福利变化。其中，ｔｙｐｅ越高，表示

收入越高，ｔｙｐｅ１至ｔｙｐｅ５分别表示低收入、中低收入、中等收入、中高收入和高收入的青年人。
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本文在构建模型时引入了允许购房者出租部分房子的假设，以期能更好地反映现实

的情况，区分租赁住房的不同供给来源。为了验证允许购房者出租部分房子假设的影响，

本文比较了两个有无该假设的基准模型，结果发现，在假设没有购房者出租部分房子的情

况下，租房市场上的供给来源减少，导致租房服务数量下降和租金上升。由于自有住房者

不能出租房屋获取租金，因此房价隐含的住房资产回报下降，住房资产价格定价下移，间

接刺激自有住房服务需求。在没有购房者出租部分房子的假设下，本文同样进行了补贴

优惠的基准实验，详细结果参见附录Ⅴ。总量结果与之前的变化方向和幅度基本一致，福

利改善相比基准情形较小，原因在于供给减少后租金市场价格更高，给予同样的补贴政策

效果发挥减弱，消费跌幅加深。

（二）更多需求端政策

现在假设政府采取更多需求端上的政策优惠。表３汇总了更多需求端层面政策优惠

下经济体的总量变化。其中，本文以可享受租赁住房价格优惠的年龄限制为３５岁、优惠

力度为市场价格的０．９倍、可享受优惠的最大住房面积为７０平方米作为对照实验，即表中

的“优惠９折”，该列呈现的结果与表２中“年龄上限＝３５”一列的结果相同；“面积上限为

１００平方米”列表示个体可享受租金补贴的最大住房面积提升至１００平方米，其他与对照

实验保持不变；“优惠８折”列表示补贴后的租金为市场价格的０．８倍，其他与对照实验保

持不变；“更多租房选择”列表示个体能够在限制面积内（７０平方米）选择更多不同面积大

小的住房①，其他与对照实验保持不变。从总量信息看，增加优惠面积上限政策相比对照

实验的总量变化并没有显著区别，各经济变量与优惠面积上限为７０平方米的变化方向和

幅度基本一致，这反映出青年人对租房面积上限的空间并不敏感，现行政策上保障基本的

住房服务就可达到比较好的效果；更大的租房补贴优惠政策的总量变化更明显，各经济变

量变化幅度相比对照实验均有所上升。其中，利率和房价下降更明显，居民的住房服务和

储蓄（资本）都增加的更多，经济产出和财政收入也逐步增加，经济结构优化的更加明显，

社会福利增加０．３１个百分点。政府对青年人补贴的程度越高，经济长期的福利改善效果

越显著；提供更多租房选择政策相比于对照实验，对居民租房服务数量的提升较大，从对

照实验的０．０６％增加至０．２８％。由于居民能够选择的租房面积范围更大，能够找到更适

合当前条件下的最优面积，因此福利增加也更多（０．２２％）。

表３更多需求端层面的政策下经济体的总量变化

基准模型 优惠９折 面积上限为１００平方米 优惠８折 更多租房选择

利率 ８．４４％ ８．４０％ ８．４０％ ８．３８％ ８．３９％

— －０．０４％ －０．０３％ －０．０６％ －０．０５％

房价 ０．３４７　 ０．３４５　 ０．３４６　 ０．３４５　 ０．３４７

— －０．３３％ －０．０９％ －０．５７％ ０．２６％

① 在模型与代码实现上，将居民可选择的租房面积的范围变密集，比如以前只能有２０种面积大小的选择，现在
有４０种面积大小的选择。
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（续表）

基准模型 优惠９折 面积上限为１００平方米 优惠８折 更多租房选择

租金 ０．００８　 ０．００９　 ０．００９　 ０．０１０　 ０．００８

— ９．１７％ ９．５４％ ２２．２１％ －０．５２％

非耐用品消费 ０．７５９　 ０．７５９　 ０．７６０　 ０．７６０　 ０．７６０

— －０．０３％ ０．０６％ ０．０４％ ０．０４％

租房服务 ２．７５２　 ２．７５４　 ２．７５４　 ２．７６１　 ２．７６０

— ０．０６％ ０．０７％ ０．３１％ ０．２８％

自有住房服务 １４．１３３　 １４．１８８　 １４．１６８　 １４．２１９　 １４．２３４

— ０．３８％ ０．２４％ ０．６１％ ０．７１％

资本 ６．９５２　 ６．９７６　 ６．９８３　 ６．９９１　 ６．９９８

— ０．３４％ ０．４５％ ０．５７％ ０．６６％

总产出 ２．５８７　 ２．５９１　 ２．５９３　 ２．５９３　 ２．５９６

— ０．１６％ ０．２２％ ０．２３％ ０．３３％

福利变化 — ０．１７％ ０．２１％ ０．３１％ ０．２２％

图３展示了更多需求端层面政策下青年人行为与福利的异质性变化。首先是增加优

惠面积上限政策的实验结果，相比对照实验，增加租房面积上限政策的效果比较微弱，青

年人福利与行为的变化与７０平方米面积上限时基本一致，住房服务与消费的上升致使福

利增加。其次看更大租金优惠力度的实验结果，所有收入群体的福利相比９折优惠力度

下都存在显著上升。租房补贴力度更大，间接增加了青年人的可支配收入，因此居民存款

整体提升。这进一步释放了青年人对住房服务消费和非住房服务消费的需求，有利于当

前效用的增加，因此福利也相对改善。最后，提供更多租房选择的政策存在较大的福利改

进，并且收入越低的青年人福利增进越多。由于青年人租房的面积有了更多的选择，因此

更容易租到使得自身条件下效用最高的租赁住房，尽管存款水平有所下降，但住房服务和

消费的显著上升带动最终福利的改善。

（三）需求与供给侧结合的保障政策

结合政策背景与规划，本小节探究需求端与供给端相结合的保障性租赁住房政策带

来的经济与福利效应。假定在需求端享有保障性租赁住房政策的基础上，考虑供给端的

政策实施的影响。

表４汇总了“需求＋供给端”政策下经济体的总量变化。仅租房补贴是前文的对照实

验，即限制年龄３５岁以下，优惠力度为０．９倍，可享受的最大租房面积为７０平方米。增加

５％的土地供应是将模型中的土地供应量增加５％，其他与对照实验保持一致。增加５％的

租房供应是在保持自住房供给不变的情形下，额外增加５％的租房供给数量，其他与对照

实验保持一致。首先分析增加土地供应的政策效果。如表４所示，增加土地供应量对房

地产市场影响较大。由于供给端土地要素的增加，传导至住房市场供给数量增加，房价和

地价下滑明显，分别下降２．４７和４．２６个百分点。租金尽管相对基准模型是上涨６．９０％，

但涨幅相较仅需求端政策实施的对照实验（９．１７％）大幅下降，供给端政策发力整体而言有
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图３　更多需求端政策下个体的异质性变化
　

助于降低房地产市场的价格水平。同时，居民平均的住房服务上升更多，租房服务和自住

房服务分别上升２．８５和２．３７个百分点。由于政府提供了更多的土地供给，土地出让收入

的提升促使财政总收入上升更多。其次探讨额外增加租房供给数量的政策。相较于仅需

求端政策实施的对照实验，增加租房供给数量政策同样带动了租房需求增加，但因为该政

策只是针对租房市场提供了更多的供给，对于房地产市场的影响要小于增加土地供应的

政策效果。居民更多地选择去租房，导致自有住房率和房价下降的更多，而租金上涨幅度

也因为租房供给数量的上升而减缓，相比仅需求端层面政策实施时的９．１７％降至

８．８６％。在这两种供给端层面政策发力的情形下，居民的住房服务都会增加，因此带动

了整体居民福利的增加。增加５％的土地供应和额外增加５％的租房供给分别使得经济体

的福利改善０．９６和０．２０个百分点，高于仅需求端实施政策的情形。

表４“需求＋供给端”政策下经济体的总量变化

基准模型 仅租房补贴 增加５％土地供应 增加５％租房供给

利率 ８．４４％ ８．４０％ ８．４０％ ８．３９％

— －０．０４％ －０．０３％ －０．０４％

房价 ０．３４７　 ０．３４５　 ０．３３８　 ０．３４５

— －０．３３％ －２．４７％ －０．５０％
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（续表）

基准模型 仅租房补贴 增加５％土地供应 增加５％租房供给

租金 ０．００８　 ０．００９　 ０．００９　 ０．００９

— ９．１７％ ６．９０％ ８．８６％

非耐用品消费 ０．７５９　 ０．７５９　 ０．７６１　 ０．７５９

— －０．０３％ ０．１８％ ０．０１％

租房服务 ２．７５２　 ２．７５４　 ２．８３１　 ２．８８６

— ０．０６％ ２．８５％ ４．８４％

自有住房服务 １４．１３３　 １４．１８８　 １４．４６８　 １４．１３５

— ０．３８％ ２．３７％ ０．０１％

资本 ６．９５２　 ６．９７６　 ６．９７９　 ６．９８７

— ０．３４％ ０．４０％ ０．５０％

总产出 ２．５８７　 ２．５９１　 ２．５９２　 ２．５９３

— ０．１６％ ０．１９％ ０．２３％

福利变化 — ０．１７％ ０．９６％ ０．２０％

从个体行为在生命周期上的变化看，加入供给端层面的政策后青年人消费变化不大，

存款略微上升。由于租房供应增加，租金涨幅下降，青年人可支配收入相较之前更多，因

此消费与存款有微幅上涨趋势。平均的租房面积相对仅有需求端层面政策时有明显增

加，租房市场供给数量的增加使得青年人可享受到的住房服务上升，表现为租房的平均面

积提升。青年人的自有住房率相较仅有需求端层面政策时略微下降，详细结果参见附录Ⅵ。

图４展示了更多“需求＋供给端”政策下青年人行为与福利的异质性变化。增加土地供应

和租房供给均提高了青年人的福利水平。以图４中结果为例，仅租金补贴时的福利改善

为０．１７％，增加５％的土地供应和增加５％的租房供给福利改善为０．９６％和０．２０％，那么增

加５％的土地供应和增加５％的租房供给的净福利改善（政府增加供给带来的净效应）为

０．７９％和０．０３％。分异质性行为来看，与仅实施需求端层面的政策相比，加入供给政策后，

青年人的消费和住房服务增加较多，存款变化存在异质性。随着土地供给或租赁住房供

给的增多，低收入群体可享受到的住房服务显著增加，伴随着工资上涨等结构优化，该群

体的消费也增加较多。尽管存款略有下降，但是消费与住房服务的上升导致福利呈现较

大改善的变化。对于中等和高收入的青年人，住房服务与消费量同样增加，但由于绝对水

平较高导致的边际效应提升的较少，福利改善的程度弱于低收入的青年人。总体看，当采

取“需求与供给相结合”的政策时，保障性租赁住房的效果发挥的更明显，青年人福利改善

更多，体现在消费和住房服务的显著提升。

四、政策启示与研究局限

本文政策建议如下：（１）加大保障性租赁住房的覆盖面，进一步发展并完善房屋租赁

市场。降低租赁住房税费负担，租金要低于同地段同品质市场租赁住房租金，加大对年轻
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图４　“需求＋供给端”政策下个体的异质性变化
　

人租房的补贴力度，提供多种面积的保障性租赁住房选择。为满足补贴的资金需求，地方

政府应积极争取中央资金支持，符合条件的项目可积极申请专项债券。（２）盘活存量土

地，增加用于建设保证性租赁住房的土地。由于１８亿亩耕地红线等的硬性限制，以及存

在配售型保障性住房建设用地的分流效应，直接使用新供应国有建设用地建设指标进行

保障性租赁住房建设的比例是较小的。因此，增加用于保障性租赁住房建设的土地供应

的核心在于盘活存量土地。要利用好集体经营性建设用地、企事业单位自有闲置土地、产

业园区配套用地和存量闲置房屋建设，适当利用新供应国有建设用地建设。（３）加大政府

在土地、财税、金融等政策方面支持保障性租赁住房建设，积极引导金融机构加大资金支

持力度。充分发挥市场机制作用，引导多主体投资、多渠道供给，鼓励发展保障性租赁住

房ＲＥＩＴｓ项目，深化保障性租赁住房市场化进程，提升开发商的积极性，推进形成新的行

业发展模式。

本文构建的模型为研究保障性住房政策及相关公共财政问题提供了一个量化研究的

平台，但进一步完善和改进的地方仍有很多。例如，本模型暂时无法刻画多套房决策，仅

是将个体所有住房面积总量作为一个状态变量，与现实中多套房出租及其相应购房政策

存在出入。同时，鉴于我国区域之间经济发展与房地产基本面差别巨大，如何在本文的框

架上增加空间维度以更好地研究现实问题，是未来研究的重点。
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