
楼市降温棚改退潮带冷土地市场，地方政府财政压力山大 

“土地财政”作为地方政府的“第二财政”，使地方政府聚集了大量可支配的财力，

带动了区域内投资增长，在推进新型城镇化进程中起到至关重要作用。随着城市的发展，

大规模基建的支出，地方政府对土地财政的依赖度越来越高，这也是部分三四线城市大规

模推进棚户区改造及棚改货币化安置的重要原因，一方面能直接拉动当地房地产的去库

存，另一方面棚改带热的本地房地产市场可以促进土地的销售，获得大量土地出让金。但

近年来过分依赖土地出让收入的带来的负面影响越来越大，对土地财政的依赖逐渐成为导

致房价上涨的重要因素之一，同时也加大了地方债务风险以及金融风险。 

 

一、土地使用权收入不断攀升，政府对土地财政依赖度偏高 

 

根据国家财政部公布的数据来看，国有土地出让收入受房地产影响波动较大，与房地

产波动周期波动基本呈现一致的现象。2015 年以来，随着房地产市场的复苏及火热，土地

使用权收入连年攀升，2017 年全国土地收入超 5万亿，增速近 40%，2018年全国土地收入

继续创新高，达到了 6.51 万亿，增速放缓至 25%，土地出让金不断创新高的背后是不断被

推高的地价以及越来越大规模的土地出让。2018年由于房地产市场的调控，房企融资收紧

等因素的影响，全国土地市场有所降温。据诸葛找房统计，2018年全国地级市土地流拍数

量达到创记录的 1808宗，且下半年以来成交土地多以低价和底价成交。 

 
 

数据来源：财政部 诸葛找房整理 



 

从土地使用权收入与地方一般公共预算收入比值可以明显看到地方政府对土地财政的

依赖程度一直较高，地方政府寄希望于卖地来弥补和维持地方财政收支缺口。2012年以来

土地使用权出让金与地方公共预算的比值基本保持在 0.4 以上，近两年来随着土地出让金

的攀升，与地方一般公共预算收入的比值也越来越大，2017 年、2018 年的比值升为

0.57、0.66，超过地方一般公共预算收入的的一半以上。 
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   二、各省市土地财政情况差异较大，中西部省份及浙江、江苏两省土地财政依

赖度高 

1、地方财政收入东强西弱，多数省份财政赤字压力大 

根据财政部发布的全国财政数据看，2018 年全国一般公共预算收入 183177 亿元，同

比增长 6.2%，增速有所放缓。根据报告，赤字为 23800 亿元，与 2017 年持平。赤字率随

着国内生产总值增长而适当下降，预计为 2.6%。从 2018 年的各地政府公布的一般公共预

算收入来看，广东省以 12102亿元的收入领先各省份，连续三年突破 1万亿关口，北京奋

起直追以 8630 亿元排第二名，江苏位列第三，收入规模约 7108亿元。整体来看，一般公

共预算收入东强西弱的格局十分明显，排名前 6位的省份均为东部省份。 

从各省份的财政赤字情况来看，青海、甘肃、新疆、宁夏、云南、贵州、黑龙江财政

赤字率较高，这些省份大多数经济发展比较落后，GDP 收入均在 2万亿以下，财政赤字又



较高，政府收支难以平衡。而北京、上海、广东、浙江、江苏这些经济发达，GDP位居前

列的省份，地方财务情况较为健康，财政赤字率较低。即使如浙江、江苏这些对土地财政

依赖度较高的省份，也依靠着雄厚的经济基础以及强有力的产业支撑来维持城市的健康运

转。整体来看，西部欠发达地区由于经济基础较差，财政赤字率较高，东部沿海经济发达

地区地方财政情况较好。 



图：2018 年各省份财政赤字情况 

 
 



注：各省份统计的一般公共收入及一般公共支出不包括转移性收入和中央对地方的税收返

还 

财政赤字=地方一般公共收入-地方一般公共支出 

财政赤字率=财政赤字/名义 GDP 
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2、地方政府依赖土地收入弥补收支、发展区域经济情况严重 

从各省公布的财政收入来看，广东、北京、江苏、天津、浙江等省市土地财政收入规

模领先，对当地持续加大的基础设施建设及经济投入发挥了重要作用。从土地出让总收入

来看，浙江、江苏、山东土地出让收入领先全国，保持在 5000 亿以上，其中 2018年浙江

省土地出让金收入 7378.81 亿元，排在榜首。青海、海南、宁夏受区域及供地节奏影响，

土地出让金排名较为靠后。 

从土地依赖度排名来看，中西部省份以及近两年地价、房价涨幅较快的浙江、江苏两

省对土地财政的依赖度较高。以 2018 年各省份土地出让金收入与一般公共预算收入的比值

来看，依赖程度最高的是浙江，比值达到了 1.12，这意味着浙江省的土地出让金是地方财

政收入的 1倍有余；其次是江西省，比值为 0.96、安徽省比值为 0.90，几乎与地方一般公

共预算收入持平。其次是安徽、河南、四川、山东等省份，得益于大规模的棚改货币化安

置，土地出让金大幅提升。而另一部分如北京、上海、海南这些发达的省市，土地财政收

入与一般预算收入比值在 0.3以下，城市经济发达，产业丰富，税收占比高，对土地财政

的依赖程度较低，而内蒙古、黑龙江、宁夏由于经济发展较为落后，房地产市场热度不

足，土地出让收入较低，相对应的是当地经济发展缺乏资金持续投入，在全国整体排名中

较为落后。 

 
图：2018 年各省份土地出让金占一般公共预算收入比值情况土地出让金占

一般公共预算收入的比值 
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财政赤字可以反映出地方的经济实力、财政质量以及收支稳健程度，而土地出让金与

一般公共预算收入的比值可以看出地方对土地财政的依赖度。两者结合来看，以 20%的财

政赤字率及土地出让金与一般公共预算收入比值为 0.5 为界，可将全国各省份分为四类。

第一类省份财政赤字率低，但土地财政依赖度较高，以浙江、江苏两省为典型，此类城市

由于大规模的基建支出，以及迅速上涨的地价，短期对土地财政较为依赖，长远来看，由

于城市巨大的发展潜力以及产业支撑，不会对城市发展产生较大威胁。第二类省份财政赤

字率低，土地依赖程度也较低，北京、上海和辽宁、吉林两类省市为典型，土地市场的降

温不会给这类城市带来较大的影响。第三类城市财政赤字、土地依赖度双高的省份，如贵

州和云南，这类城市地方政府过度依赖土地财政，且本身财政收入来源较少，税收收入较

低，一旦土地市场下滑，将会给这类省份带来较大的冲击。第四类省份财政赤字高，土地

财政依赖度较低，如黑龙江和宁夏。房地产市场本身热度不足，土地收入较低，应当积极

发展城市经济基础建设，提高经济实力。 

 

图：2018 年各省份财政赤字与土地依赖度情况 

 
 
 

三、三四线城市对土地财政依赖度最高，处于城市扩张期的二线城市

也需卖地收入来维持 
 



在 2018 年，一线城市土地出让金占地方一般公共预算收入的平均比值为 0.4，一线城

市产业转型，逐渐进入后工业化阶段，产业合理，政府一般公共预算收入较高，“土地财

政”依赖度处于较低水平。二线代表城市土地出让金占地方一般公共预算收入的平均比值

为 0.91，二线城市处于快速扩张期，需求旺盛，市场热度高，供地规模大且房企竞争激

烈，“土地财政”依赖度高于一线城市。三四线代表城市土地出让金占地方一般公共预算

收入的平均比值为 1.51，三四线城市自身经济体量有限，抗风险能力不足，但在棚改及行

业上行周期带动下，部分城市土地出让收入大幅增长，在 2018 年“土地财政”依赖度最

高。 

 
 

 

 



 
数据来源：各地财政局、政府公报 诸葛找房整理 

 

据诸葛找房数据监测，2018 年 40 个重点城市中有 20个城市土地出让金收入超过地方

一般公共预算收入，“土地财政”依赖度相对较高。其中，眉山、鄂州等三四城市 2018 年

土地出让收入是地方一般公共预算收入的 2倍以上，杭州、济南、郑州等二线城市比值也

超过 1。 

由于多数三四线城市经济基础较薄弱，土地财政收入几乎成为城市经济发展的最主要

来源，菏泽、日照等城市，得益于大规模的棚改货币化安置，土地出让金收入大幅提升，

是其一般公共预算收入的 2倍以上，为地方政府提供了丰厚的资金。随着棚改货币化推

进，刺激了三四线城市的大量的购房需求，三四线商品房市场迅速量价齐升，带动土地市

场一时火热，地方政府在高位时卖地套现成为缓解地方债务的重要手段。高土地依赖度短

期也引发了地价、房价快速上升，未来随着棚改货币化比例下调，需求已经被提前透支的

情况下，一旦土地市场降温，此类城市需求难以为继。 



图：2018 年重点城市土地出让金占一般公共预算收入比值情况 
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地方政府的对土地财政的依赖度已达到较高程度，很多三四线城市及部分二线城市土

地出让收入已经超过了一般公共预算收入，但政府的卖地模式不可持续。随着房地产调控

的不断深入，棚改规模的下降以及货币化安置的下调，土地市场已出现明显降温，靠卖地

来维持政府收支的风险加大，地方政府将面临巨大的债务压力和金融风险。同时过度依赖

土地财政引起的地价上涨带来的投机需求，拉大了贫富差距，损害了社会公平，也会带来

一系列社会问题。但同时我们也可以看到，土地法的修订，符合条件的集体建设用地使用

权可以入市，两会提出稳步房地产税立法，地方财政的收入模式将更加多元化，各城市对

土地财政的依赖程度有望减轻。 

 


