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摘要：探讨房价决定的理论有很多，主要的理论包括供求理论、稀缺理论、配套理论、投资

回报理论等等。不同的理论从不同的方向对房价的形成做独立的研究。本文对不同的理论进行

综述。 
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1.供求理论 

供求理论主要是研究商品的供给和需求的关系，通过研究供给和需求的平衡关系来研究价格的形成机

理。马克思认为市场上只有两个范畴，买者和卖者、供给和需求。商品的价值体现在：使用价值、交换价

值、实际价值。使用价值即商品给使用者带来的价值，交换价值体现在交换的等价物价值，实际价值取决于

人们创造商品的时候的社会必要劳动时间。 

供给跟需求的平衡属于宏观的调控（曹新，1994）。市场上的商品供大于求的时候，价格存在下降的趋

势。反之，当市场上的商品供不应求的时候，需方的力量强大，就会形成强大的购买实力，随后商品的价格

就会上涨。供给跟需求的平衡会决定市场上商品的交换价格。但是商品的交换价格不等于商品的价值。 

房产的供求关系也是商品经济的基本关系之一，房价随供求关系上下波动，价格与供求是互相作用，供

求的不平衡在相互作用下有自动消除不平衡的趋势。说“趋势”是指供求的不平衡的消除是需要较长的时间，

有时需要借助外力调节。但由于不平衡有自动恢复的趋势，外力调节势必不能违背供求自动均衡的基本原

理，最终达到均衡的最终调节力量均来自房子本身“价值”：价值才是真正动力。 

市场供需双方不断的博弈会对价格形成冲击，价格的上涨和下跌，有时会呈现无序的状态。比如，郭凌

峰（2006）提到，房地产市场有的时候表现为价格上升,需求随之上升,市场充溢着买涨不买落的投机气氛。

因此，认为需要引入政府的手对房价进行调控，抑制过度的房产投资行为，维护房价的平稳。手段如加息，

通过增加购房者的成本来降低购房者的购房意愿，或者增加首付款比例等。 
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基于供求理论，政府对供给方和需求方都做了调控，需求方面主要是购房资格准入，比如，在北京，只

有北京户口持有者或者北京市工作居住证人员才能购买。早在 2010 年，北京就出台了购房管控的“国十条实

施细则”（任娜，2017）。政策规定了北京家庭只能新购一套商品房，购房人需要如实填写一份《家庭成员

情况申报表》，虚假信息骗购住房的，将不予办理房产证。在供给方面的控制主要限售政策，如限价商品房

须持有五年才能转让，并且在转让方面需要征收土地的收益金。经济适用房需持有五年才能转让，同时是征

收土地收益金，土地收益金收最高为差价的 70%。共有产权房持有五年才能转让。企业产权的商品住房，须

持有三年才能转让。通过限购+限售的政策组合，对房产价格进行持续的调控。 

二．地段稀缺理论 

稀缺理论主要是指，商品的稀缺性决定了商品的价格，在房地产方面尤为如此。地段的稀缺性决定了房

价的价格。也就是说，越靠近核心地带的房价越贵，主要是基于地块的价格越贵。稀缺理论可以在大多数的

城市里照样可以看到的现象，确实越靠近核心城区或者核心商业区的房子的价格，相比较非核心区的房子的

价格越贵，甚至贵上不少。房产价格的差异主要是来自于地段的差异（赵智敏，2000）。  

随着核心城区开发趋向成熟，核心区域可以出售的地块越少，意味着可以购买的房子越少，核心城区的

房产交易趋势为二手房交易。从北京成交地块的分布来看，2017 年成交的 71 宗含住宅地块，覆盖全市 15

个行政区，西城区没有住宅宗地成交。相比 2015 年住宅地块供应仅涉及 10 个区、2016 年住宅地块供应涉

及 8 个区，涉及范围几乎覆盖全市。 

在成交地块中，东城、朝阳、海淀、丰台、石景山五个中心城区共成交含住宅地块 21 宗，用地面积约

169 公顷，规划建筑规模约 301 万平方米；大兴、通州、顺义、昌平、房山五个承接中心城区适宜功能、服

务保障首都功能和人口疏解的近郊新城区呈现重点增加趋势，共成交地块 36 宗，用地面积约 253 公顷，规

划建筑规模约 471 万平方米，约占全年住宅用地总成交量的二分之一1。 

可以看到，类似北京这样的大城市，随着城市的发展，向外扩散过程中，城市中心区域的土地越来越稀

缺，因此，相对来说，土地的价值更高，从而也推高了房价。 

三．配套理论 

配套理论认为房价的形成和房子周边的配套完善程度有关系。配套完善，房子的价格越高。配套不完

善，价格越低。 

住宅的配套包括公共基础配套、住宅小区的配套、房屋的配套等（张旦红，1997）。公共基础配套或称

为城市基础施配套。如供水、供电、道路、学校、市场、商业等。住宅小区的配套，比如小区自配的停车

位、小区绿化、会所、幼儿园、游泳池，体育活动场地等。房屋的配套，又称配套设施设备，比如红外防

盗、可视对讲、光纤网络等等。 

据腾讯房产组织的网络调查问卷统计结果2显示，参与问卷调查的 2154 名网友中，45.3%的受调查对象

不满目前住房的教育配套，且认为目前居住片区教育配套缺失，业主子女入学需求难以保证的受调查人数最

多，占所有参与此次调查总人数的 41.8%。近半数受调查者不满目前的教育资源配套，这似乎也说明购房者

在选择置业过程中，教育配套的影响作用越来越明显，很大一部分购房人群会专门针对教育配套买房。 

购房者对于目前住房物业管理和教育配套两方面的不满较为突出，其中，不满物业管理的人数最多，共

有 1002 人，约占总调查人数的 46.5%；此外，共有 976 位参与调查问卷填写的网友不满现有住房的教育配

套条件，约占参与调查总人数的 45.3%。 

而上升到区域层面，教育配套同样还是购房者关注的重点，且相比交通、商业、区域升值潜力等外部客

观因素，购房者对于目前居住片区的教育配套情况关注度最高。不满目前“教育配套缺失”片区现状的受调

                                                           
1 https://mp.weixin.qq.com/s/omd-T5PgJlyHbqrWVSikQA 
2 http://km.house.qq.com/a/20160607/015366.htm 
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查网友人数最多，共有 900 人，约占参与调查总人数的 41.8%；“不满居住片区环境脏乱差，绿化植被面积

不足”选项人数次之，共有 808 人，约占所有参与调查人数的 37.5%。似乎在绝大多数购房者眼中，相比教

育配套的重要性，居住片区的环境条件可以适当让步和牺牲。不满“区域内分配学校师资力量相对较弱，担

心孩子受教育条件不平衡”的受调查网友人数最多，共有 1017 人，约占参与调查总人数的 47.2%；与师资

力量相对应的学校硬件设施选项则引发了 674 位参与调查网友的不满，约占参与调查总人数的 31.3%；同

时，不满“小区教育配套实为私立学校，学费较贵”的受调查网友数量也相对较多，共有 947 人，约占所有

参与调查人数的 45.2%；此外，还有相当部分的受调查网友对于“二手房业主不能转让就学名额”等其他教

育配套存在的问题表示关注。 

首次置业的刚需购房者对于居住片区内教育配套为“公立还是私立”及“学校师资力量”两方面的问题

关注人数最多，分别占受调查刚需购房者总人数的 31.9%和 30.4%；对于区域内配套学校“硬件设施条件”

的关注人数也相对较多，占所有受调查刚需购房者的 18.5%。 

改善型置业者方面，关注“区域内教育配套的师资力量”的人数最多，约占所有参与受调查改善型置业

者人数的 31.7%；教育配套为“公立还是私立”及“配套学校硬件设施条件”的关注人数也相对较多，约占

所有参与调查改善型置业者总数的 23.1%和 22.2%。 

学区房作为一种特有的资源，本质也是受到供需关系的影响，因此，越靠近好学区的学区房资源更容易

受到资金的追捧。Tiebout（1956）认为在居民“用脚投票”（vote with their feet）选择迁徙地，因此，优质的

学区会成为人们居住首选（丁维莉,陆铭, 2005）。 

研究学区住宅价格影响的文章提供了很多有意思的发现和观点。如王琳（2009）认为，住宅小区 0.5km

范围内，好学校对房价有影响。如贾朝健（2007）认为教学质量不影响购房者决策，但是，学校远近影响，

房价随距离变远而下降。周京奎和吴晓燕（2009）发现，省级水平上的中学数量影响房价是最明显的。王旭

程（2011）实证发现教育资源影响房价，具有明显弹性关系。冯皓，陆铭（2010）衡量了教育资源数量、质

量和居住区分割的关系；类似结果见梁若冰、汤韵（2008）、李勇刚, & 李祥（2012）等研究结果。徐莹

（2009）发现住宅价格会受到大学的影响。黄滨茹（2010）发现“一本上线率”与周边住宅价值存在非线性关

系。温海珍, 杨尚, & 秦中伏（2013）证实杭州市住宅市场空间自相关性显著。  

考虑学区因素，实际上距离优秀学校越近，上学的便利性无疑大大加强，而在就近入学的政策下，距离

好学校距离近，上学概率越高，这样地理因素在学区房上的体现。此外，学区房的投资价值在于换手率高、

市场活跃，因此，投资学区房除了自己孩子使用外，本质上上完学后还可以比较高效地进行转售或者出租，

而这种特征在非学区房里面可能是很难做到的，这也是学区房溢价的原因之一。 

四．投资回报理论 

投资回报理论是评估投资的投入和产出的合理性。主要的决策方式有：净现值理论、项目的 IRR 在可接

受范围等。 

净现值指未来资金（现金）流入（收入）现值与未来资金（现金）流出（支出）现值的差额。未来的资

金流入与资金流出均按预计贴现率各个时期的现值系数换算为现值后，再确定其净现值。这种预计贴现率是

按企业的最低的投资收益率来确定的，是企业投资可以接受的最低界限，项目整体的现金流需为正。 

内部回报率（IRR，即 Internal rate of return），又称为内部收益率，是指项目投资实际可望达到的收益

率。实质上，IRR 就是资金流入现值总额与资金流出现值总额相等、净现值等于零时的折现率。当项目投产

后的净现金流量表现为普通年金的形式时，可以直接利用年金现值系数计算内部收益率。内部收益率，如果

不使用电子计算机，内部收益率要用若干个折现率进行试算，直至找到净现值等于零或接近于零的那个折现

率。 
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投资回报率反映的是项目的盈利能力，具有纵向和横向的可比性，因此用来做的参考是非常有利的标

准。也正因此，该理论在投资方面获得了广泛的推广和使用，在房产的投资上，同样有很多人采用这个标准

来进行。回报方面主要考虑的是房产的增值部分和每年节省的房租部分或每年出租获得的房租收入部分。支

出方面主要考虑首付和按揭。如果投资的回报超过了支出，那么整体的项目投资是合理的。也有人用租金资

金回报率来进行衡量，即每年的租金收入是否能够覆盖每年的支出。如果房租的回报率是可观的，那么整体

的房产投资，就是理性的行为。马勀（2019）认为，国内一二线城市的房租回报率非常低。王春云 & 王亚菲

（2019）基于 Jorgen-son 资本租赁价格与资本服务核算方法构建数字化资本回报率的测算方法通信及房地产

租赁服务业的资本回报率由 1997 年的 12.17%上升至 2007 年 26.94%后,略降至 2017 年的 11.94% 
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