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我国逐步完善以政府引导、市场驱动的

保障性住房体系 

 

近年来，在我国地方政府债务管控的背景下，保障房建设和运营逐步增加对于市场化方

式的探索，同时棚户区等保障房建设改造空间有所消化，以政府引导、市场驱动的保障

性住房体系将进一步完善。我国 31 省数据显示，一般公共预算收入越大、人口密度越高、

城镇化水平越低的省份，其保障性安居工程财政支出越大。保障房建设对于降低贫富差

距、城镇化发展以及促进区域消费和投资具有一定的积极作用。此外，保障房建设和运

营对于城投的影响包括倒逼城投市场化转型、多元化融资等，同时需关注土地供应和资

金落实、环境/质量/施工问题、退出方式不清晰以及保障房需求变化对于涉及保障房业

务的城投信用风险的影响。 

联合资信 公用评级三部 |刘 艳|焦 阳 
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一、我国保障房发展总体情况 

地方政府财政投入是保障房建设资金的重要来源。2009－2021 年，我国保障性

安居工程的财政支出呈现出快速上升-趋于平稳-小幅下降的整体趋势，主要投向棚户

区改造、公共租赁住房和廉租住房等项目建设。 

我国保障房建设具有明显的政策推动特点，政府财政投入是保障房建设资金投入

的重要来源之一。2009 年以来，我国保障性安居工程的财政支出呈现出快速上升-趋

于平稳-小幅下降的整体趋势。我国保障性安居工程的财政支出增速逐步放缓到增速

转负，一方面是由于在我国地方政府债务管控的背景下，逐步增加对于市场化建设运

营方式的探索；另一方面，也与棚户区等保障房建设改造空间下降等因素有关。 

 

注：“其他保障性安居工程支出”包括改变公房土地性质补缴土地出让金，经济适用房、公共租赁住房审核工作经

费，其他保障性住房的基础设施建设等 

资料来源：中华人民共和国财政部 

图 1.1  保障性安居工程的财政支出情况（单位：亿元） 

从 2009－2021 年的保障性安居工程财政支出结构来看，用于棚户区改造的财政

支出在全部保障性安居工程财政支出中占比最大，为 31.81%；其次为公共租赁住房

和廉租住房1，其财政支出在全部保障性安居工程财政支出中占比分别为 14.90%和

9.09%。 

 
1 我国廉租住房和公共租赁住房于 2014 年并轨。 
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从中央和地方财政支出占比来看，地方财政支出中用于保障性安居工程的占比一

直维持在 96%以上，是保障性安居工程建设的主要资金来源。 

注：“其他保障性安居工程支出”无法匹配至具体保障房类型 

资料来源：中华人民共和国财政部 

图 1.2  我国保障性安居工程的财政支出投向   图 1.3  我国保障性安居工程的财政支出结构 

 

二、我国各类型保障性住房发展历程 

（一）经济适用房 

我国经济适用房发展经历了“政策驱动下的较快发展-公共属性弱化后的明显放

缓-政策规范下的再次提速-逐步退出历史舞台”四个阶段。 

1994 年 7 月，国务院下发《关于深化城镇住房制度改革的决定》，强调要建立以

中低收入家庭为对象、具有社会保障性质的经济适用住房供应体系，首次明确了经济

适用房的社会保障性质。 

1998 年 7 月，《国务院关于进一步深化城镇住房制度改革加快住房建设的通知》

提出，建立和完善以经济适用住房为主的多层次城镇住房供应体系。1998－2002 年，

经济适用房实现较快发展，其投资额占住宅投资额的比重均在 10%以上。 

2003 年 8 月，建设部发布《关于促进房地产市场持续健康发展的通知》（简称“18

号文”），把经济适用房表述为“具有保障性质的政策性商品住房”，经济适用房被定

位为具有政策性的“商品住房”；同时，18 号文提出建立和完善廉租住房制度，强化

政府住房保障职能，切实保障城镇最低收入家庭基本住房需求。受经济适用房的社会

保障属性削弱以及廉租住房制度提出等因素的影响，2003－2006 年，经济适用房投

资额占住宅投资额的比重降至 10%以下，其新开工面积增速也明显放缓。 
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2007 年，国务院出台《关于解决城市低收入家庭住房困难的若干意见》，从规范

供应对象、合理确定标准、严格上市交易管理、加强单位集资合作建房管理等方面改

进和规范经济适用住房管理。2007－2009 年，经济适用房建设规模和新开工面积有

所增加。 

此后，我国保障房供应形式向共有产权住房和配租型保障房转变，经济适用房逐

步退出历史舞台。 

数据来源：CREIS 中指指数 

图 2.1  经济适用房投资情况                图 2.2  经济适用房新开工和竣工情况 

 

（二）廉租住房 

2003－2013 年，我国廉租住房发展较快，主要针对城镇最低收入家庭；2014 年，

廉租住房与公共租赁住房并轨。 

2003 年 8 月，国务院发布《关于促进房地产市场持续健康发展的通知》，提出建

立和完善廉租住房制度，强化政府住房保障职能。2007 年住建部颁布《廉租住房保障

办法》，明确规定由政府统一规划建设管理廉租房。住房城乡建设部公布的数据显示，

截至 2009 年 11 月底，全国新开工和通过各种方式筹集廉租住房 185 万套。其中，全

国廉租住房新开工 158.4 万套，通过购买、改建等方式筹集 26.6 万套。租赁住房补贴

户数达到 292 万户，其中新增租赁补贴 80 万户。从财政部发布的保障性安居工程财

政支出数据来看，2009 年至 2013 年，廉租住房的财政支出均在 380 亿元以上，占保

障性安居工程财政支出的比重虽然逐年下降，但占比也持续在 10%以上。 
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2013 年底，我国出台《关于公共租赁住房和廉租住房并轨运行的通知》，要求自

2014 年起正式将廉租房和公共租赁住房并轨运行，并轨后统称为公共租赁住房。2014

年以前年度已列入廉租住房年度建设计划的在建项目可继续建设，建成后统一纳入公

共租赁住房管理。 

资料来源：中华人民共和国财政部 

图 2.3  廉租住房财政支出及其在保障性安居工程财政支出中的占比（单位：亿元） 

 

（三）棚改房 

2008 年以来，棚户区改造在政策驱动下快速推进，2015－2018 年为棚改井喷期。

随着棚户区改造的不断推进，全国的棚改总体空间有所下降，未来可能表现为因地制

宜的区域差异化特点。 

2008 年，国务院提出“争取 3 年基本解决棚户区改造问题”。2009 年《关于推进

城市和国有工矿棚户区改造工作的指导意见》出台，要求力争从 2009 年开始，结合

开展保障性住房建设，用 5 年左右时间基本完成集中成片城市和国有工矿棚户区改

造，有条件的地区争取用 3 年时间基本完成，特别应加快国有工矿棚户区改造，使棚

户区群众的居住条件得到明显改善。 

2013－2015 年，国务院相继出台《国务院关于加快棚户区改造工作的意见》《国

务院办公厅关于进一步加强棚户区改造工作的通知》和《国务院关于进一步做好城镇

棚户区和城乡危房改造及配套基础设施建设有关工作的意见》等多项文件，通过土地、

金融等方面政策的支持促进了棚户区改造的快速发展。 

政策推动下，2015－2018 年迎来棚改井喷期，棚改房每年新开工套数均在 600 套

以上，财政支出在 1200 亿以上，占保障性安居工程财政支出的比重维持为 30%以上。

2019 年以来，用于棚改项目的财政支出明显下降，但仍维持在 800 亿以上。随着棚
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户区改造的不断推进，全国的棚改总体空间已经明显消化，未来可能表现为因地制宜

的区域差异化特点。 

资料来源：中华人民共和国财政部、wind 

图 2.4  棚改房新开工情况（单位：套）      图 2.5  棚改房财政支出及其在保障性安居 

工程支出中的占比（单位：亿元） 

（四）公共租赁住房 

公共租赁住房主要针对中等偏下收入住房困难家庭。2014 年以来受益于市场化

方式建设和运营，公共租赁住房建设的财政支出呈下降趋势。未来公共租赁住房将成

为我国保障性住房供给的支柱之一。 

2009 年，国务院工作报告首次提出“积极发展公共租赁住房”。2010 年住建部等

七部委发布《关于加快发展公共租赁住房的指导意见》，从租赁管理、房源筹集、政

策支持和监督管理等方面推进公共租赁住房建设和管理，推动我国公共租赁住房快速

发展。2011－2013 年，我国用于公共租赁住房的财政支出均在 600 亿以上，占各年用

于保障性安居工程的财政支出的比例维持在 20%以上。 

2014 年，廉租住房和公共租赁住房并轨，公共租赁住房成为配租型保障房的主

要供给模式。2014 年至 2021 年，我国公共租赁住房财政支出呈下降趋势，这可能与

2014 年以来城投逐步参与，并通过市场化方式建设和运营有关。在此期间，各省用于

公共租赁住房建设的财政支出年均仍在 200 亿以上，占各年用于保障性安居工程的财

政支出的比例趋于 10%上下。公共租赁住房已经成为我国保障性住房供给的支柱之

一。 
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资料来源：中华人民共和国财政部、wind 

图 2.6  公共租赁住房财政支出及其在保障性安居工程财政支出中的占比（单位：亿元） 

（五）共有产权住房 

2014 年我国共有产权住房推出，在一定程度上作为经济适用房的一种替代形式，

逐步成为我国住房保障体系的三支柱之一。 

2014 年，住建部发布《中华人民共和国住房城乡建设部关于试点城市发展共有

产权性质政策性商品住房的指导意见》，指出人口流入集中、住房供需矛盾突出、房

价上涨较快的试点城市应当增加供应。北京市、上海市、广东省深圳市、四川省成都

市、江苏省淮安市、湖北省黄石市 6 个试点城市推进发展共有产权性质政策性商品住

房的试点工作。 

与经济适用住房采用行政无偿划拨的土地供应方式不同，共有产权房建设用地采

用招标拍卖挂牌的方式取得，很大程度上缓解了地方政府的土地财政压力。共有产权

房在一定程度上成为了经济适用住房的一种替代形式，逐步成为我国住房保障体系的

三支柱之一。 

（六）保障性租赁住房 

保租房是“十四五”期间我国保障房体系的主要供给形式。 

党的十九届五中全会通过的《中共中央关于制定国民经济和社会发展第十四个五

年规划和二〇三五年远景目标的建议》明确指出“扩大保障性租赁住房供给”，首次

提出“保障性租赁住房”的概念。2021 年 6 月发布的《国务院办公厅关于加快发展保

障性租赁住房的意见》提出，加快发展保障性租赁住房，促进解决好大城市住房突出
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问题。与公共租赁住房不同，保障性租赁住房的保障对象主要为符合条件的新市民、

青年人等群体，户籍、家庭甚至收入限制逐渐被打破。保障性租赁住房也是“十四五”

期间我国住房保障体系的三支柱之一。 

“十四五”时期，我国计划筹集建设保障性租赁住房 870 万套（间）。2022 年 1

月 11 日，住建部表示，“十四五”期间，40 个重点城市初步计划新增 650 万套（间），

预计可帮助 1300 万新市民、青年人等缓解住房困难。近期，我国先后出台了保障性

租赁住房有关贷款不纳入房地产贷款集中度管理、银行保险机构支持保障性租赁住房

发展和试点发行 REITs 等方面的通知，将保障性租赁住房作为实现新型城镇化和城乡

融合发展的重要支持，推动市场化主体参与保障性住房建设。 

（七）小结 

近年来，我国保障性住房体系经历了以经济适用房、廉租住房、棚改房、公共租

赁住房、共有产权住房和保障性租赁住房等为主的保障性住房供应形式。从整体来看，

我国保障性住房发展主要可以分为四个阶段（详见下表），保障对象逐步扩容，保障

房供应形式逐步从配售型向配租型转变，土地供应方式从行政划拨向市场化招拍挂方

式转变。 

表 2.1  我国保障性住房主要发展阶段 

时间 主要类型 保障对象 土地供应形式 

1994－2003 经济适用房 城镇中低收入家庭 行政划拨 

2003－2009 廉租住房、经济适用住房 城镇中低和最低收入家庭 行政划拨 

2009－2020 公共租赁住房、棚改房 
城镇中等偏下收入住房困难家庭

以及符合条件的拆迁对象 
招拍挂、行政划拨 

2020 年至今 
保障性租赁住房、公共租赁住

房、共有产权住房 

困难群体和符合条件的新市民、青

年人等群体 
招拍挂 

资料来源：公开资料 

 

三、我国各省保障房建设情况和影响因素 

（一）我国各省保障房建设情况 

我国 31 个省（自治区、直辖市）（以下简称“31 省”）在全国规划纲要的基础上

因城施策，结合各省住房供需矛盾情况及自身发展水平制定了相应的保障性住房建设

计划。绝大部分省份“十三五”期间保障性安居工程的财政支出均高于“十二五”期

间，区域差异化特点进一步显现。 
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分区域看，我国部分省市自治区保障性住房建设呈现如下特点： 

东部地区：东部各省“十二五”及“十三五”期间保障性安居工程的财政支出因

各省民生保障建设需求和财政实力不同而存在较大差异，“十三五”期间相对“十二

五”期间的保障性安居工程的财政支出更体现区域差异化特点；广东、江苏、山东、

上海等经济大省的保障性安居工程的财政支出规模整体较大，其中，山东、江苏和上

海三个省市2在两个五年期间保障房建设计划均在 100 万套（间）以上；政府负债率

较高的天津、海南的保障性安居工程的财政支出规模相对较小。 

东北地区：黑龙江、吉林、辽宁三省的保障性安居工程的财政支出“十二五”和

“十三五”期间均在 500 亿以上，其中区域面积相对较大且债务负担相对较轻的黑龙

江的保障性安居工程的财政支出相对较多。 

中部地区：除安徽和江西外，其余各中部地区河南、湖北、湖南、山西“十二五”

期间保障性安居工程的财政支出均低于“十三五”期间；各省保障性安居工程的财政

支出相对较为均衡；河南两个五年期间保障房建设计划均在 200 万套（间）以上，安

徽和湖南两个五年期间保障房建设计划均在 140 万套（间）以上。 

西部地区：西部各省保障性安居工程的财政支出差异较大。四川省在西部地区各

省中的经济财政实力相对较强，“十二五”和“十三五”保障房建设计划合计在 300 万

套（间）以上，保障性安居工程的财政支出最大；贵州政府债务压力大，但保障性安

居工程的财政支出也较多；其次为云南、新疆、陕西，三省保障性安居工程的财政支

出相当；青海、宁夏和西藏等省份经济发展相对落后，两个五年期间保障性安居工程

的财政支出均较低。 

 

 

 

 

 

 
2 广东缺失“十三五”期间计划开工数据。 
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注：政府负债率为各省“十二五”和“十三五”期间十年的政府负债率的平均数 

资料来源：中华人民共和国财政部、wind  

图 3.1  “十二五”及“十三五”期间各省保障性安居工程的财政支出 

 

“十四五”期间，根据 2021 年 7 月发布的《国务院办公厅关于加快发展保障性

租赁住房的意见》，我国加快完善以公共租赁住房、保障性租赁住房和共有产权住房

为主体的住房保障体系，推动建立多主体供给、多渠道保障、租购并举的住房制度。

保障性租赁住房方面，“十四五”期间全国计划筹集建设保障性租赁住房 870 万套（间），

各省参考全国总体目标制定了相应的筹建计划。根据图 3.2，我国 31 省保障性租赁住

房计划筹建体量差异较大。“十四五”，东部地区在完成全国筹建目标中承担重任（计

划筹建量占比达全国总量 55%以上），广东和浙江新市民、青年人住房需求问题突出、

住房租赁市场结构性供给不足，“十四五”期间保障性租赁住房计划筹建量分别为 129

万套（间）和 120 万套，是全国仅有的两个筹建规模超百万的省份；天津和河北保障

性租赁住房筹建目标在 20 万套（间）以下。东北地区保障性租赁住房筹建目标较低，

3 省保障性租赁住房筹建目标均在 11 万套（间）以下。中部地区安徽、河南、湖北等

省保障性租赁住房筹建目标相对较高，山西保障性租赁住房筹建目标低于 10 万套

（间）。西部地区仅重庆、陕西、四川、广西四省的保障性租赁住房筹建目标高于 20

万套（间），其他省份相对较少。总体来看，经济发展较好的东部省份具有明显的人

口集聚优势，保障性租赁住房筹建目标相应较高；保障性租赁住房筹建目标较少的省

份多集中在经济发展相对滞后、人口吸附能力弱的东北和西部地区。 
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注：1．海南未披露“十四五”期间保障性租赁住房建设计划，西藏“十四五”期间无保障性租赁住房建设计

划，故上表未进行列示；2．辽宁、新疆、云南、宁夏、青海和甘肃未披露全省口径“十四五”期间保障性租赁

住房建设计划，以各自省会城市数据代替；3．筹建计划包含新建、改建、扩建等渠道 

资料来源：各省政府“十四五”规划纲要、各省住房和城乡建设厅官网等公开资料 

图 3.2  “十四五”期间部分省市自治区保障性租赁住房筹建计划 

 

（二）保障性安居工程财政支出的影响因素分析 

实证检验结果表明，一般预算收入越大、人口密度越高、城镇化水平越低的省份，

其保障性安居工程财政支出越大；房地产价格和政府基金性收入对于各省保障性安

居工程财政支出具有双面影响。 

为了研究各省保障性安居工程财政支出的影响因素，本文以我国 31 省 2010－

2021 年的数据作为样本，通过面板数据回归，来检验各省地区发展水平、一般预算收

入、人口流动、城镇化、地价、房价、金融支持等因素（详见表 3.1）对各省保障性

安居工程财政支出的影响。需要说明的是，受限于数据可得性问题，本节主要针对各

省保障性安居工程财政支出进行研究，但由于保障性安居工程财政支出不是保障房建

设的全部资金来源，且各地保障房建设成本存在一定差异，所以不能完全等同于各省

保障房建设情况。 

表 3.1  变量说明 

变量名 说明 单位 数据来源 备注 

0 万套（间）

20 万套（间）

40 万套（间）

60 万套（间）

80 万套（间）

100 万套（间）

120 万套（间）
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Expenditure 各省保障性安居工程财政支出 亿元 财政部 Ln 处理 

GDP_growth 按可比价格计算的 GDP 增速 % 国家统计局  

GDP_ave 人均 GDP 万元 国家统计局 Ln 处理 

Budget_rev 一般公共预算收入 亿元 国家统计局 Ln 处理 

Population_change 常住人口变动率 % 国家统计局  

Population_density 城市人口密度 
万人/平方公

里 
国家统计局 Ln 处理 

Urbanization 城镇化率 % 国家统计局  

RE_price 房屋平均销售价格 万元/平方米 国家统计局 Ln 处理 

Trans_income 一般公共预算转移性收入 亿元 各省财政部 Ln 处理 

Fund_income 政府基金性收入 亿元 各省财政部 Ln 处理 

Gov_debt_percent 地方政府债务余额/GDP - 
各省财政部、

国家统计局 
 

注：Expenditure 为被解释变量，其他变量为解释变量；由于保障性住房支出具有一定的政策滞后性，因此在面板

回归中，各解释变量相对于被解释变量滞后一期；各省 GDP 和新增社会融资规模与一般预算收入相关性较高，

因此未纳入回归方程 

 

通过回归结果可以看出，各省保障性安居工程财政支出与一般预算收入、人口密

度、人均 GDP 显著正相关，说明区域财力越强、人口密度越高、人均 GDP 越高，保

障性安居工程的财政支出越大。各省保障性安居工程的财政支出与城镇化水平显著负

相关，说明区域城镇化水平越低，保障性安居工程的财政支出越多，区域财政对于保

障房建设的支持力度越大。各省保障性安居工程财政支出与年度人口变动率显著负相

关，与我们的预期有悖，一方面这可能是由于各省保障房建设计划一般是在“十二五”

和“十三五”规划中明确制定，所以不会根据区域年度人口变动率的情况机动变化；

另一方面，人口密度相对趋于饱和的区域会出现人口（阶段性）净流出现象，但是该

区域住房需求仍然旺盛。 

此外，各省保障性安居工程财政支出与 GDP 增速、政府转移性收入、政府基金

性收入、政府负债率、房地产价格没有呈现显著关系。可以看出，第一，各省保障性

安居工程财政支出与 GDP 增速的关联性较小。第二，政府转移性收入具有较大的波

动性，与保障性安居工程财政支出的关系不显著。第三，政府负债率与保障性安居工

程财政支出可以从正反两方面来分析：一方面，政府负债率越高，会在一定程度上抑

制区域保障房建设财政支出的意愿；另一方面，由于各省保障房建设政策具有一定的

连贯性和延续性，所以较高的政府负债率可能也是以往年度保障房建设财政支出较多

的结果。第四，房地产价格对于保障性安居工程财政支出可能也具有两面性：一方面，

政策明确提出“房价上涨较快的城市应当增加供应”，促进保障房建设；另一方面，
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房地产价格较高的城市受限于土地财政，因此对于保障房建设可能具有一定的挤出效

应，但是随着保障房用地招拍挂的要求，这一影响可能会在未来有所缓解。第五，政

府基金性收入主要来自政府的土地出让金，这与房地产价格对于保障性安居工程财政

支出的影响逻辑基本一致。 

表 3.2  面板回归结果 

VARIABLES 
Expenditure 

（1） 

Expenditure 

（2） 

Expenditure 

（3） 

Expenditure 

（4） 

Budget_rev 0.469*** 0.528*** 0.543*** 0.540*** 

 （0.082） （0.085） （0.127） （0.129） 

Population_change -0.113*** -0.061** -0.067** -0.072*** 

 （0.037） （0.026） （0.027） （0.028） 

Population_density 0.716* 0.618* 0.659** 0.637** 

 （0.378） （0.332） （0.313） （0.311） 

GDP_ave  0.089*** 0.081*** 0.125** 

  （0.033） （0.031） （0.054） 

GDP_growth  -0.018 -0.021 -0.019 

  （0.012） （0.015） （0.016） 

Urbanization  -0.036*** -0.037*** -0.038*** 

  （0.007） （0.008） （0.008） 

Trans_income   -0.015 -0.033 

   （0.120） （0.119） 

Fund_income   0.005 0.002 

   （0.061） （0.059） 

Gov_debt_percent   0.002 0.010 

   （0.138） （0.134） 

RE_price    -0.213 

    （0.177） 

Constant 1.344* 2.675*** 2.718*** 2.896*** 

 （0.694） （0.520） （0.730） （0.693） 

Observations 341 341 341 341 

Number of id 31 31 31 31 

注：***、**和*分别代表 p<0.01、p<0.05 和 p<0.1；括号中的数据为标准差 
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四、我国保障房建设的社会和经济效益 

（一）保障房建设对于促进社会公平具有重要意义 

第一，保障房建设有利于降低贫富差距。我们以基尼系数作为衡量我国贫富差距

（主要指收入分配差异程度）的指标，用基尼系数的变化来衡量我国贫富差距变化。

保障房建设支出到保障房建成，直至产生社会效益存在一定的时滞，一般来讲，保障

房的建设工期大概为 1~2 年。我们将财政支出到产生一定的社会效益的时滞粗略看

做为 1 年，比较保障性安居工程财政支出同比增速与滞后 1 年的基尼系数变化率的关

系。从图 4.1 来看，二者具有较为明显的负向关系，即保障房的建设对于降低贫富差

距具有一定的积极影响。 

第二，保障房建设有利于促进城乡公平发展。在我国城镇化进程的背景下，保障

房建设发挥了重要作用。我国城镇化率由 2009年的 48.34%上升至 2020年的 63.89%，

我国城镇化水平大幅提升。同期，我国保障性安居工程财政支出合计 36012.71 亿元。

从图 4.1 可以看出，我国保障性安居工程财政支出同比增速与城镇化率变化率整体上

具有一定的正向关系，保障房建设在一定程度上有助于推进我国城镇化进程，促进城

乡公平发展。 

注：城镇化率变化率=当年城镇化率-上年城镇化率；基尼系数变化率=当年基尼系数-上年基尼系数 

数据来源：国家统计局、Wind 

图 4.1  我国保障性安居工程财政支出与城镇化率和基尼系数的关系 
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（二）保障房建设有助于推动经济发展、缓解经济波动 

从保障房建设与经济发展的关系来看（详见图 4.2），保障房的开发建设与我国经

济发展也存在一定的关系。长期来看，2010 年以来，保障性安居工程财政支出增速与

GDP 名义增速都是波动下降的趋势，保障房建设与经济发展存在正向关系。分析原

因：一方面，保障性住房体系具有收入再分配的作用，能够提升全社会整体的消费边

际倾向，从而促进消费；另一方面，保障房的投资建设能够在一定程度上带动固定资

产投资，从而促进投资。基于此，保障房的开发建设对于拉动区域经济发展具有一定

的积极作用。 

短期来看，即从单个年份来看，保障性安居工程财政支出增速与 GDP 名义增速

又呈现此消彼长的特点，这也反映出保障性安居工程作为我国基础设施建设的重要组

成之一，对于经济会有一定的托底和调节作用。 

数据来源：国家统计局、Wind 

图 4.2  保障性建设安居工程财政支出与消费和投资的关系 

 

五、保障房建设和运营对于城投的影响 

（一）市场化建设和运营模式倒逼城投市场化转型 

从近年来的保障房政策导向和趋势来看，我国保障房建设和运营方式逐步趋于市

场化，土地获取方式从划拨转变为招拍挂模式，经营模式也逐渐由政府购买模式、代

建模式向自营模式转化。财政支持的逐步弱化使城投不得不通过市场化转型来维持自
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身经营，比如现有业务的精细化管理和可以获得持续现金流的业务拓展等。 

 

（二）保障房建设融资模式多元化，有助于城投借势优化债务结构、降低融资成本 

2021 年以来，发改委、央行、银保监会等部委先后发布配套文件，推动保障房业

务融资多元化。例如，发改委明确将保障性租赁住房（包括各直辖市及人口净流入大

城市的保障性租赁住房项目）纳入基础设施 REITs 试点项目；央行和银保监会明确银

行业金融机构向持有保障性租赁住房项目认定书的保障性租赁住房项目发放的有关

贷款不纳入房地产贷款集中度管理；银保监会和住建部要求发挥国家开发银行、商业

银行、保险机构和非银机构优势，进一步加强金融支持，提供针对性金融产品和服务

等。上述政策的实施将有助于城投借势优化债务结构、降低融资成本。 

 

（三）土地供应、资金落实等会影响城投的债务风险 

一方面，保障房建设的土地供应从前期的划拨方式转变为招拍挂的方式，区域土

地供应节奏和价格会影响城投企业的保障房业务的开展。另一方面，目前我国采用代

建模式的保障房项目居多，政府回款效率的高低对于城投的偿债能力也会产生一定影

响。 

 

（四）保障房建设中的环境、质量、施工问题可能对城投产生一定的负面影响 

保障房项目建设过程中，难免会出现环境、质量和施工纠纷等方面的问题。一方

面，城投作为地方政府投融资平台，自身就会被作为政府形象的延伸和体现；另一方

面，城投业务会涉及民生类的业务，如学校、医院、道路、绿化等项目建设和运营，

项目带有一定的公益性特点。如果项目建设或运营过程中的环境、质量、施工问题的

处理不当，会对相关城投、地方政府甚至区域金融环境产生较大的负面影响。 

 

（五）退出方式尚不清晰，可能给城投企业的可持续发展带来新的考验 

从我国已出台的相关政策来看，保障房的退出方式尚未明确。在人口负增长的大

趋势下，保障房需求下降是不可避免的，因此城投企业保障房业务的可持续性也是需

要提前考量和安排的。一方面，在我国人口老龄化的背景下，可以考虑通过康养转型

来实现可持续性发展，但这对相关建设/运营单位在专业性等方面提出了更高的要求；
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另一方面，目前政策鼓励的 REITs 模式也有助于为城投企业提供稳定的现金流，但是

相关标准的广泛适用性和后续的监督管理尚待完善。 

 

（六）需求变化会对保障房业务产生一定影响 

2022 年末，我国人口同比减少 85 万，60 多年来首次出现负增长。人口负增长会

对保障房建设需求以及保障房的出租/出售率产生影响，增加城投保障房业务的经营

和回款风险。此外，我国房地产调控政策延续“房住不炒”的主基调，在控制房价水

平的同时，完善多层次住房供应体系，构建租购并举的房地产制度。其中，配租型保

障房就是重要内容之一。但是保障房与商品房也具有一定的相互依存性，商品房的价

格下降将对保障房的出售或出租价格产生一定的负面影响。 

 

六、总结 

近年来，我国保障性住房体系经历了以经济适用房、廉租住房、棚改房、公共租

赁住房、共有产权住房和保障性租赁住房等为主的保障性住房供应形式，保障对象逐

步扩容，保障房供应形式逐步从配售型向配租型转变，土地供应方式从行政划拨向市

场化招拍挂方式转变，保障房建设和运营模式也呈现市场转型的特点。 

从 31 省的保障房建设情况来看，绝大部分省份“十三五”期间保障性安居工程

的财政支出均高于“十二五”期间，区域差异化特点进一步显现。东部地区广东、江

苏、山东、上海等经济大省的保障性安居工程的财政支出规模整体较大，政府负债率

较高的天津、海南的保障性安居工程的财政支出规模相对较小。东北地区中区域面积

相对较大且债务负担相对较轻的黑龙江的保障性安居工程的财政支出相对较多。中部

地区各省保障性安居工程的财政支出相对较为均衡。西部地区四川省经济财政实力相

对较强，保障性安居工程的财政支出最大；贵州政府债务压力大，但保障性安居工程

的财政支出较多；青海、宁夏和西藏等省份经济发展相对落后，两个五年期间保障性

安居工程的财政支出均较低。从“十四五”规划来看，经济发展较好的东部省份具有

明显的人口聚集优势，保障性租赁住房筹建目标相应较高；保障性租赁住房筹建目标

较少的省份多集中在经济发展相对滞后、人口净流入规模小或呈净流出的东北和西部

地区。我国逐步完善以政府引导、市场驱动的保障性住房体系。 

从实证检验结果来看，区域财力越强、人口密度越高、人均 GDP 越高、城镇化

水平越低，保障性安居工程财政支出越大。各省保障房建设财政支出与 GDP 增速、

政府转移性收入、政府基金性收入、政府负债率、房地产价格没有呈现显著关系。 
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社会效益方面，保障房的建设对于降低贫富差距具有一定的积极影响，并在一定

程度上有助于推进我国城镇化进程，促进城乡公平发展；同时保障性建设对于消费和

投资具有一定的促进作用。 

保障房建设和运营对于城投的影响主要包括以下方面：一是市场化建设和运营模

式倒逼城投市场化转型；二是保障房建设融资模式多元化，有助于城投借势优化债务

结构、降低融资成本；三是土地供应、资金落实等会影响城投的债务风险；四是保障

房建设中的环境、质量、施工问题可能对城投产生一定的负面影响；五是退出方式尚

不清晰，可能给城投企业的可持续发展带来新的考验；六是保障房需求变化会对保障

房业务产生一定影响。 
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