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集中供地是否有效平抑土地出让溢价

———来自集中供地试点城市的证据

陈淑云，张　颖，张冬阳

摘　要：稳地价对房地产市场平稳健康发展具有重要意 义。基 于 供 需 理 论，本 文 构 建 了 集 中 供 地 政 策 影

响土地溢价的分析框架，认为在融资约束背景下，集中供地政策影 响 了 房 地 产 开 发 企 业 的 竞 拍 决 策，政 策 通

过预期和分流效应两个渠道降低土地的溢价水平。本文利用２０２０—２０２２年３６个城市的１７　２０６宗地块为样本，

检验了这一推断。结果显示，实施集 中 供 地 政 策 后，单 宗 地 块 的 相 对 溢 价 率 降 低 了６．７０２％，绝 对 溢 价 降 低

了３　４００万。同时，通过适应 性 预 期 和 理 性 预 期、合 作 拿 地 与 国 企 拿 地，分 别 验 证 了 政 策 发 挥 作 用 的 渠 道。

集中供地政策的实施效果具有异质性，东部城市的地块、一线及新 一 线 城 市 的 地 块、中 心 城 区 的 地 块 的 降 幅

大于其他地区的降幅。
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一、引　言

随着我国土地出让市场的建立与完善，土地资源配置中的地价发现机制成为学界研究的重要议

题。早期文献主要从拍卖机制设计视角研究土地价格的形成，在招标、拍卖和挂牌三种不同出让方

式中，竞拍价格是否对外公开，参与者是否可以根据最新报价调整竞拍价格等土地出让机制设计，
直接影响土地出让价格［１］［２］［３］［４］。１９９８年我国住房货币化分配制度实施之后，城市住房需求持续增

长，住房市场进入长达２３年的快速发展阶段，这期间我国商品房平均价格从１　９６３元／每平米，上

涨至２０２１年的１０　１３９元／每平米。在土地招拍挂制度框架下，房地产开发企业预期房价上涨，通

过提高土地竞拍价，获得土地开发权，导致部分城市出现房价与地价倒挂现象，这种 “面粉比面包

贵”的现象，进一步促进了房价上涨的预期形成，形成了地价与房价循环上涨的局面。为打破地价

与房价互为因果的循环上涨，我国提出 “稳地价、稳房价、稳预期”的房地产调控目标［５］，其中为

实现 “稳地价”目标，２０２１年２月自然资源部对中国２２个重点城市实施集中供地政策，要求试点

城市由原来不定期出让土地，改为集中发布出让公告、集中组织出让活动，同时提高保证金占基准

地价的比例，缩短土地出让价款清缴时限。早期文献未能涵盖集中供地政策调整的实施情境，那么
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集中供地试点政策与稳地价之间的内在逻辑是什么？政策通过什么渠道发挥作用？不同特征的地块

是否存在政策效果的差异？及时回答这些问题，有利于在我国房地产市场供求关系发生重大变化的

新形势背景下，通过适时调整优化房地产政策，因城施策用好政策工具箱，更好满足居民刚性和改

善性住房需求，促进房地产市场平稳健康发展。
现有少量文献针对集中供地政策研究，其研究设计延续了早期文献的拍卖机制，但对土地价格

影响的具体研究逻辑和研究路径上存在差异。一是构建了同步多轮升价的数理模型刻画集中供地政

策，认为在一年不超过三轮集中供地的信息冲击下，房地产开发企业抱有 “过了这个村就没有这家

店”的风险心理，导致第一轮的集中供地对住宅用地出让市场形成了一次向上的需求冲击，进而提

高了土地溢价［６］。二是从私人价值渠道和市场预期渠道分析集中供地政策作用的机制，认为通过私

人价值效应，筛选出资金雄厚的竞拍者参与土地竞拍，进而推高了土地溢价率，尤其是在首轮集中

供地期间，土地储备短缺的焦虑影响参与者决策，推高了土地出让价格和溢价率，同时也提出该政

策可能存有抑制土地溢价的长期趋势［７］。现有文献为本文的研究提供了丰富的研究基础，但忽略了

集中供地政策，通过提高竞拍保证金数额与压缩出让金价款时限等条件，提高了土地竞拍门槛，特

别是企业在融资约束条件下，面对同期出让的不同地块，需根据本企业经营自身条件以及潜在竞争

对手的情况，选择不同地块参与竞拍，降低了单一地块的竞争程度，具有需求分流的效果。同时，
现有文献立足竞拍人视角，从土地市场的需求方进行研究，忽略了集中供地政策的实质是把分散在

不同时点的交易集中于特定时点，压缩了土地交易时间，改变了土地市场的短期供求关系，即土地

出让市场在同一时间节点上有众多地块和众多竞拍企业，在分流效应作用下单一地块溢价率的向下

波动，可能引发其他竞拍人的行为决策，进而导致整个土地市场土地成交溢价向下波动。
与现有的文献 相 比，本 文 有 以 下 边 际 贡 献。一 是 发 现 了 试 点 政 策 除 预 期 以 外 的 潜 在 影 响 渠

道———分流效应。企业在融资约束的背景下，根据不同地块的竞拍门槛，做出竞拍选择，分流单一

地块的竞拍需求，达到平抑土地溢价的效果。二是相较于拍卖机制分析视角，本文基于供需理论，
构建了集中供地政策对土地溢价影响的分析框架，补充了现有文献关于政策实施效果的理论机理。
三是现有文献主要聚焦于首轮集中供地的结果，认为首轮的集中供地提高了土地溢价，尽管提出了

该政策可能存在抑制土地溢价率的长期趋势，但还缺少数据层面的验证。本文扩充了政策实施的时

间跨度，发现政策实施有效平抑了土地溢价，并通过异质性分析发现政策实施效果还存在差异。
本文余下内容安排为：第二部分理论机理与研究假设；第三部分进行数据选取并设计了回归模

型；第四部分通过实证检验了基准结论影响机制与结果的稳健性；第五部分对于政策作用效果的异

质性进一步检验分析；第六部分为研究结论和政策启示。

二、理论机理与研究假设

在我国，地方政府存在不同程度的土地财政依赖，集中供地政策实施前，地方政府基于地区发

展竞争和土地供给总量约束［８］，自主决定土地供应的数量与时间，特 别 是在 土地 供 给 的 时 间 分 布

上，地方政府通常选择分散供给。这种时间轴上的分散供地，对房地产开发企业而言，就存在利用

有限的资金，多次滚动参与土地竞拍的机会，在预期房价上涨的情况下，争相获得更多土地的开发

权。随着我国房地产市场竞争加剧，房地产开发企业间拍地竞争越来越激烈，地价随着竞拍激烈程

度不断攀升，最终导致住宅用地的土地出让金与政府设定的起拍价格之间的差额不断增加，土地溢

价水平不断上升。集中供地政策实施后，一方面要求地方政府对土地资源统筹规划，提前编制供地

计划，降低土地供应的随意性，集中发布供地公告，供地市场信息更为透明；另一方面，地方政府

提高竞拍保证金占比，压缩土地出让价款缴清时限，提高拍地门槛。集中供地政策的实施，对特定
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土地出让市场而言，压缩了交易时间，提高了土地市场的信息透明度。参与竞拍的房地产企业面对

多个地块可以有多种选择，客观上减少了有效参与土地竞拍的企业数量，单一地块的土地竞拍需求

减少，达到平抑土地溢价的目标。
集中供地政策的实施通过两个渠道平抑土地的溢价水平，如图１所示。

图１　集中供地政策的作用机制

影响渠道一为预期平抑作用。集中供地政策对于预期的影响包括两个方面：一方面，集中供地

政策使得地方政府由过去的无约束随机供地，转变为信息披露更为透明的分批次供应，减少了外部

经济环境的不确定性，增加了房地产开发企业对政府行为的理性判断，充分发挥了公开土地出让信

息对于稳定和引导企业理性预期的积极作用；另一方面，集中供地政策的出台与实施，进一步证明

了政府调控土地市场和房地产市场的决心，加剧了房地产开发企业对于未来经营利润下降的预期，
促使企业在土地市场中采取更为保守的竞价行为，最终有效平抑了土地溢价水平。房地产开发企业

具有异质性，可能同时存在向后看的适应性预期［９］［１０］［１１］和向前看的理性预期［１２］［１３］［１４］，预判未来的

房价走势，做出不同的决策。
影响渠道二为竞拍者分流效应。集中供地政策出台之前，全国范围内已经实施了针对房地产开

发企业的 “三道红线”与针对银行业的 “两道红线”的信贷政策，房地产开发企业处于融资收紧的

大背景下。房地产开发企业属于资金密集型企业，特别是在我国房地产开发企业所需资金严重依赖

信贷资金，能否获得贷款通常与企业的规模、性质有直接的关系，一般情况下，规模越大或具有国

有背景的开发企业，更容易获得金融机构的资金支持。集中供地政策提高了房地产开发企业参拍资

金门槛限制，在试点城市集中供地节奏趋同的情况下，房地产开发企业很难筹集到足额的保证金。
同时参与多块土地的竞拍，降低了参与单一地块的竞拍者数量，产生了分流效应，达到平抑土地溢

价的效果。集中供地政策对开发企业资金筹集能力要求更高，产生了分流效应，获取资金的渠道限

制和约束更小的企业，更具融资优势，参与土地竞拍。同时，为获取拍地资格，企业间可能以合作

的方式作为同一竞拍方参与竞拍。
通过以上分析，本文提出假设１。

Ｈ１：集中供地政策可以显著降低土地的溢价水平，通过影响房地产开发企业的预期和竞拍者

分流效应两个渠道达到平抑土地溢价水平的效果。
土地成交价格的形成与土地所处区位、周边基础设施、人口密度，以及附加出让规则等因素有

着密切的关系［１５］，政策影响渠道作用于不同的地块可能存在异质 性，最终导致地块溢价水平受政

策影响的效果之间存在差异。
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　　从不同地理区域城市的地块来看，工业用地占比高于３０％的城市多集中于我国东部地区①，住

宅用地的比例则明显偏低，房价相对更高，东部地区城市成为房地产开发企业拍地的热门区域，土

地溢价水平较高。集中供地政策的实施推动了东部地区土地市场回归理性，房地产开发企业预期东

部地区土地未来的经营利润下降；同时，由于分流效应的存在，部分房地产企业将投资目标转向中

西部地区城市 的 土 地，导 致 相 较 东 部 地 区，中 西 部 地 区 城 市 的 土 地 受 集 中 供 地 政 策 的 影 响 更 为

有限。
从不同级别的城市来看，相较其他城市，一线及新一线城市②拥有完善的产业链和发达的基础

设施，人口和资金等要素长期净流入，土地资源相对稀缺，土地供不应求，导 致 土 地 溢 价 水 平 较

高。集中供地政策的实施，受预期和分流效应的影响，企业预期未来一线及新一线城市的土地带来

的经营利润下降。另外，一线及新一线城市的地价相对更高，所需缴纳的保证金高昂，自然导致了

企业间的分流，最终企业参与一线及新一线城市的地块竞拍的数量减少。一线及新一线城市土地竞

争激烈程度下降，溢价水平显著降低，对政策可能更为敏感，其余城市溢价水平降低的程 度 更 为

有限。
从城市内部不同区位的地块来看，中心城区由于人口相对集中，具有优质公共资源，中心城区

的地块溢价相对较高。集中供地实施后，相对于非中心城区的地块，本身价格高昂的中心城区的土

地随着地方政府提高竞拍保证金占比，进一步提高了中心城区的土地拍地门槛，位于中心城区的单

一地块的需求减少，导致中心城区的地块的溢价波动相对于非中心城区更为明显。
在集中供地的基础上，地方政府针对不同的地块创新地搭配了不同的竞拍规则，从地块附加的

五种主要不同竞拍规则来看，限房价和限地价通过价格的直接封顶，严格限制了开发企业未来从特

定地块所能够获得的经营利润，平稳了企业对未来经营利润的预期，对控制溢价水平直接且有效。
竞自持则直接要求房地产开发企业提高土地的自持比例和自持年限，直接拉长了企业销售回款的时

长，同样有利于平稳企业对未来经营利润的预期，改善企业高周转的开发模式。竞配建和含保障房

则属于对企业的开发思路方面的限制，对土地价格的直接影响极为有限。因此，集中供地叠加上限

房价、限地价和竞自持这类严格的出让规则限制，进一步提高了企业的购地门槛，通过分流效应减

少了参拍企业的数量，导致地块溢价水平显著降低。
通过以上分析，本文进一步提出假设２。

Ｈ２：集中供地政策的实施效果具有异质性，东部城市的地块、一线及新一线城市的地块、中

心城区地块的降幅更大。此外，对设定限房价、限地价和竞自持这类更为直接的竞拍限制条件的地

块溢价水平具有更加显著的政策影响。

三、研究设计

（一）数据选取与描述性统计

为了检验集中供地政策的实施是否显著影响了城市的土地溢价水平，考虑到集中供地政策涉及

的用地性质主要包括住宅用地、综合用地③，以及商业用地④三种，因此，本文使用的土地出让数
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①

②

③

④

数据来源于 《中国土地资源统计年鉴》。

本文涉及的一线及新一线城市包括：上海、北京、广州、深圳、成 都、重 庆、杭 州、西 安、武 汉、苏 州、郑 州、

南京、天津、长沙、宁波、合肥、青岛。

综合用地为两种以及两种以上用途有差异的土地，一般是通过居住房加上商业或办公所需用地的组合。

商业用地与住宅用地一样，同属于经营性建设用地。



据涵盖以上三种用途的土地，剔除了工业用地与其他用地。
本文选取了３６个城市①作为研究对象，选取的样本时间 范 围 为２０２０年１月１日至２０２２年１２

月３１日之间成交的共１７　２０６宗地块，数据来自中指数据房地产数据库。分析所使用的数据主要包

括两个部分：地块交易数据和城市行政区基础设施数据。参照范 剑 勇 等［１６］与 周 玉 龙 等［１７］的 研 究，
本文选取建设用地面积、容积率上限、起始价和保证金用于控制地块出让水平；由于地方基础设施

的不断完善提高了土地的内在价值，构成了土地价格不断上涨的重要基础，所以本文选择控制地块

所在行政区轨道交通、医院、公园、产业园区、负面设施②和人口的密度，作为出让地块的初始禀

赋，以上指标口径均为行政区范围。模型构建的详细数据见表１。

表１　主要变量描述性分析

变量 指标 样本量 均值 标准差 最小值 最大值

ＬＲＰ 地块相对溢价水平 （％） １７　２０６　 ７．３４７　 ２９．１０６　 ０．０００　 １　０１２．５００

ＬＡＰ 地块绝对溢价水平 （千万元） １７　２０６　 ３．９４２　 １４．７９４　 ０．０００　 ３６１．３８０

ｔｒｅａｔｉ
是否是实行集中供地的地块

地块参与集中供地取１，否则为０
１７　２０６　 ０．２１０　 ０．４０７　 ０．０００　 １．０００

ＡｒｅａＬ 建设用地面积 （ｍ２），取对数 １７　２０６　 ９．９９９　 １．２５７　 ０．６９３　 １３．８６１

ＰＲ 容积率上限，取对数 １７　２０６　 ０．７０３　 ０．５４１ －４．６０５　 ３．５５５

ＳＰ 起始价 （万元），取对数 １７　２０６　 ９．４１５　 １．９３３　 ０．０１０　 １４．９４８

ＢｏｎｄＬ 保证金 （万元），取对数 １７　２０６　 ８．２８１　 １．８２８ －０．９１６　 １３．３６２

ＲＴｄｅｎ 地块所在行政区轨道交通密度，取对数 １７　２０６　 ０．１６６　 ０．９５７　 ０．０００　 ８．６９６

Ｈｄｅｎ 地块所在行政区医院密度，取对数 １７　２０６　 ０．５９２　 １．７１２　 ０．０００　 １１．００６

Ｐｄｅｎ 地块所在行政区公园密度，取对数 １７　２０６　 ０．６７７　 １．８０８　 ０．０００　 １１．４２０

Ｉｄｅｎ 地块所在行政区产业园区密度，取对数 １７　２０６　 ０．４６１　 １．６６７　 ０．０００　 ９．６６８

Ｂｄｅｎ 地块所在行政区负面设施密度，取对数 １７　２０６　 ０．３０４　 １．３３８　 ０．０００　 ７．５１０

ＰＯＰｄｅｎ 地块所在行政区居住人口密度，取对数 １７　２０６　 ７．６０９　 １．３２６　 ０．０００　 １０．７４２

（二）基准模型的设定

考虑到地块层面的数据是混合截面数据，但是同时有时间和个体两个维度，因此，本文选择构

建混合截面ＤＩＤ模型进行集中供地政策的评估，如式 （１）所示。

Ｙｉ，ｔ＝α＋ζ１ｔｒｅａｔｉ＋ξＸｉ，ｔ＋δｉ＋θｔ＋εｉ，ｔ （１）
其中，Ｙｉ，ｔ表示地块ｉ在年份ｔ的土地出让溢价率；ｔｒｅａｔｉ 表示地块是否为集中供地出让的土地，

其系数ζ１ 反映了集中供地政策对各个地块平均溢价率的影响；Ｘｉ，ｔ包括地块出让数据和扩充的地块

位置属性两个方面的控制变量；δｉ 和θｔ 分别表示地块固定效应和时间固定效应；εｉ，ｔ表示随机扰动项。
针对每个地块的被解释变量土地溢价情况Ｙｉ，ｔ，本文选取了两个指标来度量微观地块交易市场

的波动和土地出让金额的变动情况，分别为地块相对溢价水平和地块绝对溢价水平，如式 （２）和

（３）所示。
相对溢价水平＝ （地块成交价－地块起始价）／地块起始价 （２）
绝对溢价水平＝地块成交价－地块起始价 （３）
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①

②

３６个大中城市包括直辖市、省会城市、自治区首 府 城 市 （不 含 拉 萨 和 乌 鲁 木 齐）和 计 划 单 列 市，以 及 实 施 集 中

供地的苏州和无锡。

地块周围的负面设施包括监狱、戒毒所、殡仪馆、重点污染性工厂、精神病医院和传染病医院。



（三）影响渠道检验模型的设定

针对影响渠道一，考虑到房地产企业具有一定的异质性，在预期房价变化时，既可能采用适应

性预期，也可能采用理性预期。由于无法区分两种预期在企业决策中发挥作用的大小，本文同时考

察房地产开发企业的两种预期。借鉴况伟大［１１］、张浩等［１８］的研究，适应性预期本文使用上一年的

新房均价作为代理变量；理性预期使用下一年的新房均价作为代理变量。基于此，为了检验集中供

地政策抑制地块溢价水平关于预期的作用机制，本文构建如下的适应性预期模型 （４）和理性预期

模型 （５）：

Ｙｉ，ｔ＝α＋ζ１ｔｒｅａｔｉ＊ＨＰＣ，ｔ－１＋ζ２ＨＰＣ，ｔ－１＋ξＸｉ，ｔ＋δｉ＋θｔ＋εｉ，ｔ （４）

Ｙｉ，ｔ＝α＋ζ１ｔｒｅａｔｉ＊ＨＰＣ，ｔ＋１＋ζ２ＨＰＣ，ｔ＋１＋ξＸｉ，ｔ＋δｉ＋θｔ＋εｉ，ｔ （５）
其中，ＨＰＣ，ｔ－１为地块ｉ所在的城市Ｃ 上一期的年度商品房平均价格，ＨＰＣ，ｔ＋１为地块ｉ所在的城

表２　集中供地与地块溢价水平

被解释变量

全样本

ＬＲＰ
（１）

ＬＡＰ
（２）

ｔｒｅａｔｉ －６．７０２＊＊＊ －３．４０３＊＊＊

（０．４０２） （０．３８３）

ＡｒｅａＬ －６．１６９＊＊＊ －２．５１７＊＊＊

（０．４７６） （０．１５３）

ＰＲ －８．１８２＊＊＊ －１．７０９＊＊＊

（０．９６２） （０．１６４）

ＳＰ　 ５．１４４＊＊＊ ３．９４３＊＊＊

（０．４５１） （０．１８６）

ＢｏｎｄＬ －０．４４１　 ０．１７８
（０．４４９） （０．１４２）

ＲＴｄｅｎ　 ０．０８７ －０．６７３＊＊＊

（０．４０８） （０．１４６）

Ｈｄｅｎ －０．４６６ －１．１９０＊＊＊

（０．７９０） （０．４４７）

Ｐｄｅｎ －０．５５０　 １．２８０＊＊

（０．７９９） （０．５００）

Ｉｄｅｎ －０．９９９　 ３．９７３＊＊＊

（０．８０５） （０．７８４）

Ｂｄｅｎ －０．５３１＊＊＊ －０．４５８＊＊＊

（０．１７８） （０．０６５）

ＰＯＰｄｅｎ　 ２．００８＊＊ －５．０５６＊＊＊

（０．８６９） （０．９１９）

常数项 ３５．９５＊＊＊ －４．４４６＊＊＊

（３．５８７） （０．８３１）

样本量 １７　２０６　 １７　２０６　
调整Ｒ２　 ０．０３９　 ０．１４１　

　　注：＊＊ 和＊＊＊ 分别表示 在５％和１％的 水 平 下
显著。

市Ｃ下一期 的 年 度 商 品 房 平 均 价 格，均 进 行 了 取 对 数

处理①。Ｘｉ，ｔ为控制变量 （具体见表２模型 （１））。房价

数据采用国家信息中心宏观经济与房地产数据库的城市

商品房平均销售价格。

针对影响渠道二，由于参与单宗土地的竞拍者数量

难以获取，本文尝试通过分析拿地企业的性质以及是否

合作拿地，检验分流效应的作用机制。一是考虑到集中

供地政策对开发企业资金筹集能力要求更高，相对民企

而言，国企获取资金的渠道限制和约束更小，具有融资

优势［１９］［２０］。本文将拿 地 企 业 的 性 质 划 分 为 国 企 和 民 企

两种，若集中供地实施国企拿地概率显著增加，便验证

了受融资约束影响的民企参拍数量减少。二是在融资约

束下，多家房企通过合作拿地的方式参与竞拍，多家企

业以合作 的 方 式 作 为 同 一 竞 拍 方，也 减 少 了 竞 拍 者 数

量。本文构建如下的国 企 拿 地 性 质 模 型 （６）和 企 业 间

合作拿地概率模型 （７）：

Ｐｉ，ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ　ｎａｔｕｒｅ＝γ＋φ１ｔｒｅａｔｉ＋φＸｉ，ｔ＋δｉ＋θｔ＋εｉ，ｔ （６）

Ｐｉ，ｃｏｏｐｅｒａｔｅ＝γ＋φｔｒｅａｔｉ＋φＸｉ，ｔ＋δｉ＋θｔ＋εｉ，ｔ （７）

其中，Ｐｉ，ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ　ｎａｔｕｒｅ为竞得地块ｉ的企业性质是否为国有

企业，Ｐｉ，ｃｏｏｐｅｒａｔｅ为地块ｉ是否为企业合作拿地竞得。Ｘｉ，ｔ
为控制变量 （具体见表２模型 （１））。

四、实证检验

（一）基准回归

本文加入了地块交易信息和地块特征指标作为控制

变量，对每个出让地块的相对溢价水平和绝对溢价水平

进行混合截面双重差分回归，并采用个体和时间双固定
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① ２０２３年的新房价格数据使用２０２３年１－６月的新房均价代替。



效应，估计结果如表２的模型 （１）和模型 （２）所示。集中供地政策对参与集中供地地块的相对溢

价水平和绝对溢价水平的影响均为负，且都在１％的水平上显著，这说明集中供地政策的实施对地

块出让价格具有显著的负向影响，从而验证了假设１的基本结论。其中，集中供地政策的实施降低

了６．７０２％的地块相对溢价率。同时，本文使用了地块出让的绝对溢价水平来度量地块出让金额的

变动，集中供地政策的实施使得地块的成交价与起始价之间的价差平均降低了约３　４００万元。
（二）对于预期作用的机制检验

对于集中供地政策的预期作用这一影响渠道检验结果如表３所示，无论是适应性预期模型还是

理性预期模型，交叉项系数均显著为负，表明集中供地政策的出台对于房地产开发企业对未来房价

上涨的预期有抑制作用。其中，适应性预期和理性预期的作用效果十分接近，说明房地产开发商在

集中供地之后的拍地策略趋向于理性，会同时考虑两种预期，在竞拍土地的过程中报价更为保守，
进而平抑了土地溢价水平，验证了假设１中的影响渠道一。

表３　预期作用的机制检验

被解释变量

适应性预期 理性预期

ＬＲＰ
（１）

ＬＡＰ
（２）

ＬＲＰ
（３）

ＬＡＰ
（４）

ｔｒｅａｔｉ＊ 上期房价 －０．６９５＊＊＊ －０．３５１＊＊＊

（０．０４１　０） （０．０４０　２）

ｔｒｅａｔｉ＊ 下期房价 －０．７００＊＊＊ －０．３４１＊＊＊

（０．０４１　８） （０．０４０　０）

上期房价 －１．１２２＊＊＊ ０．８２０＊＊＊

（０．３６４） （０．２４９）

下期房价 －０．９７６＊＊＊ －０．３４１＊＊＊

（０．３７０） （０．０４０　０）

控制变量 是 是 是 是

常数项 ４７．６０＊＊＊ －１２．６９＊＊＊ ４６．１８＊＊＊ －１１．８８＊＊＊

（５．６７５） （２．５３２） （５．５１３） （３．２７２）

年份固定效应 是 是 是 是

城市固定效应 是 是 是 是

样本量 １７　２０６　 １７　２０６　 １７　２０６　 １７　２０６

调整Ｒ２ ０．０４０　 ０．１４０　 ０．０３９　 ０．１４０

　　 注：括号内为估计值的稳健标准差，并且聚合在城市水平。＊、＊＊ 和＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的水平下显著。

表４　分流效应的机制检验

被解释变量
国有企业拿地概率

（１）
合作拿地概率

（２）

ｔｒｅａｔｉ ０．３１７＊＊＊ ０．３６２＊＊＊

（０．０２６　６） （０．０３９　５）
控制变量 是 是

常数项 －１．１９５＊＊＊ －２．０５１＊＊＊

（０．１０７） （０．１９４）
样本量 １７　２０６　 １７　２０６　
Ｐｒｏｂ＞ｃｈｉ２　 ０．０００　 ０．０００　

　　注：＊、＊＊ 和＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的 水 平 下
显著。

（三）对于分流效应的机制检验

对于集中供地政策的分流效应这一影响

渠道 检 验 结 果 如 表４所 示。表４中 的 模 型

（１）结果表明，集中供地的实施后，国有企

业拿地的概率显著为正，间接验证了受融资

约束的影响，房地产开发企业分流，民营企

业参与数 量 减 少，平 抑 土 地 溢 价 率。同 时，
考虑到集中供地政策的实施提高了企业参与

拍地的资金门槛，企业间通过合作拿地的方

式，多家企业作为同一竞拍者，减少了竞拍
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方的数量。本文通过验证合作拿地，表征通过合作模式作为分流效应的体现，表４的模型 （２）显

示集中供地显著增加了企业间合作拿地的概率。表４中两个模型的结论共同验证了假设１中的影响

渠道二。
（四）稳健性检验

为了验证基准回归结论中获得的集中供地政策对参与集中供地地块的土地出让溢价水平影响的

稳健性，本文做了以下三个维度的稳健性检验。

表５　基于２０２１年和２０２２年的截面数据的稳健性检验

被解释变量

２０２１年和２０２２年出让地块

ＬＲＰ
（１）

ＬＡＰ
（２）

ｔｒｅａｔｉ －４．６６９＊＊＊ －３．４７３＊＊＊

（０．５７０） （０．３１３）

控制变量 是 是

常数项 ２８．９４＊＊＊ －４．１０５＊＊＊

（４．３０５） （１．０１３）

样本量 １０　３９０　 １０　３９０　

调整Ｒ２　 ０．０３０　 ０．１１６　

　　注：＊、＊＊ 和＊＊＊ 分别表 示 在１０％、５％和１％的 水 平 下 显
著。

第一，基准模型中对集中供地政策效

果的识别是基于２０２０、２０２１和２０２２年的

混 合 截 面 数 据，现 在 剔 除２０２０年 数 据，
仅使用２０２１、２０２２年 的 截 面 数 据 进 行 回

归。如表５的 模 型 （１）和 模 型 （２）所

示，新样本的回归对政策实施地块的相对

溢价水平和绝对溢价水平均产生显著的负

向影响，不改变核心结论。
第二，本文采取随机生成参与集中供

地的地块的方式以进行安慰剂检验。为提

高安慰剂检验的可识别性，将随机过程重

复了５００次，图２汇报了安慰剂检验的结

果。从图２中可以看出随机估计值分布在

零的附近并且服从正态分布，证明随机生

成的参与集中供地的地块没有政策效应，从而可推得集中供地政策对处理组地块的土地价格影响是

真实存在的。

图２　地块层面安慰剂检验：随机抽取实验组

第三，集中供地政策包括住宅用地、综合用地和商业用地在内的三种用地性质的土地，与住房

类用地直接相关的为住宅用地和综合用地。本文将出让的住宅用地和综合用地的相对溢价水平和绝

对溢价水平为被解释变量，进行安慰剂检验。如果集中供地对住宅用地与综合用地均产生显著的负

向影响，则表明政策调控的有效性。如表６所示，无论对住宅用地还是综合用地进行回归，系数均

显著为负，符合预期。
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表６　基于住宅用地和综合用地的安慰剂检验

被解释变量

住宅用地 综合用地 商业用地

ＬＲＰ
（１）

ＬＡＰ
（２）

ＬＲＰ
（３）

ＬＡＰ
（４）

ＬＲＰ
（５）

ＬＡＰ
（６）

ｔｒｅａｔｉ －７．０３７＊＊＊ －６．９５３＊＊＊ －７．３１０＊＊＊ －５．７４７＊＊＊ －３．０２７＊ －０．１０８
（０．４３３） （０．６２５） （０．５１４） （０．８１０） （１．６３６） （０．１９５）

控制变量 是 是 是 是 是 是

常数项 １１．７８＊＊＊ －６．０８１＊＊＊ １３．５２＊＊ －１４．５９＊＊＊ ６１．１３＊＊＊ ０．７９８＊＊＊

（４．０８２） （１．４２０） （５．３４９） （３．３７４） （６．４７７） （０．２４５）

样本量 ７　０８４　 ７　０８４　 ４　５３８　 ４　５３８　 ５　５８２ 　５　５８２
调整Ｒ２　 ０．０５５　 ０．２２９　 ０．０３６　 ０．１２５　 ０．０５２ 　０．０３０

　　 注：＊、＊＊ 和＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的水平下显著。

五、对于政策作用效果异质性的进一步检验分析

（一）不同地理区域城市的地块

前文证明了实施集中供地政策对土地出让的价格具有显著的负向影响，然而对于不同地理区位

城市的地块而言，政策的实施效果可能存在区别。本文将全部地块样本按照地理位置细分为东部城

市和中西部城市。在所有的回归中均控制了土地层面的特征变量，回归结果如表７所示。集中供地

政策的调控对东部城市的地块，无论是相对溢价水平还是绝对溢价水平均在１％的水平下具有显著

的降低效果。集中供地政策的调控对中西部城市的地块相对溢价水平相较于东部城市，影响幅度明

显偏低，从而验证了假设２的猜想。

表７　集中供地对不同地理区域城市的地块影响

被解释变量

东部城市 中西部城市

ＬＲＰ
（１）

ＬＡＰ
（２）

ＬＲＰ
（３）

ＬＡＰ
（４）

ｔｒｅａｔｉ －７．４６５＊＊＊ －５．４０９＊＊＊ －３．８７８＊＊＊ －０．７４８＊

（０．５０３） （０．５８７） （０．６１８） （０．４２１）

控制变量 是 是 是 是

常数项 ５７．６４＊＊＊ －８．７８６＊＊＊ ２５．１０＊＊＊ －５．８６６＊＊＊

（６．８５４） （２．０２６） （４．２５２） （０．７４３）

样本量 ７　５１６　 ７　５１６　 ９　６８８　 ９　６８８
调整Ｒ２ ０．０７３　 ０．１６８　 ０．０２４　 ０．０７９

　　 注：＊、＊＊ 和＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的水平下显著。

（二）不同级别城市的地块

本文按照城市级别将所有地块区分为两类：一线与新一线城市的地块，二线城市的地块。表８
的回归结果表明，集中供地政策主要对一线与新一线城市的土地溢价水平有更大幅度的显著影响，
然而二线城市的地块受到的政策影响效果低于一线与新一线城市，验证了假设２。

（三）不同城市区位的地块

根据各个城市的行政区划，将所有城市各城区分为中心城区和非中心城区。根据表９的结果，
中心城区和非中心城区的核心解释变量均显著为负，但绝对溢价水平的值相差较大，说明集中供地

对于单个地块的土地溢价的影响在城区之间是有差异的，且中心城区的土地相较于非中心城区受集
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中供地政策影响的幅度更大，验证了假设２的猜想。

表８　集中供地对不同级别城市的地块影响

被解释变量

一线及新一线城市 二线城市

ＬＲＰ
（１）

ＬＡＰ
（２）

ＬＲＰ
（３）

ＬＡＰ
（４）

ｔｒｅａｔｉ －６．８０２＊＊＊ －４．３１９＊＊＊ －６．１５３＊＊＊ －２．１１９＊＊＊

（０．４８４） （０．５２１） （０．８１０） （０．５８６）

控制变量 是 是 是 是

常数项 ４５．３４＊＊＊ －４．４７８＊＊＊ ２８．８５＊＊＊ －６．４８２＊＊＊

（６．２７１） （１．６８８） （４．２２１） （０．８９５）

样本量 ９　３９２　 ９　３９２　 ７　８１２　 ７　８１２
调整Ｒ２ ０．０４８　 ０．１５４　 ０．０３６　 ０．１２３

　　 注：＊、＊＊ 和＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的水平下显著。

表９　集中供地对不同城市区位的地块影响

被解释变量

中心城区 非中心城区

ＬＲＰ
（１）

ＬＡＰ
（２）

ＬＲＰ
（３）

ＬＡＰ
（４）

ｔｒｅａｔｉ －６．１０４＊＊＊ －４．９９４＊＊＊ －７．５４０＊＊＊ －２．８８２＊＊＊

（０．６１３） （０．６７２） （０．５７２） （０．４１８）

控制变量 是 是 是 是

常数项 ４４．７６＊＊＊ －１９．５８＊＊＊ ３９．２８＊＊＊ －２．３３４＊＊＊

（８．４４４） （３．６１９） （４．３８３） （０．６７６）

样本量 ５　５６１　 ５　５６１　 １１　６４５　 １１　６４５
调整Ｒ２ ０．０３９　 ０．１５３　 ０．０４２　 ０．１４６

　　 注：＊、＊＊ 和＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的水平下显著。

（四）不同出让规则的地块

表１０的结果表明，集中供地政策搭配限房价、限地价、竞自持和含保障房的出让规则在１％
的显著性水平上降低了地块的相对溢价水平和绝对溢价水平。其中，限房价、限地价和竞自持的作
用效果更为明显，从而验证了假设２。

表１０　集中供地对不同出让规则的地块影响

被解释
变量

限房价 限地价 竞配建 竞自持 含保障房

ＬＲＰ
（１）

ＬＡＰ
（２）

ＬＲＰ
（３）

ＬＡＰ
（４）

ＬＲＰ
（５）

ＬＡＰ
（６）

ＬＲＰ
（７）

ＬＡＰ
（８）

ＬＲＰ
（９）

ＬＡＰ
（１０）

ｔｒｅａｔｉ －１２．１０＊＊＊ －１４．２５＊＊＊ －７．６３２＊＊＊ －８．７１３＊＊＊ －３．８４６＊＊＊ －０．５８８ －５．９７０＊＊＊ －７．５１７＊＊＊ －４．９４９＊＊＊ －４．５４１＊＊＊

（０．６８５） （１．３１８） （０．３８９） （０．６７７） （０．９６６） （２．０４１） （０．７３０） （１．６２１） （０．７１７） （１．２４１）

控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是 是 是

常数项 ５２．３４＊＊＊ －６１．４０＊＊＊ １７．９２＊＊＊ －２１．０８＊＊＊ ２９．１６＊＊＊ －５２．０５＊＊＊ ４９．２８＊＊＊ －３３．０９＊＊ １６．０５ －４．４９９
（１２．５４） （１２．５１） （４．０９０） （３．８４０） （６．３６９） （１３．１３） （７．９１４） （１３．７９） （１０．３１） （７．５６９）

样本量 １　８５９　 １　８５９　 ５　２１６　 ５　２１６　 １　１０７　 １　１０７　 １　０７９　 １　０７９　 １　２６９　 １　２６９　
调整Ｒ２　 ０．２０２　 ０．２７６　 ０．１１６　 ０．２０５　 ０．１５７　 ０．３０５　 ０．２８４　 ０．２６６　 ０．０８０　 ０．２０１　
　　 注：＊、＊＊ 和＊＊＊ 分别表示在１０％、５％和１％的水平下显著。

六、研究结论及政策启示

集中供地政策 对 土 地 的 溢 价 水 平 的 降 低 具 有 显 著 影 响。其 中，集 中 供 地 政 策 的 实 施 降 低 了
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６．７０２％的地块相对溢价率，使得地块的成交价与起始价之间的价 差 平 均降 低了 约３　４００万元。理

论机理的分析表明，集中供地政策通过对土地供给的时间与频率的调整，减少单一地块的竞拍需求

方，进而降低了土地出让价格，达到平抑土地溢价的目的。此外，研究发现集中供地政策通过平抑

预期作用和竞拍者分流效应两种渠道：一方面，供地信息更加透明释放了稳地价的信号，使得房地

产开发企业高涨的预期逐步趋向于理 性，在 竞 拍 土 地 的 过 程 中 报 价 更 为 保 守，降 低 了 最 终 成 交 价

格；另一方面，购地门槛的提高，限制了参与竞拍的企业数量，分流效应使单一地块的需求减少，
竞拍激烈程度下降，最终达到平抑土地溢价率的效果。最后，异质性分析表明：位于东部城市的地

块比中西部城市受集中供地政策的影响更为显著；相较于二线城市的地块，位于一线及新一线城市

的地块受集中供地政策的影响幅度更大；相对于非中心城区而言，集中供地政策对中心城区的住宅

用地溢价率抑制效果更明显；在考虑土地出让附加条件的情况下，集中供地对搭配限房价、限地价

和竞自持出让规则的地块效果更加明显。
土地制度作为住房基础性制度的组成部分，对我国房地产市场平稳健康发展至关重要。从本文

研究结论看，集中供地政策作为住房基础 性 制 度 改 革 的 一 项 政 策 探 索，能 有 效 地 平 抑 土 地 溢 价 水

平，实现政策的预期目标。然而，２０２１年除了集中供地政策的实施以外，我国几乎在同一时间内

出台了金融与税收的调控政策，包含针对房地产企业向银行贷款的三道红线，针对银行向房地产领

域发放贷款的两道红线，以及房地产税改革试点计划。这一系列房地产调控政策的密集出台，引发

了部分房地产企业的资金链断裂，进而导致 “保交楼”事件的发生，同时叠加疫情冲击，我国房地

产市场开始由热变冷。当前，我国房地产市场面临下行压力，考虑到房地产对我国宏观经 济 的 影

响，结合本文研究结论，建议未来土地政策的调整既需要遵循采取相机抉择原则，又需要避免以往

房地产调控政策的 “翻烧饼”现象。针对集中供地政策而言，首先，从城市层面要弱化集中供地的

限制，特别是打破集中供地每年不超过３次供地的限制，根据市场情况适当放宽供地次数。其次，
在整个房地产市场下行压力下，尽量减少拍卖方式供地，鼓励用勾地、挂牌方式，降低土地流拍信

息对房地产开发企业预期的影响。同时，对试点城市不同地块进行分类，对非中心城区地块、具有

附加条件的地块放松集中供地。最后，建议降低政策之间的合成谬误，尽量提高金融、土地等多个

行政部门调控政策的协调度，特别是在当前房地产市场面临下行压力的情况下，还需要金融部门针

对优质民营房企和国企适度放松融资约束，稳定企业预期，增强企业参与土地出让的信心。
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