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深圳及至全国的楼市普遍在今年第一季度飞涨，因此房市的话题多多，楼市里的新词也层出不穷，一
个带有贬义成分的新词“房奴”逐渐流行开来。谁使我们成为“房奴”？谁迫使我们把血汗钱投到不
停上涨的房价这个无底洞中呢？那么，只要我们分析一下谁从房价暴涨中获利就可一目了然了。 
首先，获利的是地方政府。这几年，一些城市房价疯涨，可以说与地方政府的主导和直接参与密不可
分。现在，土地的增值收益已成为地方政府增加财政收入的重要渠道，楼市“繁荣”，还可以提高GD
P、提升官员政绩。正是这种内在的利益关系，一些地方政府在政策托市方面手法不断翻新。 
一是炒卖地皮。有些地方为了获取更大土地收益，不惜抬高土地出让价格，甚至请房地产公司当
“托”，哄抬地价。二是造城运动。一些地方大兴旧城改造，制造了大量被拆迁户，增加了大量被动
需求。三是弃低就高。一些地方对经济适用房、廉租房弃而不建，而把兴趣集中于批建高档住宅上，
导致房价居高不下。四是纵容炒作。有的城市楼市一偏冷，政府便匆忙出台了“购房入户口”等优惠
政策，规定外地居民在本市购买一定面积或款额的住宅就可以在本市落户。有的地方政府甚至组团到
外地推销房屋，或者吸引外地“炒房团”前来炒房，使得当地楼市炒作风越来越盛。 
地方政府的行为偏差，推动了城市房价一路飙升，不少普通居民面临买不起房的尴尬。高房价还产生
了“挤出效应”，使居民其他消费萎缩。同时，还使不少城市商务成本、投资成本上升，大大削弱了
区域经济竞争力。 
其次，获利的是房地产开发商。目前，绝大多数的房地产企业并没有实现上市，相比于上市公司，这
部分企业的财务透明度不高，因此，在谈到利润率问题，这部分企业说法最为多样。4月初，在北京举
行的一次房地产界活动上，有地产大腕表示，该企业的净利润率“一年下来也就7.7%”。此前，与网
友聊天时，SOHO中国董事长潘石屹表示，“房地产的极限净利润率是26.6%，媒体上常常有90%、50%利
润率的说法，都是没有根据的”。2005年中，国土资源部通过调研数据，曾对房地产商的利润率问题
进行过分析，结论是北京市房地产开发利润占房价的比重平均达到17.1%，其中最高的在二、三环之
间，达到了20.4%。目前，全国大多数城市房地产开发的利润率普遍在10%以上，中高档房地产平均利
润率更高，一般达到30%～40%。 
非上市企业由于财务的不透明，或许说法不一，进行诸多掩饰，但已经上市的企业在利润率的问题则
无可回避。按照规定，上市公司必须公布相应的财务数据，从相关报表看，部分上市房地产公司的利
润率正好符合国土部的调研结论。 
从2005年的财务报表数据来看，万科2005年的房地产主营业务利润率为29.22%，相比于2004年增长了
3.47%。近两年上市房地产公司的利润率普遍在30%左右。30%的利润相对于其他行业，已经是非常高
了。但是就面对上市房企财务报表披露的30%左右的利润率水平，相当一部分证券分析师也表示了不同
看法，多认为有房地产公司通过种种财务手段，对企业的真实利润率进行了调整，隐藏了部分利润。 
另有分析师表示，从财务报表分析，相当部分公司都纷纷加大了土地储备的力度，土地储备对房地产
企业的重要性不言而喻，但这种增加土地储备的做法实际上也在降低当期的利润率。上市公司将大把
利润投向地皮，而这些未来的成本，往往就被打入本期的财务报表中。 
相比于财务报表披露的利润率水平，一些开发商私下透漏的信息，更让人惊异，其在个别项目上的利
润率水平高达100%以上。 
4月10日，在全国都有项目的一位开发商对记者表示，2005年初，上海楼市非常火暴，该公司此前在上
海开发有项目，项目原计划以每平方米7000元到8000元的价格出售，7000元到8000元的价格就已经包
含了相当部分的利润，但因为市场非常火，该项目最后是以每平方米17000元到18000元的价格出手
的，利润率在100%以上。“当时总部都不相信我们能赚这样多，要求我们详细地标明具体的利润情
况、交易细节，赚钱赚得我们自己都害怕，最后按总部的指示，做完该项目后，就从上海市场全面退
出了。”回忆起当年的暴利过程，该开发商还是一脸兴奋。该开发商同时表示，像这种暴利机会还是
相对比较少，绝大多数项目还不能达到100%的利润率水平，但相比于亚洲其他市场，中国大陆地区的
房地产开发利润率是相当丰厚的。 
第三，获利的是银行。中国人民银行2005年8月15日发布的“2004中国房地产金融报告”披露，房地产
开发资金中使用银行贷款的比重在55%以上。第一，它告诉人们，银行与房地产的关系非同一般。世上
绝没有无缘无故地疏远，也没有无缘无故地密切。银行与房地产企业的关系，从来都是亲密无间的。
它们之间的密切经济关系，一路走来，也都是互利互惠的。从世界经济发展史的角度看，作为一个产
业，在长达二十多年发展中，它发展的资金主要通过银行贷款支持，是极为罕见的。第二，它告诉人
们，房地产在当今确实是一个暴利的行业。道理通俗简单，银行为什么那样乐意贷款给房地产，特别
是在中央政府三令五申对房地产贷款要严格控制，甚至对房地产要紧缩“银根”的背景下，房地产公
司依然还能在银行那里拿到钱，说明房地产的高利润对银行有相当的吸引力。第三，它告诉我们，正
因为银行与房地产商有关如此重要的正相关关系，那么房价的走势就不仅是房地产商命运的走势，同
时也是银行命运的走势，双方共进共退，共损共荣。这样我们就不难理解，为什么房市治理总是一波
三起，总是反反复复。第四，它告诉我们，在这种经济关系中，充满着私有经济与国有经济的合作与
争斗。在贷款给私有资本的房地产中，银行作为国家资本在性质上是公有的。那么，可以近似认为，
这55％以上，就是公有资本变身参与房地产开发。 
这三方是房价上涨的最大获利者，他们是最不希望房价下跌的，而房价的受害者——广大的工薪阶
层，与前三者相比较可以说是弱势群体，无法联合起来，只能被动的接受房产上涨的事实，虽然能用
脚投票选择不买房，但随着房价的持续上涨，那么随之带动的二手房及租房市场价格也随之上涨，而
居民的实际收入的增长远远低于房价上涨的速度，长此以往，必将引发社会矛盾、激起动荡，与构建
和谐社会的目标相去甚远。从以上分析来看，作为弱势群体的购房者希望房价下调是不太可能的。所
以，如果你不愿意睡在大街上，那么“房奴”还要继续当下去。 
注：本文受到西南科技大学青年基金资助（基金编号：06sx3103）。 
（作者单位：西南科技大学经济管理学院） 
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