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特殊受益人为轨道交通付费：理论假设与经验检验 

——以武汉市轻轨 1 号线和地铁 2 号线为例
1
 

刘穷志，谢 颖 

（武汉大学 经济与管理学院，湖北 武汉 430072） 

【摘 要】：从轨道交通建设资金负担人的角度出发，考察特殊受益人为轨道交通付费的现实可能性，并探讨如

何建立城市轨道交通可持续发展的融资方式。本文以武汉市轻轨 1 号线和地铁 2 号线周边 1380 个住宅小区样本为

基础，采用多层特征价格模型，检验了轨道交通对房地产市场的溢价效应。实证结果表明，武汉市轨道交通为周边

房地产带来了显著的溢价效应，进一步估算溢价影响范围为 600 米，溢价规模为 716 元/平方米。据此保守估计，

武汉市未来新建的 173.5 公里轨道交通线路将为周边住宅带来 1277.3 亿元的溢价。若通过税收增额融资方式进行

溢价回收，武汉市轨道交通部门将基本实现盈亏平衡。 
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一、引 言 

自 20世纪 90年代以来，我国轨道交通进入飞速发展期，至2015 年底，我国已有 24个城市新建或扩建了50多条地铁或轻

轨，到 2020 年，我国轨道交通里程将达到近 6000 公里，中国正在成为世界上最大的轨道交通市场。然而，建设耗资巨大和经

营亏损严重成为我国轨道交通发展的主要障碍。一方面，城市轨道交通建设所需的投资数额巨大，为了满足轨道交通的建设资

金需求，目前进行轨道交通建设的城市大多都采用政府主导的负债型融资模式，长期承受利息、保险等金融成本负担。另一方

面，轨道交通运营成本高，世界上几乎没有一个城市的轨道交通运营成本能完全由票箱收入来承担，很多地方政府因此要承受

轨道交通运营二次补贴的财政负担。发展轨道交通系统本应是城市可持续发展的交通战略，但却面临自身经济效益不可持续的

困境。经济与财政是城市轨道交通可持续发展的基础，为了达到经济的可持续性，轨道交通建设运营部门必须创建可持续的自

我盈利模式，以减轻地方政府财政负担[1]。 

本文从轨道交通建设资金负担人的角度出发，根据“谁受益，谁负担”的原则，探讨如何建立城市轨道交通可持续发展的

融资方式。李艳飞等（2013）以受益人负担为主线，识别出了城市轨道交通项目的三类受益人即：普通大众、使用人和特殊受

益人。研究发现，间接使用人（即私家车使用人）和特殊受益人（城轨周边房地产所有者）在目前我国城市轨道交通付费制度

中被忽略。特别是后者，随着时间推移，房价上涨，地价上升，特殊受益人将代替使用人，成为轨道交通最大的受益者[2]。罗东

秋（2013）对日本名古屋某市郊轨道交通沿线土地相关利益主体的受益情况的研究表明，在最终归属状态下，城市轨道交通带

来的利益有 70%以上被土地所有者所获得[3]。国内外的大量研究也表明城市轨道交通与房地产的价值存在显著的正相关关系，住
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宅物业的溢价规模在 5%-15%之间。 

特殊受益人负担模式的实质是轨道交通正外部性内部化。城市轨道交通的投融资建设具有明显的外部经济性，特殊受益人

的收益主要来自于轨道交通建设带来可达性的提高，从而使周边土地价值增值，这为政府向轨道交通站点周边房地产所有者进

行部分溢价回收，补偿轨道交通投资成本提供了理论支持。孙中山先生的“平均地权，涨价归公”的思想为特殊受益人为轨道

交通付费提供了强有力的逻辑解释：房价上涨主要是土地上涨，土地的增值并非房地产拥有者所创造，而是政府（轨道项目）

的功劳。从社会公平的角度而言，溢价部分应当归社会所有，而不应该归土地使用者单独占有，否则就成了“政府投资，房主

受益”。 

从受益人负担的角度出发，本文主要研究特殊受益人为轨道交通付费的现实可能性。特殊受益人为轨道交通付费需要具备

三个前提：首先，轨道交通开发为周边房地产带来正的溢出效益，且能够产生足够的回收价值。其次，通过定量分析，可以测

算出轨道交通引起的开发利益大小和影响范围，这一点对政策制定者至关重要，因为测算结果直接影响到他们如何制定溢价回

收策略。最后，基于当前的制度背景，政府或公共交通部门有能力回收这些溢价[4]。 

二、计量模型与变量选择 

1.特征价格模型。特征价格法是一种实证研究方法。它是一种处理异质产品价格与这些产品所具有的属性间关系经常采用

的模型，特别是在房地产领域得到了广泛的应用。特征价格法用于房地产领域时，认为住宅有众多不同的属性，价格由所有属

性带给人们的效用决定[5]。交通可达性构成了房地产的外部环境特征，能够影响消费者的效用水平，因此，采用特征价格模型来

验证交通可达性影响房地产价格的假说具有可行性。 

基于 Rosen（1974）的两阶段回归方法，本文米用半对数形式，建立特征价格模型[6]： 

 

其中，P代表住宅小区的平均价格。若采用单个房地产为单位，由于缺乏同一住房的重复交易数据，无法观察时间变量对房

地产价格的影响。我国城市中住房市场以“小区”形式的集中供应，恰恰为本文采用多层特征价格回归方法提供了一种改进思

路。一般情况下，同一住宅小区内的单个住房的建筑特征具有高度的同质性[7]。因此，本文以住宅小区为最小单位，观察各小区

年度平均销售价格。 

H代表住宅小区的特征控制变量。就我国住宅特点，可以把房地产的特征分为建筑特征、邻里特征和区位特征三大类。下面

对特征变量及其对住宅价格的影响进行简单的总结。 

（1）建筑特征（b）。住宅价格往往跟住宅建筑本身的特征相关。由于本文研究样本以住宅小区为最小单位，所以选择的

建筑特征的变量有：房龄、容积率、小区面积、绿化率、小区内是否有商店、幼儿园和活动场所。 

（2）邻里环境（c）。邻里环境特征主要包括社会经济变量、政府或市政公共服务设施和外在性影响[8]。基于此，本文选择

邻里环境变量为：小区周边公交车数量、周围是否有购物商场、小学、中学、大学、医院、绿地公园、湖景或江景。 

（3）区位特征（d）。住宅的区位特征一般从整个城市范围的角度进行考虑，往往是对可达性进行量化。本研究中区位特

征包括小区距离城市中心、副市中心和城市主干道的距离、小区是否在二环线内、是否在三环线外。 
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Y 代表时间虚拟变量。时间变量反映了城市区域宏观背景的影响，如经济发展情况、住房年供应量、住房限购政策等因素对

房价的影响。 

W代表住宅小区所在行政区域虚拟变量。每一个行政区域可以看作一个分市场，分市场内房地产商和消费者面临着同样的经

济、文化和自然环境，因此有相同的供给结构和消费结构，住宅小区的平均房价与其所在区域有关。 

M是本文核心解释变量，指住宅小区距离最近轨道交通站点的距离。 

2.多层特征价格模型。政府或轨道交通部门对交通可达性的提高带来的房地产溢价进行回收，建立相关的财政机制，需要

以精确且值得信赖的计量结果为基础[9]。然而，在实际应用中，由于无法做到对所有房地产特征的观察和度量，特征价格模型始

终存在一定的估计偏误，从而降低了计算结果的有效性和准确性。另外，由于房地产价格在空间层面和时间层面存在交互作用

问题，采用传统OLS 回归方法，可能产生潜在的空间和时间自相关问题，进一步降低估计结果的有效性
[10]
。为了克服以上问题，

本文在纳人所有可能对住宅小区价格产生影响的特征变量的基础上，采用多层特征价格回归方法进行估计。 

本文住宅小区数据既符合区域镶嵌型结构（住宅小区分布于不同的行政区域），又符合纵向重复观测结构（追踪研究中观

察历年住宅小区销售均价），也就是说，模型中既包含了个体参数 H，又包含背景参数（区域变量 W和时间变量 Y）。采用多层

模型估计方法可以改善单层回归的估计和分析结果，避免空间自相关和时间自相关问题。 

多层线形模型中随机截距和斜率模型如下[11]： 

 

其中，log（Piv）为隶属于行政区域 v 的住宅小区 i 平均销售价格的自然对数。Yiv为时间控制变量，Hkiv为第 v 行政区域中

住宅小区 i的第 k个特征控制变量，Mik 认为本文的核心解释变量，表示 v区域中的住宅小区 i距离最近轨道交通站点的距离。

区域效应为 ，时间效应为 ，分别表示行政区域和时间对住宅小区价格的影响。 

三、武汉市轨道交通溢出效益计量 

武汉市地铁规划开始于 1996 年，但是因为资金以及过江隧道技术不成熟，迟迟没有付诸实施；直到 2004 年，第一条轻轨

线路才正式开通运营。截至 2015 年底，武汉已开通运营轻轨1号线、地铁 2号线、3号线和 4号线。由于研究时间跨度为 2013

年 3 月至 2016 年 3 月，故选择 2012 年底前开通的轻轨 1 号线一期和地铁 2 号线一期作为研究对象。在行政区划上，这两条线

跨越了江岸区、江汉区、娇口区、东西湖区、武昌区、洪山区。根据国家批复的武汉市城市快速轨道交通建设规划，至2021年，

武汉将建成长达 391.4公里的轨道交通线路。武汉轨道交通正在经历“从无到有、从单条线到网络化”的历史转变。 

1.数据来源。本文实证分析使用轻轨 1号线和地铁 2号线站点周边 3000米范围内住宅小区样本。搜房网、安居客等房地产

专业网站提供了各种住宅小区不同时期的商品房平均销售价格和小区属性等特征。本文以 2013 年至 2016 年每年 3 月份的商品

房平均销售价格为样本价格，用于分析轨道交通对周边房价的影响。住宅小区距离城市中心、副中心、城市主干道以及最近轨
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道交通站点距离，为网络距离，根据住宅小区空间位置，利用 ArcGIS 工具直接计算得出。通过整理，最终获得了 1380 个住宅

小区数据完备的样本，其中，1号线周边样本 604 个，2号线周边样本 776 个。数据处理和模型估计工作采用 ArcGIS 和 statall

软件。 

2.计量结果。（1）方差膨胀因子检验。在使用特征价格模型的过程中，为避免样本的各特征变量之间可能存在的多重共线

性现象，本文通过计算各特征变量的方差膨胀因子（“VIF”），来识别哪些变量导致多重共线性的产生，并将其排除。 

根据 VIF 指标，排除“住宅距离城市主中心距离”“停车比率”和“各行政区”特征变量，其中“住宅距离城市主中心距

离”和“住宅距离城市次中心距离”两个变量存在共线性。选择保留“住宅距离城市次中心距离”是由于，武汉市属于超大型

城市，且由武昌、汉口和汉阳三部分组成，因此其老城区本来就分属三地，选用到城市分中心距离更为合理。此外，区位变量

中各行政区变量与房地产属于二环线内或三环线外的虚拟变量存在较强的共线性。这是由于武汉市各环线与行政区边界重合，

比如青山区整体处于二环线外，东西湖区整体处于三环线外，而像武昌区、江汉区、江岸区这样的老城区则大部分处于二环线

内。因此保留环线变量，去除各行政区变量。 

（2）住房基础特征价格模型（OLS）。由下表 1 可知，模型（1）、模型（2）均通过 F 检验，且显著性水平为 1%，这表明

两个模型都整体有效。其拟合优度和调整拟合优度均在0.59以上，反映出模型的自变量选择较为恰当，样本拟合度较高。由模

型（1）可知，住宅小区到地铁站的距离与住宅小区交易价格在 1%的水平上显著负相关。该结论与大多数学者的研究结论相一致，

反映出住宅小区距离地铁站越近，其交易价格越高。模型（2）反映了地铁站对周边多大范围内的住宅小区会产生影响，其解释

变量均为虚拟变量；为避免虚拟变量陷阱，回归模型以距离地铁站 1200 米外的住宅小区交易样本作为参照物。根据模型（2）

的回归结果，地铁站周边0-200米、200-400米与400-600米范围内与房地产价格在1%的水平上显著正相关，而地铁站周边600-800

米、800-1000 米和 1000-1200 米范围内没有通过 T 检验，与房价不存在显著性关系。这表明地铁对住宅小区交易价格的有效影

响范围为地铁站周边 600 米范围内。此外，观察各解释变量的系数，发现距离地铁站越近，溢价效应越强（地铁站周边 200 米

的系数最高为 0.0827，其余解释变量系数依次降低）。 

（3）多层特征价格模型计量结果。正如前文所述，采用最小二乘法的特征价格模型可能存在潜在的空间和时间自相关问题，

采用多层模型估计方法可以改善单层回归的估计和分析结果。表 1 中似然比检验（LRtest）用来评估两个模型中哪个更适合。

观察模型（3）和模型（4）的 LRtest可知，多层模型显著优于基础 OLS模型，证实了面板样本确实存在空间和时间自相关问题，

其中住宅小区交易价格的影响因素中，3.3%来自于时间效应，3.5%来自区域效应。然而，多层模型的计量结果，所有变量的回

归系数和显著性与 OLS 计量结果基本一致，说明虽然存在空间自相关和时间自相关问题，但基础 OLS 模型估计结果仍然稳健且

无偏。 

表 1 武汉市轨道交通住宅基础特征价格模型和多层特征价格模型 

变量 
模型（1） 模型⑵ 模型（3） 模型（4） 

OLS Multi-levelmodeling 

小区到地铁站距离 
-0.0331*** 

（0.0610） 
  

-0.0349*** 

（0.0061） 
  

0-200 米范围内（0，1）   
0.0827*** 

（0.0189） 
  

0.0855*** 

（0.0193） 

200-400 米范围内（0，1）   
0.0578*** 

（0.0177） 
  

0.0604*** 

（0.0178） 

400-600 米范围内（0，1）   
0.0415*** 

（0.0150） 
  

0.0434*** 

（0.0151） 
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600-800 米范围内（0，1）   
-0.0031 

（0.0170） 
  

-0.0025 

（0.0171） 

800-1000 米范围内（0，1）   
0.0253 

（0.0163） 
  

0.0251 

（0.0164） 

1000-1200 米范围内（0，1）   
-0.0326 

（0.0165） 
  

-0.0328 

（0.0166） 

小区年代 lg（A） 
-0.1040*** 

（0.0750） 

-0.1059*** 

（0.0075） 

-0.1044*** 

（0.0074） 

-0.1064*** 

（0.0074） 

小区面积（ha） 
0.0283*** 

（0.0007） 

0.0031*** 

（0.0007） 

0.0028*** 

（0.0007） 

0.0031*** 

（0.0007） 

小区内商店（0，1） 
0.0382*** 

（0.0106） 

0.0391*** 

（0.0107） 

0.0362*** 

（0.0106） 

0.0370*** 

（0.0106） 

800 米范围内公交车数量（条） 
0.0024*** 

（0.0008） 

0.0022*** 

（0.0008） 

0.0020*** 

（0.0008） 

0.0018*** 

（0.0008） 

800 米范围内购物商场（0，1） 
0.0190* 

（0.0105） 

0.0195** 

（0.0106） 

0.0186 

（0.0105） 

0.0194** 

（0.0106） 

800 米范围内大学（0，1） 
0.0298*** 

（0.0093） 

0.0296*** 

（0.0093） 

0.0306*** 

（0.0095） 

0.0307*** 

（0.0096） 

800 米范围内医院（0，1） -0.00029 -0.0185（0.0130） -0.00032 
-0.0211 

（0.0130） 

800 米范围内湖景或江景（0，1） 
0.0240*** 

（0.0092） 

0.0262*** 

（0.0093） 

0.0264*** 

（0.0092） 

0.0286*** 

（0.0093） 

小区距城市中心距离（100 米） 
-0.0008*** 

（0.0002） 

-0.0009*** 

（0.0002） 

-0.0011*** 

（0.0002） 

-0.0012*** 

（0.0002） 

小区距城市主干道距离（100 米） 
0.0015*** 

（0.0003） 

0.0015*** 

（0.0003） 

0.0014*** 

（0.0003） 

0.0014*** 

（0.0003） 

在二环线内外（0，1） 
0.1781*** 

（0.0155） 

0.1656*** 

（0.0157） 

0.1599*** 

（0.0173） 

0.1464*** 

（0.0174） 

在三环线内外（0，1） 
-0.1765*** 

（0.0190） 

-0.1743*** 

（0.0191） 

-0.1234*** 

（0.0359） 

-0.1253*** 

（0.0351） 

-cons 
9.4665*** 

（0.0522） 

9.2402*** 

（0.0348） 

9.5623*** 

（0.0568） 

9.3244*** 

（0.0347） 

F 值 

F 检验 p值 

R2 

90.15 

0.0000 

0.6046 

75.53 

0.0000 

0.6102 

    

调整 R2 0.5979 0.6021     

Random-effectsParameters: 

Sd（COH） 
  

0.02926 

（0.0087） 
    

Sd（_Cons）   
0.03009 

（0.0157） 
    

Sd（Residual）   
0.1573 

（0.0030） 
    

rho（COH）   0.033     
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rho（_Cons）   0.035     

LR testvs linear regression         

Wald chi2（20）   938.73 974.08   

Prob＞chi2   0.0000 0.0000   

LR test   200.66 202.42   

Prob＞chi2   0.0000 0.0000   

N 1380 1380 1380 1380 

注：括号的值为标准误：***表示在1%水平上显著；**和*分别表示在 5%和 10%水平上显著。  

3.溢价规模测算。根据表 1 多层模型回归结果，模型（3）和模型（4）均通过了似然比检验，说明多层模型的结果更加稳

健有效。由模型（4）解释变量的显著性水平和回归系数可知，轨道交通对周边住宅小区的影响范围为 600 米，且各圈层的溢价

指数由内向外逐渐降低。根据支付意愿公式： 

 

通过试算，可以得到地铁站周边0-200米、200-400米、400-600 米范围内住宅小区的平均交易价格，比影响范围外分别髙

出 8.55%、6.04%和 4.34%，折合 981 元/平方米、684 元/平方米和 487 元/平方米。平均而言，600 米范围内的住宅小区均价比

影响范围外高出 6.31%，折合 716 元/平方米
①2
。 

根据武汉市地铁建设规划，2014 年至 2020 年将新增 10 条轨道交通线路，总长约为 173.5 公里。并以沿线周边 500 米半径

作为规划范围，这与本文溢价效应影响范围的研究结论比较接近。规划范围内总用地规模为 316.11 平方公里；其中，居住用地

面积为 57.92平方公里，占城市建设用地面积的25.35%。 

容积率是一个小区的地上总建筑面积与用地面积的比率，用来衡量住宅开发强度。由于缺乏规划范围内住宅小区容积率的

数据，本文根据研究样本原始数据，以轨道交通 1 号线和 2 号线影响圈内住宅小区平均容积率（3.08）为参考，进而推算出新

增轨道交通线路周边 500 米范围内，未来将增加的住宅建筑面积约为 1.784 亿平方米。通过轨道交通影响圈内外的房价差，乘

上新建住宅建筑面积，就得到站点影响范围内的房产增值，即轨道交通的开发溢价规模。若以目前轨道交通 1 号线和 2 号线的

溢价幅度 716元/平方米为参考，那么新建线路的轨道交通开发溢价将达到 1277.3 亿元。 

四、武汉轨道交通溢价回收方式 

上面已经论证了武汉城市轨道交通系统确实能够产生明显的溢价效应，并且溢价规模还相当大。接下来，考虑如何对这部

分增值收益进行合理的分配；针对武汉市区域特征和地铁建设情况，应该选择何种溢价回收策略。 

国际上主流的溢价回收模式主要有两种：一种是“轨道+土地”的联合开发模式。另一种更加直接的溢价回收方式就是征税。

然而，由于法律、制度和其他条件的制约，联合开发和税收模式尚未在我国城市中采用。其中，联合开发模式在我国面临最主

要问题是轨道交通沿线土地的取得方式。根据《土地法》及国土资源部相关部门的规定，对于经营性用地必须通过招标、拍卖

或挂牌等方式向社会公开出让国有土地，而不能通过协议出让的形式。而联合开发模式成功实施的关键是轨道交通建设运营企

业和周边土地开发企业能够通过协商的方式确定成本分担和利益共享的机制。基于税收模式的溢价回收方式在我国难以实行，

                                                        
2
①β2为回归系数；P为本文样本中住宅小区的平均交易价格（10988 元/平方米） 
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是因为在当前的土地与房地产相关税收制度下，若再以征集税费的方式对城市轨道交通沿线房地产征收增值收益，具有重复收

费的性质。 

目前，地方政府主要通过“招拍挂”的方式，出让轨道交通站点附近的地块，实现溢价回收。土地出让和银行借贷是我国

地方公共基础建设融资的主要途径。在国内，许多城市的土地出让金收入达到了地方收入的 60%[12]。通过这种方式，政府能快速

筹集大量资金，弥补轨道交通建设成本，但土地出让金属于一次性溢价回收方式，地方政府依赖土地出让金会导致短期行为，

并对汇率和房价的变化非常敏感，因此，这种方式缺乏可持续性[13]。随着我国的轨道交通建设进入快速发展期，急需寻找切实

有效的轨道交通溢价回收机制，保证轨道交通建设和运营的经济可持续性。 

根据以上分析，通过土地出让的方式进行溢价回收，具有很大局限性且不具有可持续性，难以长期使用。因此需要完善土

地和房产税相关的税收制度，找出长期合理的征税方法。目前，政府从土地上取得的税收，主要来自于流转环节，征税范围和

税源都极不稳定。在保有环节仅对经营性的房地产征收房产税，使得地方财政收入中来自房产税的比重始终较低。所幸的是，

从 2011 年开始，房产税在我国部分城市开始试行，为我国远期采用征税方式进行溢价回收打下了法律基础。 

我们建议采用税收增额融资进行溢价回收。这种方式是将轨道交通影响范围内的房产税的增加额收归到某个专门部门，作

为轨道交通建设和运营的资金来源，从而避免了这部分税收被原始课税单位瓜分，而无法为城市轨道建设提供固定的经费来源。

具体的分配方式是：在税收增额融资的范围内，将高于基年房产税收的部分，移交给税收增额融资的负责部门，专门用于轨道

交通建设和运营。原始房产税收则维持由各原始课税单位所分配。为了更加直观地理解税收增额融资的溢价回收机制，笔者以

武汉市轨道交通开发溢价为基础，参照 2011 年颁布的《上海市开展对部分个人住房征收房产税试点的暂行办法》中的房产税征

收办法，基于税收增额融资，设计轨道交通溢价回收方案。 

房产税征收具体方法为： 

纳税人应纳房产税税额=新购住房应征税的面积×新购住房单价×70%×税率 

基于前文的估算结果，2014-2020 年武汉市新建轨道交通开发溢价规模为 1277.3亿元，房产税适用税率暂定为0.6%。进而

可以计算出由轨道交通开发引起的房产税的增加额为5.36 亿元。这个增加额可以认为就是轨道交通开发溢价回收应该征收的金

额，这部分税收应该返还给轨道交通建设（经营）单位。 

从武汉市轨道交通建设和运营成本看，2014-2020 年新增 173.5 公里轨道线路，总投资为 1148.9亿元，资本金比例为 40%，

其余主要通过银行贷款解决。在运营成本上，据武汉市物价局提供的信息，轨道交通单位人次票价与直接运营成本、应缴纳的

税费之和相比，每人次亏损 0.25 元（武汉轨道交通票价听证会，2014）。目前，轨道交通 2号线日均客流强度接近1.5 万人次

/公里，基于以上经验数据，可以推测出未来新建轨道交通的运营利润。银行对公共基础设施项目政府贷款给予标准利率 10%的

优惠减免，当前标准利率为 4.9%，优惠利率为4.4%，项目贷款期为 10年。模拟实施溢价回收策略后的资金收支状况如表 2： 

表 2 溢价回收方案比较 

  
方案一 方案二 

不回收 全额回收 

总投资（亿元） 1148.9 1148.9 

资本金投人（亿元） 459.56 459.56 

银行贷款本金（亿元） 689.34 689.34 

年利息（亿元） 3.03 3.03 
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运营亏损（亿元） 2.37 2.37 

房产税增加额（亿元） 5.36 5.36 

溢价回收金额（亿元） 0 5.36 

年终总盈余（亿元） -5.4 -0.04 

 

从两个方案的对比来看，在没有政府补贴的情况下，轨道交通企业难以不亏损，每年的亏损额将达到 5.4 亿元。如果采取

税收增额融资的方式回收，轨道交通部门将基本保持盈亏平衡。因此，针对武汉市轨道交通的实际情况，建议全额回收房产税

增加额，交给税收增额融资负责部门，反哺于轨道交通建设和运营单位。 
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