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有一说二

◆ 正方

◆ 反方

调控中蕴含改革之意
北京市的小何近日忙

着带客人到所在小区看
房。据了解，房贷新政出
炉后，明显带动了各地看
房、购房热情。

中国房地产及住宅研
究会副会长顾云昌认为，
与以往的房地产调控不
同，此次房贷新政彰显出
调控思路的三大变化：

“以往调控如“限购”“限
贷”多依靠行政手段，执
行 过 程 中 难 免 “ 一 刀
切”，而新政通过金融手
段进行引导，更加注重发
挥市场机制的作用，依靠
市场配置资源；过去的调
控多数为自上而下，而新
政则是自下而上，先是各
地房地产政策微调不断，
而后中央再出统一政策，
体现了从实际出发的原

则。过去是为了调控而调
控，新政则将推进改革融
入调控之中，比如新政提
到要扩大市场化融资渠
道，支持符合条件的房地
产企业在银行间债券市场
发行债务融资工具，积极
稳妥开展房地产投资信托
基金试点等，都是支持房
地产企业合理融资需求的
改革新举措。”

金融杠杆影响楼市
在十几年的楼市发展

过程中，信贷一直是业界
内外判断市场的重要指标
和关键信号。金融杠杆对
楼市的影响巨大，其
支持力度在相当大
程度上决定了
房 地 产 市
场的走
势。

秦
虹 指 出 ，

今年以来，一
直是商业银行优质

贷 款的个贷却出现利率
上升和贷款额度下降的情贷款额度下降的情
况况，，出于经济利益的原出于经济利益的原
因因，，商业银行放贷意愿商业银行放贷意愿下
降，在一定程度上影响了
住房市场的销售。她认
为，新政将促进住房购买
力的释放，宽松的信贷环
境有利于房地产市场的活
跃。

顾云昌分析，金融对
房地产市场影响的一个重
要指标是贷款量。数据显
示，2013 年个人房贷余

额同比增长 21%，

而今年上半年个人房贷则
同比少增239亿元。而新
政会极大地释放信贷量。

“对首付比例的明确和贷
款利率的优惠，也意味着
政策恢复到“两限”之前
的正常状态，给买房者带
来利好，有利于提升房地
产市场的交易量。”顾云
昌表示。

中原地产首席分析师
张大伟告诉记者，“信贷
政策的全面松绑对市场传
递出强烈的提振信号。新
政将释放大量需求，预计
将增加 30%的可购房人
群，而这部分人恰好是之
前被政策抑制的意愿购房
人群。”

值得注意的是，之前
很多地方已陆续解禁了限
购令。限购政策是在过去
房地产市场上投机投资者
较多影响了自住需求实现
的条件下出台的。秦虹认
为，目前整个住房供求关
系已从 2011 年前的整体
偏紧、部分过紧，转变到
目前的整体偏松、部分过
剩，投机投资者也大为减
少。所以，各地对限购政
策进行了调整，也符合分
城施策、分类调控的政策
要求。她表示，市场分化
已是今后我国房地产市场
的最突出特点，“取消限
购后市场会出现什么变
化，主要取决于当地市场
的供求关系。

房贷新政救市暗含改革之意

□银玉芝

松绑限贷的传闻，在 2014
年9月的最后一天终于得到证
实。因为十一长假的原因，各
银行落实央行和银监会的房
贷新政尚需时间，但放开“双
限（限购限贷）”渐成现实，实
施细则的出台不过是时间问
题。

此举，可以认为是对过去
行政化调控的纠偏。很大程度
上说，此轮房价朝下的走势，
更多是内生因素，供给需求整
体平衡，甚至局部存量略大于
需求所致。从这个层面上说，
继续施行不合理的限购、限
贷，以籍贯、社保为准绳的限
购，只管套数不管实际居住面
积的限贷，让部分人群的基本
住房需求得不到满足，并限制
了居民改善居住条件的合理
需求。

另一方面，呵护甚至是刺
激市场的政策意图变得比较
明显，至少令人担忧。除个别
城市外，放松限购，再松绑限
贷，纠偏至此，可以说足矣。但
此次房贷新政对首套普通住
房，贷款利率下限为基准利率
的 0.7 倍。取消针对外地人的
限贷令，只认贷款不认房，鼓
励银行业金融机构通过发行
住房抵押贷款支持证券、发行
期限较长的专项金融债券
——以上力度基本接近 2008
年后的房地产刺激水平。

按说，面对中国经济周期

性的下滑，特别是经济进入中
速增长，企业债务风险累积、
产能过剩的局面。银行和银监
会应该做的是，防范金融风
险，调整金融结构，而非怂恿
更多的资金进入房地产和相
关行业。但问题是，房地产对
中国经济的影响程度没有实
质性变化，新的经济增长点曙
光不明，地方政府性债务较
高，土地财政依赖短期很难根
除。要保增长，哪怕是维持增
长底线，就要保房地产不硬着
陆；不保房地产，任由市场决
定，金融风险就可能加速破
裂。

这确实是个悖论，其实对
于银行而言也是如此。通过各
家上市银行的报表，很容易发
现，银行自身的资金成本其实
是在上升的。银行有天然的动
力去追逐回报更高的项目，而
非利润率下降、风险却累计的
房地产开发贷款、购房贷款。
但政策引导的作用不容低估，
房地产贷款再不济也比钢贸、
水泥等行业强，跟着政策指挥
棒走也算不错。贷款利率下限
为基准利率的 0.7 倍恐难实
现，但增加贷款总额基本会成
为必然。如此的后果是，“发挥
市场在资源配置中的决定作
用”似乎又变成了一句空话。

不否认，这么做至少有利
于为其他改革争取时间、换得
空间，但这只该是短期策略。
不得不警惕的是，过往的经历
表明，房地产调控总是沦为保
增长的附庸。房价飙升时，一
要安抚民众，二出于担心泡沫

继续发酵考虑，总是从需求上
卡住房地产正常发展；而房价
稍微一调整，保增长又成为救
市的借口。如此反复的结果
是，房价可能会越调控越高，
金融风险有增无减。

换句话说，从纠偏角度松
绑部分调控政策是合适的，但
如果过度干预，让纠偏滑向明
显的救市，则可能重复过往的
覆辙。从国际经济形势和国内
经济趋势看，如果经济增速继
续下探，这个可能性应该说不
小，特别是对就业和财政收入
造成明显影响时，进一步的救
市政策就可能变成大 概
率事件。要避免
这种情况的出
现 ，一 方 面
考验决策者
的 智 慧 和
决心，须玩
好平衡木，
同时根本之
计 还 是 要 建
立房地产调控
的长效机制。

所谓长效机制，按
照经济学家赵晓的观
点，至少包含六方面：一
是重新梳理中央和地
方的事权与财权关系，
让地方财政收入更多
地依赖于存量房产而不
是增量房产；二是给地
方财政预算施加民主监督
的硬约束，抑制地方财政支出
的无限制膨胀；三是改善收入
分配结构，减少贫富差距；四
是尽快建立完善的房产税差

别化征收体系，给投资性和投
机性购房者施加“惩罚性”成
本，目前上海和重庆试点的

“象征性”房产税政策肯定不
行；五是构建多层次的住房体
系，该市场化的要市场化，不
该市场化的千万不能市场化；
六是重建土地制度，打破政府
一手垄断土地的市场格局。

以上六点都是硬骨头，部
分改革已经在路上，坚定走下
去是成败的关键。唯有解决了
这些问题，才不会长期纠结于
救市与否的漩涡之中。于短期
而言，最重要的莫过于守住货
币、利率政策底线，让市场预
期稳定，别让改革再次让位于
救市。

“房贷新政”应重纠偏而非滑向救市

□张宏伟

这让低迷的市场有了喘息的机会，市场认为十一
假期在央妈“救市”、房产会推动等因素推动下有望迎
来购房小高峰，但十一黄金周长假结束，各地楼市并
未出现购房潮或大副反弹的波动……

十一前夕，央行扔出的“重磅炸弹”：对于贷款购
买首套普通自住房的家庭，贷款最低首付款比例为
30%，贷款利率下限为贷款基准利率的0.7倍。此外，对
拥有1套住房并已结清相应购房贷款的家庭，贷款购
买第二套住房时，可按照首套房贷政策执行。鼓励银
行业金融机构通过发行住房抵押贷款(MBS)支持证券
等多种措施筹集资金，专门用于增加首套普通自住房
和改善型普通自住房贷款投放。

这让低迷的市场有了喘息的机会，市场认为十一
假期在央妈“救市”、房产会推动等因素推动下有望迎
来购房小高峰，但十一黄金周长假结束，各地楼市并
未出现购房潮或大副反弹的波动，长假期间楼市显得
相对比较平稳，市场仍然处于博弈状态。

分析各个大中城市十一黄金周购房小高峰未能
如期而至的原因，同策咨询研究部总监张宏伟认为，
大致有两大方面：一是因为央行新政刚刚出台，由于
国庆长假过渡期存在，各个城市银行政策细则尚未落
地，在节假日期间执行还未能到位。从10月9日调研
情况来看，落实央行新政的银行也仅仅为建设银行及
部分城市少数银行支行，大部分银行目前仍处于政策
落实阶段，因此，在目前这种情况下，大多数消费者目
前处于观望状态，市场和消费者对于新政的反映还需
一个消化的过程;二是央行新政发布后，房企对于未来
几个月楼市的预期发生变化，房企不再会有大幅降价
的现象发生，甚至绿城、绿地、恒大、碧桂园、新城等品
牌房企传出节后涨价的内部文件，尽管部分房企已经
否认节后有涨价的动作，但是媒体上关于涨价的话题
炒作已经拉开帷幕，这进一步加剧了房企短期内博弈
市场的情绪。

当前来看，国庆假日楼市平淡已成事实，那么，未
来几个月全国大中城市楼市是否会因为央妈的“重磅
炸弹”而好转?怎么看待央行这次房产新政对全国大
中城市楼市的影响?

笔者认为，尽管央行新政并没有对国庆黄金周楼
市产生太大影响，但是，随着央行新政细则在未来
1-2周内在各个城市银行的逐步落地，其对于全国大
中城市楼市的影响会在出台之后的几周中逐步体现
出来。

首先，对于全国大中城市楼市来讲，首套房利率
优惠是可期的，但是，由于银行获得资金的成本仍然
相对较高，对于首套房贷利率重回7折的优惠，笔者认
为当前包括已经发布央行新政的建行在内等大多数
银行还很难实现，或者如果首套房贷实现7折利率，那
也是有比较高的条件的，比如对于购房客户在贷款银
行的金融资产的额度要求等等。从上述分析及经验判
断来看，首套房利率优惠在四季度有可能会在基准利
率基础上九折左右或至多八五折的优惠。

从利率实质性下降对楼市影响而言，同策咨询研
究部研究成果显示，如果房贷利率出现持续性的实质
性下调，由于购房者成本的降低，将刺激首套自住需
求入市，楼市将在未来3-6个月出现成交量复苏与好
转的行情。也就是说，利率下降对大中城市楼市影响
有一定的滞后性，当第四季度首套房贷利率开始实质
性下降，最早到2015年第一季度全国大中城市楼市将
开始有明显的好转趋势。

其次，从“首套房贷认贷标准”调整对于大中城市
楼市的影响来看，如果对拥有1套住房并已结清相应
购房贷款的家庭，贷款购买第二套住房时可按照首套
房贷政策执行，那么这将至少会影响10-15%的首次
改善、改善型需求在未来几个月集中入市，一定程度
上拉动全国大中城市楼市成交量逐步复苏和好转。

从年内第四季度全国大中城市楼市走势来看，关
键仍然取决于央行新政落地后首套房贷利率优惠幅
度、首套房贷认定标准执行层面是否松动。当前来看，
由于央行新政细则在各大中城市还没有大规模落地，
全国大部分城市仍然面临较大的去库存压力。即使央
行新政落地后，首套房贷利率出现一定的优惠，首套
房贷认定标准出现了调整，品牌开发商力拼“银十”与
年底(年报)销售业绩的策略并不会改变，开发商会使
出浑身解数在马年最后3个月最大限度扭转大中城市
今年楼市不给力的大势。因此，对于第四季度的大中
城市楼市来讲，毫无疑问，会呈现出成交量逐步回升
的态势，年底大中城市楼市“翘尾”行情可期。。

房贷新政落地“救市”

楼市“翘尾”行情可期

□温源

国庆前夕，央行房贷新政落地，
“最低7折”“贷清不认房”等政策终
于落地，受房贷的影响，国内多地掀
起了久违的看房潮。

小区里频繁穿梭的看房者、银行
里络绎而来的房贷咨询者、明里暗里
号称要涨价的地产商……究竟此轮
房产新政会如何影响楼市走势？未来
房价又会何去何从？限购令会否全面
松绑？（10月12日《光明日报》）


