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陈国强：
房地产是资金密集型行业，对金融有很强的

依赖性，房地产开发、建设、经营、流通和消费过程

中，通过货币流通和信用渠道所进行的筹资、融资

及相关金融服务是不可或缺的。我国自房地产市

场建立以来，房地产市场的发展就和金融市场的

发展紧密地联系在一起。购房抵押贷款使消费者

的潜在购房需求得以转化为现实需求，开发企业

获得的银行开发贷款促使其完成新建项目的建

设。当国家进行宏观经济调控时，作为主要调控工

具之一的金融手段，不可避免地要对房地产业产

生影响，特别是当房地产业对于金融业依存度越

高时，所产生的影响也将越大。房地产价格的走势

将直接影响到国民经济和 GDP 增长，也影响金

融资产的质量，是金融界长期研究的课题。因此，

内蒙古银行业的决策者们密切关注着陈国强先生

关于房地产调控政策的解读。

减、加、调、管
房地产调控四字要诀

大家知道，从去年以来，中

央连续三轮密集出台了房地产

的调控政策，政策当中既有国务

院层面的新国十条、新国八条，

也有住建部、国土部等各个部委

出台的一系列政策，我从个人角

度总结了“四字要诀”：

首先是“减”，就是当前最新

一轮的新国八条以限购为重点

手段，达到抑制投资的效果，政

策的目的可以理解，这个减法考

验的是企业的抗压能力，特别是

企业的资金能力。第二个字是

“加”，重点就是扩大保障房建

设，保障供给，因为保障房投资

可以理解为中央政府请客、地方

政府买单，所以很大程度上“十

二五”期间的保障房建设考验的

是地方政府的买单能力。第三个

字是“调”，调整目前房地产的市

场结构，缓解供需矛盾。第四个

字“管”，规范市场的管理，重要

目的是加强市场的规范化，特别

是对于市场当中存在的一些囤

地不建的现象加以限制。

房地产调控
关键要做好“加减法”

政府在调控中如何运算加

减法？在新一轮的调控中，无论

是加法还是减法迄今为止都达

到最大了力度。加法，“十二五”

期间总计规划了 3600 万套的保

障房规模，今年要达到第一个

1000 万套，去年全国房地产成交

总量是 10.4 亿平方米，其中包

含住宅和非住宅，以套数来算大

约是 900 万套，所以今年 1000

万套的保障房已经超过了去年

的成交总量。减法，如北京的限

购尽管带有非常明显的行政性

色彩，但是我认为这应该是最容

易显现调控效果的手段，也是治

理当前楼市的一剂速效药，因为

北京市场带有相当的特殊性，外

来需求占了大约 40%，二次、三

次买房的购买比例也占有非常

高的比重，所以限购政策可以实

现冻结市场投资性需求的短期

效果。

实际上政府是以减法来换

取加法的时间，推进保障房建设

投资业面临诸多的问题。但同时

新一轮调控当中我们也有两点

担心：首先，在做减法的过程中，

也就是采取限购、限贷、限卖的

措施时担心会误伤市场的合理

需求，包括一些改善性的住房需

求；其次，我们担心在以空前的

力度做加法的过程中，在保障房

增加的同时会产生对普通商品

房市场的挤出效果。所以在加减

运算当中，我们希望减法不要过

于明显地误伤市场的合理需求，

在加法中既要做保障房的加法，

同时也不能忽略对商品房的增

加供应。

住房发展的模式
要逐步形成双轨制

调结构的问题内涵非常丰

富，也有改变自有的住房方式的

含义，未来通过一系列政策的连

续调控之后，住房发展的模式要

逐步形成双轨制，或者是双体系

供应模式。在商品房和保障房之

间要形成合理的市场结构，同

时 通过一 系 列 政 策 实 施，要

抑制、遏制投资性需求，让住

房 回归 到它 的 居 住 属 性，在

市场的存量房和增量房的结

构配比上，对存量房的市场

地 位 要 做 更 多 的 培 育 和 提

升。以北京为例，去年二手房

的成交规模和一手房的成交

规模已经出现了 2 比 1 的模式，

这对于未来像呼和浩特这样二、

三线城市的来说会面临问题，存

量房市场的地位会随着市场的

发展出现主次地位的换位。

去年房地产成为唯一一个

投资增长高于城镇固定资产投

资增长的行业，今年前两个月房

地产投资仍然保持 35%以上的

增长速度，这当中不能忽略的是

保障房的投资在很大程度上有

效的替补了商品房投资产生的

影响，使得房地产投资依然能够

保持相当的增长速度，各地在保

障房建设方面明显的提速。在严

厉调控住宅市场的过程当中，商

业地产、工业地产等非住宅市场

投资的明显增长，迎来了更多的

关注，吸引了更多的资源。

房地产市场的未来走向

房地产楼市调控政策对未

来市场有什么影响呢？由于调控

政策的实施，特别是北京一些城

市的限购政策，给市场带来很多

间接的相关影响，首先是限购城

市的外围区域的楼市出现了意

想不到的“被春天”现象，如：河

北省的十几个环首都经济带房

地产项目出现了交易火爆的现

象；很多城市小产权房被更多的

人群关注，成交量被激发，成交

量快速上升的现象；相关的户籍

限制使得纳税、社保证明开据的

中介行业“被春天”。从住房供应

的角度我们可以判断，未来市场

中心会更多地转向二、三线城

市。另外受调控政策的影响，未

来中小套型，特别是 90 平米以

下的普通商品房会成为市场的

主流产品，去年我国成交房源中

90 平米以下的产品占到将近

60%以上，万科实现了销售额千

亿的跨越，其成功之道就是坚持

主流产品的开发。

随着保障房政策的大力落

实，特别是保障房政策的实施状

况会成为中央对地方考核问责

的基本内容，所以脱困型的需求

会成为地方政府的施政重点。特

别是今、明两年，保障房的需求

会 成 为 市 场 需 求 的 重 要 方

面，甚至是市场主体，主流的

需求会反映出刚性需求的特

点，首次买房，自住需求，在

面积上表现为普通房会成为

主流产品。无论是改善型、享

受型、奢侈型的需求将来会

面临更高的购买成本和养护

成本，投资、投机性的需求在

当前这一轮严厉的限购政策下

影响的是出台限购令的区域市

场，居住郊区化会成为未来区

域中心城市住房市场的基本

趋势。

房地产调控
对于商业银行的影响

随着住房市场供应模式的

改变，以及保障型住房投资的提

速，未来住房市场供应模式和开

发主体会发生根本变化，这些变

化显然会深刻影响商业银行未

来开发贷款的客户选择。在这一

轮调控当中，政府运用了差别化

信贷政策，并伴随利率上调的手

段，这些政策的实施毫无疑问会

影响到商业银行未来房贷业务

的盈利状况，同时，限购政策对

于投资、投机性的挤压也会降低

商业银行的信贷风险。商业银行

在选择客户的过程中，无论针对

企业客户还是个人客户都会面

临两难的选择。未来房地产的开

发主体会发生变化，更多的企业

会投入到保障型住房的项目建

设，这一类企业会成为我们商业

银行未来在开放贷款中的基本

选择。目前的政策对于保障性住

房用户的限制，公共租赁房之

外，购买商品房的客户一定是首

次购房，首次置业的客户的资金

状况、还款能力和过去相比会出

现比较明显的变化。

如何应对这些市场的格局

变化？需要引起商业银行的重

视。首先要密切关注政策与市场

的变化。从去年年初以来，银监

会、央行以及各地的相关管理部

门都出台了一系列的相关调控

措施，商业银行的决策者未来对

于政策面、市场面的关注需要投

入更多的时间和和更大的关注

度，在房贷的放贷方面、在客户

的结构调整方面都需要做相应

的变化和调整。同时，随着存量

房市场规模的扩大、市场地位的

提升，以及保障性住房投资力度

的加大，在存量房、保障房以及

非住宅项目投资中，商业银行未

来需要提高关注，这是可以拓展

的增长点。

■本报记者 晓荷整理

对于房地产发展及调

控，可以说是仁者见仁，智

者见智。有观点认为房地产

业是保证中国 GDP 两位数

增长的决定因素，是支撑中

国经济发展的支柱产业，因

为与房地产有前向关联的

有 23 个产业，其中关系密

切的有 8 个产业，金融与金

融 保 险 业 占 比 较 大 ，达

50%，后向关联的有 36 个产

行业，关系密切的有 10个，

建筑业和非金属矿物制造业

占比 79%，可见房地产产业对

经济增长的作用巨大。但也有

观点认为，我国房地产出现

泡沫，对未来经济发展危害

极大，特别是引证日本出现房

地产泡沫，导致过去的 20年银

行的不良资产巨大，我国要防

止走日本的老路，重蹈其覆辙，

因此质疑房地产也成为经济

发展的支柱产业，这是从理论

层面上讲。从现实生活中讲，由

于房价的急剧上涨，老百姓买

不起房子，社会上对此多有微

词，抱怨声不断。加上我国收入

分配差距拉大，一些人投机投

资买房，一些人则无房住，直接

引起社会矛盾，所以房地产问

题是急需解决的问题。

因此，我国借鉴新加玻

等国的经验，大力发展住房

保障，在“十一五”期间建起

了 1000 万套保障房以后，

宣布在“十二五”建 3600 万

套住房保障房，以增加对低

收入阶层的市场供应，这就

是陈教授所说的加法。陈教

授谈到在做加法时政府发

挥了积极作用，政府至少要

提供建设用地，将来政府土

地出让金的地方财政收入

将会用于保障房的供应，但

是按照经济学的逻辑，容易

产生市场对私人投资商品

房的挤出效应，这点特别要

注意，要发挥两个方面的积

极性，不能矫枉过正，不能

顾此失彼。陈教授提到的

“减”、“调”“管”，通过限购

令减少房子的需求；扩大 90

平方米的普通住宅供应，调

整供应结构；通过管住“屯

地不建”的清理，规范房地

产市场行为，我认为对当前

的房地产政策进行了浓缩

性的总结，点到存在问题的

要害。他提出的房地产市场

关键要做好加减法，我认为

其观点是正确的。

陈教授提出，未来通过

一系列政策的连续调控之

后，住房发展的模式要逐步

形成双轨制，或者是双体系

供应模式。在商品房和保障

房之间要形成合理的市场

结构，同时通过一系列政策

实施，要抑制、遏制投资性

需求，让住房回归到它的居

住属性，对存量房的市场地

位要做更多的培育和提升，

存量房市场的地位会随着

市场的发展出现主次地位

的换位，我觉得这也是对未

来政策变化后的一个预测。

在谈到未来房地产走向时，

陈教授提出，居住郊区化会

成为未来区域中心城市住

房市场的基本趋势，这似乎

也是国际经验和规律。

关于房地产产业调控

对于商业银行的影响，我首

先补充一个观点，那就是要

建立中国的住房金融体系。

现在大家把房地产金融与

住房金融混为一谈，实际

上，房地产可以划分为房产

和地产，相应地，金融体系

也可以划分为房地产金融

和地产金融即土地金融，在

房产金融中又可以划分住房

金融和商业房产金融。如果从

住房的准公共产品性质和社会

属性出发，需要格外关注住房

金融。所以今后要建立住房政

策性和商业性金融相结合的体

质。政府干预住房市场，为老百

姓提供可以具有支付能力的住

房，成为市场主导力量。我认为

应建立政策性住房金融机

构，实施住房公共政策，保

证房地产市场健康发展，实

践证明，凡是有住房金融体

系的国家，大都能有效防止

金融和房地产泡沫的产生。

因为商业银行中住房

开发性贷款和按揭贷款占

银行信贷资产比重较大，开

发商依赖银行资金的现象

比较严重。一旦资金链条出

现问题，中小房地产开发商

的资金就会出现问题，甚至

出现倒闭等重新洗牌的结

果。大的房地产企业也要变

“占地为王”为“资金为王”，

加大现金流的监测，才能度

过难关。商业银行要做好压

力测试，提前做好应对准

备。陈教授提出的商业银行

的决策者未来对于政策面、

市场面的关注需要投入更

多的时间和和更大的关注

度，在房贷的放贷方面、在

客户的结构调整方面都需

要做相应的变化和调整，同

时，随着存量房市场规模的

扩大、市场地位的提升，以

及保障性住房投资力度的

加大，在存量房、保障房以

及非住宅项目投资中，商业

银行未来需要提高关注，这

是可以拓展的增长点，也是

很有道理的。
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董玉华博士

调控政策下未来房地产市场的走向
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