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文章：房地产“新政”反应不会这样快(易宪容；5月23日)

文章作者：

    5月11日中央七部委联合出台《关于做好稳定住房价格工作意见的通知》（以下简称《意见》）。有人说，《意见》的出台预示着国内

房地产市场的“新政”开始。不过，在我看来，《意见》所出台的政策，并非有多少“新”，只不过是政府对国内房地产市场规范的强化，都是

政府规范房地产市场应有之职能。 

    但是市场的反应却十分迅速，《意见》刚一颁布，各地房地产二手市场价格就应声而跌。那么，市场对《意见》的反应真的会这么快

吗？就房地产市场交易程序来看，房地产市场要出现这么快的反应是不可能的。北京某房地产中介机构的经理也告诉记者，在这个月之前，

北京有大量的二手房卖盘涌现，好像是在等待这个时机出来一样。可以说，在国内房地产信息十分混乱、市场信息严重不对称的情况下，可

能是有人在操纵房地产市场信息。 

    实际上，无论《意见》所出台的政策行政方式如何强，真正要对国内房地产市场产生影响，肯定会是以后几个月的事情。更何况《意

见》对国内房地产市场过热的调整是一种十分温和的政策，是政府规范房地产市场基本的政府职能。对于这样一种调整，短期内对国内房地

产市场会有一些影响，但影响不会太大，希望通过这样的政策来调整国内房地产投资过热、抑制房地产价格快速飙升是完全不可能的。如果

加上各地方政府及房地产开发商的抵制，其影响更为减弱。 

    仔细解读“新政”之新 

    对《意见》做一番仔细解读可以发现，这次新政首先表现在严禁房地产市场炒作上，《意见》分别就炒地、炒房及期房炒作做出了严

格的禁止。比如对超过出让合同约定的动工开发日期满1年未动工开发的，征收土地闲置费；满2年未动工开发的，无偿收回土地使用权；

依法严肃查处违法违规销售行为等；其次，新政之“新”还在如何调整房地产市场住房结构上做了不少规定，比如用强化规划的方式调整与改

善住房供应结构，限制住房建筑的类型，规定住房建筑以中低价住房及中小面积住房为主，这些都是保护中低收入民众进入住房市场的重要

举措； 

    第三，把完善国内住房保障体系也纳入整个《意见》之中。对于经济适用房的政策应该大力改进，如单价、面积、购买者的限定，经

济适用房地点改进等。如果可能的话，经济适用房的优惠可以通过市场货币化的方式来进行。让中低收入民众通过货币补偿的方式来获得所

居住房的优惠。这样做不仅可更为公平与合理些，也是推动房地产市场发展最为重要的方面；第四，严格中介机构市场准入、完善市场信息

披露机制。就目前房地产市场的情况来看，最大的问题是信息严重的不对称，即没有好的机构、好的组织向我们的社会、民众、政府提供房

地产市场真实可靠的信息，甚至于有些政府机构不履行应尽的职责，向社会与民众发布似是而非的信息。 

    在本文看来，这些政策基本没有切中房地产投资过热及房价飙升的要害。可以说，近几年来国内房地产市场投资过热、房价飙升，当

然与地方政府掠夺性的卖地、房地产商极力炒作、房地产投资炒作等原因有关，但最为重要的方面是，银行信贷的低成本及银行信贷的易获

得性。 

    国内房地产市场弊病根源 

    房地产业是一个资金密集性产业，无论是房地产商土地的征购、住房的开发与建筑，还是住房建筑完全后的销售，哪一个环节都是由

资金成本与获得性来决定。如果资金在房地产上的任何一个环节跟不上，那么必然导致房地产开发与销售受阻。因此，资金的易获得性与成

本的高低也就决定了房地产业的发展与繁荣。比如，20世纪80年代后期，日本的房地产泡沫泛起，也完全是银行的金融支持所导致的结

果。 

    近几年来，国内房地产市场之所以能够在短期内迅速地发展，最主要的原因就是银行信贷资金的易获得性与利率过低。对于银行资金

成本过低，主要表现为以下几个方面：利率作为资金的价格，它也是金融市场的平均投资回报率，但房地产开发商利润率在15%左右，甚至

更高，但管制下的基准利率则只有2.25%(个人一年期定期存款)。另外，从国内民间市场来看，其利率都在12%以上（如温州），而银行管

制下的利率只有2.25%；还有，从我的研究来看，利率一般是随GDP增长率上下波动2%，无论发达的市场经济还是新兴的市场中都是如此，

但是我国的GDP增长一直9%，利率应该在11%左右，但实际情况则不是这样。也正因为国内的利率过低，无论是个人还是企业，只要从银行

借到钱就是有利可图的事情，都能够轻易获利。在这种情况下，个人与企业谁不愿意千方百计从银行套取资金？ 

    如果银行资金的获得比较严格，那么想套取银行资金也不是那么容易的事情。如上海外资银行华一银行，它们也做个人住房消费信

贷，但不仅对个人还款能力占收入比银监会的指导要求高，而且对个人收入审查有一套严格的程序与要求。比如，这些外资银行要求贷款人

提供税务局的个人所得税报税单；要求贷款人出具过去一年的银行账户清单以便看出收入证明的真实性；对个人信用纪录严格审查、对个人

工作状况进行审核等。在这种情况下，不仅可以控制银行自身的风险，也约束了贷款人的行为。 

    但是，国内商业银行则不是这样。它们完全放松了对个人住房消费信贷的审查。比如，尽管银监会有个人消费贷款收入证明的指引。

但是在国内，个人做住房消费贷款时，只要开出一个收入证明就可以获得贷款，而且在不少时候贷款银行还会帮助贷款人如何来做假，如何

来开假收入证明。据我简单调查，只要想个人住房贷款，银行没有不贷款的。目前住房消费信贷的收入证明有95%以上是开具的假证明。这

样的假收入证明或信贷资金的易获得性不仅导致大量购房条件不足的消费者轻易地进入房地产市场，个人消费信贷快速增长，而且导致了个

人住房消费快速膨胀、房地产市场炒作过度、房价快速上涨等。 

    房地产新政还缺些什么 

    正因为国内银行利率过低及资金的易获得性，促使大量民众进入房地产市场，造成国内房地产市场个人消费需求的虚假繁荣。在欧美

发达的市场国家，房地产市场发展了几百年，但美国的个人住房自有率2001年仅为68%，欧洲不少国家个人住房自有率仅为30%-40%，香港

也只在50%左右。但是在中国，房地产市场刚发展几年，个人住房自有率则达76%！这完全是不可思议的事情。 



    可以说，尽管这次《意见》出台的政策不少，但还难以真正打到造成国内房地产市场泡沫的要害上。因此，这些政策对调整国内房地

产所起的作用不会太大。国内房地产调控如果不从银行信贷入手，要想遏制国内房地产业过热、遏制一些地方房地产过度炒作是不可能的。 

    而要保证国内房地产市场稳定发展，就得坚持市场化的原则，就得从房地产最为核心的银行信贷入手，提高利率，增加银行信贷资金

之成本，改变银行信贷资金的易获得性，再加上《意见》其他措施辅助，国内房地产市场才能够真正稳定的发展了。 

文章出处：《东方早报》 
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