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西班牙：房市过热增加抵押贷款银行风险(齐威；12月2日)

文章作者：齐威

    由于近些年来西班牙实行低利率货币政策以及房地产市场过度火爆，该国银行信贷业务连续第8年快速增长。但在业务迅速扩大的同

时，西班牙抵押贷款银行面临的风险也在增加。 

  目前，西班牙住房抵押贷款占国内生产总值（GDP）比例从1997年的21％上升到40％，西班牙银行向房地产开发商和建筑公司企业发放

的贷款占国内生产总值的比例也从1997年的9％上升到20％。与此同时，抵押贷款占银行的业务比例也逐渐上升，目前，抵押贷款占商业银

行贷款投资组合的42％，而占储蓄银行投资组合的比例更是高达63％。这些数据变化表明，西班牙银行所面临的来自国内日益走高的房地

产市场的风险越来越高。 

  西班牙央行也不断地向借贷双方发出警告，提醒防范来自过度膨胀信用借贷的风险。让西班牙央行尤为担忧的是，一旦欧元利率以及失

业率上升，西班牙家庭债务偿还能力将遭受重创。西班牙央行行长海梅·卡鲁阿纳在该行年度经济观察中说，“有证据显示，西班牙房地产市

场存在一定程度的资产价值过度膨胀问题。”他表示，房地产价格上涨过猛的势头必须得到遏制，以避免未来出现房价急剧“回落”。市场也

普遍认为，房市为西班牙银行带来的风险已经达到相当严重的程度。 

  西班牙央行的警告和市场的担忧并没有引起抵押贷款银行的足够重视。据西班牙央行公布的数据，2004年第一季度，该国抵押贷款增

长23％，而发放给房地产开发商的贷款增幅则高达40％。抵押贷款银行认为，风险确实存在，这些风险并非不可逾越的障碍，因为它们的

资产负债表仍呈现良性特征，不良贷款在众多银行的抵押贷款投资组合中所占比率平均保持在0.7％的历史低点水平。 

  但在目前的信贷周期，西班牙抵押贷款银行的确进入了更大的风险期。它们为房主提供住房抵押贷款，同样也发放贷款给房地产开发

商。房地产开发商通常在公寓、度假别墅或写字楼售出后清算偿还其债务，而随着房地产开发商售房周期延长，银行收回向房地产开发商发

放的贷款的困难增加，因此，银行面临的风险也将大增。 

  一段时期以来，西班牙房市受到人口增长、外国移民大量流入、就业率陡增以及西班牙成为欧元区一员等因素强力支撑，来自国外，尤

其是来自北欧的对度假房屋的需求对西房市繁荣所起的作用也不容忽视。据西班牙央行公布的数据，去年外国人在西购置近10万套度假房

屋，外资投资西班牙房地产金额达到创纪录的72亿欧元，占该国国内生产总值的近1％。而在西班牙去年690207套的新房开工量中，半数以

上集中在地中海沿岸度假胜地。 

  房价上升对度假房屋的销售造成影响。BBVA银行认为，来自国外的住房需求对房价上升尤为敏感。该行发表的一份房地产状况报告中

指出，来自国外的住房需求下降将对西班牙地中海沿岸的房地产市场造成严重的冲击，因为该地区的度假房屋开发所针对的购房群体集中在

外国购房者身上。在这种情况下，西班牙银行在对房地产开发商发放贷款方面，尤其是对地中海沿岸房地产开发商发放贷款方面附加更加严

格的条件，以规避风险。 

  同时，为有效降低、化解风险，西班牙抵押贷款银行在融资方面也采取了相应措施。目前它们正在将抵押资产进行证券化改造。这样，

银行在继续扩大信贷的同时，还能减少房地产行业带来的风险。去年，西班牙成为仅次于英国的欧洲第二大抵押担保债券发行国。 

  西班牙房地产市场的快速增长是该国国内生产总值上升的一个重要动力。在房市的带动下，今年西班牙国内生产总值增长近3％，高于

欧盟的平均水平。但卡鲁阿纳警告说，房地产行业存在资产价值膨胀的问题，而且家庭和公司债务也在不断加重。这些因素可能最终促使西

央行采取紧缩货币政策。而一旦西央行采取加息等紧缩货币政策，抵押贷款银行还将面临来自坏账和负资产等诸多因素的潜在威胁。 
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