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借鉴国际经验 促进我国房地产市场健康发展

作 者： 方明     发布时间： 2004-11-12 11:51:47 

    国家统计局最新统计快报显示，1月至8月，全国商品房平均销售价格为2749元/平方米，同比提高13.5％。今年二季度，中国房屋销售

价格比去年同期上涨10.4％，土地交易价格则上涨了11.5％。国家发改委、国家统计局调查显示，全国有8个城市房屋销售价格第二季度

同比涨幅超过10个百分点。全国城镇的“房价收入比率”较高，上海地区约为20，北京为16，深圳为12。我国以大城市为核心的房地产价

格上涨过快，尤其是经济较发达的东部地区房地产价格较高且上涨幅度较快，形成了以大城市为核心的房地产过热现象。 

  中国的房地产金融业也具有典型的发展中国家的特征，即对于房地产开发商和购买者进行双向大规模借贷。这会推动“泡沫”的产

生，并在“泡沫”破裂时使银行坏账大幅上升。一方面，银行贷款大量投入房地产开发和土地开发之中。每年6000多亿元的房地产开发投

资中，约有61％的资金来自银行信贷。2004年1至6月，商业性房地产贷款余额达到了2.1万亿元人民币，同比增长36.1％。另一方面，银

行又向房地产购买者提供大量的按揭贷款。根据中国人民银行统计，2003年个人住房贷款余额为11779.74亿元，占GDP的比重达10％，占

个人消费贷款总额的75％以上。 
  从房地产“泡沫”历史和目前房地产全球普遍过热的现象与治理来看，可以有如下结论：第一，房地产的发展对于经济发展十分重

要，房地产“泡沫”破裂的危害甚至要远高于股市“泡沫”破裂的危害，应该有意识地限制房地产“泡沫”的产生和膨胀；第二，稳定增

长的经济环境和不断提高收入是防止房地产破裂的重要外部条件，经济危机往往导致房地产“泡沫”破裂，保持自身经济稳定增长，并有

效地防止外部风险，对于保证房地产业的健康发展十分重要；第三，过去大多数房地产“泡沫”的破裂，直接被货币政策快速收紧所触

发，要尽可能避免一下子采用过度紧缩的货币政策，央行可以根据情况逐步小幅升息，并加强对消费者债务管理的教育；第四，有限的土

地资源往往成为抬高房价上涨的重要因素，对土地的有效管理十分重要，应该建立城市的土地储备制度，对土地的使用要有长远规划，并

公开拍卖建筑用地；第五，银行资金过度流入房地产和股市，会推动房地产“泡沫”的膨胀，房地产和股市“泡沫”的共同破裂会产生大

量的不良资产，对经济的危害也很大，应该禁止银行资金流入股市；第六，住房按揭贷款和相应衍生金融工具的过度发展，加上低利率的

政策环境，也可能产生房地产“泡沫”，货币政策制定者应该增加对发展中的按揭市场基本结构的关注，并提高借贷条件，加强对经营家

庭债务相关的金融实体的监管（包括改革其破产法和会计标准，评估按揭债务抵押品的范围和质量，改善按揭合约的信息批露情况），以

保证其健康运行；等等。 

  考虑到中国房地产业的特殊性，结合国际经验，建议：第一，对于中国房地产未来5至10年的需求和供给总量和结构要进行整体的把

握，并提出恰当的解决现有供给不足和供给的结构性问题，以及控制房地产金融业的风险，弥补其不足；第二，统计已有房地产（新建和

成屋）的详细信息，并根据居民收入情况调整房地产开发商的房屋建造结构，增加经济适用房的建造，保证一定收入水平的居民能买得起

或租得起房；第三，大力发展房地产金融业，加强对房地产按揭贷款的风险控制，控制投资性购房，尤其是通过按揭贷款进行的投机性购

房，并要加强房地产商通过按揭贷款的回收进行再开发的能力，但同时要注意控制房地产金融业可能会带来房地产“泡沫”的负面影响；

第四，必要时加息以控制对房地产按揭贷款的过分需求。但建议目前不必急于加息，因为中国房地产开发商开发性贷款是购房者按揭贷款

的两倍左右，加息可能会使本已紧缺的房地产供应链条出现脱节的情况。   

资料来源：方明：借鉴国际经验结合中国特色促进我国房地产市场健康发展、金融时报、2004年10月12日 
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