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房贷新政：总体效果需进一步观察

见习记者 孙璐璐

房贷松绑“炒热”了国庆楼市。 在

9

月最后一天，央行和银监会联合发布重

磅政策，让早已传得沸沸扬扬的首套房

贷款认定问题止于传闻，此举被市场认

为是近期政府为救房地产行业而推出

的最有力举措。

解读该文件，重点主要集中在三方

面：一是首套房贷款利率下限为基准利

率的

0.7

倍， 且现持一套房并还清相

应贷款的， 其二套房申请房贷按首套

房贷款政策执行； 二是对未实施或取

消“限购”的城市，三套房限贷令取消；

三是鼓励银行业通过发行住房抵押贷

款支持证券（

MBS

）、发行期限较长的专

项金融债券等措施专门用于增加首套

普通自住房和改善型普通自住房贷款

投放。

总体效果有待观察

针对上述“救市”新政，业内人士普

遍认为，将利好一二线城市，特别是核

心地段的房产销量，但整体效果不会太

理想，仍有待进一步观察。

中信证券地产研究团队的研报称，

此次政策力度仅次于

2008

年

10

月，其

程度远超前几个月的放开限贷政策，将

会带动一二线城市

10

月份销售量全面

反转，房价下跌幅度逐步收窄，直至下

跌周期结束。

民生证券宏观研究团队研报亦称，

此政策配合住建委对普通住宅认定标

准的松动， 购房者首付资金要求下降，

改善型需求短期或集中释放，一线城市

特别是核心地段需求将明显回暖。

不过，从全国看，刺激政策或并不

会引起太大“波澜”。

中金公司宏观研究报告称，由于房

贷放松主要集中在首套房，预计总体效

果不太理想。 “虽然首套房贷款利率下

限重新降至

0.7

倍， 但在银行资金成本

仍偏高的情况下， 愿意主动执行

0.7

倍

的银行会很少。 三季度以来，不少银行

由于信贷需求减弱，主动增加房贷投放

并加快房贷审批速度， 但从数据看，居

民按揭贷款在同比和环比上并无明显

改善。 房贷利率偏低，息差吸引力不高

仍是限制银行投放房贷的重要障碍。 ”

中金公司报告称。

除了房贷供给端动力不足外，需求

端转型也值得关注。 中金公司报告分析

称， 随着

1990

年以后人口出生数量下

降，最近几年购房的需求中，进入适婚

年龄而首次购房的比例已逐步下降，取

而代之的是置换型需求，而这必然需要

二套和三套房贷的支持，但目前政策对

这一部分松绑幅度不大。 “二套房首付

比例很高，三套房基本贷不到，或者需

要付出代价才能获得相应的贷款，这

都制约潜在房地产需求的释放， 未来

需要进一步放开二套和三套房贷款才

能真正有效推动房地产市场回暖。 ”

MBS尚需配套措施

近年来，国务院多次强调大力推进

资产证券化试点，在此大背景下，此次

“救市” 新政中首提鼓励金融机构通过

发行

MBS

和专项金融债创新房地产融

资工具。

不少分析师认为，此举可缓解期限

错配、 定向降低按揭贷款资金成本，增

加银行按揭贷款配置动力，房贷利率或

逐步从高点回落。

“目前抵押贷款大约

10.7

万亿，占

贷款余额的

13.6%

， 由于久期较长，制

约了商业银行的资产周转， 而

MBS

通

过表外化发展可以腾挪商业银行信贷

空间，降低资产和负债的久期失衡。 ”浦

发银行金融市场部宏观分析师曹阳称。

不过， 另一个普遍共识是，

MBS

并

非一蹴而就，存量房贷证券化并不会在

近期大规模推出。

曹阳认为，目前市场短久期、高收

益的替代性资产较多，比如

1

年期理财

收益率高达

5.27%

、 信托收益率

9%

，在

投资者风险偏好较高时，

MBS

资产或缺

乏吸引力，比如以目前

5

年以上商业贷

款为基础资产的收益率为

6.5%

，扣除管

理费用， 提供给投资者的收益可能更

低。 其次，在整体金融机构的负债久期

下降时，长久期的

MBS

资产寻找资金对

接难度较大，因投资者对其期限溢价要

求较高。

针对未来

MBS

的运作模式，曹阳预

计，试点或是在国开行住房金融职能领

域，即由国开行来购买市场发行的

MBS

债券，其以此作为抵押品，向央行申请

PSL

来实现融资。

中金公司固定收益分析师陈健恒

提出，在不降低存款利率等银行资金成

本的情况下， 为推动银行积极投放房

贷， 可能仍需一定的定向放松政策，如

将定向降准也捆绑到房贷，或将

SLF

等

资金投放手段一定程度上与投放的房

贷挂钩。

“若无这些定向放松，可能在推动

银行投放房贷上仍不会十分理想。 ”陈

健恒说。

此外， 由于新政在假期前一天公

布，证券时报记者了解到，目前各大银

行暂未执行新政，不过，有消息称，包括

工行在内的国有大行将于节后不久推

出配套落实政策。

一个小县城地产企业生存样本：

粗放经营导致资金吃紧

证券时报记者 陈勇

一些非专业小微房企危机

正在放大。

国庆长假， 一场房产推介会

在仅

20

万人口的闽北小县城周宁

如火如荼地举行，组织方是一家当

地新设立的房地产开发企业。

2013

年中期， 该公司通过

“招拍挂” 取得周宁县最繁华的

步行街丁字路街角一块

2400

平

方米的土地， 支付购地总价约

4700

万元。 这也是该地产企业

的第一个地产项目。

楼盘销售前景堪忧

据了解，初涉地产行业的该

地产企业，在拍地前并未进行相

关的调研，对客户群的定位也相

当模糊。

福州一家建筑设计院副院

长告诉证券时报记者， 通常，成

熟的地产商在拿地前就由专业

的战略投资团队，做充分的市场

营销分析，设定项目的销售净利

润率、内部收益率（

IRR

）等核心

指标。

“有些外行的地产老板基本

不了解房地产市场，有的甚至连

基本的造价和面积的关系都搞

不清楚。 ”他说。

没有进行充分调研的后果

首先体现在产品设计上。为了增

加可售面积， 摊薄土地成本，该

地产企业为拍下的地块设计了

容积率高达

6.5

，

21

层高的单体

楼盘。负责楼盘营销策划的江苏

大地房地产营销公司项目负责

人朱先生对此表示，以周宁当地

住房习惯，考虑安全和电梯故障

等因素，一般客户不会考虑购买

10

层以上的住房。 这种产品与

市场需求相背离的现象，让朱先

生对销售前景感到担忧。

缺少充分调研的后果还体

现在公司对市场变化的措手不

及。 周宁县经济主要依靠在外从

事钢贸行业的周宁人支撑。

2012

年钢贸危机爆发后， 周宁地方经

济跌入低谷， 但市场购买力的变

化并未引起公司足够的重视。 该

地产企业副总表示，“原来预期开

盘价格能够摸高到万元， 现在看

来不现实了。 ”

除此之外，周宁当地政府推出

每平方米仅

4000

多元的经济适用

房，从另一方面限制了房屋售价上

升的空间。

资金压力大

在开发建设中， 并不乐观的

销售预期， 后续带来的是资金周

转问题。

据记者了解，该地产企业的自

有资金仅能覆盖购地款项。在工程

建筑方面，企业采取让建设方垫资

的办法。 双方约定，楼盘地面建筑

在第

10

层完工前， 工程建设款项

全部由建设方垫资。当建设进度达

到

10

层时， 企业一次性支付已完

成工程进度

80%

的工程款。 目前，

地面建筑进度已到

2

层， 按此进

度，今年春节前完工层数将远远大

于

10

层。

目前，企业的资金面已到了等

米下锅的紧要关头。该企业副总不

无焦虑地说，“举办这个推介会的

目的是对销售的前期摸底。我们必

须在年内开盘，回笼部分资金。 否

则春节前支付建安工程款的资金

压力会很大。 ”

该副总还透露， 按照目前的市

场行情， 公司内部预设开盘价只能

在

6500

元

/

平方米左右。 他坦陈，即

便在销售顺利的前提下， 这个价格

也只能让项目基本达到盈亏平衡。

如果销售不畅，亏损也不是没可能。

上述现象， 或许在周宁县并不

是个案。在这个全县只有

20

万人口

的闽北县城步行街丁字路口， 另外

两个街角类似的楼盘几乎同时在

建，上演着上述地产企业的一幕。

国庆期间，“9·30房贷新政” 对各地楼市影响

国庆回家乡韶关见闻：

盘活土地资源发展商业地产

证券时报记者 刘筱攸

国庆回老家韶关

，

记者发现

数个大型商业地产项目拔地而

起

，

仅浈江片区就有东环商贸城

、

义乌国际小商品商贸城两个项目

落成

，

后者于

10

月

1

日开盘

，

动

静不小

。

义乌商贸城这个项目是韶

关市的

“

三旧

（

旧城镇

、

旧厂房

、

旧村庄

）”

改造项目之一

，

占地

16

万平方米

，

绝大多数用的是老牌

国企韶关油泵油嘴厂的地

，

类似

的项目还有国企甘油酯厂改造

项目

。

该商贸城营销中心相关人士

告诉记者

，

一至三层定位为小商

品经营区

，

为粤湘赣地区一站式

小商品批发采购基地

。

记者自小在韶关老国企远大

机械有限公司长大

，

彼时韶关作

为珠三角工业重镇

，

化工机械

、

矿

山装备

、

钢铁

、

冶炼等资源型重工

业颇多

。

行业的特性也决定了韶

关国字号企业众多

，

韶钢

、

韶能

、

韶冶

、

韶铸

、

远大机械

、

宏大齿轮

等皆实力不俗

。

之后

，

在改革的浪潮中

，

诸多

地方国企开始走下坡路

，

且落魄

的方式也大同小异

，

高耗能产业

面临发展瓶颈

，

第三产业

、

高新产

业后来居上

，

一点点侵蚀大家曾

以为的铁饭碗

。

1999

年

-2005

年

，

笔者初高

中阶段

，

父母所在的企业远大机

械宣告破产

，

由上市集团韶能收

购

，

后在

2003

年彻底私营改制

；

几乎同时期

，

宏大齿轮厂被韶能

集团吞并

，

后效益一直不佳

；

2005

年

，

韶关退出煤炭生产行业

，

韶

冶

、

韶钢等老企业的业务受到重

创

，

矿石资源对外依赖度一度超

过

60%

，

两家企业及相关企业共

5

万多人失业

，

所有火电厂用煤

完全依赖从外地调运或进口

。

现在

，

除了韶能集团还保持

着良好的效益和股价表现外

，

韶

钢背负庞大的债务

，

韶冶

、

韶铸

、

韶关油泵厂等几大改制后的国

企

，

均难再现昔日辉煌

。

曾经在当

地占据绝对地位的国企竞争力变

相衰退也印证在了经济数据上

，

截至上年末

，

韶关市经济总量才

456

亿元

，

而彼时深圳的经济总

量已接近

1.3

万亿元

。

身为广东老工业基地

，

韶关

的钢铁

、

有色金属等产业优势依

然存在

，

这些年韶关也一直打出

“

产业升级和转型

”

的口号来捍卫

自己珠三角地区制造业配套产业

基地的地位

。

咋实现

？

大建产业园区

。

据记

者不完全统计

，

目前韶关就已建

立莞韶产业转移园区

、

华南特钢

产业基地

、

广东稀土产业基地

、

广

东装备制造业基地等产业园区

。

以莞韶产业转移园区为例

，

目

前园区落户项目

300

多个

，

在建项

目

112

个

。

规模以上工业企业

76

家

，

从业人员

3.8

万人

。

2013

年

，

莞

韶产业园的工业增加值突破

32

亿

元

，

同比增长约

19%

。

如果说上述一系列工业地产

建设是老工业基地的自我优势延

续

，

那么义乌商贸城等商业地产

的兴起则是韶关对零售消费类行

业等非传统优势领域的探索

。

显

然

，

韶关也想建立自己的商圈

，

来

盘活一些已经失去生命力的资

源

，

焕发新生

。

深圳：

豪宅签约波澜不惊

� � � �一些深圳高端住宅项目的一线销售

人士反映， 国庆期间的意向客户数量确

有一定增加， 但对于销售一直较为平稳

的豪宅市场来说，影响多大尚需观察。

深圳银湖区域一高端住宅项目的销

售部人士认为， 由于自身项目具有不可

复制的城市中心绿地资源， 相信央行推

出的信贷新政， 将使得具备潜力的改善

性需求客户加快入场。

“之前出现过需要更换大户型的客

户，因为不能获得较低的首付比例，为了

购买房子必须把原有住宅出售， 相信未

来这类客户将不必做出这样的决策。”他

告诉证券时报记者。

位于莲花山不远处的某高端商务公

寓项目销售人士告诉记者， 国庆期间前

来看房的意向客户数量较国庆前一周要

多

30%

至

50%

左右。 不过，她认为，类似

公司这种豪宅项目， 受市场波动的影响

其实并不算大，签约量一直都很稳定。

事实上，从统计数据来看，在信贷新

政出台之前的

9

月大部分时间， 深圳楼

市已经开始回暖。

深圳市规土委

10

月

6

日公布的统

计数据显示，

9

月深圳一手住宅成交均

价为

22799

元

/

平方米， 环比上涨

2.1%

，

结束了连续三个月的下跌。

9

月单月成

交量则达到了

3113

套，为今年以来首次

站上

3000

套关口，环比涨幅

7.8%

。

（靳书阳）

北京：

购房者短期观望

� � � � “

9

·

30

房贷新政” 对北京影响未

现， 北京楼市在国庆假期的网签量依

然走低。

据伟业我爱我家市场研究院统计，

国庆假期前

6

天， 北京市住宅网签量为

510

套， 比去年同期大幅下滑

38.3%

，但

比

2012

年同期的

454

套稍高， 为

2009

年以来第二低值。 其中， 住宅新房网签

472

套，同比下滑

39.7%

；二手房网签量

仅为

38

套，同比下滑

13.6%

，为

2009

年

以来同期的新低。

对此， 伟业我爱我家集团副总裁胡

景晖认为，“

9.30

房贷新政” 对当前楼市

来说无疑是重大利好， 但是通知中也明

确了商业银行可以依据自身情况进行把

控和执行。 在未确定商业银行具体执行

力度的情况下， 市场购房人群出现了较

为明显的短期观望情绪， 所以北京 “十

一” 期间网签量走低。 预计未来一段时

间， 这种观望情绪将随着商业银行执行

情况的明确而消散。

中原地产首席分析师张大伟则认

为，国庆假期北京楼市成交虽然比

2013

年同期明显下滑， 但优于

2012

年同期，

整体看楼市企稳迹象明显。“国庆期间的

网签数据并不反应市场当下情况， 但体

现了整体市场在

9

月份继续复苏的变

化。”他说，当前虽然观望依然为主流，但

购房者入市的积极性在提高， 房贷新政

导致部分刚需购房者开始集中看房。

张大伟进一步指出，

10

月份将是信

贷政策落地执行月， 后续信贷的额度与

信贷的利率变化将是影响市场的最关键

因素。在央行松绑限贷后，北京市场下半

年表现将好于上半年， 四季度的情况也

将好于三季度，但因为处于恢复期，房企

依然以平价走量为主， 四季度的市场表

现将是量涨价稳的态势。

胡景晖认为，“房贷新政” 在未来对

于楼市成交量实际影响的释放， 将随着

各商业银行具体的执行情况而落地，短

期内预计仍然难以看到效果， 但在未来

几个月内，效果将逐步显现。 受这一因素

影响， 四季度和春节前楼市成交量的复

苏将可以预期。 “如果各大商业银行能够

积极响应央行房贷新政， 那么对于部分

合理的自住型和改善型购房人群来说，

四季度和春节前这段时间都将是不错的

置业时机。 ”他说。

“受房贷新政影响，目前市场起码可

以增加

30%

的可购房人群， 而且这部分

人群恰好都是之前被政策抑制的意愿购

房人群。对于市场来说，这一政策的松绑

效果相当于限购松绑影响的

5

倍以上。 ”

张大伟说，如果再出现

1-2

次定向或者全

面降准，楼市将会很快反弹。 （张达）

上海：

回暖迹象明显

� � � �上海市民的购房热情被明显带

动起来。 证券时报记者在上海秋季房

展会上看到，前来看房的市民络绎不

绝， 不少是为了改善居住条件而来。

他们表示，如果条件合适会考虑出手

购房。

黄金周市民购房意愿回暖也可

以从开发商处得到印证。 鹏欣集团某

楼盘的一位客户经理告诉记者，房展

会期间该楼盘共成交

14

套， 已达今

年一个月平均成交量的

70%

，相比今

年上半年房展会的冷清有明显好转。

绿地集团的一位销售人员也有相

同的感受。他表示，上半年消费者对房

价的走势疑虑较重， 市场观望情绪浓

厚，此次限贷松绑正好赶上“十一”黄

金周，加之“十一”期间买房有一定优

惠，前来看房的市民多了不少。

不过，记者了解到，所谓的优惠其

实力度并不大， 比较典型的是类似“

7

万抵

12

万”的形式，即预付

7

万元，届

时可在房价中抵扣

12

万元，相当于优

惠了

5

万元。而在展会上，位于上海郊

区的商品房总价普遍也在

300

万元以

上，

5

万元只是一个零头而已。

据了解， 即使是这样的优惠在黄

金周过后也大多将被取消。事实上，已

有绿城集团下属的一家区域公司被曝

出将从

10

月

8

日开始对项目实行

5%

-10%

的涨价。而这或将不只是绿城一

家的行动， 多个楼盘的销售人员均表

示，受限贷松绑的利好影响，房企内部

也在酝酿于节后涨价。

开发商敢于涨价的原因或许正是

看到了市民对于限贷松绑的关切。 记

者发现，在向开发商咨询的市民中，大

多都会询问房贷新政能带给他们怎样

的优惠。 记者在采访一位有意购房的

女士时， 对方反倒频频向记者询问有

关二套房贷利率的事宜。

一位开发商的销售人员表示，新

政出台后， 二套房执行首套房贷利率

已是较大优惠， 鉴于目前银行房贷业

务利润空间不大， 拿到七折房贷利率

几无可能。

据网易房产数据显示，今年

10

月

1

日到

7

日，上海全市成交商品房

873

套，均价

27156

元

/

平方米；去年同期

成交商品房

828

套，均价

22520

元

/

平

方米。从成交套数来看，今年国庆黄金

周成交量略优于去年同期。

（姜云起）

广州：

交易量不足去年一半

� � � �“

9

·

30

房贷新政”这股东风并未让广

州楼市回暖，眼下，成交情况依然低迷。

据

10

月

7

日网易房产数据中心数

据显示，国庆假期（

10.01-10.06

）广州全

市网签

401

套，相比去年同期

716

套，下

降

43.99%

，环比上月（

09.01-09.06

）

741

套跌

45.88%

； 均价

12076

元

／

平方米，同

比去年

9423

元

／

平方米，上涨

28.15%

；和

今年

9

月

15595

元

／

平方米相比 ， 跌

22.56%

。

数据显示，从区域成交情况来看，国

庆前六日，从化网签

114

套，名列第一，

均价

7790

元

／

平方米；其次，增城成交

95

套， 名列第二， 成交均价

9953

元

／

平方

米；排名第三的是白云区，网签

46

套，成

交均价

22067

元

／

平方米；越秀区出现零

成交 。

据

2013

年网易房地产数据中心数

据显示， 国庆期间销售前三的楼盘为碧

桂园豪园、碧桂园天玺湾和恒大山水城，

依次网签

234

、

65

、

39

套单位。

从今年情况来看， 国庆前六日的成

交套数“

TOP10

”楼盘中，坐落于从化的

珠光流溪御景是成交最多的楼盘， 网签

69

套名列第一， 成交均价为

8138

元

／

平

方米。名列第二的是增城保利东江首府，

网签

43

套， 网签均价为

10344

元

／

平方

米。 白云区的保利西海岸成交

30

套，成

交均价为

18599

元

／

平方米，排名第三。

据记者统计， 今年国庆前六日成交

量排名前三楼盘的交易量共计

142

套，

仅占去年销售量前三楼盘的

40%

左右，

还不足一半。 （刘莎莎 谢艾）

全国：

年底前无明显反弹

� � � �上海易居房地产研究院副院长杨红

旭则认为，就全国而言，年底可能看不到

全面的反弹。 信贷放松刺激需求，但是

还要看需求的增幅会不会超过库存的增

幅。 假如库存回落了，则有利于房价慢

慢止跌反弹。 一线城市和少数二线城市

的库存量并不是特别高，去化周期也不

是特别长，一旦需求开始释放，政策利好

出来之后，年底有可能房价开始止跌反

弹。 但是对于大多数的三线、四线城市

和部分二线城市，年底还看不到明显反

弹，可能要到明年某季度会出现全国性

的房价见底反弹。 （张达）

周靖宇/制图


