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楼市调控，房企“不差钱”能撑多久？
前不久，国土资源部下发通知要求

抑制少数城市地价过快上涨的趋势，其

针对的就是一些热点城市土地近一个月

来不断竞拍出天价“地王”。

“地王”频频出现，显示了房地产企

业“财大气粗不差钱”的气势。随着国内

流动性居高不下及热钱的涌入，国家宏

观调控尤其是货币政策的日益趋紧，房

地产市场这样的“吸金大户”，其“不差钱”状态还能撑多久，在岁

末引起人们的关注。
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“地王”口袋中到底有多少钱
11月 29日，置信房地产开发公司

以37亿元的价格，竞拍拿下温州市区

中心地段学院中路一个地块，计算下

来，该地块楼面价每平方米达 3.7 万

元，成为浙江新“地王”，溢价率近

100%。12月上旬，上海青浦区单价“地

王”诞生，楼面价每平方米近2.2万元，

溢价率达192%……

中国人民大学经济研究所调查

发现，今年前 10 个月房地产资金来

源增速达到32%，处于历史高位。同

时，从企业流动性来看，目前资金流

动性指标虽然较去年有所恶化，但依

然远远高于2008年房地产降价销售

时的水平。

房地产上市企业浙江广厦董事长

彭涛认为，国内流动性高居不下的同

时，国外热钱的涌入起到推波助澜的

作用，加速现有资金向资本市场、房地

产市场、农产品市场的涌入。研究机

构发现，自今年三季度以来，热钱涌入

趋势加剧，非贸易非FDI项下的外汇储

备出现激增。一些外资不顾目前频频

出台的房地产新政，逆市进入。中国

人民大学经济研究所调查，今年1至10

月间，房地产开发投资资金来源中外

商投资的增速达到34.8%，完全逆转了

去年全面退出的格局。
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明年楼市可能“很差钱”
多项数据显示，由于目前资金仍然比

较充足，很多房地产企业底气十足，依然

可以依赖于前期获得的资金储备拒绝进

行降价销售。

“这种局面将在明年二季度全面改

变。”中国人民大学经济研究所在近日撰

写的中国宏观经济报告中指出。首先，从

今年12月起，房地产企业逐次进入还款高

峰，应付款累计增速将超过30%；其次，由

于销售下滑、贷款条件提高、上市公司增

发和票据融资难度加大等因素，房地产资

金来源将进一步恶化，预计到明年一季度

会出现大幅负增长；再次，由于首付比率、

房地产抵押贷款等条件的变化，房地产企

业的各类杠杆率都将出现下降。

“资金压力增大，将导致市场供给放

量。”一位业内人士指出，“如果按照建设周

期为一年进行测算，明年3月份左右的住宅

供给将大幅度放量，从而改变目前房地产

供给偏紧的局面，这也与房地产资金全面

紧张的时间段一致。因此，明年二季度可

能是房地产市场进行全面调整的‘节点’。”
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调控“两难”背后寻找“平衡点”
长期关注房地产的财经专家丁建刚

认为，楼市调控依然面临多重冲突，尤其

是未来房地产市场的治理面临双向风险：

短期简单推行目前房地产调控措施，很难

从根本上改变价格上扬的预期和压力，中

期周期性力量必定在行政管制结束后出

现爆发性的释放，可能出现报复性上涨；

如果出台更严厉措施，政策持续加码，则

容易导致行业资金链断裂、投资下滑、房

地产价格大幅度下跌，继而带来整体宏观

经济的下滑。

有研究机构测算过，房地产价格如果

下跌30%，必将导致房地产投资增速回落

25个百分点，全社会投资增速回落约6个

百分点，GDP约回落2.5个百分点，地方财

政增速下降约15个百分点。此外，在房地

产新政加码作用下，大量资金可能开始向

其他投资品市场转移和释放，直接导致贵

金属、收藏品、个别农产品价格出现轮番

急剧上涨。

研究机构认为，本着“稳需求、扩供

给、挤泡沫、纠扭曲”的目标，有关部门对

房地产调控应该设立阶段性目标，短期以

“控资金”为主，中期以“增加供给”和“制

度建设”为核心。

据新华社


