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房地产夹层融资暂停! 银行上调利率!杭

州房价的下跌"业界唱衰唱荣两者兼有# 更有

专家重新对
!""#

年!

!"$$

年房地产市场降价

趋势进行了分析"坊间有了
%

年降价理论$ 如

今"房价究竟是升是降%

!""#

年和
!"$$

年房地产市场降价趋势

和演化路径分析

首先是
!&&#

年房地产市场降价路径分

析! 出现了调整前房价飙涨期从
!&&'

年到

!&&#

年上半年
(

一线城市房价涨幅基本在
)&*

以上" 然后货币政策从紧叠加政策打压楼市!

从紧货币政策!

!&&'

年
$

月至
!&&#

年
+

月
(

央

行先后
$,

次上调存准#

+

次加息$ 资金面紧

张!存准攀升
(

银行放贷能力急剧下降$政策打

压!

!&&'

年开始
(

政府先后从土增税清算#土地

使用权清理#加大闲置土地处理力度#上调二

套房首付比例及利率等多方面进行调控打压$

后来房价开始短期急剧调整!一线城市较最高

点跌幅普遍在
%&*-,&*(

后降价情绪向二三线

城市有所蔓延
(

但幅度低于一线$最后是恢复

阶段!

!&&#

年
.

月%央行进入降准降息周期
($&

月%将住房贷款利率下限下降到
&/'

倍
(

最低首

付款调整到二成
(00

月%政府出台购买
.&

平方

米以下住房
(

契税# 印花税等减免政策
(00

月

初%

,

万亿方案出台%房价于
!&&.

年
%

月企稳
(

再次进入上涨通"

!&00

年房地产市场降价路径分析!&

0

'政

策层面
1!&00

年
!

月之后
(

一二线城市基本都

开始限购$&

!

' 价格方面
1!&00

年
.

月到
!&0!

年
+

月连续下跌$&

%

'城市分布
1

一二线城市降

价更早
(

幅度也更大
(

之后逐步向二三线蔓延"

!&00

年
.

月至
!&0!

年
)

月
(

一#二#三#四线城

市 房 价 指 数 累 计 环 比 下 降
!/%,

#

%/))
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,

'库存分析
1

库存从
!&$$

年
)

月底开

始加速上升
(

到
!&$!

年初上升了近
)&*(

开发

商降价潮得以蔓延$&

)

'开发商分析
1

龙头开发

商引领风潮"

这两次调整共通之处在于!&

$

' 价格调整

均处于加息和屡次上调存款准备金率通道$

&

!

'一线城市领跌
(

后向其他城市蔓延$&

%

'大

型房企是房价调整的先行者$&

,

' 房价经历短

期过快上涨
(

土地市场溢价持续攀升$&

)

'房价

呈现较强的价格粘性$&

+

'降价路径!去化率下

降
(

库存上升
(

呈现量缩价平
(

房企被动去库存
(

之后量缩价跌
(

房企主动去库存"

从调研情况看
(!&$!

年到
!&$%

年
'

月%一

线城市房价上涨
)&*

以上
(

短期积累了一定泡

沫
(

房价调整压力显现
(

假设销量从一季度开始

走弱
(

那么房价
'

月份可能出现环比下滑
(

房企

也将渐次进入被动去库存阶段"

商业银行不良贷款率急剧上升 负债表破

坏整体资金通融

利率市场化加速# 融资成本高企背景下
(

热钱流出的速度#规模以及资金成本波动幅度

都对房地产市场未来的演进趋势可能造成很

大的扰动"

一旦中国经济增长显著减退#银行新增信

贷规模明显下降#地方投融资平台债务不能大

范围展期#影子银行风险爆发使得信贷风险由

表外再度转移至表内%则中国商业银行的不良

贷款率可能急剧上升%届时%银行利润瞬间被

侵蚀殆尽% 导致商业银行集体出现资本金不

足%甚至可能出现系统性的银行危机" 银行资

产负债表破坏将影响整体经济的资金通融%但

是政府不太可能再像
$..#

年一样通过剥离不

良资产重新塑造银行体系的活力"从最近的监

管政策动向来看%政府意在加大控制增量风险

的力度%尽量不触碰存量风险" 一方面收紧流

向高风险行业的资金渠道% 规范投融资机制$

另一方面促进存量债务流向利润更高的行业%

以时间换空间通过经济增长慢慢消化这些债

务"

与美国金融体系明显不同%我国金融体系

中银行一支独大的现象尤为明显" 近些年来%

一方面受存款准备金率#存贷比#存贷款利率

以及贷款投向等监管指标要求%商业银行信贷

投放受到极大的限制$另一方面%以房地产#地

方政府融资平台为代表的融资主体需求强度

不减" 供需两旺直接导致了影子银行的崛起"

影子银行风险受到广泛关注起源于以理财产

品为媒介%以信托#券商为通道的表外业务兴

起" 具体来说%在负债端银行通过理财产品吸

收存款%资产终端则投向希望规避监管的信贷

业务%最早透过信贷完成"由于监管原因%在银

信合作被禁止后%借道券商进行银证信甚至银

证合作" !孙梦姝"
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本报讯 这是一幅乒乓球拍图吗( 不% 这

是周口报业传媒集团
!&$,

春季房车联展平面

图"

近日% 经过周口报业传媒集团
!&$,

春

季房车联展组委会工作人员的细心琢磨% 周

口报业传媒集团第十三届房车平面图正式出

台并亮相" 该平面图的背后是我们
+

年办大

型展会的经历% 凝聚着
$!

届办房车联展的

经验% 这种布局能否比去年进步# 完善% 那

就等商家评说# 等实践检验" 有一点可以肯

定% 该平面图会比上届更符合场地的情况%

更符合展会的需要" )巨制乒乓球拍* 创意

设计效果如何% 商家是否满意%

,

月
$&-$%

日% 周口东新区体育中心%

!&$,

春季房车联

展现场会有答案"

你或许在办大型展会上有丰富的经验%

或许在举办大型活动上有很多点子% 那作为

周口报业传媒集团
!&$,

春季房车联展的具

体操办人% 我想倾听你的真知灼见% 欢迎赐

教 &电话!
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