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宏观经济  

楼市政策回归常态，降低系统性风险 
 
 10 月 9 日《经济观察网》报道*，央行对商业银行的房地产开发贷限额
管理制度有所松动。此前，9 月 30 日央行和银监会发布《关于进一步做
好住房金融服务工作的通知》，放宽首套房贷款认定标准，对“卖一买一”
和还清首套贷款的二套房都按首套房标准提供信贷支持的政策力度超出
市场预期。至此，央行在按揭贷款和开发贷款两个渠道均开始放松。 

房地产政策向常态回归。央行近期放松与房地产相关的信贷政策，表明
2010 年下半年以来一系列非市场化房地产调控措施淡出，房地产调控政
策开始正常化。这有利于消除行政手段所造成的市场扭曲。 

房地产销售增速可能企稳。放松按揭贷款与二套及以上住房购买相关，
因此该政策主要支持住房的改善性需求和投资性需求。2012 年与今年楼
市调整情形类似，万科当年购房数据显示首次改善性购房（二套房或卖
一买一）占比达 33%。由此可见，改善性需求在当前楼市需求中不容忽
视。央行对二套房信贷认定的放松有望带来改善需求的复苏，从而对楼
市销量带来支撑。由于目前房价调整尚未结束，更没有明确的上涨趋势
和空间，因此投资性住房需求不会因信贷放松而显著回升。总体上，央
行放松按揭贷款政策对住房销售会产生边际上的积极影响，同时降低市
场对楼市大幅调整的担心。 

房地产相关金融风险和经济硬着陆风险有所降低。央行对开发贷款松
绑，反映出政府对房地产滞销导致开发商资金链断裂的担忧增加，因此
有必要对楼市调整的风险进行托底。地产信贷政策放松，对房地产销售
提供一定支持，并对开发商流动性紧张程度有所舒缓，降低了房地产调
整所带来的系统性风险，也降低了经济硬着陆的风险。但房屋待售与销
售面积之比仍处历史高位（图表 1），在销售显著好转之前，投资不会显
著回升。未来房地产调控政策可能继续向常态回归，出台包括税费减免、
户籍制度等方面的配套政策。 

 

注释*：http://www.eeo.com.cn/2014/1010/267157.shtml 
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