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房地产市场发展与房地产金融风险关系研究

——以江西省房地产市场为例
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1

【摘 要】：金融危机爆发后，世界主要经济体普遍实行了宽松货币政策。在这一背景下，我国房地产市场强势

反弹，销量涨幅创历史新高。本文以江西省房地产市场为例，分析 2009 年以来房地产市场运行特点，以及影响房

地产市场的主要因素。在此基础上进一步分析房地产市场中隐含的金融风险，并提出政策建议。
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一、江西省房地产市场运行情况

2009 年，众多行业深受金融危机影响，但房地产市场却在危机中迎来快速发展。年初还在低迷中徘徊的市场，在国家宏观

调控政策的作用下逐渐复苏，实现逆势上扬。2010 年 1—4 月，房地产市场保持较快发展速度，主要运行特点表现在：一是投资

增速逐月回升。2009 年房地产开发投资 634.52 亿元，比上年增长 15.9%，全年呈现逐月回升走势；2010 年 1—4月，房地产开

发投资延续回升势头，比上年同期增长 24.4%，增幅上升 23.5 个百分点。二是供给面积低位增长。2009 年，江西省商品房施工

面积 6755.60 万平方米，比上年增长 6.5%。进入 2010 年，江西省商品房供应量大幅提高，1—4月施工面积完成 5408.71 万平

方米，比上年同期增长 30.6%。三是销售规模大幅上升。2009 年，尤其是第二季度开始，江西省房地产市场需求呈现出明显的

反弹迹象，销售面积和销售额规模与增速均创历史新高。全省商品房销售面积达到 2280.91 万平方米，比上年增长 32.0%；商品

房销售额 602.80 亿元，比上年增长 63.4%。2010 年 1—4月，商品房销售继续保持大幅增长趋势。商品房销售面积 583.27 万平

方米，增长 39.5%，同比提高 29.8 个百分点；销售额 163.74 亿元，增长 62.5%，同比提高 32.4 个百分点。

二、影响房地产市场的主要因素分析

影响房地产市场发展的因素有很多，按作用时间的长短可以归纳为长期因素和短期因素两大类。长期因素是指在较长时间

段作用于房地产市场的因素，主要包括城镇化水平、土地资源、国民经济增长和财富积累、长期供需关系等。除此之外，1994

年分税制改革后，地方政府出让土地以追求地方财政收入和地区经济增长的压力与激励也是影响我国房地产市场发展重要长期

因素之一。

短期因素是指在短期(通常 1-2 年)内作用于房地产市场的因素，主要包括宏观环境、调控政策、短期供需关系等。市场需

求集中释放导致的房屋供给关系失调、适度宽松货币政策导致的市场需求流动性充裕等因素是导致2009年房地产市场快速发展，

房价快速上涨的主要短期因素，具体分析如下：一是市场需求的集中释放导致成交均价一路走高。2009 年，在宽松的货币政策、

房贷利率 7 折优惠、大规模旧城拆迁等多重因素的刺激下，楼市快速回暖，前期被抑制的刚性需求开始集中释放，投资性需求

同时也大幅增长。而与此同时，同期市场新增供给与 2008 年相比还有所下降，可售房源持续减少，房市成交均价一路走高。二

是政策拉动效果显现导致楼市回升势头强劲。房地产业作为促进市场稳定并带动经济增长的重要杠杆，从 2008 年 11 月份开始，
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政府就采取了积极政策来促进市场需求，包括房贷利率下调，房贷利率折扣上浮，降低印花税以及其它房产交易税等等。从市

场交易角度看，营业税和契税等税收减免造成交易成本大幅下降，刺激了市场需求，当然也为投机行为创造了条件。三是市场

流动性充裕导致的投机性需求回升。金融危机爆发后，为应对金融危机，世界主要经济体普遍实行了宽松货币政策。从 2009 年

下半年开始，基于对世界各国向市场注入大量流动性引起严重的通货膨胀的担忧，加上国内外经济触底回升势头好于预期，市

场主体对未来通货膨胀的预期不断增强，对资产保值增值的需求不断增大。在世界宏观经济不景气、国内金融投资渠道有限的

情况下，投资购房成为我国高收入者实现资产保值增值的首选方式，而这种投资性甚至投机性购房行为反过来又进一步加剧了

住房供求矛盾，导致住房等资产价格的进一步上涨。

三、房地产金融风险分析

由于房地产市场的发展与金融支持之间具有相互促进的关系，房地产业自身的特性及其与金融业的密切关系，使得房地产

金融风险能够通过市场各方相互博弈而不断膨胀，进—步加深金融系统的脆弱性，危害银行资金安全，甚至可能引发系统性金

融风险。特别是在今年四月份房产新政的实施后，房地产市场调控的效果已经显现。

(一)房地产金融风险过度集中在银行

目前我国房地产开发融资渠道单一，股权融资有限，过度依赖于银行贷款。在房地产市场资金链中，商业银行实际上直接

或间接地参与了运行的全过程，是房地产市场各参与主体的主要资金提供者，承受着各个环节的市场风险。据统计数据显示，

2009 年江西省房地产投资资金来源中，国内贷款和个人按揭贷款增速明显加快，房地产开发贷款增速 29.2%，与去年同期增速

相比提高了 34.9 个百分点；个人按揭贷款增速达 75.6%，与去年同期增速相比提高了 86.2 个百分点。

(二)房地产泡沫破裂可能导致的银行经营风险

由于房地产市场成为提升银行贷款质量、保证收益率、优化贷款结构的重要领域。银行持有大量以房地产为抵押品的资产，

而房地产市场的发展带动房地产价格上涨，又扩大银行资本的规模，提高银行的资本充足率，改善资产质量和盈利状况。在这

种情况下，银行愿意扩大对房地产业的信贷供给，而这又会进一步提高房地产价格。这一过程循环往复，形成“房地产价格上

涨——信贷投放——房地产价格加速上涨”的自我循环，使房地产价格日益偏离实际均衡水平，从而进一步导致房地产泡沫的

膨胀，同时也导致房地产金融风险不断积累。随着房地产新政出台，一旦房地产价格下跌，便将直接降低银行拥有的房地产资

产价值，使银行资产缩水，盈利下降，而泡沫如果破裂更可能导致系统性风险，影响金融稳定。

(三)中小房地产企业资金链断裂导致的银行坏账风险

房地产行业属于典型的资金密集型产业，充足的资金保障是房地产市场生存发展的基础，而房地产资金相当一部分来源于

银行信贷，这使得房地产行业对国家宏观调控政策有很强的敏感性。此次房地产调控政府加大对房地产企业融资监管力度，开

发商开发贷款获得难度将会明显加大，同时购房者按揭贷款购房难度加大。目前开发商资金来源中，资金主要为定金及预付款

和个人按揭贷款，由于市场需求下降，将直接影响开发商资金来源。在这种情况下，一些资金实力相对较弱、对银行贷款依赖

性较强、自身抗风险能力较差的房地产开发企业，由于银行信贷资金不能及时足额到位，资金链随时可能出现断裂，进而可能

引发银行坏账风险。

四、政策建议

(一)拓宽融资渠道，建立多元化的房地产金融体系
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房地产业的持续发展需成熟的房地产金融市场作为支撑。要建立多元化的房地产金融体系，通过多渠道融资方式来满足房

地产开发对资金的需求。让投资者直接承担产业风险的市场化融资，将集中在银行系统的风险分散给投资者共同承担。

(二)完善银行内控机制，重视防范房地产信贷风险

商业银行要强化风险意识，严格按照国家宏观调控政策要求，不折不扣地抓好信贷管理制度的落实，进一步提高房地产信

贷管理水平，重视防范房地产信贷风险。对房地产开发贷款应择优支持信用评级高、资产负债合理的房地产开发企业，并确保

开发贷款项目资本金及时足额到位；防范个人按揭贷款风险，严格执行二套房政策，对住房按揭贷款申请者的个人情况要严格

审查。同时，建立房地产市场风险预警机制，提前判断市场、分辨风险，从而减轻市场波动给自身带来的损失。

(三)鼓励合理需求，促进房地产市场健康发展

增强货币金融政策的针对性，科学区分自住型需求和投机性需求，并给予差别化的信贷支持鼓励合理住房消费，满足居民

自住和合理的改善型需求；遏制投机性需求，抑制房地产等资产价格过快上涨。依靠信贷手段调整住房供应结构，加大保障性

住房建设。金融支持要起到调整住房供应结构的导向作用，加大对中小套型与保障性住房的支持力度，并利用金融杠杆调动各

类资金积极参与保障性住房建设。
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