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本报记者 谭志娟 北京报道

在楼市进入传统的“金九银

十”之际， 多个城市出台了新一轮

的楼市新政。

9 月 22 日起，长沙、重庆、西

安、贵阳、无锡等 9 个城市密集出

台了楼市政策， 限售是共同的关

键词。

据同策研究院统计，自 3 月

24 日厦门市商品住宅限售政

策率先出台， 之后国内多个城

市纷纷跟进。 截止到 9 月 25

日，至少有 44 个城市加入到限

售行列。

相比此前的楼市调控政策

多集中在“事后管控”不同，进

入 2017 年后 ，“预期管控 ”的

重要性在政策中体现得更为

明显。

44城加入限售名单

楼市从“事后管控”转向“预期管控”

从国家统计局 8 月发布的 70

个大中城市住宅销售价格统计数

据看，最新加入“限售”名单的城

市中，南昌、西安、长沙、贵阳均是

房价涨幅靠前。

“之所以更加强调限售而不

是限购，是因为，此类城市多半是

去库存和控房价并轨的城市。 所

以通过限售， 既能实现去库存的

导向， 同时也可以防范各类短期

资金套现的做法。 ”易居研究院智

库中心研究总监严跃进向《中国

经营报》记者分析。

截至目前， 本轮去库存的效

果较为明显： 截至 2017 年 8 月

底，易居研究院所监测的 80 个城

市新建商品住宅库存总量为

39827 万平方米， 环比减少 1.0%，

同比减少 11.0%。 观察历史数据，

当前库存规模相当于 2013 年 8

月的水平，即库存规模回归到了 4

年前的水平。

一线核心城市率先调控的外

溢效应带动了二线、 三线城市的

去库存动力。 不少短期资金顺势

进入楼市， 这也引起了监管层的

重视。 这其中尤其以消费贷的猛

增最为明显。

根据央行公布的金融运行数

据，今年前 8 个月，居民新增短期

消费贷款 1.27 万亿元， 较年初增

幅达 25.68%。 同期，住户部门中长

期消费贷款增速为 16.19%， 住户

部门总贷款增速为 15.01%。

易居房地产研究院发布报告

测算则显示，今年 3 月以来，新增

异常短期消费贷款金额中， 至少

有 3000 亿元流向楼市。

除了金融部门加强消费贷监

管， 对楼市的预期管理也被提上

日程。

“与往今年房地产调控政策

年比出现了根本的改变， 以往的

政策调控是‘事后管控’，而今年

的房地产调控更多的是‘预期管

控’，在房地产市场未出现不稳定

因素的前提下，提前发布新政，比

往年的房地产调控措施效果更

好。 ”中原地产首席分析师张大伟

指出。

就在 9 月 27 日，东莞市住房

和城乡建设局发布通知称， 随着

国庆节、中秋节临近，房地产市场

迎来传统的销售旺季。 推出七项

措施， 切实规范国庆中秋期间房

地产市场秩序， 维护购房者合法

权益，促进社会和谐稳定。

“东莞此次政策，重点明确，

即防范‘金九银十’ 市场的波

动， 这也是国内比较明确的对

具体节点房地产政策管控的案

例，其他城市值得借鉴。 ”严跃

进认为。

对于限售加入地方政府对

楼市调控的“工具箱”，严跃进向

记者分析，从此次此类城市的限

售政策来看，主要体现了几个特

点：第一是密集性出台，包括重

庆、南宁等城市纷纷加入到限售

政策出台或升级的行列，充分体

现了各地方对于限售政策落实

的肯定，所以各地会逐渐推广此

类模式。

第二是模仿限购版本， 逐渐

收紧。 从部分城市的限售周期来

看，从过去的两年升级为三年，充

分体现了当前类似限售较好的管

控思路， 即逐渐地根据楼市状况

来进行升级。

“从后续市场和政策走势来

看， 实际上类似的限售政策更

多体现了当前房地产市场的管

控新思路， 即后续房地产交易

中对于房屋流动性会进行管

制，从而让‘房住不炒’的导向

真正落实， 由于后续对于一些

炒房的需求会有较大的遏制 ，

甚至可以认为限售政策和此前

的租赁政策或都有可能成为长

效机制中的核心管控技术。 ”严

跃进说。

对于限售政策， 有机构人士

认为有出台的必要。 同策研究院

有分析师发研报分析， 限售政策

背后的逻辑在于， 过去一年的楼

市升温， 使得大量投资投机者进

入房地产市场， 全国住房贷款交

易金额占比升高， 金融杠杆持续

扩大，为了防控系统性金融风险，

将金融风险锁在账面上。

“在经济周期和房地产周期

处于下行阶段时， 限售政策锁定

了房地产资产的价格， 防止其贬

值， 进而防范系统性金融风险的

爆发；其次，对于楼市来说，限售

政策将部分购房需求后置， 防止

投资客集中抛盘。 ”上述机构分析

师表示。

提前一步防风险

限售政策锁定了房地产资产的价格，防止其贬值，同时将部分购房需求后延，进而防范系统性金融风险的爆发。

从限购、限贷再到限售，逐步

体现了各地方对于楼市调整的思

路转变。

“房价上涨过快，在很大程度上

不是因为区域投资价值上升了，而

是各类投资需求被扭曲， 所以导致

各类投资投机资金大规模进入了。 ”

严跃进表示， 贵阳等城市房价的上

涨某种程度就是当前非热点省会城

市因为外溢效应的明显， 投资投机

需求上升。

在他看来，虽然去库存和控房价

似乎是两个不同方向的目标体系，但

在引入限售这个工具之后，一方面是

依然允许继续购房，并不影响真实的

购房需求释放而降低去库存的效果，

缓解房企销售的冲击； 另一方面，限

售能够使得购房者的短期套现机制

“破产”，这样房屋的持有预期会更加

稳定，也会促进房地产市场秩序的健

康发展。

“限售实际上是保证去库存和控

房价两个目标共同实现的最有效机

制。 ”严跃进说。

市场预计，后续可能有三类城市

都会跟进：一类是去库存的政策没有

改变，但区域市场的投资投机属性增

强，那么会通过限售来管制，类似的

城市主要是一些省会城市周边的三

四线城市或者说是地级市，甚至可以

说是全省经济实力或楼市发展综合

实力排名前三的地级市；二类是部分

省会城市会开启限售或升级限售政

策，包括限售年限延长等；三类是四

个一线城市也会在此类政策上升级。

尽管各类以“限”为主的政策引起

了最多关注，但在稳定房地产市场上，

多种手段并举已经是明显的趋势。

融 360 最新发布的数据显示，8

月， 全国首套房贷款平均利率为

5.12%，相当于基准利率的 1.04 倍，环

比上升了 2.47%，连续 8 个月上升；比

去年 8 月的 4.44%， 上升了 15.35%。

广州、深圳、南京、杭州、厦门等众多

一二线城市的房贷利率均在近期内

有所上调。

房贷规模也在下降。 银监会数

据显示，今年上半年，新增个人住房

按揭贷款占新增各项贷款比重为

25.1%，比去年全年降低了 10.9 个百

分点， 比去年下半年的高峰期降低

了 19.9%。

严跃进表示：“从实际情况看，限

售本身也会进一步促使房地产市场

的认购理性化，对于市场稳定有积极

的作用。 从后续政策的释放效应看，

限售的影响会通过影响预期、影响购

房策略、影响住房持有成本等环节显

现。 部分房企或会因此受销售业绩的

影响而降价。 ”

不过，目前受访的房企称资金流

状况良好。 一家大型房地产开发商负

责人对记者表示，限售新政的影响尚

待观察。 不过由于今年前 8 个月销售

情况不错，企业的现金流状况良好。

从统计局数据来看，目前房企到

位资金仍较为充裕：1~8 月，房地产开

发企业到位资金 99804 亿元，同比增

长 9.0%，增速比 1~7 月回落 0.7 个百

分点。 其中，定金及预收款 30786 亿

元，增长 20.0%；个人按揭贷款 15764

亿元，增长 2.4%。有分析称，开发投资

额 / 房地产开发资金总额为 0.70，处

于历史中游水平。

截至今年上半年末，上市房企的

现金状况较为充裕，手握的现金规模

普遍高于去年年末。 其中， 万科、恒

大、碧桂园三家“第一梯队”房企的现

金（及等价物）均超过千亿元。

资金充裕的房企依然在土地市

场上表现活跃。 2017 年 1~8 月；房地

产开发企业土地购置面积 1.42 亿平

方米，同比增长 10.1%；土地成交价款

6609 亿元， 同比增长 42.7%；2017 年

1~8 月房地产开发企业房屋新开工面

积 11.5 亿平方米，同比增长 7.6%，环

比下降 0.4 个百分点； 单月同比增速

5.3%，环比回升 10.2 个百分点。

值得注意的是，土地购置面积和

新开工面积的环比均出现了不同程

度的下滑。 严跃进提醒，尽管土地市

场交易依然活跃，但后续如果市场销

售交易下滑，那么土地交易或受到一

定的影响。

后续或还有城市跟进

限售能够使得购房者的短期套现机制“破产”，持有预期会更加稳定。

全国商品房销售面积及销售额增速
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