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近期房地产市场走弱，停贷风波让业内对市场的复苏进程有所担忧。7月28日，政
治局会议强调“要稳定房地产市场，坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，因
城施策用足用好政策工具箱，支持刚性和改善性住房需求，压实地方政府责任，保
交
楼、
稳民生”
。首席经济学家们
认为，房地产市场短期难言企稳，但
宏观经济大盘仍将保持稳定，未来扭转预期是稳定房地产市场的关键。

主要评论：

如是金融研究院院长管清友：
解决当前房地产下行问题需要系统性处理，政策宽松力度仍需加大

房地产市场目前难言企稳，近期一些风险事件对房企和银行影响相对有限，但对购
房者信心打击较大，房地产市场可能要到四季度末或明年一季度才有望企稳。解决
当前房地产下行问题需要系统性处理，政策宽松力度仍需加大，扭转预期是关键。

招商银行首席经济学家丁安华：扭转居民部门的预期是稳定宏观经济大盘的关键

政策放松并未达到预想效果，由于居民部门对收入和房价预期悲观，商品房销售持
续大幅下滑，居民购房款（包括预付款和按揭贷款）反而成为房企资金来源的最大
拖累。这加剧了部分房企开发资金的紧拙程度，建筑施工停滞乃至“烂尾”，进而
又伤害到居民部门，进一步陷入负反馈
的循环之中。彻底扭转当前居民部门疲弱的就业和收入预期，是稳定宏观经济大盘
的关键所在。而要达到这一目的，当务之急在于尽可能减少对经济活动的约束，通
过经济正常化带动就业正常化，从源头上逆转居民部门“做减法”的行为。从居民
部门的视角出发，政策应加快推动经济活动正常化，特别是通过促进服务业修复，
彻底扭转私人部门疲弱的预期，推动微观主体经济行为走出负反馈。

招商证券首席宏观分析师谢亚轩：房地产和金融风险上升到了国家安全层面

根据中央政治局会议，市场关注的房地产和金融风险都上升到了国家安全层面。房
地产除了之前的支持合理需求之外，又新增了保交楼、稳民生，并明确这是地方政
府的责任。强调金融市场总体稳定，表明关注市场波动风险；特别关注近期的地方
村镇银行风险和金融犯罪问题。

兴业证券首席经济学家王涵：房地产市场将更多向合理的居住属性回归
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在房住不炒房地产长效机制的推动下，房地产市场将更多向合理的居住属性回归。

政策方面，应关注以下四个方面：1、坚持房住不炒政策大方向；2、保护好购房者
的合法权益，保交房；3、正确引导房地产商的预期；4、更多借助市场机制引导房
地产市场健康发展。

德勤中国首席经济学家许思涛：
中国房地产行业下滑对整体经济的传导机制与大多数发达国家不同

鉴于1）中国国民储蓄率超过40%，2）经常账户情况良好，2022年经常账户余额
占GDP
比重预计达到1.5%；3）人民币相对强势，当前人民币几乎是仅次于美元的最强货
币，中国不太可能出现“雷曼危机”或“明斯基时刻
”。更重要的是，中国房地产行业下滑对整体经济的传导机制与大多数发达国家不
同，房贷违约
和拖欠在中国仍很少见，而且公众对于银行业的信心较高（尽管近期有河南银行事
件，但截至目前，5万存款以内储户的权益仍得到保障）。

海通证券研究所首席宏观分析师梁中华：
房地产投资和销售数据的跌幅或在今年下半年有所收窄

往前看，在政策宽松背景下，预计大型城市房地产市场或逐步回暖，但小城市或延
续偏弱的状态。房地产整体需求要明显改善，可能会比较困难。而且现在房企债务
违约的问题还在延续，供给端的压力也会影响购房需求，这也是和2020年不一样的
地方。但考虑到去年下半年基数走低，房地产投资和销售数据的跌幅或在今年下半
年有所收窄。

在房地产政策方面
，从民生角度看保交付是大概率的，
所以房贷断供
或是阶段性风险，预计居民债务不会出现太大问题。需要关注的问题还是在于开发
商的债务，这一块的风险依然存在。

（本文题图来源：第一财经）

——

文 | 何啸 第一财经研究院研究员
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