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前言

　　又是一年，又是一本四十人论坛的年度书稿。
　　一年来，四十人论坛秉承以金融学术推动改革、奉献社会的宗旨，围绕世界经济形势变化和中国
实际发展情况，聚焦宏观经济形势和调控绩效评估、全球经济衰退和风险展望、国际经济秩序和金融
监管变革、中国资本市场改革与发展、保险行业发展与挑战、资产价格和通胀风险、房地产市场发展
和调控、人民币汇率改革路径选择、政策性金融体系构建、西部及海西金融发展等议题，召开了专题
研讨会和“CF40双周圆桌”内部研讨会共计20次。
同时，论坛各位成员利用内部刊物《中国金融四十人论坛月报》、金融四十人门户网站等平台，发表
各自的研究成果。
　　这本《转型之惑——中国金融四十人纵论房价走势与经济风险》是对一年来论坛成员提交的研究
报告和双周圆桌内部讨论成果的部分汇总。
大家能从中看出，论坛的学术活动非常活跃，各位成员运用经济学理论，结合国内外各项金融热点话
题和理论研究前沿，大胆鲜明地提出个人原创性观点，并通过圆桌会议等方式展开热烈的讨论，书中
原汁原味地记录了很多当时的情景。
尽管论坛成员在不少问题上的学术观点和对未来发展的形势判断存在很大差异，本书也都如实列出。
　　书中有我关于金融监管改革问题的观点，在此不再赘述。
关于当前中国经济热点中的热点——有关房地产话题，谈几点个人的总结和思考。
　　一、住宅即房子（这里不讨论商业地产）是具有多重属性的特殊商品。
从个体看，房子既能满足人们对于居住生活的基本消费需求，又能借助银行融资用以杠杆方式的投机
或投资。
从行业看，房地产业涉及的产业链广泛，能够带动大量建材、人力支出和居民家用设施消费，对经济
发展影响大，和GDP指标高度相关。
从房价构成看，土地成本即土地出让金约占1／3，供求状况并不能完全决定价格。
关于房地产的经济学研究，国外已有许多论著，例如哈佛大学的房地产金融研究中心有许多经典文章
可供参考，对中国房地产行业当前存在的很多问题均有涉及。
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内容概要

转变经济发展方式已刻不容缓。
    从主要依靠投资、出口拉动向依靠消费、投资、出口协调拉动转变，从依靠第二产业带动向依靠第
一、第二、第三产业协同带动转变，从主要依靠增加物质资源消耗向主要依靠科技进步、劳动者素质
提高、管理创新转变，使中国经济走上创新驱动、内生增长的发展轨道，是延续“中国奇迹”的关键
。
    这将是一次充满痛苦的转型，这将是迎接下一个30年持续发展的华丽转身。
    与转型相伴的，必将是一系列困惑。
2010年是“最复杂的一年”，调控政策难抑房价涨势。
流动性过剩催生资产价格泡沫，复苏之下显现通胀隐忧，人民币升值压力卷土重来。
驾驭宏观经济平稳运行，果断坚决完成转型，对决策当局是一项严峻考验。
    本书从关系国计民生的房地产问题出发，汇聚中国金融四十人，纵论资产价格与通货膨胀，阐述经
济风险与解决之道。
    转型之惑，必须破解，破解之道，在于智慧，更在魄力。
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章节摘录

　　第三块是高档房。
这是问题最大也最需要控制的一块。
沿海地区每平方米十几万的房价，就很令人担忧。
收取物业税是控制高档房的一个简单法宝。
欧美因为收物业税，房价没有炒得太高。
比如，房价每平方米20多万元，200平方米就是4000多万元，如果收百分之几的物业税，物业税就是几
百万，有房的人不愿房价飞涨、不愿多交物业税，就有抑制高档房的愿望。
如果不收物业税，就会出现高房价问题。
　　欧美收物业税，因为他们的土地属于私有，政府不收土地出让金，只收征土地动迁费，政府是通
过收物业税为私人小区搞基础设施、商业配套。
而我国土地属于公有，要收配套费、出让金，政府财政收入的1／3与此相关，配套费和出让金也是用
于基础设施建设。
如果收了土地出让费又收物业税，老百姓的负担就会很重。
而且，现在的房子都交了60～70年的出让金，有一种路径依赖。
总之，高档房可以借鉴物业税的思路去调控，采取有效措施控制疯狂上涨势头；中低档商品房要按照
正常的经济秩序推进建设，而且多多益善，让大多数老百姓买得起房并且有房可买。
　　房地产市场调控中的三个层面和数量指标　　针对房地产市场的特点，解决群众住房问题，大致
有三个层面。
　　首先是低收入群体的住房保障，包括廉租房、经济适用房、拆迁安置房、农民工宿舍以及棚户区
和城中村改造。
这一部分应该是无税费、低成本的，政府在这方面有“托底”的责任，要狠下工夫予以解决。
政府部门要严格执行保障性住房年度建设计划，确保资金、土地供应和优惠政策落实到位。
　　其次是通过市场调节解决的部分，包括中等收人群体的普通商品房和高收人群体的高档商品房。
对普通商品房，政府要增加有效供给，同时防止热钱进入炒高房价，努力把主城双职工家庭房价收入
比控制在6.5 左右。
对高档商品房，要严格控制占地规模和比重，抑制房价的非理性上涨。
还要实施差别化信贷、税费政策，严格管理二套房信贷。
　　最后是农村住房。
要结合新农村建设，加快推进康居农房、巴渝新居建设，加大农村危旧房改造力度，引导农村居民相
对集中居住。
　　重庆市历来重视房地产业调控和市场管理，通过实践探索并借鉴国际经验，坚持实施五条原则，
在调控中取得了良好效果。
　　第一，把房地产投资严格控制在全社会固定资产投资的25％左右。
控制房地产投资占比，是从根本上调控房地产市场的发展节奏。
房地产投资占固定资产总投资的比重过高，势必形成房地产泡沫；比重过低，又会造成城市发展活力
不足，不能满足市民合理的住房需求。
根据数学模型测算，将房地产投资占比控制在25％左右，可以从源头上保持房地产供求大体平衡。
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编辑推荐

　　房价难调，资产泡沫预警通胀风险，结构约束，内生增长受困路径依赖，破除瓶颈，发展模式必
须加速转型。
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