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影响上海房地产市场走势的因素分析及对策思路

．丁 健

一、 影响上海房地产市场的宏观经济动态分析

房地产投资、 开发、 经营活动贯穿于整个经济系统的生产、 分配、 交换、 消费这四个环

节之中， 并同其他部门的经济活动有符密切的联系。 由千房地产市场行情对宏观经济动态具

有很强的敏感性和超前性， 因此宏观经济的任何变化都会通过物流、 信息流和资金流传递到

房地产市场， 并从这枝 “寒暑表 ” 上反映出来。 从目前的情况分析， 影响上海房地产市场的

宏观经济因素主要有以下儿方面：

几经济增长速度的快或慢会影响房地产市场的冷与热。 世界各国的经验表明， 当经济

增长时， 房地产市场上的经济活动趋于频繁， 胶率不断加快， 房地产投资量和交易量随之增

加， 市场活跃；相反， 在经济回落或低速增长时， 对房地产的需求大大减少， 房地产价格和

租金下跌， 投资和交易拭减少， 市场萎缩。 上海的情况也是如此。1992年以来， 在邓小平同

志南巡讲话和党的十四大精神的鼓舞下， 我国国民经济增长率达到12.8%。 据初步测算，

1993年上半年我国国内生产总值比上年同期又增长13.9%。 而在这同 一 时期， 上海经济的增

长速度超过了全国的增长速度。1993年1 ~ 6月上海国内生产总值比上年同期增长14.5%。

在经济高速增长的条件下， 上海房地产市场也显得异常活跃。 如1992年上海通过一 级土地市

场共批租土地?.01幅， 面积为2060月ru勹1993年1~5月又批租土地88幅，面积月198万m勹

另外， 1992年批准上市预售的花园住宅、 办公楼、 综合楼预售率平均在70％以士， 内销房现

房已成为争购的对象， 甚至连1994年底前交货的60万m 2 期房也已预定出去。

然而， 不论什么经济系统都存在一个古遍的规律： 经济波动规律。 在这个规伟支配I、
一

，

经济增长可分为以下儿种状态： 高峰今下降 ➔ 谷底－►上升-高峰。 这几种状态循环往复交替

出现。 根据国务院发展研究中心发展预测部提供的1份报告预测， 90年代我国的经济增长将

出现若干次波动。 因受国家宏观经济发展波动的影响， 从1993年下半年起上海的经济增长速

度会逐步减缓， 1994~1995年的增长速度不会再超过1993年上半年的速度， 甚至有可能低于

1992年的增长速度。 届时， 经济增长速度的回落会影响上海的房地产市场。 首先， 房地产投

资会减少， 投资风险将加大；其次， 对房地产的需求减少， 房地产交易量下降， 从而导致整

个房地产市场由热转冷。 当然， 这种 “ 冷 ” 是相对的、 暂时的， 在 “冷” 的过程中可以进行

调整， 并为以后的 “ 热 “ 创造良好的条件。

江宏观经济政策的不同导向将影响房地产市场的走向。 宏观经济政策， 尤其是房地产

政策， 对房地产市场的走向具有很强的导向作用。 比如， 1992年为适应经济高速增长的需

要， 我国房地产政策全面开放。 这给房地产业的加快发展带来了机遇， 并使一直处于沉睡中

的房地产市场逐步形成和繁荣起来。 但是， 由于我国房地产业的发展历程还很短， 市场起步

较晚， 加之法规不健全， 市场机制下完善， 宏观悯控不力， 出现了土池供给总量失调， 高档
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宾馆、 高级别墅项目过多， 房地产父易行为不规范， 房地产公司在资质审查中弄虚作假， 一

些地方炒地炒楼现象十分严重等问题。 为f促进房地产业的健康发展， 房地产市场的规范化

运作， 自 1993年 7 月起， 党中央、 国务院对房地产业采取了一 系列强化宏观调控的政策措

施， 其中包括： （ 1 ）强化建设用地的计划管理， 土地使用权出让必须由政府垄断， 清理检查

土地自发交易行为， 尽快改革供地方式， （2）加强房地产投资方向的引导， 严格控制市场

需求有限的高档住宅和花园别墅，l'，J时加速）出民的住宅建设， （3）所有从事房地产开发经

营的中、 外资企业都必须经过严格的资质审批， 土地管理部门和金融机构一律不得开办开发

经营房地产的公司， 已开办的要限期脱钩 l (4)凡是领取企业法人营业执照满6个月尚未

开展房地产开发经营活动的， 应取消其房地产开发经营权， （5)商品房预售， 必须经向当

地房地产市场管理部门申请， 经批准发给«商品房预售许可证＞＞后方可进行，（6）制止炒

卖房地产， 惩治投机行为等。 这些政策措施的出台， 将直接影响今后上海房地产市场的走

向。 首先， 近 1 年多来上海房地产市场上的 “ 虚热” 成分将被逐步消除， 供求关系会在市场

上得到比较客观的反映。 其次， 一 级土地市场上的土地供给会逐步由元计划走向有计划， 向

市场推出的房地产商品结向会不断调整， 并与不同层次的需求相适应。 再次， 作为市场主体

的房地产开发经营公司将出现一 次分化， 即 一些无资质、 无土地、 无项目的公司会被淘汰。

总之， 在强化宏观调控的政策环境下， 今后 2~3 年内上海的房地产市场会在由 “ 热 ” 到

“冷 ” 的过程中从无序走向有序， 结构和价格迩步趋于合理。

汇资金供给状况的紧或松直接决定房地产市场的起落。 房地产开发经营是一 项需要投

入大量资金的经济活动， 在客观上需要金融业的支持和参与， 需要借助各种金融工具。 而我

们上海的资金供给显得相当紧张。 第一 ， 地方财政安排市级建设资金只有17亿元， 仅占全年

地方固定资产投资计划规模的 5.6% ，其中市政基础设施的资金缺口为 36.9亿元， 占全年资金

筹措总量的 39% 。 第二， 在整顿金融秩序的情况下， 国家 一 方面严格限制对房地产的贷款，

另 一 方面对已投入房地产的银行资金予以清理， 以至投资上海房地产的外地济金出现回流现

象。 第三， 1993年上半年本市货币的净回笼额减少了 23.7%， 加之上海银行被各专业银行总

行占用的短期难以收回的汇差资金已达 25 亿元。 第四， 外商投资项目中中方资金的到位较

低。 然而， 对资金的需求却有增无减。 因此， 资金的供求矛盾十分突出。 这将在今后儿年内

成为制约上海房地产业发展， 并导致房地产市场萎缩的直接因素。

4. 吸引外资规模的大小直接关系到外销房市场行情的好坏。 外商投资规模的大小同外

销房市场行情的好坏有八密切关系。 随着境外资金时不断流入， 外商对房地产的需求也在不

断增长。 这种需求主要表现为两个方面， 其一 是对居住、 办公等楼宇的需求；其二是想通过

开发经营房地产来获取韦厚利润的需求。

1992年以来， 上海吸引外资的势头十分强劲， 1993 年上半年新批项目 1900 余个， 协议吸

收外资逾 40亿美元， 累计吸收外资超百亿头元。 其中香港米上海投资的各类企业达 2672家，

协议投资金额55.87 亿美元，分别占全市外商投分企业总数和协议总金额的50.4 ％和50.2%;

台湾来沪投资的协议总金额也占全市外商投贞协议总金额的 20 ％左右。 在这种情况下， 港商

和台商便成了上海外销房的主要销售对象。 据仙详凋查表明， 港澳台人士在沪购买花园别墅

的比例占 73.5%， 购买多层公寓占 49%， 购头办公用房占 27.8% 。

但是， 有两种动向必须加以注意： 一 是外曲投资逐渐由沿为地区向内陆和边境地区转

移，二是在加强宏观词控的初期， 某些说外杖贞行会驻足不前才II观望 一 段时间。 因此， 在今
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后 2~3 年内上海引进外资的形势会出现两种可能， 即继续保持强劲的吸引势头， 或者势头

减弱， 吸引外资的规模缩小。 在前一种形势下， 外销房市场仍将保持活跃。 而当出现后一种

情况时， 外销房市场就会出现供大千求的现象， 尤其是花园别墅会过剩， 写字楼的空置率也

将上升。

趴城市居民消费水平的高低决定着内销房市场潜力的大小。 消费是有效需求的实现形

式。 住房作为耐用消费品是人们的基本需求之一 。 但这种需求是随着消费水平的不断提高而

发生变化的。 因此， 从某种意义上说， 内销房市场潜力的大小同城市居民消费水平的高低有

着密切关系。 改革开放以后， 人们基本解决了温饱问题， 并且对住房提出了新的要求。 这一

要求在城市居民中显得尤为迫切。 据此我们认为， 在上海居民整体消费水平不断提高的基础

上，随着住房制度改革的深化， 内销房市场的潜力会不断增大， 前景也一定看好。 尤其近2

~3 年是推出存里住宅商品化的大好时机。 假设存量住宅的售价每m 2 为 500~800元的话，那

么将有大部分住宅变更产权关系。 这样做， 既可以回笼货币，抑制投机， 又可以建立合理的

房价参照系和加速住房制度的改革。但如果住房价格的上涨幅度继续大大高于居民平均收入

的增长幅度， 那末内销房市场上有效需求的增加将会受到抑制。

二、 影响上海房地产市场的外部因素分析

所谓外部因素， 主要是指周边国家和地区以及珠江三角洲和长江三角洲部分省市房地产

市场上的投资、 价格、 销售对象等因素。 这些因素通过信息的传递和资金的不同流向会对上

海的房地产市场产生一 定的影响。 其主要反映在下列方面：

几在吸引外商房地产投资方面， 上海面临着多方的激烈竞争。 近儿年， 由于香港、 新

加坡、 台湾的房地产市场基本趋千饱和， 加上投资回报率的增幅有限， 以及价格高居周围国

家和地区的榜首， 因此有许多港台及新加坡的大房地产公司都在寻找新的投资场所， 其中以

中国沿海各地和东南亚国家为其投资的热点。 同时， 东南亚国家和中国沿海各地也成了吸引

这些投资的角逐者。 从目前的情况分析， 上海在吸引外商尤其是港台和新加坡等的房地产投

资方面面临着来自三个层次的竞争。 一是国际竞争。 这种竞争主要来自东南亚地区的泰国和

马来西亚等国。 90年代以来这些国家的经济持续增长， 投资者信心十足， 加上其政府放宽了

房地产方面的限制， 所以房地产市场前景 一直被看好， 日资、 港资等纷纷涌入这些国家， 给

它们的房地产市场注入了强大的动力。 二是跨区域的竞争。 这种竟争来自广东和福建。 这两

个省邻近港台以及较早地实行了改革开放政策， 故已成为港台的传统投资场所， 当然在吸引

港台的房地产投资方面也占尽了优势。 如 1993年第一 季度广州市签订的外商投资在500 万元

以上的合同项目中， 房地产项目占 57.6% 。 今后， 随着珠江三角洲城市群的逐步形成， 高速

公路时代的来临， 以及城市地铁建设的展升和旧城改造规模的扩大， 这一 地区仍将是港台资

金的巨大吸盘。 三是区域内的竞争。 这种竞争来自长江三角洲地区的江浙两省。 尽管上海在

同其竞争中有明显优势， 但它们还是有力的竟争者。 如截止1992年底， 无锡市区共批准涉外

房地产项目 30多个， 总投资26.1亿元， 可建面积 114. 5万m z , 1993年 3~6 月， 浙江就批准

涉外房地产项目 33个， 总投资3.65亿美元， 建筑面积达214万m飞

外商的房地产投资具有一种先导性。 它不仅可以刺激当地房地产开发市场的繁荣， 而且

还可以带动打他投资的流入和吸引更多的浒外客商， 进而使整个市场旺盛起来。 1993年 1~

一46 -



6月， 上海利用其本身的优势吸引外商投资房地产和公用事业的项目达到了174个，具中有相
当 一 部分是港澳台投资。然而， H后上海除了要面对以上三个层次的竞争以外， 还要应付来
自内地的挑战， 况且港澳台及新加坡的投资是有限的。因此， 如果要不断扩大上海房地产市
场的投资规模，必须进一 步开辟吸引外资的渠逍， 尤其要吸引美国和日本的开发商来投资上
海的房地产。

2.广东省依托香港向海外推出大量楼盘在一定程度上影响了上海房地产市场的向外延
伸。在国内各地向海外推出楼盘的竞争中，广东省独领风骚。据（＜房地产导报>> 1993年第5
期公布的 “一 季度在港推出中国大陆楼盘一览表” ，全国在港共推出楼盘15794个单位， 总面
积16744007平方吹， 其中广东省推出楼盘12397个单位，面积12460805平方唳，分别占78.5%
和74.4%。而同期上海在港推出的楼盘数为423个单位和619841平方唳， 仅分别占全国总数
的2.6％和3.7%。相比之下， 两者的差距太大。1993�1995年，广东省在港推出的楼盘将
有19028058平方唳建成入伙。由此可见，广东省已占有香港房地产市场上的国内绝大部分份
额。这在一 定程度上会制约上海房地产市场向外延伸， 尤其是会阻碍上海通过香港扩大向外
推出楼盘的规模。所以在今后3年内上海想要在这方面有所突破， 是相当困难的。

3.苏、锡、杭花医别墅群的纷纷蠕起将冲击上海的花园别墅市场。近两年， 苏、锡、
杭地区在充分利用其自然风景资源、土地资源和良好的环境资源的基础上， 纷纷大兴土木，
兴建高档花园别墅， 以吸引海内外投资。如苏州开辟了太湖旅游度假区， 无锡已在五里湖畔
兴建花园别墅区 “太湖山庄＇＇ ，杭州也已相继开发 “紫云山庄 ” 、 “银湖别墅区” 等。这些
别墅群的兴起， 已对上海的花园别墅市场形成包围， 并将产生三大冲击。一是价格冲击。据
苏、锡、杭最近推出的花园别墅看， 其价格远低千上海的水平。我们从第十届中国房产展销
会上了解到， 上海外销花园别墅每m 2 的起售价一般在1300~2000美元之间， 而杭州银湖别
墅区每m 2 米的起售价仅为2760元人民币。二是付款方式泭冲击。上海的花园别墅一般必须
以外汇为支付手段，然而苏、锡、杭的做法则较灵活， 既可以外汇支付房价， 也可以用人民
币支付房价。三是苏、锡、杭以其优美的风景和良好的环境吸引客户， 从而对上海花园别墅
市场形成冲击。可见， 上海花园别墅市场的前泉不容乐观。

三、 影响上海房地产市场的内部因素分析

影响上海房地产市场的内郘因素有许多， 但主要有以下儿大因素：
片土地供给欠调控， 用地结柯不合理， 为今后房地产市场的发展留下了隐患。 有计划

地供给上地是调节房地产市场供求关系的最有效手段之一。但是在土地双轨制的条件下， 一

方面是政府以批租方式供给土地， 另 一 方面则是某些占地单位以参建或土地入股等形式把土
地推入市场，从而大大扩大了土地供给口子， 使土地供给处千一 种无计划的盲目状态， 这不
仅增加了宏观调控的难度， 而且不利千平衡房地产市场的供求关系。即使在土地批租过程中
也存在不少间题。其一是所批地块的用途结构不合理。如1993年1~5月上海共批租土地88
幅， 面积198.5万多m 2 ，其中别墅用地占了65.16%，综合楼占了13.63%，工业占了10.23%,
商业占了0.67%， 公寓占了2 %， 而住宅和绿化用地只分别占了8.27％和0.04%。其二是土
地批租方式单一。在1992年批租的201幅地块中， 实行招标的仅3幅， 占1.5%， 其余的均是
协议批租，由此造成的后果足地价高低不 一， 各房地产开发经伈公司缺乏公平竞争的条件。
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其三是土地批租过千集中， 造成楼宇上市的时间相对集中， 从而在一 段时间内将给房地产市
场带来压力。

2. 高标准的花园别墅数量过多。1992年1月至1993年2月， 上海批租的240幅地块中
将建造花园别墅270.8万m 2， 其中市区17.5万n产， 郊区23.9万m 2 , 郊县229.4万m 2，相当于

本市现有花园住宅155万m 2 的1.74倍。经对上海38家房地产开发公司的预售量所作的调查表
明， 其花园别墅的预售面积达到了248060m 2 , 占这些公司总预售面积的46%。 在当前市政

配套、 交通设施尚不完善的情况下， 花园别墅的销售行情很快会趋于疲软。 另外， 别墅建设
全面铺开， 布局不尽合理， 重点不突出。

趴房价上扬过快， 超过了广大城市居民的承受能力。 由于地价、 建材、 建筑费用上
涨， 加上房地产需求大大超过供给， 上海房价增幅甚快。1991年，市区旧房交易平均房价每
m 2 为795.7元，1992年每m 2 为868元， 上涨了9.1% J 1991年的商品房平均价格每m 2 为1870
元，1992年每m 2 为2129元， 上升了13.85%，有些较好地段的商品房售价每m 2 已接近5000

元。 房价的上涨幅度同居民收入的平均增长幅度形成了强烈的反差， 以致会使相当一部分潜
在的销售对象被排斥出商品房销售市场。

4. 市场法规滞后， 市场运作不够规范。 由于房地产市场起步较晚， 必要的市场法规尚

未建立， 宏观调控体系也不健全， 因此上海的房地产市场尽管发展较快， 成绩显著，但运作
仍不规范， 从而出现了 一 系列有碍其健康发展的问题。 如炒卖土地、 楼花，非房地产开发企
业以参建等形式进行房地产开发经营l对资质审查弄虚作假；挂中资牌子， 用外方资金， 以

避开外商搞房地产必须通过批租取得土地的法律规定， 等等。

四、 上海房地产市场的基本发展趋势及对策思路

扯于以上分析， 我们认为， 从长远看上海房地产市场发展的总趋势是方兴未艾，并且在
相当 一段时期内房地产将维持总需求大于总供给的态势， 房地产价格将在波动中稳步上升。
然而， 在近2~3年内由于一 系列宏观淌控措施的出台和资金短缺等诸多原因， 上海的房地

产市场会出现由 “ 热” 转 “ 冷” 的趋势， 其具体表现为： 一是需求减少， 房地产开发量下
降， 整个市场规模不再继续膨胀，二是外销房的销售发生困难， 尤其是区位条件不佳的豪华
花园别墅可能滞销， 但是价格适宜的中低档内销住宅的供给仍趋紧张；三是外销房价格会有
所下降， 各开发公司还会不断推出还本销售等促销措施，四是房地产投机活动将受到抑制，
市场运作逐步走向规范化， 市场结构趋于合理化。

为了在强化宏观调控的条件下解决上海房地产市场所面临的各种矛盾， 使市场的旺盛势
头继续保持下去， 并推动房地产业持续稳定的增长， 我们提出以下对策思路：

片组建全市统一的房地产交易市场， 将本市存量和增量房屋的买卖和土地使用权的
二、三次转让交易纳入进场交易的范围。这样做， 一 可以增加市场的透明度，有利于公平竞争，
并通过竞争淘汰一 部分房地产公司；二有利于提高信息的真实性，增加信息容虽，加快信息流
转速度和采用现代化的信息处理手段， 以及便寸建立上池房地产信息数据库，三可以通过市
场建立起从物业选择、 贷款落实、 物业交割到登记的房地产服务体系；四可以平抑价格。

江建立以批地计划为控制阀的房地产供需平衡体系。 批地计划是向房地产开发商供给
土地的挡础， 对整个市场的供求具有导向仆用和千预作川。 因此市政府的有关主管部门应在
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规划的基础上， 通过充分的市场凋研和科学的预测， 制定出5年批地计划和年度批地计划，

并按计划分期分批向市场推出多种不同用途的地块， 同时将此估息在城市的权威性报刊上予

以提前公布， 使房地产开发商有充分的时间研究并作出决策。 制定批地计划的依据应包括：

上年土地批租量， 年度住宅建设规模， 外资引进规模， 市政改造工程规模等。 一般根据经济

增长情况和经济大环境的变化在上年土地批租拭的基础上上下浮动5％为宜。 当然， 要推行

这一 土地总量控制措施必须以上地有偿使用的单轨制为前提条件。 此外， 我们认为， 这个控

制阀要由建委协助分管副市长来把关， 并要接受市人大有关专门委员会的直接监督。

趴大力开拓房地产金融业务， 培育房地产金融市场。 在这个过程中， 应以广泛开展房

地产抵押业务和发行一定数量的开发债券为启动力， 然后向其他金融保险业务推开， 有条件

的可以建立房地产专业银行。 总之， 最终应形成一个发达的房地产金融市场。 这样做， 对房

地产业和金融业的发展都有利。 近期内， 对房地产的贷款限制不能搞 一刀切。 我们认为， 银

行对通过土地批租取得土地并已开工的项目， 以及市里的动迁房建设项目等仍应给予资金支

持， 而对利用银行贷款进行炒地炒楼的现象则应坚决杜绝， 并要追究当事人的责任。 同时，

必须广开资金渠道， 建立 一个政府投资、 金融信贷资金、 企业投资、 私人投资、 外国投资和

社会集资相结合的房地产资金来源结构， 以解决资金短缺的矛盾。

4. 以房地产市场为运转轴， 通过存量房地产的商品化， 和邃立新的房地产权益流转机

制、 房地产收益分配机制及投入机制等， 逐步将城市的大多数房地产纳入有偿使用轨道， 一

方面扩大市场容量， 另 一 方面努力消除隐性市场， 最终变双轨制为单轨制。 其具体做法可以

是： （1）利用当前宏观调控的有利时机， 以合理价格将存蜇住宅出售给原住户； （2）对

工商企业租用或占用的房地产进行电新估价， 有条件的让其买下以解决房地产产权归属问

题， 防止收益流失； （3）对文教等事业单位的房地产也要重估价格， 并将估价值挂帐。若

其房地产改变用途， 则以帐面重估价格加地价和征收房地产税等。

凡转变政府职能， 加快邃立房地产市场的宏观调控体系。 在房地产市场逐步开放的条

件下， 政府应以土地为调控基点， 强化其职能。 房地产市场的宏观调控体系应由以下分体系

所构成： （l）房地产法规词拧体系， 它是房地产法规的综合， 是以法治商， 将房地产市场

纳入法制化轨道的基础。 (2)房地产计划调控体系， 其骨架是具有法律效力的城市总体规

划、 土地利用规划和据此制订出来的土地供给长期计划和年度计划。 (3)房地产产业政策

调控体系， 它的主要任务是以产业政策正确引导房地产企业的各种经济活动。 (4)土地征

用、 批租、 回收和房地产使用日常管理监督体系。 (5)房地产税费征收体系。

6. 不断拓展海外市场。 在近期， 由于不熟悉海外市场， 上海应充分利用当地的房地产

经纪人和房地产经销公司增加向海外推出的楼盘数。 以后有条件， 上海则可以在海外建立经

销点并逐步形成网络。 与此同时， 我们应广泛采用国际上常见的房地产促销措施， 吸引更多

的港澳台同胞及海外华人购买上海的房地产， 并为其提供优质的售前售后服务。 另外， 应放

宽政策限制， 鼓励有实力的上海大型房地产企业走出国门， 去开拓海外市场， 逐步形成一个

内外结合的房地产产业链。

兀花园别墅的邃设应合理布局。 首先要充分利用虹桥机场的优势， 在青浦、 嘉定集中

力量建成一个高档别墅群， 以提高其总体竞争力和吸引力。 其次对市内原有小洋房加以改

造，扩大功能， 提高使用价值。 同时， 必须严格拧制其他区、 县花园别墅的兴建，防止其过

多过滥， 造成不必要的损失。
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