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策略周报 201601016： 

房地产面临严峻调控，或挤出资金流向股市 

中财生生资本·投资部·丙科 

观点简述： 

我们有理由相信政府本轮调控房地产的决心，因为现状已经相当危险，而政府面临“保

楼市”、“保汇率”、“保外储”三难境地，房地产的狂飙对于实体经济的冲击也十分巨大。我

们认为，如果当前政策不奏效，不排除政府出台更严厉的调控措施的可能。 

这样一来，市场增量资金再度面临“无处可去”的尴尬境地。我们认为部分增量资金会

有望再入股市。从方向上来看，进入熊市周期尾声的有色、临近年末而有较大概率出现吃饭

行情的消费、旅游、文化传媒有望成为资金追捧对象。 

本周热点： 

本周受关注较多的仍然是楼市的调控。中国央行、银监会以及证监会在内的监管机构,将

进一步限制投机性资金对房地产交易的炒作,并打击违规资金参与土地交易。国务院总理李克

强 10 月 8 日主持召开国务院常务会议，提出因地因城施策，保障居民基本住房需求。近期关

于抑制楼市过度投机的政策层出不穷，而我们认为，面对去年下半年到今年上半年一二线城

市楼市的狂飙，政府调控的决心亦是空前。 

理由很简单，如果这波一二线城市楼市的狂飙，是投机炒房占较大比例托起的，则必然

面临一个问题：谁来接最后一棒的问题。一般来说，接最后一棒的必然是刚需者，而一旦楼

市涨得过高过快，大部分刚需者恰恰是最没有能力来接盘的，原本部分有能力接盘的，也将

面临困境。如此，一旦接盘的人不够，对于投机者来说，房子就砸手里了。而相比股票，房

子的流动性更差，大量资金进入楼市，迟早被套。此外，房地产的狂飙对于实体经济的冲击

是非常巨大的，可以说，任由房地产飙涨，对于实体经济来说，是毁灭性的“挤出效应”。华

为的新生产基地搬离深圳前往东莞，就是个例子。可以说，如果任由楼市狂飙，会接二连三

出现第二、第三个“华为”，直到中国的实体经济一地鸡毛。 

并且，时移世易，我们在 2009 年时，还能通过“四万亿”这种印钱的方式，狂拉通胀，

消化楼市泡沫，现在不一样了。人民币入篮了，也就是说政府即使想要保楼市，同时也就必

须顾及汇率和外储。美元这么强势的地位，也因为次贷危机后的四度量化宽松，极大伤害了

美元的信用，可以说，美国经济现如今每况愈下的走势，关键正在于此。人民币远不具备美

元的地位，因此更没可能走美国的老路。 

综合以上观点，我们认为，政府这一次楼市调控决心非常大，如果现有政策不能奏效，

便几乎定然会有更严厉的政策出台。目的不是让楼市崩盘，而是限制房价的狂飙。事实上，
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近期国家的一系列动作，似乎是在印证我们的推断： 

1、据财新报道，央行召集了 17 家银行就房地产调控开会，要求银行理性对待楼市； 

2、根据一财报道，民生银行上海分行内部传达，对于离婚不到半年的申请人进行严格审查，

离婚前如果不符合贷款资格的，即便其离婚，也对其直接停贷； 

3、根据新华社发布的新闻，今天深圳市政府派出 12 个稽查小组，对房地产终结及销售中心

展开突然的地毯式检查，一张纸、一个字都不放过； 

综上，我们有理由相信政府本轮调控房地产的决心。 

这样一来，市场增量资金再度面临“无处可去”的尴尬境地。我们认为部分增量资金会

有望再入股市。从方向上来看，进入熊市周期尾声的有色、临近年末而有较大概率出现吃饭

行情的消费、旅游、文化传媒有望成为资金追捧对象。 

风险提示： 

房地产调控顶层设计和地方政府、利益集团之间的矛盾；资金进入股市过快再度造成股

市过度投机的风险等。简言之，怎样都是两难，不确定性增加有可能导致股市波动趋于剧烈。 

特别声明：  
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