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《通知》明确规定，从2010年
起，在确保完成当年廉租住房保
障任务的前提下，各地可将从土
地出让净收益中安排不低于10%
的廉租住房保障资金统筹用于
发展公共租赁住房。这是继今年
9月末，财政部、国家税务总局出
台公租房免征城镇土地使用税、
印花税等多税种后，两个月内相
关部委出台的又一份公租房建
设资金保障政策。

伴随今年以来多轮抑制需
求的楼市调控政策，各项支持公
租房建设的新政也在连番推出，
公租房日益成为加强保障房建
设和市场供给扩容的新亮点。

新增资金渠道与廉

租房共享

此前，各地公租房建设尚以
政府投资为基础，只有少量项目
采用地方国企投资或财政担保
下的融资形式，其资金渠道一直
缺乏稳定来源。在此次《通知》
中，土地出让净收益10%可用于
公租房建设的政策，则首次为公
租房建立了一个稳定的资金来
源。

不过，早在财政部2007年出
台的《廉租住房保障资金管理办
法》就曾规定，廉租住房保障资
金的渠道来源中，同样包括了住
房公积金增值收益和不低于10%
的土地出让净收益。值得注意的
是，本次新规增加的公租房资金
来源渠道，无论是土地出让金还

是公积金增值收益，都是在与廉
租房建设“共享”的前提下。

曾参加住建部公积金试点
保障房建设调研的复旦大学住
房政策研究中心执行主任陈杰
告诉记者，就此前相关政策法规
而言，不低于10%的土地出让金
和公积金增值收益已被明文要
求用于廉租房建设。目前，全国
在推进保障房建设中鼓励发展
公租房这一品种，因此专门下发
相关文件，明确了用于廉租房建
设的土地出让净收益、公积金增
值收益中的保障资金，同样可以
用于公租房建设，增加了公租房
建设的资金来源。

一位住建部相关政策研究
专家则表示，目前我国有一部分
城市从土地出让金和公积金增
值收益中提取的廉租房保障资
金规模很大，即便完成了当年的
廉租房保障指标也会有补贴剩
余，现在打通廉租房和公共租赁
房的资金使用渠道，有利于提高
一部分资金的利用效率。

保障性资金仍存落

实难度

11月17日，审计署发布了19
个省(直辖市)2007年至2009年
政府投资保障性住房审计调查，
审计结果显示，有多个城市从土
地出让金中提取的廉租房保障
资金未达到10%的规定。

据审计结果显示，2007年至
2009年，有1 . 5亿元廉租房保障

资金被挪用，包括北京、上海、成
都在内，共有22个城市从土地出
让净收益中提取廉租房保障资
金的比例未达到10%的最低要
求，这些城市共计少提取146 . 23
亿元。
“在土地出让金的使用上，

必须协调好地方与中央的利益
和权责关系。”无论是公租房还
是廉租房，保证10%土地出让金
用于保障房建设的落实本身就
存在难点。陈杰告诉记者，目前
各地方政府虽然有大量土地出
让收入，但很多地方政府会将土
地出让收入用于基础建设、动拆
迁成本等方面，出现土地出让低
收益甚至零收入的情况。而仅凭
相关部委下发的文件，很难保障
这部分资金的有效落实。

此外，业内对公积金增值收
益用于保障房建设也存在争议，
目前公积金增值收益大多以贷款

的形式用于保障房建设，放贷风
险如何把控也尚存管理难题。陈
杰表示，公积金每年的放贷规模
会根据楼市成交量的起落而有所
不同，因此结余资金及产生的增
值收益也不稳定，很难形成一笔
用于保障房建设的稳定资金。

贷款贴息鼓励民间

资本进入

本次《通知》中利用贷款贴
息引导社会发展公共租赁住房
的规定也颇引人注目。

根据新规，各地可采取贴息
方式支持市场主体和社会机构
从商业银行融资用于发展公租
房。此外，各级人民政府安排的
公租房资金，包括中央补助公租
房资金，均可用于公租房项目贷
款贴息。

在全国工商联房地产商会

会长聂梅生看来，利用贷款贴息
的金融政策的引导，可以降低社
会资金投资公共租赁住房的融
资成本，从而调动民间资本参与
公租房建设和运营的积极性。聂
梅生表示，目前已有多个知名房
企正在进行各类保障房建设项
目，在近期一系列鼓励保障房建
设的融资政策下，许多开发商也
向全国工商联房地产商会表示
对未来参与保障房建设的意愿。
“想从根本上增加资金来源，

还是要鼓励更多的社会力量参与
到公租房建设”。聂梅生表示，从
建设和运营的收入上看，公租房
投资期长、收益低、运营成本高，
光靠政府投入很难满足社会对保
障房的巨大需要量，因此，解决公
租房建设资金来源问题，最终还
是要靠吸纳全社会更多的民间资
本参与到公租房的投资建设中。

（据《中国房地产报》）

近期的消息，国四行年底将全面停
止向开发商提供贷款。

总体来看，今年自5月份以来，楼
市调控政策频出。央行在不断通过发行
央票、提高存款准备率、加息等手段回
收不断充裕的流动性的同时，针对房地
产市场也出台了限贷的政策。结合住建
部等部委、地方政府的楼市调控政策，
我们看到了楼市信贷大幅收紧的政策
效果。

十月份以来，“限购、限贷”基本控
制住了房价的涨幅(虽然10月份的数
据仍不容乐观，但环比涨幅正在缩小)。
除此之外，预售资金的管制、提高出让

金缴付门槛、限制土地抵押贷款到将要
采取的国四行停发开发贷款，这些手段
对房地产行业已形成强大的冲击效果。

笔者认为，房地产行业实际已经面
临洗牌的格局：小开发商濒临破产、被
收购的边缘，而大开发商面临重要的发
展机遇。

一、小开发商面临生存危机。资金
来源过于依赖银行信贷，是小开发商的
致命伤。加上小开发商往往采取“滚动
式运作”，资金链本就紧绷，一旦预售资
金被管制、开发贷款受限，资金链崩断
的风险大大增加，加上“滚动式运作”方
式往往以拖欠前期工程款为主，所以，
资金面一旦绷紧，小开发商大多面临被
追债的局面，生存出现严重危机。

二、大开发商由于融资渠道较宽，
除了银行间接融资以外，上市融资、海
外融资、私募股权投资等等融资渠道仍
有很大的活动空间。目前，大开发商正
在加大拿地的力度，就楼市供需结构的
变化和政策短期效果释放之后的预期
来看，后市判断仍倾向于乐观，这也提
升了大开发商项目融资的吸引力。所
以，从半年到一年期看，大开发商将面
临新的发展机遇。

良莠分化、重新洗牌、兼并重
组，将成为后期楼市和房地产行业的
主旋律。希望房地产行业能趁此机会
得到进一步的规范，并建立起行业自
律，走上健康发展的道路。对此，我
们拭目以待。

（丛屹）

当政府调控重拳频频挥向房地产
业，一场行业内的洗牌已经悄然开始，此
番宏观调控不仅意在“遏制部分城市房
价上涨过快”，随着调控步伐的层层深
入，推动整个地产转型以及中国经济转
型已经上升为宏观调控与市场调节的合
力使命。在当之无愧的“政策年”中，房地
产开发企业也上演着半江瑟瑟半江红的
两极发展，住宅市场已经如万箭穿心，在
宏观调控的重火力攻击下遍体鳞伤，此
时商业地产，特别是厚积薄发的旅游地
产，则顺势迎来中国地产开发新的春天。

旅游地产

擦起调控边缘的锦囊

宏观调控对于房地产行业，与其说是
一场劫难，不如说是推动地产行业由涅槃
走向重生的圣战。在地产版图之上驰骋，
开发商早已从最原始的粗放型资本积累，
转向精耕细作追求单位产值最大化，这一
开发思路的根本转变急需市场产品相匹
配。此时，具有良性结构以及长期持续回
报与快速回报，持续现金流与短期销售相
结合的旅游地产迅速入围，成为地产开发
商有的放矢的全新战场。

旅游与房地产原本是完全不同的两
个行业，然而在产业集群式发展盛行的
今天，“开发”二字已经打破了两者风马
牛不相及的面貌，通过相互交叉，理念渗
透已经将二者形成了边缘性的全新综合
结构。正如20世纪中期发展起来的一种
新型建筑结构形式一样，膜结构通过一

定方式使其内部产生一定的预张应力以
形成某种空间形状，并能承受一定的外
荷载作用，它是一种超抗压性空间结构
形式，旅游地产开发与此结构虽貌离却
神和，二者都能够将市场原有的素材信
手拈来，重新组合后不仅幻化出美丽的
外观，多变的造型，超强的抗压能力也将
爆发出事倍功半的持久力量。

智者虑远

高起点大资本当仁不让

旅游地产将原有单一的传统项目进
行了优化重组，通过结构的重新构建实
现了最大的跨度。曹操曾言“智者虑
远”，如何在地产风云中坐看风生水
起？旅游地产开发给了冲破传统枷锁的
答案。融旅游、休闲、度假、居住为一
体的置业项目不仅实现了资源的最优化
组合，而且商业地产与住宅地产的无缝
拼接已然实现了乱世中最具抗震的结
构。这一维稳结构为开发投资奠定了长
远收益的基础。

最后，商业地产的定义不再只是商
业用房和办公用房，他的外延早已被扩
大到了产业地产、旅游地产、养老地产等
领域，旅游地产顺势成为开发商平衡资
金，由短线战略重返长线经营的契机。不
仅如此，在地产行业加速洗牌的特殊时
期，旅游地产成为眼前的“龙门”，只有携
大资本，站较高起点的地产企业才能够
成为当仁不让的鲤鱼，越过龙门后，尊享
一览众山小。 （贾卧龙）

三部委新规
再扩公租房资金来源

旅游地产
迎来中国地产开发的春天

11月16日，财政部、国家发改委、住房和城乡建设部三部委
联合出台《关于保障性安居工程资金使用管理有关问题的通
知》(下称《通知》)，允许从土地出让净收益、公积金增值收益中
计提廉租房保障资金用于公租房，并利用贷款贴息引导社会
发展公租房。

信贷持续收紧
将促成房地产行业洗牌


