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大机构难以操纵股指期货
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中国社科院财贸所与佛罗伦萨

大学
!"

日在京共同主办了
!

第八届

中国宏观经济运行与政策论坛
"#

专

家普遍指出
#

中国房地产以及按揭贷

款的发展空间仍十分巨大
#

目前应加

强针对中低收入群体的金融创新
#

特

别是要引进住房贷款的证券化
$

次级债犹可借鉴

!

美国次级债
#

那是一个金融创

新
$ "

中国社会科学院金融研究所所

长李扬指出
#

固然美国次级债中的教

训中国需要汲取
#

但不能因噎废食
#

发展住房金融工具体系相当必要
$

据

悉
#

在美国
#

住房抵押贷款中间大约

有
*"(

左右已经被证券化
$

发改委经济研究所经济运行与

发展研究室主任王小广也提出了同

样的观点
$

他说
#

金融创新特别是针

对中低收入家庭
#

满足其第一套住

房的金融创新已经迫在眉睫
$

美国

的次级债危机并不能说明次级债这

个金融创新产品本身有问题
#

而是

一个怎样正确应用的问题
#

中国应

该学习这个次级债
#

即向信用分数

较低
%

收入证明缺失
%

负债较重的人

提供住房贷款
$

中国银行王元庆研究员则表示
#

需要尽快的开发住房按揭证券化产

品
#

防范住房按揭资产发展的周期性

与系统性风险
$

!

住房按揭随着经济周期
#

特别是

房地产发展有很强的周期性
#

造成住

房按揭对商业银行隐藏比较大的系统

风险
$

住房按揭的迅速发展和规模化
#

也会因为它的还款期比较长
#

一般在

'"

年以上
#

可能对银行带来流动性风

险
#

这些问题可以通过按揭资产的证

券化和投资银行的债务抵押证券的方

式来解决
#"

王元庆称
#

这些方面国内

有些金融机构已经开始起步
$

按揭市场潜力巨大

王元庆认为
#

中国正在面临着空

前巨大的房地产与按揭贷款的发展空

间
&

第一
#

中国房地产市场的增长周期

现在还远远没有结束
#

发展空间巨大
$

因为房地产市场从
!%%'

年住房公积

金开始已经发展
!*

年
#

按照中国政府

到
'"'"

年全面实现小康社会总体目

标来估计
#

中国房地产与按揭至少还

有
!$

年的快速增长期
#

房地产需求至

少有
!*"

亿平米的市场空间
$

第二
#

住房按揭市场的发展也拥

有极其广阔的空间
$

!%%#

年年末
#

中

国商业银行住房按揭贷款余额只有

!$#

亿元人民币
#

到去年年底
#

这个

规模已经达到
'&'

万亿人民币
$

也就

是说在十年期间
#

增长了
!*"

倍
$

如

果我们做一个粗略的估算
#

中国的商

品房
%"(

由个人所购买
#

#"(

的人在

购房时需要借助银行贷款才可以顺

利买房
$

按照目前商品住宅平均单

价
#

#"(

购房需要贷款
#

如果按照
+"(

的按揭比例计算
#

在未来
!$

年
#

意味

着还有
!#

万亿人民币住房贷款的需

求
#

这个估计不包括房价上涨和按揭

比例的上升
$

第三
#

中国国内银行的住房按揭

业务现在仍处于发展的启动阶段
$

在

美国
#

住房按揭贷款规模已经达到

./0

百分之百
#

而中国的规模只相

当于
./0

的
!"(

$

国内商业银行住

房按揭余额相当于市场发展空间大

约只有
!$(

#

中国各大的住房按揭贷

款占贷款总额比例在
'"(

以下
$

设立专业按揭银行

而需要整合房地产开发贷款的

按揭资源
#

尽快实现住房按揭的专业

化
%

集中化的发展已是大势所趋
#

王

元庆认为
#

是时候考虑设立专业的按

揭银行了
$

李扬则表示
#

要解决房地

产金融体系
#

靠传统的渠道已经明显

不能适应新的发展
#

需要增加机构
$

目前
#

四大银行占住房按揭的比

重
%

市场份额大约
%"(

左右
#

基本处

于寡头垄断的状况
$

但仍然把住房按

揭作为普通的零售产品对待
#

普遍严

重缺乏集中的产品开发
%

专业的客户

服务与积极的营销手段
$

上海
2"

月房价同比涨三成

01

!

物业税应加快进入
$

实转
%

"

新闻观察

中国房贷证券化市场潜力巨大

!

本报记者 袁媛 商文
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股指期货准备需更周到

陈鸿桥
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中小民企要进入经济主流
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