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房地产行业是重要的去杠杆领域，而这个领域的“杠
杆”有两个方面，一方面是房企自身的杠杆率很高，另一方
面，个人住房消费贷比例较高。讨论房地产行业去杠杆，首
先要认识到一个概念，即房地产业和金融业都属于金融体
系。在很多国家，房地产行业就是金融内的产业，不是简单
归于第三产业。因为房地产业具有极强的金融属性，房地
产市场的波动与金融信贷政策的波动高度吻合，所以在去
杠杆的大背景下，房地产行业首当其冲。

值得注意的是， 尽管房地产领域降杠杆有其必然性，
但是房地产行业去杠杆需要审慎思考，不能简单粗暴地进
行去杠杆。

首先，从开发企业而言，降杠杆意味着信贷的萎缩。以
北京楼市为例， 北京房地产市场仍然没有完全市场化，北
京市套户比（套户比是衡量住宅存量充裕程度的国际通用
指标，均衡线为1.1）还不到1，只有0.9，与国际同类特大城
市之间存在一定差距， 北京房地产市场总量还有待发展，
未来可能还会有上涨的空间。这意味着，开发商仍然有可
发展的空间，因此如何在开发商端有效合理地控制杠杆水
平的同时，也能够让开发商在总量上涨的市场空间中发挥
作用是值得思考的问题。

从居民端来看，房地产去杠杆应该要做到让居民保持稳
定的杠杆幅度或者稳定的信贷。以保障房家庭为例，现在首
付比例已经提高，但是调查显示，中等偏下收入居民的支付能
力仍然较弱，或者是首付能力较弱。如何保证这部分居民的房
贷额度，不是简单的经济问题，而是政策性、政治性的问题。

同时，利率的变化对住房消费的影响非常大。在保障
性住房方面， 个人房屋贷款利率水平可以选择稳定在基
准，不要出现上调10%、20%等情况，对于这类家庭的房屋
贷款应该有政策性保障。 而对于市场中的高端居住产品，
则可以随行就市，无论是定价还是贷款利率的标准。这样
既能降低风险，金融企业也会获得利益。

此外，在房地产交易机制上，我的建议是退出预售制，
可以考虑在金融货币上支持现售制。 房地产大量的资产通过
金融货币沉淀着，所以，房地产的风险就是金融的风险，不要简
单地去杠杆，保持相应的稳定性很重要。从保持房地产市场稳
定角度来看，房地产长效机制的建立无疑是重中之重。

从党的十九大对于住房问题的表述来看，坚持“房子
是用来住的，不是用来炒的”定位，加快建立多主体供给、
多渠道保障、租购并举的住房制度。其中，“坚持房子是用
来住的，不是用来炒的”，意味着房子更多要回归生活必需
品的属性。这是非常重要的基点，如果这样的基点不能得到
坚持和落实的话， 估计所有的房地产调控都会存在问题。
同时，多主体供给、多渠道保障、租购并举的住房制度也是
让房地产市场形成稳定健康发展长效机制的关键一环。

（作者系北京市房地产业协会副会长、秘书长）

在目前的监管环境下，互联网金融的定位非常明确，
即聚焦普惠金融。不过，普惠金融一直存在融资难、融资贵
的问题， 互联网金融对于解决这两方面问题发挥了作用，
普惠金融的“普”已经解决，在C端覆盖了大众群体，但是在
“惠”的方面仍然不足，比如互联网金融领域出现了高息借
款的问题。

我认为金融智能化趋势有助于解决互联网金融“惠”
的问题。智能营销、智能风控、智能客服、智能投顾等金融
科技的应用对于金融业效率的提升和综合成本的下降发
挥了非常重要的作用。比如，通过引入人工智能的技术，
很多企业80%以上的客服工作量交给人工智能完成，需要
人工介入的业务不足10%。在提升服务效率的同时也降低
了成本。

事实上，近两年来，金融科技出现了和传统金融机构
联姻的趋势。传统金融机构与互联网巨头的合作也有助于
推动普惠金融发展。 很多银行和互联网公司在数据层面、
客户层面以及风控层面均有合作。在合作过程中，传统金
融机构能解决其“惠而不普”的问题，覆盖更多的群体，而
金融科技企业也能降低资金成本、运营成本、获客成本、风
控成本等，解决“普而不惠”的问题。

不过，随着双方的合作不断增多，有监管层人士担心
金融科技风险外溢。保监会副主席梁涛近日指出，部分平
台依托用户、流量优势形成的市场地位，在与金融机构合
作中处于强势， 抢占了金融服务内容和服务模式的话语
权，金融机构沦为牌照提供方，极易造成金融风险脱离监
管视野，形成外溢效应。

站在监管的角度，可能会担心金融机构在此过程中
因过度依赖外部科技力量而丧失了自身科技进化的核
心竞争力。不过，目前双方合作主要聚焦在C端。金融
科技企业在服务个人方面有场景、有数据，但金融中心
仍在B端，传统金融机构在B端有明显优势。在B端服务
中，金融科技也有用武之地，但传统金融机构掌握更多
的优势，银行也在不断进行创新，通过区块链技术解决
供应链的问题，通过物联网技术解决抵质押物监管的问
题。传统金融机构在供应链金融方面占据更多优势。

对于双方未来的合作趋势，我认为金融科技与传统金
融的融合在2018年肯定会继续深化。 在C端的合作会逐步
达到一个平衡点。在B端，区块链、物联网等很多新技术开
始应用，未来金融科技在服务实体经济领域将发挥重要的
作用。比如，像一些软件服务商，通过给小微企业提供系统
软件服务，能够沉淀数据信息，通过和银行的合作，能够引
入银行的资金，把数据共享出来，可以为实体企业提供更
好的服务。

（作者系北商研究院金融研究中心特聘顾问、
苏宁金融研究院互联网金融研究中心主任）
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