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很多人記得謝國忠數年前便預言過上海樓市泡沫破滅，結果並沒有成為現實。這位獨立經濟學家新近再次指出，目前中國經濟最大的不確定性在於趨緊的宏觀調控，土地價格硬著陸可能性因此加大。
警言猶自在耳，12月11日，中國人民銀行與銀監會便聯合召開了加強商業性房地產信貸管理專題會議，對一個半月前才發佈的住房消費貸款條件做出了更明確也更嚴格的補充規定。
中國地產業面臨趨緊的政策環境已成為業內共識，在此大背景下，外資卻大有逆勢擴容的趨勢。根據英國《金融時報》12月10日報導，高盛擬將新募集的21億美元房地產基金主要投向亞洲——中國和東南亞國家為其重點。
另一家國際投行地產基金負責人分析說，如果按基本面來投資，中國在高盛的新基金中「至少會占到一半以上」。事實上，業內人士表示，今年下半年已完成募集的類似國際地產基金不在少數，有的坐落香港，有的直接盤踞中國國內，其勢「有如雨後春筍」。
外資進退為什麼與政策之鬆緊反向而行？
一方面，雖然資金充裕，要在中國投資房地產，外資顯然不可能置身政策之外。今年11月出臺的2007年外商投資指導目錄，已經提出限制外資投資豪華酒店和高檔寫字樓等項目，外資必須和中國企業處理合資公司合作，才能開發大型地產專案。「外資投資管道明顯減少了」，一位地產分析師說。「沒有什麼別的管道」，一位外資地產基金人士表示，「唯一的方式就是專案都報商務部審批」。
另一方面，在全球資產價格普遍高企的時候，從幾個方面來看，中國仍然是國際投資者最看好的區域市場之一。
首先，相對於發達市場，亞太區在全球房地產直接投資總量中的比例仍然很低。根據仲量聯行AnnaKalifa估計，在全球地產投資總額中，中國市場占的比例僅為1%的——「未來是註定會擴大的」。
其次，相對於亞太區其他市場，國際投資者的普遍判斷中國地產業仍有更好的成長潛力。以中國在亞洲最具競爭力的對手印度為例，過去幾年，印度迅速成為國際投資者最青睞的新興房產市場。但業內人士普遍認為，雖然印度與中國各擅勝場，中國依然略勝一籌。原因在於第一，印度的地產驅動力比較集中於某些領域，比如IT和政府專案；而中國的驅動力源頭更為廣泛，包括崛起的中產階層和城市化進程。第二，就實際操作而言，國際投資者進入印度的門檻更高——無法購買建成的物業，而必須與當地夥伴合作開發。
最關鍵的是，國際投資者並不認為中國的投資環境在出現大的逆轉。觀察人士指出，只要流動性過剩的問題得不到根本性的解決，宏觀調控便會繼續推出，不確定的惟有形式與時間而已。一位地產分析師則表示，整個市場已經第3次或第4次受到類似政策的影響，但所有的環境並沒有太大的變化。
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