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一、房地产泡沫的形成
在泡沫膨胀期间，大量的资金集聚房地产行业，投机活动

猖獗。伴随一段很长时间的房地产价格上升然后出现泡沫的

膨胀，在某个突发事件下，房地产价格崩溃，一旦泡沫破灭。

不仅导致经济和社会结构的失衡。而且还极易带来金融危机

生产和消费危机及政治和社会危机，导致宏观经济持续多年

的一蹶不振。

在房地产发展正常的情况下，房价如下式：P1=P2+P3

其中，P1为市场价格，P2为基础价格，P3为投资增值价格。

因为很多投资商对房价的上涨充满信心，所以将大量资本投

入房地产，等房价上涨之后，再高价卖出，买家有可能是最终

消费者，也有可能是下一家投资需求者，但是可以肯定的是，

投资需求是会使房价上涨的。而随着房价不断攀升，超出了

消费者的购买能力，房产的需求者也就成为了投资需求者，投

资需求者同时也是供给者，因为他最终还是要寻找下批购买

者，这样，房产在投资们手中不断交易，完全挤出了最终的消

费需求，使得房价不断上涨，房地产行业吸收的资金越来越

多，形成房地产泡沫。此时，房价应该如下式：P1=P2+P4

一旦人们认为房价不可能再涨时，即对房地产失去信心，

那么，最后一批投资者将无法卖出房产，不能收回资金，即在

当前价格下，突然失去了房产的需求者，使得房价迅速下跌，

泡沫破灭。

信心是房地产泡沫膨胀的纽带，本阶段也是房地产已经

完全进入了泡沫阶段，消费需求完全被挤出，商品房在投资商

之间交易，使得更多的资金卷入房地产行业。对房价上涨的

信心是商品房在投资商们之间交易的纽带，随着泡沫的膨胀，

越来越多的投资商被卷入其中，只要人们对房地产的信心还

在，泡沫也就不会破灭。

二、房地产泡沫的判断指标
从分析看，投资需求对消费需求的挤出是衡量房地产泡

沫的关键，我们从以下三个方面判断这一挤出的程度。

房价收入比，这个指标可以衡量消费者对房价的承受能

力，是从房地产市场交易前的角度去判断以后的交易是投资

需求性还是消费需求性。这一指标侧重于房地产泡沫膨胀的

趋势，有很重要的判断价值。

一般来讲，房屋空置率5%为适度，10%则为警戒空置率，超

过20%为严重空置。据国家电网在全国660个城市调查显示，

有6540万套住宅的电表读数连续6个月为零。其中上海、北

京和深圳房屋的空置率已达到40%。这样的空置率十分惊人。

租售比，这一指标反映了房地产市场消费需求被挤出程

度，月租价格越高，说明需要租房的人越多，即需求商品房但

无力购买的人越多，投资需求对消费需求挤出程度越大。

三、我国房地产泡沫产生的原因
（一）土地的有限性和土地财政

土地的价格直接决定了商品房的基础价格，不解决土地

问题，就不能从根本上解决房地产泡沫问题。

（二）房地产泡沫的膨胀因素——投资信心过剩

1.信贷扩张、过剩的流动性

过剩的流动性也带来了巨大的通胀压力，2010年12月，我

国CPI 涨幅就高达4.4%，今年前几个月继续上涨至4.9%，这意

味着我国的实际利率处于负值，人们纷纷将钱投入了红火的

房市抵御通胀。

2.房价上涨预期和住房预售制度

虽然房市遭遇了史上最严厉调控，人们关于房价上涨的

预期似乎没有改变多少，36.6%的居民对未来房价走势表现出

了明显的悲观情绪，上涨预期明显增强。住房预售制度降低

了房地产业的进入门槛，鼓励更多的企业进入房地产业，让更

多的居民可以凭较少的资金先取得住房。但是，由于没有一

套健全的法律制度、信用体系及房地产市场监管制度，使得住

房预售制度逐渐成为了房地产开发商信用扩张和风险转移的

工具，为房地产泡沫的形成提供了制度温床。

四、房地产经济泡沫的防范措施
在房地产泡沫的防范中，主要有两种做法，建立新的土地

管理制度即限制商品房基础价格。和通过各种政策，限制人

们的投资热情和投资行为。具体措施如下:

1.完善金融体系，从制度上防止泡沫的产生。

目前我国房地产金融体系主要与银行制度有关，我国银

行业是在金融体制不健全的情况下涉足房地产信贷业务的我

国的个人信用制度、抵押制度和抵押保险机制不健全，银行自

身也存在着许多不足之处。银行应从严掌握贷款条件，加大

对房地产开发贷款和居民住房消费贷款的监管力度，通过对

贷前贷后的严格把关，既支持了优良的房地产项目开发和个

人贷款，又防止房地产泡沫累积的潜在风险。

2.建立房地产泡沫预警预报系统

房地产泡沫预警指标包括：金融机构贷款利率、货币供给

增长率等。由于我国经济、金融、房地产、个人信用制度与发

达国家存在较大差距，尤其是基础数据收集和统计存在明显

不足。想要建立一套完善的泡沫预警预报系统存在相当大的

难度。
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摘要：随着经济增长、收入增加、人口结构变化、城镇化的快速发展，房价上涨是客观规律。但是，近年我国房价出现过快上

涨，带来了一系列的问题，引起了社会的广泛关注。国内外对中国房地产市场是否存在严重泡沫的争论不断升级。本文认为，

不管是在房地产泡沫形成的过程中，还是泡沫破灭的过程中，信心起着十分重要的作用。在形成泡沫的过程中，房地产投资的

信心使促使人们不断的投资房地产，形成泡沫，而泡沫一旦破灭，信心也荡然无存，从而对经济产生严重的影响。
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