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内容概要

房价会暴跌50%吗？买房还需要抢吗？房价还要跌多久？房价跌了怎么办？书中将集中解答上述问题
，内容分为三大部分，第一，从房价决定的基本面市场供需出发，告诉你中国究竟有多少房子，惊人
的库存背后，是正在逆转的购房需求；第二，分析中国房地产市场33年来表象的房价走势以及所呈现
出的房地产周期，创新性地运用艾略特波浪理论等从五大角度推演中国房地产周期；第三，从房地产
市场的泡沫形态出发，纠正被误读的格林斯潘的泡沫观，进而分析泡沫破裂的演化路径，哪些是压倒
骆驼最后的稻草，并结合周期推演泡沫破裂最有可能的时点。半载近乎废寝忘食，如履薄冰，只为你
我的钱袋子负责。

Page 2



《房市大衰退:33年房市变迁大推演》

作者简介

艾经纬
生于上世纪八十年代中期，资深财经媒体人，现任第一财经日报《财商》中心副主任。
自幼书法启蒙，好读文史哲。希冀读万卷书，行万里路，力求知行合一。经济学科班出身，习惯专题
式阅读，模块化研究。自诩一个宏观经济、金融市场、历史趋势的观察者和参与者。同时深信教育是
社会进步之本，是一名JA志愿者。
八载财经媒体生涯，兴趣初在资本市场，擅长财务分析，2007年~2009年间挖掘了诸多问题上市公司，
跟踪研究华闻系、明天系、新湖系等资本系。2009年起重新关注宏观经济，后拓展至全球宏观，重点
关注美日央行，及房地产市场。

2010年起，主持发布第一财经日报《财商》金融投资阅读榜，2013年起兼任中资海派“iHappy 投资者
”系列图书编审委员会委员，百度阅读签约作者。
2011年起在第一财经日报开辟“宏观观察”专栏， 2014年起在一财网开辟“图解宏观”专栏，同时在
新浪财经、今日头条亦有专栏。
著有：《谁的A股？》、《“杀人”游戏投资学》、散文集《世事繁杂，我们简单》（百度阅读），
与张庭宾先生合著有畅销书《中国富人为何变穷》。
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精彩短评

1、观点鲜明，但还是存在主观性
2、先看日美，1992年日本劳动力人口占比见顶，1991年地产泡沫破裂。美国2006年劳动力人口占比见
顶，2007年破裂。再看我国，1987年为生育高峰，之后新生人口一路下滑。2008年高考人数1050万创下
记录。2015购房适龄人口达到峰值。
3、有许多有名的经济学家推荐；
主要还是用人口的问题来推演的，作者还是读过许多相关的财经书籍的，有许多观点的堆积。
但个人非常不喜欢用波浪理论来解释，如果信这些东西那非常不靠谱；
4、P97 哈里森模型：房地产的周期是18年左右。房价会先上涨7年，然后可能会出现一个短期的回调
，再经历5年左右的快速上涨，之后是2年最后的疯狂，最后是历时4年左右的崩溃；P100 1976-1986年
，日本经济从高速增长转入中低速稳定增长，可以视为中速时代，房地产也转为相对平稳增长时期
。...期间，六大城市特别是东京圈的地价又高于一般大城市，房地产泡沫向超大规模城市集中。
5、同意或者不同意，人们总是希望看到自己想看到的东西。
6、关注了艾老师的微博，才发现了这本书，中规中矩的经济模型和研究方法，数据的采集采用了很
多折中的方法。最后一半可能很快的速度翻过去吧。道理讲的很清楚，判断结果也是可以预期的，但
是过多久，跌幅如何确实不可意料，买这样的书，难道不是为了看研究方法吗？去年的书，让时间来
慢慢验证
7、2014年的书，写的内容挺有系统性的，不论房市今后的发展怎样，我能够通过这本书比较全面的掌
握当前的房地产现状。
8、看过还是不懂房地产市场，冰火两重天
9、系统倒是系统，图标和数据也不少，可还是太主观了些，尤其是对201-2016期间的所谓大衰退的预
测，彻底失败。
10、2015年到了，房价跌了吗？
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精彩书评

1、近期，沪深股指创下全球股市单日成交新纪录，足以让众多股民体验了一下“过山车”的刺激感
，未来一段时间，将会有更多的股民加入这场“群体性疯癫”中。股市升温有多种因素的影响，其中
一点是近期楼市降温，无论房地产商和地方政府使出何种措施，都无法刺激房价回暖，相反楼市资金
大量撤出流向股市，从而刺激股市的活跃度。房价市场主要有两大宗派，一个是以房地产商、部分经
济学家、房产中介等利益相关者为代表的挺涨派，另一个则是被公众称为“异类”的经济学家为代表
的唱衰派，当然也有一部分所谓的经济学家根据战局形势随时站队。从2005年起，也就是房市最活跃
的十年内，市场证明，大部分都是挺涨派取胜，而那些信奉唱衰派的信徒最后付出了沉重的代价，从
而最终投向挺涨派的怀抱。　　关于中国房价诸多问题的分析，任何试图以现时数据预测的方法都是
徒劳的，因为没有从历史上的角度考虑。近期，《第一财经日报.财商》中心副主任艾经纬的新书《房
市大衰退：33年房市变迁大推演》正式出版，该书以供需大剪刀、价格与周期，以及泡沫与轮回三个
部分分析了房市上三个最重要的终极问题，即房价为什么跌？房价还会跌多久？房价跌了，怎么办？
　　首先，他试图从传统经济学供需理论分析当前房价的最终走向。供需分为供给和需求，供给是中
国到底有多少房子？从现有住房面积加上待售、正在修建和开发、保障房和自住房数量来看，中国房
市供给充足，中国在建住宅至少购卖5年。但从需求上，随着购房适龄人口达到顶峰、人口老龄化和
城镇化减速，需求将减少，供需将出现失衡。在第三章中，作者指出批销比和销峻比是分析供需的重
要指标，但销竣比存在假象，而万科的批售比更能预测各地区房市预警。　　其次，作者从价格和房
地产周期分析房价的价格形成及其房地产周期与经济周期的相关性。房价的定价权虽然在房地产商手
中，但必须在政府的调控范围之内。对房价的价格形成主要有以下几个方面，房地产商承担的土地成
本、管理成本、建安成本、相关税费，剩下的才是房地产商的利润。任何试图以成本定价的方法都是
不可取的，虽然全国各地建安成本差别不大，但存在各地区位优势的显著区别，房价悬殊很大。　　
大多数学者分析供需关系和地价是影响房价的主要因素，但被忽视的最大因素则是房价本身的惯性，
用作者的说法是中国房价进入莫比乌斯怪圈，即房价上涨、预期房价上涨、房价涨得越快、投机需求
增加、地产商抢地、预期土地升值、推动地价上涨、再次推动房价上涨。最终导致房地产泡沫的形成
。　　分析房地产泡沫的形成的前提是对房地产周期的充分认识。作者认为，对房地产周期学界没有
公认的标准，同时周期的繁杂程度太深，但可以借助与房地产周期存在相关性的其他经济学理论，如
库兹涅茨对美国工农业的分析得出15-25年的产业周期，同时也适合于建筑业周期；其后三年，霍伊特
出版的《房地产周期百年史》指出18年的房地产周期；哈里森对英美200年的房地产史分析得出18年的
周期。那中国房地产周期内?由于中国房地产市场化的起点太晚，没有太多的数据证明与英美日的周期
一致。作者以1998年以后的全国新建住宅价格指数为样本，创造地将艾略特波浪理论划分房地产周期
，得出2014年1月，进入C浪大杀跌阶段。从波浪理论、商品住宅销售面积、哈里森模型、美联储货币
政策，以及OECD国家的经济状况来看，房价衰退将持续到2018年6月，这阶段可能导致失业率上升和
不良贷款风险增加，最终导致经济疲软。　　从某种程度上来说，股市升温是房市降温之时，相反，
股市降温则是房市升温之时，这说明，股市和房市有相同的特性，即投机性，温州炒房团则是这一说
法的有力代表。房地产不只是具有商品属性，还具有资本属性，这就决定房地产的也存在泡沫。通过
对泡沫演变的心理分析得出异质信念和通货幻觉是中国房地产坚硬泡沫的微观基础。泡沫的演化轨迹
和临界点都具有不可量化，但依然有众多学者试图分析房地产泡沫的量化指标。　　最后一点，房价
下跌将对中国经济产生影响是必然的，经济增长进入中速时代、贸易逆差将逆转、央行宽松政策、资
本外流、人民币汇率贬值、地方债务和信贷风险增加，都将影响房价的下降趋势，与此同时势必也会
对民众的交易选择产生影响，选择进入还是抛售？　　2014年即将过去，根据马丁.阿姆斯特朗的经济
周期预测，2015年6月将会由新一轮的经济危机爆发，虽然没有明确指定在中国爆发，但种种实体经济
周期显示，2015年对中国而言，是一个多事之秋的起点，预知一切，让未来去说！未经允许，请勿非
法转载！
2、《房市大衰退——33年房市变迁大推演》这本书读起来比预想得慢。易读的文字和深入浅出的分析
让我不愿意错过任何关键的因素和概念。该书的每一章节都像是一篇精心完成的论文，用心地梳理和
解释了与房市有关的所有要素，而在表述上则竭力生动形象，如同口述那样，娓娓道来。读着这本书
，心里总是会有惭愧。在这个人云亦云的信息爆炸时代，自己几乎已经习惯了碎片化的浏览扫读，总
是轻易地被那些哗众取宠的结论或标题分散注意力，越来越难以静下心来，扎扎实实地做独立的分析
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和研究。但本书的作者非常踏实和中立地对房市的大起大落做了理性而独立的分析，得出的结论则是
基于大量详实和全面的资料及数据。就像准备一场考试，抛弃那些五花八门的习题，集中复习和吃透
课本中的典型例题和原始公式那样，作者很冷静地推开了那些所谓的热门结论或权威说法，回归到了
市场规律的本源，然后再不断延伸扩展，通过严谨地求证得出尽可能客观的结论。字如其人，书亦可
如其人。这本书其实就是作者慷慨地将他完整的写作过程展现给你看。他邀请你同他一起寻找答案，
如何得出这一结论，依据了哪些理论和概念，过程中又找了哪些资料做了哪些思考？作者都踏踏实实
、原原本本地讲述给你听。除了讲述房市的规律和原理之余，书中也会不时跳出几句俏皮话或玩笑之
语，让人觉得这就是一个真诚的朋友在你身边给你分析与你相关的事。这个朋友有性格，有情感，也
有自己的坚持和努力。从那些细心和耐心的解释中，没有经济学基础的读者亦可以通过读懂那些陌生
的概念，做出自己的判断。“我越来越厌倦道德批判以及洋洋洒洒但又空洞无物的分析，市场自有其
路径，它永远不会理会‘应该是什么，应该会怎么样’，当一种制度没有发挥到极致是不会退出历史
舞台的。而资产价格从来都是沿着阻力最小的方向前进，在市场面前，我们可以怀有理想，但必须面
对真实的、血淋淋的市场，由此而生敬畏。在本书中，我情愿做些辛苦的工作，试图从中国房地产市
场的大数据出发，为市场的争论做一个技术性的注脚。”很喜欢这本书的后记。作者做了分析中最枯
燥和辛苦的工作，却并不希求过多。“从理想主义到中的精神”并不意味着他放弃了理想拥抱了中庸
，而是在纷繁浮躁的世界中，他用尽可能的勤奋和努力为自己坚守的理想找到一个平衡点，然后一点
点踏实地靠近。在2013年末，也就是房价的最高点买了房子的我，多希望在之前就能读到这本书。但
此书的收获远不止于此。日后对于很多的人云亦云，当更多提醒自己回归到本质自己思索答案。 
3、《红周刊》特约作者　王传言 　　 中国房市的来龙去脉应该如何理清，这不仅关系到未来房市的
预测准确度，更能够对于普通民众提供切实可行的建议。因为兼具商品和资产性质的房产，不仅应该
有着“安得广厦千万间”的基本功能，更是需要引导人们理性认识房产的价格波动，避免陷入投机的
怪圈中。 　　在看似不正常的现状中发现正常的规律 　　在理论和实践中，各路学者都纷纷亮出自
己的观点，可以说这些观点都呈现“公说公有理,婆说婆有理”的状态。迫切需要有一份权威数据呈现
给读者，让读者能够在变幻莫测的房市风云中找寻一条清晰脉络。而这无疑就是财经作家艾经纬以及
他的《房市大衰退：33年房市变迁大推演》的意义和价值所在。从书籍的标题不难发现，作者希望从
横向和纵向比较中解析中国房市变化的原因，从而对未来房市提供可资借鉴的范式。 　　“房价会暴
跌50%吗？”、“房价还要跌多久？”、“城镇化还是房价推手吗？”、“买房还需要抢吗？”、
“90后要不要买房？”、“为什么2015年很关键？”这些看似复杂的问题都成为该书提纲挈领需要认
真回答的问题。带着问题去阅读永远是一种最有效的阅读方式，对于该书注定应该遵守这样的法则。
正如作者开篇就提出的“莫比乌斯怪圈”一样：房价上涨正是房价上涨的原因。而如何解开这个谜团
，需要有剥洋葱的勇气和魄力，因为自圆其说的房市理论已经在房价刚性下显得苍白无力。无论人们
期待的“房市拐点”还是“房产泡沫”，这些符合经济规律的法则在中国却遭遇了瓶颈，而这看似不
正常的现状其实隐藏着正常的规律，其前提就是纵观中国房市33年以来的变迁轨迹，从中找寻出未来
可能的走势。 　　财经推演的基础必须建立在坚固的理论框架上，作者对中国房市的推演也是从“中
国房市供需大剪刀”、“33年房市价格与周期”和“房地产泡沫上的十根稻草”三个维度上进行。在
此基础上，以供需分析为基本出发点，将中国房市的前世今生都进行了系统剖析，而围绕着在中国房
市之上的“十根稻草”，作者更是提出了这个“刚性泡沫”也终究逃脱不了破灭的危险。只是中国房
市之所以坚挺如故，其根源就在于这“十根稻草”在苦苦支撑的结果，而像鄂尔多斯(9.36, 0.13, 1.41%)
“鬼城”的不断出现，也正在证实作者对未来的预测：泡沫终究是泡沫，其无论如何挣扎也都摆脱不
了破灭的命运。 　　大数据透视发展本质 　　房市变迁离不开数据的支撑，而大数据时代也面临着
更多更大挑战。任何信息的遗漏可能使结果的推演出现“失之毫厘谬以千里”的结果。而该书中，作
者不仅运用了强大的Wind资讯和同花顺(45.360, -0.57, -1.24%)数据，得以系统掌握中国房地产的大数据
。作者还项目化地研究了人口结构、保障房变迁、经济变迁和泡沫病理学等。而这些都从数据基础和
结构上增强了该书的理论构架以及可读性。不仅以数据为支撑，更是采取了图表呈现的形式，为该书
带来更多视觉上的冲击。 　　理论的归理论，现实的归现实。作为对中国房市预测的书籍到底能否被
读者接受，也正如作者所言“要交给市场”去检验。但是，以大数据为支撑的分析基础、以三大维度
为框架的独特框架、以图表形式展现房市变迁的真实性、将专业术语尽量变得可读，从这些努力中都
不难看出作者的付出和努力。而更为重要的是，房市的变迁不仅是关系国计民生的大事，更是我们凡
夫俗子需要关心的事情。而这样的一本书无疑会给我们每个人在房市决策上提供可资借鉴的经验，因
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为揭开房市神秘面纱之后将会看到房市的真面貌。■ 
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