
空置率又预警，这次狼真来了吗？

5 年前，大多数人担心房价要涨，空置率高喊 20%，也阻拦不了上车

热情；而今，12%的数据却需道歉。空置率，是不是狼来了的故事？

没想到，空置率这个老概念，又火了。

2022 年 8 月初，贝壳研究院发布了《2022 住房空置率调查报告》，

其中指出 28 个大中城市平均空置率达 12％。其中，南昌、廊坊、佛

山住房空置率排前三，南昌高达 20%。

这一新闻一出，引发不少媒体关注。没过几天，贝壳道歉，表示部分

调研问卷数据采集有误，数据不准确。贝壳是否应该道歉姑且不论，



一份报告引发舆论压力大到它觉得道歉更好，其实暴露出，这一新闻

在一定程度上已经不关乎报告质量，而是关乎读者的焦虑浓度。

其实，作为中国家庭最为关注的话题（没有之一），任何关于房地产

的新闻或者分析，总是引发过度关注。吊诡的是，伴随着中国房地产

浪潮的潮起潮落，风尚已经 180 度转换。

空置率居高不下，一直是财经新闻的主题之一。几乎二十年前（对，

你没看错），最红的经济学家大力批判的房地产泡沫（这和过去十年

恰恰相反）。比如，我查到，在 2005 年的时候，最流行的媒体标题

是《高房价已将空置率推到危险边缘》之类，而根据列举的数据“统

计表明，2004 年末，全国商品房空置面积为 1．23 亿平方米，空置

率约 26％”。与其暗示的相反，中国房地产市场并未被这个数据压

垮，反而迎来汹涌澎湃的 20 年牛市。

话说回来，空置率这个概念，本身并没有统一标准。“房屋是否存在

连续三个月无人居住”为判断指标，是否能反应真实情况，其实未必

真错，算得上见仁见智。

另一份被专业人士广泛应用的调查是西南财经大学的“中国城镇住房

空置分析”，在该报告中，空置住房被定义为在调查时无人居住的住

房。这样一来，空置住房包括两类，“一是仅有一套住房的家庭因外



出务工等原因而空置的自有住房，二是多套房家庭持有的，既未自己

居住，也未出租的住房。”按照这一标准，中国住房空置在 2015 年

已经超过 20%，2017 年为 21.4%，我国城镇住宅市场空置的住房数

量总数为 6500 万套。

从西南财大的报告来看，空置率存在较大地区差异，二线和三线城市

空置率明显高于一线城市——2017 年一线城市、二线城市、三线城

市空置率分别是 16.8%、22.2%和 21.8%。数据同时显示，商品房

的空置率在所有住房类型中位居第一，达 26.6%。

这是 2017 年的数据，但是透露的核心结论今天仍旧适用，那就是城

镇化越高，空置住房越高，“城镇化率每提高 10 个百分点，持有空

置房家庭的比例就会增加 0.685 个百分点。地方房价每上涨 10%，

持有空置房家庭比例就会降低 0.255 个百分点。”考虑到中国城镇化

率不断加速，空置率应该只高不低。更重要的是，今天空置率的地区

结构和过去应该相差不大——那就是，也许除了一线城市之外的多数

城市，已经出现大面积的房屋过剩。

这么说来，与西南财大的结论相比，实际上贝壳报告的空置率低很多。

为何西南财大 5 年前的报告安静无声，而今日贝壳温和得多的报告，

却引发众议？



无他，观众心态不同。从根本上讲，空置率数据之所以备受关注，核

心就在于空置率总被认为衡量房地产泡沫的重要标准。5 年前，虽然

西南财经大学报告的空置率已经如此之高，大众心理却是相信“房价

永远涨”，任何对此表示怀疑的人，都被现实惨痛打脸，输得体无完

肤。伴随着房价的飞升，过去二十年买房成为多数家庭的最重要致富

道路，没有买在房价的低位，也会努力在半山腰之后跟上大部队——

房价的上涨，几乎成为过去对抗通胀最可靠的方法，在多轮上涨之下，

多数人已经顾不上是否沦为最后一轮站岗。

房地产浪潮，捧红了一批批的经济网红，过去只要你支持房地产上涨，

你大概率能笑到最后。不少人最喜欢引用“房地产长期看人口，中期

看土地，短期看金融”，奉为金科玉律。但太阳底下无新鲜事，类似

的说法在各国历史上多次出现，当海水退潮之后，大家恍然大悟——

其实到最后，注定房地产趋势的，还是经济本身。

即使金融、土地都希望房价上涨，如果经济本身不支持，那么最后的

结果脱不开“树不能涨到天上去”的老话。随着去年下半年开始的房

地产寒潮，即使各地政策大幅放开，昔日“六个钱包”开始显得无力，

有能力主动加杠杆的人群所剩无几，甚至不少人开始主动选择提前还

清房贷。

回到根本问题，房价由什么决定？这是一个古老而质朴的问题，也是



国内经济学研究生面试的经典问题。这个问题也许没有唯一答案，但

是从这个答案，却可以看出你的立场、框架和视野。

归根结底，房地产是中国家庭最大的资产，而资产的价格来自预期：

当大家预期向好，预想房价还会继续上涨，收入还是继续上升，生活

还会天天向上的时候，空置率多少，也不会改变多数人买到就是赚到

心态，能借到钱就胜利了一半；反过来，当大家预期降低，房价不会

大涨，收入会降低，苦日子来临的时候，大家注定会缩减开支，即使

空置率个位数，大家还是会更保守地投资，比如降低杠杆，提前还贷，

选择现金。

这是当下正在发生的现象。在贝壳道歉的差不多时间，央行发布 2022

年 7 月金融统计数据报告，数据显示, 7 月社会融资规模增量为 7561

亿元,比上年同期少 3191 亿元，仅为 6 月份的 1/7。社融减少，显然

是消费投资意愿低落，预期降低最有利证据。

5 年前，大多数人担心房价要涨、上车太晚，空置率什么的，即使西

南财大高喊 20%，也阻拦不了大家的热情；而今，贝壳为发布 12%

的数据道歉，让人觉得，空置率有点类似吓唬孩子的狼来了故事：虽

然过去二十年，狼始终没有出现，但是在狼来了的故事中，当狼出现

的时候，也就是故事的结束。


