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考虑消费与投资需求差异的商品房销售策略

齐宝库ꎬ朱渴望ꎬ刘　 宁

(沈阳建筑大学管理学院ꎬ辽宁 沈阳 １１０１６８)

摘　 要:房地产开发商在商品房销售决策阶段有预售和不预售两种销售策略ꎮ 考

虑预售价格和现售价格之间的价差对消费性需求和投资性需求两种消费特征人群

的影响以及购房者的购买期望等因素建立了假设模型ꎻ考虑购房者态度对开发商

定价的影响ꎬ确定了不预售策略下开发商的最优定价ꎻ通过对折扣预售策略定价取

值的讨论ꎬ确定了折扣预售策略下开发商的最优定价ꎻ最后ꎬ将折扣预售和不预售

两种策略混合考虑ꎬ确定不同条件下商品房的最优定价ꎮ
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　 　 商品房预售制度是房地产制度的重要组

成部分ꎬ预售制度对于促进我国房地产业快

速发展起到了重要的推动作用ꎮ 商品房预售

制度对房地产开发企业和购房者都有益ꎮ 对

于开发商来说ꎬ一个项目的开发需要投入大

量资金且开发周期较长、资金回收慢ꎬ而采用

预售制度进行销售ꎬ可以提前收取一部分预

付款ꎬ取得建设资金以减少银行贷款ꎬ从而节

约成本ꎻ对于购房者来说ꎬ购房资金不足的情

况下预购且按揭付款ꎬ能满足住房需求ꎬ而且

预购还能获得一定的价格优惠ꎮ
在商品房预售领域方面国内外研究取得

了丰富的成果ꎮ 张雁翎等[１] 研究我国房地

产行业预售制度及其所得税制度规范时ꎬ发
现税收政策对于抑制房地产行业预售制度下

的收入操纵是有效的ꎻ胡蓉等[２] 以房屋预售

合约定价公式为指导确定首付数额ꎬ减少了

房地产市场的套利空间ꎻ孔煜等[３] 从理论和

实证两个方面研究了我国房地产市场预售制

度对房地产投资的内在影响机制ꎻ吴翔华

等[４]认为商品房预售制度的保证机制不完

善是导致购房者与开发商纠纷的根本原因ꎬ
提出了从政府部门、保险公司和开发商层面

完善房地产预售资金监管制度ꎻ伍海军等[５]

从合约理论角度对商品房预售市场上较为常

见的固定价格合同进行考察ꎬ发现虽然合同

对开发商存在激励ꎬ但是隐藏着不合理的风

险分担机制和抑制期房价格上涨的经济机

制ꎬ在预售决策模型方面的研究也取得了丰

硕的成果ꎻ李晓霞[６] 利用有关模型分析投机

动力的产生机理ꎬ研究房地产市场中的过度

投机ꎬ从而分析了房价过度上涨的原因ꎻ陈俊

华等[７]采用 Ｓｔａｃｋｅｌｂｅｒｇ 微分博弈模型ꎬ模拟

自住房定价参与主体各方的经济行为ꎬ结果

表明自住房价格的形成机制受到房地产开发

商与政府之间长期博弈的影响ꎬ政府不可能

无限度补偿ꎬ而开发商也没有足够经济动力

建造大量自住房ꎬ自住房的定价最终将趋于

均衡ꎻ尤璞等[８] 通过构建商品房预售制下的

房价模型ꎬ实证分析了房价脱离经济基本面ꎬ
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以及商品房预售制度推动房地产价格泡沫的

形成ꎻ计国军等[９] 参照价格效应对消费者购

买行为产生的影响ꎬ研究结果表明零售商的

产能和消费者群体的结构决定了不预售、折
扣预售和溢价预售的最优可行域ꎻ翁石强[１０]

分析了我国商品房预售资金监管制度中存在

的问题ꎬ并在此基础之上提出了相应建议ꎬ以
进一步规范商品房预售资金的监管方式ꎬ防
范房地产企业的资金安全隐患ꎬ保障购房者

的权益ꎬ促进房地产市场的健康发展ꎻ Ｊｉｎ￣
ｈｏｎｇ Ｘｉｅ 等[１１] 较全面地提出和研究了预售

相关问题ꎬ包括什么时候实施预售、预售可以

多大程度上提升收益、预售价格与现售价格

的大小关系、产能限制如何影响预售决策等ꎻ
Ｓｅｒｅｆ 等[１２]研究了购房者考虑预售期和现售

期的商品价格ꎬ比较预购还是现购两者的预

期效用ꎬ进而选择最有利的购买时机ꎻ翟硕

等[１３]、毛照昉等[１４] 研究了消费者估值不确

定的情况下ꎬ销售商采用动态定价方式进行

产品定价情形下的最优定价ꎮ 以上研究成果

存在对预售期和现售期商品房价格的定价单

独进行讨论的缺陷ꎮ 笔者考虑预售价格和现

售价格之间的价差对消费性需求和投资性需

求两种消费特征人群的影响ꎬ同时将折扣预

售和不预售混合考虑ꎬ最终确定不同条件下

的最优定价ꎮ

一、模型假设

１.预售期和现售期

一个房地产开发商可以分别在预售期和

现售期销售商品房ꎮ 商品房预售期是指房地

产开发商在房屋建设期间预先售房给承购

人ꎬ由承购人预先支付定金或者房款ꎮ 购房

者可以在预售期内以预售价购得一套商品

房ꎬ但是只能等到现售期才能得到所有权ꎮ
现售期是指购房者在这一期购得商品房即可

享受此商品房的所有权ꎮ
模型假设中有关符号和与之相对应含义

如下:λ 为有限供给比例ꎻＷＨ 为预期收益高

的人估值ꎻＷＬ 为预期收益低的人估值ꎻｑ 为

预期收益高的人所占比率ꎻＥＷ 为期望价值ꎻ

γ 为消费需求占购房者比例ꎻ１ － γ 为投资需

求占购房者比例ꎻθ 为参照价格效应系数ꎻＰ１

为预售价ꎻＰ２ 为现售价ꎮ
２.市场假设

(１)开发商在该项目上投入资金和可供

开发土地的面积已定ꎬ所能出售的商品房数

量有限(以下统称为有限供给)ꎮ 定义该有

限供给比例为 λ∈(０ꎬ１)ꎮ
(２)该市场只有一个开发商ꎬ且购房者

群体数量为 Ａꎮ 无论是预售期还是现售期ꎬ
每一个购房者只能购买一套商品房ꎬ且预购

者不能在现售期把预购的商品房卖掉ꎮ
３.购房者的购买行为假设

购房者的差异性主要体现在两个方面:
一是预期收益ꎻ二是购房行为特征ꎮ

(１)购房者具有不同的购房行为特征ꎮ
购房者的购房行为特征有消费需求和投资需

求两种ꎮ 消费需求购房者比例为 γ∈(０ꎬ１)ꎬ
预售期和现售期商品房的价差不影响购房者

的购买意愿ꎻ而投资性需求购房者比例为

１ － γꎬ是指预售期和现售期商品房价差会影

响该购房者的购买意愿ꎮ
(２)购房者具有参照价格效应行为ꎮ 购

房者如果以较低的价格购买可以获得潜在的

收益ꎬ若以较高的价格购买就会产生潜在的

损失ꎮ 同等数额的价差在购房者心理上产生

的损失要比获得的收益造成的影响更大ꎮ 所

以仅考虑购房者心理上产生的损失ꎬ将该损

失实际定义为收益和损失之和ꎮ 令 θ 为参照

价格效应系数ꎬ表示单位价差带来的购房者

心理行为的变动ꎮ
(３)在预售期和现售期到达的购房者数

量相同ꎮ 指在预售期和现售期到达销售现

场ꎬ且到达的购房者数量相同ꎮ 预售期到达

的购房者关注开发商实行的预售制度ꎬ有预

购行为ꎻ现售期有同等比例的购房者到达ꎬ这
一批购房者不关注开发商的预售制度ꎬ没有

预购行为ꎮ
(４)购房者对商品房的预期估值不同ꎮ

购房者对商品房的估值服从两点分布ꎮ
Ｗ∈{ＷＨꎬＷＬ} (１)
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式中:ｑ 为预期收益高的人群占所有购房者

的比率ꎬＷＨ 为其高估值ꎬ１ － ｑ 为预期收益低

的人群占所有购房者的比率ꎬＷＬ 为其低估

值ꎬ且购房者的期望价值为

ＥＷ ＝ ｑＡＷＨ ＋ (１ ＋ ｑ)ＡＷＬ (２)
４.房地产开发商做出决策假设

(１)分别取 Ｐ１ 和 Ｐ２ 表示预售期和现售

期的价格ꎮ
(２)开发商采用价格承诺定价策略ꎬ预

售期开始时就宣布预售期和现售期的价格ꎬ
且承诺房价一经宣布不再调整ꎮ

在不预售策略和预售策略两种情况下共

有 ４ 种不同的定价方式ꎬ笔者通过讨论选择

不同条件下的最优定价方式ꎮ

二、不预售策略

１.购房者做出购买决策的影响因素

不预售策略即房地产开发商在项目完成

之前不出售ꎬ在项目竣工之后再组织销售ꎮ
显然ꎬ这种策略使所有的购房者都以同样的

价格购得商品房ꎬ不存在参照价格效应的影

响ꎮ 购房者做出的购买决策只取决于对商品

房价值的判断ꎮ
２.购房者态度对开发商定价的影响

开发商对商品房的定价依据购房者对房

地产市场的态度ꎮ 购房者对房地产市场的态

度分为乐观情形和悲观情形两种情况ꎬ所以

有两种定价模式ꎮ
(１)购房者乐观情形下开发商对商品房

的定价①为

Ｐ２ ＝ＷＨ (３)
以较高的价格定价就是将预期收益高的

购房者作为目标顾客ꎮ 在这种价位的销售模

式下ꎬ只有预期收益高的购房者选择购买ꎬ预
期收益低的购房者不做出购买行为ꎮ

(２)购房者悲观情形下开发商对商品房

的定价②为

Ｐ２ ＝ＷＬ (４)
以较低的价格定价就是吸引所有有购房

意向的购房者购买ꎮ
(３)开发商最优定价决策ꎮ 两种定价模

式下对应的开发商利润函数分别为

ｙ１ ＝ＷＨＡｍｉｎ{λꎬｑ} (５)
ｙ２ ＝ＷＬＡλ (６)
比较两种定价模式的利润可得:若 λ≤

ｑＷＨ /ＷＬꎬ定价①优于定价②ꎻ若 λ > ｑＷＨ /
ＷＬꎬ定价②优于定价①ꎮ

两种定价模式最优可行域如图 １ 所示ꎮ
开发商在商品房开发数量不同条件下对商品

房的定价有所不同ꎮ 如果开发数量相对较

小ꎬ开发商可以忽略预期收益低的购房者ꎬ以
较高的价格销售给预期收益高的消费群体ꎬ
即使有部分商品房没有销售出去(λ > ｑ)ꎬ开
发商总体还是处于盈利状态ꎻ如果开发数量

相对较大ꎬ再以较高的价格销售ꎬ销售量减

少ꎬ则开发商售房所获得利润不能填补未卖

出的商品房所带来的损失ꎬ应降低价格来提

高销售量ꎮ

图 １　 不预售时两种定价的比较

三、折扣预售策略

１.折扣预售定价的前提条件

(１)通常情况下ꎬ开发商采用折扣预售

策略定价时预售期的价格小于现售期ꎬ即
Ｐ１ < Ｐ２ꎮ

(２)预售期到达的购房者会评估预售期

和现售期购买的期望效用ꎬ然后再决定在哪

个时期购买ꎮ
(３)预售期购房者的期望效用ꎮ 由于

Ｐ１ < Ｐ２ꎬ购房者对商品房的估值尚不明确ꎬ仅
知道估值的分布ꎬ所以所有的购房者所获得
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的信息都是相同的ꎬ预售期购房者的期望效

用为

Ｉ ＝ ＥＷ － Ｐ１ (７)
(４)现售期购房者的期望效用有两种ꎮ
消费需求的购房者(γ 型购房者)期望效

用为

Ｉγ ＝Ｗ － Ｐ２ (８)
投资需求的购房者(１ － γ 型购房者)期

望效用为

Ｉ１ － γ ＝Ｗ － Ｐ２ － θ(Ｐ２ － Ｐ１) (９)
其中ꎬθ(Ｐ２ － Ｐ１)为购房者在现售期购买时

由参照价格效用带来的心理上损失ꎮ
(５)预售期没有购买的购房者和原本就

等待现售期购买的购房者ꎬ会根据商品房的

预期收益和不同的购房行为特征再做出

决策ꎮ
２.对折扣预售策略定价取值的讨论

(１)确定 Ｐ２ 的取值ꎮ 在开发商的利润

尽可能大且保证购房者效用大于 ０ 的前提

下ꎬＰ２ 有 ４ 种取值可能:
ＷＨꎬ吸引 γ 型预期收益高的购房者ꎻ

ＷＬꎬ吸引所有预期收益高的购房者和 γ 型预

期收益低的购房者ꎻ(ＷＨ ＋ θＰ１ / (１ ＋ θ))ꎬ吸
引所有预期收益高的购房者ꎻ (ＷＬ ＋ θＰ１ /
(１ ＋ θ))ꎬ吸引所有的购房者ꎮ

若 Ｐ２ 取值为 ＷＬ、(ＷＬ ＋ θＰ１) / (１ ＋ θ)ꎬ
则ꎬＰ２ <ＷＬꎬ开发商以低于预期收益低的购

房者的估值价格出售ꎬ这种情况在决策阶段

不应出现ꎬ所以不予考虑ꎮ
(２)确定 Ｐ１ 的取值ꎮ 已知预售期购房

者的期望效用为 Ｉ ＝ ＥＷ － Ｐ１ꎬ要保证期望效

用非负ꎬ则预售期的价格 Ｐ１ 最优取值为

Ｐ１ ＝ ＥＷ (１０)
(３)折扣预售策略的定价ꎮ 两种定价方

式折扣预售定价③和折扣预售定价④分别为

Ｐ１ ＝ ＥＷꎬＰ２ ＝ＷＨ (１１)
Ｐ１ ＝ ＥＷꎬＰ２ ＝ (ＷＨ ＋ θＥＷ) / (１ ＋ θ) (１２)

３.折扣预售定价③模式下开发商的利润

(１)不同购房行为特征的人在折扣预售

定价③模式下做出的购房行为决策不同ꎮ
γ 型购房者的期望效用 Ｉ ＝ Ｉγ ＝ ０ꎬ在预

售期或者现售期购买都没有区别ꎮ 假设在预

售期到达的购房者全都选择等待ꎬ开发商在

现售期以低于 ＷＨ 的价格出售就能给等待消

费的 γ 型购房者带来正期望效用ꎬ就能吸引

这类购房者在现售期购买ꎮ
１ － γ 型购房者由于存在参照价格效用ꎬ

开发商要想吸引这类购房者在现售期购买就

必须采取较大降价措施ꎬ而折扣预售定价③
的价格使得等待到现售期购买的购房者期望

效用为负ꎬ因此ꎬ预售期到达的 １ － γ 型购房

者会做出预购行为ꎮ
现售期到达和预售期推迟购买的购房者

中ꎬγ 型预期收益高的购房者选择购买ꎬ１ － γ
型购房者选择离开ꎬ所有预期收益低的购房

者也选择离开ꎮ
(２)在折扣预售定价③模式下 λ 不同取

值范围对商品房销售的影响ꎮ 采用折扣预售

定价③模式销售时开发商的利润为

ｙ３ ＝ ＥＷＡｍｉｎ{λꎬ(１ － λ) / ２} ＋ ＷＨＡｍｉｎ
{ｍａｘ{０ꎬλ － (１ － λ) / ２}ꎬλｑ} (１３)

当 λ≤(１ － γ) / ２ 时ꎬ所有的商品房在预

售期全部售罄ꎻ当(１ － γ) / ２ < λ≤(１ － γ) /
２ ＋ γｑ 时ꎬ预售期剩余的商品房在现售期全

部售罄ꎻ当 λ > (１ － γ) / ２ ＋ γｑ 时ꎬ现售期商

品房会有所剩余ꎮ
４.折扣预售定价④模式下开发商的利润

(１)不同购房行为特征的人在折扣预售

定价④模式下做出的行为决策不同ꎮ
γ 型购房者在供给相对充足的预售期会

选择等待ꎬ因为等到现售期购买的期望效用

为正ꎮ １ － γ 型购房者无论在预售期还是现

售期购买期望效用均为 ０ꎬ这部分购房者考

虑到现售期可能会遭遇供给紧缺的情况会选

择在预售期购买ꎮ 在预售期推迟购买和现售

期到达的购房者中ꎬ所有预期收益高的购房

者选择购买ꎬ预期收益低的购房者选择离开ꎮ
(２)折扣预售定价④模式下 λ 不同取值

范围对商品房的销售影响ꎮ 采用折扣预售定

价④模式销售时ꎬ开发商的利润为

ｙ４ ＝ ＥＷＡｍｉｎ {λꎬ(１ － γ) / ２} ＋ (ＷＨ ＋
θＥＷ) / (１ ＋ θ)Ａｍｉｎ{ｍａｘ{０ꎬλ － (１ － γ) / ２}ꎬ
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(１ ＋ γ) / ２ｑ} (１４)
当 λ≤(１ － γ) / ２ 时ꎬ所有商品房在预售

期全部售罄ꎻ当(１ － γ) / ２ < λ≤(１ － γ) / ２ ＋
(１ ＋ γ) / ２ｑ 时ꎬ预售期剩余的商品房在现售

期全部售罄ꎻ当 λ > (１ － γ) / ２ ＋ (１ ＋ γ) / ２ｑ
时ꎬ现售期商品房有所剩余ꎮ
５.开发商最优定价决策

不同情况下开发商以这两种定价所获得

利润的比较:
当 λ≤(１ － γ) / ２ 时ꎬｙ３ ＝ ｙ４ ＝ ＥＷＡλꎻ当

(１ － γ) / ２ < λ≤(１ － γ) / ２ ＋ γｑ 时ꎬ由于预售

期只有 １ － γ 型购房者且价格相同ꎬ现售期价

格 ＷＨ > (ＷＨ ＋ θＥＷ) / (１ ＋ θ)且所有商品房

全部售罄ꎬ故定价③优于定价④ꎮ
若(１ － γ) / ２ ＋ γｑ < λ < (１ － γ) / ２(１ ＋

γ) / ２ｑ
ｙ４ － ｙ３ ＝ Ａ[Ｅｗ(１ － γ) / ２ ＋ (ＷＨ ＋ θＥＷ) /

(１ ＋ θ)(λ － (１ － γ) / ２] － Ａ(ＥＷ(１ － γ) / ２ ＋
ＷＨγｑ)≥０ (１５)

推得 λ≥(１ － γ) / ２ ＋ (１ ＋ θ)ＷＨ / (ＷＨ ＋
θＥＷ)γｑ(右侧定义为 λ３４)ꎻ

若(１ － γ) / ２ ＋ (１ ＋ γ) / ２ｑ < λ < １
ｙ４ － ｙ３ ＝ Ａ [ ＥＷ (１ － γ) / ２ ＋ ((ＷＨ ＋

θＥＷ) / (１ ＋ θ)) (１ ＋ γ) / ２ｑ] － Ａ (ＥＷ (１ －
γ) / ２ ＋ＷＨγｑ)≥０ (１６)

推得 γ≤(ＷＨ ＋ θＥＷ ) / (１ ＋ ２θ) ＷＨ －
θＥＷ(右侧定义为 γ３４)ꎮ

由此可知ꎬ在折扣预售策略下:当 λ≤
(１ － γ) / ２ 时ꎬ两种定价模式相同ꎻ当 λ≥λ３４

且 γ≤γ３４时ꎬ定价④优于定价③ꎻ其余情况定

价③优于定价④ꎮ 比较结果如图 ２ 所示ꎮ
在既有定价③又有定价④的区域ꎬ商品

房开发数量较小ꎬ所有商品房在预售期即可

售空ꎬ两种定价模式的预售价格相同ꎬ故两种

定价模式没有区别ꎻ在仅有定价③的区域ꎬ商
品房开发数量处于中等水平ꎬ或者开发规模

较大但投资性需求购房者占比较小时ꎬ开发

商可以忽略投资性需求这一小部分购房者ꎬ
仍以 Ｐ２ ＝ ＷＨ 的高价售出大部分商品房ꎻ在
仅有定价④的区域ꎬ当商品房开发数量较大

且投资性需求的购房者居多时ꎬ开发商如果

图 ２　 折扣预售时两种定价的比较

继续忽视这一部分购房者ꎬ不愿意降低现售

期的价格ꎬ则未售出的商品房带来的损失远

超过已售出商品房带来的利润ꎬ总体利润减

少ꎬ因此ꎬ应降低现售期的价格来提高销售

量ꎬ以获得更高的利润ꎮ
６.开发商不实行价格承诺策略情况下的讨论

(１)开发商不实行价格承诺应从两个方

面讨论:
一方面ꎬ开发商对现售期的定价ꎮ 预售

期结束后ꎬ开发商已经得知预售期的收益ꎬ此
时开发商最主要的问题就是如何确定现售期

价格使得现售期的利润最大化ꎮ 基于以上讨

论ꎬ折扣预售时为保证购房者效用非负且开

发商利润最大ꎬ现售期的定价也只能取 ＷＨ

或(ＷＨ ＋ θＰ１) / (１ ＋ θ)ꎬ分别吸引 γ 型预期

收益高的购房者和所有预期收益高的购

房者ꎮ
另一方面ꎬ投资性需求购房者和开发商

的理性预期ꎮ 投资性需求购房者的理性预期

是指购房者认为开发商会在现售期设置对自

己最有利的价格ꎬ使其所获利润最大化ꎻ开发

商的理性预期是指开发商认为在预售期到达

的购房者会预测现售期可能的价格变动ꎬ并
以此做出使其效用最大化的购买时期抉择ꎮ

(２)开发商在不实行价格承诺策略下的

利润ꎮ 在假设条件下ꎬ由于 Ｐ２ 的取值只有两

种可能ꎬ与上述讨论相同ꎬ因此在预售期到达

的购房者选择在哪一时期购买的机会也

相同ꎮ
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当 Ｐ２ ＝ＷＨ 时ꎬ现售期的利润函数为

ｙ３ － ２ ＝ ＷＨＡｍｉｎ {ｍａｘ {０ꎬλ － (１ － γ) /
２}ꎬγｑ} (１７)

当 Ｐ２ ＝ (ＷＨ ＋ θＥＷ) / (１ ＋ θ)时ꎬ现售期

的利润函数为

ｙ４ － ２ ＝ (ＷＨ ＋ θＰ１ ) / (１ ＋ θ) Ａｍｉｎ {ｍａｘ
{０ꎬλ － (１ － γ) / ２}ꎬ(１ ＋ γ) / ２ｑ} (１８)

(３)承诺价格与不承诺价格两种策略的

比较ꎮ 比较 ｙ３ － ２和 ｙ４ － ２的大小可得现售期的

最优定价ꎮ 预售期的定价和利润与实行价格

承诺策略相同ꎬ所以 ｙ３ － ２ 和 ｙ４ － ２ 的比较就相

当于 １ / ３ 和 １ / ４ 的比较ꎬ结果自然相同ꎮ
满足以上假设条件ꎬ无论开发商是否提

前告知现售期的价格其结果都是一致的ꎮ

四、开发商最优定价

通过上述讨论ꎬ开发商有 ４ 种定价策略ꎬ
就其 ４ 种定价策略讨论在不同情况下哪种定

价最优ꎮ
１. ４ 种定价策略的比较

由于预售期的价格严格大于定价②的价

格ꎬ因此定价②无论如何都不会是最优的选

择ꎮ 只需要比较其余 ３ 种情况即可ꎮ
当 λ≤ｑ 时ꎬ商品房会以 ＷＨ 的价格全部

售罄ꎬ故定价①最优ꎮ
当 ｑ < λ≤(ｑＷＨ) /ＷＬ 且 γ≤γ３４时ꎬ比较

定价①和④即可:
ｙ４ － ｙ１ ＝ Ａ[ＥＷ(１ － γ) / ２ ＋ (ＷＨ ＋ θＥＷ) /

(１ ＋ θ)(λ － (１ － γ) / ２] －ＷＨＡｑ≥０ (１９)
推得 λ ≥ [２ (１ ＋ θ) ｑＷＨ ＋ (１ － γ)

(ＷＨ － ＥＷ )] / ２ (ＷＨ ＋ θＥＷ ) (右侧定义为

λ１４)ꎮ
当 ｑ < λ≤(ｑＷＨ) /ＷＬ 且 γ > γ３４时ꎬ比较

定价①和③即可:
ｙ３ － ｙ１ ＝ Ａ [ＥＷ (１ － γ) / ２ ＋ ＷＨγｑ] －

ＷＨＡｑ ＝ {[(１ － ｑ)ＷＬ － ｑＷＨ] / ２}Ａ(１ － γ)恒
成立ꎮ

当 λ > (ｑＷＨ) /ＷＬ 且 γ≤γ３４ 时ꎬ定价①
劣于②ꎬ显然更劣于④ꎮ

所以ꎬ开发商比较不预售和折扣预售策

略优劣时ꎬ当 λ≥λ１４ 且 γ≤γ３４ 时ꎬ定价④最

优ꎬ其余区域定价①最优ꎮ
２. ４ 种定价策略的比较结果

４ 种定价策略的比较结果如图 ３ 所示ꎮ
当商品房开发数量较少或开发数量较多且消

费需求的购房者占比多时ꎬ即 λ≤[２(１ ＋ θ)
ｑＷＨ ＋ (１ － γ)(ＷＨ － ＥＷ)] / ２(ＷＨ ＋ θＥＷ)且
γ≥(ＷＨ ＋ θＥＷ) / [(１ ＋ ２θ)ＷＨ － θＥＷ]ꎬ开发

商放弃折扣预售策略ꎬ采用高价现售策略销

售ꎬ且最优定价为 Ｐ２ ＝ ＷＨꎮ 随着开发数量

的不断提高且投资性需求的购房者占比较多

时ꎬ即 λ≥[２(１ ＋ θ) ｑＷＨ ＋ (１ － γ) (ＷＨ －
ＥＷ)] / ２ (ＷＨ ＋ θＥＷ ) 且 γ≤(ＷＨ ＋ θＥＷ ) /
[(１ ＋ ２θ)ＷＨ － θＥＷ]ꎬ开发商若还是以高价

现售策略销售ꎬ会导致更多的商品房滞销ꎬ则
必须采用折价销售策略ꎬ且最优定价为 Ｐ１ ＝
ＥＷꎬＰ２ ＝ (ＷＨ ＋ θＥＷ) / (１ ＋ θ)ꎮ

图 ３　 不预售、折扣预售策略的比较

　 　 定价③在所有的情况下都不是最优定

价ꎬ是因为该定价方式完全忽视了购房者的

购房行为特征ꎬ无论商品房开发数量多少都

采用最高价格定价ꎮ 开发数量较小时ꎬ低价

预售反而不如不预售收益高ꎻ开发数量较多

时ꎬ则会产生大量商品房滞销ꎬ造成损失ꎮ

五、结　 语

商品房预售制度自实行以来被开发商广

泛应用ꎬ购房者参照价格行为也越来越普遍ꎮ
将购房者参照价格行为引入开发商的定价方

式ꎬ同时考虑商品房开发数量和购房者的异

质性ꎬ开发商采用不预售和折扣预售两种销
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售方式ꎮ 当商品房开发数量较少或开发数量

较多但购房者大多是刚性需求时ꎬ不预售策

略最优ꎻ当开发数量较大且购房者大多是投

资性需求时ꎬ折扣预售策略最优ꎮ 房地产开

发商应综合考虑自身开发数量状况ꎬ做好市

场调研ꎬ制定合适的定价方式和销售策略ꎬ才
能取得更大收益ꎮ
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Ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ ｂｅｔｗｅｅｎ Ｃｏｎｓｕｍｐｔｉｏｎ ａｎｄ

Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｄｅｍａｎｄ
ＱＩ ＢａｏｋｕꎬＺＨＵ ＫｅｗａｎｇꎬＬＩＵ Ｎｉｎｇ
(Ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ ＭａｎａｇｅｍｅｎｔꎬＳｈｅｎｙａｎｇ Ｊｉａｎｚｈｕ ＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙꎬＳｈｅｎｙａｎｇ １１０１６８ꎬＣｈｉｎａ)

Ａｂｓｔｒａｃｔ:Ｒｅａｌ ｅｓｔａｔｅ ｄｅｖｅｌｏｐｅｒｓ ｈａｖｅ ｔｗｏ ｓａｌｅｓ ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓꎬｐｒｅ￣ｓａｌｅ ａｎｄ ｎｏｎ￣ｐｒｅ￣ｓａｌｅꎬｉｎ ｔｈｅ ｄｅｃｉ￣
ｓｉｏｎ￣ｍａｋｉｎｇ ｓｔａｇｅ ｏｆ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｈｏｕｓｉｎｇ ｓａｌｅｓ. Ｆｉｒｓｔｌｙꎬｃｏｎｓｉｄｅｒｉｎｇ ｔｈｅ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ ｂｅｔｗｅｅｎ ｔｈｅ ｐｒｅ￣
ｓａｌｅ ｐｒｉｃｅ ａｎｄ ｔｈｅ ｃｕｒｒｅｎｔ ｓａｌｅ ｐｒｉｃｅꎬｔｈｅ ｈｙｐｏｔｈｅｓｉｓ ｍｏｄｅｌ ｉｓ ｅｓｔａｂｌｉｓｈｅｄ ｂｙ ｓｏｍｅ ｆａｃｔｏｒｓ ｓｕｃｈ ａｓ ｔｈｅ
ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ ｃｏｎｓｕｍｅｒ ｄｅｍａｎｄꎬｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｄｅｍａｎｄ ａｎｄ ｔｈｅ ｐｕｒｃｈａｓｅ ｅｘｐｅｃｔａｔｉｏｎ ｏｆ ｂｕｙｅｒｓꎻ ｓｅｃ￣
ｏｎｄｌｙꎬｃｏｎｓｉｄｅｒｉｎｇ ｔｈｅ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ ｂｕｙｅｒｓ′ ａｔｔｉｔｕｄｅｓ ｏｎ ｄｅｖｅｌｏｐｅｒ ｐｒｉｃｉｎｇꎬｔｈｅ ａｒｔｉｃｌｅ ｄｅｔｅｒｍｉｎｅｓ ｔｈｅ
ｏｐｔｉｍａｌ ｐｒｉｃｉｎｇ ｏｆ ｔｈｅ ｄｅｖｅｌｏｐｅｒ ｕｎｄｅｒ ｔｈｅ ｎｏｎ￣ｐｒｅ￣ｓａｌｅ ｓｔｒａｔｅｇｙꎻ ｔｈｉｒｄｌｙꎬｔｈｒｏｕｇｈ ｔｈｅ ｄｉｓｃｕｓｓｉｏｎ ｏｆ
ｔｈｅ ｐｒｉｃｉｎｇ ｖａｌｕｅ ｏｆ ｄｉｓｃｏｕｎｔ ｐｒｅ￣ｓａｌｅ ｓｔｒａｔｅｇｙꎬｔｈｅ ｏｐｔｉｍａｌ ｐｒｉｃｉｎｇ ｏｆ ｄｅｖｅｌｏｐｅｒｓ ｕｎｄｅｒ ｔｈｅ ｄｉｓｃｏｕｎｔ
ｐｒｅ￣ｓａｌｅ ｓｔｒａｔｅｇｙ ｉｓ ｄｅｔｅｒｍｉｎｅｄ. Ｆｉｎａｌｌｙꎬｔｈｅ ｄｉｓｃｏｕｎｔ ｐｒｅ￣ｓａｌｅ ａｎｄ ｎｏｎ￣ｐｒｅ￣ｓａｌｅ ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ ａｒｅ ｃｏｎｓｉｄ￣
ｅｒｅｄ ｔｏｇｅｔｈｅｒ ｔｏ ｄｅｔｅｒｍｉｎｅ ｔｈｅ ｏｐｔｉｍａｌ ｐｒｉｃｉｎｇ ｏｆ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｈｏｕｓｉｎｇ ｕｎｄｅｒ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ ｃｏｎｄｉｔｉｏｎｓ.
Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ:ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｈｏｕｓｉｎｇ ｓａｌｅｓꎻ ｃｏｎｓｕｍｐｔｉｏｎꎻ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔꎻ ｓａｌｅｓ ｓｔｒａｔｅｇｙ
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