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https://www.100test.com/kao_ti2020/469/2021_2022__E5_A6_82_

E4_BD_95_E6_AD_A3_E7_c67_469305.htm 目前人们普遍用“

平均销售价格”来衡量房地产市场中价格的变动情况。所谓

平均销售价格，即用销售额除以销售面积所得到的价格。但

是用“平均销售价格”来反映房地产市场中的价格走势是存

在问题的。我们看这样一个例子。根据某公司对北京市2002

年第三季度的市场分析，这个季度新开的50多个楼盘中，有

相当数量是位于城区外围地段及城近郊区的普通住宅，其售

价低于北京住宅的平均价格水平，这使得“北京市住宅平均

价格水平下降了”。再看另一个例子，假如某一年市场上经

济适用房项目较多，销售量很大，而第二年经济适用房项目

减少，而商品住宅的销售量又猛升，这样第二年的住宅平均

销售价格就会比第一年要高。以上这两个例子中平均销售价

格的上涨和下跌是否真实地反映了市场供求关系的变化呢?显

然不是。下面就以住宅市场为例对其进行探讨。 一、用平均

销售价格度量房地产市场中价格的缺陷 “平均价格”这个指

标的变化中会混杂两种因素的作用。其一是市场因素，即供

求力量的相对力量，供大于求时价格下跌，供不应求时价格

上升；其二是非市场因素，例如供给结构和住宅特征等。当

市场中的供给结构发生变化时，即使供求关系不变，平均价

格也会变化，例如政策性低价位住宅的比例上升会使平均价

格下降。如果市场上住宅的平均质量(包括建造质量、区位、

环境等)上升了，那么在供求关系不变的情况下，平均价格也

会上升。由此可见，如果仅用平均价格来度量房地产市场中



价格的变化情况，就无法区分它的上涨或者下跌究竟是由于

市场因素引起的，还是由于非市场因素引起的，这显然不利

于我们对市场走势的判断。 造成这个问题的原因是由于我们

对于“价格”的界定并不清楚。我们所说的“平均销售价格

”实际上是一种平均支出额的概念，即这一阶段购房者的支

出总额除以总面积。而价格应当是指某种具有固定特征的商

品(或称之为“标准商品”)每单位的市场价格，所以一谈到

价格，必然对应着一种标准商品。只有这种含义的价格才能

够真正反映市场供求关系随时间的变化情况。但是房地产是

一种产品互异性很强的商品，几乎没有任何两宗房地产的特

征是完全相同的。这里所说的特征，包括房地产自身的特征

和周边环境的特征。以住宅为例，自身的特征可以是住宅的

面积、卧室或浴室个数、设计水平、装修程度等等；周边环

境的特征可以是小区居民的文化层次、小区环境、购物便利

程度、公共设施质量、学校质量等等。不同特征的房地产拥

有不同的支出额，仅将它们平均起来无法反映真正意义上的

价格。国外普遍的做法是测算“同质住宅”的价格和变动情

况。所谓“同质住宅”，是指特征不随时间发生变化的标准

住宅。在观察市场走势时一直以它为基准，就可以排除非市

场因素的影响，而集中反映由于市场供求关系变化导致的价

格变动。显然，同质住宅价格和平均销售价格之间的差距反

映了供给结构和房地产特征的变化。 当然这并不是否定平均

销售价格的作用。平均销售价格是一种平均支出额的概念，

因此能够在一定程度上反映这个阶段居民的购房支出水平，

可以在各个地区之间进行横向对比。但是如果用平均销售价

格来分析某一地区住宅价格随时间的变化情况，即进行纵向



比较，就会产生误差。 二、测算同质住宅价格的两种方法 现

在我们以住宅为例探讨测算价格变动的方法，这些方法同样

适用于其它的物业类型。通常有两种方法可以测算同质住宅

的价格变动情况，一种是效用价格模型(Hedonic Model)法，

另一种是重复销售价格指数(Repeat Sales Price Indices)法。 1．

特征价格法。 特征价格法的思路是在住宅价格与住宅特征和

销售时间之间建立起联系，即建立起一个Hedonic方程。这里

所说的特征同样也包括住宅自身的特征和周边环境的特征。

在这个方程中，住宅价格是住宅特征销售时间的函数，其中

有一些参数需要确定。一旦这些参数确定了，我们就可以设

定一个“同质住宅”的特征值，然后将这些特征值代人上述

方程，就可以得到该同质住宅在不同时期的价格，这种价格

能够反映住宅市场中价格的走势。 为了得到这些参数的取值

，需要获得住宅市场中一段时间内大量的销售案例，得到它

们的销售价格、销售时间和住宅的特征，然后通过统计回归

的方法估计 Hedonic方程中的参数。 在利用Hedonic方程时要

注意的是如何给住宅的特征赋值。住宅的特征包括住宅的面

积、卧室或浴室个数、设计水平、装修程度、小区环境、绿

化率、购物便利程度、公共设施质量、学校质量等等。这些

特征有些是连续型的变量，例如面积、绿化率等，可以直接

将它们的值代入方程；有些是离散型的变量，例如卧室个数

等，我们可以将它们的值取为1、2、3⋯⋯，然后代入方程；

有些特征的属性是“有”或者“无”，例如附近是否有学校

，我们可以给它赋予0或者1的取值(这称为“虚变量”)；有

些特征并没有具体值，例如装修程度、购物便利程度、公共

设施质量等，我们可以将其分级(高、中、低或者其它分级方



式)，然后赋予它们1、2、3⋯⋯的值。 应当注意，用Hedonic

模型计算出来的价格变动序列并不仅仅是一种指数(相对值)

，而是同质住宅的价格(绝对值)。因此它的应用比指数更广

泛，可以计算任何一种住宅在任何时期的估计价格。但是由

于Hedonic模型需要大量的数据、特别是关于住宅特征的数据

，收集这些数据往往是非常困难而且成本高昂的，因此它的

应用受到了很大的限制。如果在方程里忽略了重要的住宅特

征数据，那么结果就会产生偏差。能够回避这些问题的办法

就是采用下面的重复销售价格指数法。 2．重复销售价格指

数法。 这种方法避免了需要收集住宅特征数据的困难，我们

只需要得到销售时间和销售价格的数据。它所需要的样本是

在这段时间内发生过重复交易(两次或两次以上)的住宅。其

基本原理是认为同一套住宅在较短的时间内其特征不会发生

变化，因此重复交易的价格自然满足了同质性的要求。同一

套住宅两次交易的价格之比仅仅体现了时间因素，即这两个

交易时间之间住宅市场中价格水平的相对变化。 采用多个交

易案例(每个案例都存在两次或两次以上的交易价格)，就可

以列出关于每一个时期住宅市场中价格相对值(其实就是一种

价格指数)的联立方程组，解此方程组就可得到价格指数在各

期的值，也就是同质住宅价格随时间的相对变化。 由此可见

，重复销售价格指数法利用同一套住宅的多次交易来保证住

宅的“同质”性，但只能够提供一种价格的指数，即价格的

相对变化情况，而不能给出具体的价格绝对值。它的优势是

所需的数据较少，但是由于它只考虑重复交易的案例，因此

可能会遗失大量在此期间仅交易了一次的住宅数据。 三、同

质住宅价格指标的应用与房地产指数 从以上对两种方法的介



绍可以看出，房地产市场中价格的走势并不能从市场交易价

格中直接观察到，而需要首先剔除掉非市场因素的影响。剔

除方法就是设立一个特征不随时间发生变化的“同质住宅”

，考察它的价格变化。 从我国目前房地产市场的实际情况来

看，应用 Hedonic模型的难度较大。国外在这方面的研究较

多，已经逐渐在住宅特征的选择方面达成了一致。但是由于

国情的不同，他们认为重要的特征可能并不适用于我国的房

地产市场，而目前关于在我国究竟应当选择哪些特征的研究

还很少。数据的收集也是一个大问题，目前我国尚没有针对

单个住宅所进行的跟踪调查体系。重复销售价格指数法是可

以采用的方法，虽然在我国重复交易的案例不多，但开发商

所开发的住宅往往都是较为标准的，在一个项目中存在很多

特征基本相同的住宅，可以将它们的交易近似看作是重复交

易。另外，我们还可以通过估价的方法对当期没有发生交易

的住宅估算价格，虽然误差可能较大，但也不失为数据缺乏

时的一个选择。 以上对同质住宅的讨论，实际上也说明了在

编制房地产价格指数时所必须遵循的原则，即保证样本的同

质性。由于指数是仅从时间角度来看价格的变化，如果每期

的样本都发生变化，那么做出的指数就不具有可比性，也就

失去了指数本来的意义。有些指数仅仅使用了平均价格的数

据，将其转换为相对值，这显然是有问题的，它与平均价格

相比并没有优势可言。有些指数虽然没有直接使用平均价格

，但是在编制时也没有充分考虑样本的同质性，样本发生变

化的频率很高，在一段时期之后几乎所有的样本都被替换掉

了。虽然可以采用调整基期的方法对样本变化后的指数进行

调整，但如果不同时调整样本变化前的所有指数序列，那么



整个指数序列就不再是基于同质样本的了。 实际上重复销售

法就是国际上编制房地产指数时常用的方法，Hedonic模型方

法除了可以用于编制指数外，还有更为广泛的应用领域，例

如房地产价格评估、住宅设施价值的确定以及环境评估等。
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