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基于 ＶＡＲ 模型的沈阳市房价影响因素分析

战　 松ꎬ孙　 川

(沈阳建筑大学管理学院ꎬ辽宁 沈阳 １１０１６８)

摘　 要:沈阳市作为辽宁省省会、副省级城市、特大城市ꎬ对其房地产价格的研究具

有重要意义ꎬ以 ２００５—２０１９ 年沈阳市 ＧＤＰ、房地产开发投资额、城镇化率等数据为

样本ꎬ通过皮尔逊相关性分析构建向量自回归(Ｖａｌｕｅ ａｔ ＲｉｓｋꎬＶＡＲ)模型ꎬ运用脉

冲分析和方差分解等针对 ＧＤＰ、房地产开发投资额、城镇化率对房地产价格的影响

进行了探究ꎮ 结果表明ꎬ房地产开发投资额对房地产价格的影响程度最大ꎬ其次为

ＧＤＰ 和城镇化率ꎮ

关键词:房价ꎻＶＡＲ 模型ꎻ格兰杰因果检验ꎻ脉冲分析ꎻ方差分解

中图分类号:Ｆ２９３. ３４６　 　 　 文献标志码:Ａ

　 　 改革开放以来ꎬ中国国民经济得到快速

发展ꎬ国内生产总值稳步增长ꎮ １９９８ 年“房
改”后ꎬ中国房地产行业发展上了一个新的

台阶ꎬ房地产市场高速发展ꎮ ２００９ 年开始ꎬ
中央及各地方政府都相继出台并实施了一系

列的房地产调控政策ꎬ如“国四条”“国五条”
到“房住不炒ꎬ因城施策”等政策ꎬ目的就是

打击各类投机行为ꎬ稳定房价ꎬ促进房地产行

业健康发展ꎮ
由于分支庞大ꎬ房地产行业的繁荣带动

了多个产业的发展ꎬ对于房价影响因素的判

断是十分复杂的ꎮ 学者们对房地产价格影响

因素进行了广泛研究ꎮ 徐锦等[１] 认为 ＧＤＰ
对商品房价格的影响是正面且显著的ꎬ居民

人均收入对商品房价格的影响是不显著的ꎮ
郭策等[２] 基于省级面板数据运用计量软件

进行了实证分析ꎮ 李继玲等[３] 认为城镇化

率是房价升高的一个重要影响因素ꎬ房地产

施工面积在抑制房价方面有着重要作用ꎬ人
均 ＧＤＰ 和居民人均可支配收入对于拉升房

价产生显著的负向影响ꎮ 赵怡爽[４] 运用层

次分析法(Ａｎａｌｙｔｉｃ Ｈｉｅｒａｒｃｈｙ ＰｒｏｃｅｓｓꎬＡＨＰ)
论证分析后ꎬ认为居民消费价格指数、个人公

积金住房贷款年平均利率、商品住宅竣工面

积、城镇居民人均可支配收入等因素对我国

房地产价格影响较大ꎮ 刘彩云等[５] 基于多

种房地产影响因素建立小波神经网络模型与

灰色多变量模型ꎬ对房价进行了预测ꎮ 战松

等[６]基于改进灰色关联模型对房价的影响

因素进行了研究ꎬ认为影响因素关联最大的

是消费价格指数、城镇人口数及建材价格指

数ꎮ 宋丽青等[７] 分析指出不同地区的房价

受到房贷利率影响的显著性不同ꎬ应该实行

差异化的房利率政策ꎮ Ｗａｉ￣Ｍｕｎ Ｃｈｉａ 等[８]

利用一般均衡模型对新加坡房价的影响因素

进行 了 分 析ꎬ 认 为 人 口 因 素 占 比 最 大ꎮ
Ｖａｌｅｎｔｉｎａ Ａｎｔｏｎｉｕｃｃｉ 等[９]研究发现供求关系

的变化会对房地产价格产生影响ꎮ Ｊａｃｋｓｏｎ
Ｋｒｉｓｔｏｆｆｅｒ(Ｋｉｐ) [１０]认为房价受到土地价格和

住房供应量的影响ꎮ
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一、房地产价格研究方法与指标选取

笔者在已有研究的基础上ꎬ收集 ２００５—
２０１９ 年 沈 阳 市 房 地 产 相 关 数 据ꎬ 运 用

ＳＰＳＳ２６ 软件与 Ｅｖｉｅｗｓ１０ 软件构建向量自回

归(Ｖａｌｕｅ ａｔ ＲｉｓｋꎬＶＡＲ)模型ꎬ从影响房价的

供给因素、需求因素与特征价格因素 ３ 个方

面综合考量ꎬ对这些影响因素进行了探究ꎮ
(１)地区总体经济情况ꎮ ＧＤＰ 是在给定

时期内根据一个国家(或地区)所有常住单

位在一定时期内生产活动的最终成果ꎬ反映

了该国家(或地区)的经济实力和市场规模ꎬ
也反映了该国家(或地区)的商品房购买力ꎮ

(２)房地产开发投资额主要指基于一个

项目实体的形成ꎬ以该项目实际完成的工程

量为准ꎬ在确定的一段时间内ꎬ建设单位土地

开发和工程建设所涉及的相关费用总额ꎮ 由

于该指标对房地产价格会产生较大影响ꎬ故
选取 ２００５—２０１９ 年沈阳市房地产开发投资

额作为房价的影响因素ꎮ
(３)城镇化率也称城市化率ꎬ即城镇人

口与常住人口的比值ꎬ选取 ２００５—２０１９ 年沈

阳市城镇人口与常住人口数据进行分析ꎮ 城

镇人口可以享受城镇居民的各项福利ꎬ城镇

化率的提高也从需求侧影响了人们的购房意

向ꎬ对拉动内需有着重要意义ꎮ

二、实证研究

１.数据分析

(１)数据均来源于«２０２０ 年沈阳市统计

年鉴»ꎬ为了便于理解ꎬ因变量为房地产价格

ＰＲＩＣＥꎬ自变量为 ＧＤＰ、房地产开发投资额

ＥＩ、城镇化率 ＣＩＴＹꎮ
(２)在进行单位根检验之前ꎬ先分别对

各影响因素指标 ＧＤＰ、房地产开发投资额

ＥＩ、城镇化率 ＣＩＴＹ 与房地产价格 ＰＲＩＣＥ 进

行相关性分析ꎬ判断他们之间的相关程度ꎮ
笔者采用皮尔逊相关系数法进行分析ꎬ结果

如表 １ 所示ꎮ
表 １　 ＧＤＰ、ＥＩ、ＣＩＴＹ 对 ＰＲＩＣＥ 的相关程度

自变量 皮尔逊相关性 Ｐ 值

ＧＤＰ ０. ９６５∗∗ ０. ０００

ＥＩ ０. ４７４∗ ０. ０４７

ＣＩＴＹ ０. ９１６∗ ０. ０００

　 　 由表 １ 可知ꎬｐ(ＧＤＰ) <０. ００１、ｐ(Ｃｉｔｙ) <
０. ００１、ｐ(ＥＩ) < ０. ０５ꎬｐ 值均小于 ０. ０５ꎬ所以

房地产价格与 ＧＤＰ、房地产开发投资额、城
镇化率相关性显著ꎬ初步判断这些因素与房

地产价格的关系比较紧密ꎮ 为更直观地进行

分析ꎬ画出散点图(见图 １)ꎬ可知各因素与房

价之间均有着较好的线性关系ꎮ
　

图 １　 各因素与 Ｐ 之间关系的散点图

２. ＡＤＦ 平稳性检验

在分析过程中ꎬ为避免进入模型后出现

伪回归现象ꎬ导致结果出现误差ꎬ要将平稳数

据代入模型ꎬ因而需要先对数据进行平稳性

检验ꎮ 在进行平稳性检验之前ꎬ将 ＧＤＰ、房
地产开发投资额与房价的数据分别取自然对

数ꎬ而城镇化率是比率性指标ꎬ不取其自然对

数ꎮ 检验结果如表 ２ 所示ꎮ
由检验结果可知ꎬ在进行平稳性检验时ꎬ

被检验的各变量原始序列的 ＡＤＦ 检验中ꎬ除
了 ｌｎＧＤＰꎬ其余所有变量的 Ｐ 值均大于 ０. １ꎬ
所以原始序列未通过平稳性检验ꎬ即原序列
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表 ２　 ＡＤＦ 单位根平稳性检验结果

符号 ＡＤＦ 统计量 １％临界值 ５％临界值 １０％临界值 Ｐ 值 滞后阶数 是否平稳

ｌｎＰＲＩＣＥ － １. ８３２ １ － ４. ８００ ０ － ３. ７９１ １ － ３. ３４２ ２ ０. ６３５ ２ ０ 非平稳

ΔｌｎＰＲＩＣＥ － ３. ３５６ ７ － ４. ０５７ ９ － ３. １１９ ９ － ２. ７０１ １ ０. ０３３ ５ ０ 平稳

ｌｎＧＤＰ － ３. ２１０ １ － ４. １２１ ９ － ３. １４４ ９ － ２. ７１３ ７ ０. ０４５ ０ ２ 平稳

ΔｌｎＧＤＰ － ３. ５２４ ５ － ４. ９９２ ２ － ３. ８７５ ３ － ３. ３８８ ３ ０. ０８２ ７ １ 平稳

ｌｎＥＩ ０. ９５１ ６ － ５. １２４ ８ － ３. ９３３ ３ － ３. ４２０ ０ ０. ９９９ ０ ３ 非平稳

ΔｌｎＥＩ － １. ８６４ ４ － ２. ７５４ ９ － １. ９７０ ９ － １. ６０３ ６ ０. ０６１ ４ ０ 平稳

ＣＩＴＹ － ２. ３６５ ７ － ４. ９９２ ２ － ３. ８７５ ３ － ３. ３８８ ３ ０. ３７４ ７ ２ 非平稳

ΔＣＩＴＹ － ２. ２６７ ７ － ２. ７５４ ９ － １. ９７０ ９ － １. ６０３ ６ ０. ０２７ ６ ０ 平稳

　 　 注:Δ 为一阶差分ꎮ

均为不平稳序列ꎮ 对各变量进行一阶差分处

理后ꎬ各个变量的 ＡＤＦ 显著性概率在 ５％ 或

１０％显著水平下是显著的ꎬ说明其一阶差分时

间序列均为平稳ꎬ且各变量均为一阶单整序列ꎮ
３.滞后阶数的选择

在进行 ＶＡＲ 分析前ꎬ需要确定最优滞

后阶数ꎬ一般根据 ＡＩＣ 和 ＳＣ 信息准则进行

选择ꎬ操作方法与原则是先任意选择滞后期

进行建模ꎬ回归分析之后再依据准则ꎬ在增加

滞后阶数的过程中ꎬ满足 ＡＩＣ 和 ＳＣ 同时最

小ꎬ得到最合适的滞后阶数ꎬ再用这一滞后阶

数重新对模型进行回归分析ꎮ ＶＡＲ 模型的

最大滞后阶数可以运用 Ｅｖｉｅｗｓ１０. ０ 软件来

进行比较(见表 ３)ꎮ
表 ３　 最优滞后阶数的确定

Ｌａｇ ＬｏｇＬ ＬＲ ＦＰＥ ＡＩＣ ＳＣ ＨＱ

０ ６５. ５３８ ４ ＮＡ ９. １０ｅ － １０ － ９. ４６７ ４ － ９. ２９３ ６ － ９. ５０３ １

１ １２８. ０２２ ９ ７６. ９０３ ９∗ ８. ４１ｅ － １３ － １６. ６１８ ９ － １５. ７４９ ７ － １６. ７９７ ５

２ １６２. ６８６ ２ ２１. ３３１ ２ １. ４５ｅ － １３∗ － １９. ４９０ １ － １７. ９２５ ７∗ － １９. ８１１ ７∗

　 　 注:∗号对应的即为该检验准则下的最优滞后阶数ꎮ

　 　 由表 ３ 的检验结果可知ꎬ当滞后阶数为

２ 阶时ꎬＡＩＣ 和 ＳＣ 准则同时达到最优ꎬ且为

２ 阶时∗最多ꎬ可以确定最优滞后阶数为 ２
阶ꎬ所以 ＶＡＲ 模型为 ＶＡＲ(２)ꎮ
４.格兰杰因果检验

格兰杰(Ｇｒａｎｇｅ)因果检验也称内生性

检验ꎬ通过检验可以清晰地看出各个自变量

与因变量之间的内生关系ꎮ 检验结果如表 ４
所示ꎮ

表 ４　 格兰杰因果检验结果

符号 卡方检验 自由度 Ｐ 值

ｌｎＧＤＰ ６. ２９０ ３２３ ２ ０. ０４３ １
ｌｎＥＩ ６. １９１ ７３２ ２ ０. ０４５ ２
ＣＩＴＹ ６. ６３７ ２８５ ２ ０. ０３６ ２

所有变量 １２. ５４２ ９４ ６ ０. ００５ ０

　 　 由表 ４ 可知ꎬＧＤＰ 与房地产价格之间存

在内生性关系ꎬ即 ＧＤＰ 的变化会引起房地产

价格发生变化ꎻ房地产开发投资额与房地产

价格之间存在内生性关系ꎬ即房地产价格的

变化幅度会随着房地产开发投资额的变化而

变化ꎻ城镇化率与房地产价格之间也存在着

内生性关系ꎬ即房地产价格会随着城镇化率

的改变而产生变化ꎮ ＧＤＰ、房地产开发投资

额与城镇化率综合起来与房地产价格之间也

存在着内生性关系ꎬ说明这 ３ 种因素与房地

产价格之间的关系十分紧密ꎬ这也证实了前

文相关性分析的结论ꎮ
５.建立 ＶＡＲ 模型

将处理后的时间序列数据存储在软件

中ꎬ可以直接建立 ＶＡＲ 模型ꎬ具体结果如表

５ 所示ꎮ
ＶＡＲ(２)模型式为

Ｙｔ ＝ ｃ ＋ Ａ１ｙｔ － １ ＋ Ａ２ｙｔ － ２ ＋ εｔ

式中:ｃ 为常数项量ꎻｙｔ 为内生变量向

量ꎻεｔ 为误差向量ꎻＡ１ꎬＡ２ 为 ｎ∗ｎ 矩阵ꎮ
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表 ５　 ＶＡＲ 模型数据

符号 ｌｎＰＲＩＣＥ ｌｎＧＤＰ ｌｎＥＩ ＣＩＴＹ

ｌｎＰＲＩＣＥ(１) － ０. ３２７ ３６５ ０. １６８ ２９７ － １. ４６４ ４３０ ０. ０９４ ６７０
ｌｎＰＲＩＣＥ(２) － ０. ００９ ７１６ ０. １４４ ２２０ ２. １２９ ８４３ ０. ０１６ ７４７
ｌｎＧＤＰ(１) ２. ２４７ ５０２ ０. ２５３ ５８５ ０. ６６３ ０１４ － ０. ０８５ ３９６
ｌｎＧＤＰ(２) － ０. ０１３ ５９０ ０. ３０３ ７９７ ０. ７２６ ４７７ － ０. ０８０ １３２
ｌｎＥＩ(１) － ０. ２７５ ８８８ ０. ０６７ ５１５ ０. ６７９ ７２３ ０. ０１２ １８２
ｌｎＥＩ(２) － ０. ０６５ ２５３ － ０. ０６７ ５０９ － ０. ３８０ ４２１ ０. ０１７ ５３３
ＣＩＴＹ(１) － １３. ０４７ ７８ ０. ３９０ １７３ － ２７. ５５４ １１ ０. ８９８ ４３２
ＣＩＴＹ(２) － ２. ７０６ ３９０ ０. ３７７ ９５４ － ８. ７８０ ０６７ １. ００８ ５９５

Ｃ(常数项) ７. ９０５ ３８９ ０. ４９１ ６８０ １６. ５５９ ４３ － ０. ５１０ ６１０
Ｒ２(拟合度) ０. ９８６ ４８９ ０. ９９７ ８８６ ０. ９２５ ７５６ ０. ９８８ ５５６

　 　 由上述结果以及数据可以得出 ＶＡＲ 模 型的具体方程为
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　 　 由表 ４ 可知ꎬ模型的拟合度 Ｒ２ 均达到

９０％以上ꎬ说明拟合度较好ꎮ 通过观察模型

可以看出ꎬＧＤＰ 对房地产价格具有正面引导

影响ꎬ而房地产开发投资额和城镇化率则会

对房地产价格产生负向影响ꎬ而房地产开发

投资额相对于 ＧＤＰ 和城镇化率对房地产价

格的影响较弱ꎮ
６.脉冲响应分析

脉冲响应结果由图 ３ ~图 ５ 所示ꎮ

图 ３　 房地产价格对于 ＧＤＰ 的脉冲响应

　 　 (１)受到 ＧＤＰ １ 个正向冲击后ꎬ房地产

价格产生负向变动ꎬ于第 ２ 期达到最低点ꎬ由
于变化速率的降低ꎬ由第 ２ 期开始有缓慢的

正向变化的趋势ꎬ并于第 ７ 期达到最高点ꎮ

现实情况中ꎬ当沈阳地区 ＧＤＰ 规模较大时ꎬ
表明沈阳地区具有良好的经济活力ꎬ人们的

购房意愿更加强烈ꎬ导致房价上涨ꎮ

图 ４　 房地产价格对于房地产开发投资额的脉冲响应

图 ５　 房地产价格对于城镇化率的脉冲响应
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　 　 (２)受到到房地产开发投资额 １ 个正向

冲击时ꎬ房地产价格随即升高ꎬ在第 ３ 期取到

最大值ꎬ而后又显著下降ꎬ在第 ４ 期取值最

小ꎬ紧接着房地产价格的起伏程度变缓ꎬ在第

７ 期后趋于平稳ꎮ 实际生活中ꎬ房地产开发投

资额增加表明住房供应量上升ꎬ住房供给扩

大ꎬ可供选择的空间较大ꎮ 随着生活水平的提

高、收入水平的上涨ꎬ以改善为初衷的购房意

愿逐渐成为人们的首选ꎬ这会导致房价上涨ꎮ
(３)当城镇化率给房地产价格 １ 个正向

冲击时ꎬ房地产价格产生负向变化ꎬ并于第 ２
期达到最低点ꎬ随后持续增加ꎬ于第 ７ 期达到

对高点ꎮ 城镇率的升高意味着城镇人口数量

增加、城市基础设施趋于完善以及人口素质

提高ꎬ这些都能提高人们的住房需求ꎬ会引起

房价的上涨ꎮ
７.方差分解

由表 ６ 可以观测到每个变量的冲击对因

变量的影响程度ꎮ 房地产价格受自身的影响

始终较小ꎬ在第 １０ 期末约有 ６％ 的概率ꎻ
ＧＤＰ 对于房地产价格的影响是持续的ꎬ一直

到第 ８ 期才保持平稳ꎬ到第 １０ 期末ꎬ房地产

价格约有 ３６％ 由 ＧＤＰ 影响ꎻ房地产开发投

资额对房地产价格的影响是逐渐减小的ꎬ由
第 １ 期的近 ７８％ 减少到第 １０ 期末的近

３９％ ꎮ 城镇化率对于房地产价格的影响从第

２ 期开始保持平稳ꎬ第 １０ 期末影响程度约为

１９％ ꎮ
表 ６　 方差分解结果

期数 标准误差 ｌｎ ＧＤＰ ｌｎ ＥＩ ＣＩＴＹ ｌｎ ＰＲＩＣＥ

１ ０. ０２３ １８５ １０. ３６０ ０１ ７７. ８７７ ４１ ２. １３４ ２２５ ９. ６２８ ３５９
２ ０. ０２８ ４５８ １０. ０８０ ８７ ６５. ３６５ ７１ １７. ２９５ ５６ ７. ２５７ ８５４
３ ０. ０３１ ６３２ １０. ９９６ ６９ ６３. ８８０ ０９ １７. ３６１ ４５ ７. ７６１ ７８３
４ ０. ０３５ ８９５ ９. ６０８ ６５３ ６８. ７０９ ６１ １４. ９４９ ４１ ６. ７３２ ３３５
５ ０. ０４１ ６７９ １５. ５０１ ６８ ６１. ５７２ ７４ １７. ２６２ ０６ ５. ６６３ ５２０
６ ０. ０４５ ６５１ ２３. ７１４ １６ ５２. ３１２ ５５ １８. ６７２ ７６ ５. ３００ ５２７
７ ０. ０５１ ９０５ ３２. ７１０ ６６ ４２. ２５９ ０７ １９. ６８４ ５３ ５. ３４５ ７４５
８ ０. ０６１ １４４ ３６. ０７８ ２３ ３９. ２０４ ６１ １８. ９１２ ８３ ５. ８０４ ３２７
９ ０. ０７０ ０２４ ３６. ５２０ １６ ３８. ９４７ ４９ １８. ５９９ ９１ ５. ９３２ ４４５
１０ ０. ０７５ ５６９ ３５. ９２０ ９７ ３８. ７８１ ４６ １９. ５２０ ６０ ５. ７７６ ９７５

三、结论与建议

１.结　 论

通过皮尔逊相关性分析可知ꎬＧＤＰ、房地

产开发投资额及城镇化率与房地产价格之间

有着十分显著的相关性ꎬ说明因变量与自变

量之间的关系十分密切ꎮ 通过建立 ＶＡＲ 模

型进行动态分析发现ꎬＧＤＰ 对房地产价格的

提高具有正向拉动作用ꎬ即 ＧＤＰ 的升高会促

进房地产价格的上涨ꎻ房地产开发投资额虽

然对房地产价格有着最高的影响程度ꎬ但是

影响程度的变化幅度是负向的ꎬ即对房地产

价格的影响程度是逐年减小的ꎻ城镇化率虽

然对房地产价格存在正向相关关系ꎬ但随着

城镇化进程的加快ꎬ近几年城镇化率增长幅

度已经趋于平稳ꎬ其对房地产价格的影响程

度是最低的ꎮ

２.建　 议

(１)引进优质外来资本进行投资

房地产开发投资额是对房地产价格影响

最大的因素ꎬ引进优质投资极其重要ꎮ 因此ꎬ
应该采取政府与社会资本合作的模式引入各

类投资ꎮ 对于引进的投资ꎬ应该加大对其资

本项目用地等的支持力度ꎬ出台招商引资的

优惠政策ꎬ营造良好的投资环境ꎮ
(２)扩大外来人口落户规模

在校大学生这个群体是城市快速发展的

中坚力量ꎬ且沈阳拥有众多高校ꎬ因此ꎬ政府

应该出台相应的人才引进政策ꎬ扩大保障性

住房和人才公寓的供给规模ꎮ 还可以通过采

取降低物价指数、完善社会保障制度、进一步

提升教育质量、打造良好交通、加强城市基础

设施建设、完善公共设施、提高建筑产品和周

边配套设施质量等措施ꎬ留住本地毕业生ꎬ并
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吸引更多外来人口来沈安家落户ꎮ
(３)健全房地产价格监管体系

应该继续坚持“房住不炒”ꎬ完善政策协

同、联动调控、预警监控、市场监管等机制ꎬ并
及时向社会公布监管情况ꎬ保证房地产价格

公开透明ꎮ 同时ꎬ改善房地产市场供需两侧

的关系ꎬ尽可能不因供不应求或供大于求而

导致某一区域的房价升降幅度过大ꎮ 要保证

房价在适当的范围内变化ꎬ使沈阳市房地产

行业朝着积极正面的方向发展ꎮ
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