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【摘 要】：以城市群典型地区长江三角洲为例，利用 Granger 因果关系检验和脉冲响应函数等方法，研究多层

级城市的区域住宅价格空间传导路径和传导特征，为研究和制定区域差异化房地产调控政策提供依据。研究结果表

明：①长三角住宅价格存在以中心城市为主导源的传导路径；②传导路径从沿海向内陆延伸，存在由中心城市向周

边扩散趋势及层级传导特征；③当滞后期为 2 个月时，5 个大中城市住宅价格间存在传导路径，并随时间推进，其

作用强度减弱并存在由促进向抑制的变化趋势；④长三角住宅价格空间传导路径形成的机理是资本流动、人口流动、

价格反馈效应和城市增长极溢出效应。
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住宅价格是表征城市经济发展水平、人口聚集程度、居民生活水平等社会经济发展活力的重要指标，因此，城市住宅价格

一直是民众、政府及学术界关注的焦点。近年来，中国城市集群发展趋势明显，城市间社会、经济、文化、交通等各方面的联

系日益紧密，区域房地产市场趋向一体化发展，城市住宅价格间空间扩散效应持续增强，区域中心城市住宅价格变化往往会引

起周边地区价格的波动，因此区域城市住宅价格空间关系已成为目前学术界的研究热点
［1］

。

对区域城市住宅价格空间关系的研究最早是 Meen 等
［2］

提出英国住宅价格存在溢出效应。学术界对区域城市住宅价格的研究

从空间关系检验即针对不同研究区域，从价格本身
［3-13］

及泡沫
［14-15］

等角度研究城市住宅价格间是否存在某种特定的关系，如协

同效应、中心城市房价的领先效应及溢出效应等，向区域住宅价格空间结构特征
［16-17］

和网络特征
［18］

，如邻里扩散、等级扩散等

具体的空间关系形式及特征转移。因此，传导作为一种特定的空间关系形式，其相关研究将是城市住宅价格空间关系研究发展

的必然趋势。近几年来，少数学者尝试从传导角度
［19-22］

研究城市住宅价格空间关系，如邓世专采用自回归误差修正模型对我国
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15 个典型城市房屋销售价格相关性及传导关系进行研究
［19］

，曾祥渭等采用协整关系检验及 DCC-MGARCH 模型从波动外溢性特征

角度研究京津翼 5 个城市、长三角 8 个城市和珠三角 3 个城市住宅价格区域传导规律
［20］

。这些研究为本文区域住宅价格空间

关系研究奠定了基础。

长三角城市群作为我国经济发展的重要引擎，城市一体化发展明显，一方面，国际大都市上海拉动周边城市经济发展，城

市间经济联系紧密并形成“苏锡常”等多个经济圈；另一方面，京沪高铁、沪宁高铁、宁杭甬高铁连接起整个长三角区域，苏

通大桥、舟山跨海大桥与杭州湾跨海大桥缩短了城市间交流成本，长三角经济、交通等方面的一体化决定了其房地产市场一体

化发展的必然，各城市住宅价格联系紧密，因此，研究长三角城市住宅价格间传导路径对长三角住宅市场甚至于区域住宅市场

的调控具有重要意义。学术界已有一些关于长三角住宅价格空间关系的研究，位志宇发现上海、南京和杭州住宅价格在自身累

积效应和房价溢出效应下表现出很强的联动效应
［23］

，兰峰采用计量经济学方法验证了长三角 10 个重点城市波纹效应的存在，

但并没有深入探讨波纹效应存在的原因
［24］

。目前对长三角住宅价格空间传导的研究尚不多见，尤其是包含多层级城市的长三角

城市群住宅价格空间传导路径、特征及形成原因的系统性研究。本文将以时间序列模型为基础，利用 Granger 因果检验和脉冲

响应函数等方法，识别长三角城市间住宅价格传导方向、量化主要城市住宅价格间的影响程度，揭示其空间传导特征及原因，

为区域房地产市场发展及住宅价格调控提供参考依据。

1 研究数据与研究方法

长三角核心地区包括上海、南京、苏州、无锡、常州、南通、扬州、泰州、镇江、杭州、宁波、嘉兴、绍兴、台州、湖州

和舟山等 16 个城市，地处长江水道和沿海海岸的结合部，是我国三大国家级城市群（长三角、珠三角与京津冀）之一，也是世

界六大城市群之一。研究区河湖交错，水系众多，交通网密集，各城市之间联系紧密，2014 年 GDP 达 10.57 万亿元，占我国经

济总量的 16.67%，财政收入占 14.38%，商品住宅销售额达 1.30 万亿元，房地产开发投资总额占全国的 16.38%。长三角作为我

国经济发展的引擎，是中国经济发展最活跃的地区之一，其房地产市场也是我国房地产市场的重要组成部分，对我国房地产市

场的发展有带动和借鉴作用。

1.2 数据来源与处理

数据从长期和短期两方面选取，长期数据采用年度数据，根据数据可得性情况，扬州、泰州、镇江和舟山 4 个城市缺少部

分年份住宅价格数据，故选择以上海为核心，地理上均相邻的 12 个城市，包括上海（SH）、南京（NJ）、无锡（WX）、常州（CZ）、

苏州（SZ）、南通（NT）、杭州（HZ1）、宁波（NB）、嘉兴（JX）、湖州（HZ2）、绍兴（SX）、台州（TZ）等 12 个城市，数

据主要来源于 2001—2015 年《上海统计年鉴》《浙江省统计年鉴》《江苏省统计年鉴》及各市级统计年鉴。短期数据主要来源

于国家统计局 70 个大中城市住宅价格指数月度数据，其中仅包含上海、南京、无锡、杭州及宁波 5个长三角大中城市的住宅价

格指数。地图数据来自于 1∶500 000 中国基础地理数据。
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实证检验前，对原始长期数据采取修正处理：①消除通货膨胀因素。以 2000 年为基期年，对数据扣除消费价格指数（CPI）

以计算实际传导关系，CPI 数据来自国家统计局（http://data.stats.gov.cn/）；②对变量进行对数处理以消除异方差和量纲

问题。

1.2 研究方法

1.2.1 数据检验

在进行住宅价格空间传导关系研究之前，需对样本数据进行数据检验，时间序列的平稳性是避免结论出现伪回归
［23］

保证。

本文选用 ADF 检验和 Johansen 协整检验
［25］

方法。ADF 检验的假设为：①原假设Η0：存在单位根，为非平稳序列；②备择假设

H1：不存在单位根，为平稳序列。若检验统计值大于临界值则接受Η0，即该序列存在单位根，是非平稳序列；反之则序列不存

在单位根，是平稳序列。

协整关系
［25］

是指多个变量间长期稳定的均衡关系，协整检验用来判断各变量序列是否存在协整关系。本文中，只有当各城

市房价指标存在均衡协整关系时，才可能存在长久的住宅价格传导效应。选择基于回归系数的多方程 Johansen 协整检验，该方

法利用极大似然法进行估计，并通过特征根迹（trace 检验）和最大特征值进行检验。

1.2.2 空间传导路径研究

为明确城市住宅价格空间传导路径即住宅价格间存在的领先、滞后关系，本文选用 Granger 因果检验
［25］

方法进行研究。

Granger 因果检验多被用于验证经济变量时间平稳序列之间的因果关系，其原理是假设一个变量 Xi 的变化能够导致另一个变量

Yi 的变化，且变量 Xi 的变化发生在变量 Yi 之前，则两变量间存在一定影响关系。在向量自回归（VAR）模型框架下对两个时间

序列{Xt} 、{Yt} 进行 Granger 因果检验，一般是对以下两个方程分别进行估计：
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如果方程（1）中至少存在一个 q（q=1，2，3···，p），使βj 不为 0，则称 Yt 是 Xt 的 Granger 因，Xt 是 Yt的 Granger

果；类似的，若方程（2）中至少存在一个 q（q=1，2，3…，p），使φj 不为 0，则称 Xt 是 Yt 的 Granger 因，Yt 是 Xt 的 Granger

果，若两者都存在，则变量 Xt 与变量 Yt 互为因果，若两者均不存在，则变量 Xt与变量 Yt 相互独立。为提高检验结果的可信度，

需选择不同的滞后阶数进行多次因果检验，并依据赤池信息准则（AIC）判别最佳滞后期长度。

1.2.3 空间传导特征研究

Granger 因果检验侧重表达变量间具有一定的影响关系，但不能反映其作用程度及影响时间长短。为进一步探索长三角重点

城市住宅价格空间传导特征，选用脉冲响应函数
［25］

来量化城市住宅价格变化对周边城市住宅价格作用方向及大小。脉冲响应函

数用于描述反应变量对于某个变量变化冲击程度，即城市住宅价格间的相互冲击程度，并可通过不同滞后期下响应大小来判断

反应变量受到的冲击效果，其基本思想是通过考虑时间序列模型扰动项对各变量的影响来分析变量之间影响关系。下面根据 2

个变量的 VAR 模型说明脉冲响应函数的基本思路：

式中：ai 、bi 、ci 、di 是参数；扰动项εt = (ε1t,ε2t)' 。

假定从 1 期给 x 以脉冲， 且设 x0 =x-1 =z0 =z-1 =0 ，又设于第 1 期给定了扰动项ε11 =1，ε21 =0 ，并且其后均为 0，即

ε1t =ε2t =0（t=2，3，…），下面讨论 xt 与 zt 的响应：当 t =1 时：x1 =1，z1 =0 ；将其结果代入式（3），t =2 时：x2 =a1 ，

z2 =c1 ；当 t =3 时：x3 =a1

2
+a2 +b1c1 ，z3 =c1a1 +c2 +d1c1 。按此方法计算，得到结果为：x1,x2,x3,x4, …，称为由 x 的脉冲引

起的 x 的响应函数。同样所求得：z1,z2,z3,z4, …，称为由 x 的脉冲引起的 z 的响应函数。本文选择广义脉冲响应函数方法以

避免变量排序问题造成结论差异。

2 研究结果与分析

本文主要从三方面展开研究：一是识别长三角住宅价格传导路径，归纳传导路径特征；二是深入研究 5 个大中城市住宅价

格影响程度，从长期、短期两方面分析空间传导特征；三是探究长三角城市住宅价格空间传导路径形成的原因。

2.1 长三角住宅价格空间传导路径识别

通过 ADF 检验对长三角 12 个城市住宅价格样本数据进行平稳性检验及时间趋势和截距的选择，其原始时间序列和一阶差分

序列数据显示非平稳，经二阶差分（表 2），检验值在 1%或 5%显著性水平下均显示平稳（小于 1%或 5%临界值），故检验得到长

三角住宅价格变化存在趋同性，属于二阶单整序列，可进行后续计量检验。
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长三角年度住宅价格序列为二阶平稳序列，保证了 Granger 因果检验结果的可信性。对比不同滞后阶数（Lag=1、2、3）的

结果，结合长三角住宅价格变化的实际情况，当滞后阶数为 1（滞后 1年）时，其检验结果更接近实际（表 3）。

根据 Granger 因果检验结果，长三角住宅价格传导存在多条路径。根据作为传导源城市次数及城市级别，归纳出 7个传导

源城市，即上海、南京、杭州、苏州、宁波、嘉兴和湖州，除湖州外传导源城市在经济方面都处于领先地位。湖州由于其一方

面紧邻省会城市杭州，另一方面紧邻太湖的特殊地理位置及其生态城市的城市定位，决定了其高档住宅的需求，因此其住宅市

场会比较敏感。下面是长三角住宅价格 7 条主要传导路径（表 4）。
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第一，以中心城市上海为传导源（图 2）的传导路径及由其延伸出以苏州、嘉兴为传导源（图 3）的两条传导路径。上海作

为长三角经济中心，一方面，其住宅价格波动带来地理相邻城市苏州和嘉兴住宅价格的波动；另一方面，苏南城市经济发展更

多地依赖于上海经济的拉动，因此传导继续向苏南的常州和无锡延伸。次级传导源苏州成为南京、常州、南通和绍兴住宅价格

上涨的原因，但不是无锡住宅价格上涨的原因，主要原因是无锡住宅价格首先会受上海住宅价格波动影响而发生波动，而随后

苏州住宅价格带给无锡住宅价格影响相比较小，因此苏州住宅价格并不是无锡住宅价格波动的主要原因。次级传导源嘉兴是南

京、常州、南通、绍兴和台州住宅价格上涨的原因。
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第二，以省会城市南京、杭州为主传导源（图 2）的传导路径及与其相互影响的以湖州和宁波为次传导源（图 3）的两条传

导路径。南京和杭州本应成为多个城市住宅价格波动的原因，但在传导过程中，上海住宅价格波动较早且辐射范围较大，已使

苏州、无锡、常州、嘉兴等城市住宅价格产生波动，且其波动早于南京和杭州，虽然南京和杭州之后可能会对这部分城市住宅

价格产生影响，但是两个省会城市相对影响较小，已不再是这几个城市住宅价格波动的主要原因。上海住宅价格传导对南京、

杭州次级传导造成阻碍，因此 Granger 因果检验结果也仅表现出两个省会城市带来相对边缘且受上海作用较小的宁波和湖州城

市住宅价格变化。宁波的经济地位决定了其是多个城市住宅价格变化的原因。湖州住宅价格在受到南京住宅价格波动影响情况

下，进一步导致常州、绍兴、杭州、南通及绍兴等住宅价格变化，甚至对南京住宅价格产生反向传导作用。

长三角住宅价格空间传导呈现规律性，传导效应明显，具体特征如下：①上海仅以传导源存在，是长三角住宅价格变化的

主核心源，其他城市对其住宅价格的干扰较小，其住宅价格变化多受自身供需及宏观政策等影响。②住宅价格传导受地理因素

影响，与上海相邻的苏州、嘉兴受上海房价带动明显，并连续带动与苏州、嘉兴相邻的无锡、常州和台州等周边城市住宅价格，

使其价格产生波动。③南京和杭州两个省会城市住宅价格间存在联系性，但相对上海保持一定独立性，并未直接受到上海房价

变化影响，但其次级传导受上海住宅价格传导阻碍。④住宅价格传导具有由中心城市向周边扩散趋势及层级传导性特征，上海

住宅价格波动首先带来周边城市苏州、嘉兴等城市住宅价格变化，再以苏州、嘉兴为传导源延伸出次级传导；同级城市住宅价

格存在相互独立特征，如由上海直接影响的城市苏州、无锡和嘉兴之间并不存在住宅价格传导路径。⑤在研究区内，房价整体

上是由沿海向内陆传递，由上海、宁波、嘉兴等沿海城市逐渐向南京、南通等内陆城市传递。

2.2 长三角重点城市住宅价格空间传导特征分析
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基于城市级别及数据可得性，选取长三角核心区上海、南京、无锡、杭州与宁波五个大中城市，从短期和长期两个角度，

深入研究长三角重点城市住宅价格相互影响程度及空间传导特征。依据上海等 5个大中城市住宅环比价格波动曲线（图 4），可

以看到各城市住宅价格存在一定趋同性及价格走势的领先/滞后性。

5个大中城市住宅价格环比指数在 ADF 检验的一阶差分后，其检验结果在 1%或 5%显著性水平下均为平稳，为一阶单整序列，

可进行后续计量检验。

利用 Johansen 协整检验判断各时间序列是否存在协整关系，滞后期依据 AIC 和 SIC 信息准则
［23］

选取，由表 5 结果可知，

当协整关系个数为 3 时，Johansen 协整检验未通过显著性检验，由此得到 5个城市的住宅价格样本序列在 5%显著性水平下存在

2个协整关系，长三角城市群住宅价格之间可能具有长久的传导效应。

选择不同的滞后阶数（Lag），对长三角住宅价格进行 Granger 检验，结合实际情况考虑，滞后阶数为 2（滞后 2个月）时，

表 6 检验结果最为理想。由于滞后时间存在差异，该结果比长三角城市住宅价格年度数据 Granger 检验结果存在更多的传导路

径，说明 5 个大中城市住宅价格间存在明显的溢出效应且传导路径随时间推进而变化。
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基于 Granger 因果检验结果，绘制重点城市住宅价格传导路径图（图 5）。上海是主要的传导源城市，而南京、杭州、无锡

和宁波与其他城市相互影响，属于被传导城市；各城市相互影响，传导路径较多，说明长三角重点城市住宅市场联系紧密，具

有明显的空间溢出效应。
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为进一步判断住宅价格的传导特征，采用不同滞后期对 5个大中城市进行脉冲响应函数分析（表 7）。根据 Granger 因果检

验结果，剔除脉冲响应结果中不具有因果关系的变量组合，并将滞后期分成短期和长期两部分（滞后期 10 个月以内划分为短期，

滞后期 20 个月以后划分为长期），绘制长三角重点城市短期、长期冲击影响图（图 6），检验结果表明：
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①上海是主要传导源城市，对各城市住宅价格变化具有主导作用。②随时间推进，城市住宅价格之间作用程度减弱，其作
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用方向存在由促进向抑制变化的趋势。短期来看，南京和无锡、杭州和宁波、宁波和无锡起到了相互促进作用。长期来看，随

着政策调控及住宅市场自身调节作用，宁波和无锡由原来的相互促进转变为相互抑制作用。③城市级别与经济发展水平的差异

使城市住宅价格之间冲击作用程度不同。上海、无锡、宁波对来自自身的冲击反应最大，南京对来自上海的冲击反应最大，杭

州对来自宁波的冲击反应最大。对其他城市的冲击程度方面，上海、杭州和宁波对其他城市的影响程度较强，而南京和无锡对

其他城市的冲击力度较弱。

2.3 长三角城市群住宅价格传导路径形成机理

长三角城市群住宅价格传导路径的形成存在多方面原因，本文以供需均衡理论为基础，以行为经济学、区域经济学及空间

关联等理论为依据，阐释形成长三角城市住宅价格传导路径的机理：

①资本流动。资本具有趋利性特征，2003 年以来长三角住宅销售价格持续上涨，给房地产投资带来丰厚利润，因此，国际

资本和国内资本不断涌入长三角住宅市场，并呈现由中心向周边扩散的投资趋势。境外资本首先集中于一线城市，2003 年第一

季度，境外资金占上海全部购房资金的 8.3%，到 2004 年第四季度上升为 23.2%
［26］

。随后上海出台了限制境外人士购房政策，

外资在上海的投资有所下降，并逐渐向二线城市杭州、南京和苏州等转移。除此之外，国内“温州购房团”自 2000 年开始炒楼

市并大规模向外扩张，不断在上海、杭州、南京、苏州和宁波等地购置房产。在资本流动及本地因素的共同作用下，长三角住

宅价格跟随资本流动方向呈现出由中心城市向周边扩散的传导路径。

②人口流动。城市基本住宅需求是由人口总量及人口结构等因素决定的，因此，人口流动会直接带来城市住宅价格间的互

动。一方面，中心城市具有就业、基础设施等条件的优越性，吸纳人口向以上海、南京和杭州为代表的大城市流动；另一方面，

城市间产业合作与外溢促进劳动力流动，土地资源日益稀缺、企业及居民生存成本日益提高，当劳动收益与生存成本差距低于

期望值时，劳动力迁出，形成长三角“大聚集，小扩散”的人口流动格局
［27］

，区域基本住宅需求跟随人口流动方向由中心城市

逐渐向外围城市转移。另外，大部分外出务工者由于家庭、资金等多方面原因，更倾向于“返乡置业”，将收入通过消费、投

资等方式回流非中心城市，增加非中心城市的住宅需求，过于旺盛的需求可能引发住宅价格上涨，进而产生由上海、南京及杭

州等中心城市住宅价格向周边城市传导现象的发生。
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③价格反馈效应。价格反馈效应是在收益预期基础上形成的。从时间角度看，反馈是基于过去住宅价格走势及预期收益基

础上，对未来住宅价格进行的判断；从空间角度看，反馈是在热点城市住宅价格发生波动时，其住宅价格作为参照来预期其他

城市住宅价格变化。2002 年底上海申请世博会成功，使上海住宅价格正反馈作用愈发明显，一方面投资者预期房价上涨，增加

投资需求，2003、2004 年上海住宅价格出现爆发式增长，住宅价格增长率达到 23%；另一方面，随信息传递及对未来收益的预

期，周边城市住宅市场受到上海房价影响，苏锡常及与之相邻的嘉兴等城市 2005 年住宅价格迅猛增长，住宅价格增长率均在 40%

以上。然而，价格正反馈持续到一定程度，政府将采取信贷、金融、土地等政策宏观调控住宅价格，市场投资、投机性需求受

到遏制，此时，价格负反馈发生，价格增长减缓或出现下降趋势。上海于 2005 年出台了提高最低首付款、“新八条”等一系列

控制房价的政策，随后上海房价增速明显降低，苏锡常及嘉兴等城市房价也随之减缓。而未来一旦市场出现如降利率、降首付

及政府减税等利好情形，价格正反馈现象又将发生。长三角城市间价格正、负反馈如此往复，进而产生住宅价格空间传导现象。

④城市增长极溢出效应。根据经济领域的增长极理论及溢出效应，经济增长通常是从一个或数个“增长中心”逐渐向其他

部门或地区传导，且经济基本面处于领先地位的区域，其经济指标变化往往会引起其他区域相同指标的变化，一般认为收入
［28］

、

利率
［29］

等宏观经济指标是影响住宅价格的关键因素。因此部分具备经济实力和区位优势的城市率先成为房价上涨或下降的极点。

选取长三角 12 城市年均 GDP 与其引发的传导路径数（该指标包括二级传导时主次传导源引发的路径）进行相关性分析，结果表

明长三角传导源城市的住宅价格传导路径数量与其城市经济存在相关性，即经济活力更好的城市更容易先产生住宅价格波动（表

8）。随房价攀升，极点城市的土地成本也会因竞争而越来越高，土地利用限制加大，因此开发商和投资者逐渐向低房价城市或

地区转移，进而带动低房价地区土地价格的上涨，最终带来该城市住宅价格的上涨即产生住宅价格的传导效应。

3 结论与讨论

3.1 结论

本文以长三角为研究区域，分别依据年度住宅价格和住宅价格指数数据，识别长三角 12 个城市住宅价格传导路径，量化 5

个大中城市住宅价格间影响程度，总结长三角住宅价格空间传导特征，并对长三角城市住宅价格空间传导路径形成原因进行深

入探讨。通过以上研究，得出以下几点结论及建议：

第一，长三角地区已形成紧密联系的区域房地产市场，房价空间溢出效应明显，具有以上海、南京和杭州为主传导源及由

其延伸出以苏州、嘉兴、宁波和湖州为次传导源的 7条主要传导路径。长三角城市群住宅价格空间传导路径由沿海向内陆延伸，

即由发达城市向欠发达城市传导，具有由中心城市向周边扩散趋势及层级传导性特征。
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第二，长三角 5 个大中城市中任意城市间均存在传导路径，上海对其他城市的住宅价格变化具有主导作用，无锡住宅价格

受其他大中城市反向抑制作用明显。随时间推进，城市住宅价格间相互作用减弱，作用方向逐渐由促进向抑制转变。由于经济

发展水平及城市级别等因素差异，各城市受到其他城市住宅价格冲击作用不同。

第三，长三角城市群住宅价格空间传导路径形成机理是资本流动、人口流动、价格反馈效应及城市增长极溢出效应。其中，

收益预期与政策调控是构成价格反馈效应的主要因素。

第四，建议重点监控住宅价格变化较大、对区域影响较大的源头城市；依据区域住宅价格传导关系及传导特征，对各城市

住宅价格的近期、远期变动进行预测，完善住宅市场的预警机制；加强信贷监管，增加投机购房成本；完善现有法律法规政策，

加大闲置土地处置力度，均衡土地市场供需。

3.2 讨论

针对长三角城市群住宅价格，本文以市级为单元研究城市住宅价格空间传导路径，长三角住宅价格空间传导路径及政策建

议是否对我国其他城市群具备参考意义，对于不同研究尺度，城市群住宅价格是否存在类似的空间传导特征，可以做进一步深

入研究。
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