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Abstract: Although hedonic price model is extensively used in real estate prices and the value assessment of 
non-market product, duplicate information along with numerous indexes which it concerned with not only 
makes its fitting accuracy declined but also prevents people giving a further interpretation to the influencing 
factors of the object’s value. This paper makes factor analysis applied to Hedonic Price Model, replaces re-
peating index variable by irrelevant potential factors and explains the practical significance of potential fac-
tors by factor rotation so that the features of full information and simple variable are ensured. Hedonic price 
model can be improved with factor score applied to multiple regression model, which contributes to a higher 
prediction accuracy and a better intepretation of the influencing factors of value. 
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摘  要：特征价格模型在房地产价格模型和对非市场产品的价值评估中得到广泛应用，但是一般的特

征价格模型不能有效地确定产品价值的影响因素，涉及指标众多，信息重复，使拟合的准确性降低。

本文将因子分析应用于特征价格模型，用几个不相关的潜在因子替代了重复的指标变量，并且用因子

旋转解释潜在因子的现实意义，从而保证了信息全面、变量简单。最终用潜在因子按照特征价格模型

理论进行多元回归，消除了多重共线性，提高了回归准确性。 

 
关键词：特征价格模型；因子分析；多元回归模型；模型改进 

1. 引言 

特征价格模型 被广泛用于

房地产的估价和对资源、环境等非市场产品价值的评

估，以得到异质产品差异特征与产品价格的函数关系[1]。

模型以产品为研究对象，认为产品之所以能引起人们 

hedonic price model 
享受程度的差异是因为产品本身所具有的特征，尤其

像房产、汽车、劳动力这样的异质产品是由一系列能

影响效用的特征集合而成。不同的特征集合对应着不

同的效用，效用决定了商品的价格，也可以理解为产

品的每个特征都对应着一个隐含价格(市场上不能直 
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接观察到)，一系列的特征价格从而组成了产品的价

格。尽管模型得到了广泛应用，但模型也存在不足，

而国内关于模型改进的文章为数不多。本文针对其指

标变量信息重复、价格特征难确定的问题，将因子分

析模型应用于特征价格模型，以达到简化函数指标变

量，寻找价格特征的目的。 

2. 特征价格模型 

2.1. 特征价格模型的发展 

“ Hedonic ”源于希腊语 ，表示享乐，

这在经济学上指商品或服务的效用。 首先

进行特征价格模型的研究，并提出了“

hedonikos

Hass 1926
Hedonic ”这

个概念。 分析了蔬菜质量对蔬菜的影响，

则利用特征价格模型研究了汽车

各种特征的隐含价格[2]。但是，计算运算和存贮能力

的制约，数据收集技术的欠缺限制了特征价格模型在

此阶段的发展。之后，L 进一步利用消

费者理论阐述了特征价格模型，他的模型假设商品的

价格与特征成线性关系，更适用于一般消费品。

就产品特征提出了市场均衡模型，分析

了消费者和生产者的选择、市场均衡的形成、特征价

格回归的经验含义及指数结构，为特征价格模型的建

立和应用奠定了基础[3]。 

1928

9

Waugh

193Court

 1974

Andrew

Rosen

 1966terancas

2.2. 特征价格模型的理论基础 

该模型建立在消费者理论和供需均衡模型之上。

一般情况，对于消费者，特征商品的效用函数为严格

凹函数，即随着某一特征增加，该特征的边际效用越

低，效用决定价格，所以边际需求价格也越低，消费

者愿意支付的价格和特征属性值之间的关系用消费

者标价曲线表示；对于生产者，在最优生产组合和一

定利润条件下，其愿意提供商品的价格为凸函数，即

价格随着某一特征特征值的增加而增加且边际产量

也增加，此关系用供应曲线表示。如图 1 所示，当特

征价格曲线与供给曲线和需求曲线相切时，产品特征

的供求达到均衡，得到均衡价格，从而得到特征价格

随特征属性值而变化的变化情况。 

2.3. 国内模型改进现状 

特征价格模型目前存在的问题主要是模型形式 

 

特征属性值

特征

价格

供应曲线

供应曲线

消费者标价曲线

 

Figure 1. A price curve of a feature attribute 
图 1. 某一特征属性的特征价格曲线 

 

的选择、参数估计方法的改进和变量的选择与处理。

国内对于特征价格价格模型的改进主要是形式选择、

估计方法和建模方法三方面的改进。周丽萍(2008)将

神经网络引入特征价格模型，以实现函数形式的自动

选择[4]；王一兵(2005)、冷凯君(2005)、郑其敏(2006)

尝试性采用半参数法和非参数法解决模型估计的问

题[5]；陈安明(2006)、宋永发(2008)[6]、黄古博(2011)[7]

将主成分分析引入特征价格模型重组特征变量，改善

变量的相关性。 

2.4. 基于因子分析模型改进的意义与思路 

本文将因子分析应用到特征价格模型中，是对特

征价格模型变量的选择与处理的改进，以期达到将重

复、繁杂的指标变量提炼、简化，消除模型多重共线

性的目的。本文对模型的改进主要针对特征价格模型

存在的以下问题： 

1) 影响价格的特征变量众多，增加了计算的难

度，也给模型参数的估计和模型的预测带来不利影

响。 

2) 各变量的相关程度较高，很可能导致函数的近

似多重共线性或多重共线性，引起模型建立的误差。

比如土地价值评估中用到的建筑面积与房间数量、离

市中心距离与人口密度、绿化率和空气质量，这些自

变量相关程度很高，影响模型建立。 

3) 特征价格模型不能有效寻找产品价值的主要

影响因素，也不能进一步对产品价值的影响因素进行 
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有效解释。对于比较成熟的研究领域，特征因素仍有

探讨的必要，例如，虽然房地产价值的关键因素经大

量研究已经确定为区位特征、结构特征和邻里特征，

但是在研究新型住宅项目时，我们仍有必要探究该项

目是否受其它因素影响，并总结影响因素的含义。对

于比较陌生的评估领域，特征因素更不应由主观确定

的，而是应该通过对多种变量的研究得到，而特征价

格模型缺乏确定主要影响因素和解释变量的功能。 

基于因子分析的特征价格模型改进，涵盖了主成

分分析简化变量的优点，在此基础上增加了解释和分

析变量的功能，为研究非经济因素等隐性变量对价格

的影响提供便利。 

特征价格模型基于因子分析改进后的建模过程

如图 2。 

3. 基于因子分析的特征价格模型改进 

3.1. 模型的适用前提 

改进后的特征价格模型的使用前提主要有市场

条件、研究对象和变量要求三个方面，其中市场条件

和研究对象是特征价格模型本身的适用要求，变量要

求是为了保证模型改进后的优化效果明显。 

1) 市场条件 

a) 统一市场 

由于不同市场中的消费者的偏好、需求结构不

同，不同的市场信息传递障碍，影响因素的重要程度

有差异，所以不同的市场应建立不同的特征价格模

型，使模型更有针对性。 

b) 完全竞争 

市场是完全竞争的，从而使市场同质，市场信息 
 

 

Figure 2. The process of the improved model 
图 2. 改进后的建模过程 

充分共享，市场中需求者和供给者充足且能自由出入

市场。例如，如果在房产的供应量远远超过人们的需

求量的情况下，将特征价格模型应用于房产价格估

计，那么房产的价格不会对区位特征等自变量敏感，

函数将不再适用。特征价格模型应该建立在消费者理

性、充分了解产品特征并且产品的供应和需求对产品

的价格敏感的基础上。 

2) 研究对象 

产品是异质的，而且所研究产品的特征因素应是

连续变化的，以方便函数性质的应用和解释。 

3) 变量要求 

应选取较多的样本和指标变量，以便更准确地研

究影响产品价值的因素。在探索新产品价值的影响因

素，处理变量相关程度较高问题上，该模型更有优势。 

3.2. 模型的建立 

3.2.1. 建立因子分析模型 

选定待研究的产品，并选取有可能影响产品价值

的指标变量，这些指标变量是否能影响产品价值及其

确切的影响程度未知。在因子分析模型中，每一个指

标变量都可以表示成公共因子的线性函数与特殊因

子的和，公共因子和特殊因子都是用来反映显在变量

的“抽象”变量，它们是不可直接测量但又客观存在

的影响因素。模型的矩阵表示是： 

X AF    

其中： 

1

11 1
2

1

11

22

,

,

m

p p
p

pm

X
a a

X
X A

a a
X

F

F
F

F








 
  
      
     

 
  
  
      
        


  






m

 

模型中 X 是指标变量，A 是因子载荷矩阵， 是因子

“载荷”，表示第 i 个变量在第 j 个因子上的负荷。F

是不可直接测量但又客观存在的公共因子，公共因子

经过变换可以得到产品的特征变量。

ij
a

 是影响每个变

量的特殊因子。 

该模型的建立需满足以下条件： 
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1) ，即公共因子的个数不超过指标变量的

个数； 

m p

2)  cov , 0F   ，公共因子和特殊因子不相关； 

3) mF
I ，各公共因子不相关且方差为 1； 

4) 

2
1

2

0

0 p







 
 

 
 
 

   ，即各个特殊因子不相 

关，方差可以不等。 

3.2.2. 确定特征因素及其实际意义 

1) 原始数据的标准化处理 

选取 n 个样本产品，代入对应的 p 个指标变量值，

从而得到原始数据的矩阵为 

11 12 1 1 1

21 22 2 1 2

1 2 1

p p

p p

n n np np

x x x x

x x x x
X

x x x x







 
 
   
 
  




    


 

标准化处理公式： 

 
 

* 1, ,
j j

j

j

X E X
X i p

D X


    

其中 

     
1

2

1

=
1

,
n

j ij
i

n

j ij
i

E X x D X x x
n  

   ij



， 

则  1 2, , , pX X X   是标准化之后的数据。 

2) 求指标值的协方差矩阵 

协方差矩阵是任意两指标变量协方差构成的矩

阵，表示指标之间的相关关系，用 表示ijc iX 和 jX 之

间的协方差，则 

 
  

1cov
1

n

i i j j
i

ij i j

X X X X
c X X

n

   

  

 
  




 

由此得到协方差矩阵为 

11 12 13 1

21 22 23 2

1 2 3

p

p

p p p pp

c c c c

c c c c
C

c c c c

 
 
   
 
  




    


 

3) 因子载荷矩阵的求解[8] 

对因子载荷矩阵的估计方法很多，这里主要介绍 

主成分法估计。首先解特征方程 0I C   ，用雅可

比法求出特征值  1, 2,3, ,j j  

1 2 0p

p ，并使其按大小顺

序排列，即      

1 2, , ,

，然后分别求出其对

应的正交化特征向量 pt t t 。由于影响产品价值的

特征属性个数未知，可根据需要自定产品特征属性的

个数，在此定为 m 个。为了简化，略去后 p m 项的

贡献，只取前 m 项特征向量。在 SPSS 中，可以从特

征值大于 1 和固定因子数两种抽取方式中选择一种方

式，完成特征向量的抽取。 

可以求得因子载荷矩阵 

 1 1 2 2, , , m mA t t t     

由因子载荷矩阵可得公共因子的“共同度”，用

“共同度”来描述公共因子表达指标变量信息的完整

度，即用因子分析法得到的特征属性表达指标变量信

息的完整度。“共同度”表示为 ， 接近于 1，说

明公共因子几乎说明了变量的全部信息。 

2
ih 2

ih

 
1

2 2 1, 2, ,
m

j
i ija j ph



    

公共因子的相对重要性可以用其对所有变量的

方差贡献率之和衡量，表示为 jS 。 

 2

1

1, 2, ,
p

j ij
i

j pS a


    

对于主成分法估计的因子载荷阵， 

 1, 2, ,jj jS    m ，表明了每个公共因子对结果的

影响程度，影响产品价格的特征属性从公共因子中产

生。 

4) 因子旋转 

为了更好的解释对象价值的影响因素，公共因子

应该被赋予实际含义，公共因子的实际含义往往能反

映出产品的特征属性。如果根据特征根和特征向量求

得的因子载荷矩阵难以看出公共因子的含义，就要将

公共因子做因子旋转，使公共因子对某些指标变量关

联性大，某些指标变量关联性小，从而确定公共因子

的含义。例如，在利用因子分析探究牙膏价格的特征

因素时发现，某公共因子和指标变量中的“清新口气

分数”以及“洁白牙齿分数”等功能性指标成强正相

关，由此可以推断该公共因子的意义为“功能特征”。 

对于任一正交矩阵 B，满足 ，所以： TB B I

 TX AF A B B F      
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可以得到新的载荷矩阵 TA AB A   ，其公共因子

为 F BF  。在 SPSS 软件中，可以自己选择因子旋转

的方法，一般选择最大方差法进行因子旋转，从而得

到有现实含义的公共因子。 

5) 因子得分的计算 

由于因子分析模型在实际应用时要求公共因子

数小于指标变量数，所以只能对因子得分进行估计。

SPSS 软件中有很多估计方法可供选择，常用的是回归

估计。设 R 是 X 的相关系数矩阵，在汤姆森回归法中，

因子得分可以由下式得到： 

1ˆ TF A R X
   

至此，由因子分析模型得到了 m 个意义明确、不

相关的公共因子，并且得到其因子得分。在特殊因子

可忽略的情况下，公共因子可以作为影响产品价值的

特征因素，因子得分为特征属性的取值，从而根据已

知的研究对象的价值和因子得分，建立特征价格模

型。 

3.2.3. 建立特征价格模型 

1) 模型函数形式的选择 

用 P 表示产品价格， 0 表示特征变量以外影响价

格的控制变量， i 表示特征价格， 表示误差项，则

特征价格函数模型的三种形式表现如下[9]： 

a) 线性函数 

0 i iP C      

b) 半对数函数 

0ln i iP C      

c) 对数函数 

0ln lni iP C      

三种形式中，线性形式是早期学者研究特征价格

模型时应用的函数形式， 曾成功应

用该形式评价农地的价格，但是无法反映特征商品效

用函数边际递减规律。半对数形式应用比较广泛，回

归系数对应着特征价格与产品总价格和比值。对数函

数服从边际效用递减的规律，回归系数对应特征变量

的价格弹性。从三种形式中选择其中的一种形式，将

样本各价格特征对应的因子得分作为 与样本对应

择形式注意自变量和因变量的数量级不应相差太大。 

. . 1922G C Hass

iC

2) 函数系数的估计 



的价格一同带入选定的函数形式，以求得函数系数，选 

要带入数据，以一定准则对

系数

E 的表达  

其中 ，根据

确定函数形式后，需

进行估计。最小二乘法是常用的估计回归参数的

方法，最小二乘法以残差平方和最小为原则，现以线

性函数为例来说明函数参数的估计。设 ˆ
ie P P  ，P̂

是价格用函数的估计值。残差平方和 SS 式为

2
n

1
i

i

SSE e


   

ˆ
ie P CB   

 0 1 2

T

mB       AB B A  这一性质， 

 ˆ B̂ C PP CB   ，欲求 ，则 SSE 最小

ˆ2 2
ˆ

S
0C P C CB

B

  SE
  


 

得到



  1
B̂ C C C P

  ，从而可以得到特征价格模型的

回归参数是产

最小二乘法拟合，如

果出

 

，检验参数估计值的符号和大小是否

符合

检验，检验样本回归直线与观测值之

间的

参数。 品样本价格值 P 的线性组合，具

有无偏估计性、最小方差性。 

在实际应用中，首先用普通

现问题，从模型的选用、自变量的选取和估计方

法上改进，比如当模型存在异方差性时采用加权最小

二乘法、当模型存在自相关性时可以采用广义最小二

乘法。 

3.3. 函数检验

1) 经济检验

经济理论，自变量之间、自变量与因变量的关系

与预期的是否一致。比如，土地价值和环境质量成正

比，如果环境质量前的特征价格为负，则需查找原因

及修正。 

2) 拟合优度

拟合程度。拟合优度由样本决定系数(或称为复相

关系数)得到，越接近，拟合程度越高。 

2 SSR
R

SST
  

其中 SSR 为回归平方和， 

 2

1

ˆ
n

i
i

SSR P P


   

为总离差平方和， SST
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 2

1

n

i
i

SST   P P


  

是各实际样本价格的值， 是由模型得到的价格iP

值

îP

，P 是实际价格的平均值。 自变量多时，复相关

系数也会变大，为了确保复相关系数能体现拟合优

度，引入用自由度修正了的复相关系数 2R

当

 ，n 是样本

数，m 是函数中自变量的个数[10]。又因 T = SSR + 

SSE， 

SS

 
 

2 1
1

1

SSE n m
R

SST n

 
 


 

3) 显著性检验，包括回归方程的显著性检验和回

归系数的显著性。回归方程的显著性检验的检验内容

为产品价值和所得的特征属性之间的线性关系，是总

体显著性检验，检验全部特征变量对价格的共同影响

是否显著，用 F 检验法，在置信水平 条件下，

 , 1F F m n m   时方程因变量和自变量之间的线

数的显著性的检验内容是产品价

值和每个特征属性之间的线性关系，用 t 检验法，在

置性水平

性关系显著。回归系

 条件下，  ˆ 2 1
i

t t n m
   时表明 i̂ 和

产品价值有显著的线性 m

为自变量的数量。 

4) 其他检验，包

关系，其中

括序列相关检验、异方差检验和

特征

n 为样本数量，

向量的多重共线性检验。特征价格模型最后转化

为多元回归问题，这些检验都是针对多元回归建立的

假设进行的检验，序列相关性(自相关性)使模型参数

估计不具有最优性，使变量的显著性检验没有意义，

使模型预测失效，可以用 D W 法检验；异方差性使

回归系数估计值不具有最小 可以用 White 等检验

方法；多重共线性会造成无法得到参数估计量或影响

普通最小二乘法的估计效果，可以用相关系数检验法

检验 。 

4. 模型的

性，

[11]

问题及推广 

作基于因子分析法的改

进，
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