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摘要：研究目的：选用22个主要省会城市的统计数据，确定合理的房地产投资环境评价指标，构建房地产投资环境综合

评价体系。研究方法：主成分分析法和德尔菲法。研究结果：从城市宏观经济、房地产市场、基础设施和区位条件4方面初

选房地产投资环境评价指标，利用主成分分析法对样本城市的投资环境优劣进行分析，剔除导致排序结果偏差的指标。

避免了评价指标选择的盲目性；采用德尔菲法确定各指标权重，建立房地产投资环境的多指标综合评价公式，以此计算

22个城市房地产投资环境的综合得分，其排名符合实际情况。研究结论：所构建的房地产投资环境综合评价体系具有较

强的逻辑性，评价方法简洁高效，具有良好的应用价值。
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Comprehensive Evaluation System for Real Estate Investment

Environment based on Principal Component Analysis

and Delphi Method

ZHOU Peng，ZHANG Hong，XIE Na，ZHENG Jian-li

(Department of Construction Management，Tsinghua University，Beijing 100084，China)

Abstract：The purpose of this paper is to estabhsh a feasible evaluating indicator system for assessing real estate

investment environment based on the statistical data in the selected 22 main capital cities in China．Methods of

principal component analysis and Delphi method were employed．The results indicate that(1)the evaluating indicators

of real estate investment environment have been chosen based on 4 aspects，i．e．，urban macro-economy，real estate

marke4 infrastructure and location conditions；(2)the advantages and disadvantages of investment environments in

sampling cities have been analyzed using principal component method；(3)the indicators causing ranking results ell'Ors

have been removed and the blindness in selecting the indicators has been avoided；(4)by usins Delphi method the

weights of VaXiOUS indicators are determined．and the multi—indicator comprehensive evaluation formula of real estate

investment environment has been established；(5)through above steps the comprehensive sco瑚of real estate investment
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environments in 22 cities have been calculated，and the ranking results are accordant with the actual situations．It i8

concluded that the established evaluation system of real estate investment environment has good logicality，and the

evaluating method is concise and highly effective，thus with considerable practical values

Key words：real estate economics；investment environment；comprehensive evaluation system；principal component

analysis；Delphi method

构建科学的评价体系并合理评价不同区域的房地产投资环境，有助于市场主体选择适宜的投资活动，进而

准确把握投资风险。国际学术界对投资环境的研究集中在国际直接投资和区域投资领域，且注重应用评价和定

量分析it--41。国内对房地产投资环境评价的方法多源于一般投资环境评价模型IS-el，但在选取投资环境要素、建立指

标体系及确定评价参数或权重等方面有较强主观性，且评价方法过于复杂，可操作性有待提高。

为有效降低房地产投资环境评价指标选择的主观性、提高评价体系的实用性和针对性，本文拟沿用多指标

综合评价的思路，利用主成分分析法选择合适的投资环境评价指标，采用德尔菲法确定评价指标权重，构建简洁

高效的房地产投资环境综合评价体系，为投资者进行房地产投资环境评价提供有效帮助。

1基本思路及指标初选

构建房地产投资环境综合评价体系的基本思路是：(1)房地产投资环境评价指标初选。从宏观经济、房地产

市场、基础设施和区位条件4方面选择指标，初步建立房地产投资环境评价指标体系{粕}。(2)利用主成分分析法

修正房地产投资环境评价指标体系。对北京、上海、广州等22个城市的数据，反复利用主成分分析法，从投资环

境优劣的排序分析中查找并剔除可能导致排序结果偏差的指标，确定合理的评价指标体系{粕’}。(3)采用德尔菲

法确定房地产投资环境指标权重。成立专家小组，由各专家匿名估计指标权重取值，经多轮意见收集和反馈后，

利用未确知有理数和肓数的数学方法计算各指标权重区间的可信度，得到各评价指标权重{嘞}。(4)建立房地产

投资环境综合评价公式。根据修正后的评价指标体系及其权重。建立逻辑严密且易于操作的多指标综合评价公

式X=∑啦％’，完成房地产投资环境综合评价体系构建。

在参考相关文献的基础上1101，将房地产投资环境要素分为区位环境、经济环境、市场环境和社会文化环境4

大类。根据数据可获得性原则，对4大类要素的子因素进行筛选，初步建立房地产投资环境评价指标体系(表1)。

寰l房地产投资环境评价指标初选

Tab．1 Initial chosen evaluating indicators of real estate investment environment

影响要素(X) 初选指标(曷)

宏观经济环境(x。)

房地产市场环境(X：)

基础设施环境(弱)

区位环境(丘)

人均财政收入(x。．)、人均GDP(X．：)、GDP增长率(x．，)、通货膨胀率(x。．)、固定资产投资

(X．，)、出口总额(X。。)、实际利用外资(X。，)、人均消费支出(X。。)、人均可支配收入(X。。)、城

乡居民储蓄存款余额(蜀。。)

商品房平均价格(X：。)、住宅平均价格(X笠)、商品房销售额(X∞)、住宅销售额(Xx)、房地产

投资总额(．j|f嚣)、住宅投资总额(x笛)、房地产开发投资国内贷款额(x竹)、房屋施工面积

(X葛)、住宅施工面积(|)|f砑)、房屋新开工面积(x：。。)、住宅新开工面积(x2lI)、房屋竣工面积

(x：．：)、住宅竣工面积(X：。，)、房屋建设周期(x：。．)、住宅建设周期(．)|f2．5)

人均城市道路面积(x虬)、每万人拥有公交车辆(X躲)、人均生活用水量(X铂)、人均绿地面

积(X。)

城市建设用地面积(X．．)、人口总量(x砬)、城镇化率(X玎)
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2运用主成分分析法修正房地产投资环境评价指标体系

主成分分析法可用于众多城市房地产投资环境的优劣排序⋯】，但无法实现少数城市间的比选，且运算过程较

为复杂，直接作为房地产投资环境评价方法有局限性。本文根据主成分分析法的特点，将其用于修正房地产投资

环境评价指标体系。

选择北京、上海、广州、重庆、天津、海口、贵阳、南昌、长沙、武汉、郑州、西安、昆明、石家庄、包头、南宁、乌鲁

木齐、银川、长春、福州、贵阳、成都等22个城市作为研究样本，反复利用主成分分析法进行各城市房地产投资环

境分值计算，对各城市投资环境优劣进行排序和分析，查找并剔除导致排序结果偏差的指标，直至排序结果合理。

2．1检验评价指标的合理性

从《2007年城市统计年鉴》中得到北京、上海等22个城市的宏观经济环境、房地产市场环境、基础设施环境、

区位环境等指标数据，记为x=(‰)。，其中n=l，2，⋯，22，为待评价的城市数。

利用SPSS 3．0对指标数据进行主成分分析，计算22个城市的投资环境得分，具体过程为：(1)计算主成分的

特征值与贡献率。对(‰)。进行标准化处理并进行因子分析，选择特征值大于1且累计贡献大于90％的5个公因

子作为评价指标的主成分。(2)计算主成分荷载。进行评价指标主成分分析，得到主成分荷载矩阵巧。(3)计算指

标与主成分的系数。计算各房地产投资环境指标与各主成分之间的系数关系(形，)，，p=l，2，⋯，5。(4)计算城市综

合分值。首先，计算各个城市的主成分值。以北京为例，第一主成分y。值为：
32

Yl-∑兀，A， (式1)
j=l

式l中，y，为北京的第一主成分的分值；巩为各变量在第一主成分上的载荷；A，为北京房地产投资环境各指标的

标准化数据。同理可以求得北京y：、y，、y。、y，的值。其次，计算各城市房地产投资环境总值，以北京为例，其房地

产投资环境综合分值为：
5

．

y=∑形，y， (式2)
D=l

式2中，肜，为北京第p个主成分的权重系数；匕为北京第p个主成分的分值。同理可以求得各城市的综合分值。

表2 22城市房地产投资环境综合得分与排序

Tab．2 Scores and nml‘ings of real estate investment environment among 22 cities

①取河南省郑州市作为无量纲化的基数。城市房地产投资环境综合得分值与所取的无量纲化基数有关．仅用于22个城市捧序。
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根据上述计算方法，得到22个城市房地产投资环境的综合得分和排名q表2)。

根据目前市场情况，为使表2中各省会城市房地产投资环境排名更符合其实际发展程度①，对初步建立的房

地产投资环境评价指标体系进行改进。

2．2评价指标的改进

对初步建立的房地产投资环境评价指标进行分析和筛选，剔除相关性较强或易相互干扰的指标，建立新的

房地产投资环境指标体系(表3)。

修正评价指标后，再次利用主成分分析法对22个城市房地产投资环境进行评价排名(表4)。

从表4可知新的评价指标下，各城市房地产投资环境评价得分和排名基本符合目前市场实际情况。

表3修正后的评价指标

Tab．3 Corrected evaluating indicators

丝堕墨童!垄：! 堡里塑堡!益：!
宏观经济环境(X。’) 人均财政收入(X。。’)、人均GDP(X。：’)、通货膨胀率(x。，’)、同定资产投资(|]|f。．’)、出口总额(x。，’)、

实际利用外资(x。。’)、人均消费支出(x．，’)、人均可支配收入(x。。’)、城乡居民储蓄存款余额(x。，’)

房地产市场环境(x：’)住宅平均价格(x：。’)、住宅销售额(x笠’)、住宅投资总额(x嚣’)、房地产开发投资国内贷款额

(xM’)、住宅施工面积(X签’)、住宅新开工面积(x蕾’)、住宅竣工面积(x打’)

基础设施环境(局’) 人均城市道路面积(．j|f。’)、每万人拥有公交车辆(|]|f。’)、人均生活用水量(．]|f招’)、人均绿地面积

(XM’)

区位环境(x．’) 城市建设用地面积(x．．’)、人口总量(x也’)、城镇化率(X站’)

3运用德尔菲法确定房地产投资环境指标权重

德尔菲法是依据系统的程序，通过专家进行多轮次调查、综合各自匿名发表的意见进行预测并达成一致的

结构性方法。运用德尔菲法确定房地产投资环境指标权重的步骤如下。

(1)组成专家小组。根据专业背景和工作成就，选择12名房地产领域的学者和5名房地产企业主要负责人

①房价在很大程度l：能体现【天域房地产市场发展程度．本文对22个城市的住宅均价进行排序，并将排序结果与表2进行比较。下文巾表4和表

6同理。
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组成专家小组。(2)专家匿名评估。将设计好的房地产投资环境指标量值表分发给专家，由各专家匿名估计指标在

不同权重区间的取值可能性。(3)3轮意见收集和反馈。对专家意见进行统计，整理出新的指标量值表，随后将结

果反馈给专家，由专家再次评估，该过程反复进行3轮，直至每位专家不再改变意见。(4)指标权重综合处理。根据

最后一轮收集的专家评估指标量值，利用未确知有理数和盲数的数学方法计算各指标权重区间的可信度，最终确

定各指标权重(表5)。

4建立房地产投资环境综合评价公式

根据表3和表5的评价指标及其权重，建立房地产投资环境多指标综合评价公式。

表5房地产投资环境评价指标权重表

Tab．5 Weight distribution of evaluating indicators of real estate investments

表6利用综合评价公式得到的城市房地产投资环境得分与排序

Tab．6 Scores and rankings of urban real estate investment environments calculated by comprehensive evaluation formula
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X=X’l+x’2+X’3+x’4=q二口l≯’v+a2；％x’≈+a3乏铂Ⅸ’荨+a4乏吼Ⅸ’牛 (式3)
』2I ，。‘ 』51 』21

式3中，哪为评价指标权重；x，I，为房地产投资宏观经济环境指标；X≈’为房地产投资市场环境指标；x荨’为房地产

投资基础设施环境指标；x坩，为房地产投资区位环境指标。

将22个城市宏观经济环境、房地产市场环境、基础设施环境、区位环境的指标数据代人式3，可计算得到22

个主要省会城市房地产投资环境的综合得分和排名(表6)。

表6和表4结果相近，即利用综合评价公式得到的22个城市房地产投资环境优劣也可以认为与实际情况

基本相符。但与主成分分析法相比，多指标综合评价公式简洁高效，代入指标数据便能得到评价结果，无复杂运

算过程，且能实现少数城市间的房地产投资环境优劣比较。

5结论与建议

本文利用主成分分析法和德尔菲法进行房地产投资环境综合评价体系构建，得到以下结论：(1)在初选指标

基础上，利用主成分分析法对22个城市房地产投资环境优劣进行排序，查找并剔除导致排序结果偏差的指标，

由此确定合理的评价指标体系，弥补了前人选择评价指标主观性偏大的缺陷；(2)通过对专家进行多轮次意见调

查、收集和反馈。利用未确知有理数和盲数的数学方法计算各指标权重区间的可信度。保证了评价指标权重的合理

性；(3)所构建的房地产投资环境综合评价体系对于样本数量无限制，能快速实现不同城市间的房地产投资环境

优劣比较，具有较强的科学性和操作性。

建议在后续研究中进一步完善：(1)扩大评价体系所包含的房地产市场范围。将商业地产、工业地产纳人到

整个评价体系中，以便更准确全面地反映城市房地产行业发展现状，更有针对性地为房地产开发企业提供投资

选择建议。(2)完善房地产投资环境评价指标体系。考虑城市未来发展潜力及其他因素的影响，补充反映经济周

期、政府宏观调控等信息，使评价指标体系更丰富合理。
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