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城市更新的溢价效应
———来自城中村改造的准自然实验

刘彩霞　 陈安平

内容提要:本文以 ２０１０－２０１８ 年间的深圳市城市更新为例ꎬ将“城中村改造”作为准自然实验ꎬ通
过匹配二手房交易房源与城中村的精确地理信息ꎬ在 Ｈｅｄｏｎｉｃ 模型的基础上运用双重差分法ꎬ研究了

城市更新对商品房市场的外部溢出效应ꎮ 研究发现:(１)在改造之前ꎬ城中村对周边住房市场产生负

外部性ꎻ城中村改造后周边住房价格平均上升了 ２.３２ 个百分点ꎻ(２)城中村改造的外部性在空间维度

上呈现距离衰减趋势ꎬ在时间维度上呈现逐步推进趋势ꎻ(３)在交通、商服等区位条件较好的地区ꎬ城
中村改造对周边住房价格的影响更大ꎮ

关键词:城市更新ꎻ外部性ꎻ房价ꎻ双重差分模型

ＤＯＩ:１０.１９３６５ / ｊ.ｉｓｓｎ１０００￣４１８１.２０２１.０４.０６

一、引言

党的十九大报告指出ꎬ中国特色社会主义进入新时代ꎮ 由高速增长向高质量发展转变ꎬ是新时代

中国经济的新特征ꎮ 在这一重大转型过程中ꎬ土地资源短缺是制约经济发展和城镇化进程的一大瓶

颈ꎬ如何集约利用和高效配置土地资源成为当下城镇化高质量发展所面临的重要课题ꎮ 此外ꎬ伴随着

经济社会的不断发展进步ꎬ人们对美好生活的向往和需求亦与日俱增ꎬ城市人居环境质量亟须改善ꎮ
基于这样的时代背景ꎬ城市更新成为城市经济转型发展的重要实现途径ꎮ 早在 ２００９ 年ꎬ广东省就已

率先实施“三旧”改造战略ꎬ以期通过城市更新实现经济转型和空间重构ꎮ ２０１４ 年ꎬ国家发改委发布

的«国家新型城镇化规划(２０１４－２０２０ 年)»明确指出ꎬ要改造提升中心城区功能ꎬ加快推进城区老工业

区、棚户区、城中村和老旧小区改造ꎬ全面改善人居环境ꎮ 实际上ꎬ城市更新是中国政府在近十几年来

才开始重视推广的ꎮ 在国际上ꎬ城市更新的历史由来已久ꎬ迄今仍是各国政府普遍采用的维持老旧城

市活力与吸引力的公共政策之一ꎮ
根据 Ｒｏｓｅｎ(１９７４)提出的特征价格理论ꎬ住房价格由其属性特征带给人们的效用决定ꎬ当某一方

面的特征改变时ꎬ住房价格也会随之改变ꎮ 商品住房特征属性除了建筑物本身的特征(面积、楼层、房
间数量、建筑年份等)外ꎬ还包括建筑物所在位置的周边环境质量ꎮ 因此ꎬ城市更新在改善人居环境质

量的同时ꎬ也会影响到周边住房价格的变动ꎮ 采用因果推断方法定量分析城市更新的资本化效应成

为西方城市经济学界的研究热点之一(Ｓｃｈｗａｒｔｚ ｅｔ ａｌ.ꎬ２００６ꎻＷｏｏ ＆ Ｌｅｅꎬ２０１６ꎻＫｏｓｔｅｒ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１７ꎻＮｏｈꎬ
２０１９)ꎮ 目前来看ꎬ针对中国城市更新资本化效应问题的研究很少ꎬ与之密切相关的文献主要包括

Ｚｈａｎｇ ｅｔ ａｌ. (２０１６)、Ｗｕ ＆ Ｗａｎｇ(２０１７)和黄忠华等(２０１９)ꎮ 其中ꎬＺｈａｎｇ ｅｔ ａｌ.(２０１６)利用三重差分
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Ｈｅｄｏｎｉｃ 模型研究了 ２００８ 年北京奥运期间城中村拆除事件对住房价格的影响ꎬ结果表明城中村拆除

后使得周边住房市场产生约 ３－４％的溢价ꎮ 同样ꎬＷｕ ＆ Ｗａｎｇ (２０１７)也以北京城中村改造为例ꎬ使用

双重差分模型并利用夜间灯光数据来描述城中村特征ꎬ实证研究了城中村改造对周边公寓价格的影

响ꎬ结果发现城中村改造后使周边公寓价格平均上涨 ３.１ 个百分点ꎮ 黄忠华等(２０１９)基于杭州市 ８
个城市更新项目的研究发现ꎬ城市更新在项目建设和运营期对周边住房市场分别产生 ２８.６％和 ３２％
的溢价ꎬ且这种溢价效应在城市边缘区比核心区更明显ꎮ

显然ꎬ针对中国城市更新经济效应的研究还很不充分ꎬ造成这种现象的原因可能包括:第一ꎬ我国

的城市更新实践起步较晚ꎬ其经济效应尚未引起学者们的广泛关注ꎻ第二ꎬ研究该类问题面临的一个

重要挑战就是数据ꎮ 目前有关城市更新的公开统计数据非常匮乏ꎬ基于微观层面的商品房交易数据

也有一定的获取难度ꎬ受数据限制难以对此展开实证分析ꎮ 为弥补现有文献的不足ꎬ本文将深圳市城

中村改造作为“准自然实验”ꎬ并利用双重差分法这一政策评估的重要方法来估计城市更新对房地产

市场的溢价效应ꎮ
本文的贡献主要体现在以下几个方面:第一ꎬ从研究视角来看ꎬ城市更新是节约集约利用土地、激

发城市活力与繁荣的重要手段ꎬ国外已有文献对其进行了深入研究ꎬ但基于中国城市更新问题的研究

还很不充分ꎬ本文是对该类文献的有益补充ꎻ第二ꎬ在数据方面ꎬ本文利用链家网 ２０１０－２０１８ 年期间深

圳市二手房微观交易数据ꎬ基于深圳市政府相关政策文件整理出城中村改造数据ꎬ并使用 ＧＩＳ 技术将

两个数据库进行空间关联ꎬ这为本文的实证分析奠定了基础ꎻ第三ꎬ在研究方法上ꎬ本文采用“城中村

改造”作为准自然实验ꎬ构建双重差分特征价格模型ꎬ不仅分析了城市更新影响周边住房价格的平均

处理效应ꎬ还进一步分析了其影响的时空动态趋势和空间异质性ꎮ
本文接下来的内容安排如下:第二部分介绍城市更新背景以及对城市更新溢价进行理论分析ꎻ第

三部分进行研究设计ꎬ设定计量模型、介绍数据并讨论识别策略ꎻ第四部分报告主要的实证结果、稳健

性检验及异质性分析ꎻ最后对全文进行总结ꎮ

二、背景与理论分析

(一)背景介绍

改革开放以来ꎬ传统的城镇化模式过度依赖土地资源的粗放消耗ꎬ由此引发的土地资源短缺、空
间结构紊乱等“城市病”进而制约城市经济的可持续发展ꎮ 为盘活低效存量土地资源ꎬ缓解日益严峻

的土地供需矛盾ꎬ２００９ 年广东省人民政府发布«关于推进“三旧”改造节约集约用地的若干意见»ꎬ积
极开展节约集约用地试点示范省建设工作ꎬ拟对全省范围内的旧城镇、旧厂房和旧村庄“三旧”用地进

行整合再开发ꎮ
广东省“三旧”改造以珠江三角洲地区为重点ꎬ广州、佛山和深圳作为先行试点城市ꎬ因地制宜探

索适合本地的城市更新发展模式ꎬ并逐步在其他城市推广使用ꎮ 经过 １０ 年的探索与实践ꎬ广东省的

“三旧”改造工作取得积极进展ꎮ 截至 ２０１９ 年底ꎬ全省累计投入旧改资金达 １.７ 万亿元ꎬ实施改造面

积 ８０.７ 万亩ꎬ约节约土地 ２０.１ 万亩①ꎮ
１９７９－２０１８ 年ꎬ深圳由一个 ３１ 万人口、３ 平方千米建成区面积的边陲小镇迅速发展为 １３００ 万人

口、９７３ 平方千米建成区面积的现代化大都市②ꎬ创造了中国城市化史上的奇迹ꎮ 然而ꎬ快速城市化的

深圳也率先遭遇了空间资源约束的难题ꎮ 早在 ２００４ 年ꎬ深圳就开始面临人口、土地、资源、环境“四个
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数据来源:南方网ꎬ«广东省“三旧”改造税收指引(２０１９ 年版)»新闻发布会ꎬｈｔｔｐ: / / ｇｄｉｏ.ｓｏｕｔｈｃｎ.ｃｏｍ / ｇ / ２０１９－
１２ / ２７ / ｃｏｎｔｅｎｔ＿１８９９３１３６１.ｈｔｍꎮ

数据来源:深圳市统计局ꎮ



难以为继”的严重挑战ꎬ未建设用地近于耗竭ꎬ迫切需要由增量扩张向存量优化转型发展ꎬ并开始对建

成区内的城中村进行整顿改造(邹兵ꎬ２０１７)ꎮ ２００９ 年ꎬ为响应广东省的“三旧”改造战略ꎬ深圳进一步

创新土地制度ꎬ在借鉴国外经验的基础上ꎬ提出了城市更新的治理理念ꎮ
深圳城市更新旨在对城市建成区内的旧工业区、旧商业区、旧住宅区、城中村和旧屋村等进行更

新改造ꎬ为创新型城市经济发展提供空间保障ꎮ 为调动社会力量加快城市更新步伐ꎬ深圳以“政府引

导、市场运作”为原则ꎬ形成了多元主体共同参与、充分市场化的城市更新模式ꎮ 首先ꎬ开发商、村集体

作为城市更新的市场权利主体可以向辖区政府提交城市更新单元申报材料ꎬ各部门对申报材料进行

审查并征询区政府意见后ꎬ上报至市规划和国土资源委员会ꎻ其次ꎬ市规划和国土资源委员会对申报

纳入计划的城市更新单元进行审议筛选ꎬ并编制该年度城市更新单元计划ꎻ最后ꎬ进入城市更新单元

计划的项目将按照相关要求实施城市更新ꎮ 此外ꎬ深圳市还根据建筑物的现状特征灵活采用综合整

治、功能改变、拆除重建等多种形式的城市更新办法ꎬ以确保城市更新项目地合理、顺利进行ꎮ 自 ２０１２
年以来ꎬ深圳通过城市更新供应土地连续多年超过 ２００ 公顷ꎬ约占全市土地供应总量的 ３０％①ꎬ成为深

圳市土地供应的主要来源ꎮ
城中村改造是深圳城市更新的重要内容ꎮ 深圳城中村由于低廉的居住成本而自发形成非正规性

租房市场ꎬ是城市外来人口尤其是低收入外来人口的主要聚集地ꎮ 同时ꎬ城中村也是城市矛盾最为集

中的地方ꎬ因游离于现代城市管理体系之外ꎬ城中村内部缺乏规划引导ꎬ“握手楼”“一线天”等违建现

象异常严重ꎬ亦普遍存在基础设施不足、安全隐患突出、环境卫生差等问题ꎬ与周边的城市景观形成明

显反差ꎮ 对城中村进行更新改造既有利于提高土地利用效率ꎬ也可以全面改善居住环境质量ꎬ提升城

市宜居度ꎮ 但在具体实施过程中ꎬ由于城中村改造涉及土地产权性质的变更、原住居民的搬迁补偿等

问题ꎬ改造难度大、成本高ꎬ实施率维持在较低水平(赖亚妮等ꎬ２０１８)ꎮ

(二)理论分析

从福利经济学的角度来看ꎬ受欢迎的土地利用方式能够增加消费者的效用ꎬ产生正外部性ꎬ从而

资本化到地理邻近区域的住房价值中(Ｊｉｍ ＆ Ｃｈｅｎꎬ２００６ꎻＰａｎｄｕｒｏ ＆ Ｖｅｉｅꎬ２０１３)ꎻ相反ꎬ不受欢迎的土

地利用方式(比如非环境友好型的排污工厂、垃圾填埋场等)会降低消费者的效用水平ꎬ产生负外部

性ꎬ邻近区域的住房价值将遭遇缩水风险(Ｄｅ Ｖｏｒ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１１ꎻＨｉｔｅ ｅｔ ａｌ.ꎬ２００１)ꎮ 下面将具体分析城中

村改造是如何产生外部效应的ꎮ
第一ꎬ城中村改造改变了原有非环境友好型的土地利用方式ꎮ 城中村是快速城镇化和农村剩余

劳动力向城市大量转移的产物ꎮ 受户籍制度的限制ꎬ来城市就业的农民工很难获得政策支持购买昂

贵的商品性住房ꎮ 城中村原住居民则在其宅基地基础上建造廉价出租房屋ꎬ为农民工提供可支付的

居住场所ꎬ形成非正规性的租房市场ꎮ 由于缺乏科学有效的规划与管理ꎬ最终导致城中村的无序化发

展ꎮ 城中村原住村民一味追求租金收益ꎬ超高密度建造低廉的出租房屋ꎬ不仅通风、采光条件差ꎬ而且

基础设施配套和公共服务严重不足ꎮ Ｓｏｎｇ ＆ Ｚｅｎｏｕ(２０１２)的研究就证实城中村对周边住房市场存在

负外部性ꎮ 城中村改造将村民自建房屋进行拆除ꎬ相当于消除了城中村的负外部性ꎮ
第二ꎬ城中村改造带来城市景观和人居环境的改善ꎮ 城中村改造涉及政府、原住居民和开发商三

方利益主体的协调合作ꎮ 原住居民从政府和改造开发商获得拆迁补偿ꎬ并让渡土地开发权给政府ꎻ政
府出让土地给开发商ꎬ部分土地出让收益用于城中村改造的基础设施配套建设和提供公共服务ꎬ开发

商负责建设现代化的住宅小区和商业服务业建筑ꎮ 改造后的城中村与城市空间深度融合ꎬ现代化的

建筑布局在外观上更加整洁优美ꎬ相关配套设施(绿地、运动设施、休憩空间等)使人居环境和舒适度

得以改善和提升ꎮ 这种可视化的物理环境具有潜在的吸引力ꎬ会对周边住房市场产生正外部性ꎮ
第三ꎬ城中村改造推动经济社会结构变革ꎮ 如上所述ꎬ改造后的城中村往往会转变为现代化的商
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品住宅小区或商业服务业中心ꎬ该区域的公共服务水平会得以明显提升ꎮ 根据蒂布特的“用脚投票”
理论(Ｔｉｅｂｏｕｔꎬ１９５６)ꎬ公共服务水平的提高会吸引高技能劳动力的流入(Ｃｈｅｎ ＆ Ｒｏｓｅｎｔｈａｌꎬ２００８)ꎬ这
部分群体不仅消费能力高ꎬ能够带动当地零售业和服务业的发展ꎬ而且其文化素质也占据优势ꎬ成为

城市居民心目中的“好邻居”ꎮ 梁若冰和汤韵(２００８)证实了蒂布特理论在中国城市住房市场的适用

性ꎮ 古有孟母三迁ꎬ今有择邻而居ꎬ城市居民会挑选这些“好邻居”就近居住ꎬ造成周边住房市场需求

上升ꎬ进而产生商品房溢价(周怀康等ꎬ２０１９)ꎮ
综上所述ꎬ城中村在改造之前由于缺乏规划管理、居住环境差ꎬ并且作为城市低收入外来人口的

主要聚集地从而对周边地区住房价格产生负向影响ꎬ改造之后将会由于宜居度的提升而产生正外部

性ꎬ对周边住房资产产生溢价ꎮ

三、研究设计

本文实证研究探索的主要问题是ꎬ城中村改造这一城市更新策略对周边住房市场会产生怎样的

外部效应ꎮ 有文献(如 Ｈｉｔｅ ｅｔ ａｌ.ꎬ２００１ꎻＤｅ Ｖｏｒ ＆ Ｄｅ Ｇｒｏｏｔꎬ２０１１)在研究外部性时采用距离变量进行

多元回归ꎬ这种做法面临遗漏变量带来的内生性问题ꎮ 目前ꎬ双重差分法是评价地方政策干预效果的

流行做法(宋弘等ꎬ２０１９ꎻ王兵和聂欣ꎬ２０１６)ꎮ 为此ꎬ本文将城中村改造作为“准自然实验”ꎬ构建双重

差分(ＤＩＤ)ꎬ并结合 Ｈｅｄｏｎｉｃ 模型来考察城市更新的溢价的效应ꎮ

(一)模型设定

本文在住房特征价格模型的基础上ꎬ通过运用双重差分方法实证研究城中村改造对周边住房市

场的外部性影响ꎮ 沿用 ｖａｎ Ｄｕｉｊｎ ｅｔ ａｌ.(２０１６)的做法ꎬ将距离城中村 １０００ 米半径范围内的区域定义

为处理组ꎬ将距离城中村 １０００－２０００ 米之间的区域定义为控制组ꎬ具体模型设定如下:
　 　 ｌｎｐｉｔ ＝α＋βｔｒｅａｔｉ＋γｔｒｅａｔｉ×ｐｏｓｔｔ＋ＸＴ

ｉｔθ＋δ ｊ＋λ ｔ＋εｉｔ (１)
其中ꎬｉ 表示二手商品住房ꎬｔ 表示年份ꎮ 被解释变量 ｌｎｐ 是二手房 ｉ 在第 ｔ 年交易价格的对数

值ꎮ ｔｒｅａｔ 为二元虚拟变量ꎬ表示二手房 ｉ 是否位于城中村改造项目的影响范围之内ꎬ若位于城中村

附近影响范围内则取值为 １ꎬ否则为 ０ꎮ ｐｏｓｔ 表示二手房 ｉ 的交易年份是否在城中村改造完成年份

之后ꎬ若二手房交易年份不早于城中村改造完成年份则取值为 １ꎬ否则为 ０ꎮ Ｘ 代表二手房的一系

列建筑属性特征控制变量ꎬ包括建筑面积( ｓｉｚｅ)、建筑年代( ｂｕｉｌｄｙｒ)、梯户比例( ｌａｄｄｅｒｒ)、是否有电

梯( ｌｉｆｔ)、所在楼层( ｆｌｏｏｒ)、建筑结构( ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ)等ꎮ 此外ꎬ式(１)还控制了年份固定效应和城区固定

效应ꎮ 详细的变量定义与设置见表 １ꎮ 在上述模型中ꎬ本文感兴趣的系数是gꎬ若得到的估计值显

著大于 ０ꎬ则表示与非邻近区域相比ꎬ城中村改造提高了周边住房市场上二手房的交易价格ꎬ城中

村改造存在正外部性ꎮ
式(１)中交乘项系数g的含义是城中村改造对处理组区域外部性影响的平均处理效应ꎮ 这种估计

方法虽然可以识别出城市更新政策实施效果的因果关系ꎬ但是忽略了空间经济学中常见的空间距离

梯度问题ꎮ 如果二手房样本在空间上非均匀分布ꎬ考虑一种极端的情况ꎬ如果二手房交易房源全部集

中在处理组与控制组交界的区域ꎬ那么式(１)很可能就低估了城中村改造的外部性效应ꎮ 为考察城中

村改造对不同空间距离梯度范围房价的差异化影响并且减少估计偏误ꎬ本文通过引入距离变量对式

(１)做进一步修正ꎬ具体模型设定为:
　 　 ｌｎｐｉｔ ＝α＋βｔｒｅａｔｉ＋γｔｒｅａｔｉ×ｐｏｓｔｔ＋ρｔｒｅａｔｉ×ｐｏｓｔｔ×Ｄ ＋πｔｒｅａｔｉ×ｐｏｓｔｔ×Ｄ２＋ＸＴ

ｉｔθ＋δ ｊ＋λ ｔ＋εｉｔ (２)
其中ꎬＤ 为二手房交易房源到最近城中村改造项目的距离ꎮ 这里允许空间外部性是距离的非线

性函数ꎬ因此引入距离的平方、ｔｒｅａｔ 和 ｐｏｓｔ 三者的交乘项ꎬ其他变量符号的定义与估计式(１)相同ꎮ
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　 　 表 １ 主要变量及其设定方法

变量名称 变量含义 设定方法

ｌｈｐ 二手房交易价格对数值 二手房成交单价(元 /平方米)取对数

ｌｓｉｚｅ 房屋建筑面积对数值 房屋建筑面积(平方米)取对数

ｌｉｆｔ 是否配有电梯 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ有电梯取值为 １ꎬ没有ꎬ取值为 ０

ｂｕｉｌｄｙｒ 建筑年份 建筑建成年份

ｌａｄｄｅｒｒ 梯户比例 交易房屋所在楼栋的总户数与总楼梯数的比值

ｈｅｉｇｈｔ 楼宇高度(层) 交易房屋所在楼栋的总层数

所在楼层:

ｌｏｗ 低楼层 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ交易房屋所在层数属于低楼层取值为 １ꎬ否则为 ０

ｍｉｄｄｌｅ 中楼层 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ交易房屋所在层数属于中楼层取值为 １ꎬ否则为 ０

ｈｉｇｈ 高楼层 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ交易房屋所在层数属于高楼层取值为 １ꎬ否则为 ０

建筑结构:

ｆｒａｍｅ 框架结构 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ建筑结构为框架结构取值为 １ꎬ否则为 ０

ｍｉｘ 混合结构 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ建筑结构为混合结构取值为 １ꎬ否则为 ０

ｂｒｉｃｋｗｏｏｄ 砖木结构 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ建筑结构为砖木结构取值为 １ꎬ否则为 ０

ｂｒｉｃｋｃｏｎｃｒｅｔｅ 砖混结构 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ建筑结构为砖混结构取值为 １ꎬ否则为 ０

ｓｔｅｅｌｃｏｎｃｒｅｔｅ 钢混结构 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ建筑结构为钢混结构取值为 １ꎬ否则为 ０

ｓｔｅｅｌ 钢结构 虚拟变量(０ꎬ１)ꎬ建筑结构为钢结构取值为 １ꎬ否则为 ０

此外ꎬ为考察城中村改造对周边住房价格影响趋势的动态效应ꎬ参考郭峰和熊瑞祥(２０１８)等文献

的做法ꎬ定义如下变量:如果 ｔ≻ｃｉꎬ则 ｔｒｅｎｄ＝ ｔ－ｃｉꎬ否则 ｔｒｅｎｄ ＝ ０ꎬ其中 ｃ 表示城中村改造完成的年份ꎬｔ
表示二手房交易年份ꎮ 此时的模型设定为:

　 　 ｌｈｐｉｔ ＝α＋βｔｒｅａｔｉ＋γｔｒｅａｔｉ×ｐｏｓｔｔ＋υｔｒｅａｔｉ×ｔｒｅｎｄ＋ＸＴ
ｉｔθ＋δ ｊ＋λ ｔ＋εｉｔ (３)

其中ꎬ系数 υ 表示城中村改造外部性的时间动态效应ꎬ其他变量符号的定义与式(１)相同ꎮ 考虑

到可能存在异方差ꎬ模型中所有系数均采用稳健性方差估计ꎮ
为检验基准模型估计结果的可靠性ꎬ本文将做一系列稳健性检验:(１)变更本文所设定的邻近区

域半径距离基准ꎬ将其分别设定为 ５００ 米、７５０ 米和 １２５０ 米ꎻ(２)为进一步加强处理组与对照组样本的

可对比性ꎬ我们在小区层面利用倾向得分匹配法(ＰＳＭ)筛选匹配样本ꎮ

(二)数据来源与处理

本文使用的数据主要包括两大类:二手房历史交易数据和城中村改造数据ꎮ 其中ꎬ二手房历史交

易数据来源于链家网ꎬ时间跨度为 ２０１０－２０１８ 年ꎻ城中村改造数据来源于深圳市政府公布的官方文件

和相关新闻报道ꎬ共整理出 １４ 个城中村改造成功案例ꎮ
表 ２ 是各变量的描述性统计ꎮ 从表 ２ 可以看出ꎬ位于城中村改造项目 ２０００ 米范围内的二手房交

易样本总量为 ２３１７１ꎮ 研究样本中的二手房交易价格的自然对数平均值为 １０.２５６３ꎬ平均建筑面积的

自然对数值为 ４.２１８５ꎬ约 ７７.５６％的房屋装有电梯ꎮ 二手房的平均建造年份为 ２００３ 年ꎬ平均梯户比例

约为 ３.９３３９ꎬ平均楼高为 ２０.３１２０ 层ꎮ 样本中的二手房位于低楼层、中楼层和高楼层的比例分别为

２５.１３％、４２.２３％和 ３２.６３％ꎮ 房屋建筑结构分为框架结构、混合结构、砖木结构、砖混结构、钢混结构和

钢结构ꎬ其占比分别为 ６.０７％、０.４５％、０.５７％、１.５５％、９０.８７％和 ０.５０％ꎮ
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表 ２ 主要变量的描述性统计

均值 标准误 最小值 最大值

ｌｈｐ １０.２５６３ ０.６１９８ ８.０１５０ １１.８３１

ｌｓｉｚｅ ４.２１８５ ０.４１４５ ２.７３３１ ５.９３８

ｌｉｆｔ ０.７７５６ ０.４１７２ ０ １

ｂｕｉｌｄｙｒ ２００２.９８１０ ５.３４８６ １９８１ ２０１８

ｌａｄｄｅｒｒ ３.９３３９ ２.７２５０ ０.２０００ ３９

ｈｅｉｇｈｔ ２０.３１２０ １０.３４６５ １ ５９

ｌｏｗ ０.２５１３ ０.４３３８ ０ １

ｍｉｄｄｌｅ ０.４２２３ ０.４９３９ ０ １

ｈｉｇｈ ０.３２６３ ０.４６８９ ０ １

ｆｒａｍｅ ０.０６０７ ０.２３８８ ０ １

ｍｉｘ ０.００４５ ０.０６６８ ０ １

ｂｒｉｃｋｗｏｏｄ ０.００５７ ０.０７５０ ０ １

ｂｒｉｃｋｃｏｎｃｒｅｔｅ ０.０１５５ ０.１２３３ ０ １

ｓｔｅｅｌｃｏｎｃｒｅｔｅ ０.９０８７ ０.２８８０ ０ １

ｓｔｅｅｌ ０.００５０ ０.０７０２ ０ １

样本量 ２３１７１

　 　 注:该表的描述性统计仅包含距离城中村改造项目位置 ２０００ 米范围之内的二手房成交房源样本ꎮ
资料来源:链家网ꎮ

四、实证结果分析

本部分首先报告基于双重差分法和 Ｈｅｄｏｎｉｃ 模型的基准回归结果ꎬ即城中村改造对周边住房价格

的外部性影响ꎬ然后针对其影响的动态效应、稳健性及异质性问题展开讨论ꎮ

(一)基准结果

表 ３ 报告了城中村改造与房价关系的基准回归结果ꎮ 其中ꎬ列(１)是仅加入关键变量和城区固定

效应的回归结果ꎻ列(２)同时加入城区固定效应和年份固定效应ꎬ列(３)是在列(２)的基础上加入二手

房住房特征因素的回归结果ꎬ列(４)综合考察了城中村改造空间外部性的距离梯度变化ꎮ
从表 ３ 可以看出ꎬ交乘项 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ 的估计系数均为正ꎬ且均在 １％的水平下显著ꎮ 同时从第

(３)列可以看出ꎬ在控制了时间固定效应、城区固定效应和住房特征因素后ꎬ该交乘项的系数为

０.０２３２ꎬ即与距离城中村 １０００－２０００ 米之间的区域相比ꎬ城中村改造使邻近区域(距离城中村 １０００
米范围内)二手商品房的价格平均上涨了约 ２.３２ 个百分点ꎮ 其经济含义是ꎬ城中村改造之前研究

样本处理组的二手房交易价格平均为 ２０３２７ 元 /平方米ꎬ改造之后使周边住房价格平均上涨了约

４６８ 元 /平方米ꎮ 这表明ꎬ城中村改造之后ꎬ该片区的宜居度得以提升ꎬ从而对周边住房价格产生正

外部性ꎮ
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表 ３ 城中村改造的空间溢出效应:基准回归结果

被解释变量:ｌｈｐ (１) (２) (３) (４)

ｔｒｅａｔ －０.５２６７∗∗∗ －０.０７２６∗∗∗ －０.０７３１∗∗∗ －０.０７２６∗∗∗

(０.００９３) (０.００４５) (０.００３９) (０.００３９)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ ０.８０３５∗∗∗ ０.０１９１∗∗∗ ０.０２３２∗∗∗ ０.０７５０∗∗∗

(０.００９４) (０.００５５) (０.００４８) (０.０１５３)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ －２.６５７０ｅ－４∗∗∗

(０.０００１)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ２ ２.５３００ｅ－７∗∗∗

(０.００００)

ｌｓｉｚｅ －０.０１９２∗∗∗ －０.０２０４∗∗∗

(０.００４８) (０.００４７)

ｌｉｆｔ ０.０８６０∗∗∗ ０.０８７６∗∗∗

(０.００４６) (０.００４６)

ｂｕｉｌｄｙｒ ０.０１６９∗∗∗ ０.０１６７∗∗∗

(０.０００８) (０.０００４)

ｌａｄｄｅｒｒ －０.０１３８∗∗∗ －０.０１４０∗∗∗

(０.０００８) (０.０００８)

ｍｉｄｄｌｅ ( ｒｅｆ: ｌｏｗ) －０.００５３ －０.００５４

(０.００３４) (０.００３４)

ｈｉｇｈ －０.００８３∗∗ －０.００８３∗∗

(０.００３６) (０.００３６)

ｈｅｉｇｈｔ －０.００２３∗∗∗ －０.００２３∗∗∗

(０.０００２) (０.０００２)

ｍｉｘ ( ｒｅｆ: ｆｒａｍｅ) ０.０３０９ ０.０３０３

(０.０１９０) (０.０１９０)

ｂｒｉｃｋｗｏｏｄ ０.１０６６∗∗∗ ０.１０８６∗∗∗

(０.０１７７) (０.０１７７)

ｂｒｉｃｋｃｏｎｃｒｅｔｅ －０.００９９ －０.０１３０

(０.０１２７) (０.０１２７)

ｓｔｅｅｌｃｏｎｃｒｅｔｅ ０.０４１０∗∗∗ ０.０４１４∗∗∗

(０.００５２) (０.００５２)

ｓｔｅｅｌ ０.０１１２ ０.０１１９

(０.０１９４) (０.０１９８)

＿ｃｏｎｓ １０.２７７３∗∗∗ ９.４５６７∗∗∗ －２４.２７９∗∗∗ －２３.７９３３∗∗∗

(０.００４９) (０.００４９) (０.８１５４) (０.８１８８)

城区固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 否 是 是 是

样本量 ２３１７１ ２３１７１ ２３１７１ ２３１７１

调整 Ｒ２ ０.２７７５ ０.８６４７ ０.８９４４ ０.８９４６

　 　 注:括号里报告的是稳健标准误ꎬ∗表示估计系数在 １０％的水平下显著ꎬ∗∗表示在 ５％的水平下显著ꎬ∗∗∗表示

在 １％的水平下显著ꎮ
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表 ３ 中变量 ｔｒｅａｔ 系数的含义是指城中村改造之前处理组与控制组的房价差异ꎬ即改造之前城中

村的外部性效应ꎮ 列(１)－(４)的结果均显示ꎬｔｒｅａｔ 的估计系数为负且在 １％的水平下显著ꎮ 其中ꎬ第
(３)列的系数为－０.０７３１ꎬ这表明ꎬ在城中村改造之前ꎬ城中村邻近区域的住房价格比距离城中村 １０００
－２０００ 米之间区域的房价平均低 ７.３１％ꎬ即改造之前的城中村具有负外部性ꎮ

同时可以看出ꎬ表 ３ 中交乘项 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ 和 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ２ 的系数均在 １％的水平下显著为正ꎬ说
明城中村改造的外部性与距离之间存在非线性关系ꎮ 根据 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ、ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ 和 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ２ 三

者的系数符号及大小可以判别ꎬ在 ０－１０００ 米范围内ꎬ城中村改造的外部性影响呈现距离衰减趋势ꎮ
此外ꎬ从表 ３ 还可以看出ꎬ住房特征变量中ꎬ住房建筑面积( ｌｓｉｚｅ)的估计系数为负且在 １％的水平

下显著ꎬ说明建筑面积越大ꎬ其二手房单价相对越低ꎻ装有电梯( ｌｉｆｔ)、建造年份越新(ｂｕｉｌｄｙｒ)、梯户比

例( ｌａｄｄｅｒｒ)越小和楼高(ｈｅｉｇｈｔ)越低的房屋市价越高ꎮ 关于房屋所在楼层ꎬ与低楼层组( ｌｏｗ)相比ꎬ位
于中楼层(ｍｉｄｄｌｅ)的房屋市价略低ꎬ但差别不显著ꎻ高楼层(ｈｉｇｈ)的房屋市价比低楼层低约 ０.８３ 个百

分点ꎮ 关于二手房的建筑结构特征ꎬ以框架结构( ｆｒａｍｅ)为基准ꎬ砖木结构(ｂｒｉｃｋｗｏｏｄ)的房屋市价最

高ꎬ其次是钢混结构( ｓｔｅｅｌｃｏｎｃｒｅｔｅ)、钢结构( ｓｔｅｅｌ)、混合结构(ｍｉｘ)ꎬ砖混结构(ｂｒｉｃｋｃｏｎｃｒｅｔｅ)的房屋市

价最低ꎮ 这与 Ｇｕｏ ＆ Ｑｕ(２０１９)、Ｌｉ ｅｔ ａｌ.(２０１９)的研究结论基本一致ꎮ

(二)动态效应检验

表 ３ 中的回归结果为城中村改造对周边住房价格影响的平均效应ꎬ并未考虑其影响的时间动态

趋势ꎮ 为解决这一问题ꎬ根据式(３)ꎬ表 ４ 报告了城中村改造外部性的时间趋势动态效应ꎮ 其中ꎬ列
(１)是仅加入关键变量和城区固定效应的估计结果ꎬ列(２)同时控制城区固定效应和年份固定效应ꎬ
列(３)在列(２)的基础上加入了住房特征控制变量ꎬ第(４)列综合考察了城中村改造的时间和空间两

个维度的动态效应ꎮ 与表 ３ 的估计结果相比ꎬ除了第(２)和(３)列交乘项 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ 的显著性略有变化

之外ꎬ其他各变量的估计结果变化不大ꎮ 新加入的交乘项 ｔｒｅａｔ×ｔｒｅｎｄ 的系数均为正向显著ꎬ表明城中

村改造对周边住房市场的空间溢出效应具有持续性ꎮ 可能的解释是ꎬ城中村改造完成后ꎬ新建成的住

房、商业用房或商住城市综合体会陆续投放进入市场ꎬ居民活动和商业活动会逐渐增加ꎬ带动该片区

的持续繁荣ꎬ进而对周边区域的影响也会逐渐加强ꎮ
为更加直观地描述城中村改造的时空动态效果ꎬ根据表 ４ 第(４)列的估计系数计算处理组与控制

组在不同时间段和空间位置上房价的差异ꎬ绘制出图 １ꎮ 图 １ 中的横轴表示二手房到最近城中村改造

项目的距离ꎬ纵轴表示处理组与控制组的房价差异水平ꎬｔ１－ｔ４ 表示城中村改造完成之后的第 １－４ 年ꎮ
由图 １ 可以清晰地看出ꎬ随着时间地推移ꎬ城中村改造对周边住房价格的影响逐渐增强ꎻ而随着距离

的增加ꎬ城中村改造对房价的影响逐渐减弱ꎮ

表 ４ 城中村改造外部性的动态效应检验结果

被解释变量:ｌｈｐ (１) (２) (３) (４)

ｔｒｅａｔ －０.５２６６∗∗∗ －０.０７３６∗∗∗ －０.０７４４∗∗∗ －０.０７３９∗∗∗

(０.００９３) (０.００４５) (０.００３９) (０.００３９)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ ０.５４９０∗∗∗ ０.００７０ ０.００３７ ０.０５８６∗∗∗

(０.０１１３) (０.００６４) (０.００５５) (０.０１５８)

ｔｒｅａｔ×ｔｒｅｎｄ ０.１１１２∗∗∗ ０.００５９∗∗∗ ０.００９５∗∗∗ ０.０１００∗∗∗

(０.０２６３) (０.００１８) (０.００１７) (０.００１７)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ －２.８０５０ｅ－４∗∗∗

(０.０００１)
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续表

被解释变量:ｌｈｐ (１) (２) (３) (４)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ２ ２.６５００ｅ－７∗∗∗

(０.００００)

城区固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 否 是 是 是

住房特征因素 否 否 是 是

样本量 ２３１７１ ２３１７１ ２３１７１ ２３１７１

调整 Ｒ２ ０.３０３５ ０.８６４８ ０.８９４５ ０.８９４７

　 　 注:括号里报告的是稳健标准误ꎬ∗表示估计系数在 １０％的水平下显著ꎬ∗∗表示在 ５％的水平下显著ꎬ∗∗∗表示

在 １％的水平下显著ꎮ

图 １　 城中村改造外部性的时空动态效应

(三)稳健性检验

进一步地ꎬ为检验基准回归结果的稳健性ꎬ接下来本文将从以下几个方面展开讨论:(１)变更城中

村改造外部性的辐射半径范围ꎬ分别设定为 ５００ 米、７５０ 米和 １２５０ 米ꎻ(２)为进一步加强处理组与控制

组样本的可比性ꎬ采用倾向得分匹配方法ꎮ
１. 变更研究样本的半径范围

在基准回归模型中ꎬ本文将城中村改造外部性的辐射半径设定在 １０００ 米范围内ꎬ如前文所述ꎬ文
献中关于城市更新项目外部性的辐射范围设定并没有统一的标准ꎮ 为检验这种带有一定主观选择性

的基准距离设定是否会影响估计结果ꎬ本文将城中村改造外部性的辐射半径分别设定为 ５００ 米、７５０
米和 １２５０ 米ꎬ与其相对应的控制组区域分别设定为 ５００－１０００ 米、７５０－１５００ 米和 １２５０－２５００ 米ꎮ 具

体估计结果见表 ５ꎮ
表 ５ 中的列(１)、(３)和(５)对应表 ３ 中的列(３)ꎬ表 ５ 列(２)、(４)和(６)对应表 ３ 中的列(４)ꎮ 列

(１)－(６)均控制了城区固定效应、年份固定效应和住房特征因素变量ꎬ在所有模型中ꎬ交乘项 ｔｒｅａｔ×
ｐｏｓｔ 的系数均为正ꎬ除了列(２)的系数在 １０％的水平下显著之外ꎬ其他均在 １％的水平下显著ꎬ这说明

本文的估计结果在不同的辐射半径范围设定下是稳健的ꎮ
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表 ５ 城中村改造外部性不同辐射半径下的回归结果

处理组 Ｔ: ０－５００ 米 Ｔ: ０－７５０ 米 Ｔ: ０－１２５０ 米

控制组 Ｃ: ５００－１０００ 米 Ｃ: ７５０－１５００ 米 Ｃ: １２５０－２５００ 米

被解释变量:ｌｈｐ (１) (２) (３) (４) (５) (６)

ｔｒｅａｔ ０.００４１ ０.００２８ －０.０８２９０∗∗∗ －０.０８２８９∗∗∗ －０.０７７７∗∗∗ －０.０７７２∗∗∗

(０.００６７) (０.００６８) (０.００４６) (０.００４７) (０.００３６) (０.００３６)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ ０.０２７０∗∗∗ ０.０３６０∗ ０.０４２１∗∗∗ ０.０７０３∗∗∗ ０.０２５０∗∗∗ ０.０４９９∗∗∗

(０.００８５) (０.０２１５) (０.００５８) (０.０１８１) (０.００４３) (０.０１３４)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ －６.２３００ｅ－４∗∗∗ －６.２３００ｅ－５ －１.５７３０ｅ－４∗∗∗

(０.０００１) (０.０００１) (０.００００)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ２ １.６２ｅ－６∗∗∗ ５.６３００ｅ－９ １.４ｅ－７∗∗∗

(０.００００) (０.００００) (０.００００)

城区固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

住房特征因素 是 是 是 是 是 是

样本量 ８４５２ ８４５２ １５１６９ １５１６９ ３２２４１ ３２２４１

调整 Ｒ２ ０.９１４０ ０.９１５０ ０.９０２３ ０.９０２３ ０.８８６２ ０.８８６４

　 　 注:括号里报告的是稳健标准误ꎬ∗表示估计系数在 １０％的水平下显著ꎬ∗∗表示在 ５％的水平下显著ꎬ∗∗∗表示

在 １％的水平下显著ꎮ

２. 倾向得分匹配

为充分保证处理组与控制组之间的可比性ꎬ以及进一步克服城中村改造的非随机性问题ꎬ本文采

用倾向得分匹配方法对样本做进一步筛选ꎮ 首先建立 ｌｏｇｉｔ 模型ꎬ从小区建成年份、小区总户数、总楼

栋数和小区物业费 ４ 个可观测协变量进行倾向得分值估计ꎮ 经过 ＰＳＭ 处理后ꎬ利用位于匹配小区内

的二手房交易房源样本重新进行双重差分估计ꎬ具体结果见表 ６ꎮ 变量 ｔｒｅａｔ 系数的绝对值变小ꎬ但仍

在 １％的水平下显著ꎮ 交乘项 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ、ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ、ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ２ 与表 ３ 的符号及显著性基本保持

一致ꎮ

表 ６ 城中村改造的空间溢出效应:基于倾向得分匹配法的回归结果

被解释变量:ｌｈｐ (１) (２) (３) (４)

ｔｒｅａｔ －０.５４２７∗∗∗ －０.０５６８∗∗∗ －０.０６１３∗∗∗ －０.０６１０∗∗∗

(０.０１１６) (０.００５７) (０.００５０) (０.００５０)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ ０.８２２９∗∗∗ ０.０２７５∗∗∗ ０.０３２３∗∗∗ ０.０５２５∗∗∗

(０.００９２) (０.００６２) (０.００５４) (０.０１５３)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ －１.２８６０ｅ－４∗∗

(０.０００１)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×Ｄ２ １.３３ｅ－７∗∗∗

(０.００００)
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续表

被解释变量:ｌｈｐ (１) (２) (３) (４)

城区固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 否 是 是 是

住房特征因素 否 否 是 是

样本量 １３５１８ １３５１８ １３５１８ １３５１８

调整 Ｒ２ ０.３９４７ ０.８７１３ ０.９００７ ０.９００７

　 　 注:括号里报告的是稳健标准误ꎬ∗表示估计系数在 １０％的水平下显著ꎬ∗∗表示在 ５％的水平下显著ꎬ∗∗∗表示

在 １％的水平下显著ꎮ

(四)异质性检验

考虑到城市空间内部资源分布的不均衡ꎬ不同区域位置的城中村改造对住房价格的影响可能存

在异质性ꎮ 为进一步识别城中村改造对房价影响的异质性ꎬ我们从百度地图上观测 １４ 个城中村样本

的区位特征ꎬ并构造城中村区域差异性的虚拟变量ꎬ然后再将该虚拟变量与式(１)中的 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ 进行

交乘ꎬ加入式(１)中进行回归估计ꎮ 具体而言ꎬ我们根据距离城中村 ５００ 米范围内是否有地铁站和是

否有购物中心分别构建两个反映区域特征的虚拟变量ꎮ 变量 ｍｅｔｒｏ 表示距离城中村 ５００ 米内是否有

地铁站ꎬ若有就赋值为 １ꎬ否则为 ０ꎻ变量 ｍａｌｌ 表示距离城中村 ５００ 米内是否有购物中心ꎬ若有就赋值

为 １ꎬ否则为 ０ꎮ
表 ７ 报告了城中村改造的异质性回归结果ꎮ 第(１)列报告的是交通条件异质性的估计结果ꎬ交乘

项 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×ｍｅｔｒｏ 的系数为正ꎬ且在 １％的水平下显著ꎬ说明交通条件越发达的区域ꎬ城中村改造对周

边住房价格的影响越大ꎮ 第(２)列报告的是商服条件异质性的估计结果ꎬ交乘项 ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×ｍａｌｌ 的系

数也显著为正ꎬ说明商服条件越好的区域ꎬ城中村改造的正外部性越大ꎮ

表 ７ 城中村改造外部性的异质性检验

被解释变量:ｌｈｐ (１) (２)

ｔｒｅａｔ －０.０７３１∗∗∗ －０.０７２４∗∗∗

(０.００３９) (０.００３９)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ ０.００９７∗∗ ０.００２８

(０.００４９) (０.００５１)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×ｍｅｔｒｏ ０.０９７４∗∗∗

(０.０１３２)

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ×ｍａｌｌ ０.０８２７∗∗∗

(０.００７６)

城区固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

住房特征因素 是 是

样本量 ２３１７１ ２３１７１

调整 Ｒ２ ０.８９４８ ０.８９４９

　 　 注:括号里报告的是稳健标准误ꎬ∗表示估计系数在 １０％的水平下显著ꎬ∗∗表示在 ５％的水平下显著ꎬ∗∗∗表示

在 １％的水平下显著ꎮ
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五、结论

本文以 ２０１０－２０１８ 年间深圳市城市更新为例ꎬ将“城中村改造”作为准自然实验ꎬ通过匹配二手房

交易房源与城中村的精确地理信息ꎬ构建双重差分 Ｈｅｄｏｎｉｃ 模型ꎬ研究了城市更新对商品房市场的外

部溢出效应ꎮ 本文研究发现:第一ꎬ在改造之前ꎬ城中村对周边住房市场产生负外部性ꎬ城中村改造

后ꎬ周边住房价格显著提升了 ２.３２ 个百分点ꎻ第二ꎬ城中村改造的外部性在空间上呈现距离衰减趋势ꎬ
在时间上呈现逐步推进趋势ꎻ第三ꎬ城中村改造的外部性存在区域差异ꎬ在交通、商服条件较好的区

位ꎬ城中村改造对周边住房价格的影响更大ꎮ 此外ꎬ本文还通过改变研究样本的空间半径距离、倾向

得分匹配等方法对这一结果的稳健性进行检验ꎮ
本文的研究结论对于科学评价城市更新政策效果具有一定的启示意义ꎮ 城市更新是政府主导的

重要公共政策之一ꎬ对城市内部低效利用土地进行二次开发ꎬ不仅使土地资源得以高效利用ꎬ城市更

新的溢价效应也使周边城市居民享有城市更新的发展成果ꎮ 城市更新带来更好的人居环境ꎬ提升了

住房的资产价值ꎬ进而提高了周边城市居民的福利水平ꎮ 但不可忽略的问题是ꎬ城市更新在改善人居

环境的同时ꎬ也会带来房价上涨ꎬ对于无房产的居民来说ꎬ将会面临更高的购房成本ꎮ 因此ꎬ本文建议

政府在制定城市更新政策时ꎬ需要综合考虑城市更新给居民带来的潜在影响ꎬ以提高社会的整体福利

水平ꎮ
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ｉｎｇ ｈｏｕｓｉｎｇ ｍａｒｋｅｔ. Ａｆｔｅｒ ｔｈｅ ｒｅｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔꎬ ｔｈｅ ｓｕｒｒｏｕｎｄｉｎｇ ｈｏｕｓｉｎｇ ｐｒｉｃｅ ｉｎｃｒｅａｓｅｓ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔｌｙ ｂｙ ２.３２ ｐｅｒｃｅｎｔａｇｅ ｐｏｉｎｔｓ ｏｎ
ａｖｅｒａｇｅ. Ｔｈｅ ｅｘｔｅｒｎａｌｉｔｙ ｏｆ ｔｈｅ ｕｒｂａｎ ｖｉｌｌａｇｅ ｔｒａｎｓｆｏｒｍａｔｉｏｎ ｓｈｏｗｅｄ ｔｈｅ ｄｉｓｔａｎｃｅ ｄｅｃａｙ ａｎｄ ｔｉｍｅ ａｄｖａｎｃｅｍｅｎｔ ｔｒｅｎｄ. Ｂｅｓｉｄｅｓꎬ ｉｎ
ｔｈｅ ａｒｅａｓ ｗｉｔｈ ｂｅｔｔｅｒ ｔｒａｎｓｐｏｒｔａｔｉｏｎ ａｎｄ ｂｕｓｉｎｅｓｓ ｓｅｒｖｉｃｅｓꎬ ｕｒｂａｎ ｖｉｌｌａｇｅ ｒｅｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｈａｓ ａ ｇｒｅａｔｅｒ ｉｍｐａｃｔ ｏｎ ｓｕｒｒｏｕｎｄｉｎｇ
ｈｏｕｓｅ ｐｒｉｃｅｓ.

Ｋｅｙ Ｗｏｒｄｓ: ｕｒｂａｎ ｒｅｎｅｗａｌꎻ ｅｘｔｅｒｎａｌｉｔｉｅｓꎻ ｈｏｕｓｉｎｇ ｐｒｉｃｅｓꎻ ＤＩＤ
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