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摘要：遏制房价过快上涨和推动经济效率变革是我国面临的两大挑战。首先，构建房价波动、企业更替

与地区生产率变化的作用机制，并提出两个基本假说。采用空间杜宾固定效应模型对假说进行检验，研究发

现：房价与生产率之间呈倒“Ｕ”型关系，过高的房价会迫使企业退出并弱化集聚效应，进而不利于地区生产
率提升；房价上涨对生产率的影响显著为负，且房价上涨对企业形成了一定的“挤出效应”；工资房价比与城

市生产率之间同样呈倒“Ｕ”型关系。进一步研究发现，高房价不利于城市规模效率的释放，但对技术进步率
和技术效率却表现出明显的“倒逼效应”。此外，我国城市房价的分化并未带来区域生产率的协同。最后，从

稳房价、调结构、促协同等方面提出政策建议，在保障房地产与实体部门有序推进的前提下促进城市生产率

的优化与协同发展。
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一、引言与文献综述

随着我国经济步入新常态，全要素生产率已成为驱动我国经济持续性增长的重要动力。然而，长

期以来，我国经济增长过度依赖房地产行业，并多次作为国家的支柱产业来促进经济增长［１］。在 １９９８
年至 ２０１９ 年间，我国房地产投资额从 ０ ３６ 万亿元迅速增长至 １３ ２４ 万亿元，房地产价格也从 ２ ０６３
元 ／平方米上涨至 ９ ２０６ 元 ／平方米，平均增长了 ３ ４６ 倍，直到 ２０１４ 年房价增长速度出现拐点而趋于
平缓。由于房地产市场可以在短期内迅速提振经济，而且保证了土地财政的收入，因此通常被地方政

府视为财富积累的“发动机”。然而，房地产市场的繁荣背后可能使实体经济陷入土地、人才、融资等

成本上升的尴尬境地，甚至迫使部分企业转移或者退出本土市场，从而改变制造业的区位分布［２］。

企业的进入和退出是在市场机制作用下“优胜劣汰”的重要特征，而且熊彼特的“创造性毁灭”观

点也揭示了高生产率企业淘汰低生产率企业的竞争法则，是发挥市场机制调节作用的重要体现［３］。

然而，在土地、资本、劳动力等“蓄水池”总量不变的条件下，房地产行业的繁荣很可能成为实体经济的

“吸血鬼”，甚至会间接损害金融服务实体的效率［４］。因此，房价上涨对地区生产率的影响可能同时存

在“筛选效应”和“挤出效应”［５］。一方面，房价上涨所营造的优胜劣汰的生存法则可以筛选出高生产

率企业，从而倒逼地区生产率提升。另一方面，房价上涨所可能引起的信贷约束、劳动力外流等也会

同时挤出大量实体投资，从而不利于生产率的提升［６ ７］。同时值得注意的是，不同区位城市的房价增

—２１—



ＪＯＵＲＮＡＬ ＯＦ ＮＡＮＪＩＮＧ ＵＮＩＶＥＲＳＩＴＹ ＯＦ ＦＩＮＡＮＣＥ ＡＮＤ ＥＣＯＮＯＭＩＣＳ

长表现出显著的空间异质性特征，以上海、北京、广州、深圳为代表的一线城市房价上涨幅度远高于全

国平均水平，而三、四线城市的房价上涨速度则相对平缓。既然房价上涨可能影响实体企业的运营和

迁移策略，那么房价能否通过加速企业更替而改变区域生产率的分布呢？同时，考虑到一、二线城市

的房价平均上涨幅度高于三、四线城市，那么差异化的房价能否通过企业空间再分配来加速城市生产

率协同呢？本文将重点围绕以上两个问题开展研究。

通过梳理住房价格的相关文献可以发现，现有研究系统解释了房价上涨的内在机制，以及房价上

涨背后的经济效应。房价上涨既有地方财政制度背后的驱动作用，也有市场机制作用下的潜在规律。

就房价与生产率增长的相关文献而言，主要聚焦以下四个方面：第一，房价上涨是否损失了资源配置

效率［８ ９］；第二，房价是否干预了工业企业的创新行为［１０ １１］；第三，房价上涨是否挤出了高技能人

才［１２ １３］；第四，房价上涨是否限制了中小企业的融资［１４ １５］。上述研究从不同侧面解读了房价上涨对

经济运行的影响，并倾向于认同高房价会导致资源配置效率扭曲和加速要素挤出的结论。然而，现有

研究在分析房价上涨的影响时通常忽略了其对企业行为的影响，而差异化的房价很可能会加速企业

在不同地区的更替和重新配置，进而影响生产率的走向和空间分布。

本文重点关注房价通过企业更替影响地区生产率的理论机制和现实证据，并揭示高房价究竟发

挥了迫使企业退出的“挤出效应”，还是发挥了对高生产率企业的“挤入效应”，以及该过程如何影响

地区生产率的协同性，从而为解释房价对地区生产率的影响提供一个新的视角。本文可能的边际贡

献主要聚焦在以下三个方面：（１）尝试从理论上解释房价如何影响企业更替，进而对地区生产率产生
影响，且提出相应的研究假说。（２）考虑到企业进入和退出的行为本身并不能直接作用于地区生产
率，而是通过改变城市的集聚水平而作用于生产率的变化。因此，本文将企业更替行为纳入城市动态

集聚指标构建，并作为中介变量评估房价对地区生产率的影响。（３）现有研究通常忽略了地区间的空
间溢出效应，而且本文发现空间计量模型与 ＯＬＳ的回归结果得到了截然不同的结论。因此，本文通过
空间检验并采用更合理的空间杜宾固定效应模型来消除空间关联所产生的误差。

二、理论机制构建

参照 Ｆｕｊｉｔａ ａｎｄ Ｔｈｉｓｓｅ［１６］的理论模型，假设存在 ｍ和 ｎ两个区域，以及制造业（Ｍ）和房地产（Ｓ）
两个部门。假设制造业部门使用可自由流动的技术人员 Ｈｋ，而房地产部门使用不可流动的普通工人
Ｌ。其中，技术人员 Ｈｋ 的下标 ｋ表示技术人员并不是同质的，而是个人能力 ｋ的增函数。

（一）基准模型

１． 劳动者效用
采用柯布 道格拉斯效用函数来表示劳动者的偏好，并取决于对制造业产品和住房的消费①：

Ｕ ＝ ＱμＳ１－μ

μμ（１ － μ）１－μ
，０ ＜ μ ＜ １ （１）

在式（１）中，Ｑ表示对制造业产品的消费指数，Ｓ表示对住房的消费指数，μ表示制造业产品支出
份额。根据劳动者收入预算可以得到约束方程：

ＭａｘＵ ＝ ＱμＳ１－μ

μμ（１ － μ）１－μ
，ｓ． ｔ． ＰＱ ＋ ＰｓＳ ＝ Ｙ （２）

在式（２）中，价格指数 Ｐ ＝ ∫
Ｍ

０
ｐ（１－σ）ｉ( )ｄｉ －

１
σ－１
，Ｐｓ 为房地产价格指数。通过求解式（２）可以得到：

ｑｉ ＝
μＹ
ｐｉ
ｐ －（σ－１）ｉ

Ｐ －（σ－１）
＝ μＹｐ－σｉ Ｐσ

－１，ｉ∈［０，Ｍ］ （３）

又由于对住房的消费可以表示为 Ｓ ＝ （１ － μ）Ｙ ／ Ｐｓ，则将式（３）代入式（１）可以得到劳动者间接效
用函数，并表示为 Ｖｍ ＝ ＹＰ

－μ（ＰＳ）－（１－μ）。
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①这里将住房作为供劳动者居住的消费品，并作为劳动者支出的一部分。
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２． 生产者利润
假设每一家企业生产具有差异性的特定产品，且假设制造业企业 ｉ生产一单位产品需要 ｃｉ 单位技

术人员，则生产产量 ｑｉ 需要 ｃｉｑｉ 的劳动力投入。同时，假设房地产行业需要固定劳动投入，并单位化为
１，则劳动供给函数可以表示为 ｌｉ ＝ １ ＋ ｃｉｑｉ。采用 ｗｍ（Ｈｋ）表示 ｍ地区的平均工资水平，且与工人技术
能力正相关。假定跨区域产品交易遵循冰山成本的运输损耗，即一单位的产品从ｍ地区运输到 ｎ地区，
只有 １ ／ ｍｎ 到达目的地。根据产品需求函数（３）式可以得到：

ｑｍ ＝ ∑
Ｒ

ｒ ＝ １
μＹｒ（ｐｒ ｒｍ）

－σＰσ－１ｒ ｒｍ （４）

在（４）式中，Ｙｒ 为 ｍ地区外的其他区域 ｒ的收入，于是区域 ｍ的企业利润函数可以表示为 πｍ ＝ ｐｍ
ｑｍ －ｗｍ（Ｈｋ）（ｃｉｑｉ ＋ １）。
３． 供需均衡
通过对式（４）求一阶均衡条件可以得到：

ｐｍ ＝
σ
σ － １

ｗｍ （５）

将（５）式代入利润函数，且在企业自由进入条件下企业利润为零可以进一步推导出：
ｑｍ ＝ σ － １ （６）
因此，企业的均衡产量为常数，且独立于企业和技术人员的分布。在企业总数和技术工人总量一

定的情况下，企业的分布仅取决于技术人员的分布，并在所有区域相等。进一步将式（５）、式（６）代入
式（４）可得平均工资水平为：

ｗｍ ＝
σ － １
σ

μ
σ －( )１

１ (σ ∑
Ｒ

ｒ ＝ １

－１
ｒｍ ＹｒＰσ

－１ )ｒ

１
σ

（７）

根据有限期生存收支平衡假设，均衡条件下的劳动者间接效用进一步表示为：

Ｖｍ ＝ ｗｍ Ｐ
－μ（Ｐｓ）－（１－μ） （８）

研究假说 １：技术工人与制造企业的区位分布相互关联，而技术工人的效用水平与房价呈反比，房
价上涨将对技术工人和企业产生“挤出效应”。

（二）基于跨期效用的跨区域迁移

接下来进一步放松假设，假定技术工人无限期生存，并不再要求在任意时点达到收支相等，而且企业和

技术工人在区域的数量也将发生改变。技术人员的间接效用可以写为 Ｖｍ（ｔ）＝ Ｅｍ（ｔ）Ｐ（ｔ）
－μ（Ｐ（ｔ）ｓ）－（１－μ），

其中，Ｅｍ（ｔ）表示在 ｔ 时点的支出。如果技术工人在对比不同地区效用后发生迁移，则需要产生迁移
成本：

Ｔｍ（ｔ）＝ ｜ ｇｍ（ｔ）｜ ／ δｍ （９）
假设 ｇｍ（ｔ）表示在时点 ｔ从地区 ｎ迁往地区ｍ的流量，δｍ表示技术人员迁移的速度。根据内生增长

理论模型，假设技术人员在初始的终生效用为：

Ｖ（０）＝ ∫
∞

０
ｅ－γｔ ｌｎＶｍ（ｔ）ｄｔ （１０）

其中，γ为劳动者主观贴现率。支出函数Ｅｍ ＝ Ａ ＋ Ｗ（０），Ａ为初始资产，而Ｗ（０）为初期工资。于是
可以进一步推导出：

Ｖｍ（０；ｔ）＝
１
γ
ｌｎγ ＋ １γ

ｌｎ（ＡＨ ＋ Ｗｍ（０；ｔ））－ μ ∫
ｔ

０
ｅ－γｓ ｌｎＰｎｄｔ ＋ ∫

∞

ｔ
ｅ －γｓ ｌｎＰｍ( )ｄｔ ＋（１ － μ (） ∫

ｔ

０
ｅ－γｓ ｌｎＰｓｎｄｔ

＋ ∫
∞

ｔ
ｅ －γｓ ｌｎＰｓｍ )ｄｔ （１１）

假设在时间到时点Ｔ后，迁移停止且达到均衡状态，即Ｖｍ（０；ｔ）＝ Ｖｍ（０；Ｔ）。则联立（９）至（１１）式
可以进一步得到迁移流量等于：
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ｇｍ（ｔ）＝ δｍｅγ
ｔ ｌｎ ＡＨ ＋ Ｗｍ（０；ｔ）
ＡＨ ＋ Ｗｍ（０；Ｔ

( )

         ）
工资差异

＋ μδｍｅγ
ｔ∫
Ｔ

ｔ
ｅ －γｓ ｌｎ Ｐｎ

Ｐ( )
ｍ       

ｄｔ

产品价格差异

＋ （１ － μ）δｍｅγ
ｔ∫
Ｔ

ｔ
ｅ －γｓ ｌｎ Ｐ

ｓ
ｎ

Ｐ( )ｓ
ｍ           

ｄｔ

房价差异

（１２）

由（１２）式可知，在研究假说 １ 中企业和技术人员相互依附的前提下，当 ｍ 地区具有较高工资水
平，同时拥有相对更低的房价水平时，则会激励技术工人和生产企业向 ｍ地区迁移①。假定技术人员可

以贡献 ｈｊ 单位的知识资本，则可以通过 ＣＥＳ函数加总为：

Ｋｍ ＝ ∫
ｇｍ

０
ｈβｊ( )ｄｊ １ ／ β，０ ＜ β ＜ １ （１３）

其中，ｇｍ 为技术人员总量，１ ／ β用来反映技术人员的知识互补性。根据生产率与知识资本之间的
正相关关系 Фｍ ＝ Ｆ（Ｋｍ），可以推断更多技术人员和高生产率企业流入该地区，其生产率提升速度更
快。然而，需要指出的是，由于企业区位选择与聚集经济存在因果相关性［１７］，随着技术工人等生产要

素的聚集，劳动、资本和住房价格也“水涨船高”，当产业集聚规模达到一定门槛时，高技术工人所带来

的收益将不能弥补高工资和高房价等生产成本的增加，则会抑制企业的流入，从而达到企业更替的动

态均衡。

研究假说 ２：高工资促进对高生产率企业的筛选，而在控制地区工资的条件下，相对更低的房价更
有利于制造业企业聚集，并可以促进地区生产率提升。但随着要素的聚集，过高房价将导致集聚不经

济，房价与地区生产率拟呈现先扬后抑的倒“Ｕ”型关系。
三、研究设计

（一）模型构建

由于城市间可能存在空间溢出效应，因此需要通过 Ｍｏｒａｎｓ Ｉ 指数对空间相关性进行检验。根据
Ｍｏｒａｎｓ Ｉ指数、ＬＲ和 Ｈａｕｓｍａｎ的检验结果，本文采用空间杜宾固定效应模型进行分析，并引入相应的
控制变量来减少计量误差，基准模型具体表示为：

ｌｎ（１ ＋ Δｔｆｐｉｔ）＝ αｌｎｐｒｉｃｅｉｔ－１ ＋ βｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ ＋ θｌｎｗａｇｅｉｔ ＋ γＷｎ ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ－１ ＋ δＷｎ ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
＋ φＷｎ ｌｎｗａｇｅｉｔ ＋ λｌｎＸｉｔ ＋ κＷｎ ｌｎＸｉｔ ＋ μｉ ＋ ηｔ ＋ ξｉｔ （１４）

其中，Δｔｆｐ表示城市全要素生产率变化②，ｐｒｉｃｅ为房价水平，ｆｉｒｍａｇｇ 表示反映企业更替行为的产
业动态集聚指数，ｗａｇｅ 为城市工资水平，Ｗｎ 表示空间权重矩阵。在其他控制变量 Ｘｉｔ 中，参照魏守华
等［１８］、秦蒙和刘修岩［１９］的方法，将每万人大学生数量（ｐｅｄｕ）、外商直接投资（ｆｄｉ）和固定资产投资比
重（ｉｎｖｅｓｔ）等影响地区生产率的指标作为控制变量。需要指出的是，在空间交互性和空间异质性的双
重作用下，准确设定可以反映城市之间空间联系的权重矩阵是比较困难的。因此，为减小空间权重矩

阵设置有偏所可能导致的误差，并同时增强结果的稳健性，我们同时采用邻接、物理距离和经济距离

三种空间权重矩阵来刻画城市之间的空间联系。此外，空间异质性的存在也增加了变量和随机误差

项的不稳定性，参照 Ｌｅｅ ａｎｄ Ｙｕ［２０］的做法，采用地区和时间双重固定效应的极大似然法进行误差修
正，其中 μｉ 和 ηｔ 分别表示城市和时间的固定效应。

（二）变量及数据来源

（１）城市全要素生产率（ｔｆｐ）。目前，测算地区全要素生产率的方法主要包括数据包络法和随机
前沿法，由于本文重点关注城市生产率的变化，而随机前沿法充分考虑了生产前沿面随时间的随机变

化，并可以有效区别无效率项和随机误差项，因此这里采用随机前沿模型，并具体表示为：

ｌｎＹｉｔ ＝ β０ ＋ β１ ｌｎＬｉｔ ＋ β２ ｌｎＫｉｔ ＋ β３ ｔ ＋ ０ ５β４（ｌｎＫｉｔ）
２ ＋ ０ ５β５（ｌｎＬｉｔ）

２ ＋ ０ ５β６ ｔ
２ ＋ β７ ｌｎＫｉｔ ｌｎＬｉｔ ＋ β８ ｔｌｎＬｉｔ

＋ β９ ｔｌｎＫｉｔ ＋ ｖｉｔ － ｕｉｔ （１５）
其中，Ｙ表示城市总产出，Ｌ为劳动力，Ｋ表示城市资本存量。其中，资本存量采用永续盘存法进行
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①

②

由于工资 ｗｍ（Ｈｋ）与技术能力 ｋ正相关，因此更高的工资将促进对高生产率企业的“筛选”，即加速高技术水平工人和高生产率

企业的进入，而同时迫使低技术水平工人和低生产率企业退出该地区。

由于 Δｔｆｐ可能为负值，在模型中取对数时在不影响结果的前提下进行 ｌｎ（１ ＋ Δｔｆｐ）变换。
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测算，并参照柯善咨和向娟［２１］的做法，对各个省、直辖市的折旧率进行重新测算，进而估算出各个城

市的资本存量。测算城市生产率的数据主要来自《中国城市统计年鉴》和《中国统计年鉴》。

（２）企业更替指标（ｆｉｒｍａｇｇ）。中国工业企业数据库提供了 １９９８ 年至 ２０１３ 年规模以上工
业企业运营数据，基于该数据库对不同生产状态的企业进行筛选和识别。需要指出的是，企业

数量的变动并不能直接作用于生产率的变化，而且根据理论模型可以看出，影响地区生产率变

化主要源于企业更替所带来的地区集聚水平的变化。此外，企业数量的变化也并不等同于产业

规模的变化，例如，房价上涨可能导致大量中小企业退出，但同时可能吸引规模较大的龙头企业

入驻，因此数量的更替并不能真正反映规模的变化。借鉴郝良峰和李小平［２２］的做法，分别将净

流入企业的产出、资本、劳动力规模作为权重来构建可以体现企业更替过程的产业动态集聚指

数，并以ｆｉｒｍａｇｇ来表示。
（３）城市房价（ｐｒｉｃｅ）。《中国区域经济统计年鉴》提供了城市商品房屋平均价格（元 ／平方米）和

住宅平均销售价格（元 ／平方米），由于住宅平均销售价格从 ２００５ 年才开始公布，因此这里采用城市商
品房屋平均价格进行处理。同时，由于房价上涨对经济指标的影响可能存在一定时期的滞后，在基准

模型的回归结果中，我们做滞后一期处理。

（４）工资水平（ｗａｇｅ）。《中国区域经济统计年鉴》和《中国城市统计年鉴》分别公布了城市职工
平均工资和市辖区在岗职工平均工资。为保证工资水平与城市房价统计范围的一致性，这里采用《中

国区域经济统计年鉴》所公布的平均工资，而市辖区在岗职工工资则用来做稳健性检验。为消除价格

因素产生的影响，进一步采用各省、直辖市的居民消费价格指数进行平减处理。

表 １　 变量统计性描述

变量 样本量 均值 最大值 最小值 标准差

ｌｎ（１ ＋ Δｔｆｐ） ４ ２２４ ０． ５５１ １． １４１ － １． ３４３ ０． ４５４

ｌｎｐｒｉｃｅ ４ ２２４ ８． ０４７ ９． ５９０ ６． ７９３ ７． ９１５

ｌｎｆｉｒｍａｇｇ ４ ２２４ ６． ５８６ １０． ４５４ ２． ４６９ ７． ５７５

ｌｎｗａｇｅ ４ ２２４ １０． ２０７ １１． ２８０ ８． ７３７ ９． ４１７

ｌｎｐｅｄｕ ４ ２２４ － ３． ２４４ － １． ４６５ － ６． ９０８ － ３． ２９７

ｌｎｆｄｉ ４ ２２４ １０． ７０１ １２． ３８２ ３． ８８２ １１． ７８６

ｌｎａｓｓｅｔ ４ ２２４ － ０． ４９８ ０． ３３２ － １． ６７１ － １． ３８６

（５）其他控制变量。包括每万人大学生
数量（ｐｅｄｕ）、外商直接投资占比（ｆｄｉ）和固定资
产投资比重（ａｓｓｅｔ），数据均来自《中国城市统
计年鉴》。其中，外商直接投资以经过汇率换

算和价格指数平减后的绝对规模表示，而固定

资产投资比重为固定资产投资额占国内生产

总值的比重。

表 １ 列出了各变量原始数据的描述性统
计结果，限于数据的可得性，时间区间限定在

１９９８ 年至 ２０１３ 年。为克服变量之间数量级不
同对回归系数造成的影响，同时便于对回归系数作出经济学解释，本文统一对变量作取对数处理。

四、实证结果与经验分析

（一）基准回归

表 ２ 为计量模型（１４）的基准回归结果，其中模型 １ 至模型 ４ 逐步引入了房价、房价二次项、产业
动态集聚指数以及两者交互项。为对比空间溢出效应对结果的影响，我们在模型 ５ 引入了无空间权
重矩阵的 ＯＬＳ回归结果。结果表明，高房价抑制了城市生产率的提升，而且在加入产业动态集聚指数
后，两者之间的交互项显著为负，表明高房价可以通过降低城市集聚水平而不利于生产率提升。在加

入房价的二次项后，从直接效应和间接效应的结果可以看出，房价对生产率增长的总效应呈现先扬后

抑的倒“Ｕ”型关系，也就是当房价越过一定门槛后，其对生产率水平的抑制效应才开始显现，该结果
与理论部分研究假说一致。同时，对比直接效应和间接效应结果也可以看出，房价对生产率的影响在

相邻城市之间恰好相反，而且两种效应在产业动态集聚指数的符号也相反，表现出相邻城市存在竞争

的“零和博弈”现象。此外，工资水平与城市生产率之间存在正向关系，即高工资可以促进对高生产率

企业的筛选。而且，在引入产业动态集聚指数后，工资显著性水平大幅下降，表明工资可以通过改变

产业集聚水平而间接影响生产率。
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表 ２　 计量模型（１４）的基准回归结果

变量 模型 １ 模型 ２ 模型 ３ 模型 ４ 模型 ５

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １
－ ０． ００９
（－ ０． １８２）

－ ０． ０９４
（－ ０． ７７７）

－ ０． １３１

（－ １． ８０７）
０． ０１８
（０． ９５６）

０． ２７３

（３． ８９０）

ｌｎｐｒｉｃｅ２ｉｔ － １
０． ０１０
（０． ９６１）

－ ０． ０３９

（－ ２． ６６２）
－ ０． ００１
（－ ０． ７１１）

ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
０． ４１１

（２． ８９２）
０． ７２０

（４． ０１４）
０． ４３１

（４． ５０２）

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． ０４６

（－ ２． ４８２）
－ ０． ０８９

（－ ３． ７０１）
－ ０． ０５１

（－ ４． ３７２）

ｌｎｗａｇｅｉｔ
０． １８８

（２． ６５４）
０． １８５

（２． ５２４）
０． １２５
（１． ０４２）

０． １１０
（０． ８９１）

０． ０８２
（０． ３７４）

ｌｎｗａｇｅｉｔ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
０． ０１８
（０． ７２１）

０． ００４
（０． ３８９）

０． ０４２
（１． ０７８）

Ｗｎ × ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １
０． ０６１
（０． ６９４）

０． ４１９

（１． ７０８）
０． １５９
（１． １８６）

０． ５０６

（２． ００９）

Ｗｎ × ｌｎｐｒｉｃｅ２ｉｔ － １
－ ０． ０３０
（－ １． ６２４）

－ ０． ０５２

（－ ２． ０３８）

Ｗｎ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． ４１０

（－ １． ８２６）
－ ０． ８４２

（－ ２． ８４６）

Ｗｎ × ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
０． ００５
（０． １６６）

０． ０６７

（１． ７３２）

Ｗｎ × ｌｎｗａｇｅｉｔ
－ ０． ０１５
（－ ０． １１９）

０． ０１５
（０． １０７）

０． １２４
（０． ８７３）

０． １５９
（１． １０７）

Ｗｎ × ｌｎｗａｇｅｉｔ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． ０００３
（－ ０． ０２７）

０． ００９
（０． ３７６）

λ ０． １０２

（３． ５９６）
０． １０１

（３． ５６１）
０． ０９９

（３． ５２６）
０． １０３

（３． ６７４）
其他变量 控制 控制 控制 控制 控制

固定效应 控制 控制 控制 控制 控制

Ｒ２ ０． ３８１ ０． ３８１ ０． ３８２ ０． ３８２ ０． １３５

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为 ｔ值。

（二）工资房价比与房价上涨的影响

根据理论模型，企业更替同时受工资的影响，因此我们进一步引入工资房价比进行检验。回归结

果如表 ３ 所示，工资房价比与城市生产率之间总体存在正向关系，表明相对较高的工资和相对较低的
房价对地区生产率增长的作用更明显。同时，引入工资房价比的二次项后发现，工资房价比与城市生

产率之间存在倒“Ｕ”型的非线性关系，即当工资房价比过高时可能会导致城市生产率下降。对于房
价上涨而言，其与城市生产率之间并不存在非线性关系。房价上涨对地区生产率的直接效应和间接

效应均是负向的，而且通过交互项 ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ－１ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ系数显著为负可以推断，房价上涨通过降低
地区产业集聚水平抑制了地区生产率的增长。尽管 ｌｎｗａｇｅｉｔ和 ｌｎｗａｇｅｉｔ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ的系数为正，但回归
系数并不显著。

表 ３　 工资房价比与房价上涨对生产率的影响

变量 工资房价比 工资房价比 房价增长 房价增长

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １
０． ００２
（０． ４０５）

０． ０３４

（２． ２７０）
－ ０． ２２８

（－ ３． ０８４）
－ ０． ２２９

（－ ２． ８０２）

ｌｎｐｒｉｃｅ２ｉｔ － １
－ ０． ０００ ３

（－ １． ９９４）
－ ０． ００１
（－ ０． １９５）

ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
０． １５６

（２． １８９）
０． ０５７
（０． ７５２）

０． ０９０

（１． ６９０）
０． ０９２

（１． ６４８）
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表 ３（续）

变量 工资房价比 工资房价比 房价增长 房价增长

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
０． ０２８
（１． ４０２）

０． ０１８

（１． ９２８）
－ ０． ０３８

（－ ２． ６８４）
－ ０． ０４０

（－ ２． ６０３）

ｌｎｗａｇｅｉｔ
０． １４２
（１． １４３）

０． １３８
（１． １１２）

ｌｎｗａｇｅｉｔ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． ００６
（－ ０． ６３４）

０． １６３
（１． ２８６）

Ｗｎ × ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １
－ ０． ０１５
（－ １． ２７３）

－ ０． ０１３
（－ ０． ５５７）

－ ０． ００３
（－ ０． ０２１）

－ ０． ００４
（－ ０． ０２７）

Ｗｎ × ｌｎｐｒｉｃｅ２ｉｔ － １
－ ０． ０００ １

（－ ２． ２２５）
－ ０． ００３
（－ ０． ０２１）

０． ００３
（０． ２２４）

Ｗｎ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． ２９７

（－ ２． ８４５）
－ ０． ２９０

（－ ２． ６３４）
－ ０． ３２７

（－ ３． ５３９）
－ ０． ３３０

（－ ３． ６４１）

Ｗｎ × ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． ０３１
（－ ０． ８９１）

０． ００９
（０． ３６７）

０． ０１２
（０． ５４５）

－ ０． ００９
（－ ０． ２８１）

Ｗｎ × ｌｎｗａｇｅｉｔ
０． １４０
（１． ０３９）

０． １４２
（１． ００６）

Ｗｎ × ｌｎｗａｇｅｉｔ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
０． ０６６
（０． ３５０）

λ ０． ０９７

（３． ４１９）
０． ０９７

（３． ４５４）
０． ０９７

（３． ４１４）
０． ０９６

（３． ４１５）
其他变量 控制 控制 控制 控制

固定效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ２ ０． ３８７ ０． ３８８ ０． ３８７ ０． ３８４

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为 ｔ值。

（三）稳健性检验

为验证回归结论的稳健性，进一步通过替换核心变量和空间权重矩阵等方式进行检验，结果如表

４ 所示。总体而言，模型 １ 以人均 ＧＤＰ来替代城市生产率，发现房价对生产率的影响依然存在倒“Ｕ”
型关系，而且各解释变量表现出了更高的显著性和拟合性。模型 ２ 改变了对城市工资的统计范围，以
市辖区工资进行回归后发现结果依然是稳健的。模型 ３ 采用邻接空间权重矩阵替代经济距离空间权
重矩阵，结果表明房价与生产率之间尽管不存在显著倒“Ｕ”型关系，但房价的回归系数显著为负，支
持高房价不利于城市生产率提升的基本结论。模型 ４ 则对房价采取滞后两期处理，发现回归结果的
显著性水平得到了明显提升，且未改变基准模型的结论。模型 ５ 将企业更替所带来的劳动集聚规模
变化来替代产出维度，结果也表明房价与城市生产率之间呈现倒“Ｕ”型关系，而且通过交互项系数可
以判断，高工资和高房价均可以通过降低劳动集聚规模而抑制生产率增长。分析其原因很可能在于，

随着东部沿海地区房价和用工成本的上升，导致大量企业外迁和劳动力流失，但同时缺乏高技术工人

的及时补充，从而使地区生产率增速下降。

表 ４　 稳健性检验

变量
模型 １ 模型 ２ 模型 ３ 模型 ４ 模型 ５
人均 ＧＤＰ 市辖区工资 不同权重矩阵 滞后两期 劳动规模变化

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １
０． ０２５

（－ １． ４３８）
０． １６９

（３． １０９）
０． ６２７

（１． ６６７）
０． １０９
（０． ８８９）

０． ５６７

（１． ８０４）

ｌｎｐｒｉｃｅ２ｉｔ － １
－ ０． ０３６

（－ ２２． ９２８）
－ ０． ００２

（－ ２． ８５８）
－ ０． ０４５
（－ １． １４７）

－ ０． ０５４

（－ ３． ６２８）
－ ０． ０３４

（－ １． ６８０）

ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． ４１２

（－ ２２． ０１５）
０． ００８
（０． ０２８）

－ ０． ３８９

（－ ２． ８８４）
０． ９０６

（４． ４６１）
－ ０． ０５４
（－ ０． ９８５）

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． １１５

（－ ４０． １０７）
－ ０． ２２０

（－ ２． ２０１）
－ ０． ０２５
（－ １． １１７）

－ ０． １３３

（－ ４． ８９５）
－ ０． ０７０
（－ １． １５１）
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表 ４（续）

变量
模型 １ 模型 ２ 模型 ３ 模型 ４ 模型 ５
人均 ＧＤＰ 市辖区工资 不同权重矩阵 滞后两期 劳动规模变化

ｌｎｗａｇｅｉｔ
０． １４９

（９． ４６５）
０． ７６９
（１． ２１８）

０． １１３
（０． ３７７）

０． １１９
（０． ７３８）

０． ４１２

（１． ８９４）

ｌｎｗａｇｅｉｔ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
０． １３２

（７３． ２５７）
０． ００２
（０． ７９８）

０． ０１０
（０． ５１０）

－ ０． ００２
（－ ０． ２５１）

－ ０． ０２７

（－ ２． ６８８）

λ ０． １８６

（１０． ５６８）
０． １０１

（３． ３５４）
０． １４６

（４． ３７１）
０． １２２

（４． １２０）
０． １０９

（３． ８９７）
其他变量 控制 控制 控制 控制 控制

固定效应 控制 控制 控制 控制 控制

Ｒ２ ０． ９９３ ０． ３８４ ０． ３８９ ０． ３９４ ０． ３８５

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为 ｔ值。

五、内生性处理与进一步分析

（一）内生性处理与进一步分析

　 　 　 　 　 　 　 　 　 表 ５　 内生性处理与进一步分析

变量 内生性处理 规模效率 技术进步率 技术效率

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １
２１． ９６７
（０． ９２５）

０． １３８
（０． ４８６）

０． １０３
（０． ７０４）

０． ２１９

（１７． ９７６）

ｌｎｐｒｉｃｅ２ｉｔ － １
－ ８． ５８５

（－ ２． １０１）
－ ０． ０２９

（－ １． ７４８）
－ ０． ０１２

（－ １０． ８１６）

ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
０． ０１６
（０． ０４５）

１． ６５９

（２． ６３０）
－ ０． ９３１

（－ ４． ３９８）
－ ０． ０２７

（－ １． ９８３）

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ １． ４８３

（－ ２． ２９１）
－ ０． ０７６

（－ １． ６８２）
０． ０８８

（３． ０８１）
０． ００１

（１． ６６６）

ｌｎｗａｇｅｉｔ
０． ２１１
（０． ９３２）

１． ４４４

（２． １２５）
－ ０． ０３５
（－ ０． ２４４）

－ ０． ００４
（－ ０． ５２３）

ｌｎｗａｇｅｉｔ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． ００１
（－ ０． ０５１）

－ ０． １２３
（－ １． ２７５）

０． ０１７

（１． ６７９）
０． ０００ ２
（０． ２０６）

λ ０． ０９６

（３． ４１６）
－ ０． ０８２

（－ ２． ０８３）
０． ２５０

（９． ５６２）
－ ０． ０５２

（－ １． ７９０）
其他变量 控制 控制 控制 控制

固定效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ２ ０． ３８７ ０． ３４１ ０． ４７１ ０． ６９２

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内
为 ｔ值。

　 　 尽管空间计量模型通
过引入空间权重矩阵在一

定程度上弱化了变量之间

的内在因果联系，但为了克

服模型中变量间相互关联

可能对回归结果产生的影

响，本文进一步引入工具变

量进行检验。在城市经济

相关研究中，多采用客观的

自然地理指标作为经济指

标的工具变量，本文借鉴

Ｎｕｎｎ ａｎｄ Ｑｉａｎ［２３］以及刘修
岩等［２４］的方法，以城市地

表粗糙度和汇率的乘积作

为房价的工具变量，原因在

于地表粗糙度越高可能使

土地稀缺而导致房价更高，

同时外向型沿海城市可能

具有更高的房价水平。表 ５ 结果显示，经内生性处理后的结果与基准模型具有较好的拟合性，仅变量
系数的显著性存在一定程度的弱化。

在回归结果稳健性检验和内生性处理的基础上，我们进一步分析房价对生产率分解指标的影响。

结果表明，房价对城市规模效率的影响并不显著，但高房价可能通过降低城市集聚水平而抑制规模效

率的释放。房价与技术进步率和技术效率之间均存在显著的倒“Ｕ”型关系，而且与集聚指数存在正
向协同关系。该结果表明，房价可能对企业技术进步和技术效率形成一定的“倒逼效应”，但当房价提

高到一定程度时又反过来对其产生抑制作用。

（二）房价分化与区域生产率协同

根据不同年份各城市房价标准差的变化趋势可以发现，随着时间的推移城市之间的房价差异在

逐渐扩大，那么逐渐分化的房价分布能否加速要素均衡化配置进而促进地区生产率协同呢？为检验

房价对城市生产率协同性的影响，在模型（１４）的基础上，我们进一步构建了可以评价生产率协同性的
—９１—
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空间动态收敛模型：

ｌｎ（１ ＋ Δｔｆｐｉｔ）＝ λＷｎ ｌｎ（１ ＋ Δｔｆｐｉｔ）＋ αｌｎｔｆｐｉｔ－１ ＋ βｌｎｐｒｉｃｅｉｔ－１ ＋ δｌｎＸｉｔ ＋ φＷｎ ｌｎＸｉｔ ＋ μｉ ＋ ηｔ ＋ ξｉｔ
（１６）

　 　 　 　 　 　 　 表 ６　 房价分化对区域生产率协同性的影响

变量 模型 １ 模型 ２ 模型 ３ 模型 ４

ｌｎｔｆｐｉｔ － １
－ ０． １５４

（－ ５． ９２４）
－ ０． １５３

（－ ５． ８７３）
－ ０． １４６

（－ ５． １１４）
－ ０． １４０

（－ ５． １５１）

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １
０． ２５２

（１． ９６９）
０． ４８６

（２． ２９７）

ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
０． ２６３
（１． ３０７）

０． ６９４

（１． ８８０）

ｌｎｐｒｉｃｅｉｔ － １ × ｌｎｆｉｒｍａｇｇｉｔ
－ ０． ０６８
（－ １． ４９９）

λ ０． １１４

（４． ０４３）
０． １１９

（４． ２５０）
０． １１８

（４． ２３１）
０． １１７

（４． １９４）
其他变量 控制 控制 控制 控制

固定效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ２ ０． ４１８ ０． ４１９ ０． ４１８ ０． ４２０

注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为
ｔ值。

根据收敛模型的特征，

如果系数 α 小于 ０，则表示
存在城市生产率协同，而且

α的绝对值越大，则表明协
同性越强。在表 ６ 中，模型 １
至模型４逐项加入了房价与
产业动态集聚指数，通过对

比 ｌｎｔｆｐｉｔ－１ 系数绝对值不难
发现，房价与集聚指数的引

入均弱化了生产率的趋同

性，而且随着更多变量的引

入，ｌｎｔｆｐｉｔ－１ 系数绝对值趋于
减小。该结果也说明，房价

的分化和企业更替所导致

的集聚分布均未促进生产

率协同发展。分析其原因可能在于，尽管东部沿海地区房价的快速增长推升了城市的用工成本，但政

府对工业用地的供给价格并未出现明显的波动，而且政府通过商业用地的收入完善了地区的基础设

施建设，从而进一步吸引了优质企业的流入［２５］。该现象在某种程度揭示了更高房价与更高集聚度共

存的原因，而 ２００３ 年后我国在东部城市收紧的土地供给政策可能又进一步加速了地区间房价与生产
率的分化［２６］。

六、结论与政策启示

本文从企业更替的视角分析了房价对地区生产率增长及协同的影响，并试图从理论和实证两个

角度对影响机制进行检验。研究表明，房价对城市生产率的影响呈倒“Ｕ”型分布，而房价上涨对生产
率的影响是负向的。高房价水平或者房价上涨行为均“挤出”了部分制造业企业从而抑制了生产率增

长，工资房价比则表现出正向影响，但不具有持续性且存在倒“Ｕ”型特征。多个维度的稳健性检验和
内生性处理支持了上述结论。此外，本文还发现高房价并不利于城市规模效率的释放，但与技术进步

率和技术效率之间存在倒“Ｕ”型关系。此外，本文还发现房价的分化并未促进生产率协同，反而使地
区间生产率差异更加明显。基于上述结论，本文具有以下政策启示：

第一，继续控制房价快速上涨，构建房地产市场平稳发展长效机制。中央多次强调“房子是用来

住的，不是用来炒的”，但在我国投资渠道受限的背景下大量资金流入房地产行业，推升了房价持续上

涨。实证结果表明，对于大部分城市而言，房价上涨会限制企业的流入而不利于生产率增长，而且房

价上涨的背后可能会滋生制造业企业融资约束、产业空心化等一系列问题［２７］。同时，房价上涨也会

通过提升工资水平而增加企业的用工成本，从而不利于企业和城市的可持续发展。因此，应当抑制房

价过快上涨，构建房地产市场平稳发展长效机制，过快的房价上涨或者降低都可能会触发地方经济系

统性风险［２８］，而保持住房价格的稳定才能有助于实体经济的平稳发展。

第二，优化区域资源分配格局，让市场在资源配置中发挥主导性作用。本文研究表明，东部城市

房价的快速上涨并没有促使企业向中西部流动，反而形成了高房价与高产业集聚度共存的局面［２９］。

形成该现象的原因可能与我国地方政府的土地供给结构有关，大量研究表明，地方政府在增加工业用

地指标的同时减少了商业用地的供给，在抬高商业住房用地的同时并未显著提高工业用地价格，反而
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通过商住用地的收入大幅改善了城市的公共服务水平，从而引起企业和劳动力的大量流入［３０］。住宅

用地供给的减少势必会提升土地和房地产价格，使得大量资本流向房地产行业，从而对实体经济产生

不利影响。因此，应当充分发挥市场的配置功能，加速要素在区域间的流动，改变东部房价、产业集聚

“一头热”的格局，坚持土地随项目流动的原则，根据企业更替的方向来配置土地指标，使市场在资源

配置过程中发挥主导性作用。

第三，深化区域协调发展战略，打造睦邻友好的城市生态体系。在实证结果中，房价对生产率影

响的直接效应和间接效应恰好相反，表明城市之间可能存在“零和博弈”式的发展。事实上，在考虑空

间溢出效应后，房价与城市生产率之间的关系总体呈倒“Ｕ”型分布的主要原因正是间接效应大于直
接效应，也就是城市的高房价使周边城市受益，但对自身而言并不利于生产率增长。此外，城市间的

生产率差异随着房价的分化也不断深化，而这并不利于区域协调发展。因此，应当进一步探索互利共

赢的空间发展模式，探索区域一体化合作机制，打破行政壁垒，畅通要素循环，使地区生产率在资源有

效配置的过程中实现持续性增长。
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