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摘要：高速铁路作为一种重要的交通基础设施，其开通有助于促进时空压缩，对企业选址具有不

可忽视的影响。 通过构建多期 ＤＩＤ 模型考察了高铁开通对文化企业选址的影响，并基于风险投资视

角剖析了影响机制。 研究结果表明，风险投资是促进文化产业发展的重要支持，邻近风险投资机构

以获取资本助力是吸引文化企业选址的重要区位因素。 高铁建设有助于拓展风险投资中心城市的

异地投资范围，增加了高铁开通地区获取风险投资的机会，提升了这类地区对于文化企业布局的吸

引力。 相对而言，与主要风险投资中心城市有高铁列车连通的中小城市或边缘地区，其对于文化企

业选址的吸引力相对较高。 高铁建设通过时空压缩便利区际互动，可以增强异地主体间对于软信息

的获取能力，拓展风险投资在地理上的可能空间，有助于在更大空间范围内匹配投资与产业机会，进
而促进经济活动布局的空间拓展，在某种程度上解释了高铁建设对经济发展的推进作用。
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一、 引言

伴随着中国经济发展阶段的演进，文化产业逐步成为重要的发展领域之一，同时也被视为推进

经济发展方式转型、提升经济质量的重要着眼点。 ２０１７ 年，我国发布《国家“十三五”时期文化发展

改革规划纲要》，其中明确指出，要致力于完善现代文化市场体系，鼓励文化产业发展成为国民经济

支柱性产业。 因此，探索文化产业的空间发生机制具有重要现实意义。 十多年来，中国大力推进高

速铁路建设，地区间交流便利性显著提升，也正日益成为影响企业选址并塑造空间经济系统的重要

力量。 基于此，正值中国经济转型和新旧动能转换的关键期，探索高铁开通对文化企业选址的影响，
对于理解高铁网络能否优化生产要素的空间配置以重塑经济活动空间格局具有重要意义。

从投资角度来看，文化产业和以高科技为代表的新兴产业相似，具有高风险、高回报的特点，而
且普遍缺乏有形资产，发展不确定性高，融资困境明显，需要资本市场的巨额投入和专业化的经营和

管理。 但是，与其他新兴产业一样，文化产业的市场风险较高，往往难以通过传统方式实现融资。 风

险投资（Ｖｅｎｔｕｒｅ Ｃａｐｉｔａｌ）是集筛选和融资等多项功能于一体的知识密集型股权投资方式［１ ２］。 相比

于传统融资部门而言，风险投资机构在筛选、识别、监督与辅导高风险企业方面具有专业化的知识和
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技能。 国际经验也表明，风险投资对文化企业的绩效具有不可忽视的影响［３］。 在中国，文化产业近

年来也成为风险投资明显偏好的领域之一，该领域的风险投资总额在不断增加。
风险投资的地区分布作为资本的空间配置过程，是影响企业区位选择及其演化的重要驱动力。 由

于对信息的高度需求，风险投资受到面对面交流机制的约束，投资行为的本地偏好特征明显，这导致风

险投资的空间聚集程度很高［４］。 中国风险投资的空间集聚也非常显著，形成了以北京、上海等少数城

市为核心节点的投资网络［５］。 中小城市或者边缘地区获取风险投资的机会明显较少。 交通基础设施

改进会降低异地主体之间的信息传递成本，有助于改变企业的投资行为并促进跨地区资本流动。 高铁

拉近了中心城市与其他地区的时空距离，为中小城市吸纳资本拓宽了空间［６］。 尽管在速度上慢于飞

机，但高铁在便利性、准点率上明显优于飞机，而且高铁网络更高密度地连通了大中小城市，因而对异地

投资的影响不可忽视。 理论上，从风险投资的角度，高铁开通有助于增加中小城市或边缘地区获取中

心城市资本优势的机会，因此可能重塑资本要素的空间配置，提升这些地区对于企业选址的吸引能力。
目前已有大量研究探索了交通发展对于企业选址与经济空间格局的影响，其中，关于高铁开通

影响的研究也日益丰富。 空间距离被认为是理解企业区位选择以及广义上经济空间动态的核心维

度之一。 交通发展促进了时空压缩，有助于改变经济主体对物理距离的感知，引致经济 － 空间关系

的重塑。 交通发展也有助于提高地区可达性，缓解要素与产品区际流动困难程度，扩大区际联系的

范围与频度，弱化产业发展对本地条件的依赖。 总体上，交通发展促进了不同地点之间相对区位价

值的不断变化，企业选址机制因此受到影响［７］。 很多证据也表明，高铁开通带来时空压缩效应，有利

于要素的快速流动和频繁交互，使生产要素可以在更大范围内重新配置［８ ９］。 高铁开通降低了面对

面交流的时间成本，有助于促进更远距离的合作及其匹配质量提升，促成和优化地区间的生产要素

配置，引发企业选址策略的变革。
目前，大量研究考察了高速铁路和经济增长、区域发展、产业集聚与扩散等方面的关系，但多从

宏观或中观上探索高铁开通对总体经济空间格局或产业空间集聚的影响，关于高铁开通如何影响微

观主体行为和决策的分析还有待加强，特别是从异地主体间关系变化的角度探索影响机制还不多

见。 一个地点的区位价值不仅在于自身条件，还受到产生联系的其他地区的影响。 此外，产业活动

是机会窗口与资本实现机制相结合的结果，经济活动的空间现象都与投资行为及其空间特征息息相

关。 资本既是影响企业选址的重要区位因素，同时从投资行为来看也是体现地区间关系的重要方

面。 因此，立足于投资视角是探索高铁开通如何影响企业区位选择的必要基础，同时也是理解交通

基础设施影响经济空间格局微观机制的重要切入点。
本文将基于风险投资视角考察高铁开通对文化企业选址的影响。 文化产业发展是资本、知识和

人才等多样化主体互动下的系统性涌现现象，需要相关主体之间的密切互动与协作。 通过对文化企

业选址的研究，可以为交通发展如何影响经济活动的空间发生机制提供重要证据。 风险投资行为受

到交通便利性和时间距离的约束，而且，因为融资困境，风险投资是文化产业发展环境的重要基础，
如何获得与资方的密切关联是文化企业选址的重要考量。 探索高铁开通如何通过改变风险投资行

为影响文化企业选址是考察高铁开通影响产业布局微观机制的有益视角。 通过研究风险投资和文

化企业选址的空间协同关系及其受到的高铁开通的影响，刻画资本与企业选址的发生过程和空间特

征，剖析高铁对于风险投资空间范围延伸以及产业发生空间拓展的积极作用，基于资本角度为交通

基础设施建设如何影响微观经济主体的空间决策提供经验证据，为理解交通发展如何塑造总体经济

空间格局提供一种可能的机制。
二、 理论分析与研究假设

（一） 风险投资与文化企业选址

资本是实现产业发展的重要助力，尤其对于新兴产业或新创企业而言，资本的助推作用更为关
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键。 风险投资作为最具活力、创新性最强的投资方式，承担高风险的能力强，对于失败率的容忍度

高。 新创企业通常规模较小、成立时间较短、具有高度不确定性，与投资者之间存在较大信息不对

称，这些企业还往往只有很少的有形资产，且处于发展极为迅速的行业和市场中，更加重了信息不对

称程度［１０］。 风险投资作为一种创新性的金融制度安排，能够较好地缓和或化解新兴产业面临的市

场风险与资金缺口之间的矛盾，是很多新创企业生存和成长过程中关键的一环，已经成为这类企业

发展过程中不可或缺的支撑。
文化产业的融资困境明显［１１］。 文化企业较一般企业更难获得诸如银行这类金融机构的贷

款［１２］。 首先，文化产业的无形资产比重大，普遍缺乏有形资产抵押物，难以满足金融机构的贷款或

其他融资担保条件。 其次，对于文化企业的资产评估、担保以及产权交易等方面的金融市场中介服

务尚有很大不足，进一步强化了融资难题。 文化企业拥有的产权多为著作权、版权、专利权、商标权

以及品牌等无形资产，加之评估困难，因此信息不对称严重，交易风险较高［１３］。 大多数金融机构在

评估文化企业贷款时还套用普通企业的标准，强调抵押和质押，约束了文化企业的融资［１３］。 此外，
文化产品从创意到盈利的周期往往较长，进一步加大了市场不确定性和融资难度。 经验表明，风险

投资是推进文化产业发展的新融资渠道，同时也是重要的支持力量。 风险投资市场的发展有助于营

造促进文化产业发展的良好环境。
物理距离是风险投资决策的重要影响因素［１４］。 风险投资具有本地偏好，风险投资者更倾向于

投资地理距离较近的企业［１５ １６］。 在美国，多数被投资企业中至少有一位来自风险投资的董事会成员

在距离企业 ５０ 英里的范围内［１７］。 在欧洲，风险资本对外部股权需求的刺激效应随着距离的增加而

迅速减小［１８］。 地理距离是信息不对称的来源之一［１９］。 地理距离的增大会提升投资项目的搜寻成

本、谈判成本和契约成本［２０］，也会使得风险投资机构对于被投资项目的监督与管理成本上升［２１］，加
剧投资者与被投资方的信息不对称［２２］。 投融资双方的空间邻近能够减小信息不对称程度。 地理距

离越近，信息有效性越强，越有利于投资者进行项目监管并帮助被投资企业进行管理和运营，降低企

业治理成本，提高投资绩效［２３］。
嗡鸣效应（Ｂｕｚｚ）或者面对面交流效应是经济活动集聚的重要驱动力［２４］。 风险投资者与文化产

业相关主体之间关于投融资、行业和市场等信息的沟通时效与成本是影响风险投资机构发展的重要

因素。 这类信息往往是非标准化且难以量化的软信息（Ｓｏｆｔ Ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ），属于明显的缄默知识（Ｔａｃｉｔ
Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ），具有不确定性和主观性的特征。 软信息在传播过程中出现失真或漏损的可能性较高。
面对面交流是接收和理解软信息的最有效方式。 同时，风险投资往往是对企业家个人能力的投资，
而建构信任是投资决策的关键。 面对面交流有助于减少信息不对称并建立互信关系，通过助推人际

社交以构建非正式网络，并据此可进一步识别和筛选网络成员。 成员之间的空间邻近也是继续维持

这类网络关系的重要基础。
假说 １：风险投资影响文化企业区位选择，即风险投资机构的空间分布影响企业对风险投资的可

获得性，风险投资机构集聚程度的提高有助于吸引文化企业选址。
（二） 时空压缩、风险投资与文化企业选址

高铁开通能够有效地降低地区间的交易成本和沟通成本［２５］，从而促进产业空间集聚［２６］。 交通发

展提升地区可达性，促进企业在更大空间范围内配置资源和协作。 同时，交通发展降低劳动力流动成

本，增大劳动者就业半径和择业范围，提升高素质劳动力与工作岗位的匹配概率［２７］。 交通发展还能拓

展空间知识溢出效应。 集体学习过程对于知识密集型产业的发展至关重要［２８］。 企业空间邻近能降低

交流与协调成本，从而促进集体学习过程。 文化产业具有典型的知识密集型特征。 高铁开通便利面对

面交流，可以降低知识溢出的成本［２９］，促进边缘地区获取知识溢出红利，缩小与中心城市的知识差

距［３０］。 此外，企业选择区位倾向于接近市场与客户群，可以降低企业与客户之间的运输和交易费用，便
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于企业掌握需求信息，提供满足需求的服务产品［３１］。 高铁线路贯通的地区能够有效扩大文化产业的服

务半径，获得更大的潜在消费者和生产者服务市场，强化集聚经济，从而促进文化企业选址。
高铁开通促进了时空压缩，增强了风险投资机构和潜在投资目标之间的交流便利性，降低了面

对面交流的难度，有助于改变风险投资行为，进而影响文化企业区位选择。 高铁开通降低永久性地

理邻近 （ Ｐｅｒｍａｎｅｎｔ Ｇｅｏｇｒａｐｈｉｃａｌ Ｐｒｏｘｉｍｉｔｙ） 的需求或必要性， 转而可以通过临时性地理邻近

（Ｔｅｍｐｏｒａｒｙ Ｇｅｏｇｒａｐｈｉｃａｌ Ｐｒｏｘｉｍｉｔｙ）达到永久性地理邻近的效应。 企业间的空间相邻即为永久性地理

邻近。 主体之间空间邻近便于开展面对面交流，可以提高信息尤其是软信息的交换频率与效率，有
利于降低交易成本、增加双方信任并建立合作关系。 合作过程中面对面交流的需要可以通过个体流

动等临时性地理临近方式暂时性实现［３２］。 交通技术和基础设施的不断发展和完善可以更频繁地实

现临时性地理邻近，加强企业之间的交流与合作。
理论上，高铁开通能够通过时空压缩促进人的流动而降低信息成本和交易成本，助力连接投资

机会。 高铁开通提升了风险投资机构和被投企业之间面对面交流的便利性和灵活性。 据此，风险投

资机构可以更为便捷地获得企业的软信息，减少了对企业的筛选、交易和监督等方面的成本。 高铁

具有速度快、准点率高等优势，更加能够满足具有较强时间敏感性的高素质人才的流动需求［３３］。 中

国的证据表明，高铁的开通有助于降低异地间信息不对称程度，能够促进异地投资［３４］。 风险投资依

赖于面对面交流来传递软信息，而便利的交通基础设施对于地区对接风险投资市场至关重要，高铁

开通有助于沿线城市获得风险投资［３５］。
当然，从理论上讲，高铁开通通过风险投资影响文化产业区位选择并不一定是风险投资机构异

地投资的结果，还可能存在第二种情况，即高铁开通也会影响风险投资机构的选址模式，改变风险投

资机构的地区分布。 原本风险投资机构较少的地区，可能会迎来风险投资机构的青睐，由此进一步

推进本地投资，促进文化产业发展。 毕竟交通发展弱化了经济系统中空间距离的阻碍作用，改变了

经济活动所面对的空间尺度以及地点的区位价值。 交通发展会影响企业区位选择的微观基础，改变

不同因素对于企业区位选择的作用性质与影响程度。 风险投资机构作为经济活动的一大主体，其区

位选择在理论上也会受到高铁建设的影响。
不过，从集聚经济视角来看，高铁建设并不会明显改变风险投资机构选址与空间分布的基本格

局。 相互依赖和集聚是服务业的固有特征，尤其是金融服务业，其在空间上高度集聚，集聚经济显

著。 其中，风险投资机构大量集聚于少数金融活动活跃的中心城市，金融资源和人力资本越丰富的

地区，风险投资机构集聚现象越明显［４］。 风险投资机构集聚在中心城市源于两个维度的集聚经济：
一是“一阶集聚外部性”（Ｆｉｒｓｔ⁃Ｏｒｄｅｒ Ａｇｇｌｏｍｅｒａｔｉｏｎ Ｅｘｔｅｒｎａｌｉｔｉｅｓ），可以从风险投资机构本身的服务共

享、劳动力市场匹配和知识溢出等方面受益；二是“二阶集聚外部性” （ Ｓｅｃｏｎｄ⁃Ｏｒｄｅｒ Ａｇｇｌｏｍｅｒａｔｉｏｎ
Ｅｘｔｅｒｎａｌｉｔｉｅｓ），大量的投资目标企业也往往集聚于中心城市，进而形成累积因果循环效应，促进风险

投资机构集聚［４］。
尽管高铁建设有助于弱化中小城市或边缘地区的可达性劣势，但是大城市更能享受规模报酬递

增的优势，其中已经形成的集聚经济优势很难被扭转，有时反而因此产生虹吸效应进一步扩大优势。
持续下降的交通成本会强化商业、职业和技术服务等知识生产的地方化经济，大多数沟通密集型产

业依然高度集聚。 风险投资正是典型的沟通密集型产业［３６］。 伴随着交通发展，金融服务变得更具

可交易性，中心城市风险投资的集聚经济优势会进一步强化［３７］。 在中国，高铁开通增加了集聚租

金，促进了生产性服务业尤其是高端生产性服务业的集聚［３８］。 因此，风险投资助力边缘地区文化企

业选址的增加，更可能源于风险投资中心城市对异地投资范围扩大的作用，而非边缘地区吸引更多

风险投资机构建立而增强本地市场服务能力的结果。
高铁开通的影响也会因风险投资机构与被投资企业之间的距离不同而存在差异。 在美国，风险
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投资机构存在“一小时飞行圈内”的惯例，即风险投资主要在距离投资机构一小时的航班飞行距离以

内，主要是为了便于监督［１４］。 在中国，距离北京、上海等风险投资中心城市 ３００ 公里范围内的地区，
其风险投资退出成功率最高［３９］。 高铁开通导致地区可达性呈现非线性变化。 一般地，如果两地间

距离过近，高铁通车相对于公路交通出行的优势则不明显；如果高铁列车车程超过 ６ 小时，高铁相对

于航空出行的优势就会下降，仅作为其他补充性的交通出行方式之一［４０ ４１］。 当与中心城市高铁通车

距离较大时，虹吸效应可能显现。 高铁可能会导致沿线中小城市要素外流并加速向中心城市集聚，
对相对落后地区的发展产生负向作用［４２ ４３］。

假说 ２：高铁开通促进时空压缩进而带来“软信息效应”，增加了开通高铁地区获取风险投资的

机会，提升了文化企业在这类地区选址的可能性。
假说 ３：高铁建设有助于拓展风险投资空间范围，促使与主要风险投资中心城市有高铁连通的地

区对于文化企业选址的吸引力得到提升。
假说 ４：高铁开通的影响具有空间非线性变化，有助于增强邻近中心城市地区对于文化企业选址

的吸引力，但对距离中心城市较远的地区会产生虹吸效应，不利于文化企业选址。

图 １　 新建文化企业与风险投资机构的空间分布

不均衡和协同集聚情况（２００４—２０１８ 年）

三、 特征事实与研究设计

（一） 特征事实

在中国，文化企业和风险投资机构的空间分布都表

现出显著的空间集聚特征，但演变趋势呈现出明显差异

（见图 １）。 从新建企业的空间基尼系数变化来看，风险投

资机构长期处于稳定的高度空间集聚状态，２００４—２０１８
年，新建风险投资机构空间集聚程度的变化趋势不明

显，虽然在 ２０１５ 年之后有明显下降，但在 ２０１７ 年之后又

呈现明显上升。 相比较而言，文化企业的区位选择表现

出了明显的空间变化特征，大约自 ２００９ 年开始，新建文

化企业的空间集聚程度明显下降，但是自 ２０１５ 年左右

又开始明显上升。 此外，文化企业和风险投资机构空间

图 ２　 新建文化企业和风险投资机构在高行政

等级地区的占比（２００４—２０１８ 年）

协同集聚①的特征显著，但自 ２００９ 年左右开始，集聚程

度呈现明显的下降趋势，表明两者空间共聚的需求或者

必要性在降低。 本文将直辖市、省会城市、副省级城市

视为高行政等级地区，如图 ２ 所示：绝大多数的风险投

资机构选址于这类地区，集聚趋势并未发生明显变化；
文化企业在这类地区选址的比重也非常高，不过大约自

２００９ 年开始呈现明显下降。
随着中国高速铁路建设自 ２００８ 年开始快速推进，

大量高铁线路投资完成并启动运营，越来越多的地区被

纳入高铁网络之内，高铁对于企业选址与经济空间塑造

的作用逐步显现并深化，文化企业选址及其与风险投资

机构协同集聚程度的变化也呈现出明显的高铁关联。 结合图 １ 与图 ２ 来看，文化企业逐步减少了在

中心城市或高行政等级地区的布局，增加了在非中心城市选址，使得文化企业的空间集聚程度在一

段时间内逐步下降。 直到 ２０１５ 年左右，新建文化企业选址的集聚程度开始提高，但是其与风险投资

机构之间的协同集聚程度仍在降低。 由此可以推测，高铁开通使得非中心地区对于文化企业选址的

吸引力提升，在早期促进了文化企业的空间扩散，但是随着文化企业在这类地区布局的日益增多，总
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体空间集聚程度也开始提升，只是不同于高铁开通前大量集聚于中心城市的格局，文化企业在有高

铁开通的非中心城市也有了较大规模的集聚。 由此，有必要探索的是：高铁开通是否是影响文化企

业选址的重要因素？ 文化企业选址变化是否与高铁开通对风险投资的影响有关？
（二） 实证策略

本文将高铁开通视作一个准自然实验，开通高铁的地区为实验组，未开通高铁的地区为对照组。
由于各地区高铁开通时间存在差异，本文构建了如式（１）所示的一个多期 ＤＩＤ 模型。 其中，ｃｕｌｔｕｒｅｉ，ｔ
表示 ｉ 地区 ｔ 年的文化企业新建数量，μｉ为个体固定效应，σｔ为时间固定效应，ε 为扰动项，Ｘ 为一系

列控制变量。 Ｄｉ，ｔ为核心解释变量，用于识别 ｉ 地区在 ｔ 年是否开通高铁，若为高铁通车地区，将开通

当年及以后年份的变量值设定为 １，其余年份设定为 ０，未开通的地区设定为 ０。 考虑到高铁开通和

地区相关特征对企业选址的影响具有一定的滞后效应，同时也为了消除内生性的影响，将相关变量

作滞后一期处理。 由于被解释变量是一个离散型变量，构成一个计数模型，最终本文使用了负二项

分布模型检验研究假设。
为识别高铁开通对文化企业选址是否受到风险投资的影响，并考察作用机制，本文设计了如

式（１）至式（３）所示的中介效应模型进行检验。 如果回归系数 α２和 γ 之中任意一个不具有显著

性，则不存在中介效应；如果高铁开通影响中介变量，中介变量影响文化企业选址，说明高铁开通

通过中介变量影响文化企业选址。 具体地，如果模型（２）的估计系数 α２不显著，说明高铁开通对

文化企业选址的影响不存在明显的风险投资中介机制；如果估计系数 α２显著且估计系数 α３与 γ
也显著，意味着高铁开通对文化企业选址的影响部分是通过风险投资实现的；如果估计系数 α２与

γ 显著，但估计系数 α３不显著，则表明存在完全中介效应，即高铁开通对文化企业选址的影响完全

通过风险投资实现。
Ｓ１：ｃｕｌｔｕｒｅｉ，ｔ ＝ α１Ｄｉ，ｔ － １ ＋ β１Ｘ ｉ，ｔ － １ ＋ μｉ ＋ σｔ ＋ εｉ，ｔ （１）
Ｓ２：ｍｅｄｔ ＝ α２Ｄｉ，ｔ － １ ＋ β２Ｘ ｉ，ｔ － １ ＋ μｉ ＋ σｔ ＋ εｉ，ｔ （２）

Ｓ３：ｃｕｌｔｕｒｅｉ，ｔ ＝ α３Ｄｉ，ｔ － １ ＋ β３Ｘ ｉ，ｔ － １ ＋ γｍｅｄｔ ＋ μｉ ＋ σｔ ＋ εｉ，ｔ （３）
中国铁路网的规划与建设会统筹考虑众多要求，高铁的线路规划和站点选择的最终决定受到自

然、政府和市场等多种力量的影响［４３］。 高铁开通对地区发展而言可视作一种外生冲击。 同时，本文

发现高铁开通实验组和对照组在文化企业选址方面的变化趋势上不存在显著差异，满足平行趋势假

定。 另外，为了进一步确保外生性，本文剔除了风险投资机构集聚的直辖市、省会城市、副省级城市，
因为这些城市的重要性会影响高铁网络的规划，例如高铁站点在设定之初就考虑到这些地区有较好

的投资机会，从而导致内生性问题。
１． 核心解释变量。 本文从三个方面反映高铁开通情况：一是是否高铁通车（ＨＳＲｉ，ｔ），即以 ｉ 地区

在 ｔ 年是否开通高铁来赋值，将开通当年及以后年份赋值为 １，其余年份为 ０，未开通的地区赋值

为 ０；二是与区域性风险投资中心城市间是否高铁通车（ ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎｉ，ｔ），将有高铁通车当年及以后年

份赋值为 １，其余年份为 ０，未有高铁通车的地区赋值为 ０；三是与全国性风险投资中心城市间是否高铁

通车（ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎｉ，ｔ），将有高铁通车当年及以后年份赋值为 １，其余年份为 ０，其他地区赋值为 ０。 在我

国，风险投资机构大量集聚在直辖市、副省级市等高行政等级地区。 在各个省级行政区范围内，风险投

资机构也一般大量集聚于省会城市。 因此，本文将直辖市、省会以及其他副省级城市作为区域性风险

投资中心城市，根据历年风险投资机构的集聚情况，将北京、上海和深圳作为全国性风险投资中心城市。
２． 中介变量。 本文选择了多个中介变量来检验高铁开通影响文化企业选址的风险投资机制。

一是以本地风险投资机构新建数量作为中介变量来检验高铁开通是否通过增加风险投资机构在本

地的布局而提升文化企业选址吸引力；二是以本地风险投资活动数量为中介变量来检验高铁开通对

于本地文化企业选址吸引力的提升作用是否与风险投资机构对当地的风险投资意愿增强有关；三是
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利用区域性或全国性风险投资中心城市的风险投资机构数量来表征中心城市风险投资的集聚优势，
据此检验高铁开通是否通过缩短本地与风险投资中心城市之间的通行距离而提升文化企业选址吸

引力；四是利用铁路客运量、国内旅游人数来反映高铁开通对人口流动便利的影响，同时，利用到达

区域性或全国性风险投资中心城市的交通时间来反映高铁开通对于地区可达性的提升作用，据此检

验高铁开通是否通过便利地区间交流而改善地区文化产业发展环境。
３． 控制变量。 高铁开通前后实验组和对照组之间的企业发展环境差异可能会对政策评估产生潜

在影响，为此，有必要控制其他重要变量。 第一，地区风险投资机构集聚程度是影响本地文化企业选址

的因素，因此在模型中加入本地风险投资机构数量（ＶＣ）；第二，加入城市建成区人口数量变量（ｕｒｂａｎ）
以控制城市集聚经济对文化企业选址的影响；第三，加入地区文化产业就业人数变量（ｅｍｐ＿ｃｕｌ），用以控

制文化产业的集聚效应；第四，文化企业选址与布局是投资活动的体现，为此，加入地区投资环境变量

（ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ），用地区外商直接投资总额表示；第五，文化企业布局也是创业活动的体现，受到地区企业

家精神的影响，因此，在模型中加入创业活跃度变量（ｅｎｔｒｅｐｒｅｎｅｕｒ），利用地区创业指数进行度量；第六，
文化产业活动是创新的一种体现，为此加入地区创新环境变量（ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ），利用地区创新指数表示。

（三） 数据来源与说明

本文以中国大陆地区地级城市为研究对象，考虑到数据的可获得性，未将内蒙古、甘肃、宁夏、青
海、新疆、西藏等地区纳入考察样本。 根据中国高铁建设的历程，本文以 ２００４—２０１８ 年作为研究时

段。 根据列车时刻表，本文整理了以 Ｇ、Ｃ、Ｄ 开头的列车班次停靠站点，并据此获得各地区最早开通

高铁的时间、地区间是否有高铁通车以及相应的通行时间等数据。 若部分地区有多个高铁站点，则
将最早通车站点的年份视为该地区的高铁开通年份。 若高铁线路在下半年开通， 则以次年作为该高

表 １　 高铁开通下风险投资对文化企业选址影响的估计结果 　
变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＨＳＲ ０． ０７４ ３∗∗∗ ０． ０９２ ３∗∗∗

（０． ０２１ ７） （０． ０３０ １）
ＨＳＲ × ＶＣ － ０． ０１９ ３∗∗∗

（０． ０００ ９）
ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎ ０． １０７ ５∗∗∗ ０． １２１ ２∗∗∗

（０． ０２２ １） （０． ０２７ ２）
ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎ × ＶＣ － ０． ０１８ ４∗∗∗

（０． ０００ ９）
ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ ０． ０７５ ０∗∗∗ ０． ０９０ ２∗∗∗

（０． ０２２ ０） （０． ０２５ １）
ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ × ＶＣ － ０． ０２２ ４∗∗∗

（０． ０００ ９）
ＶＣ ０． ０００ ５∗∗∗ ０． ０２０ ６∗∗∗ ０． ０００ ５∗∗∗ ０． ０１９ ７∗∗∗ ０． ０００ ４∗∗∗ ０． ０２３ ９∗∗∗

（０． ０００ ２） （０． ００１ ０） （０． ０００ ２） （０． ００１ ０） （０． ０００ ２） （０． ００１ ０）
ｕｒｂａｎ ０． ００４ ４∗∗∗ ０． ００４ ３∗∗∗ ０． ００４ ４∗∗∗ ０． ００４ ３∗∗∗ ０． ００４ ５∗∗∗ ０． ００４ ３∗∗∗

（０． ０００ １） （０． ０００ １） （０． ０００ １） （０． ０００ １） （０． ０００ １） （０． ０００ １）
ｅｍｐ＿ｃｕｌ ０． ０１９ ９ － ０． ０１４ ３ ０． ０２０ １ － ０． ０１１ ０ ０． ０１９ ３ － ０． ０２７ ２

（０． ０２２ ６） （０． ０２２ ９） （０． ０２２ ６） （０． ０２２ ８） （０． ０２２ ６） （０． ０２３ ０）
ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ０． ０１１ ７∗∗∗ ０． ０１１ ０∗∗∗ ０． ０１１ ９∗∗∗ ０． ０１１ ２∗∗∗ ０． ０１１ ２∗∗∗ ０． ０１０ ４∗∗∗

（０． ００１ ０） （０． ００１ ０） （０． ００１ ０） （０． ００１ ０） （０． ００１ ０） （０． ００１ ０）
ｅｎｔｒｅｐｒｅｎｅｕｒ ０． ００９ ３∗∗∗ ０． ００９ ６∗∗∗ ０． ００９ ９∗∗∗ ０． ０１０ ２∗∗∗ ０． ０１１ ３∗∗∗ ０． ０１１ ８∗∗∗

（０． ００１ ０） （０． ００１ ０） （０． ００１ ０） （０． ００１ ０） （０． ００１ ０） （０． ００１ ０）
ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ０． ００３ ９∗∗∗ ０． ００３ ０∗∗∗ ０． ００３ ３∗∗∗ ０． ００２ ４∗∗∗ ０． ００３ ６∗∗∗ ０． ００２ ４∗∗∗

（０． ０００ ６） （０． ０００ ６） （０． ０００ ６） （０． ０００ ６） （０． ０００ ６） （０． ０００ ６）
地区效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
时间效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％ 、５％ 及 １０％ 水平上显著，括号中
显示了标准误。

铁沿线地区的高铁开通年份。 文化

企业和风险投资机构等相关数据来

自 ＣＶＳｏｕｒｃｅ 数据库。 地区风险投

资指数或活跃度、创业指数、创新指

数来自北京大学企业大数据研究中

心编制的 １９９０—２０１８ 年中国区域

创新创业指数。 其他相关数据来自

《中国城市统计年鉴》 《中国区域经

济统计年鉴》，部分数据通过查询相

应年份的《中国城市统计年鉴》、分
省份统计年鉴获得。

四、 实证结果分析

（一） 基准结果分析

为了实证检验高铁开通是否会

影响文化企业的选址，本文对模型

（１）进行估计，结果如表 １ 所示。 其

中，列（１）至列（６）分别是基于三种

高铁开通变量的估计结果。 结果表

明，高铁开通对文化企业选址具有

明显的积极作用，而且会改变风险

投资在其中的作用程度。 列（１）和

列 （ ２ ） 中， 以地区是否高铁通车

—５３—
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（ＨＳＲ）为代理变量的估计结果显示，该高铁通车变量的估计系数显著为正，表明一个地区有高铁通

车有助于吸引文化企业布局。 进一步分析显示，高铁通车与本地风险投资机构数量交互项（ＨＳＲ ×
ＶＣ）的估计系数显著为负，表明高铁通车弱化了文化企业选址对于本地风险投资的依赖程度。 列

（３）至列（６）中，以与区域性风险投资中心城市间是否高铁通车（ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎ）和与全国性风险投资中

心城市间是否高铁通车（ ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ）为高铁开通代理变量的估计结果基本类似，而且也表明与区域

性或全国性风险投资中心城市实现高铁通车会弱化文化企业选址对于本地风险投资机构的依赖。
综上所述，高铁开通是影响文化企业选址不可忽视的因素，而且其影响与风险投资存在关系。

表 ２　 高铁开通影响文化企业选址的风险投资中介效应估计结果

变量

以本地风险投资机构
新建数量为中介

以本地风险投资活动
数量为中介

（１） （２） （３） （４） （５）
Ｓ１ Ｓ２ Ｓ３ Ｓ２ Ｓ３

Ｐａｎｅｌ Ａ：以是否高铁通车为代理变量

ＨＳＲ ０． ０７４ ３∗∗∗ ０． ０４６ ７ ０． ０８９ ７∗∗∗ ２． ５８８ ８∗∗ ０． ０７０ ４∗∗∗

（０． ０２１ ７） （０． ０８２ ２） （０． ０２１ ８） （１． ２７４ １） （０． ０２１ ８）
中介变量 ０． ０１７ １∗∗∗ ０． ００２ ２∗∗∗

（０． ００１ ０） （０． ０００ ４）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５
Ｐａｎｅｌ Ｂ：以与区域性风险投资中心城市间是否高铁通车为代理变量

ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎ ０． １０７ ５∗∗∗ ０． ０６７ ８ ０． １２３ ７∗∗∗ １． ２５１ ９∗∗∗ ０． １０６ ２∗∗∗

（０． ０２１ ７） （０． ０８１ ４） （０． ０２１ ８） （０． ３０１ ４） （０． ０２１ ７）
中介变量 ０． ０１７ １∗∗∗ ０． ００２ ２∗∗∗

（０． ００１ ０） （０． ０００ ４）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５
Ｐａｎｅｌ Ｃ：以与全国性风险投资中心城市间是否高铁通车为代理变量

ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ ０． ０７５ ０∗∗∗ ０． ０１７ ３ ０． ０９４ ０∗∗∗ １． ４０３ ９∗∗∗ ０． ０７４ ７∗∗∗

（０． ０２２ ０） （０． ０７８ ５） （０． ０２２ １） （０． ３８２ ０） （０． ０２２ ０）
中介变量 ０． ０１７ １∗∗∗ ０． ００２ ２∗∗∗

（０． ００１ ０） （０． ０００ ４）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％ 、５％及 １０％水平上显著，括号
中显示了标准误。

为进一步证明高铁开通对文化企

业选址的影响与风险投资机构异地投

资有关，本文进行中介效应分析，结果

均显示于表 ２。 如 Ｐａｎｅｌ Ａ、Ｂ、Ｃ 的第

（２）列所示，在 Ｓ２ 的检验中，以本地风

险投资机构新建数量为中介变量的估

计结果表明，高铁开通并不显著影响

本地风险投资机构的新建数量，高铁

开通对本地文化企业选址的促进作用

并不明显受到本地风险投资机构数量

增加的中介效应。 而如 Ｐａｎｅｌ Ａ、Ｂ、Ｃ
的第（４）列所示，在 Ｓ２ 的检验中，以本

地风险投资活动数量为中介变量的估

计结果显示，高铁开通显著地影响本

地风险投资活动数量，并如 Ｐａｎｅｌ Ａ、
Ｂ、Ｃ 的第（５）列所示，在 Ｓ３ 的检验中，
高铁开通变量的估计系数仍然显著为

正，同时中介变量也显著为正。 由此

表明，高铁开通影响文化企业选址中

存在部分风险投资活动中介效应，即
高铁开通地区提升文化企业选址吸引

力的部分原因与该地区风险投资活动

增多有关。 虽然本文的数据难以根据投资的地区来源将风险投资活动中的本地投资和异地投资区

分开来，从而更精确地表明高铁开通对文化企业选址的促进作用受到异地风险投资的影响，但是以

本地风险投资机构新建数量作为中介变量的估计结果印证了文化企业选址并不明显受到地区风险

投资机构数量变化的影响。 因此，有理由认为，高铁交通网络建设促进了高铁开通地区异地风险投

资增加是这些地区文化企业布局增加的原因之一，而且与风险投资中心城市向外扩散风险投资机会

有关。
（二） 稳健性检验

１． 工具变量法。 虽然我国高铁线路规划具有较强的外生性，但是不完全排除固定因素会导致

内生性。 为此，本文使用工具变量法来予以解决。 ２００４ 年，国务院批准的《中长期铁路网规划》提出

“四纵四横”客运专线建设方案，该线路上共有 ２８ 个节点城市。 本文根据“四纵四横”线路走向，以
直线连接这 ２８ 个节点城市，形成虚拟高铁线路规划网络。 其他地区是否开通高铁，将在很大程度上

取决于该地区与虚拟线路之间的距离。 将距离较远的地区纳入高铁线路需要大幅度绕道，因此该地
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区开通高铁的概率较低。 每个地区和虚拟线路的距离取决于地理位置，具有很强的外生性。 据此，
本文在实际高铁线路开通时间的基础上构造高铁开通的工具变量：计算每个地区到已开通高铁线路

的直线距离，若小于 １００ 公里，即视为开通高铁，设定值为 １，否则为 ０；如此设定下，当本地与 ＶＣ 中

心城市有高铁开通时，则设定两地间有高铁通车。 最终，基于工具变量的估计结果（见表 ３）与基准

结果类似，证明了结果的稳健性。

表 ３　 基于工具变量的高铁开通影响文化企业选址的检验　
ＨＳＲ ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎ ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）
Ｓ１ Ｓ２ Ｓ３ Ｓ１ Ｓ２ Ｓ３ Ｓ１ Ｓ２ Ｓ３

Ｐａｎｅｌ Ａ：以本地风险投资机构新建数量为中介

高铁开通＿ＩＶ ０． ０８１ ７∗∗∗ ０． ０５１ ４ ０． ０９８ ７∗∗∗ ０． １１８ ３∗∗∗ － ０． ０７４ ６ ０． １３６ １∗∗∗ ０． ０８２ ５∗∗∗ ０． ０１９ ０ ０． １０３ ４∗∗∗

（０． ０２４ ８） （０． ０９０ ４） （０． ０２２ ０） （０． ０３１ ９） （０． ０８９ ５） （０． ０２２ ０） （０． ０２５ ２） （０． ０８６ ４） （０． ０２２ ３）
中介变量 ０． ０１８ ８∗∗∗ ０． ０１８ ８∗∗∗ ０． ０１８ ８∗∗∗

（０． ００１ ３） （０． ００１ ３） （０． ００１ ３）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５
Ｐａｎｅｌ Ｂ：以本地风险投资活动数量为中介

高铁开通＿ＩＶ ０． ０８１ ７∗∗∗ ２． ８４７ ７∗ ０． ０７７ ４∗∗∗ ０． １１８ ３∗∗∗ １． ３７７ １∗∗∗ ０． １１６ ８∗∗∗ ０． ０８２ ５∗∗∗ １． ５４４ ３∗∗∗ ０． ０８２ ２∗∗∗

（０． ０２４ ８） （１． ８５１ ５） （０． ０２２ ０） （０． ０３１ ９） （０． ３１１ ５） （０． ０２１ ９） （０． ０２５ ２） （０． ４２０ ２） （０． ０２３ ２）
中介变量 ０． ００２ ４∗∗∗ ０． ００２ ４∗∗∗ ０． ００２ ４∗∗∗

（０． ０００ ４） （０． ０００ ４） （０． ０００ ４）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％ 、５％及 １０％水平上显著，括号中显示了标准误。

２． 安慰剂检验。 开通高铁地区与未开通高铁地区之间可能存在一些不可观测的因素，会导致

估计结果具有系统性偏误。 因此，本文通过重复随机抽样方式构造虚拟高铁开通变量进行安慰剂检

验。 如表 ４ 所示，虚拟高铁开通变量的估计系数均不显著，表明未观测到的地区特征差异并没有对

估计结果产生明显影响。 安慰剂检验结果说明基准结果不存在系统性偏误，并再一次证实了该结果

的稳健性。

表 ４　 高铁开通影响文化企业选址的安慰剂检验　
ＨＳＲ ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎ ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９）
Ｓ１ Ｓ２ Ｓ３ Ｓ１ Ｓ２ Ｓ３ Ｓ１ Ｓ２ Ｓ３

Ｐａｎｅｌ Ａ：以本地风险投资机构新建数量为中介

高铁开通 ０． ０６６ １ ０． ０４１ ６ ０． ０７９ ８ ０． ０９５ ７ ０． ０６０ ３ ０． １１０ １ ０． ０６６ ８ ０． ０１５ ４ ０． ０８３ ７
（０． ０６９ ４） （０． １６３ ０） （０． ０８９ ８） （０． ０６９ ４） （０． １６０ ５） （０． １４９ ８） （０． ０７０ ４） （０． １５１ ２） （０． ０９０ ７）

中介变量 ０． ０１６ ６∗∗∗ ０． ０１６ ６∗∗∗ ０． ０１６ ６∗∗∗

（０． ００１ ５） （０． ００１ ５） （０． ００１ ５）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５
Ｐａｎｅｌ Ｂ：以本地风险投资活动数量为中介

高铁开通 ０． ０６７ ６ ２． ３５５ ８ ０． ０６４ １ ０． ０９７ ８ １． １３９ ２ ０． ０９６ ６ ０． ０６８ ３ １． ２７７ ５ ０． ０６８ ０
（０． ０９７ ７） （４． ７３３ ５） （０． ０９８ １） （０． ０９７ ７） （１． ３５６ ３） （０． ０９７ ７） （０． ０９９ ０） （１． ７１９ ０） （０． ０９９ ０）

中介变量 ０． ０２０ ５∗∗∗ ０． ０２０ ５∗∗∗ ０． ０２０ ５∗∗∗

（０． ０００ ４） （０． ０００ ４） （０． ０００ ４）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％ 、５％及 １０％水平上显著，括号中显示了标准误。
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３． 排除其他影响因素。 与风险投资中心城市之间高铁通车促进了文化企业在本地选址不一定

是中心城市风险投资的结果，也可能是因为中心城市其他因素的影响。 高铁通车缩短了中小城市或

边缘地区到达中心城市市场的距离，也提升了这些地区的文化企业所能利用的市场潜力。 毕竟风险

投资中心城市是经济集聚和市场潜力较大的地区，而且往往也是传统金融产业集聚的地区，高铁开

通便利了这类地区传统金融业向其他地区的投资。 为此，要证明高铁开通地区文化企业选址的增长

与风险投资中心城市向外扩散风险投资活动有关，需要排除高铁开通使得地区更容易获取中心城市

的市场优势和传统金融服务的影响。

表 ５　 高铁开通影响文化企业选址的风险投资中介效应稳健性估计结果

以风险投资机构数量为中介 以金融从业人数为中介 以 ＧＤＰ 为中介

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６）
Ｓ２ Ｓ３ Ｓ２ Ｓ３ Ｓ２ Ｓ３

Ｐａｎｅｌ Ａ：以与区域性风险投资中心城市间是否高铁通车为代理变量

ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎ ０． ０１０ ５∗∗∗ ０． ０９２ ０∗∗∗ １１０． ５５７ ４ ０． ０６５ ４∗∗∗ ９１． ５２３ ９ ０． ０７５ ３∗∗∗

（０． ００２ ３） （０． ０２２ ０） （３ ４６８． ８９２ ０） （０． ０２２ ０） （５７． ８１３ ９） （０． ０２２ ０）
中介变量 ０． ００１ ９∗∗∗ －０． ０００ １∗∗∗ －０． ０００ ３∗∗∗

（０． ０００ ０） （０． ０００ ０） （０． ０００ ０）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５
Ｐａｎｅｌ Ｂ：以与全国性风险投资中心城市间是否高铁通车为代理变量

ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ －０． ０３８ ２∗∗∗ ０． １０２ ０∗∗∗ ７３８． ７３８ ５ ０． １１０ １∗∗∗ ３２６． ９３０ ３ ０． ０６５ ７∗∗∗

（０． ００６ ９） （０． ０２１ ８） （１ ２６６． ７９２ ３） （０． ０２１ ７） （２８０． ４６５ ２） （０． ０２２ ０）
中介变量 ０． ０００ １∗∗∗ －０． ０００ １∗∗∗ －０． ０００ １∗∗∗

（０． ０００ ０） （０． ０００ ０） （０． ０００ ０）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％ 、５％ 及 １０％ 水平上显著，括号中显示
了标准误。 中介效应检验步骤一的估计结果与基准结果一致。

因此，本文分别以与区域性

或全国性风险投资中心城市间是

否高铁通车为代理变量，并以这

两类城市的风险投资机构数量作

为潜在的风险投资向外扩散能力

的中介变量，同时，以金融从业人

数、ＧＤＰ 分别作为中心城市传统

金融业和市场潜力的中介变量进

行了实证检验。 结果如表 ５ 所

示，风险投资中心城市的金融从

业人数、ＧＤＰ 虽然表现出了中介

效应，但却显现出了负面作用，由
此说明高铁开通对地区文化企业

选址的促进作用并非受益于中心

城市的传统金融与市场潜力，反
而因此受到负面影响。 而风险投

资机构数量展示出了部分对于文

化企业选址积极的中介效应。 由此表明，高铁开通地区对于文化企业选址吸引力的提升作用一定程

度上与中心城市风险投资向更广大空间范围的扩散有关。
五、 作用机制分析

高铁开通时空压缩带来的“软信息效应”依赖于面对面交流机制，虽然缺乏数据直接表示面对面

交流，但是面对面交流的便捷性及其提升可以从地区间交通时间、人口流动等方面体现出来。 为此，
下文将从这两方面探索高铁开通影响文化企业选址的风险投资机制。

表 ６　 基于地区间交通时间距离的中介效应分析 　
ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎ ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ

变量 （１） （２） （３） （４）
Ｓ２ Ｓ３ Ｓ２ Ｓ３

高铁开通 － ０． ５５８ ７∗∗∗ ０． １１１ ０∗∗∗ － １． ５７４ ３∗∗∗ ０． ０８６ ８∗∗∗

（０． ０１２ ８） （０． ０２１ ７） （０． ０５１ ４） （０． ０２０ ４）
ｔｉｍｅ － ０． ０８７ ５∗∗ － ０． ０８８ ４∗∗∗

（０． ０３４ ５） （０． ００８ ３）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％ 、５％ 及 １０％ 水平上显
著，括号中显示了标准误。 中介效应检验步骤一的估计结果
与基准结果一致。

（一） 基于时间距离的机制分析

本文构建了两地间的时间距离变量

（ ｔｉｍｅ）：若两地间没有高铁通车，则时间距

离等于利用汽车作为交通工具的最短公路

通行时间距离②；若两地间有高铁通车，则地

区间时间距离为连接两地所有班次高铁列

车的平均行驶时间。 另外，本文还控制了两

地间是否有航班连接的影响。 表 ６ 列（１）和
列（２）的结果显示，在 Ｓ２ 中，以与区域性风

险投资中心城市间是否高铁通车为高铁开

通代理变量对地区间时间距离的估计系数
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显著为负，同时，在 Ｓ３ 中，地区间时间距离对文化企业选址的估计系数也具有显著性。 如列（３）与列

（４）所示，以与全国性风险投资中心城市间是否高铁通车为高铁开通代理变量的中介效应估计结果

与之类似。 由此表明，高铁通车影响文化企业选址的原因一部分在于缩短了与风险投资中心城市的

距离。
表 ７　 不同情形下本地风险投资活动影响文化企业选址的估计结果

变量 （１） （２） （３） （４） （５）
ｖｃ＿ｉｎｄｅｘ ０． ００４ １∗∗∗ ０． ００３ ２∗∗∗ ０． ００３ ３∗∗∗ ０． ００３ ６∗∗∗ ０． ００２ ４∗∗∗

（０． ０００ ４） （０． ０００ ４） （０． ０００ ４） （０． ０００ ４） （０． ０００ ４）
ｔｉｍｅ＿ｒｅｇｉｏｎ － ０． ０８２ ９∗∗∗

（０． ００３ ５）
ｔｉｍｅ＿ｎａｔｉｏｎ － ０． ０８０ ７∗∗∗

（０． ００７ １）
ｔｏｕｒｉｓｍ ０． １０８ ２∗∗∗

（０． ００４ ５）
ｐａｓｓｅｎｇｅｒ ０． ０３１ ０∗∗

（０． ００４ １）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％ 、５％及 １０％水平上显著，括号中显示
了标准误。

为进一步表明文化企业选址

中的风险投资效应与高铁开通对

地区间交通时间的影响有关，本
文以本地文化企业新建数量为被

解释变量，以本地风险投资活动

（ｖｃ＿ ｉｎｄｅｘ）和到区域性 ＶＣ 中心

城市（ ｔｉｍｅ＿ ｒｅｇｉｏｎ） 或全国性 ＶＣ
中心城市（ ｔｉｍｅ＿ｎａｔｉｏｎ）的时间距

离为核心解释变量进行了实证检

验，结果见表 ７。 如列（１）所示，
风险投资活动变量的系数显著为

正，显示了对于本地文化企业选

址的积极影响。 如列（２）与列（３）所示，当加入了到区域性 ＶＣ 中心城市的时间距离变量或到全国性

ＶＣ 中心城市的时间距离变量后，风险投资活动变量的系数仍然显著，但是系数值分别下降了 ２２． ０％
与 ２０． ０％ 。 由此可以判断，高铁开通带来的通行时间变化是风险投资影响文化企业选址的一个

路径。
表 ８　 基于人口流动的中介效应分析 　
ＨＳＲ ｃｏｎ＿ｒｅｇｉｏｎ ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６）
Ｓ２ Ｓ３ Ｓ２ Ｓ３ Ｓ２ Ｓ３

Ｐａｎｅｌ Ａ：以铁路客运量为中介变量
高铁开通 ０． １０６ ６∗∗∗ ０． １２６ ８∗∗∗ ０． １３７ ９∗∗∗ ０． １２３ ８∗∗∗ ０． ０８０ ５∗∗ ０． １１６ １∗∗∗

（０． ０３３ ３） （０． ０２１ ９） （０． ０３４ ７） （０． ０２２ ２） （０． ０３８ ９） （０． ０２２ ８）
ｐａｓｓｅｎｇｅｒ ０． １３５ ３∗∗∗ ０． １４５ ２∗∗∗ ０． １７６ ３∗∗∗

（０． ００９ ８） （０． ００９ ８） （０． ００９ ９）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ２ ６９３ ２ ６９３ ２ ６９３ ２ ６９３ ２ ６９３ ２ ６９３
Ｐａｎｅｌ Ｂ：以国内旅游人数为中介变量
高铁开通 １． ４３０ ４∗∗∗ ０． ０９８ １∗∗∗ １． ４７６ １∗∗∗ ０． ０９８ １∗∗∗ １． ５５４ ８∗∗∗ ０． ０８７ ２∗∗∗

（０． ０５０ ３） （０． ０１８ ４） （０． ０５２ ３） （０． ０１８ ８） （０． ０５７ ３） （０． ０２０ ０）
ｔｏｕｒｉｓｍ ０． ０４０ ５∗∗∗ ０． ０４４ ３∗∗∗ ０． ０５５ ０∗∗∗

（０． ００４ ９） （０． ００４ ９） （０． ００４ ９）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％ 、５％及 １０％水平上显著，括号中显示
了标准误。 中介效应检验步骤一的估计结果与基准结果一致。 由于铁路
客运量的统计截止到 ２０１４ 年，因此，以铁路客运量为中介变量的实证检
验时段为 ２００４—２０１４ 年。

（二） 基于人口流动的机制

分析

本文分别以铁路客运量和国

内旅游人数作为中介变量，检验

高铁开通是否通过增进人口流动

而促进了风险投资对地区文化企

业选址的影响，结果如表 ８ 所示。
在以铁路客运量（ ｐａｓｓｅｎｇｅｒ）为中

介变量的结果中（见 Ｐａｎｅｌ Ａ），以
是否高铁通车为高铁开通代理变

量的结果如列（１）和列（２）所示，
在 Ｓ２ 中，高铁通车对铁路客运量

的回归系数显著为正，在 Ｓ３ 中，
铁路客运量的系数也具有显著

性，同时高铁开通变量也显著为

正。 同时，以与区域性或全国性

风险投资中心城市间是否高铁通车为高铁开通代理变量的中介效应估计结果与之类似。 此外，以国

内旅游人数（ ｔｏｕｒｉｓｍ）为中介变量的估计结果（见 Ｐａｎｅｌ Ｂ）也呈现出一致的结论。 综上所述，高铁开

通对文化企业选址的影响至少有部分原因可以归结为人口流动效应。 高铁便利了人员往来，有助于

提升面对面交流效率，有利于文化企业获取异地风险投资。
为了进一步表明文化企业选址的风险投资效应与高铁开通对人口流动的影响有关，本文以本地
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文化企业新建数量为被解释变量，以本地风险投资活动（ ｖｃ＿ｉｎｄｅｘ）和国内旅游人数（ ｔｏｕｒｉｓｍ）或铁路

客运量（ｐａｓｓｅｎｇｅｒ）为核心变量进行了实证检验，结果见表 ７。 如列（４）与列（５）所示，当加入了国内

旅游人数或铁路客运量后，风险投资活动变量的系数与列（１）结果一样仍为显著，但是系数值分别下

降了 １２． ２％与 ４１． ５％ 。 由此可以判断，风险投资活动对本地文化企业选址的正面作用至少有一部

分与高铁开通促进地区间人口流动有关。
表 ９　 高铁开通对不同地理距离圈层风险投资与文化企业选址的影响 　

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６）
ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ ０． ０９６ ３∗∗∗ ０． １２２ ５∗∗∗ ０． １５５ ７∗∗∗ ０． ２２０ ２∗∗∗ ０． ３５４ ７∗∗∗ ０． １５１ ４∗∗∗

（０． ０３０ ８） （０． ０３０ ８） （０． ０３２ ０） （０． ０３１ ５） （０． ０３１ ８） （０． ０３０ ６）
ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ × ｄ０ －３ｈ ０． ４１５ ７∗∗∗

（０． ０４１ ９）
ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ × ｄ３ －６ｈ ０． ３５８ ２∗∗∗

（０． ０４７ ２）
ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ × ｄ６ －９ｈ －０． ００５ １

（０． ０４０ ７）
ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ × ｄ９ －１２ｈ －０．６６３ ４∗∗∗

（０． ０４１ ３）
ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ × ｄ１２ －１５ｈ －０．５４７ ０∗∗∗

（０． ０４５ ０）
ｃｏｎ＿ｎａｔｉｏｎ × ｄ１５ｈ ０． １３３ １

（０． ０９９ ２）
控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５ ３ ３７５

　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 １％ 、５％ 及 １０％ 水平上显著，括号中显示
了标准误。 ｄ０ － ３ｈ、ｄ３ － ６ｈ、ｄ６ － ９ｈ、ｄ９ － １２ｈ、ｄ１２ － １５ｈ、ｄ１５ｈ 为把样本地
区按照与全国性风险中心城市的时间距离划分圈层的二值变量，分别表示
与全国性风险投资中心城市的公路交通时间距离为 ３ 小时以内、３ 至 ６ 小
时、６ 至 ９ 小时、９ 至 １２ 小时、１２ 至 １５ 小时、大于 １５ 小时的地区设定为 １，
否则为 ０。

（三） 空间距离的非线性

影响

为进一步分析高铁开通对

不同地区的非线性影响，根据

到全国性风险投资中心城市的

空间距离划分地区圈层，实证

检验高铁开通效应。 具体地，
把样本地区按照到风险中心城

市的公路交通时间距离划分若

干圈层，根据圈层的阈值构建

二值变量，设定一定时间距离

内的地区为 １，其他为 ０，同时构

建距离阈值二值变量和与全国

性风险投资中心城市间是否高

铁通车变量的交互项，实证分

析不同距离圈层地区的文化企

业新建数量受到的高铁通车影

响，结果如表 ９ 所示。 此外，本
　 　 　 　

图 ３　 与全国性风险投资中心城市高铁通车对文化企业

选址影响的回归系数比较

文通过更细化到风险中心城市不同距离的

地区圈层，估计高铁通车对文化企业新建数

量的影响系数，并可视化分析系数随时间距

离增大而呈现的变化（见图 ３）。
与全国性风险投资中心城市的高铁通

车对文化企业选址的影响随空间距离增大

呈现出明显的非线性变化。 在与全国性风

险投资中心城市相距 ３ 小时公路交通时间距

离的区间内，高铁通车会显著提高文化企业

新建数量。 在此区间，高铁通行时间短，具
有“城市间公交车”的作用，可以促进投融资

双方的频繁沟通。 在与全国性风险投资中心

城市相距 ３ ～６ 小时公路交通时间距离的区间内，高铁通车也会显著提高本地文化企业新建数量。 此区

间内的高铁车程在大约在 ２ 个小时以内，也明显提高了人口流动的便利性。 随着与全国性风险投资中

心城市距离逐步增大，高铁开通的正面效应逐步消失，甚至在公路交通时间距离达到 ９ 小时以上时还产

生显著的负效应。 对于距离较远的地区，高铁通车虽然可以提升往来的便利性，但频繁通行仍然困难，
对面对面交流的促进作用较为有限，因此，不容易使得中小城市或边缘地区获取中心城市的资源，反而

会促使人才等要素加速流入中心城市。
—０４—
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六、 研究结论

本文利用高铁开通这一外生冲击，通过分析文化企业选址受到的风险投资的影响，探讨了高铁带

来的时空压缩效应如何通过风险投资影响企业区位选择的微观机制。 研究结果表明，风险投资影响文

化企业区位选择，本地风险投资机构的集聚有助于文化产业发展。 而高铁建设提升了开通高铁地区获

取风险投资的机会，从而提升了文化企业在这些地区选址的可能性。 同时，高铁建设有助于拓展风险

投资机构的投资区域范围，边缘地区文化企业选址的增加更可能是风险投资中心城市异地投资范围扩

大的结果，而非边缘地区吸引更多风险投资企业建立而增强本地市场服务能力的结果。 其中的重要机

制在于高铁建设通过时空压缩便利地区间往来，有助于促进软信息效应。 相对而言，与主要风险投资

中心城市有高铁列车连通的中心城市或边缘地区，其对于文化企业选址的吸引力相对更强。
随着交通发展，地理距离对经济的影响面临着如何被重新理解和表达的挑战。 交通发展使得很

多新力量正在成为影响经济空间格局的决定因素。 高铁网络拓展了风险投资在地理上的可能空间，
进而有助于拓展产业空间，正成为塑造经济空间格局的重要力量。 此外，高铁是一项需要巨额投资

的基础设施建设，如何衡量高铁建设的成本与收益也是未来推进高铁建设决策的重要依据。 高铁开

通有助于在更大空间范围内匹配投资与产业机会，促进了资本空间优化配置和产业的发展与繁荣，
带来了高铁网络建设的重要正外部性效益。 高铁建设也在一定程度上弱化了风险投资的本地偏好，
拓展了投资的地域范围，有助于风险投资事业的发展。 通过高铁网络联通不同地区的投资机会，优
化相关地区的产业发展环境，有利于更大空间范围的区域经济发展，在某种程度上也促进了中心 －
边缘地区间的协同发展。

随着我国经济发展逐步进入新阶段，增强创新能力以促进经济高质量发展是必然要求。 总体

上，创新依赖于区域创新系统的运行与优化，其与包括资本在内的资源的空间优化配置紧密相关。
各地区在积极落实创新驱动发展战略的过程中，不能只局限于依赖本地资本和相关行业发展，需要

在更大范围内吸引风险投资，以此增强资本对地区创新的驱动作用。 风险投资事业的发展也需要突

破空间距离的限制，利用高铁积极参与到更大地域范围的企业孵化、发展和增值服务中去。 高铁开

通有助于降低异地经营的交易成本，使得企业有动机扩张经营空间。 在政策措施方面，除了鼓励各

类企业利用高铁网络所带来的时空距离压缩、市场一体化等红利之外，还要积极推进制度环境优化，
降低异地间制度差异带来的经营成本，更好地实现交通发展红利对企业跨地域资源配置的积极作

用，促进创新的空间拓展。

注释：
①该指标通过测度不同行业企业空间分布数据的相关性来衡量，计算方法为：Ｌｃ，ｋ ＝ ｃｏｒｒｅｌａｔｉｏｎ（ｅｓｔｉ，ｃ，ｅｓｔｉ，ｋ）。 其中，Ｌｃ，ｋ

表示产业 ｃ 和 ｋ 的企业选址的相关系数，ｅｓｔｉ，ｃ与 ｅｓｔｉ，ｋ分别表示 ｉ 地区 ｃ 与 ｋ 产业的企业数量。
②基于多时期全国公路交通网络，利用 ＡｒｃＧＩＳ 计算得到地区之间的最短时间距离。 依据《公路工程技术标准》（ＪＴＧ

Ｂ０１ － ２００３），等级公路时速设定为：高速公路 １００ｋｍ ／ ｈ，国道 ８０ｋｍ ／ ｈ，省道 ７０ｋｍ ／ ｈ，县道 ５０ｋｍ ／ ｈ。
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