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房地产开发抑制国家高新区发展了吗?

———基于 31 个大中城市国家高新区面板数据的实证分析
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摘要:国家高新区及其周边土地一直是房地产开发商竞相争夺的热点，房地产开发过热是否会影响国家

高新区的发展值得关注。基于 2001—2016 年 31 个大中城市国家高新区的面板数据，通过固定效应模型实
证分析城市房地产开发对国家高新区发展的影响。研究发现，房地产开发对国家高新区发展的影响存在异
质性，并与区域房地产开发强度有关; 适度的房地产开发促进了国家高新区发展，过度的房地产开发抑制了

国家高新区发展; 东部城市存在过度的房地产开发，抑制了国家高新区发展，但中西部城市的房地产开发促

进了国家高新区发展。因此，提出如下政策建议: 城市房地产开发对国家高新区发展具有促进作用，不能简
单地禁止国家高新区的房地产开发，但是国家高新区非产业用地开发应该服务于产业用地开发; 应控制城市

房价过快上涨，抑制城市房地产开发投资过热，提高房地产产品的技术附加值。
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一、引言
国家高新技术产业开发区( 下文简称高新区) 作为我国创新驱动发展的核心载体和重要引擎，一

直是区域经济新的增长点和增长极，在地方经济发展中发挥着引领示范和带动辐射的巨大作用。在
中美战略竞争的国际形势下，在我国经济发展新常态的背景下，高新区日益成为应对国际科技竞争、
发展新经济、培育新动能的重要抓手。虽然我国经济下行压力仍然较大，但是高新区经济增长一直快
于地区经济增长，表现出较强的发展韧性，高新区及其周边土地也因此成为房地产开发商竞相争夺的

热点，土地拍卖屡次进入熔断程序。2018 年 2 月，济南国家高新区核心区一宗居住用地和商业用地捆
绑出让，最终以 19． 09 亿元的总价被熔断。2018 年 12 月，郑州高新区一块居住用地经过 100 多轮的
竞价，也进入熔断程序。2018 年 3 月，国务院批复同意荆州、黄石大冶湖等 12 个高新技术产业园区升
级为国家级开发区，对高新区提出了“以产业用地为主、严禁房地产开发”的要求。国务院严禁高新区
房地产开发，意在防止地方政府借高新区升级之机调整规划，重走房地产拉动地方经济增长的老路。
那么，城市房地产开发对高新区发展有什么影响，过度的房地产开发是否会抑制高新区企业发展，值
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得进一步探讨。高新区作为创新资源高度集聚的区域，既是城市经济活力较强的区域，又是城市房地
产开发较为集中的区域，研究城市的房地产开发对高新区发展的影响，对于完善房地产宏观调控和高

新区政策，促进区域经济高质量发展具有重要意义。
二、文献综述
关于房地产开发对高新区的影响，近期文献关注得不多，较早的一些文献研究了我国高新区土地

开发的现状与问题。如陆利华和张克俊［1］指出部分高新区房地产项目用地比例过大，而科研、教育用
地比例较低，不利于高新区发展。胡萍和赵剑波［2］指出高新区之间存在恶性竞争现象，如盲目攀比优
惠政策、低价出让土地、大肆圈占土地，使高新区变成了纯粹的房地产开发区。尹宏玲等［3］指出优越
的区位条件和良好的工作生活环境使高新区成为房地产开发的热土。
近期的文献主要涉及房地产泡沫的经济影响和房地产开发投资的挤出效应，包括经济宏观层面

和企业微观层面。宏观层面的研究认为，房地产泡沫会导致资源错配，给经济可持续增长带来消极影
响［4］。顾元媛和沈坤荣［5］发现，房地产开发的高回报会引发资本逃离实体经济。张清勇和郑环环［6］

的研究认为，房地产开发投资会对其他投资产生挤出效应，并不能引领经济增长。王重润和崔寅生［7］

利用 261 个城市的面板数据进行实证研究，发现仅东部地区的房地产开发投资对其他投资有挤出效
应。罗知和张川川［8］指出，房地产开发投资对制造业的固定资产投资存在挤出效应。张延群［9］用二
阶 VECM模型分析了房地产开发的挤出效应，认为房地产开发短期会拉动关联产业的投资，但是长期
来看会对制造业投资产生挤出效应。陆桂贤和许承明［10］则认为，房地产开发投资适度增长将促进制
造业投资的增长，但是房地产开发投资快速增长可能对制造业投资不利。李畅等［11］基于非参数逐点
回归模型，得出的结论正好相反，认为房地产开发投资促进了制造业发展，表现为“倒 U型”。Dynan et
al．［12］关注了金融变量对房地产开发挤出效应的影响，认为金融创新和自由化会减弱房地产开发对非
房地产投资的挤出效应。最新的研究关注了房地产投资对经济效率的影响。彭俞超等［13］基于我国
2003—2013 年 283 个城市的面板数据进行实证研究，发现房地产开发投资占固定资产投资比重的提
高将显著降低流入实体经济的金融资源，导致金融效率下降。Chen et al．［14］基于中国 2004—2012 年
省级面板数据的实证研究发现，房地产投资在一定程度上可以提高全要素能源效率，但是过度的房地

产投资会降低能源效率。李江涛等［15］以我国 2001—2014 年 30 个省份的数据为样本，构建动态面板
数据模型进行实证研究，发现适度的房地产投资能促进工业全要素生产率的提高，房地产开发过热会

抑制工业全要素生产率的增长。
在微观层面，大量文献关注企业涉房投资对企业投资和创新活动的影响，认为企业的涉房投资会挤

出生产性投资和研发投资，不利于企业的长远发展。Wand and Wen［16］指出，房地产开发投资会显著挤占
企业的长期投资。Bleck and Liu［17］发现，房地产开发投资会导致企业资源错配，不利于企业发展。邓博
文［18］指出，上市的工业企业参与房地产开发，会导致研发支出和专利申请量减少。罗知和张川川［8］也发
现，企业的房地产项目开发可能会挤出公司研发投资。Ｒong et al．［19］同样发现，制造业企业涉足房地产
开发会抑制企业创新倾向。张杰等［20］认为，房地产开发投资快速膨胀会抑制企业创新能力的提升。熊
凌云［21］基于 A股上市公司 2006—2015年数据研究发现，房地产投资对上市公司创新具有明显的抑制作
用，导致企业创新投入和创新产出显著减少，长期来看会影响公司竞争力。也有文献研究了企业涉房投
资对企业创新影响的异质性。黄彦彦和李雪松［22］研究发现，企业涉足房地产业的多元化投资会抑制企
业的研发投入，在房价上涨较快的地区抑制效应更加明显，对研发活动依赖性较高的高新技术企业抑制

效应更大。熊凌云［21］发现，房地产投资对非国有企业创新的抑制效应强于国有企业，房地产投资对高新
技术上市公司与非高新技术上市公司创新的影响不存在显著差别。
已有文献非常关注房地产开发在经济宏观层面和企业微观层面的影响，以及工业企业和上市公

司涉房投资对企业创新投入和未来发展的影响，但是很少关注引领区域经济高质量发展的高新区。
本文以城市高新区为研究对象，分析近 20 年来城市房地产开发对高新区发展的影响。本文可能的边
际贡献在于: ( 1) 区分房地产开发总量以及房地产开发相对量对高新区发展的影响，研究结论更具参
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考价值。( 2) 通过全样本估计和分时期回归对比，验证了高新区发展的房地产驱动特征。( 3) 通过房
地产开发投资占固定资产投资的比重，衡量资源错配程度，发现经济资源过度向房地产业配置将给高

新区发展带来负面影响。
三、理论分析与研究假设
( 一) 适度的房地产开发促进高新区发展

首先，高新区内的产业用地开发为高新区发展提供了空间载体。“筑巢引凤”和“腾笼换鸟”是高新
区建设发展的两种常见模式。“筑巢引凤”就是在具备区位优势的城市郊区圈地，进行园区的整体规划，
通过出让土地和招商引资，建设厂房、写字楼以及相关商业和生活配套设施，这本身就是房地产开发。
“腾笼换鸟”指在老城区划定一定范围，腾退落后产业，拆除老旧建筑，规划新园区，或对旧厂房和闲置楼
宇进行改造升级，建设新兴产业集聚区，这也是工业地产和商业地产开发的过程。一旦高新区快速发展
受到土地制约，地方政府往往选择扩区，又会引发新一轮土地开发和房屋开发热潮［2］。因此，我国高新
区建设发展具有明显的房地产驱动特征。土地、厂房和写字楼是高新区企业生产经营的必备要素，要素
投入的增加必然带来企业产出的增加。因而，产业用地开发将促进高新区的发展。
其次，高新区内的非产业用地开发为高新区提供建设发展资金，完善了高新区的城市服务功能，

促进了产城融合。园区商业用地出让、住宅用地开发和休闲娱乐配套设施建设，这些非产业用地开发
获得的土地财政收入，可以直接用于高新区基础设施建设，改善投资环境，从而吸引产业资本。高新
区的非产业用地开发也推动了产业发展和城市建设的有机融合。高新区住宅、商业、医院、学校、休闲
娱乐等项目的开发投资，完善了高新区公共服务功能［23 － 24］。而高新区城市功能的提升将增强对人
才、外来投资的吸引力。比如，产业社区和创业社区的大量涌现，实现了工作生活的有机融合［25］，既
凸显了科技新城形象，也成为吸引人才创新创业、宜居宜业宜商的城市新空间。
最后，高新区外的房地产开发增强了地方政府的财政实力［26］，能够为高新区发展提供强有力的

政策支持。高新区的土地开发也带动了周边城市区域的房地产开发。城市区域内的房地产开发将增
加土地出让收入和房地产销售相关税费收入，增强地方财政实力，政府将有更大财力设立专项基金，

参投种子基金、风险投资基金和产业投资基金等各类的风险资本，吸引各类资本用于支持高新区的创
新创业和企业发展; 政府也有更多资金用于高新区环境建设、公共服务平台建设、专项贷款贴息、财政
担保、房租补贴、税费减免等; 政府将有更大的财力支持高新区企业高端人才引进、技术研发和产品创
新，促进高新区发展［27］。
综上所述，园区的产业用地开发对高新区发展起到了基础性和先导性作用，非产业用地开发和园区

外的房地产开发可以为高新区建设发展提供资金和财政支持，促进高新区发展，据此提出研究假设 1:
H1: 适度的城市房地产开发将促进高新区发展。
从高新区的发展时间上看，早期的园区开发建设活动较多，园区房地产开发投资占城市房地产开发

投资总量的比重较大，因此，对高新区发展促进作用可能较强。随着时间的推移，园区开发建设活动逐步
减少，园区基本建设投资逐步完成，特别是受金融危机的影响，外部需求减少，无论是高新区内，还是高新

区外，产业用地扩张均受到抑制，城市房地产开发对高新区的正向影响可能减弱。据此，我们提出分假
设 a:

H1a: 城市房地产开发对高新区发展的促进作用存在时期差异。
从高新区空间布局来看，东部及沿海城市具有区位优势，对外开放较早，其高新区的设立时间也

较早，土地的招商引资推进较快，土地滚动开发速度和园区建设周期较短，随着时间的推移，园区开发

建设活动越来越少。而中西部城市高新区设立时间相对较晚，由于区位劣势，园区土地的招商引资推
进较慢，园区建设周期较长。近年来，随着东部沿海地区产业的转移，中西部高新区房地产开发活动
增多，占城市房地产开发总量的权重较大，而东部高新区房地产开发活动相对减少，占东部城市房地

产开发的权重较小。因此，东部城市房地产开发对高新区发展的促进作用可能较弱，而中西部城市房
地产开发对高新区发展的促进作用可能较强。据此，我们提出第二个分假设 b:
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H1b: 城市房地产开发对高新区发展的促进作用存在区域差异。
( 二) 过度的房地产开发抑制高新区发展

第一，园区内非产业用地的过度开发会挤出高技术投资，弱化高新区产业空间属性和科技新城形

象。高新区以知识、技术密集型产业为主导，是大众创业、万众创新以及新产业、新业态、新模式不断
涌现的重要区域，也是促进传统产业提质增效和区域技术进步的重要载体，应该成为带动城市经济高

质量增长的强大引擎。如果借助“高新区”的光环［3］，将大量土地用于建设住宅、商业中心、休闲娱乐
场所，那么，产业发展用地就会被挤占，新兴产业发展空间就会受限，不利于高新区未来的产业布局。
非产业用地的开发还会引发产业用地价格上涨，导致现有企业经营成本增加，降低企业扩大再生产意

愿，挤走已有产业。因此，高新区内过度的房地产开发会挤占土地资源，赶走产业资本，导致高新区资
源配置失衡，抑制高新区发展。
第二，园区外房地产开发投资过热，会对高新技术项目投资产生挤出效应。金融资本、产业资本和社

会资本都具有趋利性，预期投资回报高，市场风险小的行业必然受到资本青睐。我国房地产市场供需两
旺，房地产开发投资能够获得高于社会平均水平的投资回报，吸引了大量资本［21］。银行贷款热衷于房地
产开发项目，央企、零售企业、家电企业和互联网企业等产业资本也纷纷涉足房地产行业［28］，民间社会资
本杠杆炒房热情不减，导致经济资源过度向房地产行业配置，从而挤占金融资本对高端制造业和高新技

术产业的贷款［19］，分散产业资本在技术升级、新产品研发上的投入，减少社会资本对技术创业、高新技术
风险投资项目的资金支持。资金的相对短缺不利于创新企业的快速成长，也不利于技术成果的大规模商
业化应用。因此，城市大规模房地产开发产生的挤出效应可能会抑制本地高新区发展。
第三，房地产开发过热会减少房地产及关联行业的技术升级需求，抑制高新区企业发展。传统产

业的技术需求是拉动高新技术企业发展的重要动力。传统产业的信息化、智能化、低碳化和绿色化，
是引领软件信息、工业互联网、人工智能、节能环保等行业发展的动力。但是，房地产业及房屋建筑业
并不属于技术密集型行业，大量同质的住房产品开发投资并不能对其他行业产生技术外溢［4］。只有
智能建筑和生态绿色建筑等新型建筑产品开发才可能产生技术外溢效果。由于传统的住房产品供需
两旺，住房需求又以投资性需求为主，技术附加值较高的新型建筑难以大量推广，抑制了相关产品的

技术升级需求。过度的房地产开发也引致水泥、钢铁、玻璃、建材和冶金等行业粗放扩张［29］，导致关
联产业的绿色清洁生产、信息化、智能化转型需求不足，不利于相关高新技术的开发与应用，对高新区
企业发展不利。
综上所述，园区非产业用地的过度开发和园区外的房地产开发过热会对高新技术产业投资产生

挤出效应，导致房地产行业过度发展，从而抑制高新区发展。据此，提出研究假设 2:
H2: 过度的城市房地产开发将抑制高新区发展。
四、研究设计
( 一) 模型设定

为了检验房地产开发对高新区发展的影响，用城市高新区发展的代理变量作为被解释变量，高新

区所在城市房地产开发的代理变量作为核心解释变量，构建静态面板计量模型，检验房地产开发对高

新区发展的影响。静态面板回归模型设定为:

hizoneit = β0 + β1estateit + λ j∑ n

j = 1
zij + εi + μit ( 1)

其中，i表示城市，j表示不同的控制变量，t表示年份，hizoneit 表示城市高新区发展变量，estateit 代
表城市房地产开发变量，β0表示常数项，β1和 λ j分别表示回归系数，zij表示其他控制变量，εi表示城市

固定效应，μit 表示随机干扰项。
( 二) 变量选择及数据来源

1． 被解释变量
衡量城市高新区发展的指标有很多，比如工业总产值、营业总收入、专利数量、新产品产值等，但是专
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利最终都要转化为产出，工业总产值和新产品产值显然没有包含服务业收入，产值也不能完全反映市场

需求，因此，使用城市高新区企业汇总的营业收入( 下文简称高新区收入: hizone_rev) 衡量高新区发展。
2． 核心解释变量
使用城市房地产开发投资( estate_IV) 作为房地产开发总量的代理变量，并将房地产开发投资细

分为住宅开发投资( hs_IV) 和非住宅开发投资( none_hs_IV) ，分别检验对高新区发展的影响。非住宅
开发投资包括办公楼、商业营业用房投资，等于房地产开发投资减去住宅开发投资。非住宅开发投资
有利于促进实体经济发展，因此，该变量预期回归系数为正。使用房地产开发投资占固定资产投资的
比重，即房地产开发投资占比( estate_rate) ，衡量城市房地产开发相对量，并作为房地产开发是否过度
的衡量指标。房地产开发投资占比越高，经济资源向房地产业配置越多，实体经济发展就越会被抑制，
因此，房地产开发投资占比预期回归系数为负。

3． 控制变量
基于生产函数理论，影响企业产出的因素包括劳动力、土地等生产要素投入。用高新区企业年末

从业人员数量( worker) 衡量劳动力投入。土地价格水平直接影响土地投入水平，价格越高，土地投入
水平越低，我们用土地价格作为土地生产要素投入的代理变量。高新区土地包括工业用地、科研用地
和商住用地，使用城市三类用地的平均地价( landp) 衡量土地投入。地区生产总值( GDP) 越高，城市
经济社会发展水平越高，对高新区企业的产品和服务需求越大，对高新区收入增长具有促进作用。外
商直接投资( FDI) 既会投向高新区，也可能投向高新区外。园区内的外商直接投资显然会增加高新区
收入规模，园区外的外商直接投资能通过溢出效应促进高新区企业发展。城市非房地产投资
( infra_IV) 等于固定资产投资减去房地产开发投资，因此，主要包括基本建设投资和更新改造投资，代
表城市经济发展活力和预期的经济增长，有利于高新区企业发展。基于上述的分析，将高新区企业年
末从业人员数量、平均地价、地区生产总值、外商直接投资和非房地产开发投资作为控制变量。除了平
均地价预期回归系数为负数，其他控制性变量回归系数应显著为正。

4． 数据来源与描述性统计
固定资产投资、房地产开发投资、外商直接投资、地区生产总值等数据均来自《中国城市统计年

鉴》，其中，以美元计价的外商直接投资根据当年美元兑人民币官方汇率进行换算。住宅开发投资数
据来自《中国房地产统计年鉴》。高新区企业营业收入和年末从业人员数量来自《中国火炬统计年
鉴》。地价数据来自中国地价监测网。由于海口、呼和浩特、西宁和银川四个城市的高新区数据严重
缺失，剔除这 4 个城市样本，剩下样本数据为中国大陆省会城市、自治区州府、四个直辖市和五个计划
单列市，总共 31 个城市及其高新区 2001—2016 年的面板数据。为了消除异方差，我们对原始数据进
行了对数化处理，各变量的描述性统计如表 1 所示。

表 1 模型变量的描述性统计

变量符号 变量名称 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

lnhizone_rev 高新区企业收入 611 18． 225 2 1． 475 7 13． 577 9 22． 391 5
lnworker 高新区年末从业人员 611 11． 577 3 0． 920 4 8． 927 2 14． 778 9
lnlandp 城市平均地价 558 8． 065 8 0． 827 0 6． 656 7 10． 562 9
lnestat_IV 房地产开发投资 566 5． 968 3 1． 257 2 2． 580 0 8． 337 4
estate_rate 房地产开发投资占比 527 0． 278 8 0． 103 0 0． 018 3 0． 860 1
lnhs_IV 住宅开发投资 558 5． 566 1 1． 282 1 0． 940 4 7． 875 8

lnnone_hs_IV 非住宅开发投资 538 4． 902 2 1． 289 7 0． 441 6 7． 735 2
lnhp 商品房平均销售价格 531 8． 510 8 0． 687 7 6． 981 9 10． 791 8
lngdp 地区生产总值 522 7． 961 5 0． 977 0 5． 579 0 10． 246 3
lnFDI 外商直接投资 520 13． 680 2 1． 485 8 8． 179 9 16． 840 4

lninfra_IV 非房地产投资 527 16． 455 0 1． 165 7 12． 979 5 18． 965 6
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程正中，夏恩君 房地产开发抑制国家高新区发展了吗?

表 2 房地产开发影响高新区发展的回归结果

变量 ( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

lnestate_IV 0． 103 7＊＊＊

( 0． 036 4)

lnnonhs_iv 0． 073 2＊＊

( 0． 021 4)

lnhs_IV 0． 005 3
( 0． 025 0)

estate_rate － 0． 205 5*

( 0． 001 0)

lnworker 0． 643 1＊＊＊

( 0． 056 7)
0． 631 4＊＊＊

( 0． 060 9)
0． 6427＊＊＊

( 0． 061 9)
0． 594 0＊＊＊

( 0． 071 1)

lnlandp － 0． 046 3＊＊

( 0． 017 1)
－ 0． 036 5＊＊

( 0． 011 9)
－ 0． 049 3＊＊

( 0． 018 4)
－ 0． 063 6＊＊＊

( 0． 015 0)

lngdp 0． 538 5＊＊＊

( 0． 091 9)
0． 534 0＊＊＊

( 0． 081 2)
0． 592 5＊＊＊

( 0． 114 6)
0． 897 1＊＊＊

( 0． 079 8)

lnfdi 0． 089 1＊＊

( 0． 041 9)
0． 085 6＊＊

( 0． 040 5)
0． 097 0＊＊

( 0． 041 7)
0． 131 8＊＊

( 0． 040 4)

lninfra_IV 0． 155 9＊＊

( 0． 062 4)
0． 187 6＊＊

( 0． 056 4)
0． 210 5＊＊＊

( 0． 048 9)

常数
2． 577 1＊＊＊

( 0． 720 7)
2． 466 1＊＊＊

( 0． 565 4)
1． 753 4*

( 0． 604 3)
3． 091 0＊＊＊

( 0． 593 4)
N 509 496 509 509
Ｒ2 0． 957 5 0． 956 4 0． 957 0 0． 954 2
F值 3 911． 92 12 806． 27 2 683． 88 1 856． 23

注: 括号内为标准差，* 、＊＊、＊＊＊分别表示在 10%、5%、1%的
显著性水平下显著。

五、实证结果与分析
( 一) 基准检验

采用 Stata 15． 0 软件对数据进行
LLC和 IPS平稳性检验，不存在伪回归。
通过对样本数据的分析，发现样本数据

存在截面相关和序列自相关，使用

Driscoll and Kraay［30］提出的 xtscc 命令
进行回归估计，能够较好地解决序列自

相关和截面相关等问题。分别使用房
地产开发投资、非住宅开发投资、住宅
开发投资以及房地产开发投资占比作

为核心解释变量，对高新区收入进行地

区固定效应回归估计，结果见表 2。
从表 2 回归结果可以看出，城市的

房地产开发投资、非住宅开发投资增长
会显著促进高新区收入的增长，住宅开

发投资对高新区收入影响不显著。回
归结果表明，城市的办公楼、商业及营
业用房等产业用地开发对高新区发展

有显著促进作用，验证了研究假设 H1。
但是，房地产开发投资占固定资产投资

的比重与高新区收入增长显著负相关，说明城市房地产开发投资对高新区投资存在挤出效应，不利于

高新区发展，验证了研究假设 H2。从控制变量的回归结果看，与预期一致。
表 3 房地产开发影响高新区发展的回归结果( 分时期)

变量
( 1)
前期

( 2)
后期

( 3)
前期

( 4)
后期

( 5)
前期

( 6)
后期

lnestate_IV 0． 078 9
( 0． 051 6)

0． 014 3
( 0． 020 4)

lnnonhs_iv 0． 071 0＊＊

( 0． 034 6)
0． 026 8
( 0． 034 8)

estate_rate － 0． 305 4
( 0． 180 9)

－ 0． 257 9*

( 0． 129 1)

lnworker 0． 549 5＊＊＊

( 0． 059 4)
0． 776 4＊＊＊

( 0． 081 6)
0． 539 6＊＊＊

( 0． 060 9)
0． 770 9＊＊＊

( 0． 0763)
0． 516 0＊＊＊

( 0． 081 7)
0． 804 2＊＊＊

( 0． 077 2)

lnlandp － 0． 191 6＊＊＊

( 0． 045 5)
－ 0． 092 5＊＊＊

( 0． 011 0)
－ 0． 136 0＊＊

( 0． 059 8)
－ 0． 091 1＊＊＊

( 0． 011 0)
－ 0． 104 8＊＊

( 0． 045 6)
－ 0． 093 8＊＊＊

( 0． 010 9)

lngdp 0． 860 2＊＊＊

( 0． 129 0)
0． 669 5＊＊＊

( 0． 044 8)
0． 815 2＊＊＊

( 0． 103 4)
0． 656 8＊＊＊

( 0． 043 2)
1． 091 1＊＊＊

( 0． 043 5)
0． 823 3＊＊＊

( 0． 064 5)

lnfdi 0． 035 7*

( 0． 017 5)
0． 043 3＊＊

( 0． 017 8)
0． 036 3*

( 0． 019 5)
0． 042 8＊＊

( 0． 017 5)
0． 098 8＊＊＊

( 0． 022 2)
0． 054 4＊＊

( 0． 016 6)

lninfra_IV 0． 131 3
( 0． 087 7)

0． 130 8
( 0． 078 5)

0． 155 4＊＊

( 0． 072 8)
0． 125 0
( 0． 087 0)

常数
3． 591 2＊＊＊

( 0． 446 4)
1． 924 0＊＊

( 0． 587 5)
3． 351 0＊＊＊

( 0． 278 1)
2． 140 7＊＊

( 0． 817 6)
3． 310 0＊＊＊

( 0． 780 0)
2． 556 4＊＊＊

( 0． 404 8)
N 261 248 261 248 261 248
Ｒ2 0． 920 7 0． 916 9 0． 917 7 0． 917 1 0． 917 1 0． 915 4
F值 40 019． 70 6 386． 27 13 609． 18 4 895． 48 11 488． 44 3 685． 12

注: 括号内为标准差，* 、＊＊、＊＊＊分别表示在 10%、5%、1%的显著性水平下显著。

( 二) 分时期检验

2007 年，美国发
生次贷危机，引发全球

金融危机。2008 年，
我国经济受到了全球

金融危机的显著影响，

据此，把样本分为两个

时期，即 2008 年以前
( 包括 2008年，简称前
期) 和 2008年以后( 简
称后期) ，分别进行回

归估计，结果见表 3。
从表 3可以看出，

城市的房地产开发投

资与高新区收入的弹

性系数均为正，前期和

后期均不显著，但是前

期的显著性水平高于

后期，回归系数也大于

后期。城市的非住宅
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开发投资与高新区收入的弹性系数前期显著为正，后期为正，但是不显著，且前期的回归系数远远大于后

期，研究假设 H1a得到验证。说明高新区 2008年前的发展在一定程度上是城市商业地产和工业地产开
发推动的，印证了高新区发展的房地产驱动特征。房地产开发投资占比与高新区收入增长的关系，前期
负相关，但是不显著，后期显著负相关，研究假设 H2 基本得到验证。说明 2008 年后，随着园区土地开发
和建设活动的减少，高新区外的房地产开发投资占比不断提高，对高新区发展的挤出效应也随着时间的

推移而变得显著，也可能与我国金融危机后 4万亿投资部分流入房地产业，导致房地产开发投资占比提
高，挤占了实体行业固定资产投资有关。控制性变量对高新区发展的影响基本保持不变，回归系数与预
期基本一致，具有较强的稳健性。其中，随着地价的不断上升，后期地价对高新区的负向影响显著提高。

表 4 房地产开发影响高新区发展的回归结果( 按区域分组)

变量
( 1)
东部

( 2)
中西部

( 3)
东部

( 4)
中西部

lnestate_IV 0． 035 6
( 0． 063 4)

0． 098 2＊＊

( 0． 035 9)

estate_rate － 0． 386 2*

( 0． 196 3)
0． 205 5
( 0． 170 8)

lnworker 0． 538 4＊＊＊

( 0． 060 2)
0． 867 6＊＊＊

( 0． 091 7)
0． 442 7＊＊＊

( 0． 079 1)
0． 887 7＊＊＊

( 0． 091 9)

lnlandp 0． 054 3
( 0． 038 5)

－ 0． 067 3
( 0． 060 7)

0． 030 0
( 0． 036 4)

－ 0． 038 1
( 0． 069 5)

lngdp 0． 475 1＊＊＊

( 0． 064 7)
0． 631 2＊＊＊

( 0． 118 9)
0． 877 0＊＊＊

( 0． 113 2)
0． 798 6＊＊＊

( 0． 0711)

lnfdi 0． 111 5
( 0． 065 8)

0． 060 6
( 0． 035 2)

0． 172 7＊＊

( 0． 062 8)
0． 077 4＊＊

( 0． 030 9)

lninfra_IV 0． 236 2＊＊

( 0． 063 0)
0． 053 2
( 0． 060 2)

常数
2． 171 3*

( 1． 168 4)
1． 634 7＊＊

( 0． 598 8)
3． 564 6＊＊

( 0． 967 8)
1． 060 4
( 0． 630 9)

N 281 228 281 228
Ｒ2 0． 953 1 0． 967 4 0． 948 9 0． 966 8
F值 430． 00 4 961． 75 528． 40 6 289． 96

注:括号内为标准差，* 、＊＊、＊＊＊分别表示在 10%、5%、1%
的显著性水平下显著。

( 三) 分组检验

1． 按地理区域分组
把 31 个城市高新区分为东部与中

西部两组进行检验。北京、深圳、上海、
广州、厦门、杭州、青岛、福州、天津、南
京、济南、石家庄、大连、沈阳、长春以及
哈尔滨为东部城市，其他为中西部城市。
回归结果见表 4。
如表 4 所示，中西部城市房地产开

发投资与高新区收入的弹性系数显著为

正，说明中西部城市房地产开发投资促

进了高新区的发展，可能是因为中西部

城市高新区近年来的房地产开发较活

跃，是城市房地产开发的重要区域。而
东部城市的高新区建设起步较早，发展

相对成熟，园区内的房地产开发活动日

益减少，在城市房地产开发中已经不占

主导地位。因此，影响不再显著，验证了
研究假设 H1b。东部城市房地产开发投
资占比与高新区收入增长的回归系数显

著为负，中西部城市房地产开发投资占比与高新区收入增长的回归系数为正，但是不显著，说明东部

城市的房地产开发投资主要发生在高新区外，在全社会固定资产投资中的比重较高，对高新区投资产

生了挤出作用，抑制了高新区收入的增长，研究假设 H2 得到验证。而中西部城市房地产开发主要集
中在高新区，产业用地开发和土地财政收入增长在一定程度上促进了高新区的发展。也可能说明中
西部城市房地产开发投资在固定资产投资中的比重不高，不存在投资过热现象，未产生挤出效应。城
市综合用途地价的回归系数虽然不显著，但是出现了区域差异，东部城市地价上涨对高新区的发展起

到了倒逼作用，可能促进了高新区高端产业和高新技术服务业的发展。其他控制性变量回归结果与
前文基本一致。

2． 按房地产开发投资占比分组
房地产开发投资占比越大，说明城市房地产开发投资对其他投资的挤出作用越强。前文的回归

估计表明了城市房地产开发投资占比对高新区发展的抑制效应。为了进一步检验，我们计算 31 个城
市 2001—2016 年房地产开发投资占比，然后进行排序。对 2001—2016 年房地产开发投资占比超过
30%的城市出现频率进行统计，发现北京、广州、深圳、上海、厦门、福州、成都、杭州、沈阳等 9 个城市
出现的次数均在 8 次以上。将这些城市界定为房地产开发投资相对过热的一组。剩下的城市界定为
房地产开发投资适度的一组，分别进行回归估计，结果见表 5。
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表 5 房地产开发影响高新区发展的回归结果(按开发投资占比分组)

变量
( 1)
投资过热组

( 2)
投资适度组

( 3)
投资过热组

( 4)
投资适度组

lnestate_IV － 0． 298 3＊＊

( 0． 097)
0． 181 9＊＊＊

( 0． 048 0)

estate_rate － 0． 792 1＊＊＊

( 0． 199 2)
0． 006 7
( 0． 129 4)

lnworker 0． 587 1＊＊＊

( 0． 056 6)
0． 736 0＊＊＊

( 0． 078 4)
0． 565 4＊＊＊

( 0． 059 3)
0． 746 3＊＊＊

( 0． 085 7)

lnlandp 0． 050 6
( 0． 038 5)

－ 0． 040 6
( 0． 052 2)

0． 049 0
( 0． 037 5)

0． 015 7
( 0． 073 5)

lngdp 0． 590 7＊＊＊

( 0． 069 1)
0． 452 9＊＊＊

( 0． 101 8)
0． 663 8＊＊＊

( 0． 069 6)
0． 861 5＊＊＊

( 0． 078 8)

lnfdi 0． 277 9＊＊＊

( 0． 051 5)
0． 035 7
( 0． 034 9)

0． 284 3＊＊＊

( 0． 043 3)
0． 072 5*

( 0． 037 7)

lninfra_IV 0． 349 7＊＊＊

( 0． 086 7)
0． 150 5＊＊

( 0． 060 4)

常数
－ 1． 597 4
( 1． 161 2)

2． 558 4＊＊＊

( 0． 854 7)
2． 171 1＊＊

( 0． 715 6)
1． 841 6＊＊

( 0． 654 4)
N 153 356 153 356
Ｒ2 0． 957 6 0． 963 0 0． 957 3 0． 958 8
F值 330． 43 3 027． 80 499． 67 1 962． 18

注: 括号内为标准差，* 、＊＊、＊＊＊分别表示在 10%、5%、1%的
显著性水平下显著。

表 6 房地产开发影响高新区发展的回归结果
( 工具变量 GMM估计)

变量
( 1)

31 个城市
( 2)
东部城市

( 3)
投资过热组

lnestate_IV 0． 071 9
( 0． 052 5)

0． 060 3
( 0． 073 0)

－ 0． 363 0＊＊

( 0． 141 4)

lnworker 0． 655 9＊＊＊

( 0． 042 5)
0． 527 7＊＊

( 0． 054 9)
0． 573 1＊＊＊

( 0． 077 1)

lnlandp － 0． 049 8
( 0． 038 8)

0． 058 1
( 0． 043 2)

0． 051 5
( 0． 052 2)

lngdp 0． 498 2＊＊＊

( 0． 075 5)
0． 444 4＊＊＊

( 0． 092 8)
0． 573 3＊＊＊

( 0． 129 1)

lnfdi 0． 088 5＊＊＊

( 0． 021 1)
0． 107 0＊＊＊

( 0． 034 8)
0． 291 3＊＊＊

( 0． 045 4)

lninfra_IV 0． 218 9＊＊＊

( 0． 051 4)
0． 243 0＊＊＊

( 0． 080 6)
0． 436 3＊＊＊

( 0． 146 0)
Sargen
P值

0． 765
( 0． 381 9)

0． 029
( 0． 864 1)

0． 431
( 0． 511 7)

N 488 269 146
Ｒ2 0． 955 9 0． 953 6 0． 954 8
F值 1 628． 43 841． 99 461． 47

注: 括号内为标准差，* 、＊＊、＊＊＊分别表示在 10%、5%、1%的
显著性水平下显著。

通过表 5 的回归结果可以看出，投
资过热组的城市房地产开发投资与高新

区收入的弹性系数显著为负，而投资适

度组的弹性系数显著为正。投资过热组
的房地产开发投资占比与高新区收入增

长的回归系数显著为负，而投资适度组

的回归系数为正，但不显著。说明房地
产开发投资占比过高，或者说投资过热

会显著抑制高新区发展，适度的城市房

地产开发可能会促进高新区发展，验证

了研究假设 H1 和 H2。
( 四) 内生性问题

由于城市的房地产开发活动包括高

新区，而高新区的房地产开发投资与高

新区产值之间存在内生性，因此，城市房

地产开发投资与高新区收入存在一定程

度的内生性。国家高新区严格限制住宅
开发，因此，园区内的住宅开发与高新区

企业的营业收入不存在直接联系，园区

外的住宅开发与高新区企业的营业收入

更不存在直接联系，表 2 中回归模型( 3)
的结果可以提供佐证。城市的住宅开发
投资可以看成高新区企业营业收入的外

生变量，故使用城市住宅开发投资作为

城市房地产开发投资的工具变量。虽然
房地产开发投资与高新区收入存在一定

的内生性关系，但是房地产开发投资占

固定资产投资的比重与高新区收入没有

内生性关系。因而我们仅对房地产开发
投资对高新区发展的影响做工具变量回

归。考虑到房地产开发投资对高新区发
展可能产生抑制作用，仅对全样本、东部
城市样本、投资过热组进行工具变量回
归，均使用 GMM估计方法，结果见表 6。
从表 6 回归结果可以发现，对于全

部样本和东部城市而言，城市房地产开

发投资与高新区收入弹性系数为正，但

是不显著，研究假设 H1 基本得到验证。
对于房地产开发投资过热的城市而言，

房地产开发投资与高新区收入的弹性系

数显著为负，再次印证了城市房地产开

发过度对高新区发展的抑制作用，研究假设 H2 得以验证。
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六、结论与政策建议
基于 2001—2016 年 31 个大中城市国家高新区的面板数据，实证检验了城市房地产开发对高新

区发展的影响。研究发现: ( 1) 适度的房地产开发投资促进了高新区发展，高新区发展具备一定的房
地产驱动特征。东部城市存在过度的城市房地产开发，抑制了高新区发展。但是，中西部城市房地产
开发有利于高新区发展，高新区发展在一定程度上还依赖房地产开发。( 2) 适度的城市房地产开发能
够促进高新区发展，但是城市房地产开发投资占固定资产投资比重过高会显著抑制高新区发展。( 3)
城市土地价格上涨不利于中西部高新区发展，外商直接投资对高新区发展有显著的溢出效应。
本研究也提供了重要的政策建议: ( 1) 不能简单地禁止高新区房地产开发，但是必须坚持高新区

的产业属性，非产业用地开发必须为产业发展服务，高新区必须抑制过度的住宅开发。( 2) 坚持“房住
不炒”的战略定位，抑制住房的投资性需求，坚决控制城市房价过快上涨，防止城市房地产开发投资过
热。( 3) 中西部城市高新区要因地制宜，积极引进适合本地特色和优势的高新技术和产业资本，抑制
地价过快上涨。加大力度引导外商直接投资更多流向中西部城市，提高对人才和技术等创新资源的
投资，摆脱高新区发展对房地产开发投资的依赖，实现从投资驱动向创新驱动转变。( 4) 充分利用房
地产开发企业对高新区土地的热衷，在土地出让环节附加转让条件，规定土地开发的产业用途和开展

定向招商引资。鼓励房地产开发企业建设产业社区和创业社区，引导房地产开发商向产业发展服务
商转型。( 5) 鼓励开发绿色节能住宅和智能化楼宇，引导房地产企业、房屋建筑企业向工业化、智能化
和数字化转型，促进行业绿色发展，推动房地产企业、房屋建筑公司与节能环保、人工智能、物联网、新
材料等高新技术企业合作，通过新型住房产品和建筑产品开发的技术需求拉动高新区企业发展。
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Does Ｒeal Estate Exploitation Ｒestrain Development of High-tech Zones?
Empirical Analysis Based on Panel Data of National High-tech Zones

in 31 Large and Medium-Sized Cities
CHENG Zhengzhong1，XIA Enjun2

( 1． School of Civil Engineering，North China University of Technology，Beijing 100144，China;
2． School of Management and Economics，Beijing Institute of Technology，Beijing 100081，China)

Abstract: High-tech zones and its surrounding land have always been hot spots for real estate developers． Whether over-
heated real estate development affects development of high-tech zones is worthy of attention． Based on panel data of 31 large
and medium-sized cities from 2001 to 2016，this paper studies impact of real estate development investment on the development
of high-tech zones in China by using fixed-effect models． The study reveals that the impact of real estate development on the de-
velopment of high-tech zones is heterogeneous and related to intensity of regional real estate development． Moderate real estate
investment promotes the development of high-tech zones and excessive real estate investment depresses that of them． There is
excessive real estate development in eastern cities，which inhibits the development of high-tech zones． The development of real
estate in central and western cities promotes the development of high-tech zones． This paper holds that the development of real
estate in high-tech zones can’t be simply prohibited as the development of real estate promotes the development of high-tech
zones． However，the exploitation of non-industrial land should match with the development of industrial land． The rapid in-
crease of house prices should be controlled，the excessive investment in real estate development should be restrained and the
technological added value of real estate products should be increased in order to promote the development of high-tech zones．

Key words: real estate development; high-tech zone; overheated investment; empirical analysis
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