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我国土地财政的产业抑制效应及其政策启示∗ 

——基于 35 个重要城市面板数据的实证研究 

 

陈治国 1，杜金华 2，李成友 3 

（1.咸阳师范学院 经济与管理学院，陕西 咸阳 712000；2.厦门大学 经济学院，福建 厦门 361005； 

3.山东财经大学 金融学院，山东 济南 250014） 

 

 

摘 要：基于全国 35 个重要城市 2003—2015 年面板数据，将农业增加值、工业增加值及不含房地

产业的服务业增加值作为被解释变量，将土地财政依赖度作为解释变量，构建跨城市面板模型，以探

究土地财政的产业抑制效应，并对实证估计结果进行稳健性、内生性与地区异质性检验。研究结果发

现：（1）土地财政依赖度对农业增加值、工业增加值、不含房地产业的服务业增加值均有显著的负向

影响效应，且该估计结果通过了稳健性检验，表明土地财政有显著的产业抑制效应。（2）运用工具变

量法对实证结果进行内生性检验后，发现土地财政的产业抑制效应仍然显著存在，且克服内生性因素

后，抑制效应均得到了明显加强；考察地区异质性表现时，发现土地财政的产业抑制效应存在地区异

质性，主要表现在西部地区只在服务业方面存在显著的抑制效应，而在农业和工业方面却存在显著的

促进效应。（3）从控制变量来看，无论是稳健性检验、内生性检验还是地区异质性检验，工资水平、

物流发展水平均对产业发展有积极的促进效应；政府规模在西部地区对农业和工业有正面影响效应，

但过大的政府规模不利于三大产业的快速发展。 

关键词：土地财政；产业发展；抑制效应 

中图分类号：F269.2；F293.2      文献标志码：A       

 

一、引言 

1994 年实行的分税制改革有效激活了地方政府的竞争活力，不仅对地区经济增长产生了较大的促

进作用（吕冰洋、聂辉华，2014）[1]，也极大增强了国家财政的硬实力、显著驱动了全国经济的快速

增长（张晏、龚六堂，2005；张军，2007；卢洪友，2016）[2-4]。然而，分税制改革却使得地方政府的

事权与财权严重不匹配、不对称，较少的财政收入不足以弥补所承担的财政支出责任，加上我国官员

晋升锦标赛竞争机制激励地方官员必须寻求更多财力支持来确保其竞争优势，土地征收是我国农村土

地向城市土地转化的必由之路。由于征地补偿相对较低，实施“土地财政”战略的成本相对较低，地

方政府倾向于通过土地征用和土地出让来实现其经济和政治目标，从而引致地方政府偏好于利用“土

地财政模式”获得的预算外收入来缓解财政缺口。“卖地取财”的土地财政模式自出现以来一直没有得
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到削弱，并在各地区愈演愈烈，已经属于我国地方政府发展经济的一种普遍模式，使得如今地方政府

对土地财政已经过度依赖（周黎安，2007；张双长、李稻葵，2010；Wu et al.，2015）[5-7]。虽然中西

部地区的土地财政依赖度低于东部地区，但中西部地区已在这一方面逐步与东部地区趋同（杜金华 等，

2018）[8]。土地出让金收入成为地方政府的“第二财政”，甚至该“第二财政”在不少地区早已超过了

“第一财政”，严重加剧了地区经济结构的失衡程度、降低了地区福利水平，土地财政俨然已经由“援

助之手”变为了“攫取之手”（于骁骁，2012；杜金华、陈治国，2018）[9-10]，成为具有一定破坏性和

攫取性的“潘多拉魔盒”。其形塑的农地转用制度导致农地流失，给“三农”经济发展带来了低效率与

不公平（罗必良，2010）[11]，且土地资源利用的代际不公也会严重侵蚀生于斯的后代利益（程瑶，2009）
[12]；同时在城市地区催生的高房价、高商服用地租金等一系列问题也强烈抑制了城市服务业的健康发

展；虽然低价出让工业用地初期有利于工业发展，但持续下去则极大地扭曲了工业结构，给工业发展

设置了难以清除的绊脚石，且廉价工业用地引来质量低下的企业与项目会增加地区污染物排放（杨其

静 等，2014；张鸣，2017）[13-14]，造成的环境污染显然不利于地区可持续发展。土地财政引致的低

效与无效的地方债务也会加剧宏观经济的系统风险，迫使地区经济发展长期远离自身发展规律，破坏

千辛万苦建立起来的产业体系（范剑勇、莫家伟，2014；司海平 等，2017）[15-16]。由此可见，土地

财政在地区表现出了一定的产业抑制效应，但该产业抑制效应处于何种程度我们仍然不得而知，即该

产业抑制效应是否超过其产业驱动效应而在计量层面上表现出来，只有通过实证估计才能有准确答案，

正值我国经济转型关键期，探究该课题可谓适当其时。有鉴于此，本研究将尝试对土地财政的产业抑

制效应进行实证估计，以期把脉抑制效应，进而有针对性地提出治理土地财政的有效政策启示，力图

将土地财政这只“攫取之手”转化为“援助之手”。 

二、文献回顾 

本研究重在实证分析土地财政对产业发展的抑制效应，纵览既有文献，直接研究其的既有文献相

对匮乏，大多是遵循土地财政与产业结构升级相互关系的路径进行探究，且土地财政与产业结构升级

相互关系具体通过如下几种视角进行研究： 

一是从土地财政影响下的城市化视角揭示土地财政与产业结构升级的关系。在此有两类不同的观

点，一部分学者认为土地财政通过推动城市化，进而诱致地区产业结构优化升级。如刘志彪（2010）

就认为土地财政发挥的城市化作用会驱动产业转型升级，指出转型时期应将土地财政主导下城市化推

动产业转型升级的发展路径作为基本战略来对待[17]；Nallathiga（2010）认为土地作为重要的稀缺资源

可为城市的发展提供财政资金，推进的城市化可实现城市产业发展[18]；王玉波（2013）指出土地财政

可为城市化提供良好的发展空间，而城市化的发展则可推动地区产业结构升级[19]。另一部分学者则认

为土地财政虽然有利于推动地区城市化步伐，但城市化过程中引发的问题则会抑制城市产业结构优化

升级。邹薇和刘红艺（2015）研究认为，虽然土地财政有助于城市化发展，但城市对工业的高度依赖

只会不断抵占第三产业的发展空间，阻碍城市产业结构的升级步伐[20]；付敏杰等（2017）认为土地财

政可提高城市化水平，但城市化带来的高成本则会不利于产业结构优化，会降低城市的产业竞争力[21]。

甚至还有学者指出土地财政也会干扰城市化模式的合理选择与创新，城市的无序扩张使得人口城市化

远远滞后于土地城市化（陈多长、游亚，2016；李宝礼、胡雪萍，2017）[22-23]，从而不利于城市产业

结构优化升级，且 Dutton（2000）、Squires（2002）指出依托土地发展城市在大城市更多是一种低密

度、无序化、单一功能的扩展策略，有时甚至是边缘地区的扩展，无益于打造完整的城市产业链条[24-25]。 

二是从土地财政的工业用地倾斜视角揭示土地财政与产业结构升级的关系。曹广忠（2007）等研

究指出土地财政模式下低价征地与低价出让工业用地在经济发展初期虽然有助于工业发展，但短视的

地方政府决策机制运行下去则会带来过度的工业化，使得地区产业结构扭曲畸形[26]；丘海雄（2012）



等研究认为土地财政模式下的工业用地倾斜程度与地区产业结构发展阶段显著相关，指出对于正处于

工业发展期的第二类地区来说，较低的工业用地会利于产业结构升级，而对于发展水平较高的后工业

化阶段的第一类地区，只有将工业用地倾斜转为公共服务业用地开发，才能实现产业结构的转型升级

[27]；国亮和王一笑（2015）研究认为土地财政通过对企业的影响会诱使产业发生转换，指出土地财政

向工业企业的用地优惠行为会将资本吸引到第二产业，虽有利于第二产业发展壮大，但不利于整个产

业结构优化升级[28]；赵祥和曹佳斌（2017）也同时指出低价向工业供地虽对城市工业部门发展有正向

效应，但却会削弱市场力量对产业结构升级的驱动效应[29]；雷潇雨和龚六堂（2014）更是认为中西部

地区并不能依靠土地财政的地价优惠策略吸引到工业企业，从而难以取得工业发展、实现产业结构升

级[30]；不过陈淑云和曾龙（2017）研究指出，土地财政模式下的以土地低价竞争机制提供工业用地的

方式可加快城市产业结构升级，尤其在东部和西部地区比较显著，并实证发现土地财政对产业结构的

作用效果会受土地出让结构的影响[31]。 

三是从土地财政的房地产业作用效果视角揭示土地财政与产业结构升级的关系。赵合云（2011）

研究认为土地财政带来了房地产业的快速增长，则与房地产业关联度大的建筑业、交通运输业及服务

业等均会得到一定发展，进而拉动城市产业结构升级[32]；陈志勇和陈莉莉（2011）实证研究指出土地

财政通过土地房产财税收入的分权效应，并协同税收收入的集权效应对房地产业发挥作用来影响城市

产业结构调整[33]；郭志勇和顾乃华（2013）指出分税制改革滋生出的土地财政加快了与房地产业有关

联的生活性服务业的畸形增长，导致了过快的去工业化，进而不利于产业结构合理演进[34]；李郇和洪

国志（2013）指出土地财政依赖使得地方产业结构“房地产业化”，不利于地区产业结构布局[35]；赵

祥和谭锐（2016）也研究认为土地财政推动了房地产业的过快增长，繁荣的房地产业带来的高房价使

得大城市产业的过度服务化和空心化，结果使得大城市的去工业化步伐脱离正常轨道，从而抑制了产

业结构升级[36]；唐云锋和马春华（2017）更是认为土地财政压力不仅拉高了房价，且会使房价持续上

升形成“房价棘轮效应”，自然对产业发展的负面影响则会长时期保持下去[37]；孙克竟（2014）指出

短平快的房地产业不利于产业结构优化升级，研究认为地方政府土地财政依赖生成的房地产业过度依

赖问题是导致产业结构难以升级的主因[38]；周彬和周彩（2018）研究认为土地财政带来的房地产繁荣

会破坏企业的融资环境，破坏性延续下去无疑会抑制工业发展，导致土地财政存在去工业化效应，进

而不利于产业结构优化调整[39]。 

四是从土地财政的土地出让收入的产业补贴视角揭示土地财政与产业结构升级的关系。吕炜和许

宏伟（2012）研究指出土地财政的土地出让收益倾向于补贴城市建筑业，虽然催生了建筑业的繁荣，

但却带来了城市的去工业化，以及导致传统行业的过快萎缩，因而该产业扭曲效应不利于产业结构优

化升级[40]；而蒋震（2014）则认为地方政府利用土地财政获得的丰厚土地出让收入，可通过招商引资

的优惠补贴方式为工业领域提供可观的工业资本，从而有利于提高地方产业结构升级步伐[41]；且 Li

（2015）研究指出土地财政可以发展城郊农村工业化，进而利用产业带动地区经济发展[42]。不过夏方

舟等（2014）却研究认为工业用地的出让收益并不能给产业结构提升带来好处，只有商服用地的出让

收益才会推动产业结构转型升级[43]；陈浩和魏哲海（2016）也研究指出通过工业用地低价补贴发展工

业的政策安排则会挤占服务业的发展空间，从而显著不利于城市整体性的产业结构优化升级[44]；李永

刚和王猛（2015）也研究发现土地出让收入向利于招商引资的城市基础设施方面倾斜，虽然有助于实

现工业快速发展，但却抑制了产业结构服务化路径的顺利演进。同时指出在土地财政无法被替代之前，

只有将土地财政的土地出让收入多投向于高端制造业和现代服务业，并进一步优化土地财政分配结构，

才能有效促进地区产业结构优化升级[45]。 

从既有研究文献可知，虽然有部分学者已认识到土地财政对产业发展有一定的抑制效应，并对该

抑制效应的触发机制也有所探析，不过总体来看，以上研究仍未触及到土地财政产业抑制效应的全面



系统分析层面，基本均是从中间作用效果推定土地财政的产业抑制效果，且实证分析中往往第三产业

增加值并没有扣除房地产业增加值，第二产业增加值也并未扣除建筑业增加值，这样势必导致实证估

计结果不是低估了产业抑制效应，就是将抑制效应错误地估计为挤入效应，从而达不到对问题的准确

把脉。鉴于此，本研究试图基于全国 35 个重要城市面板数据，将工业增加值、工业增加值及不含房地

产业的服务业增加值作为衡量产业发展的被解释变量，将衡量地方土地财政发展水平的土地财政依赖

度作为解释变量，构建跨城市面板模型有效探究土地财政的产业抑制效应，并对估计结果进行稳健性

检验、内生性检验及地区异质性检验，以期根据可靠的研究结论有针对性地提出优化土地财政模式、

降低土地财政产业抑制效应，加快城市产业结构调整、转型升级的有效政策启示。 

三、变量选取与模型构建 

1.变量选取与数据来源 

由于第二产业增加值中含有建筑业增加值，第三产业增加值中含有房地产业增加值，因此本研究

分别选用工业增加值、不含房地产业增加值的服务业增加值作为被解释变量来考察土地财政对第二产

业、第三产业的影响，同时选用农业增加值作为被解释变量考察土地财政对第一产业的影响。用土地

财政依赖度作为解释变量衡量土地财政，土地财政依赖度用土地出让金收入占城市地方财政收入的比

重表示。 

控制变量主要从购买力水平、公交资源、劳动力成本、城市化水平、人口密度、道路设施、外贸

依存度、物流发展水平、地方政府竞争度、政府规模等方面进行变量选取。各控制变量的指标选取情

况具体处理如下：（1）购买力水平用购买力指数表示，购买力指数依照国外学者的购买力指数测算方

法进行处理，测算公式为：BPI 0.5Y 0.2P 0.3Ri i i i= + + ，其中 BPIi 表示 i 城市的购买力指数，Yi 、Pi 、

R i 分别表示 i 城市的城镇居民人均可支配收入、市辖区人口、社会消费品零售总额分别占全国城镇居

民人均可支配收入、全国市辖区人口、全国社会消费品零售总额的比重，同时根据我国现实情况，基

于陆杰华等[46]学者的处理方法，本研究将购买力指数测算公式修正为：BPI 0.4Y 0.3P 0.3Ri i i i= + + ；

（2）公交资源用各城市每万人拥有公共汽车数量表示；（3）劳动力成本用各城市在岗职工平均工资表

示；（4）城市化水平用各城市的市辖区人口占全市人口的比重表示；（5）人口密度用单位城市土地面

积可容纳的人口数量表示；（6）道路设施用各城市人均拥有道路面积表示；（7）外贸依存度用各城市

进出口贸易总额占地区 GDP 的比重表示；（8）物流发展水平用各城市货物运输量表示；（9）地方政府

竞争度用各市人均实际利用外商直接投资额表示；（10）地方政府规模用各市财政支出占地区 GDP 的

比重表示。 

本研究所选数据主要来源于《中国统计年鉴》、《中国城市统计年鉴》、《中国城市建设统计年鉴》、

《中国财政年鉴》及各市统计年鉴与统计公报，样本范围涵盖全国 35 个大中城市，具体有北京、天津、

石家庄、太原、呼和浩特、沈阳、大连、长春、哈尔滨、上海、南京、杭州、宁波、合肥、福州、厦

门、南昌、济南、青岛、郑州、武汉、长沙、广州、深圳、南宁、海口、重庆、成都、贵阳、昆明、

西安、兰州、西宁、银川、乌鲁木齐，之所以选取 35 个大中城市，在于该 35 个城市包括 4 个直辖市、

26 个省会城市、5 个计划单列市，无论在土地财政规模还是产业发展方面在其所处地区均优于其他城

市，在土地财政策略实施上更具代表性，基本反映了全国东中西部地区的土地财政实施情况，于 1997

年被国家作为房地产等相关指标分析的统计样本，70 个大中城市于 2005 年才被国家设定为考察样本，



70 个大中城市在数据收集上存在部分缺失值，因此选取 35 个大中城市作为考察样本更具代表性和稳

定性，再有就是省际面板数据中各省内部不均衡程度较高，用省际面板数据不能有效呈现出全国土地

财政的产业抑制效应。样本区间设定为 2003—2015 年，对于受价格因素影响的指标变量剔除价格因素

影响，且分别对农业增加值、工业增加值、不含房地产业增加值的服务业增加值、公交资源、劳动力

成本、人口密度、道路设施、物流发展水平、地方政府竞争程度等非百分比数据取对数后进行模型分

析。本研究模型所涉变量的描述性统计特征见表 1。 

表 1  模型所涉变量的描述性统计特征 

变量 符号 单位 均值 标准差 最大值 最小值

农业增加值 AVG 亿元 168.98 155.76 1 150.15 5.25 

工业增加值 AVI 亿元 1 614.89 1517.98 7 362.84 46.21 

服务业增加值（不含房地产） AVS 亿元 2 131.71 2 521.54 16 893.31 61.99 

土地财政依赖度 LFD % 95.18 470.48 7155.52 0 

购买力指数 BPI % 47.77 21.48 414.82 28.83 

公交资源 COM 辆/万人 15.34 14.66 115.00 4.11 

劳动力成本 LAB 百元 390.02 189.17 1 130.73 121.81

城市化水平 URB % 62.02 22.24 100 23.12 

人口密度 POP 人/平方公里 643.08 403.24 2 275.67 123.95

道路设施 INF 平方米 12.28 6.59 64.00 3.11 

外贸依存度 TRA % 51.55 60.60 356.13 0.19 

物流发展水平 LDL 百万吨 233.88 189.82 1 038.33 20.13 

地方政府竞争度 LGC 百元 25.74 29.24 198.69 0.04 

政府规模 LGS % 12.22 3.94 26.70 4.95 

2.模型构建 

为了考察土地财政的产业抑制效应，本研究构建如下的跨城市面板模型： 

0 1 2 3+percent non percent
it it it it i t itLny LED X LnXβ β β β α λ ε−= + + + + +  

其中， ity 表示 i 城市第 t 期的农业增加值、工业增加值、不含房地产业增加值的服务业增加值，

itLED 为 i 城市第 t 期的土地财政依赖度，
percent

itX 、
non percent
itX −

分别表示对产业发展有重要影响的百分

比形式和非百分比形式的控制变量， iα 和 tλ 分别为难以观测的地区效应和时间效应， 0β 为常数项， 1β
为解释变量的待估系数， 2β 与 3β 为两种形式的控制变量的待估系数， itε 为随机误差项。 

四、实证分析 

1.土地财政的产业抑制效应估计 

通过 Stata15.0 软件对面板模型进行估计，表 2 展示了土地财政对三大产业影响的估计结果。经过

Hausman 检验表明分别在 10%、5%、5%的显著性水平下，拒绝了个体效应与解释变量不相关的零假

设，即随机效应的基本假设不能得到满足，意味着固定效应模型的基本假设成立，说明运用固定效应

模型进行分析更加合理。模型（1）、（3）、（5）为固定效应模型估计结果，模型（2）、（4）、（6）为 OLS

回归的稳健性检验。 

从表 2 的模型（1）、（3）、（5）可知，土地财政依赖度均在 10%的显著性水平上对农业增加值、

工业增加值、不含房地产业的服务业增加值有负向影响，且由模型（2）、（4）、（6）的估计结果可知，



该负向影响效果通过了稳健性检验，表明土地财政具有显著的产业抑制效应，即地方政府对土地财政

的依赖越强烈，越不利于地方产业健康发展。主要表现在：第一产业方面，城镇化背景下的土地财政

不仅通过侵蚀农地降低了农业投入力度，且加速了农村人口大量流入城市造成农村空心化，破坏了整

个农业生态，对农业经济发展产生了一定的抑制效应；第二产业方面，虽然土地财政可以为地方政府

筹得资金用以改善基础设施、扩大工业投资，但土地财政的扭曲式发展模式不仅通过拉升房价来增加

企业的成本负担，地区员工购房成本的上升也会诱发员工要求企业提高工资待遇从而加剧企业的用工

成本，当员工无力生活下去时就会流出企业造成企业用工荒，且更为严重的是土地财政引致的房地产

泡沫会使资金远离整个实体工业经济，从而会破坏整个工业结构的合理布局；第三产业方面，土地财

政明显提升了第三产业的发展成本，用以发展第三产业的资金和各类资源也会被土地财政发展路径抑

制，阻碍了第三产业的快速发展。除此之外，土地财政对房价的推升无疑会占用各地区购房居民的大

量资金，从而对居民产生非常高的撇脂效应，购房居民手中资金的匮乏自然会使其降低对各产业产品

的需求，进而抑制产业健康发展。 

从控制变量估计结果来看，购买力水平与第三产业显著正相关，与农业和工业正向不显著，在于

农业的需求相对比较缺乏弹性，购买力水平的上升并不会显著增加对农产品的消费需求，工业品相对

价格较高，购买力水平的有限上升也不会显著增加居民对工业品的消费需求；人均公共汽车拥有量与

第三产业有显著的正相关关系，与农业和工业显著负相关，在于城市公共交通的便捷度会增加城市中

第三产业的发展活力，相反以往投入到农业的人力资本和生产要素均会通过便捷的公共交通工具向城

市商业区集聚，同时工业不断向城市周边地区迁移，公共交通工具难以达至工业企业场地，工人考虑

到生活的便捷性会逐步从工业领域流入到城市繁华地区从事服务业工作，可见公共交通工具加快第三

产业的快速发展，从而会把发展农业和工业的相关资源和资金吸引到第三产业，随之抑制了农业和工

业的发展；工资水平与三大产业均显著正相关，在于工资水平的上升虽会增加企业的劳动力成本，但

可使居民有更多资金购买农产品、工业品和服务产品，有利于整个产业的良性发展，且相对于发达国

家，我国工资水平仍然相对较低，劳动力成本优势仍然存在；城市化与服务业显著正相关，在于城市

化可提升城市的商业繁华程度，城市人口的增多有利于增加服务产品的需求，促进服务业快速发展；

人口密度与农业显著负相关，与服务业显著正相关，在于高密度的人口大多是城镇化水平较高的地区，

农业自然在该地区受重视程度不及服务业，同时高密度的人口也有利于发展服务业；基础设施发展水

平均与三大产业显著正相关，在于良好的交通基础设施不仅有利于农业、工业与服务业的生产与销售，

而且可使三大产业实现耦合协调发展；外贸依存度与农业、工业显著正相关，与服务业显著负相关，

在于虽然我国大豆、油料作物等农产品高度依赖国外，但这些农产品本来就是国内自身供给的软肋，

并不是由于对国外进口才导致国内种植不足，且进口农产品也会降低国内农地的占用，有利于发展比

较优势的农产品，提升农地利用效率，加上国内较多的农产品也远销国外，从而有益于农业发展。同

时，工业产品不仅可以占据国际市场，且国外技术设备的引进也会加快我国工业结构的优化升级步伐。

而对于服务产品，我国大多依赖进口，从而对国内服务业发展有一定的抑制效应；物流发展水平与三

大产业显著正相关，在于不断增进的物流发展水平可加快推进三大产业产供销一体化，实现各产业的

高度融合与共同发展；人均外商直接投资与工业、服务业显著正相关，与农业正向不显著，在于通过

外商直接投资，工业和服务业可以获得国外的资金、生产技术与管理技术，从而加快了工业和服务业

的发展步伐，而农业领域相对鲜有外商直接投资；政府规模与三大产业显著负相关，在于较大的政府

规模不利于市场化的顺利运行，政府有形之手的盲目参与会使各产业出现严重的资源错配，而市场高

效的资源配置功能是驱动产业健康快速发展的强有力推进器，从而表明较大的政府规模反而不利于三

大产业的健康发展。 

 



表 2  土地财政的产业抑制效应估计 

被解释变量 LnAVG LnAVI LnAVS 

解释变量 
FE 估计 OLS 估计 FE 估计 OLS 估计 FE 估计 OLS 估计

模型（1）    模型（2） 模型（3） 模型（4） 模型（5）  模型（6）

LFD 
-0.001 2* 

（-1.90） 
-0.002 9* 

（-1.79） 
-0.000 5*

（-1.68） 
-0.000 7*

（-1.72） 
-0.001 2* 

（-1.72） 
-0.008 9**

（-2.31）

BPI 
0.000 2 
（0.77） 

0.003 9*** 

（3.13） 
0.000 1 
（0.26） 

0.002 9***

（2.79） 
0.000 1* 

（1.84） 
0.003 2***

（3.33）

LnCOM 
-0.078 3* 

（-1.97） 
-0.737 2*** 
（-9.39） 

-0.078 0*

（-1.83） 
0.173 3**

（2.49） 
0.097 2*** 

（2.83） 
0.245 8***

（3.87）

LnLAB 
0.773 0*** 
（22.79） 

0.695 1*** 
（7.80） 

1.038 8*** 
（22.83） 

0.734 7*** 
（9.39） 

1.170 0*** 
（40.05） 

0.927 5***

（12.89）

URB 
-0.002 5 

（-1.39） 
-0.029 8*** 

（-22.61） 
0.000 6
（0.24） 

0.011 4***

（9.91） 
0.001 4* 

（1.93） 
0.002 2**

（2.04）

LnPOP 
-1.233 8***

（-10.07） 
-0.074 5* 

（-1.88） 
0.033 7**

（2.07） 
0.252 9***

（5.53） 
0.221 6** 

（2.09） 
0.124 0***

（2.96）

LnINF 
0.066 3* 

（1.70） 
-0.225 9*** 

（-2.90） 
0.018 5***

（4.01） 
0.159 1**

（2.35） 
0.023 7* 

（1.75） 
0.315 3***

（5.01）

TRA 
0.001 8*** 

（5.66） 
0.001 1* 

（1.89） 
0.000 1**

（2.21） 
0.002 3***

（3.69） 
-0.001 6*** 

（-4.59） 
-0.000 7*

（-1.75）

LnLDL 
0.169 1*** 

（6.98） 
0.554 3*** 

（13.42） 
0.229 2***

（7.17） 
0.663 9***

（18.48） 
0.136 7*** 

（6.55） 
0.666 4***

（19.47）

LnLGC 
0.008 0 
（0.67） 

0.199 1*** 

（7.48） 
0.033 7**

（2.10） 
0.116 1***

（5.01） 
0.010 8* 

（1.83） 
0.091 6***

（4.14）

LGS 
-0.003 5* 

（-1.75） 
-0.022 6*** 

（-2.63） 
-0.010 7* 

（-1.94） 
-0.012 3* 

（-1.72） 
-0.013 0*** 

（-3.09） 
-0.013 2* 

（-1.90） 

常数项 
7.079 7*** 
（9.59） 

2.138 2*** 
（5.12） 

-0.436 0
（-0.44） 

-2.154 7***

（-5.92） 
-1.986 4*** 

（-3.07） 
-2.529 7***

（-7.63） 
Hausman Prob>chi2=0.072 0  Prob>chi2=0.030 5  Prob>chi2=0.014 9  

修正 R2 0.903 7 0.792 2 0.921 2 0.838 5 0.973 1 0.866 3 

N 455 455 455 455 455 455 

注：FE 估计、OLS 估计括号中为 t 值；*、**、***分别表示显著性水平为 10%、5%和 1%，下同。 

2.土地财政产业抑制效应的内生性检验 

考虑到解释变量的内生性问题会引发模型估计偏误，本研究采用工具变量法对解释变量的内生性

问题进行内生性检验。由于土地财政的当期数据会受到其上一期数据的影响，意味着上一期的土地财

政依赖度会通过当期的土地财政依赖度对产业发展产生间接影响效应，而当期的产业又不能跨越时空

去影响上一期的土地财政，因此本研究将土地财政依赖度的滞后一期作为工具变量进行内生性检验。

同时又由于地方政府的教育投入主要来源于土地财政收入，教育支出的诉求对地方政府的土地财政决

策行为有一定影响，是土地财政的主要成因之一，Mcguire（2003）[47]和 Song（2006）[48]在实证研究

中也将教育类变量作为政府税收的工具变量。为此，考虑到我国现实背景，本研究将教育层面的师生

比作为土地财政的工具变量，又由于普通高等教育师生比一定程度上会受到产业发展的影响，因此将

普通中小学师生比作为工具变量来进行内生性检验，具体分别用普通中小学师生比及其滞后一期分别

作为工具变量进行模型的内生性检验。估计结果见表 3，其中模型（1）、（4）、（7）将土地财政依赖度

滞后一期作为工具变量，模型（2）、（5）、（8）将普通中小学师生比作为工具变量，模型（3）、（6）、

（9）将普通中小学师生比滞后一期作为工具变量，Kleibergen-P LM 统计量表明模型的识别不足问题

不存在，表明内生变量与所选工具变量有相关性；Kleibergen-P Wald F 统计量表明模型弱工具变量问

题不存在；Hansen J 统计量表明模型的工具变量选取比较合理。由此可知，无论选用那种工具变量，

表 3 中土地财政的产业抑制效应均与表 2 估计结果基本一致，且该抑制效应均得到了明显加强，同时



可知控制变量对产业发展的影响也大多数变化不大。 

表 3  土地财政产业抑制效应的内生性检验 

被解释变量 LnAVG LnAVI LnAVS 

解释变量 
IV-TSLS IV-TSLS IV-TSLS IV-TSLS IV-TSLS IV-TSLS IV-TSLS IV-TSLS IV-TSLS

模型（1） 模型（2）模型（3）模型（4）模型（5）模型（6）模型（7） 模型（8）模型（9）

LFD 
-0.016 7*** 

（-4.52） 
-1.519 5*** 

（-3.29） 
-39.891 6*

（-1.76）
-0.030 0***

（-5.98）
-1.678 3***

（-3.30）
-25.592 0*

（-1.82）
-0.007 1* 

（-1.73） 
-1.129 5* 

（-1.82） 
-5.094 7*

（-1.76）

BPI 
0.000 1
（0.74） 

0.001 6 
（0.35） 

0.050 5
（0.01）

0.000 2
（0.90）

0.001 7
（0.33）

0.032 4
（0.01）

0.000 1** 

（2.10） 
0.000 8** 

（2.34） 
0.005 7**

（2.06）

LnCOM 
-0.000 3
（-0.14） 

-0.001 4 
（-0.07） 

-0.053 6
（-0.01）

-0.000 7**

（-2.22）
-0.000 2**

（-2.01）
-0.031 9*

（-1.74）
0.003 3* 

（1.93） 
0.001 2* 

（1.85） 
0.021 9*

（1.70）

LnLAB 
0.001 4*** 

（6.57） 
0.001 8* 

（1.74） 
0.008 4**

（2.01）
0.001 7***

（5.50）
0.002 2*

（1.85）
0.006 2**

（2.34）
0.002 4*** 

（10.68）
0.002 6* 

（1.80） 
0.002 3**

（2.26）

URB 
-0.004 0
（-0.91） 

-0.044 6 

（-0.26） 
-0.756 8
（-0.01）

0.001 7**

（2.23）
0.057 1**

（2.31）
0.057 1**

（2.31）
0.002 5* 

（1.68） 
0.050 6* 

（1.71） 
0.134 2*

（1.69）

LnPOP 
-0.001 0*

（-1.85） 
-0.001 5 

（-0.73） 
-0.024 4
（-0.01）

0.000 6*

（1.76）
0.000 2**

（2.07）
0.000 2**

（2.07）
0.000 6** 

（2.29） 
0.000 5* 

（1.74） 
0.002 4**

（2.25）

LnINF 
0.015 7**

（2.26） 
0.052 2 

（0.35） 
0.827 9
（0.72）

0.023 0**

（2.51）
0.065 1**

（2.44）
0.015 4**

（2.13）
0.021 6*** 

（2.96） 
0.059 7** 

（2.42） 
0.170 3*

（1.87）

TRA 
0.001 8*

（1.94） 
0.000 1** 

（2.21） 
0.092 5*

（1.75）
0.001 5*

（1.69）
0.000 4*

（1.91）
0.058 0*

（1.75）
0.000 8* 

（1.80） 
0.000 1* 

（1.88） 
0.014 6*

（1.76）

LnLDL 
0.060 3*** 

（2.78） 
0.220 4* 

（1.81） 
5.420 5***

（4.29）
0.084 1***

（2.66）
0.258 9*

（1.74）
3.554 0**

（2.07）
0.048 0*** 

（2.64） 
0.207 2* 

（1.82） 
0.974 6***

（3.06）

LnLGC 
0.000 6
（0.56） 

0.007 8 

（0.28） 
0.126 8
（0.01）

0.000 4**

（2.36）
0.008 0**

（2.27）
0.078 7*

（1.72）
0.000 5* 

（1.70） 
0.000 1** 

（2.10） 
0.017 3
（0.86）

LGS 
-0.035 9*** 

（-3.89） 
-0.018 7* 

（-1.73） 
-0.614 7*

（-1.81）
-0.047 2***

（-3.26）
-0.023 9*

（-1.81）
-0.417 7*

（-1.70）
-0.032 0*** 

（-3.44） 
-0.012 0** 

（-2.21）
-0.056 2*

（-1.95）

Kleibergen-P LM 24.862*** 16.301*** 47.03*** 35.93*** 22.027*** 56.592*** 30.592*** 18.397*** 53.161***

Kleibergen-P Wald F 546.914*** 83.128*** 201.59*** 548.361*** 72.556*** 184.208*** 55.166*** 29.005*** 34.086***

Hansen J 值 3.273 4.104 2.712 3.761 4.186 2.652 3.008 2.584 4.005 

非中心 R2 0.778 3 0.825 3 0.721 8 0.745 4 0.698 1 0.593 6 0.919 1 0.616 8 0.641 0

N 420 455 420 420 455 420 420 455 420 

注：括号中为 Z 值。 

3.土地财政产业抑制效应的地区异质性分析 

由于我国东、中、西部地区经济发展不平衡，土地财政对产业发展的影响难免会在各地区表现出

差异性，因此本研究进一步分地区考察土地财政的产业抑制效应，并运用固定效应模型估计法分地区

进行估计，估计结果见表 4，由表 4 可知，土地财政的产业抑制效应存在地区异质性，具体表现在：

土地财政在中部地区仍然存在显著的产业抑制效应；在东部地区在工业和服务业方面存在显著的产业

抑制效应，在农业方面却有不显著的驱动效应；在西部地区只在服务业方面存在显著的抑制效应，而

在农业和工业方面却存在显著的促进效应。之所以存在这种现象，主要在于东部地区经济发展水平较

高，农业发展较为稳定，土地财政对其农业发展路径的影响并不大，土地财政获得的资金还可以投入

农业领域促进农业发展，但总体来看其对农业发展的正面影响并不显著；西部地区经济发展相对比较

落后，农业和工业的快速发展是该地区经济发展的推进器，土地财政虽然会对农业和工业发展产生负

面影响，但该地区政府主导的经济发展模式会利用土地财政的驱动方式来拉动农业和工业的发展，具

体表现在，土地财政不仅可加快西部地区与房地产业关联度较高的工业的发展步伐，且可通过政府有

形之手将土地财政取得的资金用以完善当地的软硬件公共基础设施，为工业发展提供良好的生态环境；

同理地方政府也会将土地财政获得的资金投入到农业生产建设领域，推动了该地区农业的工业化与产



业化，再有就是土地财政驱动工业快速发展的情况下，政府实行的工业反哺农业战略也会加快西部地

区的农业发展，可见政府有形之手是西部地区土地财政在农业和工业发挥促进效应的关键，这也可以

从控制变量的政府规模与农业和工业发展显著正相关得到佐证。与此同时，估计结果表明土地财政在

三个地区均对服务业发展有抑制效应，意味着不健康的土地财政模式对于能够产生可持续驱动经济发

展的服务业具有显著的抑制效应，即使其有可通过扩大城市规模来带动服务业发展的作用路径，但其

产生的资源错配效应会导致服务业难以可持续发展下去，通过土地财政驱动服务业可谓是饮鸩止渴。

值得一提的是，无论是内生性检验还是分地区的异质性检验，工资水平、物流发展水平始终对三大产

业有着显著的正向促进效应，表明在当前我国劳动力成本还没有高于劳动力才能时，工资水平越来越

匹配人力资本价值越有利于三大产业的良性发展，启示企图故意压低劳动力工资水平的措施反而不利

于产业发展；与此同时，具有降低交易费用、提高各产业一体化的物流业有着明显的产业带动效应，

是产业结构优化升级的有力支撑因子。 

表 4  分地区土地财政的产业抑制效应估计 

被解释

变量 
LnAVG LnAVI LnAVS 

解释变

量 

东部 中部 西部 东部 中部 西部 东部 中部 西部 

模型（1） 模型（2） 模型（3） 模型（4） 模型（5） 模型（6） 模型（7） 模型（8） 模型（9）

LFD 
0.031 2 
（1.39） 

-0.061 3*

（-1.87）
0.001 3 

（1.09） 
-0.004 9*

（-1.81）
-0.059 3*

（-1.73）
0.001 3*

（1.78）
-0.000 1* 

（-1.88） 
-0.092 0** 

（-2.59） 
-0.000 7*

（-1.77）

BPI 
0.000 4 
（0.22） 

0.000 2 
（0.78）

0.004 3 
（1.11） 

0.008 6*** 
（4.69）

0.000 4 
（1.09）

0.019 5*** 
（3.42）

0.002 8* 

（1.68） 
0.000 3 
（1.27） 

0.004 8
（1.08） 

LnCOM 
0.009 8 
（0.17） 

-0.049 8
（-0.68）

-0.013 5 
（-0.23） 

-0.089 6 
（-1.55）

0.066 3 
（0.59）

0.175 3**

（2.03）
0.089 0* 

（1.79） 
0.128 7* 

（1.74） 
0.222 3***

（3.32）

LnLAB 
0.772 8*** 
（20.92） 

0.774 8***

（10.69）
0.694 7*** 
（10.71） 

1.009 3***

（25.53）
1.193 6*** 
（10.75）

1.001 8*** 
（10.30）

1.181 9*** 
（33.24） 

1.127 6*** 
（15.53） 

1.143 5*** 
（15.46）

URB 
0.007 7*** 
（3.15） 

-0.004 8*

（-1.92）
-0.006 3* 
（-1.91） 

0.002 0 
（0.81）

0.008 6***

（2.66）
0.000 6**

（2.13）
0.005 1** 
（2.16） 

0.001 2 
（0.47） 

0.004 9 
（1.30）

LnPOP 
-1.544 7*** 
（-8.77） 

-0.630 8***

（-3.17）
0.135 2 
（0.58） 

-0.170 5 
（-0.90）

0.231 7 
（0.76）

0.546 9 
（1.58）

0.029 9
（0.18） 

0.071 1 
 （0.37） 

0.484 0* 
（1.75）

LnINF 
0.141 9*** 
（3.34） 

0.113 3*

（1.80）
0.124 0* 
（1.95） 

0.365 3***

（8.35）
0.058 0 
（0.60）

-0.177 4*

（-1.86）
0.088 5** 

（2.16） 
-0.107 0 

（-1.66） 
0.245 9***

（2.87）

TRA 
0.001 7*** 
（3.94） 

-0.003 5**

（-2.32）
0.000 1 
（0.09） 

0.000 1 
（0.28）

0.003 6 
（1.58）

-0.000 7 
（-1.04）

-0.001 9*** 

（-4.57） 
-0.000 4 

（-0.30） 
-0.007 5 
（-0.46）

LnLDL 
0.055 7* 
（1.70） 

0.324 7***

（9.57）
0.086 0** 
（2.18） 

0.052 3* 
（1.88）

0.537 6***

（10.35）
0.056 1* 
（1.88）

0.107 1*** 
（3.03） 

0.219 6*** 
（6.26） 

0.014 8**

（2.12）

LnLGC 
0.024 0 
（1.11） 

0.002 9 
（0.11）

-0.013 7 
（-0.97） 

0.091 7***

（4.10）
0.004 5
（0.11）

0.020 1
（0.96）

0.033 9 
（1.62） 

0.047 0* 
（1.88） 

-0.007 5 
（-0.46）

LGS 
-0.003 6* 
（-1.84） 

-0.015 1*

（-1.71）
0.016 4*** 
（2.64） 

-0.051 2***

（-6.85）
-0.064 7***

（-3.32）
0.025 4***

（2.83）
-0.026 2*** 
（-4.08） 

-0.015 9* 
（-1.82） 

-0.002 5*

（-1.75）

常数项 
9.120 2*** 
（7.99） 

3.709 5***

（3.01）
-0.758 7 
（-0.61） 

2.177 9*

（1.81）
-4.001 2**

（-2.12）
-2.625 2
（-1.41）

-0.563 9 
（-0.51） 

-1.000 4 
（-0.83） 

-3.804 5**

（-2.51）

修正 R2 0.917 2 0.964 2 0.948 6 0.957 9 0.966 3 0.944 0 0.976 6 0.985 5 0.973 9 

N 208 104 143 208 104 143 208 104 143 

注：该表中的模型均运用固定效应模型估计法进行估计，括号中为 t 值。 

4.土地财政产业抑制效应的作用机制 

从以上实证分析可知，土地财政除在西部欠发达地区的工业和农业不存在产业抑制效应外，土地

财政确实在中部和东部地区有着显著的产业抑制效应。且该抑制效应的作用机制概括起来主要表现在：

（1）第一产业方面，土地财政驱动的城镇化发展减少了用于农业发展的农地，同时城镇化带来的城市

就业机会吸引了许多农户流入城市，减少了农业人力资本。农村劳动力的外流也加剧了农村的撂荒程



度，农村劳动力外流形成的农村“空心化”现象也破坏了农村生产力生态，且不断上升的老年人和留

守儿童占比也削弱了农村购买力，从而农村人口的流失、农地利用率的下降、农村购买力的不足使得

农业发展受到一定程度的抑制。（2）第二产业方面，虽然土地财政压低工业用地价格起初可以吸引工

业企业入驻当地发展当地产业，但随着商住用地价格的不断上升，土地财政通过推动商住用地价格逼

迫制造业和劳动力转移到其他中小城市，从而会削弱当地工业的推进步伐，该情况可从广东、深圳等

地企业的外迁现象得到佐证。且工业用地价格的优惠也并不能保证一定能够吸引到优秀企业，不少引

进来的企业打着发展当地工业的幌子，实际上是为了圈地，此过程中也容易滋生腐败。即使企业不外

流，土地财政引致的房地产泡沫也会使企业本该用于发展自身实体业务的资金流向非实体行业，从而

阻碍了实地工业经济的健康发展。（3）第三产业方面，土地财政对房地产价格的拉升不仅增加了服务

业经营主体的用地成本，且雇工为了应对由房价上升引发的生活成本的上升，也会要求雇主提高工资

待遇，雇工成本的上升和雇工难问题由此愈演愈烈，除了用地成本和用工成本上升对服务业经营主体

的供给端带来负面影响外，较高的购房成本也会使居民无法配置更多资金购买服务业产品，对服务业

需求端产生了显著的抑制效应，由此可见，土地财政从供需两端对第三产业的发展注入消极影响。其

实，土地财政对房价的推高会抵占居民大量可支配资金，高房价对购房者的撇脂效应会降低居民对各

产业产品的有效需求，从而使得三大产业的发展受阻，再有就是不科学的量多价低的工业用地供给与

量少价高的居住用地供给模式会使居民无法真正“用脚投票”的迁移定居，自然难以维持产业链的稳

定性，且土地财政对市场力量的破坏也会阻碍产业结构优化升级。 

五、主要结论与政策启示 

基于全国 35 个重要城市 2003—2015 年面板数据，将农业增加值、工业增加值及不含房地产业的

服务业增加值作为被解释变量，将衡量地方土地财政发展水平的土地财政依赖度作为解释变量，本研

究构建了跨城市面板模型有效探究了土地财政的产业抑制效应，并对实证估计结果进行了稳健性与内

生性检验，同时也分地区考察了土地财政产业抑制效应的地区异质性表现。研究结果发现：（1）土地

财政依赖度对农业增加值、工业增加值、不含房地产业的服务业增加值均有显著的负向影响效应，且

该估计结果通过了稳健性检验，表明土地财政有显著的产业抑制效应。（2）分别将土地财政依赖度的

滞后一期、普通中小学师生比及其滞后一期作为工具变量对实证结果进行内生性检验后，发现土地财

政的产业抑制效应仍然显著存在，且克服内生性因素后，抑制效应均得到了明显加强。（3）以东、中、

西部分地区考察土地财政产业抑制效应的地区异质性表现时，发现土地财政的产业抑制效应存在地区

异质性，主要表现在：中部地区土地财政仍然存在显著的产业抑制效应；东部地区在工业和服务业方

面存在显著的产业抑制效应，在农业方面却有不显著的驱动效应；西部地区只在服务业方面存在显著

的抑制效应，而在农业和工业方面却存在显著的促进效应。（4）从控制变量的影响效应来看，无论是

稳健性检验、内生性检验还是地区异质性检验，工资水平、物流发展水平均对产业发展有积极的促进

效应；政府规模除在西部地区对农业和工业有正面影响效应外，实证研究表明过大的政府规模不利于

三大产业的快速发展。 

根据以上研究结论，为了削弱地方政府过度依赖土地财政驱动经济的不合理发展模式，降低土地

财政的产业抑制效应，本研究提出如下政策启示： 

一是大力改革中央与地方间财政事权与支出责任的划分，进一步优化地方财税体系。具体要不断

增加地方财权，提高地方税收在总税收中所占的比重，给予地方政府更多的理财自主权和经济调控职

能，同时让中央承担更多事权，逐步承担之前由地方政府所负责的公共事务支出责任，确保地方财权

与事权能够高效匹配，从而降低地方政府对土地财政的过度依赖。而且，这样做也会诱致地方政府伸

出“援助之手”发展地方经济，给予更多精力和财力去做更多有利于地方经济可持续发展的事务。 



二是降低地方政府对土地财政收入的支配权，同时扭转当前农业集体用地补偿标准过低的不合理

局面，完善农村土地“三权分置”制度。提高农村土地征用补偿标准，打消地方政府不思进取依靠短

平快的土地财政模式实施“卖地取财”的短视念头，使将未来发展空间过早置换为短期有限收益的不

合理的制度安排尽早地从制度选择集合中剥离出去。 

三是给予地方政府更多的税收自主权。让地方根据地区发展现状灵活设定税率、决定税基，实现

税收渠道的显著扩大，进而使得地方政府不去依赖土地财政也能获得更多税收收入，且地方政府在各

产业实行的税收优惠安排也会非常有助于各产业健康快速发展。 

四是基于实证研究发现的土地财政的地区异质性表现，应在土地财政制度安排上实施由东部向西

部逐步退出的梯次退出策略。具体而言，东部发达地区要进一步优化财政收入结构，减少土地财政依

赖，利用自身高层次的禀赋优势发展能够持续创收的中高端产业，提高财政收入质量；而西部欠发达

地区当前仍需依托适度的土地财政规模来发展当地的工业与农业，从而实现地区经济快速发展与居民

福利水平改善。不过西部地区地方政府的“谈判能力”极高，土地产权保护相对较差，陆铭等（2018）

研究表明良好的土地产权保护有助于征地成本和土地出让价接近于土地边际产出[49]，因此在西部地区

地方政府基于土地财政推进城镇化战略的过程中，要做好西部欠发达地区的土地产权保护，平衡地方

政府与失地农户的“谈判能力”，充分考虑失地农户的利益，提高土地配置效率。 

五是在土地财政模式不能彻底消除的情况下，应不遗余力地探索科学的城市演化轨迹，合理布局

规划城市发展路径。最大化提高城市土地利用效率和空间配置效率，让各产业均能够高度嵌入到城市

发展路径中来，实现产业发展与城市建设的高度融合。同时，可持续的城市发展路径也有利于提高城

市的承载力，降低过高房价对居民的撇脂效应。 

六是有效发挥政府与市场的积极作用。由于实证发现政府规模对产业发展有抑制效应，因此要充

分发挥市场在各产业资源配置中的调节作用，鼓励个体和私营经济主体充分发展。然而又由于西部欠

发达地区经济发展水平滞后，政府规模与农业和工业发展正相关，政府主导的经济发展模式有利于该

地区跳出发达地区资金俘获和资源俘获的陷阱，帮助西部地区在不平衡的发展轨迹中能够顺利步入经

济发展快车道，不过政府主导模式应随该地区经济发展层次上升而逐步减弱，并通过政策安排和市场

调节的合力使该地区服务业发展活力得到充分释放。 

七是加快现代化的城乡双向的商贸流通体系建设，并努力实现工资水平与人力资本价值的高度匹

配。由于实证得出物流发展水平和工资水平与产业发展正相关，因此要全力发展物流业，利用现代化

的科学管理思维，依托现代化的互联网媒介、一体化配送设施以及供应链金融等全力构建城乡相互动

态流通的商贸流通体系，并解除劳动力工资水平的管制，同时通过降低个人所得税、调高个税起征点，

鼓励人力资本能够在各领域、各地区高效流动等措施使劳动者的工资水平与其人力资本价值高效匹配，

提高劳动者的工作积极性，激发其创新动力，从而最大化物流和人流的产业驱动效应，实现各产业健

康可持续发展。 
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Abstract： Based on the panel data of 35 important cities in China from 2003 to 2015, taking agricultural 

added value, industrial added value and service industry added value excluding real estate as the explained 

variables, and taking the degree of land financial dependence as the explanatory variable, this paper 

constructs a panel model across cities to effectively explore the industrial depression effect of land finance, 

and tests the stability, endogeneity and regional heterogeneity of empirical results. The empirical study 

found that：（1）The degree of land finance dependence has a significant negative effect on the agricultural 

added value, industrial added value and service industry added value excluding real estate, and the 

estimation result has passed the robustness test, which shows that land finance has significant industrial 

depression effect.（2）Using the instrumental variable estimation method to test endogeneity, it is found that 

the industrial depression effect of land finance still exists significantly, and after the endogenous factors are 

overcome, the industrial depression effects are all obviously strengthened. In the investigation of regional 

heterogeneity, it is found that there is regional heterogeneity in the industrial depression effects, and the 

regional heterogeneity mainly shows that the western region has the obvious depression effect only in the 

service industry, and there is the significant promotion effect in agriculture and industry.（3）When analyzing 

the control variables, whether it is robustness, endogenous or regional heterogeneity test, the wage level and 

the logistics development level have positive effect on the industrial development; In addition to the positive 

effect of government size on agriculture and industry in the western region, it is estimated that excessive 

government size is not conducive to the rapid development of the three major industries. 
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