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近期，科创板如火如荼加速推出，张江
高科（600895）作为创投板块的龙头股，股价
走出了一波大行情。从2018年10月的每股
8元左右到2019年3月最高超过27元，短短
半年时间，涨幅超过200%，可谓一支超级

“大牛股”。
可是，2015年之前，张江高科还是一家

以园区开发与运营为主业的“类地产”企
业，究竟他是如何实现华丽转身？从产业
地产商成功转型为创投板块“龙头”的呢？
这就要从张江高科的两次商业模式升级说
起。

第一次商业模式升级：从房
地产开发到“一体两翼”

张江高科1996年4月上市，主营业务是
张江高科技园区的开发和运营，早期的商业
模式就是“土地批租+房产开发”，即所谓的

“卖地、卖房子”模式。到了2006 年，由于园
区土地存量逐步减少，继续走大规模房地产
开发的模式已经不可持续，公司提出了“一
体两翼”新的商业模式——“一体”为特色房
地产运营，“一翼”为创新集成服务，另“一
翼”为战略投资。即在原有的园区开发主业
基础上，加速发育“产业服务”和“股权投资”
两大新业务板块，为公司找到新的“增长
点”。

张江高科“一体两翼”三大板块形成高
度协同促进的业务格局：

“一体”特色房地产运营，为公司提供稳
定的现金流，也是“两翼”业务的“流量入
口”。

创新集成服务“一翼”通过提供高价值

服务获得增值收益，为产业投资提供深层的
客户关系支持，帮助公司识别高价值客户、
协助风险控制。

战略投资“一翼”对园区企业进行股权
投资，促进园区企业成长，并分享成长价值，
形成能经常带来稳定收益的重要利润来源。

第二次商业模式升级：转型
“科技投行”

到了2015年前后，由于园区土地资源
日益稀缺、房地产行业的波动加剧，来自“一
体”特色房地产运营的收益呈下降趋势，有
些年份的主营业务利润甚至出现亏损，标志
着以房地产为主的模式难以为继，而“两翼”
业务经过近十年的培育，颇具规模，尤其是

战略投资“一翼”，已经成为张江高科的主要
利润来源。

基于此，张江高科在2015年做出了商
业模式的第二次重大升级演变，明确其战略
定位为“科技投行”——即从重地产转变为
重投资，改变产业地产和产业投资的比重，
产业投资的收益将超过地产租售收益。张
江高科进一步加大了对优质园区企业及其
产业链上下游企业的股权投资，截止到
2017年12月31日 ，张江高科的长期股权投
资额已经达到34亿元，成为名副其实的“科
技投行”。从转型效果来看，张江高科的主
营业务收入虽然从2015年的24.19亿元下
降到2017年的12.53亿元,但净利润却相对
稳定，主要原因就在于股权投资收益起到了

“定海神针”的作用。

中国高科技园区的商业模
式升级之路

从张江高科的案例，以及笔者亲自操盘
服务过的多家中关村高科技园区实践来看，
高科技园区商业模式的演变升级，基本上会
沿着如下路径：

园区1.0阶段——房地产开发模式：园
区初创期，大规模开发建设，主要收入来自
于园区土地、房地产销售，呈现明显的“重资
产”特征，此阶段园区企业的核心能力是园
区开发、产业招商能力。园区2.0阶段——
产业服务模式：园区大规模建设基本结束，
园区入住率较高，在园区收入结构中，房地
产销售的占比降低，产业服务费收入、载体
租金的比重快速增长，呈现明显的“重服务”
特征，此阶段园区企业的核心能力是产业综
合服务能力。园区3.0阶段——股权投资模
式：园区已经完全成熟，房地产销售收入已
经很少，股权投资收益快速增长，并与产业
服务费和载体租金一起，构成园区最主要的
收益来源，此阶段园区企业的核心能力是产
业洞察、产业投资能力。

国内许多高科技园区当前仍然处于1.0
或“1.0+2.0”的初级阶段，如何把握科创板
推出的历史性机遇，升级商业模式，做深产
业服务，及早布局股权投资业务，是未来发
展的核心命题之一。

对于大型产业地产集团来说，由于每个
园区的发展阶段不同、地区差异等因素决定
了不可能采用单一的商业模式。因此，需要
做好“房地产销售+物业租金+产业服务费+股
权投资收益”的业务组合。但是，长期来看，
园区的商业模式升级趋势是不会改变的。

（作者系和君集团合伙人）

当前，转变经济发展方式是我国经济发
展的大趋势，作为经济发展的主要载体，现
有产业园区突破自身存在的问题，向更高目
标转型升级是发展的必然趋势。在新的时
代背景下，认清园区发展方向和趋势是做好
园区长远发展规划必不可少的一环。

趋势之一：园区的战略转型和升级
近年来，我国园区发展方式正在出现一

些新的趋势和特点：如增长方式由注重规模
向更加注重发展质量转变；资源配置由粗放
式发展向集约化发展转变；产业结构由以制
造业为主向制造业和专业服务业相结合转
变；环境建设由相对注重硬环境向更加注重
软环境转变等。而相对现有园区的战略转
型升级，新的园区规划建设也呈现了新的趋
势：在各地区可建设用地日益稀缺的情况
下，一些小型的园区业态正在不断涌现出
来，一些大型产业园区也纷纷建设园中园、
专业园等不同形式的小型园区，小型园区正
焕发出蓬勃的经济活力。

趋势之二：园区产业的“瘦身”“增高”
在我国经济转型升级战略的大背景下，

推动产业提质升级是园区“二次创业”的根
本。园区产业的变革可以总结为两个词
——“瘦身”和“增高”。“瘦身”主要体现在产
业门类上，就像很多成功企业进行业务重组
或聚焦一样，现在很多园区都需要进行产业
整合，结合产业发展基础、条件和产业发展
动向，对园区现有产业进行“整理、优化、升

级”，确立园区的主导产业，围绕主导产业打
造产业链经济。“增高”主要体现在产业提升
上，对于不同的园区，由于其发展情况不同，
产业提升的方向也有所差异。

趋势之三：产业园区走向综合城区
随着产业园区的演化和发展，园区承载

的功能日益多元化，大量城市要素和生产活
动在区内并存聚集，从而推动了产业园区的
城市化进程，园区经济与城区经济逐渐走向
融合。为顺应这一发展趋势，一些产业园区
主动谋求战略转型，从单一生产型的园区，
逐渐规划发展成为集生产与生活于一体的
新型城市。

趋势之四：园区开发（产业地产）商的崛
起

近年来，在我国的产业园区开发建设
中，市场化的园区开发商正在成为一个活跃
的群体。其一，国际园区开发商活跃。如新
加坡腾飞集团1994年介入苏州工业园开
发，至今业务已扩展至上海、苏州、北京、深
圳等多个城市。其二，张江高科等老牌园区
开发商寻求外延式扩张，合作及合资创办主
题园区。其三，民营园区开发商崛起。天安
数码城集团已开发运营多个城市产业综合
体。绿地集团等房地产公司，利用房地产开
发与园区开发的业务关联性，也纷纷介入园
区开发业务。

趋势之五：产业招商的精细化运作
从我国产业园区的招商引资模式看，

基本经历了“优惠政策主导”阶段、“投资环
境主导”阶段到“产业环境主导”阶段，园区
软环境建设越来越成为产业招商的重要砝
码。产业招商是一个系统工程，涉及产业
规划、政策体系、招商接洽、项目入驻、运营
扶持等诸多环节，涉及招商参与部门的权
责和利益设计。产业招商的精细化运作关
键在于两点：一是精准定位，明确产业客商
类型，建立产业项目信息库，进行定向式招
商；二是系统运作，围绕产业招商构建全方
位的服务能力，细化产业项目招商的流程
和规范，使整个招商工作更具系统性和有
序性。

趋势之六：园区的品牌化和“连锁经营”
创精品园区，建品牌园区，已成为各地

政府发展经济的重要举措。园区的品牌化
运作需要精耕细作，绝不仅仅只是个营销的
过程，它需要有内涵支撑。园区的品牌建
设，其实从园区规划启动之初就已开始。可
以将园区品牌细化为环境品牌、产业品牌、
企业品牌、服务品牌、文化品牌等，特别是服
务品牌和文化品牌，更需要做精、做深、做出
特色。

趋势之七：产业资本战略推动园区战略
为了推动园区的发展，很多园区开发商

也定位为产业投资商，以较少的资金撬动更
多的社会化资金形成一个大资金池，以土地
入股、物业入股、产业投资基金等多种形式
投资园区企业，从而形成了资本运作—园区

开发—产业集聚之间的良性循环，在这里资
本运作成为园区开发的撬动杠杆。

趋势之八：从招商引资到招商引“智”
很多产业园区在关注“招商引资”的同

时，也在关注“引智招商”，积极吸引科研院
所、科学家工作室、博士后工作站等落户园
区。随着园区产业结构的不断升级，人力资
源在园区发展中的作用日益凸显。高科技
产业、现代服务业的主要驱动力就是批量人
才的集聚，如生物医药产业、文化创意产业。

趋势之九：公共服务平台成为竞争利器
随着园区经济的深化发展，园区开发已

逐渐从孤立的房产开发走向综合的产业开
发，从片面的硬环境建设走向全方位的产业
培育。其中公共服务平台建设日益成为一
个备受关注的课题，已被提上园区工作日
程。在我国，中关村科技园在公共服务平台
建设方面做了最早探索，张江高科也较早在
园区开发运营商的基础上提出了系统服务
集成商的定位。

趋势之十：园区政策措施的创新空间
近年来，我国相继推出来一系列区域发

展规划或区域试点，包括区域发展规划、金
融综合改革试验区、承接产业转移示范区以
及各种各样的改革试点，里面包含着很多创
新的机会，如产业投资基金、中小企业集合
债券、科技银行、金融仓库、合同能源管理、
排污权交易、保税物流园区等等。

（来源：中机院）
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