
经济理论与经济管理　２０２２年第１０期　

＊　王彩萍，中山大学国际金融学院、高级金融研究院；李善民，中山大学管理学院、企业研究院；黄志宏 （通 讯 作

者），清华大学五道口金融学院，邮政编码：１０００８３，电子信箱：ｈｕａｎｇｚｈｈ＠ｐｂｃｓｆ．ｔｓｉｎｇｈｕａ．ｅｄｕ．ｃｎ。本 文 得 到 国 家 自 然 科

学基金项目 （７２１３２０１０，７１９７２１９１）、广 东 省 自 然 科 学 基 金 项 目 （２０１９Ａ１５１５０１１３９４，２０２２Ａ１５１５０１０７８４）的 资 助。感 谢 匿

名评审人提出的修改意见，笔者已做了相应的修改，本文文责自负。

产业集聚、技术并购与知识溢出效应＊

王彩萍　李善民　黄志宏

［提　要］　本文将技术并购视为知识溢出的一种微观过程，考察究竟是专业化集聚还是多

样化集聚在企业技术并购决策中发挥主导作用及其影响机制。本文基于２００７—２０１７年中国Ａ股

制造业上市公司技术并购数据研究发现，专业化集聚通过知识竞争效应和信息网络效应显著促进

了技术并购的发生，但多样化集聚对技术并购决策没有显著影响。这意味着专业化集聚产生了显

著的知识溢出效应，而多样化集聚并没有类似的效果。进一步分析发现，制度环境是决定专业化

集聚知识溢出效应能否发挥的重要影响机制，表现为专业化集聚的知识溢出效应在民营企业、社

会信任和市场化水平较高的地区更为显著。本文的研究结论深化了对产业集聚知识溢出效应的认

识和理解，丰富了技术并购决策的相关研究，对于推动区域协调发展和构建技术创新体系具有重

要的政策含义。
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一、引言

中国自１９７８年改革开放以来，集 群 式 的 产 业

发展成了推动我国经济增长的重要方式。在许多地

区，当地的经济总是伴随着产业集群的形成而得以

快速发展，如东莞市的电子信息产业集群、嘉兴市

的纺织产 业 集 群、郑 州 市 的 智 能 终 端 产 业 集 群 等

等。随着我国经济进入新的发展阶段，产业集聚还

具有促进产业转型升级，推动经济高质量发展的重

要作用 （苏丹妮等，２０２０）。正因如此，中 央 政 府

高度重视推动产业集聚的发展 （国务院发展研究中

心课题组，２００３），并积极鼓励地方政府探索通过

高新区、产业园、特色小镇等物理载体推动产业集

聚发展，进而寻找促进地区经济增长的办法 （范剑

勇等，２０１４；龙 小 宁 等，２０１５；彭 向 和 蒋 传 海，

２０１１；张可，２０１９）。然而，产 业 集 聚 可 以 细 分 为

专业 化 集 聚 和 多 样 化 集 聚 两 种 类 型 （Ｇｌａｅｓｅｒ　ｅｔ
ａｌ．，１９９２），但究竟应该优先发展专业化集聚抑或

多样化集聚则在学术界引起了较大的争议 （Ａｎｔｏｎｉ－
ｅｔｔｉ　＆ Ｃａｉｎｅｌｌｉ，２０１１；Ｂｅａｕｄｒｙ　＆ Ｓｃｈｉｆｆａｕｅｒｏｖａ，

２００９；范剑勇等，２０１４；苏丹妮和盛斌，２０２１）。学

术研究上的争议削弱了理论指导实践的能力，使得

地方政府在产业布局方面存在着 “大而全”和 “强
而精”两种不同的发展思路。

梳理现有的学术争议，本文发现学者争论的根

源在于何种产业集聚类型所能够产生的技术外部性

更强。技术外部性被视为产业集聚得以促进地区经

济增长的根本原因，其产生来源可以归结为劳动力

蓄 水 池 效 应、中 间 投 入 共 享 和 知 识 溢 出 效 应

（Ｍａｒｓｈａｌｌ，１９８０）。其中，现有研究一致认为知识

溢出是产业 集 聚 促 进 地 区 经 济 增 长 的 主 要 驱 动 力
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（Ｄｕｒａｎｔｏｎ　＆Ｐｕｇａ，２００４；Ｋｒｕｇｍａｎ，１９９１）。但

由于知识溢出的过程是不同主体之间通过直接或间

接方式进行互动、交流，并在此过程中发生的无意

识的知识传播过程 （赵勇和白永秀，２００９），具有

不可 观 察、难 以 度 量 或 跟 踪 的 特 征 （Ｋｒｕｇｍａｎ，

１９９１），因此现有研究难以直接检验产业集聚知识

溢出效应的具体作用渠道 （Ｂｒüｌｈａｒｔ　＆Ｓｂｅｒｇａｍｉ，

２００９）。这也导致了关于产业集聚对创新创业、环

境治理、经济增长等问题的现有研究尚缺乏知识溢

出效应微观层面的具体证据。而这恰恰是理解产业

集聚如何影响区域经济活动的基础和关键。因此，
若能找到产业集聚知识溢出效应的实际证据，并在

此基础上讨论产业集聚知识溢出效应的影响机制，
就能够丰富和细化现有的研究层次，回应现有研究

关于究竟是专业化集聚还是多样化集聚更有利于产

生 知 识 溢 出 效 应 （Ｂｅａｕｄｒｙ　＆ Ｓｃｈｉｆｆａｕｅｒｏｖａ，

２００９），并对指导地方政府优化产业结构具有重要

的作用。
为此，本文创新地将技术并购视为研究知识溢

出效应的实际证据。① 技术并购是指以获取目标公

司 的 专 利 技 术 和 研 发 骨 干 为 目 标 的 并 购 活 动

（Ａｈｕｊａ　＆Ｋａｔｉｌａ，２００１；Ｇｒａｅｂｎｅｒ　ｅｔ　ａｌ．，２０１０）。
技术并购能够作为知识溢出的微观过程，是因为其

一方面拓展了技术专利等显性知识从目标企业到主

并企业之间的传播渠道，另一方面则促进了技术并

购双方的互动和交流，加速了隐性知识的传播。现

有研究表明，技术并购能够帮助主并公司快速扭转

研发劣势 （Ｈｉｇｇｉｎｓ　＆ Ｒｏｄｒｉｇｕｅｚ，２００６），扩大其

知识 能 力 范 围 （Ｇｒａｅｂｎｅｒ　ｅｔ　ａｌ．，２０１０）。同 时，
技术并购为目 标 公 司 创 始 人 提 供 了 除ＩＰＯ之 外 的

退出渠道，降 低 了 其 创 业 风 险 （Ｇｒａｅｂｎｅｒ　＆ Ｅｉｓ－
ｅｎｈａｒｄｔ，２００４），进而促进目标公司增大研发投入

和 技 术 知 识 创 新 强 度 （Ｐｈｉｌｌｉｐｓ　＆ Ｚｈｄａｎｏｖ，

２０１３）。因此，技术并购有利于为并购双方实现技

术创新上的协同效应 （Ｂｅｎａ　＆Ｌｉ，２０１４），提高了

区域整体的创新效率。由此可见，技术并购有效地

促进了知识在产业或企业间的溢出或扩散，是一种

独有的知 识 溢 出 机 制。而 与 已 有 知 识 溢 出 机 制 相

比，技术并购可观察，能够实现大样本下的准确度

量，为研究产业集聚知识溢出效应的发生过程提供

了有效的微观视角和可行的技术路径。
基于上述分析，本文以２００７—２０１７年中国 Ａ

股上市制造业公司的技术并购为样本，实证考察究

竟是专业化集聚还是多样化集聚在企业技术并购决

策中发挥主导作用及其影响机制，以此检验究竟是

专业化集聚还是多样化集聚更有利于产生知识溢出

效应。研究发现，专业化集聚显著地提高了上市公

司发起技术并购的概率和频率，但多样化集聚对技

术并购决 策 没 有 显 著 影 响。这 一 结 论 经 过 替 代 变

量、控制遗漏变量和使用动态面板系统广义矩估计

等方法的稳健性检验后依旧成立。这表明相比于多

样化集聚，专业化集聚产生了更显著的知识溢出效

应。机制检验的结果发现，专业化集聚对技术并购

决策的促进作用在民营企业、社会信任和市场化水

平较高的地区更为显著，表明企业微观的制度特征

和宏观的制度环境是影响专业化集聚知识溢出效应

能否充分发挥的关键作用机制。
本文主要的贡献如下：（１）本文发现了产业集

聚知识溢出过程的直接证据。已有研究受限于知识

溢 出 过 程 不 可 观 察、难 以 度 量 或 跟 踪 的 特 征

（Ｋｒｕｇｍａｎ，１９９１；赵 勇 和 白 永 秀，２００９），实 证

上只能检验 产 业 集 聚 与 创 新 活 动 或 经 济 增 长 的 关

系，忽略了对具体作用机制的讨论，且由于测量指

标 差 异 等 原 因 尚 未 得 到 较 为 一 致 的 研 究 结 论

（Ｂｅａｕｄｒｙ　＆Ｓｃｈｉｆｆａｕｅｒｏｖａ，２００９）。本文将技术并

购作为知识溢出过程的微观表现，丰富和细化现有

的研究层次，较好地解决了以往研究的不足，有效

回应了现有研究的争议，并为产业集聚知识溢出的

后续研究提供了新的研究视角。（２）本文揭示了产

业集聚知识溢出效应的影响机制。本文在识别知识

溢出效应的基础上，分别检验了企业微观的制度特

征和宏观的制度环境如何影响产业集聚知识溢出效

４３

① 赵勇和白永秀 （２００９）通过文献综述总结了四类知识溢出机制：基于人才流动的知识 溢 出 机 制、基 于 研 发 合 作 的

知识溢出机制、基于企业家创业的知识溢出机制以及基于贸易投资的知识溢出机制。近年来技术并购逐渐活跃，为我们探

索知识溢出机制提供了新的视角，形成了介乎于基于研发合作与基于企业家创业之间的知识溢出机制。
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应的大小，深化了人们对产业集聚知识溢出效应的

认识和理解。（３）本文丰富了技术并购决策的相关

研究。现有研究尚未充分意识到技术并购是一种重

要的知识溢出过程。本文则在把技术并购视为知识

溢出效应的一种表现形式的基础上，探讨宏观产业

集聚对企业技术并购决策的影响，进而加深了对驱

动企业技术并购决策内在作用机制的理解，也有助

于深化产业集聚对企业创新影响的认识。
论文余 下 部 分 安 排 如 下：第 二 部 分 是 文 献 回

顾；第三部分是研究假说；第四部分是研究设计；
第五部分是实证结果与分析；最后是本文的研究结

论与政策启示。

二、文献回顾

新经济地理学指出，产业活动在空间上的高度

不平衡和局部集聚是现代经济增长的一个典型事实

（Ｋｒｕｇｍａｎ，１９９１）。例 如，美 国 加 州 的 电 子 信 息

产业 （Ｓｃｏｔｔ　＆Ｋｗｏｋ，１９８９）、欧洲的蓝橡胶工业

区 （Ｄｅｌａｍａｉｄｅ，１９９４）等 都 是 通 过 产 业 集 群 式 发

展促进了当地经济的增长。自１９７８年改革开放以

来，我国经济活动向沿海地区集中的趋势也日益明

显 （贺灿飞等，２０２１）。究其原因，这是因 为 产 业

集聚具有鲜明的技术外部性，进而在创新创业 （彭
向 和 蒋 传 海，２０１１；张 萃，２０１８；张 可，２０１９）、
环境治理 （陆铭和冯皓，２０１４；邵帅等，２０１９；苏

丹妮和 盛 斌，２０２１）、产 业 转 型 升 级 （苏 丹 妮 等，

２０２０）、城市发展 （韩峰和李玉双，２０１９）和 经 济

增 长 （Ｂｅａｕｄｒｙ　＆ Ｓｃｈｉｆｆａｕｅｒｏｖａ，２００９；Ｈｕ　ｅｔ
ａｌ．，２０１５；郭卫军 和 黄 繁 华，２０２１）等 方 面 都 发

挥着重要作用。特别是知识和技术这些难以被编码

的黏性知识在空间的传播中存在时滞和随距离增加

而衰减的特性 （Ｖｏｎ　Ｈｉｐｐｅｌ，１９９４），产业集 聚 则

可以为知识的传播和扩散提供便利，进而产生显著

的知识溢出效应。例如，易开刚和马骊 （２０１４）认

为产业集聚内的知识溢出效应来源于同行企业的竞

争与模仿、上下游企业的协作与学习、企业与科研

高校的交流与合作，同时又通过创新产出的再扩散

与共享的动态循环过程进一步放大了知识溢出效应。
此外，产业集聚增强了集群内企业搜集、识别和评

估外部知识和信息的能力，促进了其创新吸收能力

（Ａｎｔｏｎｅｌｌｉ　ｅｔ　ａｌ．，２０１１）。Ａｌｃáｃｅｒ　＆Ｃｈｕｎｇ （２００７）
则发现企业选址更倾向于选择知识溢出效应更强的

地区，而这又进一步提高该地区的 产 业 集 聚 程 度，
从而产生更大的知识溢出效应。这表明产业集聚与

知识溢出效应之间能够形成一个良性的正向反馈机

制。然而，当研究视角深入到产业集聚类型时，专

业化集聚和多样化集聚对知识溢出效应的来源存在

明显的认知差异。专业化集聚认为同一个行业的企

业大量地集中于某一个地区，为企业之间的示范模

仿、科研协作和人员交流提供了条件和基础。同一

行业企业高 管 和 技 术 骨 干 通 过 正 式 或 非 正 式 的 接

触，促 进 了 知 识 技 术 的 分 享 与 溢 出 （Ｍａｒｓｈａｌｌ，

１９８０）。多样化集聚则强调多样化的产业结构为跨

行业的互动和学习提供了机会，不同行业所拥有的

互补性知识有助于差异化思维的碰撞与学习，进而

激发出新想法和新知识 （Ｈａｒｒｉｓｏｎ　ｅｔ　ａｌ．，１９９６）。
因此知识溢出主要发生在同一地区内的不同行业之

中 （Ｊａｃｏｂｓ，１９６９）。
理 论 研 究 上 的 分 歧 也 导 致 实 证 研 究 上 的 不 一

致。部分研究发现专业化集聚和多样化集聚同时具

有显著的知识溢出效应，进而在促进企业创新、降

低污染排放强度、提升全要素生产率和区域经济发

展质量等 方 面 都 具 有 积 极 的 作 用 （Ａｎｔｏｎｉｅｔｔｉ　＆
Ｃａｉｎｅｌｌｉ，２０１１；韩 峰 和 李 玉 双，２０１９；彭 向 和 蒋

传海，２０１１）。而更多的研究则只是发现专业化集

聚或者多样化集聚产生了知识溢出效应。例如，一

部分研究发现相比于多样化集聚，专业化集聚的知

识溢出效 应 更 强，因 此 在 提 升 企 业 全 要 素 生 产 率

（范 剑 勇 等，２０１４）、促 进 创 新 创 业 （Ｄｅｌｇａｄｏ　ｅｔ
ａｌ．，２０１０）、企业减排 （苏丹妮和盛斌，２０２１）和

区域绿色发展 （魏丽莉和侯宇琦，２０２１）等方面发

挥了更加积极的正向作用。相反地，另外一部分研

究则持反对的观点，认为多样化集聚在增强城市创

新活 力 （Ｆｅｌｄｍａｎ　＆ Ａｕｄｒｅｔｓｃｈ，１９９９）、促 进 产

业和就业 增 长 （Ｆｏｒｎｉ　＆ Ｐａｂａ，２００２；Ｇｌａｅｓｅｒ　ｅｔ
ａｌ．，１９９２）等方面发挥更加显著的作用。

现有学术研究争议一直难以突破的症结在于知

识溢出过程是不可观测的，因此难以对其进行直接

的度量或跟 踪 （Ｋｒｕｇｍａｎ，１９９１；赵 勇 和 白 永 秀，

５３
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２００９）。这就导致了现有研究对于专业化集聚和多样

化集聚的讨论只是通过实证结果倒推究竟是专业化

集聚还是多样化集聚产生了知识溢出效应，而不能

直接对知识溢出效应进行检验 （Ｂｒüｌｈａｒｔ　＆Ｓｂｅｒｇａ－
ｍｉ，２００９）。甚至还有部分研究认为产业集聚并不能

够产生显著的知识溢出效应 （Ｈｕｂｅｒ，２０１２）。为了

回应现有研究的学术争议，本文创新性地将技术并

购视为知识溢出的一种微观过程，并在此基础上直

接检验究竟是专业化集聚还是多样化集聚更可能产

生知识溢出效应，并深入考察产业集聚知识溢出效

应的影响机制，以期丰富和细化现 有 的 研 究 层 次，
加深我们对于产业集聚知识溢出效应的理解和认知，
并为现有考察产业集聚经济后果的研究补充重要的

微观基础，从而回应现有的学术争议。

三、研究假设

正如本文引言所强调，技术并购能够发挥将知

识、技术和研发骨干从目标公司转移到主并公司的

效果，从而在客观上起到了知识扩散的作用，因此

可以作为 知 识 溢 出 的 一 种 新 的 机 制。而 与 研 发 外

包、联合研 发 和 专 利 购 买 等 其 他 技 术 获 取 形 式 相

比，技术并购的整合程度最高、完成时间最长、花

费最 大、灵 活 性 最 低，对 主 并 公 司 的 挑 战 最 大

（Ｃｈｉｅｓａ　＆ Ｍａｎｚｉｎｉ，１９９８）。正因如此，技术并购

的成败关键 在 于 主 并 公 司 是 否 具 备 相 应 的 专 业 知

识，从而在 并 购 事 前 能 迅 速 搜 寻 到 合 适 的 目 标 企

业、并购事中评估其知识技术的价值和并购事后消

化 吸 收 其 技 术 能 力 （Ａｈｕｊａ　＆ Ｋａｔｉｌａ，２００１；

Ｇｒａｅｂｎｅｒ　ｅｔ　ａｌ．，２０１０；Ｈｉｇｇｉｎｓ　＆ Ｒｏｄｒｉｇｕｅｚ，

２００６）。基于技术并购的特征与挑战，本文认为专

业化集聚更可能促进技术并购的发生，而多样化集

聚则对企业技术并购决策不存在显著影响。原因有

二：其一，专业化集聚强化了知识竞争效应促进企

业技术并 购。就 不 同 产 业 结 构 的 知 识 溢 出 特 征 而

言，专业化集聚有利于企业技术专业化程度的不断

提高，进而加快知识创造和积累的深度，而多样化

集聚则有利于企业技术的交叉融合，进而提高知识

创造和积累的广度 （齐讴歌等，２０１２）。本文认为，
专业化集聚所产生的知识竞争效应更有助于推动企

业之间技术创新更新换代的需求。这是因为主并公

司基于维持竞争优势的考虑，会通过技术并购的手

段 快 速 获 取 研 发 优 势 （Ｈｉｇｇｉｎｓ　＆ Ｒｏｄｒｉｇｕｅｚ，

２００６）。同时，技术并购能够有效地解决并购双方

因为知识竞争而导致的重复研发问题，进而避免了

并 购 双 方 陷 入 研 发 竞 赛 （Ｐｈｉｌｌｉｐｓ　＆ Ｚｈｄａｎｏｖ，

２０１３）以及专业化集聚知识溢出可能带来的 “搭便

车问题”（Ｇｌａｅｓｅｒ　ｅｔ　ａｌ．，１９９２）。此外，现有研究

表明并购双方的技术相似性是驱动企业技术并购协

同 创 新 效 应 的 重 要 因 素 （Ｂｅｎａ　＆ Ｌｉ，２０１４；

Ｈｏｂｅｒｇ　＆Ｐｈｉｌｌｉｐｓ，２０１０），而多样化集聚有 可 能

使得技术并购双方的技术相似性不足而技术差异性

过大，进而导致并购双方的技术供给和技术需求的

不匹配，技术并购的协同创新效应不能充分发挥。
其二，专业化集聚通过信息网络效应促进企业技术

并购。就不同产业结构所形成的信息网络而言，专

业化集聚有助于形成同行业的信息交流网络，方便

主并公司及 时 迅 速 获 取 行 业 内 技 术 创 新 的 相 关 信

息，降低其获取相关标的信息的难度。同行业企业

在专业技术上的相似性有利于降低双方之间的信息

不对 称 （Ｈｉｇｇｉｎｓ　＆ Ｒｏｄｒｉｇｕｅｚ，２００６）和 主 并 公

司搜 寻 目 标 企 业 的 成 本 （Ｒｈｏｄｅｓ－Ｋｒｏｐｆ　＆ Ｒｏｂ－
ｉｎｓｏｎ，２００８），最终提高了技术并购的协同创新效

应并 促 进 了 技 术 并 购 发 生 的 概 率 （Ｂｅｎａ　＆ Ｌｉ，

２０１４）。多样化集聚则增加了产业结构的分散程度，
信息网络复杂程度的增加反而有可能阻碍主并公司

获取信息的便捷性和及时性，双方技术上的差异性

也不利于主并公司准确评估目标公司的技术能力，
进而不利于技术并购的发生。基于上述分析，本文

提出如下研究假设：

Ｈ１ａ　专业化集聚显著提高了上市公司发起技

术并购的概率。

Ｈ１ｂ　多样化集聚对上市公司技术并购决策无

显著的影响。
上述理论分析强调专业化集聚通过发挥知识竞

争效应和信息网络效应促进了技术并购的发生，从

而实现知识在不同企业之间的溢出或扩散。为了进

一步深化对 于 产 业 集 聚 知 识 溢 出 效 应 的 认 识 和 理

解，本文还需要进一步揭示产业集聚知识溢出效应

的影响机制。其中，现有研究认为企业本身的制度

６３
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特征和其所处的制度环境是影响产业集聚知识溢出

效应能否充分发挥的重要因素 （周明生和于国栋，

２０２０）。特别是在处于渐进式经济转轨阶段下的中

国，制度变迁和地方政府博弈对于产业集聚的形成

和技术外部性的发挥具有重要而直接的影响 （李世

杰等，２０１４）。基于这一分析逻辑，本文分 别 在 微

观层面上考察企业产权性质差异所导致的企业制度

特征差别和宏观层面上地区社会信任和市场化水平

对产业集聚知识溢出效应的潜在影响。
首先，就企业微观产权属性而言，本文认为民

营企业对专业化集聚所产生的知识竞争效应更为敏

感。这主要是因为：与国有企业相比，民营企业在

创新资源上处于较大的劣势。一方面，国有企业拥

有来自政府信用的隐性担保，民营企业则遭受到较

大的信贷歧视 （余明桂和潘红波，２０１０），并导致

民营企业在创新资金来源上处于明显的劣势。创新

资金上的不足则进一步抑制了民营企业的创新水平

（余明桂等，２０１９）。另一方面，民营企业在创新积

累上同样处于明显的劣势。国有企业相比于民营企

业，在基础性和通用性的技术领域中具有较大的创

新优势 （金碚，２０１５）。因此，专业化集聚 所 产 生

的知识竞争效应所导致的技术更新换代压力对民营

企业更明显，民营企业更加依赖通过技术并购将研

发投入过程中的长周期、高不确定性等不利因素转

移到目标公司，进而扭转与国有企业在创新资源上

的劣势。同时，民营企业也可能更加依赖于信息网

络 来 弥 补 创 新 竞 争 上 的 劣 势。黄 灿 和 李 善 民

（２０１９）发现国有企业由于本身拥有较大的资源优

势等原 因，容 易 忽 视 社 会 网 络 的 潜 在 价 值。相 反

地，Ｈｕ　ｅｔ　ａｌ．（２０１５）则 发 现 民 营 企 业 非 常 重 视

由产业集聚所形成的社会网络资源，并积极与网络

内的其他企业互动，最终能够高效吸收产业集聚的

知识溢出效应，提升企业的全要素生产率。最后，
本文认为国有企业作为政府解决市场失灵的工具，
本身应当从事更多的基础性研究。① 这就导致了国

有企业更有 可 能 是 知 识 溢 出 的 发 送 者 而 非 接 受 者

（叶静怡等，２０１９）。考虑到技术并购是在知识转移

的基础上 实 现 知 识 的 再 创 造，因 此 相 对 于 民 营 企

业，国有企业实施技术并购的意愿可能并不强烈。
基于上述分析，本文提出如下研究假设：

Ｈ２　相比 于 国 有 企 业 而 言，专 业 化 集 聚 对 上

市公司技术 并 购 决 策 的 促 进 效 果 在 民 营 企 业 更 为

显著。
其次，就企业所处的宏观制度环境而言，地区

社会信任水平和市场化水平是反映非正式制度和正

式制度的两个重要特征。一方面，对于地区社会信

任水平，本文认为其能显著增强专业化集聚所形成

的信息网络效应在技术并购中的作用。周明生和于

国栋 （２０２０）的研究发现社会信任能够有效降低企

业协作之间的交易成本，进而促进产业协同集聚的

形成和发展，最终有助于产业集聚更好地发挥技术

外部性。聚焦到技术并购决策场景，社会信任还能

够增强并购参与主体之间的互信，为交易谈判营造

良好的交流气氛，从而确保了并购双方的信息交流

的顺畅 （Ｒｏｓｓｉ　＆ Ｖｏｌｐｉｎ，２００４）。同 时，信 任 信

息的反馈又可以促进并购双方融合，并围绕信任者

的预期开 展 并 购 整 合，最 终 创 造 更 高 的 并 购 价 值

（王艳和李善民，２０１７）。因此，地区社会信任水平

越高，该地区专业化集聚所形成的信息网络价值越

大，越有利于促进技术并购的发生。另一方面，对

于地区市场化水平，本文认为其能显著增强专业化

集聚所形成的知识竞争效应在技术并购中的作用。
市场化作为一种从计划经济向市场经济过渡的体制

改革，反映了一系列经济、社会、法律制度的变革

（樊纲等，２００３）。随着经济市场化进程的加深，行

政计划对产品和要素市场的干预逐渐减少，市场则

在资源配置上的作用越来越重要 （方军雄，２００６）。
此时，市场竞争决定了企业的生存发展，而技术创

新对增强企业核心竞争力的作用也越来越显著。这

意味着在市场化水平越高的地区，企业技术创新更

新换代的需求也越大，技术并购对于企业的发展也

越加重要。同时，由于技术并购交易的是专利技术

７３

① 在当前构建新发展格局的关键阶段，党中央和国务院更加重视国有企业在实现科技自立自强、提升 产 业 链 供 应 链

治理能力和引领实体经济创新发展方面的作用。２０２２年２月２８日，中 国 共 产 党 中 央 全 面 深 化 改 革 委 员 会 审 议 通 过 了 《关

于推进国有企业打造原创技术策源地的指导意见》。
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和人力资源等无形资产权利，具有不可缔约属性。
契约的不完善导致交易事后纠纷频繁，此时，市场

化水平有助于推动技术并购交易的结果更具有系统

性和可预测性，减少事后交易偏离合同所要求的标

准时而引起的纠纷，降低了技术并购契约签订的成

本，从而促进了并购交易的发生和绩效 （唐建新和

陈冬，２０１０）。基于上述分析，本文提出如 下 研 究

假设：

Ｈ３ａ　较高的社会信任水平有助于提升专业化

集聚对上市公司技术并购决策的促进效果。

Ｈ３ｂ　较高的市场化水平有助于提升专业化集

聚对上市公司技术并购决策的促进效果。

①　 《中国工业经济统计年鉴》自２０１２年起不再披露工业总产值和增加值，为了前后统计口径的一致，本文采用工业

销售产值数据。

②　包括内蒙古自治区的化学纤维制造业和仪器仪表及 文 化、办 公 用 机 械 制 造 业；宁 夏 回 族 自 治 区 的 化 学 纤 维 制 造 业

和计算机、通信和其他电子设备制造业；山西省、海南省、贵州省的化学纤维制造业。

四、研究设计

（一）回归模型设定

为了检验产业集聚与上市公司技术并购决策之

间的关系，本文构建了如下ＯＬＳ回归模型：

ＴＡｉ，ｊ，ｐ，ｔ＋１＝α０＋α１ＭＡＲｊ，ｐ，ｔ＋α２Ｊａｃｏｂｓｊ，ｐ，ｔ
＋α′Ｃｏｎｔｒｏｌ＋ε （１）

ｌｎＴＡｉ，ｊ，ｐ，ｔ＋１＝β０＋β１ＭＡＲｊ，ｐ，ｔ＋β２Ｊａｃｏｂｓｊ，ｐ，ｔ
＋β′Ｃｏｎｔｒｏｌ＋μ （２）

式中，被解释变量ＴＡｉ，ｊ，ｐ，ｔ 表示第ｔ＋１年ｐ 省份

ｊ 行 业ｉ 企 业 是 否 发 起 技 术 并 购 （概 率），

ｌｎＴＡｉ，ｊ，ｐ，ｔ 则为当年发起技术并购总次数加１的自

然对数 （频率）；解释 变 量 ＭＡＲｊ，ｐ，ｔ 和Ｊａｃｏｂｓｊ，ｐ，ｔ
分别表示第ｔ年ｐ省份ｊ行业的专业化集聚和多样

化集聚水平。控制变量反映了公司的基本特征。本

文将解释变量和控制变量均滞后一期，以减少可能

存在的反向因果关系。
（二）变量定义及数据来源

１．技术并购的定义。
参 考 Ａｈｕｊａ　＆ Ｋａｔｉｌａ （２００１）和 韩 宝 山

（２０１７）对技术并购的定义，若上市公司的并购事

件满足如下三个标准之一则属于技术并购：（１）上

市公司在并购公告中明确说明以技术获取为并购目

的；（２）目标公 司 在 并 购 公 告 日 前 五 年 内 拥 有 专

利技术；（３）上 市 公 司 属 于 高 新 技 术 企 业 （依 照

政府出台的 《高 技 术 产 业 （制 造 业）２０１７》 《高

技术 产 业 （服 务 业）２０１７》进 行 判 断）。本 文 通

过ＣＳＭＡＲ 数 据 库 导 出 上 市 公 司２００７—２０１７年

股权收购比例高于１０％的并 购 重 组 事 件，并 通 过

手工查阅相关文件 的 方 式 逐 一 确 定 该 并 购 事 件 是

否属于技术并购。最终，我们获得了１１　４１０个 企

业－年份观 察 值，共 计３　３９５次 符 合 条 件 的 技 术

并购事件。

２．产业集聚。
本文采用Ｇｌａｅｓｅｒ　ｅｔ　ａｌ．（１９９２）对于专业化集

聚和多样化集聚的测度方法，其计算公式分别为：

ＭＡＲｊ，ｐ，ｔ＝
ＶＡｊ，ｐ，ｔ／ＶＡｐ，ｔ
ＶＡｊ，ｔ／ＶＡｔ

（３）

Ｊａｃｏｂｓｊ，ｐ，ｔ＝
１／∑

ｋ≠ｊ

ＶＡｋ，ｐ，ｔ
ＶＡｐ，ｔ－ＶＡｊ，ｐ，ｔ（ ）２

１／∑
ｋ≠ｊ

ＶＡｋ，ｔ
ＶＡｔ－ＶＡｊ，ｔ（ ）２

（４）

值得注意的是，彭向和蒋传海 （２０１１）提到由

于我国特有的户籍制度，地区就业人口的统计数据

不能真实反映当地就业人口。因此，本文采用工业

销售产值而不是就业人口数据来计算专业化和多样

化指数。ＶＡｊ，ｐ，ｔ 表示第ｔ年ｐ省份ｊ行业的工业销

售产值，ＶＡｐ，ｔ 表示第ｔ年ｐ 省份制造业的工业销

售总产值，ＶＡｊ，ｔ 表 示 第ｔ年 全 国ｊ行 业 的 工 业 销

售产值，ＶＡｔ 表示第ｔ年全国制造业的工业销售总

产值。工业销售产值的数据来自 《中国工业经济统

计年鉴》（２００７—２０１７）。① 考虑到数据的可得性和

完 整 性，本 文 选 取 了２０个 二 位 数 制 造 业 为 代 表

（见表１），并剔除了西藏自治区和青海省的数据和

其余省份分产业的缺省值。②

８３
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表１ 制造业分行业代码及名称

行业代码 行业名称 行业代码 行业名称

Ｃ１３ 农副食品加工业 Ｃ３０ 非金属矿物制品业

Ｃ１４ 食品制造业 Ｃ３１ 黑色金属冶炼和压延加工业

Ｃ１５ 酒、饮料和精制茶制造业 Ｃ３２ 有色金属冶炼和压延加工业

Ｃ１６ 烟草制品业 Ｃ３３ 金属制品业

Ｃ１７ 纺织业 Ｃ３４ 通用设备制造业

Ｃ２２ 造纸和纸制品业 Ｃ３５ 专用设备制造业

Ｃ２５ 石油加工、炼焦和核燃料加工业 Ｃ３７ 交通运输设备制造业①

Ｃ２６ 化学原料和化学制品制造业 Ｃ３８ 电气机械和器材制造业

Ｃ２７ 医药制造业 Ｃ３９ 计算机、通信和其他电子设备制造业

Ｃ２８ 化学纤维制造业 Ｃ４０ 仪器仪表及文化、办公用机械制造业

　　３．控制变量。
式 （１）和式 （２）中的向量Ｃｏｎｔｒｏｌ表示全部

的控制变量。本文控制变量的数据来源于ＣＳＭＡＲ
数据库，我们保留所有控制变量数据齐全的样本，
并进一步剔除企业总资产、总负债和净资产为负的

观察值。本文还进一步控制年份固定效应和行业固

定效应 （制 造 业 分 类 见 表１）。为 避 免 极 端 值 对 实

证结果造成的影响，本文对所有连续变量进行了上

下１％分位数的缩尾处理。

表２给出了主要变量的定义和描述性统计。结

果显示，中国制造业上市公司发起技术并购的均值

为０．２１，标准差为０．４６，这说明技 术 并 购 已 经 成

为制造业企业获取外源技术的一种普遍方式，但不

同企业之间技术并购的决策差异较大。专业化集聚

的均值为１．２９，而多样化集聚 的 均 值 为０．７３，这

说明我国产业集聚结构更多地表现为专业化，而非

多样化。其他控制变量的分布范围与已有研究基本

一致，本文不再赘述。

表２　 主要变量的定义和描述性统计

变量名 计算方法 观察值 平均值 标准差 最小值 最大值

ＴＡ 若上市公司当年发起技术并购取１，否则取０　 １１　４１０　 ０．２１　 ０．４１　 ０．００　 １．００

ｌｎＴＡ 上市公司当年发起技术并购的次数加１的自然对数 １１　４１０　 ０．１７　 ０．３６　 ０．００　 ２．５６

ＭＡＲ 产业集聚专业化指数 １１　４１０　 １．２９　 ０．８７　 ０．００　 ７．１９

Ｊａｃｏｂｓ 产业集聚多样化指数 １１　４１０　 ０．７３　 ０．２０　 ０．２８　 １．０７

Ｔｏｂｉｎ＇ｓ　Ｑ 公司市场价值／企业账面价值 １１　４１０　 ２．８３　 １．９６　 ０．９０　 １１．９４

ＲＯＡ 公司净利润／总资产 １１　４１０　 ０．０４　 ０．０６ －０．１９　 ０．２０

ＣＦ 公司经营活动现金流量净额／总资产 １１　４１０　 ０．０４　 ０．０７ －０．１７　 ０．２４

ＰＰＥ 公司固定资产净额／总资产 １１　４１０　 ０．３０　 ０．１７　 ０．０３　 ０．７４

ＩＡ 公司无形资产净额／总资产 １１　４１０　 ０．０５　 ０．０４　 ０．００　 ０．２４

Ｌｅｖｅｒａｇｅ 公司总负债／总资产 １１　４１０　 ０．４３　 ０．２０　 ０．０５　 ０．９１

ＴＯＰ１ 第一大股东持股比例 １１　４１０　 ０．３５　 ０．１４　 ０．０９　 ０．７２

ＣＲ 第二大股东持股比例／第一大股东持股比例 １１　４１０　 ０．３４　 ０．２９　 ０．０１　 １．００

Ａｇｅ 公司自上市起的年数 １１　４１０　 １５．３２　 ５．０８　 ５．００　 ２９．００

Ｓｉｚｅ 公司总资产的自然对数 １１　４１０　 ２１．７７　 １．１６　 １９．３４　 ２５．２２

９３

① 从２０１２年起，《中国工业经济统计年鉴》将交通运输设备制造业细分为汽车制 造 业 和 铁 路、船 舶、航 空 航 天 和 其

他运输设备制造业。为了前后统计口径一致，本文对２０１２年后的数据进行合并计算。
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五、实证结果与分析

（一）产业集聚与技术并购决策

表３报告了产业集聚对上市公司制造业企业技

术并购决策影响 的 回 归 结 果。其 中，列 （１）和 列

（３）表示单独将专业化集聚和多样化集聚与技术并

购决策回归的结果，列 （２）和列 （４）表示加入相

关控制变量后 的 回 归 结 果。回 归 结 果 显 示，ＭＡＲ
的回归系数 均 显 著 为 正，而Ｊａｃｏｂｓ的 回 归 系 数 均

不显著。这说明，专业化集聚显著促进了企业技术

并购的发生，但多样化集聚对企业技术并购决策没

有显著影响。结合表２的描述性统计，这可能是因

为我国各地区的产业结构还是以专业化集聚为主，
多样化集聚的规模和水平较低，因此尚未能有效支

撑起不同行业企业间知识溢出效应的产生。表３的

回归结果初步验证了本文的研究假设 Ｈ１ａ和 Ｈ１ｂ，
表明相比于多样化集聚，专业化集聚更可能产生知

识溢出效应。
（二）稳健性检验

本文的被解释变量属于微观企业层面，而解释

变量则是基于省份宏观数据构建，且本文还对解释

变量滞后一期，因此，本文的反向因果问题并不严

重。同时，由于上市公司是各地区的龙头企业，往

往受到地方政府的高度重视，在地方政府存在激烈

的ＧＤＰ竞争的情况下 （周黎安，２００７），其注册所

在地变更很难超出原有的省级行政范围。因此上市

迁址到高产业集聚地区的自选择问题也相对并不严

重。但为了进一步增强表３回归结果的可信度，本

文分别基于测量误差、遗漏变量和反向因果三个维

度做了如 下 稳 健 性 检 验，以 进 一 步 减 缓 内 生 性 问

题。一是本文利用各行业各省份就业人口的数据重

新计算专业 化 集 聚 和 多 样 化 集 聚 指 数。表４中 列

（１）和列 （２）的回归 结 果 显 示，专 业 化 集 聚 依 旧

与企业技术并购决策存在显著正相关关系，而多样

化集聚则对企业技术并购决策不存在显著影响。这

表明测量误差问题并不影响本文的回归结果。
二是本文进一步控制了省份固定效应。由于各

省份的产业结构主要受历史因素所影响，存在显著

的路径依赖特征，随时间变化的幅度较小。通过控

制省份固定效应，本文可以进一步排除不随时间变

化的宏观因素影响，减轻了遗漏变量所可能导致的

内生性问题。表４中列 （３）和列 （４）的回归结果

显示，虽然ＭＡＲ 的回归系数有所变小，但还是与

企业技术并购决策之间存在显著正相关关系。Ｊａ－
ｃｏｂｓ的回归系数则依旧不显著。这表明遗漏变量问

题并不影响本文的回归结果。

表３　 专业化集聚、多样化集聚与技术并购决策

变量
（１） （２） （３） （４）

ＴＡ　 ｌｎＴＡ

ＭＡＲ
０．０１１＊ ０．０１４＊＊ ０．０１２＊ ０．０１５＊＊＊

（１．６７） （２．４９） （１．９０） （２．６５）

Ｊａｃｏｂｓ
－０．０１１ －０．０２４ －０．０１７ －０．０２７
（－０．４１） （－０．９４） （－０．６７） （－１．１１）

Ｔｏｂｉｎ＇ｓ　Ｑ
— －０．００１ — ０．００１
— （－０．２６） — （０．３５）

ＲＯＡ
— ０．３３３＊＊＊ — ０．３１８＊＊＊

— （４．１２） — （４．３８）

ＣＦ
— －０．０９９ — －０．０８２
— （－１．６０） — （－１．４８）

ＰＰＥ
— －０．１０３＊＊＊ — －０．１０７＊＊＊

— （－３．１７） — （－３．５９）

ＩＡ
— ０．２６３＊＊ — ０．２８９＊＊＊

— （２．４４） — （２．８７）

Ｌｅｖｅｒａｇｅ
— －０．０３２ — －０．０１９
— （－１．２０） — （－０．７９）

ＴＯＰ１
— －０．０７２＊ — －０．０６２
— （－１．７２） — （－１．５８）

ＣＲ
— －０．０２３ — －０．０２２
— （－１．２２） — （－１．２３）

Ａｇｅ
— －０．００５＊＊＊ — －０．００４＊＊＊

— （－４．４０） — （－３．５８）

Ｓｉｚｅ
— ０．０１５＊＊＊ — ０．０１７＊＊＊

— （２．７１） — （３．２５）

常数项
０．２０１＊＊＊ －０．１６１　 ０．１７２＊＊＊ －０．２５０＊＊

（９．３５） （－１．２９） （８．３８） （－２．１１）
年份固定效应 未控制 已控制 未控制 已控制

行业固定效应 未控制 已控制 未控制 已控制

Ａｄｊｕｓｔｅｄ　Ｒ２　 ０．０００　 ０．０６６　 ０．００１　 ０．０７０

Ｆ　Ｖａｌｕｅ　 １．４３　 １７．３４　 １．９５　 １５．６６
观测值 １１　４１０　 １１　４１０　 １１　４１０　 １１　４１０

　　注：括 号 内 是 经 公 司 层 面 修 正 的 聚 类Ｔ 值；＊＊＊，＊＊和＊

分别表示在１％，５％和１０％的置信水平上显著，下表同。

　　三是参考茅锐 （２０１５）等学者的普遍做法，本

０４
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文将被解释变量的滞后一期纳入回归模型，通过动

态面板系统广义矩估计 （ＳＹＳ－ＧＭＭ）的 方 法 进

一步解决可能存在的内生性问题。表４中的列 （５）
和列 （６）表示的是采用ＳＹＳ－ＧＭＭ 估 计 的 回 归

结果，我们发现被解释变量滞后一期的回归系数显

著为正，这表明企业的技术并购决策存在惯性，上

一期的决策 结 果 会 显 著 影 响 下 一 期 的 技 术 并 购 决

策。解释变量ＭＡＲ 的回归系数依旧在５％的置信

水平上显著 为 正，而Ｊａｃｏｂｓ的 回 归 系 数 则 依 旧 不

显著。为了增强ＳＹＳ－ＧＭＭ 估 计 结 果 的 可 靠 性，
本文分别对模型设定的合理性和工具变量选择的有

效性进行了检验。其中，二阶序列相关的ＡＲ （２）
的检验结果显示无法拒绝原假设，表明动态面板的

残差项不存在二阶序列相关。同时，对工具变量是

否存在过 度 识 别 检 验 的 Ｈａｎｓｅｎ　Ｔｅｓｔ的 结 果 也 表

明模型中使用的工具变量是合适的。

表４　 稳健性检验的回归结果

项目

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＴＡ　 ｌｎＴＡ　 ＴＡ　 ｌｎＴＡ　 ＴＡ　 ｌｎＴＡ

ＯＬＳ　 ＯＬＳ　 ＯＬＳ　 ＯＬＳ　 ＳＹＳ－ＧＭＭ　 ＳＹＳ－ＧＭＭ

Ｌ．ＴＡ
— — — — ０．０３５＊＊ —

— — — — （２．２４） —

Ｌ．ｌｎＴＡ
— — — — — ０．０９０＊＊＊

— — — — — （４．６９）

ＭＡＲ
０．０１４＊＊＊ ０．０１４＊＊＊ ０．０１２＊ ０．０１１＊＊ ０．０９８＊＊ ０．０８７＊＊

（２．７４） （２．７０） （１．９４） （２．０５） （２．５１） （２．３３）

Ｊａｃｏｂｓ
－０．０１４ －０．０１７　 ０．００４　 ０．００８ －０．０４７ －０．０４５
（－０．５７） （－０．７２） （０．０６） （０．１２） （－１．５３） （－１．５９）

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

省份固定效应 未控制 未控制 已控制 已控制 未控制 未控制

Ａｄｊｕｓｔｅｄ　Ｒ２　 ０．０６６　 ０．０７０　 ０．０６８　 ０．０７２ — —

Ｆ　Ｖａｌｕｅ　 １７．５６　 １５．８１　 １０．７５　 ９．５４　 ３８．６９　 １２．０１

Ｈａｎｓｅｎ　Ｔｅｓｔ — — — — ０．４４１　 ０．１８４

ＡＲ （１） — — — — ０．０００ ０．０００

ＡＲ （２） — — — — ０．８４６　 ０．２７５
观测值 １１　４０８　 １１　４０８　 １１　４１０　 １１　４１０　 ９　５５８　 ９　５５８

　　注：在ＳＹＳ－ＧＭＭ估计中，我们将被解释变量的滞后一期和产业集聚专业化水平视 为 内 生 变 量，使 用 模 型 默 认 的 滞

后项作为工具变量。Ｒｏｏｄｍａｎ （２００９）强调Ｈａｎｓｅｎ　Ｔｅｓｔ比Ｓａｒｇａｎ　Ｔｅｓｔ在模型存在异方差问题时更加稳健。因此，本文报

告的是Ｈａｎｓｅｎ　Ｔｅｓｔ的结果。限于篇幅，本文省略了控制变量的回归结果，感兴趣的读者可向笔者索取。下表同。

（三）知识溢出效应的影响机制

上述的实证结果显示，上市公司通过技术并购

主动获得知识溢出效应外部性收益的现象，更可能

是由于专业化集聚所驱动，而非受多样化集聚的影

响。这意味着相比于多样化集聚，专业化集聚更可

能产生知识溢出效应。为进一步研究其作用逻辑，
表５实证检验了制度环境是否是产业集聚知识溢出

效应充分发挥的影响机制。
首先，本文通过上市公司最终控制人的属性来

判断企业的产权属性，并在此基础上将研究样本细

分为国有企业和民营企业 两 组 子 样 本。表５Ｐａｎｅｌ
Ａ的回归 结 果 显 示，专 业 化 集 聚 对 技 术 并 购 决 策

的促进作用只在民营企业的子样本中显著存在。该

结果验证了本文的研究假设 Ｈ２，即民营企业对专

业化集聚的 知 识 竞 争 效 应 和 信 息 网 络 效 应 更 加 敏

感，进而使得民营企业更加主动积极地吸收专业化

集聚所形成的知识溢出效应。
其次，本文基于 “中国企业家调查系统”２０００

年对全国进行的问卷调查来判断企业所在地区的社

会信任水平 （张维迎和柯荣住，２００２）。若该省份
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的社会信任得分高于全国中位数，则属于社会信任

较高的地区，反之则属于社会信任较低的地区。表

５Ｐａｎｅｌ　Ｂ的回归 结 果 显 示，专 业 化 集 聚 对 技 术 并

购决策的促进作用只在社会信任水平较高的地区中

显著 存 在。该 结 果 验 证 了 本 文 的 研 究 假 设 Ｈ３ａ，
即社会信任 能 够 有 效 降 低 企 业 协 作 之 间 的 交 易 成

本，进而有利于提升技术并购的协同创新效应，最

终促进知识溢出效应的产生。
最后，本文基于 《中国分省份市场化指数报告

（２０１８）》（王小鲁等，２０１９）的市场化总指数得分

来判断企业所在地区的市场化水平。若该省份当年

的市场化总指数得分高于全国中位数，则属于市场

化水平较高的地区，反之则属于市场化水平较低的

地区。表５Ｐａｎｅｌ　Ｃ的回归结果显示，专业化集聚

对技术并购决策的促进作用只在市场化水平较高的

地区中显著存在。该回归结果验证了本文的研究假

设 Ｈ３ｂ，即市 场 化 改 革 一 方 面 推 动 了 企 业 的 技 术

创新需求，另一方面降低了技术并购契约签订的成

本，最终促使上市公司积极参与技术并购活动，放

大了专业化集聚的知识溢出效应。

表５　 制度环境的影响机制检验

项目

ＴＡ　 ＴＡ　 ｌｎＴＡ　 ｌｎＴＡ

Ｐａｎｅｌ　Ａ：产权属性

民营企业 国有企业 民营企业 国有企业

ＭＡＲ
０．０２０＊＊ －０．００３　 ０．０１８＊＊ －０．００１

（２．４５） （－０．４９） （２．３３） （－０．２０）

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制

ＭＡＲ 系数差异检验Ｐ 值 ０．００２＊＊＊ ０．００４＊＊＊

Ａｄｊｕｓｔｅｄ　Ｒ２　 ０．０８０　 ０．０２１　 ０．０８５　 ０．０２３

Ｆ　Ｖａｌｕｅ　 １６．５８　 ３．１４　 １４．３６　 ３．１７

观测值 ６　９６１　 ４　４４９　 ６　９６１　 ４　４４９

—
Ｐａｎｅｌ　Ｂ：社会信任

社会信任较低 社会信任较高 社会信任较低 社会信任较高

ＭＡＲ
０．００６　 ０．０１６＊＊ ０．００３　 ０．０１７＊＊

（０．５８） （２．０３） （０．３５） （２．２９）

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制

ＭＡＲ 系数差异检验Ｐ 值 ０．１４８　 ０．０４５＊＊

Ａｄｊｕｓｔｅｄ　Ｒ２　 ０．０４９　 ０．０６８　 ０．０５７　 ０．０７０

Ｆ　Ｖａｌｕｅ　 ４．５１　 １４．１２　 ４．０４　 １２．６６

观测值 ３　２５８　 ８　１５２　 ３　２５８　 ８　１５２

—
Ｐａｎｅｌ　Ｃ：市场化水平

市场化水平较低 市场化水平较高 市场化水平较低 市场化水平较高

ＭＡＲ
０．００１　 ０．０１７＊＊ －０．０００ ０．０１７＊＊

（０．１５） （２．３０） （－０．０２） （２．３９）

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制

ＭＡＲ 系数差异检验Ｐ 值 ０．０５０＊ ０．０２８＊＊＊

Ａｄｊｕｓｔｅｄ　Ｒ２　 ０．０４７　 ０．０６９　 ０．０５９　 ０．０７１

Ｆ　Ｖａｌｕｅ　 ３．３０　 １５．４０　 ３．０１　 １３．８４

观测值 ２　６７１　 ８　７３９　 ２　６７１　 ８　７３９

２４
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　　综上，表５的 分 组 回 归 结 果 表 明 企 业 本 身 的

制度特征和其所处 的 制 度 环 境 显 著 影 响 了 专 业 化

集聚的知识竞争 效 应 和 信 息 网 络 效 应，因 此 是 决

定产业集聚知识溢 出 效 应 能 否 有 效 发 挥 的 重 要 影

响机制。

六、研究结论与政策启示

究竟是专业化集聚还是多样化集聚更有利于产

生知识溢出效应？现有研究尚未有定论，究其原因

在于没有在直接观察到知识溢出微观过程的基础上

讨论两者之间的关系。因此，本文尝试通过技术并

购这一知 识 溢 出 过 程 的 微 观 表 现，以２００７—２０１７
年中国Ａ股 制 造 业 上 市 公 司 为 样 本，研 究 产 业 集

聚结构对技术并购决策的影响。研究结果表明，专

业化集聚显著促进了技术并购活动的发生，但多样

化集聚对上市公司技术并购决策不存在显著影响。
进一步研究发现，企业本身的制度特征和其所处的

制度环境是影响专业化集聚知识溢出效应能否充分

发挥的重要因素，表现为专业化集聚对技术并购决

策的促进作用在民营企业、社会信任较高的地区和

市场化水平较高的地区更为显著。本文的研究结论

揭示了产业集聚知识溢出效应的内在作用机理，加

深了我们对 于 产 业 集 聚 知 识 溢 出 效 应 的 理 解 和 认

知，并通过丰富和细化现有的研究层次有效回应了

现有研究的学术争议。鉴于产业集聚对于经济高质

量发展具有重要作用，而地方政府在产业布局方面

存在着 “大而全”和 “强而精”两种不同的发展思

路，因此本文的研究结论还具有重要的政策含义。
首先，加快构建以国内大循环为主体，国内国

际双循环相互促进的新发展格局是中国经济社会迈

入新发展阶段的重大发展战略。其中，实施协调区

域发展战略，建立分工合理、各具特色、协同发展

的现代化经济体系是构建新发展格局的重要抓手。
然而在以经济增长为导向的官员晋升锦标赛的压力

之下，地方政府往往片面追求大而全的产业布局。
本文的研究结论表明这样专业化程度较低的产业布

局不利于知识溢出效应的产生，进而削弱了区域的

创新活力，降低了经济发展质量。为此，本文建议

地方政府应当追求 “强而精”的产业结构，通过布

局特色小镇、做大做强特色产业，从而提高区域内

的产业知识分工水平和知识创新与积累的深度。
其次，地方政府应当把营造良好的制度环境和

调整优化产业结构放在同等重要的地位，两者的政

策要形成有效的衔接和互动。产业集聚知识溢出效

应的本质是知识和技术在不同创新主体之间的扩散

和传播。技术并购作为一种正式的技术转移，受知

识边界 的 模 糊 性 等 影 响，具 有 不 可 缔 约 属 性。因

此，能否有效地降低契约的签订、执行和维护成本

成为技术并购能否顺利开展的关键。为此，地方政

府一方面需要在全社会倡导和弘扬诚信守法的社会

风气；另一方面需要加快建设健全社会征信体系和

推动市场化改革，从软硬件两方面共同为企业营造

良好的营商环境。
最后，区域创新政策还可以与区域产业政策相

辅相成，形成政策组合拳。党的十九大报告提出了

“构建技术创新体系”的战略目标。技术并购活动

具有增强小企业研发投入意愿，提高区域创新效率

的重要功能。因此，对于产业结构布局和区域创新

政策而言，关键之处是引进已经初具规模的大企业

或者重点扶植部分优势企业使其先壮大起来，然后

再通过他们的技术并购活动激励中小企业加大创新

投入，最终激活整个区域的创新活力。
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