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企业异地扩张、技术获取与企业创新

———基于上市公司设立子公司的经验证据

戴一鑫，王译潇

摘　要：企业通过异地投资创造跨地区联系网络，可以促 进 本 地 企 业 与 异 地 子 公 司 间 的 知 识 共 享，增 强

企业对区域外技术的获取能力进而促进企业创新。本文基于企业设立异 地 子 公 司 数 据，探 究 了 企 业 异 地 扩 张

的创新效应，研究发现：（１）分散化的异地扩张对企业整体创新以及 “突破式”创新的影响呈 “倒 Ｕ型”特

征，对 “渐进式”创新的影响呈线性特征。（２）当企业向技 术 优 势 地 区 扩 张 时，创 新 效 应 呈 现 显 著 的 线 性 特

征，该线性作用通过知识宽度提升机制来实现。（３）企业所在地 的 技 术 专 业 化 水 平 具 有 一 定 的 调 节 效 应：在

技术专业化程度较低或较高的阶段，企业异地扩张的创新效应更 大。（４）企 业 和 子 公 司 技 术 关 联 度 越 大，企

业异地扩张产生的创新收益越大。基于以上发现，可得如下政策启 示：企 业 应 积 极 开 展 集 团 内 跨 地 区 一 体 化

分工，弥补总部企业知识多元性的不足，在此过程中应有效识别不 同 区 位 的 技 术 优 势，基 于 技 术 关 联 标 准 有

选择性地进行布局，避免落入异地扩张的 “多样化陷阱”。
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一、引　言

近年来，创新活动在空间上不断拓展，越来越多的企业愿意调整自身的投资战略，扩大经营和

组织的空间范围，并建立外部联系来增强企业的 “知识基”（Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ　Ｂａｓｅ）。企业逐渐改变单一

地在本地开展创新活动的路径，通过在外地投资和并购，强化了企业获取多元化创新资源的能力。
其中，通过建立子公司进行异地扩张是一种相对普遍的方式，它可以将不同地区的知识联系起来，
有效利用外部知识为企业创新服务［１］［２］。相较于产品贸易、技能劳动力流动以及 创新 合作等 形式，
异地投资被认为是较为稳定的方式，原因在于该方式可以让外部知识在企业内部被捕获、吸收和再

利用［３］，从而增强了企业获取知识的效率。
不过，尽管企业异地扩张通过技术获取有助于企业创新，但其创新收益也受到企业与投资目标

地间技术关联程度的影响。Ｃｈｅｎ等认为并不是所有的跨地区知识联系都是有益的，搜 索 “正 确”
且关联的知识对企业创新绩效更为重要［４］。特别是，当企业所在区域的技术禀赋相对较低时，企业
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为了获取与自身技术能力匹配的资源，倾向于选择对技术优势地区进行投资布局，本文的统计数据

也证实了这一特征 （如图１所示），企业对具有技术优势地区进行投资的数量占企业异地投资的比

重呈现不断上升的趋势，这表明技术获取导向的投资在企业异地扩张中扮演着愈发重要的角色。
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图１　企业向技术优势地区扩张的比重

企业异地扩张是否以及如何影响企业创新是本文主要探究的问题，现有研究集中讨论了企业异

地扩张的影响因素，总体来看，驱动企业异地投资的因素众多，不一而足，可以归结为三方面：一

是搜索技术；二是寻求市场；三是提升效率。和本文研究密切相关的是第一类，这一类型投资的主

要目的是获取投资目的地特有的知识与技术，增加企业的技术专有性资产，更好地利用当地的比较

优势。Ｃａｎｔｗｅｌｌ［５］认为，搜索和获取异质性技术是企业异地扩张的本质动力，企业通过跨地区投资

可以扩展自身知识网络来帮助企业创造并维持竞争优势。Ｃａｎｔｗｅｌｌ等［６］研究发现，企业可以将研发

型的子公司设立到本区域外的知识密集型的创新集群中，并通过企业内部子公司的知识扩散获取外

部的知识。Ｌａｈｉｒｉ［７］认为，企业跨地区投资不仅可以方便企业获取本地缺乏的技术资源，弥补本地

知识多样性和新颖性的不足，而且通过这种方式，可以直接吸引优秀的研发型高技能人员，进而促

进企业创新。
关于企业异地扩张对企业创新的影响研究主要包含两个层面：第一个层面是解释和分析跨地区

投资扩张对目标地区企业或子公司创新的影响［８］；第二个层面是跨地区投资对本地企业整体创新带

来的影响［７］。其中，较大一部分文献讨论了第一个层面的影响效应。由于本文主要探讨企业异地扩

张对企业创新的 “逆向”效应，因此本文的研究和第二层面的研究较为接近。已有研究认为，地理

多元化的跨地区企业可以通过在外地建立子公司等形式将创新活动拓展出去，进而表现出 “创新活

动边界跨越”与 “研发机构地理分散化”两个特征［９］。不过，地理多元化的企业投资扩张对企业创

新的影响作用并无定论，有些研究结论为正，有些研究结论为负。Ｐｅｎｎｅｒ－Ｈａｈｎ等［１０］基 于 日 本 医

药行业６５家企业数据的实证分析发现，跨地区经营的企业具备更高的创新能力，相较于经营范围

局限在本地区的企业，跨国型企业的专利产出更多。另外一些研究证明了跨地区多元化的投资并不

能产生显著的正向作用［１１］［１２］。
总体上，与以往研究主要聚焦区际贸易、移民或科技合作等不同，本文重点考察企业跨地区投

资扩张对企业创新的作用。尽管现有不少研究已经论证了企业多元化市场接触对企业创新产出的影

响以及存在的倒Ｕ型关系，但是本文仍存在以下两个方面的边际贡献：第一，以往的研究假设母

公司或者总部企业在跨地区的经营过程中提供了比较优势，但是随着技术创新复杂度的提升，企业

及其所在区域所拥有的知识未必是先进或者具有比较优势的。本文根据企业所在行业是否符合投资
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地技术比较优势，重点探讨基于比较优势的技术获取型异地扩张的影响，并将其与传统的异地扩张

创新效应进行比较，为企业创新型投资战略提供了理论依据；第二，尽管已有研究已经将对外联系

视为企业创新重要的技术来源，但目前很大一部分研究基于跨国视角，对中国内部跨地区投资扩张

的研究相对较少。中国区域资源分布具有显著的异质性，我们不应忽略内部区域间投资联系对企业

创新的作用。在 “国内大循环”的区域分工格局下，本文以企业设立异地子公司刻画国内企业 分

工，利用文本识别和字典匹配的方法，统一识别子公司的地址信息至城市层面，进而构建包含子公

司地理分布特征的异地扩张指标，从数据处理和指标构建上也具有一定的创新性。

二、假说的提出

提高企业异地扩张水平可以帮助企业获取技术多样化红利［１３］、识别市场需求［１４］与提高企业创

新韧性。首先，企业通过设立子公司或并购等方式进行跨地区投资扩张，可以借助多样的知识来源

渠道，在不同地区获得差别化的资源和知识溢出，积累多领域、多样化的观点和知识，进而建立起

“为我所用”的知识库。其次，多元化异地布局通过接触和识别不同市场的需求进而刺激创新。多

元化的跨地区投资驱动企业接触不同市场的消费者，通过研究竞争对手的行为以及应对供应商的要

求作出反应，有助于企业辨别和洞察产品需求，促进企业产品质量改进和工艺提升。最后，多元化

的投资布局可以丰富企业自身的知识基础，当企业面临不确定的冲击时，有利于企业组建具有韧性

的、多样化的技术组合。
然而，过度的跨地区投资可能导致企业潜在成本的增加，令企业异地扩张的作用由 “多样化红

利”转变为 “多样化陷阱”。不同地区专有知识的结合会提高创新活动的技术复杂性，加大企业识

别和整合知识资源的难度，进而引起创新结果的不确定性。此外，企业多元化跨地区扩张会导致企

业无法聚焦投资地市场的需求、竞争者行为以及创新环境，使得企业管理、运营成本增加［１５］。综

合以上分析，过度的特别是技术关联程度较弱的企业异地布局，无疑会加大企业同关联地区的技术

距离，导致技术扩散和传导过程中的 “噪音”，进而对企业创新形成一定程度的抑制。在以上分析

的基础上，本文提出可待验证的假说１：
假说１：企业异地扩张对企业创新的影响呈现倒Ｕ型特征。
倘若企业异地投资的目标区域具备可供子公司获取的技术资源，那么企业投资网络的扩张可以

获得多种知识来源和技术机会。然而，在企业具体投资战略的实施过程中，多元化的扩张意味着企

业将会面临产业或技术的分散，导致技术搜索和整合的范围被扩大，进而对企业子公司能否有效嵌

入目标区域并获取关联技术提出了严格的要求［１６］。这些要求突出表现为，企业需要面对不同区域

的技术环境，对于那些不符合企业技术特征的区域环境，企业需要改变自身的技术轨迹乃至创新模

式，进而增加了其识别和获取异质性知识资源的难度，不利于母子公司的知识交流，降低了企业和

外部知识的关联度。反之，企业如果面对熟悉的区域技术环境，更容易实现母子企业间技术的转移

和整合，那么，这种相关领域的知识积累会提升企业创新成功的概率。当前，随着技术创新复杂度

的提升，区际间技术环境的差异性愈发明显，企业只有熟悉并深入嵌入到投资目标地区的技术环境

中，且建立稳固的 “本地根植性”，才能较易地消化和整合当地无形的知识资产［１７］，才能更了解消

费者和竞争市场，更好地识别和内化投资所在地的知识，进而为企业创新提供外部动力。在以上分

析的基础上，本文提出可待验证的假说２：
假说２：对技术优势地区的异地扩张对企业创新呈现线性正向作用。
异地扩张拓展了本地企业获取知识的渠道，但这并不意味着这些扩张对不同区域内的企业都会

产生显著的创新作用。实际上，在考察外部知识联系对企业创新的影响时，更值得研究者关注的是
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企业吸收和转化外部知识的能力，这种能 力 对 确 定 企 业 技 术 轨 迹、提 升 创 新 潜 力 具 有 更 深 远 的 影

响。一般而言，在获取外部知识过程中，企业考虑到所在区域的技术专业化水平，会权衡跨地区扩

张的成本。如果区域技术专业化处于相对较低水平，那么该区域储备的知识容量往往相对有限，这

时企业对外部知识联系的需求增强，跨地区投资进而获取外源知识的倾向就会增加。在此基础上，
通过少数外部联系为本地导入关键性的创新资源，企业创新的边际增长效应将提高［１３］。如果区域

技术专业化处于相对较高水平，那么区域已经积累了较为丰富的专业技术，这时候企业进行异地扩

张布局，更有利于其引进新颖的外部知识，避免企业过度专注已经成熟的专业化技术，促进企业突

破原有创新路径的 “锁定”。另一方面，随着区域技术专业化水平的提高，区域技术能力逐渐接近

于其他地区，适宜的 “技术差距”有利于本地企业吸收和利用外部知识。在以上分析的基础上，本

文提出可待验证的研究假说３：
假说３：当本地的技术专业化水平处于相对较高或较低水平时，异地扩张对企业创新的促进作

用相对较大。
综合以上分析，图２简要地展示了企业异地扩张影响企业创新的机制及待验证的研究假说：

企业异地扩张

基于比较优势
的异地扩张

本地技术
专业化水平

母公司和子公司
技术关联度

知识宽度
企业创新

H3势两极效应
H2势线性促进 正向调节

H1 U势倒 型

图２　研究假说图

三、研究设计

（一）模型设定

我们将建立如下计量模型对上文提出的研究假说做进一步的检验，具体模型设置如下：

ｉｎｎｏｉｔ＝α＋βｇdｉｔ＋γＸ＋μｒ＋δｔ＋φｓ＋δｉｒｓｔ （１）

模型中的下标ｒ、ｉ、ｔ、ｓ分别表示地区、企业、时间和行业，被解释变量ｉｎｎｏ为企业发明专

利申请数量，解释变量ｇd反映了企业异地扩张指标，Ｘ 为一系列可能影响企业创新的变量。我们

通过面板固定效应模型估计上述模型，为此也加入了地区、时间和行业的固定效应μｒ、δｔ 与φｓ，有

利于控制不确定因素的冲击，δｉｒｓｔ表示误差项。考虑异常值的影响，对连续变量上下１％水平上做了

Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ处理。
（二）变量说明

１．被解释变量。企业创新ｉｎｎｏ。专利作为创新产出，体现了企业的知识资产水平，与企业的

技术创新息息相关。因此，用专利指标来反映企业创新水平较为合理。此外，由于可能存在的 “专

利泡沫”问题，我们没有考虑专利中的外观专利和实用新型专利，而是直接使用发明专利申请数量

作为被解释变量。为了缓解模型估计中的异方差问题，在计量回归时，ｉｎｎｏ以对数形式进入模型中。

２．解释变量。
（１）企业异地扩张ｇd。采用熵指数来对企业异地扩张进行测度，该方法既考虑了企业异地扩

张目的地的数量，也考虑了每个地区投资的相对重要性，具体的衡量方法如下：
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－（ ）ｉ

（２）

其中，ｒ－代表了本地ｒ外的其他地区，Ｐｒ
－

ｉ 表示企业ｉ在区域ｒ－的子公司数量占该企业所有异

地子公司数量的比重。该指标值越高表明企业异地扩张的目标地区越多元化，潜在外部知识来源就

越多样化。此外，为了识别可能的非线性作用，在后续计量回归中也加入了该变量的二次项。
（２）对技术优势地区的异地扩张ｇdｃａ。该变量设置的基本思想和ｇd类似，唯一不同的是仅统

计企业对技术相对优势地区的投资数量。若企业所属的二位码行业与投资地技术相对优势的行业相

同，则将其视为企业对技术相对优势地区进行了投资并建立了一定的技术关联。其中，区域的技术

相对优势根据显性比较优势指数来判断：

ｒｔａｒｓ ＝ yｒｓ

∑ｓyｒｓ
∑ｒyｒｓ

∑ｒｓyｒｓ
（３）

其中， yｒｓ

∑ｓyｒｓ
表示ｒ地区ｓ行业的发明专利申请数量占该地 区 所 有 发明 专利申请数 量的比重，

∑ｒyｒｓ

∑ｒｓyｒｓ
表示全国层面ｓ行业的专利申请数量占全国专利申请数量的比重。根据这一概念定义，若

ｒｔａｒｓ≥１，则可认定区域ｒ的ｓ行业具有技术专业化相对优势；相反若ｒｔａｒｓ＜１，则可认定区域ｒ的ｓ
行业不具有技术相对比较优势。图３展示了对技术优势地区的异地扩张与企业创新的散点图，可以

发现企业向技术相对优势地区进行多元化投资和企业创新具有正向相关关系，然而，散点图仅反映

两个变量间的基本相关关系，为此，本文将进一步通过计量模型进行检验①。
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gd_ca
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图３　对技术优势地区的异地扩张与企业创新①

３．控制变量。为了缓解估计结果的遗漏变量偏误，本文也控制了其他可能影响企业创新的因

素，主要包括以下五个：企业所掌握的现金流 （ｍｏｎ），以期末现金持有量占企业总资产的比重来

衡量。充足的现金流促进企业可以依靠自有资金来支持长期投资，增强企业创新的动机和能力；企

业的规模大小 （ｓｉｚｅ），以企业平均总资产的自然对数来衡量。企业规模越大，其用于创新升级的
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① 在绘制拟合散点图时被解释变量取对数形式。



资源也相对越多；企业性质 （ｓｏｅ），以企业的产权性质，即企业是否为国有企业来衡量；企业创新

强度 （ｒd），以企业研发支出占营业收入的比重来衡量。一般而言，企业创新强度越高，越有利于

促进企业创新；高技能劳动力密集度 （ｌａｂ），以企业研发人员占总员工数量的比重来衡量。上述各

项指标的基本数据均来自于国泰安 （ＣＳＭＡＲ）数据库。表１呈现了上述变量的描述性统计。

表１　相关变量的描述性统计

变量 均值 标准差 最小值 最大值

ｉｎｎｏ　 ２０．４４２　６　 ５１．２７５　６　 ０．０００　０　 ３７２．０００　０

ｇd　 １．３３８　９　 １．８１４　０　 ０．０００　０　 ２５．１４９　１

ｇdｃａ　 １．０５６　１　 ０．８４８　１　 ０．０００　０　 ４．８８２　３
ｍｏｎ　 ０．２１４　９　 ０．１４９　３　 ０．０１８　７　 ０．６７６　６
ｓｉｚｅ　 ２１．５３１　９　 １．３５８　５　 １９．７４１　２　 ２５．２５０　９
ｓｏｅ　 ０．３７３　０　 ０．４８３　７　 ０．０００　０　 １．０００　０
ｒd　 ０．０３１　９　 ０．０２９　８　 ０．０００　０　 ０．１６３　１
ｌａｂ　 ０．１４５　１　 ０．１２９　１　 ０．１１８　２　 ０．６５０　３

（三）数据说明

一般来说，企业异地扩张行为往往由规模相对较大、行业龙头企业主导，因此，本文选取上市

公司样本进行研究。专利数据主要来源于国泰安数据库，该数据库也包含了上市公司每年设立子公

司的具体信息，主要来自于国泰安经济金融研究数据库中 “上市公司子公司情况表”。该数据库包

含了子公司注册成立时间、注册资本、经营范围、注册地等信息。由于我们研究的是企业异地投资

行为，因此准确识别子公司的地址信息对后续研究至关重要。该数据库中的子公司的地址信息存在

统计不规范的问题，比如部分公司仅有 “公司名称”，部分公司 “注册地址”不统一，包括：“省＋
区县”“省＋城市”“区县”“地址 （如ＸＸ省ＸＸ街道ＸＸ路ＸＸ号）”等形式，需要统一识别子公

司的地址信息至城市层面，子公司名称每年存在着重复，可以考虑使用字典匹配的方法进行匹配。
本文选择使用子公司 “名称”和 “注册地”组合的方式来构建匹配字典的文本内容，使用ｐyｔｈｏｎ
爬虫进行补充数据。进一步将样本区间限定为２０００—２０１６年，剔除样本期间内上市公司母公司所

在城市发生变化的样本、剔除样本期间内子公司所在地不在中国的样本。

四、实证分析

（一）基准回归

为了避免面板数据的非平稳性导致的 “伪回归”现象，本文对上述计量模型中的关键变量进行

平稳性检验，表２反 映 了 不 同 单 位 根 检 验 的 结 果。ＬＬＣ、ＩＰＳ以 及 ＡＤＦ的 平 稳 性 检 验 结 果 显 示，
主要解释变量和被解释变量均在１％的显著性水平下通过了统计检验，表明本文所采用的数据具有

良好的平稳性状态，拒绝存在单位根的假设，故可直接进行计量经济模型分析。

表２　不同单位根检验的结果

变量 ＬＬＣ　 ＩＰＳ　 ＡＤＦ
ｉｎｎｏ －６．４７５　９＊＊＊ －２．１７８　４＊＊＊ １５．３９２　２＊＊＊

ｇd －６．４３３　７＊＊＊ －２．４７２　０＊＊＊ １９．２３５　３＊＊＊

ｇdｃａ －８．２４２　１＊＊＊ －３．５６４　３＊＊＊ １１．３４５　７＊＊＊

　　 　注：＊＊＊ 表示在１％的置信水平上显著。
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表３报告了基准回归分析的结果，在第 （１）列仅加入核心解释变量ｇd，估计系数在１％的置

信水平上显著为正，这意味着在不考虑非线性关系前提下，企业异地扩张的地理范围越丰富，企业

创新收益越大。进一步为了检验是否存在倒Ｕ型影响特征，在第 （２）列模型中纳入ｇd的二次项，
估计结果显示，二次项系数在１％的置信水平下显著为负，而一次项依然保持正向显著，这验证了

倒Ｕ型的影响。这说明只有在一定的范围内，适度扩大企业布局的地理分散性才会提升 企业 的创

新水平，而当超过一定的门槛值，继续扩张异地投资网络则会抑制企业创新，这证实了前文的研究

假说１。以第 （２）列为基准，可以计算得到拐点值为０．１５１　１，通过和ｇd平均值 （１．３３８　９）相比，
拐点值远远小于平均值。这也间接说明了中国大多数上市企业的异地扩张已经处于负向抑制企业创

新的阶段。在广泛定义上，企业创新也包括一些 “渐进式”创新，该类型的创新产出主要体现为实

用新型和外观设计这两类专利。为了比较不同创新模式的影响，我们将这两类非发明专利数量作为

被解释变量进行计量检验。表２的第 （３）和 （４）列结果显示，和发明专利数量的估计结果不同：
一次项估计系数显著，而二次项估计系数为负但不显著，这意味着多元化的企业异地扩张对渐进式

创新的影响并未呈现非线性的特征，对于该类创新模式导向的企业来说，寻求多元化的异地扩张是

一个较优的选择，尤其是对外观设计类创新活动的影响效应更大。

表３　企业异地扩张与异质性企业创新

变量
（１）

发明

（２）

发明

（３）

实用新型

（４）

外观设计

ｇd ０．３８８　９＊＊＊ ０．３８２　１＊＊＊ ０．１８５　２＊＊＊ ０．６４５　３＊

（０．０３０　１） （０．０５３　８） （０．０４２　９） （０．３６４　７）
（ｇd）２ －１．２６４　０＊＊＊ －０．４１５　０ －０．０２４　０

（０．１１３　１） （０．７１３　１） （０．０２３　１）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　
ｉｎd／ｃｉｔy／yｅａｒ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　
Ｒ２ ０．２３９　１　 ０．１５４　２　 ０．３２４　３ 　 ０．２２６　２
Ｎ １５　９４６　 １５　９４６　 １５　９４６　 １５　９４６　

　　　 注：括号内的值为标准误；＊＊＊、＊＊ 和＊ 分别表示在１％、５％和１０％的水平上通过显著性检验。

表４　对技术优势地区的异地扩张与企业创新

变量 （１） （２）

ｇdｃａ　 ０．４２８　３＊＊＊ ０．３１１　８＊

（０．１２４　５） （０．１６１　４）
（ｇdｃａ）２　 ０．０１２　４　 ０．０２１　４＊

（０．０５２　５） （０．０１２　４）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ　 ＮＯ　 ＹＥＳ　
ｉｎd／ｃｉｔy／yｅａｒ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　
Ｒ２　 ０．２２５　３　 ０．１１８　６
Ｎ　 １５　９４６　 １５　９４６　

　　注：括号内的值为 标 准 误；＊＊＊、＊＊ 和＊ 分 别 表 示 在

１％、５％和１０％的水平上通过显著性检验。

上述研究表明企业异地扩张对企业创新存在

倒Ｕ型影响，这 表 明 仅 仅 依 靠 多 样 化 的 跨 地 区

投资并 不 能 对 企 业 创 新 产 生 “立 竿 见 影”的 影

响。各地区技术结构存在明显差异并呈现不同的

优势，企业旨在通过异地扩张促进创新，不应过

度关注投资地的空间分散，而是要尽可能和企业

技术领域相关且在该技术领域具有优势的地区建

立联系。为了验证企业对技术优势地区异地扩张

的影响，本 文 将 基 础 回 归 中 的 解 释 变 量 替 换 为

ｇdｃａ进行计量估计。表４的第 （１）和 （２）列分

别为未控制和控制其他解释变量的回归结果，可

以发现，和基准回归中的结果不同，ｇdｃａ的 一 次 项 估 计 系 数 显 著 为 正，而 二 次 项 的 估 计 系 数 也 为

正，这表明对技术优势地区的异地扩张对企业创新并不存在非线性的影响，这表明为了发挥异地扩

张的创新效应，企业不能盲目地对不具备技术优势的地区进行投资，而应注重同技术优势地区的联

系。由此，本文验证了研究假说２。
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（二）内生性分析

尽管面板固定模型一定程度上有利于消除企业未被观测到的遗漏因素，但是该方法也无法完全

消除因遗漏解释变量与核心变量相关而造成的内生性问题，此外，高质量的创新水平使得企业更有

能力和意愿通过建立异地子公司来探索外源知识。随着企业创新水平的提高，企业对异质性资源的

要求也将提高，那么解释变量和被解释变量之间会因为存在逆向因果关系产生内生性问题，进而有

可能得到有偏误的估计结果。Ｈｅｌｐｍａｎ等［１８］研究发现，更有生产率的企业常常会产生内生的自选

择机制进而促进了该类企业的对外投资。为此，本文将采用工具变量 （ＩＶ）方法以缓解内生性问

题。参考Ｌｏ　Ｔｕｒｃｏ等［１９］对于 “外源融资依赖度”的测度方法，采用每个行业经过本地扩张性风险

投资加权的外源融资依赖度 （Ｄｅｐｅｎｄｅｎｃｅ　ｏｎ　Ｅｘｔｅｒｎａｌ　Ｆｉｎａｎｃｅ，ＤＥＦ）作为工具变量，具体表达式

定义如下：

Ｚｒｓｔ ＝∑
ｓ

［－ＤＥＦｓｔ－２］×ＶＣｒｔ－１ （４）

其中，ＤＥＦｓｔ－２表示为ｓ部门滞后２期的外源融资依赖度，ＶＣｒｔ－１表示地区ｒ滞后１期的扩张性

风险投资占ＧＤＰ的比重，该指标反映了每个行业可以通过内部经营性资金来实现一定风险投资的

程度。该指标越大，企业内源融资能力越强，越有利于企业多元化的子公司布局，从逻辑上讲，这

满足了合格的工具变量要求的 “相关性”的要求。此外，由行业维与滞后期的地区维构造的变量不

直接影响企业层面的变量，因而某种程度上也满足了外生性的要求。表５的前两列为采用ＤＥＦ作

为工具变量进行检验的结果，此外我们也采用同一区域同一行业ｇdｃａ的平均值作为工具变量进行两

阶段最小二乘估计 （２ＳＬＳ），结果汇报在第三列。相关统计量的结果表明，弱工具变量检验的Ｆ值

（Ｃｒａｇｇ－Ｄｏｎａｌｄ　Ｗａｌｄ　Ｆ）都大于１０，表明选取的工具变量不存在弱工具变量问题，说明工具变量与

解释变量有较强的相关性。此外，过度识别检验 （Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ　ｒｋ　ＬＭ）统计量在１％置信水平

上显著拒绝不可识别假设，说明工具变量是可识别的。上述结果表明，工具变量满足相关性和外生

性两个前提条件，即所选取的工具变量是有效的。估计结果显示，在控制内生性问题后，基准模型

的主要结论依然成立，说明内生性问题不会改变模型的结论。

表５　工具变量估计

变量
（１）

ＩＶ＝ＤＥＦ

（２）

ＩＶ＝ＤＥＦ

（３）

ＩＶ＝ｇ�dｃａ

ｇａｃａ　 ０．０３４　２＊＊＊ ０．０４６　３＊＊＊ ０．０１７　６＊＊

（０．０１３　２） （０．０１０　８） （０．００８　４）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　　
Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ　ｒｋ　ＬＭ　 ３３．５７２　３＊＊＊ １６．７３０　１＊＊＊ ２０．２９９＊＊＊

［０．００００］ ［０．００１　１］ ［０．００１　３］

Ｃｒａｇｇ－Ｄｏｎａｌｄ　Ｗａｌｄ　Ｆ　 １３．２３４　５＊＊＊ １１．３４６　３＊＊＊ ３５．８９５＊＊＊

Ｒ２ ０．１５６　７　 ０．２１７　９　 ０．１９９　９
Ｎ １５　９４６　 １５　９４６　 １５　９４６　

　　注：圆括号内的值为标准误，方括号内的值为ｐ值；＊＊＊、＊＊ 和＊ 分别表示在１％、５％和１０％的水 平 上 通 过 显 著 性

检验。

（三）稳健性检验

１．稳健性检验一：指标替换。基于跨地区子公司的注 册资 本 来计 算赫芬达尔 指数。子公司的

注册资本数据来自国泰安数据库中的上市公司子公司情况表———附注其他项目。其中，Ｓ表示的是

企业所有子公司注册资本的和，ｃａｐｉｔａｌｉｒ表示企业ｉ在地区ｒ的子公司注册资本的和，该指标值越

大，表明企业异地扩张越多元化。
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ｇdＨＨＩ ＝１∑
Ｒ

ｒ＝１

ｃａｐｉｔａｌｉｒ
Ｓ（ ）ｉ

２

（５）

表６汇报了以ｇdＨＨＩ为解释变量的估计结果，ｇd的一次项系数为正、二次项系数为负，这说

明倒Ｕ型的影响特征依然成立。此外，仅考虑对技术优势地区的异地扩张ｇdｃａ，第 （２）列的估计

结果显示，估计系数在５％的 置 信 水 平 上 显 著 为 正。以 上 的 估 计 结 果 和 基 准 回 归 的 结 果 保 持 了 一

致，这说明基准回归对理论假说的验证是可靠稳健的。

表６　稳健性检验一：指标替换

变量 （１） （２） （３）

ｇd ０．６１６　７＊＊＊ ０．３３１　８
（０．１２４　６） （０．３６１　４）

ｇd２ －０．１２４　６＊＊ －０．０３６　１＊＊＊

（０．０６２　８） （０．００３　７）

ｇdｃａ　 ０．００５　６＊＊ ０．００５　７＊＊

（０．００２　８） （０．００２　９）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　
ｉｎd／ｃｉｔy／yｅａｒ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　
Ｒ２ ０．２３９　２　 ０．２３２　４　 ０．２４０　２
Ｎ １５　９４６　 １５　９４６　 １５　９４６　

　 　注：括号内的值为标准误；＊＊＊、＊＊ 和＊ 分别表示在１％、５％和１０％的水平上通过显著性检验。

２．稳健性检验二：增加控制变量。企业创新除了受到基准模型变量因素的影响，还会受到诸

如企业财务业绩、冗余资源与行业创新投入水平等影响。为了进一步验证结论的可靠性，本文还将

以上三个可能的影响因素作为控制变量引入实证模型：财务业绩 （ｒｏｅ），以净资产收益率衡量企业

财务绩效的主要指标；冗余资源 （ｓｌａｃｋ），将未吸收冗余 （速度比率）、已吸收冗余 （费用收入比）
和潜在冗余 （权益负债比）三个指标标准化后加总，测量冗余资源的充足程度；行业创新投入 （ｒd
＿ｉｎd），以行业中所有企业研发强度的均值 来 表示［２０］。表７的估计结果显示，在增加了控制变量

后，总体而言，前述的结论依然稳健。

表７　稳健性检验二：增加控制变量

变量 （１） （２） （３）

ｇd １．２３５　４＊＊＊ ２．５６８　９
（０．１５３　２） （２．５２３　５）

ｇd２ －０．１２４　６＊＊ －０．０３６　１＊＊＊

（０．０６２　８） （０．００３　７）

ｇdｃａ　 １．１２４　７＊＊＊ １．５６２　９＊＊＊

（０．２５７　２） （０．２８６　４）

ｒｏｅ　 ０．２５２　２＊＊＊ ０．２７０　８＊＊＊ ０．２５２　２＊＊＊

（０．０７５　７） （０．０６６　１） （０．０７８　４）

ｓｌａｃｋ －０．２６５　７＊＊＊ －０．３６３　８＊＊＊ －０．４２０　３＊＊＊

（０．０９９　１） （０．０９５　３） （０．０７４　２）

ｒd＿ｉｎd　 ０．０６２　５＊＊＊ －０．０１５　５　 ０．００５　２＊＊

（０．０１５　３） （０．０２２　７） （０．００２　３）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ
ｉｎd／ｃｉｔy／yｅａｒ　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ
Ｒ２ ０．３５４　２　　 ０．４３５　５　　 ０．４３６　２
Ｎ １５　９４６　　 １５　９４６　　 １５　９４６

　 　注：括号内的值为标准误；＊＊＊、＊＊ 和＊ 分别表示在１％、５％和１０％的水平上通过显著性检验。
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（四）进一步分析：母子公司技术关联度的调节作用

在企业异地投资扩张过程中，其子公司既有可能维持和母公司类似的业务，也有很大可能进入

新的业务甚至是新的行业。因此，对企业异地扩张的研究，也需要关注企业和子公司是否具备充分

的技术联系。显然，母子公司间的联系越紧密，知识溢出效应越高。本文根据上市公司数据库中企

业和子公司经营范围的文本信息，基于关键词匹配的Ｎ－ｇｒａｍ方法计算了企业和异地子公司 “经营

范围”的文本相似度，以此衡量企业和子公司的技术关联程度，进而得到企业和所有子公司的平均

技术关联度ｌｉｎｋ。图４展示了２０００—２０１６年上市公司和子公司技术关联程度的变化趋势，从２００８
年开始，企业和子公司的技术关联度呈现显著的下降趋势。可能的解释是，近年来上市企业的跨行

业投资趋势开始增加，并大量涉足和企业核心技术关联度较弱的行业，这样导致了这些行业的子公

司和母公司技术关联度的减弱。

0.36
0.34
0.32
0.30
0.28
0.26
0.24
0.22
0.20

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

2 0
1 0

20
11

20
12

20
1 3

20
14

20
15

20
16

年份

技
术
关
联
度

图４　２０００—２０１６年企业与子公司平均技术关联度变化趋势

将企业和子公司的技术关联度ｌｉｎｋ分别与企业异地扩张的两个指标ｇd与ｇdｃａ进行交互，表８
的估计结果显示，ｇd×ｌｉｎｋ的估计系数并不显著，这说明在企业异地扩张过程中，企业和子公司

的技术关联度对企业创新的影响不明显，甚至在个别估计中表现出微弱的负向作用，这意味着，当

企业对非技术关联地区进行投资时，业务范围更多样的投资反而会抑制企业的创新。相 应 地，第

（３）和 （４）列的交互项ｇdｃａ×ｌｉｎｋ系数显著为正，这 说明 当 企业 对 技术 优 势 地 区 的 投 资 增 加 时，

企业和这些地区子公司技术关联度越大，越有利于企业的创新。

表８　企业与子公司技术关联度的影响

变量 （１） （２） （３） （４）

ｌｉｎｋ　 ０．０４１　８　 ０．０５２　１＊ ０．０４６　５＊＊ ０．０４２　４＊＊＊

（０．０６２　５） （０．０３１　６） （０．０２２　１） （０．０１６　２）

ｇd×ｌｉｎｋ －０．１８７　８＊ ０．４３５　３
（０．１０７　１） （０．６２２　６）

ｇdｃａ×ｌｉｎｋ　 ０．２２７　０＊＊＊ ０．１７３　６＊＊＊

（０．０３２　７） （０．０１３　８）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ　 ＮＯ　 ＹＥＳ　 ＮＯ　 ＹＥＳ　　
ｉｎd／ｃｉｔy／yｅａｒ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　　
Ｒ２ ０．３２６　２　 ０．３４２　１　 ０．２４７　３　 ０．２３７　２　　
Ｎ １５　９４６　 １５　９４６　 １５　９４６　 １５　９４６　　

　　　　注：括号内的值为标准误；＊＊＊、＊＊ 和＊ 分别表示在１％、５％和１０％的水平上通过显著性检验。
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（五）机制检验：知识宽度的作用

企业创新的核心动力在于具备独特且多样化的知识容量，即知识储备的 “宽度”，提升企业知

识构成的多样性增加了企业知识组合的概率，进而可以提高企业的创新能力。下面将实证检验企业

异地扩张是否能够通过提升企业知识宽度促进企业创新。知识宽度本质上体现了企业知识储备的多

样性程度，利用现有文献常用的赫芬达尔指数，在大类维度上测度企业知识的宽度①：

ｋｎｏｗｉｔ ＝１－∑
Ｚｉｍｔ
Ｚ（ ）ｉｔ

２

（６）

其中，公式中的Ｚｉｍｔ表示在第ｔ年企业ｉ在ｍ 大类下发明专利的累计数量，Ｚｉｔ为企业ｉ在第ｔ
年发明专利的累计数量，该指标值越大，说明企业知识储备的多样性越高，所拥有的专利质量和知

识宽度越大。图５展示了２００１—２０１６年上市公司知识宽度的变化趋势，可以发现，在样本期间内

企业的知识宽度不断提高。
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图５　２００１—２０１６年上市企业平均知识宽度变化趋势

表９　企业异地扩张、知识宽度与企业创新

变量
（１）

ｋｎｏｗ

（２）

ｉｎｎｏ
ｇdｃａ　 １．５２４　９＊＊ ０．８８８　９＊＊＊

（０．７３４　７） （０．１２１　３）

ｋｎｏｗ　 ０．１４２　１＊＊＊

（０．０４２　２）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
ｉｎd／ｃｉｔy／yｅａｒ　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ
Ｒ２　 ０．２３３　１　 ０．２１８　３　
Ｎ　 １５　９４６　 １５　９４６　

　　注：括号内的值为 标 准 误；＊＊＊、＊＊ 和＊ 分 别 表 示 在

１％、５％和１０％的水平上通过显著性检验。

　　为了验证企业异地扩张是否能够通过知识宽

度影响企业创新，我们在基准模型的基础上，又

建立了如下的计量模型：

ｋｎｏｗｉｔ＝α＋βｇd
ｃａ
ｉｔ＋γＸ＋μｒ＋δｔ＋φｓ＋εｉｒｓｔ（７）

ｉｎｎｏｉｔ＝α＋β１ｋｎｏｗｉｔ＋β２ｇd
ｃａ
ｉｔ＋γＸ＋μｒ＋δｔ＋

φｓ＋εｉｒｓｔ （８）
表９为计量分析 的 结 果，其 中 第 （１）列 的

被解释变 量 是ｋｎｏｗ，解 释 变 量 是ｇdｃａ，估 计 结

果显示，企业异地扩张有利于提高知识储备的宽

度。在第 （２）列的模型中，将 被 解 释 变 量 替 换

为企业创新ｉｎｎｏ，同时加入ｇdｃａ与ｋｎｏｗ 这两个

变量，可以发现企业知识宽度ｋｎｏｗ对企业创新

也具有显著的正向作用，这意味着企业异地扩张能够通过提高知识宽度进而影响创新。
（六）异质性分析：基于不同水平的本地技术专业化

如理论部分所述，企业所在区域的技术专业化水平也是影响企业跨地区扩张与创新效应大小的

重要因素。区域专业化水平越高，意味着本地知识储备越丰富，越有利于本地企业对外部知识的理

解、整合和吸收。另外一方面，区域技术专业化处于相对较低水平时，多元化的异地扩张对企业创

—２１１—
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新增长的边际效应较高。因此，在不同区域技术专业化水平下，地理多元化的跨地区扩张对企业创

新发挥着不同的作用。根据行业技术比较优势ｒｔａ的１０％、２５％、５０％、７５％和９０％百分位水平，
我们设置了五个虚拟变量，并和核心解释变量进行交互，交互项的系数可以反映在不同技术专业化

水平下企业异地扩张对企业创新的影响。估计结果显示，随着本地技术专业化水平的提高，交互项

系数逐渐从１０％置信水平上的显著变得不显著，直到达到７５％的水平时，系数又重新变为显著为

正。这意味着，地理多元化的企业扩张对企业创新的影响存在 “两极效应”，即当区域技术专业化

水平处于较低和较高的范围时，正向促进效应较为显著，而在中间水平范围内，企业异地扩张的创

新效应并不明显。如表１０所示。基于以上分析，本文证明了研究假说３。

表１０　异质性分析：不同水平的本地技术专业化

变量
（１）

１０％

（２）

２５％

（３）

５０％

（４）

７５％

（５）

９０％
dａｃａ　 ０．１４３　４＊＊＊ ０．０１７　７　 １．３１１　８＊＊ ０．４５１　９＊＊ ０．３２３　６＊＊＊

（０．０２３　２） （０．０２８　３） （０．６３４　８） （０．２２４　８） （０．１２４　３）

ｇdｃａ×ｒｔａ＿dｕｍ　 ４．７１５　１＊ ２．８６５　２　 ６．４７９　３　 ４．５９８　２＊＊ ６．３４５　１＊＊＊

（２．５０６　３） （２．２１７　２） （５．５８４　５） （２．０５１　３） （２．４０７　２）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　　
ｉｎd／ｃｉｔy／yｅａｒ　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　　 ＹＥＳ　　
Ｒ２ ０．３４５　３　 ０．１１８　５　 ０．２４２　６　 ０．２４３　７　 ０．３３１　６　
Ｎ １５　９４６　 １５　９４６　 １５　９４６　 １５　９４６　 １５　９４６　

　　 　注：括号内的值为标准误；＊＊＊、＊＊ 和＊ 分别表示在１％、５％和１０％的水平上通过显著性检验。

五、结论与启示

通过异地投资扩张，企业将子公司分散至全国各地，利用不同地区的技术优势，能够丰富企业

的知识基础进而促进创新。然而，过度分散化的异地子公司布局会导致知识冗余，加大企业识别和

整合知识资源的难度，反而不利于企业创新。本文基于２０００—２０１６年中国上市公司设立异地子公

司的数据样本，探讨了企业跨地区异地扩 张 对 企 业 创 新 的 影 响，并 考 察 了 在 企 业 异 地 扩 张 的 过 程

中，企业与子公司技术关联度、区域技术专业化水平等因素的调节作用，主要研究发现有：

１．总体上，企业异地扩张对企业创新的影响呈现倒 Ｕ型特征，而企业对技术优势地区的扩张

对企业创新则呈现线性的正向影响，该效应主要通过提高企业知识宽度机制实现。

２．技术专业化水平会影响企业异地扩张的创新效应：当区域技术专业化程度处于相对较低或

较高的水平时，企业通过异地扩张产生的创新收益就越大。

３．企业和子公司技术关联度越大，企业异地扩张所产生的创新收益越大。
本文主要的政策启示在于政府应进一步加大区域开放，支持本地企业有选择地进行异地布局、

吸纳外部资源与知识。具体的政策含义有：

１．企业应全面认识异地扩张的创新效应，鼓励跨地区分工布局，弥补本地企业知识多元性的

不足。

２．企业应仔细识别不同区位的技术优势，“扬长避短”，根据技术类型与特征选择投资目的地，
避免盲目追求投资的多元化与地理分散化，加强和企业技术相关联区域的联系，并在技术关联、技

术可控范围内进行异地布局。

３．政府应搭建企业跨地区投资交流和沟通平台，适当地鼓励低技 术 水平 企业 进行多 元化 的投
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戴一鑫，等：企业异地扩张、技术获取与企业创新———基于上市公司设立子公司的经验证据



资，倡导企业充分融入当地技术和市场环境，鼓励投资到不同市场的企业形成由 “点”到 “面”的

联系网络。
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戴一鑫，等：企业异地扩张、技术获取与企业创新———基于上市公司设立子公司的经验证据


