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摘要: 在创新驱动发展战略指引下，近年来企业之间的研发联盟日趋增多． 以研发联盟和创新

活动都活跃的创业板公司为研究对象，分析了研发联盟对于技术创新的影响及其作用机理． 运

用“匹配法和双重差分法”研究发现，企业实施研发联盟对于创新具有显著的促进作用． 在反

映创新能力的多项指标方面，缔结研发联盟的企业都强于未缔结研发联盟的企业; 无论是使用

新增专利数量、新增发明专利数量、技术多元化还是创新突破性指标，都稳健地验证了研发联

盟提升了企业创新能力． 并且，研发联盟促进企业创新存在先递增后递减的滞后效应． 进一步

发现，研发联盟的治理结构对于企业创新具有调节效应． 相对于股权式研发联盟，以契约形式

缔结的研发联盟对企业创新的促进作用更大． 对于深入认识中国企业缔结研发联盟的协同效

应提供了理论基础和经验证据，并为政府和企业着力提升创新能力提供了决策依据和政策

建议．
关键词: 研发联盟; 专利; 技术多元化; 创新突破性

中图分类号: F062． 3; F272． 3 文献标识码: A 文章编号: 1007 － 9807( 2019) 11 － 0033 － 21

0 引 言

如何更快更好地提升我国企业的创新能力，

不仅事关我国经济的长远发展，更关乎中华民族

的伟大复兴． 当前中国企业的创新范式正在发生

深刻变化，由传统封闭式创新向现代开放式创新

( open innovation) 转变． 其中，作为开放式创新重

要途径的研发联盟大量涌现，尤其是在国家创新

驱动发展战略指引下，企业间的研发联盟呈现出

快速增长的趋势． 本文基于此背景，研究源自于

Coase［1］的基本的经济学问题: 企业边界的改变如

何影响投资业绩?

缔结战略联盟不仅是企业重要的竞争和战略

行为［2］，而且是重新划定企业边界的机制［3］． 理

解企业边界改变的经济含义是财务学的核心问题

之一． 联盟是两个或两个以上的企业为了共同的

投资项目而签订的长期合同安排． 联盟不仅能够

为企业获取新的信息、资源和能力［4 － 6］，而且减少

和分担了环境不确定性的影响［7 － 8］，进而能够增

强竞争优势和市场力量［9］． 更为重要的是，联盟

极大地拓展了企业的边界，从而改变了企业在个

体层面的资源配置和代理问题，进而对财务绩效

产生影响． 因此，联盟对于企业具有深远的经济

含义．
从现有的文献来看，有少量学者针对国内研

发联盟进行了有益的探索［10 － 11］，但是对中国企业

研发联盟的特征形态、演进过程以及经济后果还

缺少应有的清晰认识． 在现实中，缔结研发联盟后

的企业创新存在两种典型情形，一种是类似于北

京数码科技( 300079) ，在缔结研发联盟后发明专
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利数量 大 幅 增 长，另 一 种 则 是 诸 如 金 亚 科 技

( 300028) ，在缔结研发联盟后发明专利产出数量

不升反降． 为此，研发联盟能否提升中国企业创新

能力是个有待实证检验的重要问题． 本文以研发

联盟和创新活动都活跃的创业板公司为研究对

象，基于专利数量、技术多元化和创新突破性 3 个

维度，分析和检验以下问题: 研发联盟是否以及如

何影响企业创新． 研究这一问题有助于认识中国

企业研发联盟影响创新的实际效果，并为我国企

业合理配置创新资源与切实提升创新能力提供经

验证据和政策建议，具有重大的现实意义．
本文聚焦创业板市场，主要原因在于，创业板

是国家加快实施创新驱动发展战略，促进科技和

金融有机结合的重大制度安排． 通过近十年来的

快速发展，创业板为培育和发展战略性新兴产业

提供了大量资金支持，积极推进了产业结构优化

升级，成 为 了 中 国 创 新 经 济 的“新 引 擎”． 更 为

重要的是，近年来创业板公司的研发联盟大量涌

现，势头增长迅猛②． 因此，以创新活动和研发联

盟都十分活跃的创业板公司为研究对象，能够较

好地探究研发联盟对于技术创新的影响及其作用

机理．
主要的发现为: 第一、企业缔结研发联盟对于

创新具有显著的促进作用． 在反映创新能力的多

项指标方面，缔结研发联盟的企业都强于未缔结

研发联盟的企业． 无论是专利产出 ( 专利和发明

专利数量) 、技术多元化还是创新突破性，都稳健

地验证了研发联盟提升了企业创新能力． 并且，研

发联盟促进企业创新存在先递增后递减的滞后效

应． 这说明研发联盟对于企业创新的影响是多维

度的，不仅能增加专利产出数量，而且还能够帮助

企业实现技术多元化和创新突破． 第二、研发联盟

的治理结构对于企业创新具有调节效应． 相对于

股权式联盟，以契约形式缔结的研发联盟对企业

创新的促进作用更大． 上述发现为中国企业更快

更好地提高创新能力提供了理论指导: 研发联盟

是提高企业创新效率的有效组织形式，为此，企业

一方面需要加强自主创新，另一方面可以通过构

建研发联盟的组织形式来加强合作研发，进而有

助于消除创新中的“孤岛现象”．

有别于前人的研究，希冀在以下方面做出边

际贡献．
第一，研发联盟能否促进企业创新，并未在

学术研究范围内达成统一的认识，存在着两种

截然相反的观点，促进论和阻碍论． 不同地区和

国家的经验证据相差较大，还存在种种矛盾和

诸多争议［12 － 14］． 此外，对于中国企业研发联盟

与技术创新之间的关系，虽然有少量学者利用

企 业 调 查 问 卷 等 数 据 进 行 过 有 益 的 探

索［10，11，15］，但是研究结论不统一． 国内现有研究

文献仍旧缺少基于长时间窗口、多维度考察中

国企业研发联盟实际效果的经验证据． 本文针

对中国创业板上市公司研发联盟与创新能力关

系的经验证据，为研究新兴市场国家中研发联

盟的现象提供了十分必要的初步认识，这有助

于战略联盟理论的发展．
第二，拓展和丰富中国企业创新行为的文献．

最近国内关于企业创新行为的研究主要集中在企

业边界 既 定 状 态 下 的 创 新 活 动，诸 如 薪 酬 激

励［16］、风险投资［17］和法律制度［18］等公司治理机

制对于企业内部研发的影响． 然而，鲜有文献从企

业边界变化的角度来研究创新行为，尚未关注研

发联盟这一新兴的重要现象对于创新的影响和作

用机理． 研发联盟是开放式创新的重要途径之

一［19］，一方面为企业提供了新的信息、知识和技

术，另一方面改变了企业对于原有内部创新的资

源配置． 因此，基于企业边界变化的新视角，本文

能够从知识和资源配置两个方面更好地认识企业

创新行为．
第三，识别研发联盟和度量创新能力． 以往国

内研究主要采用问卷调查的方法来确认企业是否

缔结联盟，然而，在问卷调查中会存在一定程度的

主观性，并不能准确地识别战略联盟． 而本文是以

上市公司所发布的公告来识别其是否缔结了研发

联盟，这种方法能够客观和准确地识别出缔结联

盟的公司． 此外，本文从专利数量、技术多元化和

创新突破性 3 个维度来衡量企业创新能力． 事实

上仅仅以专利或发明专利的数量并不能真实地反

映出中国企业的创新能力，还需要审慎地看待现
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阶段中国企业专利的质量［20］． 为此，本 文 借 鉴

Kim 等［21］的方法，基于发明专利的国际专利分类

号( international patent classification，IPC) ，构建了

技术多元化和创新突破性指标来度量专利的质

量，进而更好地衡量我国企业的创新能力．

1 制度背景和文献综述

1． 1 制度背景概述

创新是引领发展的第一动力． 国家政府高度

重视技术创新． 早在 1993 年颁布的《中华人民共

和国科学技术进步法》就明确提出了“企业是创

新的主体，鼓励企业与其他企业开展科学技术研

究开发”． 之后，1996 年颁布的《中华人民共和国

促进科技成果转化法》，更是提出了“鼓励企业建

立技术创新联盟”． 这是中央政府早期支持企业

之间开展研发联盟的制度安排．
党的十八大以来，围绕深入实施创新驱动发

展战略的改革措施不断涌现和日臻完善． 中央政

府进一步提出了《中国制造 2025》、《国家创新驱

动发展战略纲要》以及《深化科技体制改革实施

方案》等，旨在早日实现创新强国的梦想． 在这些

有关创新驱动的顶层设计中都进一步凸显了研发

联盟的重要性，因此，企业间的研发联盟是落实好

国家创新驱动顶层设计的重要保障．
1． 2 文献综述

1． 2． 1 研发联盟促进创新假说

一般而言，缔结研发联盟是企业适应外部环

境，趋利避害的策略． 联盟作为企业普遍采用的重

要战略，其核心问题是能否以及如何为联盟各方

创造价值． 战略联盟是企业之间通过签订合作契

约的方式所形成的长期、稳定的伙伴关系，并非一

次性交易，这极大地减少了交易成本和信息不对

称． 因此，交易费用经济学指出联盟之所以存在，

是因为其能够减少交易成本［7，22］． 联盟是企业拓

展边界后形成的介于企业和市场之间的混合组织

形式，而联盟这种混合组织形式能够最优地平衡

不同企业的激励因素，进而为联合生产进程做出

贡献［3］． 因此，交易费用经济学指出，联盟是资源

配置的优化机制［7］，而研发联盟则是进行 Ｒ＆D
活动的有效组织形式［22］．

企业内 部 的 研 发 活 动 是 行 政 命 令 安 排 运

转，具有 高 度 的 计 划 性 和 知 识 产 权 保 护，这 能

减少协调 的 困 难，并 能 很 好 地 限 制 技 术 泄 漏．
尽管有这些优势，但企业运转会产生大量的官

僚成本和代理问题，这会阻碍企业的创新． 由于

企业内 部 缺 乏 市 场 的 约 束 力，为 此，其 内 部 的

经营和投资决策在很大程度上被政治化了［22］．
Holmstrom［23］指出，企业内部的官僚主义会严重

阻碍创新． 官僚主义中固有的规则和僵化会抑

制更多创造性的想法，从而导致拒绝更多创造

性的投资项目．
如果将企业内部的研发活动交予市场完成，

这能极大地减少官僚成本，但同时也引入了阻碍

创新的道德风险． 原因在于研发活动的市场契约，

其谈判、签订和执行成本十分高昂，并且契约不可

避免地存在不完整性［22］． 这种不完整的契约就导

致了大量的道德风险问题，包括搭便车和知识泄

漏等． 相对于其他商品交易而言，知识和技术的交

易转移存在着更大的信息不对称性，越是专门的

知识其转移成本就越高昂，更加容易引发双边机

会主义行为． Williamson［22］指出，在没有恰当的治

理结构( 组织结构) 下，知识和技术的资产专用性

容易导致相关契约难以执行以至于被取缔． 事实

上企业往往很难从市场上买到自己所需的特定的

知识和技术，因为研发活动产生和积累的知识很

大程度上属于默性知识 ( tacit knowledge) 且难以

定价．
因此，缔结研发联盟是现实中替代企业内部

研发和市场交易的理性选择． 相对于企业内部研

发而言，研发联盟不会被官僚成本所拖累，因此，

其运转更加灵活高效进而更有能力创新; 相对于

市场交易而言，研发联盟提供了更强的协调和控

制，为此，其有效减少了道德风险问题进而有助于

创新［22］． 此外，研发联盟还可以实时获取内部无

法获得以及不易开发的资源，以及研发的规模经

济和范围经济［24］，并能减少和分担研发风险和成

本［7 － 8］． 特别是研发联盟能够帮助企业学习和获

取新的知识，促进联盟伙伴之间知识的流动、转移

和分享［25 － 26］． 基于上述分析，本文提出下面有待

检验的假设．
H1a 在其他条件不变的情况下，研发联盟

能促进企业创新．
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1． 2． 2 研发联盟阻碍创新假说

然而，战略联盟并非总能实现预期的目标以

形成双 赢［13］，有 时 反 而 会 严 重 损 害 盟 友 的 利

益［27］，很多研发战略联盟往往存在着较高的失败

率以及极大的不稳定性［28］． Duso 等［28］指出，基于

合作契约的研发联盟在本质上是不稳定的组织形

式． 主要原因在于以下 3 点．
第一，由于信息不对称，联盟中合作伙伴的技

术诀窍可能很难事先准确评估［29］． 这使得企业在

缔结联盟之前无法知道合作伙伴有价值的信息以

及未来通过合作所能获得知识的数量．
第二，缔结联盟之后，知识、技术以及诀窍的

转移和分享往往难以实现，存在诸如开发时间

延迟、研究目标未能实现以及合作伙伴相对权力

发生变化等隐性和非预期的风险［30］． 此外，知识

和技术的资产专用性导致研发联盟仍旧具有较高

的道德 风 险，联 盟 中 会 出 现 双 边 机 会 主 义 行

为［31］，这导致一方会通过损害另一方利益的方式

来谋求自身利益的情况［32］，包括搭便车、关键技

术的泄漏、不履行事先约定的义务、剽窃合作伙伴

的专有技术、在合作中恶意隐瞒或扭曲信息等．
Hagedoorn 等［33］指出，虽然联盟中的大部分道德

风险问题可以通过在契约中签订或有事项条款来

解决，但是技术、知识和和研发诀窍正是导致契约

不完整的主要原因，契约不能充分规定每一签约

方在每一项或有事项中的行为．
第三，研发联盟中很多参与的企业往往是竞

争对手，这进一步加剧了结盟后的道德风险． 研发

联盟要求各参与方贡献自己的专有知识，并与其

他盟友分享他们的研究成果，但这些企业往往在

产品市场上存在着竞争． 因此，尽管企业有事前合

作的动机，一旦达成协议，每个参与者都有动机去

欺骗联 盟 伙 伴 并 隐 瞒 自 己 的 技 术 专 长． 因 此，

Brouthers 等［34］指出选取合适的合作伙伴是研发

联盟成功的关键．
上述道德风险问题会严重影响研发联盟中企

业的相互合作，进而阻碍企业的创新． 此外，虽然

研发联盟能够为企业获取外界新的知识和技术，

调整组织技术资产的组合，但是，研发联盟与企业

内部创新之间存在明显的替代效应［35］，会阻碍企

业的创新，久而久之会弱化企业的创新能力［36］．
值得注意的是，研发联盟会导致企业资源的重新

配置，减少管理者在创新上的承诺和注意力［37］，

进而降低企业创新的投入和产出．
虽然 Mowery 等［25］和 Gomes-Casseres 等［26］研

究发现，研发联盟是企业之间转移知识和技术的

有效途径，可以促进联盟伙伴之间知识的流动、转
移和分享，但是他们并未检验研发联盟能否提升

企业的创新能力． 而且新近的经验研究发现研发

联盟不利于企业创新，例如 Joshi 和 Nerkar［14］基

于全球光盘行业的数据研究发现，研发联盟阻碍

了企业创新，对于企业专利的数量和质量存在系

统地负面影响． 基于上述分析，本文提出下面有待

检验的假设．
H1b 在其他条件不变的情况下，研发联盟

会阻碍企业创新．

2 研究设计

2． 1 样本选取和数据来源

以 2009 年 ～ 2017 年创业板公司为研究对

象． 创业板公司的专利数据来源于中华人民共和

国国家知识产权局( www． sipo． gov． cn) 之专利检

索系统． 按照发明专利、实用新型专利和外观设计

专利 3 种类型手工搜集整理了创业板公司的专利

数据． 此外，依据国家知识产权局中发明专利 IPC
分类号信息，手工搜集整理了创业板公司发明专

利 IPC 分类号数据，并以此测算技术多元化和创

新突破性指标． 采用的财务数据和企业特征数据

来源于 Wind 数据库和 CSMAＲ 数据库．
2． 2 研发联盟的识别

根据上市公司发布的公告来确认其是否缔结

了研发联盟． 以深交所上市公司信息披露系统中

收录的 2009 年 ～ 2017 年创业板公司的公告为初

始样本，根据公告的标题和内容按照以下步骤识

别研发联盟: 第一，剔除企业与政府或非盈利组织

缔结的战略联盟公告; 第二，剔除失败、停止实施、
无任何进展的战略联盟公告; 第三，剔除后期正式

签订战略合作框架协议的前期意向公告; 第四，剔

除联盟方退市的战略联盟公告． 最终获得了 261 家

公司发布的 607 个企业间战略联盟公告，其中涉及

研发、专利、技术创新和技术合作等内容的研发联盟

公告为 169 个，对应的公司为 112 家．
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表 1 报告了创业板公司研发联盟的年度分布

情况． 创业板公司除 2009 年未出现研发联盟外，

在 2010 年 ～ 2017 年研发联盟数量呈现出持续增

长的趋势，研发联盟数量和缔结研发联盟的公司

数量从 2010 年的 4 次和 3 家，大幅上升到 2017
年的 57 次和 49 家． 截至 2017 年，710 家创业板公

司中有 112 家公司缔结了 169 个研发联盟，公司

占比为 15． 77% ．
表 1 创业板公司战略联盟和研发联盟的年度分布

Table 1 Annual distribution of strategic alliances and Ｒ＆D alliances of listed companies in the ChiNext market

年份
上市公司

数量

企业之间

战略联盟数量

涉及公司

数量

缔结战略联盟

公司占比( % )

研发

联盟数量

涉及

公司数

缔结研发联盟

公司占比( % )

2009 36 0 0 — 0 0 —

2010 153 4 3 1． 96 4 3 1． 96

2011 280 9 9 3． 21 6 6 2． 14

2012 354 14 11 3． 11 4 4 1． 13

2013 354 25 21 5． 93 10 9 2． 54

2014 404 78 57 14． 11 13 12 2． 97

2015 491 175 105 21． 38 33 25 5． 09

2016 569 157 105 18． 45 42 35 6． 15

2017 710 145 111 15． 63 57 49 6． 90

合计 710# 607 261 36． 76 169 112 15． 77

注: #本文未考虑退市的大华农( 300186) 和欣泰电气( 300372) ．

2． 3 技术多元化和创新突破性的测算

借鉴 Kim 等［21］的研究，基于发明专利 IPC 分

类号信息来计算企业技术多元化和创新突破性．
根据现行的国际专利分类，发明专利的 IPC 分类

号一般包含从高至低的“部 － 大类 － 小类 － 大组

－ 小组”5 个层级，下一层级是上一层级的子集，

继承上一层级的类号． 以 G06Q30 /04 为例，首位

字符 G 表示部，前 3 位字符 G06 表示大类，前 4
位字 符 G06Q 表 示 小 类，大 组 是“/”前 的 字 符

G06Q30，小组是全部字符 G06Q30 /04． 现行的 IPC
分类包含 8 个大部: A 部—人类生活必需; B 部—
作业、运输; C 部—化学、冶金; D 部—纺织、造纸;

E 部—固定建筑物; F 部—机械工程、照明、加热、
武器、爆破; G 部—物理; H 部—电学． 按照我国发

明专利 IPC 分类号前 4 位字符的小类，共计有

650 个小类，故小类的取值范围为［1，650］，本文

采用模型( 1) 计算技术多元化

TechDiversityit = ∑
650

k = 1
PSikt ln

1
PS( )

ikt

PSikt = Pikt / Pit

( 1)

式中PSikt 是指公司 i在第 t年属于 k小类的新增发

明专利授权数量占新增发明专利授权总数的比

重; Pikt 表示公司 i在第 t年属于 k 小类的新增发明

专利授权数; Pit 表示公司 i 在第 t 年的新增发明专

利授权总数，即 Pit = ∑
650

k = 1
Pikt ．

需要说明的是，一项发明专利至少有 1 个

IPC 分类号，例如，一项发明专利有 3 个 IPC 分类

号: B22F3 /22、B22F1 /00、C22C30 /00，其 就 属 于

B22F、C22C 两个小类，即该项发明专利所属的小

类数量为 2 个． 技术多元化是用于度量专利质量

的熵值，熵越大，不仅反映出企业拥有发明专利的

类别数量越多，相应的知识和技术宽度越广，而且

表明技术类别的分布越均匀．
基于发明专利 IPC 分类号前 4 位字符的小类

数据计算创新突破性( LnBreakthNum) 指标，以此

反映企业“从无到有”的技术创新突破的能力． 创

新突破性是企业当年新增 IPC 类别 ( 小类) 数量

加 1 后的自然对数值． 例如，天海防务 ( 300008 )

截至 2010 年拥有发明专利存量两项，所属的 IPC
类别( 小类) 为 B63B、C02F 两个，2011 年发明专

利增量一项，所属的 IPC 类别( 小类) 为 B63J，则

天海防务( 300008) 2011 年新增 IPC 类别( 小类)

数量为 1 个，即 BreakthNum = 1．
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2． 4 模型设定和变量定义

使用双重差分法( difference in differences) 检

验研发联盟对于企业创新的影响，并使用倾向匹

配得分法( propensity score matching) 来缓解内生

性问题． 以缔结研发联盟的公司作为实验组，以没

有缔结研发联盟的公司作为对照组． 采用倾向匹

配得分法对实验组和对照组进行一对一最近邻匹

配，按照相同年份的原则，为每个发生研发联盟的

公司进行匹配，然后进行双重差分的回归分析．
PSM 匹配 后 的 实 验 组 和 对 照 组 满 足 平 行 趋 势

假设③．
匹配的变量包括: 公司所在的行业( Industry)、

年 龄 ( Age ) 、资 产 规 模 ( Assets ) 、专 利 存 量

( LnPatent_Total ) 、发 明 专 利 IPC 分 类 号 存 量

( LnClassific_Total) ． 其中，公司所在的行业根据

证监会《上市公司行业分类指引》( 2012 修订 )

进行 分 类． 对 于 农、林、牧、渔 业 ( A ) 、采 矿 业

( B) 、电力、热力、燃气及水生产和供应业 ( D) 、
建筑业( E) 、批发和零售业( F) 、交通运输、仓储

和邮政业( G) 、信息传输、软件和信息技术服务

业( I) 、金融业 ( J) 、租赁和商务服务业 ( L) 、科

学研究和技术服务业( M) 、水利、环境和公共设

施管理业( N) 、卫生和社会工作( Q) 、文化、体育

和娱乐业( Ｒ) ，以行业分类代码的大写英文字母

为准; 对于制造业行业( C) 以行业代码前 2 位数

字为准． 需要说明的是，由于实验组中有少量的

公司在 1 年 之 中 缔 结 了 两 次 及 以 上 的 研 发 联

盟，因此，将 1 年内 1 家公司多次缔结的研发联

盟交易视为 1 次处理效应． 具体采用的检验模

型如下

LnPatent = α0 + α1SA + α2After +
α3SA × After + α4X +
α5YearFE + α6FirmFE + ζ ( 2)

LnInvention = α0 + α1SA + α2After +
α3SA × After + α4X +
α5YearFE + α6FirmFE + ζ ( 3)

LnUtility = α0 + α1SA + α2After +
α3SA × After + α4X +
α5YearFE + α6FirmFE + ζ ( 4)

LnDesign = α0 + α1SA + α2After +
α3SA × After + α4X +
α5YearFE + α6FirmFE + ζ ( 5)

TechDiversity = β0 + β1SA + β2After +
β3SA × After + β4X +
β5YearFE + β6FirmFE + ζ ( 6)

LnBreakthNum =γ0 + γ1SA + γ2After +
γ3SA × After + γ4X +
γ5YearFE+γ6FirmFE+ζ ( 7)

参考吴超鹏和唐菂［18］、余明桂等［16］的研究，

用新增专利 ( LnPatent) 、发明专利 ( LnInvention) 、
实 用 新 型 专 利 ( LnUtility ) 和 外 观 设 计 专 利
( LnDesign) 的授权数量来衡量公司的专利产出．
此外，借 鉴 Kim 等［21］ 的 研 究，用 技 术 多 元 化
( TechDiversity) 和创新突破性 ( LnBreakthNum) 进

一步衡量企业创新能力．
虚拟变量 SA 为 1 时代表缔结研发联盟的实

验组，SA 为 0 时表示对照组． After 是代表缔结研

发联盟前后时间段的虚拟变量，After 为 1 时表示

缔结研发联盟当年及以后年份，After 为 0 时代表

缔结联盟以前年份． 交互项 SA × After 的回归系数

反映研发联盟缔结前后实验组与对照组之间技术

创新能力的差异． 具体而言: 如果研发联盟能够促

进企业专利产出，则模型( 2) ～ 模型( 5) 中交互项

的回归系数 α3显著为正; 如果研发联盟能够促进

企业技术多元化，则模型( 6 ) 中交互项的回归系

数 β3显著为正; 如果研发联盟能够促进企业实现

技术突破，则模型( 7 ) 中交互项的回归系数 γ3 显

著为正．
X 是 控 制 变 量 构 成 的 向 量． 根 据 以 往 文

献［16 － 18，38 － 40］，本文对于以下变量进行控制: 研发

强 度 ( Ｒ＆D /Assets; Ｒ＆D /Ｒevenue ) 、专 利 存 量
( LnPatent_Total ) 、发 明 专 利 IPC 分 类 号 存 量
( LnClassific_Total) 、投资机会 ( Tobin’s Q) 、财务

风险 ( Lev ) 、股 权 激 励 ( Incentive ) 、两 职 合 一
( Duality ) 、第 一 大 股 东 ( Largest ) 、独 立 董 事
( IndepDirector) 、年度效应( YearFE) 和企业固定效

应( FirmFE) ． 模型中各变量的具体定义和度量见

表 2．
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表 2 变量定义表

Table 2 Definitions of variables

变量名称 符号 变量定义与计算方式

新增专利总量 LnPatent LnPatent = ln( 1 + 当年新增专利授权数)

新增发明专利数量 LnInvention LnInvention = ln( 1 + 当年新增发明专利授权数)

新增实用新型专利数量 LnUtility LnUtility = ln( 1 + 当年新增实用新型专利授权数)

新增外观设计专利数量 LnDesign LnDesign = ln( 1 + 当年新增外观设计专利授权数)

技术多元化 TechDiversity 详见模型( 1)

创新突破性 LnBreakthNum LnBreakthNum = ln( 1 + 当年新增 IPC 类别( 小类) 的数量)

研发联盟 SA 虚拟变量，如果公司缔结了研发联盟，则取值 1，否则取 0

缔结联盟前后的时间段 After 虚拟变量，缔结联盟当年及以后年份取值 1，缔结联盟之前年份取值 0

技术研发强度
Ｒ＆D /Assets 公司当年研究开发支出与总资产的比值

Ｒ＆D /Ｒevenue 公司当年研究开发支出与营业收入的比值

生命周期 Age 公司的年龄，Age = ( 当期期末 － 成立日期) /365

资产规模 Assets 公司期末总资产的自然对数值

财务风险 Lev 公司资产负债率 = 负债 /总资产

投资机会 Tobin’s Q
上一期期末市值与账面资产的比值，其中市值 = ( 总股数 － 境内上市的外资

股 B 股) × A 股收盘价 + 境内上市的外资股 B 股 × 收盘价 × 当日汇率 + 负债

股权激励 Incentive 虚拟变量，如果公司当年存在股权激励则取 1，否则取 0

两职合一 Duality 虚拟变量，如果 CEO 兼任董事长，则取值 1，否则取 0

第一大股东 Largest 公司第一大股东的持股比例

独立董事 IndepDirector 公司独立董事的比例

专利存量 Patent_Total
企业截至当年全部专利的数量，专利包括发明专利、实用新型专利和外观

设计专利 3 种类型

发 明 专 利 IPC 分 类 号

存量
Classific_Total

企业截至当年全部发明专利所属 IPC 分类号的类别数量，其中 IPC 分类号

取前 4 位字符

年度效应 YearFE 虚拟变量，如果公司是处于该年度，则取值为 1，否则取 0

企业固定效应 FirmFE 企业不随时间变化的个体效应

3 实证结果及其分析

3． 1 描述性统计结果分析

为了消除异常值的影响，对连续变量进行了
1%水平的 Winsorize 处理． 表 3 报告了主要变量

的描述性统计结果． 在专利方面，实验组和对照组

新增专利( Patent) 和发明专利( Invention) 的最小

值为 0，标 准 差 较 大 ( 分 别 为 52． 409、25． 451、
28. 325; 36． 060、16． 438、24． 642 ) ，说明样本公司

在创新能力上存在较大差异; 并且相应的中位数

要明显小于均值，表明专利数量存在右偏的偏态

分布． 为此，在进行实证检验时，对专利、发明专

利、实用新型专利和外观设计专利的数量加 1 后

取自然对数．
值得注意的是，实验组在新增专利、发明专

利、实用新型专利、外观设计专利、技术多元化

( TechDiversity) 和创新突破性 ( BreakthNum) 的均

值都大于对照组匹配后的相应数值 ( 37． 007 ＞
24． 481; 21． 907 ＞15． 848; 11． 533 ＞7． 278; 1． 949 ＞
1． 135; 1． 209 ＞ 1． 043; 2． 320 ＞ 1． 696 ) ，说明实验

组的创新能力要优于对照组．
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表 3 主要变量描述性统计

Table 3 Descriptive statistics

变量 组别 N 均值 标准差 最小值 最大值 25 分位数 中位数 75 分位数

Patent

实验组 428 37． 007 52． 409 0 281 8 19． 500 39． 500

对照组( 匹配前) 1 901 17． 766 25． 451 0 144 2 8 22

对照组( 匹配后) 237 24． 481 28． 325 0 153 4 16 35

Invention

实验组 428 21． 907 36． 060 0 178 4 8 21． 500

对照组( 匹配前) 1 901 10． 436 16． 438 0 92 1 4 12

对照组( 匹配后) 237 15． 848 24． 642 0 151 2 7 18

Utility

实验组 428 11． 533 16． 747 0 81 1 5 16

对照组( 匹配前) 1 901 5． 852 10． 814 0 65 0 1 7

对照组( 匹配后) 237 7． 278 11． 306 0 81 0 2 10

Design

实验组 428 1． 949 4． 192 0 26 0 0 2

对照组( 匹配前) 1 901 1． 098 3． 176 0 19 0 0 0

对照组( 匹配后) 237 1． 135 3． 817 0 26 0 0 0

TechDiversity

实验组 428 1． 209 0． 751 0 3． 439 0． 642 1． 240 1． 705

对照组( 匹配前) 1 901 0． 939 0． 782 0 3． 279 0 0． 950 1． 555

对照组( 匹配后) 237 1． 043 0． 728 0 2． 654 0． 562 1． 086 1． 561

BreakthNum

实验组 428 2． 320 3． 293 0 21 0 1 3

对照组( 匹配前) 1 901 1． 398 2． 132 0 18 0 1 2

对照组( 匹配后) 237 1． 696 2． 340 0 15 0 1 3

Ｒ＆D /Assets

实验组 428 0． 026 0． 018 0． 002 0． 145 0． 015 0． 020 0． 030

对照组( 匹配前) 1 901 0． 027 0． 020 0 0． 186 0． 015 0． 021 0． 033

对照组( 匹配后) 237 0． 025 0． 017 0． 001 0． 109 0． 011 0． 021 0． 033

Ｒ＆D /Ｒevenue

实验组 428 0． 075 0． 076 0． 011 0． 627 0． 034 0． 048 0． 085

对照组( 匹配前) 1 901 0． 069 0． 068 0 0． 984 0． 035 0． 051 0． 080

对照组( 匹配后) 237 0． 061 0． 046 0． 003 0． 330 0． 034 0． 046 0． 077

Age

实验组 428 14． 143 4． 149 5． 951 30． 104 11． 136 13． 679 16． 601

对照组( 匹配前) 1 901 14． 545 4． 108 5． 682 31． 008 11． 545 14． 068 16． 942

对照组( 匹配后) 237 14． 300 3． 597 6． 685 25． 337 11． 564 14． 167 16． 616

Assets

实验组 428 21． 579 0． 818 19． 677 24． 196 20． 998 21． 512 22． 156

对照组( 匹配前) 1 901 21． 178 0． 768 19． 544 24． 616 20． 626 21． 074 21． 643

对照组( 匹配后) 237 21． 605 0． 818 19． 886 24． 544 20． 977 21． 524 22． 082

Lev

实验组 428 0． 332 0． 178 0． 040 1． 037 0． 194 0． 303 0． 452

对照组( 匹配前) 1 901 0． 273 0． 163 0． 011 0． 861 0． 141 0． 247 0． 382

对照组( 匹配后) 237 0． 305 0． 192 0． 016 0． 839 0． 140 0． 258 0． 458

Tobin’s Q

实验组 428 3． 523 1． 830 1． 072 11． 283 2． 222 3． 100 4． 256

对照组( 匹配前) 1 901 4． 243 2． 827 1． 075 29． 277 2． 333 3． 535 5． 137

对照组( 匹配后) 237 3． 431 1． 878 1． 141 11． 289 2． 148 2． 911 4． 254

Incentive

实验组 428 0． 357 0． 480 0 1 0 0 1

对照组( 匹配前) 1 901 0． 360 0． 480 0 1 0 0 1

对照组( 匹配后) 237 0． 388 0． 488 0 1 0 0 1

Duality

实验组 428 0． 404 0． 491 0 1 0 0 1

对照组( 匹配前) 1 901 0． 426 0． 495 0 1 0 0 1

对照组( 匹配后) 237 0． 371 0． 484 0 1 0 0 1
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续表 3 主要变量描述性统计

Table 3( Continue) Descriptive statistics

变量 组别 N 均值 标准差 最小值 最大值 25 分位数 中位数 75 分位数

Largest

实验组 428 0． 335 0． 128 0． 044 0． 694 0． 224 0． 319 0． 439

对照组( 匹配前) 1 901 0． 315 0． 123 0． 041 0． 752 0． 225 0． 299 0． 392

对照组( 匹配后) 237 0． 275 0． 116 0． 066 0． 521 0． 199 0． 254 0． 351

IndepDirector

实验组 428 0． 376 0． 053 0． 250 0． 571 0． 333 0． 333 0． 429

对照组( 匹配前) 1 901 0． 382 0． 057 0． 273 0． 600 0． 333 0． 375 0． 429

对照组( 匹配后) 237 0． 378 0． 059 0． 333 0． 600 0． 333 0． 333 0． 429

Patent_Total

实验组 428 103 162． 357 0 995 23 55 108． 5

对照组( 匹配前) 1 901 62． 382 84． 665 0 482 9 33 78

对照组( 匹配后) 237 98． 114 156． 784 0 995 20 44 118

Classific_Total

实验组 428 11． 832 11． 325 0 57 5 10 14

对照组( 匹配前) 1 901 8． 791 7． 933 0 39 3 7 12

对照组( 匹配后) 237 9． 755 7． 856 0 36 4 7 14

注: 实验组表示缔结研发联盟企业的样本观测值; 对照组表示未缔结研发联盟企业的样本观测值．

表 4 描述了创业板上市公司 2009 年 ～2017 年

研发联盟的行业分布情况，可以发现，研发联盟具有

鲜明的行业集中性． 缔结研发联盟最活跃的 4 个行

业分别是信息传输、软件和信息技术服务业( I)、电
气机械及器材制造业( C38)、专用设备制造业( C35)

和计算机、通信和其他电子设备制造业( C39) ，分别

为 33、31、24 和 23 次． 值得注意是，上述行业都属于

国家认定的战略性新兴产业． 由此可见，研发联盟内

生于行业环境，具有明显的行业聚类特征，这一发现

与 Ｒobinson［3］的经验证据一致．
3． 2 多元回归分析

表 5 报告了研发联盟影响企业专利产出的检

验结果． 模型( 1) 、模型( 2) 、模型( 4) 和模型( 5) 、

模型( 6) 、模型( 8 ) 的结果显示，在控制了技术研

发强度 ( Ｒ＆D /Assets; Ｒ＆D /Ｒevenue) 等相关变量

之后，交互项 SA × After的回归系数为正且高度显

著，回归系数分别为 0． 550、0． 581、0． 277; 0． 554、
0． 581、0． 287． 以模型( 1 ) 、模型( 2 ) 和模型( 4 ) 为

例，交互项 SA × After 的回归系数 0． 550、0． 581 和

0． 277 的经济含义是，企业缔结 1 次研发联盟，联

盟后平均而言可以增加 55. 0% 的专利、58． 1% 的

发明专利和 27． 7%的外观设计专利． 这一结果表

明，相对于没有缔结研发联盟的企业而言，实施了

研发联盟的企业未来的专利产出水平得到显著提

升． 由此可见，企业实施研发联盟促进了专利产

出． 这一发现的实践意义在于，企业可以通过缔结

研发联盟的方式来增加专利产出．

表 6 报告了研发联盟影响企业技术多元化和创

新突破性的检验结果． 在技术多元化( TechDiversity)

方面，模型( 1) 和模型( 2) 在控制了技术研发强度

( Ｒ＆D /Assets; Ｒ＆D /Ｒevenue) 等相关变量之后，交

互项 SA × After 的回归系数为正，回归系数分别为

0． 278 和 0． 282，且在 1% 的水平上显著． 以模型

( 1) 为例，交互项 SA × After 的回归系数 0． 278 的

经济含义是，企业缔结 1 次研发联盟后，平均而言

技术多元化可以增加 27． 8% ． 这一结果表明，相

对于没有缔结研发联盟的企业而言，实施了研发

联 盟 的 企 业 未 来 在 技 术 多 元 化 方 面 得 到 显 著

提升．

在创 新 突 破 性 ( LnBreakthNum ) 方 面，模 型

( 3) 和模型( 4) 中交互项 SA × After 的回归系数为

正，回归系数分别为 0． 342 和 0． 343，且在 1% 的

水平上显著． 以模型( 3) 为例，交互项 SA × After 的

回归系数 0． 342 的经济含义是，企业缔结 1 次研

发联盟后，平均而言创新突破可以增加 34． 2% ．

这一结果表明，相对于没有缔结研发联盟的企业

而言，实施研发联盟后企业能够在发明专利 IPC

类别上形成突破，研发出不同类别的专利技术． 由

此可见，研发联盟能够提升企业技术创新突破的

能力．
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表 4 研发联盟的行业分布

Table 4 Industry distribution of Ｒ＆D alliances

行业名称
行业

代码

上市公

司数量

研发联

盟数量

研发联盟

公司数量

占同行业公司数

( % )

农、林、牧、渔业 A 6 1 1 16． 67

采矿业 B 4 1 1 25． 00

农副食品加工业 C13 4 0 0 —

食品制造业 C14 3 3 1 33． 33

纺织业 C17 2 0 0 —

纺织服装、服饰业 C18 1 0 0 —

皮革、毛皮、羽毛及其制品和制鞋业 C19 1 0 0 —

家具制造业 C21 2 0 0 —

文教、工美、体育和娱乐用品制造业 C24 3 0 0 —

化学原料及化学制品制造业 C26 48 4 2 4． 17

医药制造业 C27 54 4 3 5． 56

化学纤维制造业 C28 1 0 0 —

橡胶和塑料制品业 C29 22 5 4 18． 18

非金属矿物制品业 C30 19 0 0 —

有色金属冶炼及压延加工业 C32 7 2 1 14． 29

金属制品业 C33 5 1 1 20． 00

通用设备制造业 C34 31 14 6 19． 35

专用设备制造业 C35 72 24 18 25． 00

汽车制造业 C36 12 1 1 8． 33

铁路、船舶、航空航天和其它运输设备制造业 C37 8 1 1 12． 50

电气机械及器材制造业 C38 58 31 14 24． 14

计算机、通信和其他电子设备制造业 C39 110 23 17 15． 45

仪器仪表制造业 C40 28 8 5 17． 86

其他制造业 C41 5 0 0 —

电力、热力、燃气及水生产和供应业 D 2 2 1 50． 00

建筑业 E 7 3 1 14． 29

批发和零售业 F 5 0 0 —

交通运输、仓储和邮政业 G 2 0 0 —

信息传输、软件和信息技术服务业 I 128 33 28 21． 88

金融业 J 1 0 0 —

租赁和商务服务业 L 10 0 0 —

科学研究和技术服务业 M 18 2 1 5． 56

水利、环境和公共设施管理业 N 13 3 3 23． 08

卫生和社会工作 Q 3 3 2 66． 67

文化、体育和娱乐业 Ｒ 15 0 0 —

总计 710 169 112 15． 77
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表 5 研发联盟后的专利产出: 研发联盟公司 VS 非研发联盟公司

Table 5 Post-alliance patent output: Ｒ＆D alliance companies vs． non-Ｒ＆D alliance companies

变量

模型

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

LnPatent LnInvention LnUtility LnDesign LnPatent LnInvention LnUtility LnDesign

SA × After
0． 550＊＊＊ 0． 581＊＊＊ 0． 187 0． 277＊＊ 0． 554＊＊＊ 0． 581＊＊＊ 0． 190 0． 287＊＊

( 0． 000) ( 0． 000) ( 0． 229) ( 0． 018) ( 0． 000) ( 0． 000) ( 0． 222) ( 0． 014)

After
－ 0． 129 － 0． 142 0． 102 － 0． 127 － 0． 126 － 0． 142 0． 104 － 0． 120

( 0． 443) ( 0． 349) ( 0． 572) ( 0． 351) ( 0． 454) ( 0． 351) ( 0． 564) ( 0． 379)

Ｒ＆D /

Assets

3． 571 2． 404 6． 652 1． 444 — — — —

( 0． 358) ( 0． 491) ( 0． 110) ( 0． 645) — — — —

Ｒ＆D /

Ｒevenue

— — — — 0． 175 0． 399 0． 937 － 1． 178*

— — — — ( 0． 838) ( 0． 605) ( 0． 309) ( 0． 089)

Lev
－ 0． 134 － 0． 216 0． 478 － 0． 151 － 0． 157 － 0． 229 0． 440 － 0． 167

( 0． 729) ( 0． 538) ( 0． 251) ( 0． 632) ( 0． 687) ( 0． 512) ( 0． 290) ( 0． 594)

Tobin’s Q
－ 0． 068＊＊ － 0． 065＊＊＊ － 0． 061＊＊ － 0． 005 － 0． 067＊＊ － 0． 064＊＊ － 0． 058＊＊ － 0． 009

( 0． 014) ( 0． 009) ( 0． 039) ( 0． 822) ( 0． 015) ( 0． 010) ( 0． 049) ( 0． 700)

Incentive
0． 169* 0． 135* 0． 133 0． 229＊＊＊ 0． 177＊＊ 0． 144* 0． 156 0． 216＊＊＊

( 0． 057) ( 0． 091) ( 0． 161) ( 0． 001) ( 0． 048) ( 0． 073) ( 0． 104) ( 0． 003)

Duality
0． 108 0． 065 0． 106 0． 303＊＊＊ 0． 109 0． 069 0． 116 0． 286＊＊＊

( 0． 380) ( 0． 559) ( 0． 422) ( 0． 003) ( 0． 379) ( 0． 534) ( 0． 383) ( 0． 004)

Largest
－ 0． 766 0． 282 － 2． 265＊＊ － 1． 402＊＊ － 0． 758 0． 286 － 2． 254＊＊ － 1． 391＊＊

( 0． 378) ( 0． 718) ( 0． 015) ( 0． 046) ( 0． 383) ( 0． 714) ( 0． 016) ( 0． 047)

Indep

Director

－ 1． 024 － 1． 755* 1． 673 － 1． 571* － 0． 985 － 1． 754* 1． 690 － 1． 445

( 0． 373) ( 0． 090) ( 0． 174) ( 0． 091) ( 0． 392) ( 0． 090) ( 0． 171) ( 0． 120)

LnPatent

_Total

0． 199＊＊＊ 0． 276＊＊＊ 0． 008 0． 072 0． 198＊＊＊ 0． 275＊＊＊ 0． 007 0． 069

( 0． 002) ( 0． 000) ( 0． 912) ( 0． 176) ( 0． 003) ( 0． 000) ( 0． 922) ( 0． 193)

LnClassific

_Total

－ 0． 113 － 0． 101 － 0． 164 0． 096 － 0． 116 － 0． 100 － 0． 162 0． 080

( 0． 319) ( 0． 322) ( 0． 178) ( 0． 295) ( 0． 307) ( 0． 330) ( 0． 185) ( 0． 386)

常数项
3． 041＊＊＊ 2． 254＊＊＊ 1． 613＊＊ 0． 799 3． 114＊＊＊ 2． 279＊＊＊ 1． 697＊＊ 0． 934

( 0． 000) ( 0． 000) ( 0． 033) ( 0． 162) ( 0． 000) ( 0． 000) ( 0． 025) ( 0． 100)

YearFE 是 是 是 是 是 是 是 是

FirmFE 是 是 是 是 是 是 是 是

Ｒ2 0． 258 0． 356 0． 098 0． 112 0． 257 0． 356 0． 095 0． 117

F － 统计量 9． 877＊＊＊ 15． 688＊＊＊ 3． 089＊＊＊ 3． 594＊＊＊ 9． 817＊＊＊ 15． 670＊＊＊ 2． 995＊＊＊ 3． 762＊＊＊

概率 ＞ F 0． 000 0． 000 0． 000 0． 000 0． 000 0． 000 0． 000 0． 000

N 665 665 665 665 665 665 665 665

注: 括号内的数字为稳健性 p 值; * 、＊＊、＊＊＊各表示 10%、5% 与 1% 的显著性水平; 删除联盟当年的样本．

综合表 5 和表 6 的检验结果可以发现，企业实

施研发联盟能够消除技术创新中的“孤岛现象”，对

于创新确实具有显著的促进作用，这为企业通过研

发联盟来提升创新能力提供了经验证据的支持．
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表 6 研发联盟后的技术多元化和创新突破性: 研发联盟公司 vs． 非研发联盟公司

Table 6 Post-alliance technological diversification and innovative breakthroughs: Ｒ＆D alliance companies vs． non-Ｒ＆D alliance companies

变量

模型

( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

TechDiversity TechDiversity LnBreakthNum LnBreakthNum

SA × After
0． 278＊＊＊ 0． 282＊＊＊ 0． 342＊＊＊ 0． 343＊＊＊

( 0． 004) ( 0． 003) ( 0． 009) ( 0． 008)

After
－ 0． 126 － 0． 123 － 0． 234 － 0． 233

( 0． 260) ( 0． 273) ( 0． 121) ( 0． 122)

Ｒ＆D /Assets
2． 873

—
3． 040

—
( 0． 264) ( 0． 381)

Ｒ＆D /Ｒevenue —
－ 0． 010

—
0． 530

( 0． 986) ( 0． 490)

Lev
0． 292 0． 273 0． 153 0． 136

( 0． 257) ( 0． 289) ( 0． 660) ( 0． 695)

Tobin’s Q
－ 0． 045＊＊ － 0． 045＊＊ － 0． 042* － 0． 041*

( 0． 013) ( 0． 014) ( 0． 086) ( 0． 099)

Incentive
0． 114* 0． 118＊＊ 0． 059 0． 070

( 0． 053) ( 0． 046) ( 0． 459) ( 0． 378)

Duality
－ 0． 041 － 0． 042 － 0． 154 － 0． 148

( 0． 618) ( 0． 608) ( 0． 163) ( 0． 182)

Largest
0． 146 0． 154 － 0． 726 － 0． 722

( 0． 799) ( 0． 789) ( 0． 350) ( 0． 353)

IndepDirector
－ 0． 651 － 0． 606 － 1． 762* － 1． 763*

( 0． 393) ( 0． 427) ( 0． 087) ( 0． 087)

LnPatent_Total
0． 035 0． 034 － 0． 006 － 0． 006

( 0． 419) ( 0． 435) ( 0． 919) ( 0． 916)

LnClassific_Total
－ 0． 182＊＊ － 0． 186＊＊ － 0． 639＊＊＊ － 0． 637＊＊＊

( 0． 016) ( 0． 014) ( 0． 000) ( 0． 000)

常数项
1． 709＊＊＊ 1． 780＊＊＊ 3． 408＊＊＊ 3． 438＊＊＊

( 0． 000) ( 0． 000) ( 0． 000) ( 0． 000)

YearFE 是 是 是 是

FirmFE 是 是 是 是

Ｒ2 0． 142 0． 140 0． 114 0． 114

F － 统计量 4． 711＊＊＊ 4． 630＊＊＊ 3． 656＊＊＊ 3． 638＊＊＊

概率 ＞ F 0． 000 0． 000 0． 000 0． 000

N 665 665 665 665

注: 括号内的数字为稳健性 p 值; * 、＊＊、＊＊＊各表示 10%、5% 与 1% 的显著性水平; 删除了联盟当年的样本．

3． 3 动态分析

由于研发联盟对于企业创新的影响存在滞后

性，因此本文采用分步滞后模型对回归进行拟合．
借鉴 Atanassov［41］以及 Bertrand 和 Mullainathan［42］

的动态分析方法，以缔结研发联盟为节点划分时

间段，并根据样本的时间分布特征，形成［－ 3，3］

7 期的时间序列数据，考察研发联盟对于企业创

新的动态影响． 具体模型如下

LnPatent = δ0 + δ1Before2 + δ2Before1 +

δ3Current + δ4After1 + δ5After2 +

δ6After3 + δ7X + δ8After +

δ9YearFE + δ10FirmFE + ζ

( 8)
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LnInvention = δ0 + δ1Before2 + δ2Before1 +

δ3Current + δ4After1 +

δ5After2 + δ6After3 + δ7X +

δ8After + δ9YearFE +

δ10FirmFE + ζ ( 9)

LnUtility = δ0 + δ1Before2 + δ2Before1 +

δ3Current + δ4After1 +

δ5After2 + δ6After3 + δ7X +

δ8After + δ9YearFE +

δ10FirmFE + ζ ( 10)

LnDesign = δ0 + δ1Before2 + δ2Before1 +

δ3Current + δ4After1 + δ5After2 +

δ6After3 + δ7X + δ8After +

δ9YearFE + δ10FirmFE + ζ ( 11)

TechDiversity = θ0 + θ1Before2 + θ2Before1 +

θ3Current + θ4After1 +

θ5After2 + θ6After3 + θ7X +

θ8After + θ9YearFE +

θ10FirmFE + ζ ( 12)

LnBreakthNum = θ0 + θ1Before2 + θ2Before1 +

θ3Current + θ4After1 +

θ5After2 + θ6After3 + θ7X +

θ8After + θ9YearFE +

θ10FirmFE + ζ ( 13)

在模型( 8) ～ 模型( 13) 中比较的基准年份为

缔结 研 发 联 盟 前 3 年． Before2、Before1、Current、

After1、After2 和 After3 都是虚拟变 量． Before2 和

Before1分别表示缔结研发联盟前 2 年、前 1 年的

虚拟变量，其系数 δ1和 δ2 ( θ1和 θ2 ) 用于检验实验

组和对照组是否满足平行趋势假设，如果不显著

则表示满足平行趋势，否则不然． Current、After1、

After2 和 After3 用于衡量研发联盟对于创新的滞后

效应，这 4 个虚拟变量分别表示缔结研发联盟当年、

缔结联盟后第 1 年、第 2 年以及第 3 年，比如是缔结

研发联盟当年就为 1，其余为 0，以此类推．

表 7 报告了研发联盟对于企业专利产出的动

态影响． 模型( 1 ) ～ 模型( 8 ) 的结果显示，Before2

和 Before1 的系数均不显著，由此说明满足平行趋

势假设． 更为重要的是，在模型( 1) 、模型( 2) 和模

型( 5) 、模型( 6 ) 中，After1、After2 和 After3 的回归

系数均为正值且高度显著． 以模型( 1) 和模型( 2)

为例，回 归 系 数 分 别 为 0． 446、0． 580、0． 473;

0. 383、0． 505、0. 391，这 表 明 在 缔 结 联 盟 后 第

1 年，缔结研发联盟的公司，在专利、发明专利方

面 的 增 长 率 要 比 没 有 缔 结 研 发 联 盟 的 公 司 多

44. 6%和 38． 3% ; 而且这一促进效应在后续事件

窗口内仍持续存在，其影响程度呈现出先递增后

递减的滞后效应． 具体而言，在缔结研发联盟后第

2 年该值攀升到 0. 580 和 0. 505，该值在 1% 的水

平下显著，此后，研发联盟对于专利产出的积极影

响开始递减，在缔结联盟后第 3 年减少到 0． 473

和 0. 391． 由此可见，研发联盟促进了企业专利产

出，并且具有先递增后递减的滞后效应． 这进一步表

明研发联盟对于企业未来的创新具有深远的影响．

表 8 报告了研发联盟对于企业技术多元化和

创新突破性的动态影响． 模型( 1) ～ 模型( 4) 的结

果显示，Before2 和 Before1 的系数均不显著，由此

说明实验组和对照组满足平行趋势假设． 模型

( 1) 和模型 ( 2 ) 中，Current、After1、After2 和 After3

的回归 系 数 均 为 正 值 且 显 著． 在 技 术 多 元 化

( TechDiversity) 方面，以模型( 1) 为例，回归系数分

别为 0． 204、0． 398、0． 481 和 0． 439，说明在联盟当

年，缔结研发联盟的公司在技术多元化方面的增

长率要比没有缔结研发联盟的公司多 20． 4%，这

一积极影响在后续事件窗口内仍持续存在，其影

响程度呈现出先递增后递减的滞后效应． 具体而

言，在缔结研发联盟后第 2 年攀升到 0． 398，该值

在 1%的水平下显著，在缔结研发联盟后第 2 年

则进一步攀升到 0． 481，此后，研发联盟对于技术

多元化的积极影响开始递减，在缔结联盟后第 3 年

减少到 0． 439． 由此可见，研发联盟促进了企业的技

术多元化，并且具有先递增后递减的滞后效应．
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表 7 研发联盟影响企业专利产出的动态分析
Table 7 Dynamic analysis of impact of Ｒ＆D alliance on corporate patent output

变量
模型

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

LnPatent LnInvention LnUtility LnDesign LnPatent LnInvention LnUtility LnDesign

Before2
－0．024 －0．056 0．121 0．024 －0．025 －0．054 0．112 0．039

( 0．878) ( 0．692) ( 0．463) ( 0．854) ( 0．874) ( 0．700) ( 0．499) ( 0．759)

Before1
－0．140 －0．110 －0．140 0．021 －0．154 －0．112 －0．171 0．030

( 0．382) ( 0．449) ( 0．409) ( 0．876) ( 0．333) ( 0．438) ( 0．313) ( 0．820)

Current
0．177 0．128 0．020 0．086 0．170 0．127 0．005 0．091

( 0．310) ( 0．420) ( 0．915) ( 0．554) ( 0．329) ( 0．423) ( 0．980) ( 0．526)

After1
0．446＊＊＊ 0．383＊＊ 0．349* 0．263* 0．435＊＊ 0．381＊＊ 0．326* 0．269*

( 0．010) ( 0．015) ( 0．057) ( 0．067) ( 0．012) ( 0．015) ( 0．076) ( 0．059)

After2
0．580＊＊＊ 0．505＊＊＊ 0．452＊＊ 0．257 0．582＊＊＊ 0．506＊＊＊ 0．453＊＊ 0．265*

( 0．002) ( 0．003) ( 0．024) ( 0．102) ( 0．002) ( 0．003) ( 0．025) ( 0．089)

After 3
0．473＊＊ 0．391* 0．352 0．413＊＊ 0．476＊＊ 0．393* 0．351 0．427＊＊

( 0．034) ( 0．054) ( 0．137) ( 0．026) ( 0．033) ( 0．053) ( 0．140) ( 0．021)

After
－0．080 －0．059 －0．132 －0．057 －0．075 －0．058 －0．122 －0．058

( 0．643) ( 0．708) ( 0．471) ( 0．689) ( 0．664) ( 0．713) ( 0．505) ( 0．682)

Ｒ＆D /
Assets

4．730 1．027 8．830＊＊ －0．458
— — — —

( 0．247) ( 0．782) ( 0．042) ( 0．893)

Ｒ＆D /
Ｒevenue

— — — —
－0．284 －0．246 0．223 －1．573＊＊

( 0．723) ( 0．736) ( 0．794) ( 0．018)

Lev
0．038 0．058 0．592 －0．028 －0．004 0．043 0．538 －0．076

( 0．925) ( 0．874) ( 0．165) ( 0．933) ( 0．992) ( 0．906) ( 0．208) ( 0．820)

Tobin’s Q
－0．038 －0．028 －0．009 －0．020 －0．034 －0．027 －0．001 －0．022

( 0．109) ( 0．194) ( 0．721) ( 0．320) ( 0．146) ( 0．199) ( 0．973) ( 0．260)

Incentive
0．155* 0．147* 0．128 0．140* 0．158* 0．146* 0．139 0．126*

( 0．088) ( 0．075) ( 0．185) ( 0．065) ( 0．084) ( 0．078) ( 0．151) ( 0．095)

Duality
0．028 0．036 －0．033 0．168 0．022 0．032 －0．034 0．147

( 0．833) ( 0．767) ( 0．815) ( 0．127) ( 0．871) ( 0．792) ( 0．809) ( 0．181)

Largest
－0．411 0．574 －1．854＊＊ －1．758＊＊ －0．417 0．567 －1．841＊＊ －1．808＊＊

( 0．629) ( 0．458) ( 0．040) ( 0．013) ( 0．625) ( 0．464) ( 0．043) ( 0．010)

IndepDirector
－1．423 －2．131＊＊ 2．403＊＊ －0．742 －1．304 －2．078＊＊ 2．514＊＊ －0．516

( 0．211) ( 0．040) ( 0．047) ( 0．433) ( 0．255) ( 0．046) ( 0．039) ( 0．585)

LnPatent_
Total

0．115 0．194＊＊＊ －0．048 0．105* 0．114 0．193＊＊＊ －0．048 0．102*

( 0．112) ( 0．003) ( 0．534) ( 0．081) ( 0．115) ( 0．003) ( 0．535) ( 0．088)

LnClassific_
Total

－0．080 －0．018 －0．173 0．064 －0．089 －0．023 －0．180 0．043

( 0．516) ( 0．868) ( 0．184) ( 0．529) ( 0．471) ( 0．837) ( 0．170) ( 0．670)

常数项
3．213＊＊＊ 2．299＊＊＊ 1．428* 0．585 3．340＊＊＊ 2．342＊＊＊ 1．599＊＊ 0．710

( 0．000) ( 0．000) ( 0．054) ( 0．314) ( 0．000) ( 0．000) ( 0．031) ( 0．217)

YearFE 是 是 是 是 是 是 是 是

FirmFE 是 是 是 是 是 是 是 是

Ｒ2 0．182 0．271 0．075 0．093 0．180 0．271 0．067 0．103
F －统计量 4．708＊＊＊ 7．863＊＊＊ 1．703＊＊ 2．168＊＊＊ 4．644＊＊＊ 7．866＊＊＊ 1．513* 2．438＊＊＊

概率 ＞F 0．000 0．000 0．023 0．002 0．000 0．000 0．061 0．000
N 645 645 645 645 645 645 645 645

注: 括号内的数字为稳健性 p 值; * 、＊＊、＊＊＊各表示10%、5%与1%的显著性水平．
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表 8 研发联盟影响企业技术多元化和创新突破性的动态分析
Table 8 Dynamic analysis of impact of Ｒ＆D alliance on technological diversification and innovative breakthroughs

变量

模型

( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

TechDiversity TechDiversity LnBreakthNum LnBreakthNum

Before2
0．154 0．166 0．063 0．069

( 0．154) ( 0．122) ( 0．648) ( 0．618)

Before1
0．173 0．178 0．147 0．148

( 0．118) ( 0．104) ( 0．301) ( 0．294)

Current
0．204* 0．207* 0．188 0．189

( 0．093) ( 0．086) ( 0．227) ( 0．223)

After1
0．398＊＊＊ 0．400＊＊＊ 0．373＊＊ 0．374＊＊

( 0．001) ( 0．001) ( 0．015) ( 0．015)

After2
0．481＊＊＊ 0．488＊＊＊ 0．479＊＊＊ 0．482＊＊＊

( 0．000) ( 0．000) ( 0．004) ( 0．004)

After 3
0．439＊＊＊ 0．450＊＊＊ 0．304 0．310

( 0．005) ( 0．004) ( 0．125) ( 0．118)

After
－0．169 －0．169 －0．213 －0．212

( 0．157) ( 0．155) ( 0．165) ( 0．165)

Ｒ＆D /Assets
0．351

—
0．523

—
( 0．902) ( 0．885)

Ｒ＆D /Ｒevenue — －1．279＊＊ —
－0．641

( 0．021) ( 0．367)

Lev
0．079 0．036 －0．237 －0．261

( 0．776) ( 0．897) ( 0．506) ( 0．463)

Tobin’s Q
－0．024 －0．025 －0．028 －0．028

( 0．148) ( 0．123) ( 0．186) ( 0．177)

Incentive
0．157＊＊ 0．146＊＊ 0．136* 0．131

( 0．013) ( 0．021) ( 0．092) ( 0．105)

Duality
0．044 0．027 －0．098 －0．107

( 0．629) ( 0．769) ( 0．404) ( 0．364)

Largest
0．119 0．079 －0．734 －0．754

( 0．840) ( 0．893) ( 0．331) ( 0．318)

IndepDirector
－1．357* －1．162 －1．845* －1．742*

( 0．086) ( 0．141) ( 0．068) ( 0．086)

LnPatent_Total
0．084* 0．082 0．071 0．070

( 0．094) ( 0．101) ( 0．269) ( 0．276)

LnClassific_Total
－0．239＊＊＊ －0．256＊＊＊ －0．857＊＊＊ －0．866＊＊＊

( 0．005) ( 0．003) ( 0．000) ( 0．000)

Constant
1．897＊＊＊ 2．015＊＊＊ 3．750＊＊＊ 3．816＊＊＊

( 0．000) ( 0．000) ( 0．000) ( 0．000)

YearFE 是 是 是 是
FirmFE 是 是 是 是

Ｒ2 0．136 0．145 0．150 0．151
F －统计量 3．326＊＊＊ 3．595＊＊＊ 3．725＊＊＊ 3．766＊＊＊

概率 ＞F 0．000 0．000 0．000 0．000
N 645 645 645 645

注: 括号内的数字为稳健性 p 值; * 、＊＊、＊＊＊各表示10%、5%与1%的显著性水平．
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在创新突破性( LnBreakthNum) 方面，模型( 3) 和

模型( 4) 中，After1 和 After2 的回归系数均为正值且

高度显著，After3 的系数为正，但不显著． 以模型( 3)

为例，回归系数分别为 0． 373、0． 479 和 0． 304，说明在

联盟后一年，缔结研发联盟的公司其在技术突破方

面的 增 长 率 要 比 没 有 缔 结 研 发 联 盟 的 公 司 多

37. 3%，该值在 5%的水平下显著，在缔结研发联盟

后第 2 年该值进一步攀升到 0． 479，该值在 1%的水

平下显著，但是这一积极影响在缔结联盟后第 3 年

变得不再显著． 由此可见，研发联盟对于提高企业技

术创新突破的能力具有明显的短暂效应．

4 研发联盟的治理结构对创新的影响:

股权式 vs． 契约式

4． 1 联盟治理结构影响创新的机制分析

Williamson［22］指出，如果交易与治理结构能

够匹配，将有效降低交易成本，从而实现更高效的

结果． 由于联盟存在道德风险等问题，需要契合的

治理结构． 如果研发联盟中存在错配的治理结

构，则将严重削弱联盟的创新绩效［43］． 因此，治

理结构是决定联盟成功与否的关键要素． 在联

盟中，契约治理和股权治理是两种基本且相互

替代的治理结构［44］，由此产生了基于契约治理

的联盟 ( 契约式联盟 ) 和基于股权治理 的 联 盟

( 股权式联盟) ．

契约式联盟是通过签订契约的方式进行治

理，不成立正式的独立经济实体，组织形式松散，

其实质类似于市场交易，除了具有市场的激励特

征之外，同时也提供了较强的监控和协调． 而股权

式联盟则强调股权在重大决策和日常管理中的治

理作用，组织形式紧密，其运作更像企业科层组

织，能够强化合作伙伴之间的沟通和协调，进而可

以更好地控制联盟活动． 因此，契约式联盟比股权

式联盟更富有灵活性，但由于缺少股权控制，由此

更容易产生诸如不履行约定的义务、搭便车和技

术泄漏等道德风险问题． 由于具有股权控制，股权

式联盟能够更加有效地适应和控制突发的或有事

项，进而有效减少了道德风险问题． 但股权的控制

会增加官僚成本，进而更容易滋生官僚主义和

代理问题［43］． 由此可见，交易与治理结构需要匹

配才能有效降低道德风险和官僚主义所产生的交

易成本［22］． 哪种治理结构下的研发联盟更有利于

中国企业创新能力的提升，国内现有的文献还鲜

有相应的经验证据． 为此，对此作进一步的检验

分析．
4． 2 检验结果及其分析

文中的 169 个研发联盟，分别有 29 个股权式

研发联盟和 140 个契约式研发联盟． 根据联盟治

理结构将实验组公司分为两组，一组为缔结股权

式研发联盟的公司，另一组为缔结契约式研发联

盟的公司，按照企业特征重新 PSM 匹配对照组公

司后，进行双重差分回归，进而分析研发联盟治理

结构对于企业创新的影响． 表 9 和表 10 报告了相

应的结果．

表 9 报告了研发联盟治理结构影响企业专利

产出的检验结果． 对比模型( 1) ～ 模型( 4) 与模型

( 5) ～ 模型( 8) 的结果可以发现，相对于股权式研

发联盟，契约式研发联盟更能促进企业专利产出．

其中，模型( 5 ) ～ 模型( 7 ) 的交互项 SA × After 的

回归系数分别为 0． 765、0． 690 和 0． 406，分别在

1%和 5%的水平下显著，而模型 ( 1 ) ～ 模型 ( 3 )

的交互项 SA × After 的回归系数并不显著; 此外，

模型( 8) 的交互项 SA × After 的回归系数要大于模

型( 4) 的相应系数( 0． 474 ＞ 0． 333) ． 这说明，相对

于缔结股权式研发联盟的企业而言，缔结契约式

研发联盟的企业未来会拥有更高水平的专利产

出． 因此，表 9 的结果佐证了契约式研发联盟对于

专利产出具有更强的促进作用．

表 10 报告了研发联盟治理结构影响技术多

元化和创新突破性的检验结果． 在企业技术多元

化方面，对比模型 ( 1 ) 和模型 ( 3 ) 的结果可以发

现，模型( 1) 的交互项 SA × After 系数要大于模型

( 3) 的相应系数( 0． 438 ＞ 0． 289) ． 这一结果说明，

相对于缔结契约式研发联盟的企业而言，缔结股

权式研发联盟的企业未来会拥有更高水平的技术

多元化．
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表 9 研发联盟治理结构对于专利产出的影响

Table 9 Impact of Ｒ＆D alliance-governance on patent output

变量

模型

股权式研发联盟 契约式研发联盟

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

LnPatent LnInvention LnUtility LnDesign LnPatent LnInvention LnUtility LnDesign

SA × After
－ 0． 505 － 0． 253 － 0． 403 0． 333* 0． 765＊＊＊ 0． 690＊＊＊ 0． 406＊＊ 0． 474＊＊＊

( 0． 151) ( 0． 420) ( 0． 286) ( 0． 096) ( 0． 000) ( 0． 000) ( 0． 020) ( 0． 001)

After
1． 008＊＊ 1． 078＊＊＊ 0． 606 0． 189 － 0． 456＊＊ － 0． 403＊＊ － 0． 206 － 0． 447＊＊＊

( 0． 013) ( 0． 003) ( 0． 161) ( 0． 404) ( 0． 013) ( 0． 017) ( 0． 312) ( 0． 009)

Ｒ＆D /

Assets

15． 935 10． 041 16． 828 12． 308* 5． 366 2． 455 12． 458＊＊ 1． 260

( 0． 191) ( 0． 357) ( 0． 200) ( 0． 076) ( 0． 225) ( 0． 545) ( 0． 012) ( 0． 760)

Lev
0． 922 0． 662 0． 222 0． 681 － 0． 094 0． 036 0． 410 － 0． 495

( 0． 306) ( 0． 412) ( 0． 818) ( 0． 183) ( 0． 816) ( 0． 922) ( 0． 364) ( 0． 190)

Tobin’s Q
－ 0． 064 － 0． 095 － 0． 023 0． 025 0． 064＊＊ 0． 048 0． 030 0． 005

( 0． 491) ( 0． 256) ( 0． 819) ( 0． 635) ( 0． 047) ( 0． 106) ( 0． 405) ( 0． 864)

Incentive
－ 0． 061 － 0． 078 － 0． 378 0． 140 0． 163* 0． 086 0． 189* 0． 259＊＊＊

( 0． 794) ( 0． 710) ( 0． 134) ( 0． 288) ( 0． 084) ( 0． 322) ( 0． 074) ( 0． 003)

Duality
－ 0． 592＊＊ － 0． 453＊＊ － 0． 438* － 0． 195 － 0． 062 － 0． 025 － 0． 109 0． 088

( 0． 014) ( 0． 034) ( 0． 087) ( 0． 147) ( 0． 691) ( 0． 861) ( 0． 532) ( 0． 547)

Largest
－ 3． 227 － 4． 062 － 1． 534 － 1． 871 － 0． 735 － 0． 613 － 0． 546 － 0． 105

( 0． 365) ( 0． 205) ( 0． 689) ( 0． 354) ( 0． 393) ( 0． 438) ( 0． 569) ( 0． 896)

Indep

Director

1． 983 3． 227 － 2． 050 － 0． 940 － 2． 988＊＊ － 2． 719＊＊ 0． 449 － 2． 561＊＊

( 0． 482) ( 0． 205) ( 0． 501) ( 0． 557) ( 0． 011) ( 0． 012) ( 0． 732) ( 0． 020)

LnPatent_

Total

0． 464＊＊＊ 0． 423＊＊＊ 0． 426＊＊＊ － 0． 088 0． 287＊＊＊ 0． 365＊＊＊ － 0． 010 0． 160＊＊＊

( 0． 002) ( 0． 002) ( 0． 009) ( 0． 295) ( 0． 000) ( 0． 000) ( 0． 885) ( 0． 008)

LnClassific_

Total

0． 155 0． 123 0． 262 0． 279* － 0． 080 － 0． 046 － 0． 162 0． 031

( 0． 577) ( 0． 623) ( 0． 382) ( 0． 079) ( 0． 505) ( 0． 674) ( 0． 226) ( 0． 780)

常数项
－ 0． 036 － 0． 356 － 0． 049 0． 046 3． 052＊＊＊ 2． 105＊＊＊ 1． 561＊＊ 0． 888

( 0． 983) ( 0． 811) ( 0． 978) ( 0． 961) ( 0． 000) ( 0． 001) ( 0． 048) ( 0． 179)

YearFE 是 是 是 是 是 是 是 是

FirmFE 是 是 是 是 是 是 是 是

Ｒ2 0． 479 0． 564 0． 306 0． 340 0． 276 0． 386 0． 068 0． 124

F －统计量 4． 036＊＊＊ 5． 674＊＊＊ 1． 937＊＊ 2． 260＊＊＊ 8． 474＊＊＊ 13． 978＊＊＊ 1． 626* 3． 153＊＊＊

概率 ＞ F 0． 000 0． 000 0． 024 0． 007 0． 000 0． 000 0． 051 0． 000

N 123 123 123 123 528 528 528 528

注: 括号内的数字为稳健性 p 值; * 、＊＊、＊＊＊各表示 10%、5% 与 1% 的显著性水平; 删除了联盟当年的样本．
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表 10 研发联盟治理结构对于技术多元化和创新突破性的影响

Table 10 Impact of Ｒ＆D alliance-governance on technological diversification and innovative breakthroughs

变量

模型

股权式研发联盟 契约式研发联盟

( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

TechDiversity LnBreakthNum TechDiversity LnBreakthNum

SA × After
0． 438* － 0． 022 0． 289＊＊＊ 0． 410＊＊＊

( 0． 054) ( 0． 934) ( 0． 005) ( 0． 004)

After
0． 233 0． 169 － 0． 224* － 0． 230

( 0． 364) ( 0． 585) ( 0． 062) ( 0． 170)

Ｒ＆D /Assets
20． 729＊＊＊ 17． 168* 0． 192 0． 895

( 0． 009) ( 0． 071) ( 0． 947) ( 0． 825)

Lev
0． 485 1． 062 0． 591＊＊ 0． 570

( 0． 402) ( 0． 130) ( 0． 026) ( 0． 125)

Tobin’s Q
0． 001 － 0． 132* － 0． 035 － 0． 015

( 0． 988) ( 0． 070) ( 0． 101) ( 0． 607)

Incentive
－ 0． 017 － 0． 060 0． 122＊＊ 0． 055

( 0． 909) ( 0． 741) ( 0． 050) ( 0． 529)

Duality
－ 0． 473＊＊＊ － 0． 479＊＊ 0． 041 0． 054

( 0． 002) ( 0． 010) ( 0． 688) ( 0． 706)

Largest
－ 2． 779 － 3． 433 － 1． 177＊＊ － 1． 948＊＊

( 0． 226) ( 0． 215) ( 0． 037) ( 0． 014)

IndepDirector
0． 236 3． 754* － 0． 102 － 1． 884*

( 0． 896) ( 0． 089) ( 0． 895) ( 0． 081)

LnPatent_Total
0． 033 0． 053 0． 000 － 0． 024

( 0． 733) ( 0． 645) ( 0． 991) ( 0． 685)

LnClassific_Total
－ 0． 220 － 0． 681＊＊＊ 0． 025 － 0． 525＊＊＊

( 0． 219) ( 0． 002) ( 0． 751) ( 0． 000)

常数项
1． 229 1． 297 1． 537＊＊＊ 3． 346＊＊＊

( 0． 250) ( 0． 314) ( 0． 001) ( 0． 000)

YearFE 是 是 是 是

FirmFE 是 是 是 是

Ｒ2 0． 345 0． 310 0． 146 0． 101

F － 统计量 2． 312＊＊＊ 1． 975＊＊ 3． 795＊＊＊ 2． 493＊＊＊

概率 ＞ F 0． 006 0． 021 0． 000 0． 001

N 123 123 528 528

注: 括号内的数字为稳健性 p 值; * 、＊＊、＊＊＊各表示 10%、5% 与 1% 的显著性水平; 删除了联盟当年的样本．

在企业创新突破性方面，对比模型 ( 2 ) 和模

型( 4) 的结果可以发现，模型( 4 ) 的交互项 SA ×
After 的回归系数为 0． 410，在 1% 的水平下显著，

而模型 ( 2 ) 的 交 互 项 SA × After 的 回 归 系 数 为

－ 0． 022，并不显著． 这一结果说明，相对于缔结股

权式研发联盟的企业而言，缔结契约式研发联盟

的企业未来会拥有更强的技术创新突破的能力．

综合表 9 和 10 的结果可以发现，研发联盟的

治理结构对于企业技术创新具有调节效应，契约

式研发联盟更加有助于我国企业提升专利产出水

平和技术突破创新的能力，而股权式研发联盟更

有利于我国企业实现技术多元化．
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5 结束语

近年来，我国企业之间的研发联盟大量涌现，

增长势头迅猛． 本文以创业板上市公司为研究对

象，探究了研发联盟对于企业技术创新的影响及

其作用机理，主要结论和发现归纳如下．

第一，企业缔结研发联盟对于技术创新具有

显著的促进作用． 在反映创新能力的多项指标方

面，缔结研发联盟的企业都强于未缔结研发联盟

的企业． 无论是专利产出( 专利和发明专利数量) 、

技术多元化还是创新突破性，都稳健地验证了研

发联盟提升了企业创新能力． 并且，研发联盟促进

技术创新存在先递增后递减的滞后效应． 这说明

研发联盟对于企业技术创新的影响是多维度的，

不仅能增加专利产出数量，而且还能够帮助企业

实现技术多元化和创新突破．

第二，研发联盟的治理结构对于企业创新具

有调节效应． 相对于股权式研发联盟，以契约形式

缔结的研发联盟对企业创新的促进作用更大．

本文结论不仅具有理论价值，同时还对我国

政府制定联盟政策和企业深化创新具有重要的参

考意义．

第一，研究发现为中国企业更快更好地提高

创新能力提供了理论指导，即研发联盟是提高创

新效率的有效组织形式，是创新资源配置的优化

机制． 为此，企业一方面需要加强自主创新，另一

方面可以通过构建研发联盟的组织形式来着力提

升创新 能 力，进 而 消 除 技 术 创 新 中 的“孤 岛 现

象”． 当前，相对于股权式研发联盟，契约式研发

联盟更有助于我国企业提升创新能力． 因此，企业

应以契约为基础，在契约中合理制定利益分配、沟
通协调和风险防范等条款，加强和完善研发联盟

的治理机制，从而进一步切实提高联盟运作效率

和协同创新能力．

第二，政府应积极发挥服务作用，持续支持和

鼓励研发联盟在优化资源配置中发挥更大的作

用，并积极营造适合研发联盟发展壮大的政策环

境． 首先，政府应通过立法、宣传、教育等多方面措

施来鼓励企业构建和参与研发联盟，尤其是鼓励

中小微创新型企业参与研发联盟达成合作，进而

消除技术创新中的“孤岛现象”． 其次，政府应持

续出台针对性的激励政策，通过给予一定的资金

补助和税收减免等措施来激励企业参与研发联

盟进行科技创新，同时为缔结研发联盟的企业

提供优惠的融资资金和渠道，努力促成企业在

研发联盟中产生协同效应，取得更多技术上的

重大突破．
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Investment strategy of carbon emission reduction of coal-fired power firms
considering revenue floors

ZHANG Xin-hua1， GAN Dong-mei1， HUANG Shou-jun2， YE Ze1
1． School of Economics and Management， Changsha University of Science ＆ Technology， Changsha 410114，

China;
2． Lingnan ( University) College， Sun Yat-sen University， Guangzhou 510275， China

Abstract: Assuming that both theon-grid electricity volume of power generation companies and carbon price
follow Geometric Brownian Motion， two real option models for carbon emission reduction investment consider-
ing revenue floors are proposed for the two cases of with no operating cost and with operating cost respectively．
Then the optimal revenue floor and the implementation duration for emission reduction are discussed． The re-
sults of the empirical analysis show that: 1) The revenue floor can incentivize power generation companies to
invest in carbon emission reduction， but the optimal implementation duration may be less than the operating
life of the equipment; 2) The optimal revenue floor is consistent with the lowest investment threshold of carbon
emission reductions of power generation companies; 3) In the absence of operating costs， the revenue floor
policy can save subsidy funds compared with the direct subsidies policy． However， whether subsidies funds
can be saved depends on factors like on-grid electricity volumes in the case of operating costs．
Key words: revenue floor; real option; carbon emission reduction investment; policy analysis; power
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Ｒ＆D alliances and Chinese corporate innovation
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1． School of Accounting and Finance， Zhongnan University of Economics and Law，Wuhan 430073， China;
2． Sun Yat-sen Business School， Sun Yat-sen University， Guangzhou 510275， China;
3． Financial Management Department， Hangzhou Financial Investment Group Co．， Ltd． ， Hangzhou

310016， China

Abstract: Under the guidance of the national strategy of innovation-driven development， there have been a
number of Ｒ＆D alliances among Chinese companies in recent years． Taking as the research object the compa-
nies of the ChiNext market that are both active in Ｒ＆D alliances and innovation activities， the paper analyzes
the mechanism of Ｒ＆D alliances and their impact on innovation． Our results， derived from propensity score
matching method and difference-in-differences regressions， show that Ｒ＆D alliances have a positive effect on
technological innovations． Companies that have Ｒ＆D alliances are better than companies that have not meas-
ured in different indicators that reflect innovation capability: The patent， the invention， technological diversifi-
cation and innovative breakthroughs metrics all show a positive and robust effect of a Ｒ＆D alliance on innova-
tion capability． Moreover， Ｒ＆D alliances have a lagging effect on technological innovation which increases
first and then decreases with time． In addition， the governance structure of the Ｒ＆D alliance has a moderating
effect． Compared with joint ventures， non-joint ventures have a greater role in promoting innovation． This pa-
per provides theoretical and empirical evidence for the synergies of Ｒ＆D alliances in Chinese companies， as
well as meaningful policy implications for the government and firms to enhance innovation capability．
Key words: Ｒ＆D alliances; patents; technological diversification; innovative breakthroughs
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