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摘要： 在创新资源全球流动加速的背景下， 海外研发投资已成为中国企业提升

自主创新能力的重要战略。 本文基于 ２００９—２０１８年沪深六个制造业行业上市公司的

数据， 运用倾向得分匹配—双重差分模型 （ＰＳＭ－ＤＩＤ）， 实证研究了海外研发投资对

中国企业创新绩效的影响及其内在机制。 研究结果表明： 海外研发投资能显著促进企

业创新绩效的提升， 此影响具有逐年递增的动态效应； 知识基础扩增与研发效率提升

是海外研发投资影响企业创新绩效的两个重要机制； 从海外研发投资动机、 股权性质

与是否隶属于企业集团三个视角进行企业异质性分析， 结果显示， 探索学习型、 非国

有企业与隶属于集团的企业海外研发投资对创新绩效的促进作用更为显著。
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引　 言

企业是创新活动的主体， 而创新资源的全球流动加速则为中国企业通过开展海

外研发投资提升创新能力创造了巨大的机遇 （薛澜等， ２０１５［１］； 许晖等， ２０１７［２］ ）。
越来越多的中国企业开始面向全球布局研发网络， 建立海外研发中心， 将其研发活动

国际化作为一个 “跳板” （Ｌｕｏ ａｎｄ Ｔｕｎｇ， ２００７） ［３］， 期待从全球各地获取先进知识与

高端技术， 填补企业的后发劣势， 实现从后来者地位转变为快速追随者甚至领导者地

位的目标 （魏江等， ２０１３） ［４］。 那么中国跨国企业开展海外研发投资是否真的能促进

企业创新？ 其内在机制又是如何？ 是否存在其影响的边界条件？
既有文献对海外研发投资与企业创新绩效关系这个主题展开了大量研究， 虽然

发现它们存在着某种关系， 但这种关系的方向和力度仍然模糊不清 （ Ｌａｈｉｒｉ，
２０１０［５］； Ｈｕｒｔａｄｏ－Ｔｏｒｒｅｓ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１８［６］）。 大部分学者基于组织学习、 知识基础观等
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理论， 认为企业通过海外研发投资活动， 在全球市场上获取更多的创新资源和技术

学习机会， 从而促进企业创新能力与产出的提升 （Ｂｅｌｄｅｒｂｏｓ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１３［７］； 李梅

和余天骄， ２０１６［８］； 王晓燕等， ２０１７［９］； 何爱和钟景雯， ２０１８［１０］； 向鹏飞和符大

海， ２０１９［１１］）； 但也有少数学者认为研发活动地理分散带来的规模不经济， 尤其是

新兴经济体企业的 “外来者劣势” 在东道国难以获得 “合法性” 等造成企业内外

部协调、 沟通和监督成本的增加， 导致海外研发投资对企业创新产生消极影响

（Ｓｉｎｇｈ， ２００８［１２］； Ａｒｇｙｒｅｓ ａｎｄ Ｓｉｌｖｅｒｍａｎ， ２００４［１３］）。
基于对国内外已有文献的整理， 本文认为研究结论的不一致很可能源自海外研

发投资与企业创新的内生性、 样本选择偏误以及企业的异质性因素， 因此， 本文基

于 ２００９—２０１８ 年中国制造业行业上市公司的数据， 运用倾向得分匹配法

（Ｐｒｏｐｅｎｓｉｔｙ Ｓｃｏｒｅ Ｍａｔｃｈｉｎｇ， 简称 ＰＳＭ） 从未开展海外研发投资企业中筛选出与海

外研发投资企业相似的样本进行匹配， 以解决样本选择偏误问题， 并在此基础上，
运用双重差分 （Ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ－ｉｎ－Ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ， 简称 ＤＩＤ） 法对内生性问题进行处理，
研究结果表明， 海外研发投资确实促进了中国企业创新绩效的提升， 并且此影响具

有逐年递增的动态效应。 在使用更换 ＰＳＭ 方法、 回归估计方法、 安慰剂检验等稳

健性检验后， 此结论仍然成立。 本文进一步应用中介效应模型检验了知识基础扩增

与研发效率提升是海外研发投资影响企业创新的两个重要机制。 同时基于企业异质

性的分样本分析结果显示， 探索学习型、 非国有企业以及隶属于集团的企业海外研

发投资对企业创新的影响效应更为显著。
本文的研究贡献体现在以下三个方面： 第一， 应用 ＰＳＭ－ＤＩＤ 法尽可能消除海

外研发投资与企业创新的内生性与样本选择偏误等问题， 为研究两者因果关系提供

了更为可靠的微观经验证据； 第二， 通过验证知识基础扩增与研发效率提升的中介

作用， 打开海外研发投资影响企业创新的黑箱， 为企业更好地利用海外研发投资促

进自主创新提供借鉴； 第三， 基于投资动机、 股权性质与是否隶属集团三个层面的

异质性分析， 进一步丰富和拓展了海外研发投资影响企业创新的作用边界， 为政府

更好地引导企业开展海外研发投资提供政策依据。

一、 文献综述与研究假设

（一） 海外研发投资对企业创新绩效的影响

虽有研究表明， 跨地域、 文化和制度边界的众多研发单位和空间分散的项目将

会给企业造成较大的沟通和协调成本， 也可能提高子公司的寻租行为， 增加企业知

识产权侵权和知识溢出等风险， 这些因素可能会削弱企业的创新绩效 （Ｍｕｄａｍｂｉ
ａｎｄ Ｎａｖａｒｒａ， ２００４） ［１４］。 但对新兴经济体跨国企业海外研发投资的研究有别于先前

以发达经济体跨国企业为对象的研究， 本文主要从知识基础扩增与研发效率提升两

个渠道分析海外研发投资积极影响企业创新绩效的内在机制。
１􀆰 知识基础扩增效应

知识是企业最具有战略重要性的资源， 是提升其持续创新能力和核心竞争力的

关键。 拥有较多异质性知识组合的企业往往会更积极地投入研发， 获得更多的专利
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申请和授权， 并宣布更多突破性创新 （Ｑｕｉｎｔａｎａ －Ｇａｒｃｉａ ａｎｄ Ｂｅｎａｖｉｄｅｓ －Ｖｅｌａｓｃｏ，
２００８［１５］； Ｓｒｉｖａｓｔａｖａ ａｎｄ Ｇｎｙａｗａｌｉ， ２０１１［１６］）。 已有研究表明不同地理区域发展起来

的专业知识具有独特和互补的特征 （Ｃａｎｔｗｅｌｌ ａｎｄ Ｊａｎｎｅ， １９９９［１７］； Ｍａｈｍｏｏｄ ａｎｄ
Ｓｉｎｇｈ， ２００３［１８］）， 并且知识在被编码和隐性的情况下， 溢出效应在地理上倾向于

本地化 （Ｓｉｎｇｈ， ２００５［１９］； Ｌａｈｉｒｉ， ２０１０）， 因此， 要获得这些知识的溢出效应， 研

发单位必须位于知识资源附近。 而开展海外研发投资活动正是新兴经济体跨国企业

通过其全球布局获取和利用知识的关键机制 （Ｄｏｚ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２００１） ［２０］， 一方面， 以服

务当地市场为目的的海外研发机构， 通过近距离接触当地客户， 可以获取更多产品

创新所需的第一手市场知识， 同时通过与当地供应商的交互以及竞争对手的接触可

以为企业创新提供丰富的知识源； 另一方面， 以知识获取为目的的海外研发机构，
通过嵌入东道国当地创新生态系统， 可以与当地企业、 研究机构和高校等建立各种

合作关系， 在基础研究、 技术开发、 产品设计、 制造工艺和组织管理等多方面开展

学习， 获取创新所需的隐性知识 （王展硕和谢伟， ２０１８） ［２１］。 Ｐｈｅｎｅ 和 Ａｌｍｅｉｄａ
（２００８） ［２２］论证了东道国的知识对于企业创新的规模和质量至关重要， 许晖等

（２０１７） 以华为公司为研究案例， 从知识流动的视角出发， 刻画了技术知识在母国

研发机构、 海外研发综合体与海外市场三个端点之间的动态流动路径， 得出新兴经

济体企业通过海外研发投资获取异质性技术知识资源是弥补知识空缺、 突破资源束

缚和创新瓶颈的必然选择。
２􀆰 研发效率提升效应

研发效率提升是解决当前中国创新 “低质低效” 问题和实现创新驱动发展战

略的关键 （诸竹君等， ２０２０） ［２３］。 海外研发投资能否通过提升研发效率促进企业创

新绩效， 可以从以下几个方面展开分析： 第一， 海外研发投资有助于企业拓展本土

技术在海外市场的应用， 优化资源配置， 提升企业研发效率 （ Ｓｔｉｅｂａｌｅ ａｎｄ
Ｖｅｎｃａｐｐａ， ２０１８） ［２４］， 开发出满足东道国当地市场需求的产品； 第二， 可以跟踪、
学习国外的先进技术， 获取创新所需的互补性资源 （谢子远和王佳， ２０２０） ［２５］， 有

效降低技术研发的高度不确定性和缩短研发周期， 提高研发效率以促进创新绩效

（张文菲和金祥义， ２０２０［２６］； 郑玮， ２０２０［２７］； Ｋａｆｏｕｒｏｓ ｅｔ ａｌ．， ２０１５［２８］ ）， 朱朝晖

（２００８） ［２９］以中国跨国企业为样本进行研究， 认为当新兴经济体企业在开放创新模

式下运作时， 企业能充分利用国内外的技术资源， 并将这些资源组织成全球优势以

提升研发效率， 从而积极影响其创新绩效； 第三， 科技人才是海外研发投资战略的

核心要素， 海外研发机构可以通过聘用东道国高技术研发人才充实研发团队， 同时

通过在东道国科研机构的学习交流来培养自己的研发人员， 这些研发人员在跨国公

司内部的流动可以提高企业的研发效率 （陈菲琼等， ２０１３） ［３０］； 第四， 企业通过海

外研发投资把自己置身于一个更具竞争性的全球创新环境中， 能直接感知竞争对手

在技术创新、 市场开拓等方面进步带来的压力， 促使企业强化研发成果导向， 激发

研发人员的创新动力， 进而提升企业的研发效率 （谢子远和王佳， ２０２０）。
基于以上分析， 提出以下假说。
Ｈ１： 在其他条件不变的前提下， 海外研发投资有助于提升企业创新绩效，
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Ｈ２： 海外研发投资主要通过知识基础扩增与研发效率提升促进企业创新绩效

的提升。
（二） 海外研发投资影响企业创新绩效的异质性分析

１􀆰 不同的投资动机

众多关于海外研发投资的国内外文献， 突出了两类企业层面的战略投资动机：
一是以母公司技术优势为基础， 结合或适应特定东道国生产和市场的需求， 拓展母

公司技术资产用途的开发利用型； 二是通过学习海外先进技术和知识， 以提升母公

司技术水平和研发能力的探索学习型 （Ｋｕｅｍｍｅｒｌｅ， １９９９） ［３１］。 中国企业海外研发

投资动机的演进历程虽与发达经济体跨国公司存在显著差异， 但此两类动机划分也

同样适合中国企业。 众多国内学者的研究表明， 中国企业作为后发追赶者， 在技术

领先的发达经济体开展研发投资， 进行技术探索和学习是中国企业的首要动机

（景劲松等， ２００３［３２］； 毛蕴诗等， ２００５［３３］）， 通过获取当地先进的创新资源以提升

企业创新绩效。 同时， 随着中国企业技术能力的增强以及海外市场的开拓， 以华

为、 海尔等为代表的企业开始在欠发达的东道国建立研发中心以支持海外生产基

地， 进行技术转移和市场支持型研发活动 （景劲松等， ２００３； 张纪凤， ２０１４［３４］ ）。
据此， 提出如下假说。

Ｈ３： 相对于开发利用型， 探索学习型海外研发投资更能促进企业创新绩效的

提升。
２􀆰 不同的股权性质

相对于非国有企业， 国有企业虽拥有更多的创新资源和政策支持， 有助于海外

研发投资活动的开展 （Ｗａｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ， ２０１２） ［３５］， 但其国有身份在海外研发投资过程

中带来的消极影响不可忽视。 首先， 国有企业作为政府控股的企业， 在海外研发投

资过程中往往背负着政府的政治或社会目标， 不利于企业开展海外研发和实施创新

战略， 会抑制企业的创新绩效； 其次， 国有企业在东道国开展研发活动会面临更大

的外来者劣势， 受到东道国政府更强的制度约束和合法性压力 （Ｃｕｉ ａｎｄ Ｊｉａｎｇ，
２０１２） ［３６］， 从而增加国有企业在东道国开展研发活动的交易成本。 而非国有企业可

以充分获取、 利用东道国的各项创新资源， 能更好地促进企业创新。 据此， 提出如

下假说。
Ｈ４： 相对于国有企业， 非国有企业的海外研发投资更能促进企业创新绩效的

提升。
３􀆰 是否隶属于企业集团

企业集团是由许多具有独立法人资格的企业以某种正式或非正式方式联结在一

起的组织结构 （Ｋｈａｎｎａ ａｎｄ Ｙａｆｅｈ， ２００７） ［３７］。 已有研究表明， 企业集团可以充分

发挥内部资本市场功能， 为企业创新提供资金支持， 缓解海外研发投资的融资约束

（蔡卫星等， ２０１５） ［３８］； 充分发挥内部知识市场功能为海外研发投资活动提供有力

的知识共享机制， 提高创新效率与实现知识溢出， 促进企业创新绩效的提升 （蔡
卫星等， ２０１９） ［３９］； 充分发挥内部产品市场功能， 在集团内部实现范围经济和规模

经济， 进而提高创新的经济回报， 解决创新的 “激励不足” 问题 （Ｋｈａｎｎａ ａｎｄ
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Ｙａｆｅｈ， ２００７； 蔡卫星等， ２０１９）； 企业集团往往具有更强的资源整合能力 （黄俊和

张天舒， ２０１０） ［４０］， 可以在集团内部优化配置海外研发投资所获取的创新资源， 进

而提高企业创新绩效。 据此， 提出如下假说。
Ｈ５： 相对于独立的企业， 隶属于集团的企业开展海外研发投资更能促进企业

创新绩效的提升。

二、 研究设计

（一） 样本选择与数据来源

本文选取 ２００９—２０１８ 年期间海外研发投资活动较为频繁的医药制造业

（Ｃ２７）、 通用设备制造业 （Ｃ３４）、 专用设备制造业 （Ｃ３５）、 汽车制造业 （Ｃ３６）、
电气机械及器材制造业 （Ｃ３８）、 计算机、 通信和其他电子设备制造业 （Ｃ３９） 等

六个制造业行业的 Ａ股上市企业作为研究样本， 先从国泰安数据库下载样本企业

的目录， 再从沪深交易所下载样本企业 ２００９—２０１８ 年各年的年报信息， 通过手工

检索样本企业在此期间有无开展海外研发投资活动， 再利用商务部 《境外投资企

业 （机构） 名录》 中的海外研发投资活动信息进行补充， 确保样本企业开展海外

研发投资活动的完备性。 并按以下原则对原始样本企业进行删除： 投资到开曼群岛

等 “避税天堂” 国家或地区的； 有重大重组行为或经营范围 （所在行业） 发生重

大变更的； ２００９年前就已开展海外研发投资的以及 ２００９ 年后多次开展海外研发投

资的； ２０１６年后上市的； 主要变量数据缺失的。 本文所需的企业专利数据主要来

自中国研究数据服务平台 （ＣＮＲＤＳ） 数据库、 国家专利局网站与佰腾网专利数据

库， 企业财务信息、 研发支出、 治理等相关数据来自于国泰安数据库 （ＣＳＭＡＲ）
与万得 （ＷＩＮＤ） 数据库。 为了避免异常值的影响， 本文对所有连续变量采取 １％
分位数的缩尾 （Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ） 处理。

（二） 模型构建

本文所要考察的是海外研发投资对企业创新绩效的影响。 企业的创新绩效变化

主要来自于三个方面： 一是企业在国内研发投资差异而形成的个体效应； 二是企业

随着时间惯性或因政策变化而引起的时间效应； 三是企业开展海外研发投资活动而

形成的创新效应。 根据现有研究， 本文首先采用 ＤＩＤ 法检验海外研发投资对企业

创新的影响效应。 考虑到各企业开展海外研发投资分布在不同年份， 参考 Ｂｅｃｋｅｔ
等 （２０１０） ［４１］、 李贲和吴利华 （２０１８） ［４２］的研究， 采用渐进式 ＤＩＤ 方法， 能得到

更准确的估计结果， 因此本文的估计模型为：
Ｉｎｏｖａｔｉｏｎｉｔ ＝ α ＋ βＤＩＤｉｔ ＋ γＸ ｉｔ ＋ λ ｔ ＋ μｉ ＋ εｉｔ （１）

其中， Ｉｎｏｖａｔｉｏｎｉｔ为 ｉ 企业 ｔ 年的创新绩效， 是本文关注的被解释变量； 解释变

量 ｄｉｄｉｔ为双重差分估计量， 为 ｉ 企业在 ｔ 年是否开展了海外研发投资， β 是本文最

关注的参数， 表示海外研发投资对企业创新的影响效应； Ｘ ｉｔ为影响企业创新绩效

的一系列控制变量， 同时也是影响企业开展海外研发投资的特征变量； λ ｔ为时间固

定效应， μｉ为不随时间变化的企业个体固定效应， εｉｔ为随机扰动项。
ＤＩＤ法虽然能有效识别出海外研发投资的创新效应， 但可能无法避免存在样本
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选择偏差问题。 在现实中， 企业是否开展海外研发投资可能是非随机事件： 一方

面， 跨国企业通过在海外开展研发投资， 从全球获取创新资源， 促进了企业创新绩

效的提升； 另一方面， 拥有更多创新资源、 创新能力强的企业也更有可能开展海外

研发投资。 为了消除此样本选择偏差， 本文先运用 ＰＳＭ 对样本企业进行处理， 其

基本思想是， 将开展海外研发投资的企业视作处理组， 将未开展海外研发投资的企

业视作对照组， 通过 ＰＳＭ从对照组中找出与处理组特征尽可能相似的样本， 使得

匹配后两组企业之间仅存在有无开展海外研发投资的差异。 具体步骤如下： 第一，
计算倾向得分值 （Ｐｓｃｏｒｅ）， 构建一个以有无开展海外研发投资 （有取值为 １， 无

为 ０） 为被解释变量的 Ｌｏｇｉｔ （或 Ｐｒｏｂｉｔ） 回归模型， 解释变量为可能影响两组相似

度的若干匹配指标。 企业开展海外研发投资的概率 （即倾向得分） 为：
Ｐ ＝ Ｐｒ｛ｄｕ ＝ １｝ ＝ Φ｛Ｘ ｉｔ｝ （２）

其中， Ｘ ｉｔ表示影响企业开展海外研发投资的因素， 即特征变量。 第二， 根据

具体匹配原则， 对每个处理组的企业 ｉ， 从对照组中选择与其倾向得分最接近的若

干企业作为其对照组。
因此， 基于 ＰＳＭ－ＤＩＤ既可以消除样本选择偏差问题， 又能很好地解决内生性

问题， 可有效识别出海外研发投资的创新效应。
（三） 变量定义

被解释变量为企业创新绩效。 本文借鉴国内外研究的主流做法， 采用专利申请

量来衡量企业创新绩效。 由于我国专利包含发明、 实用新型和外观设计 ３ 种类型，
其中发明专利相较于其他两种专利有更高的技术含量和创新性， 因此本文以专利申

请总量与发明专利申请量的自然对数分别测度企业创新的规模 （ ｌｎｐａｔｅｎｔ） 与质量

（ ｌｎｐａｔ＿Ｉ）， 但考虑到部分样本企业在某些年度的专利与发明申请量为 ０， 因此为避

免取对数时产生负值和缺失值， 分别对其加 １后取自然对数， 同时也采用专利授权

总量与发明专利授权量进行稳健性检验。
解释变量为是否开展海外研发投资。 本文的核心解释变量为是否开展海外研发

投资， 以双重差分估计量 ＤＩＤ 来表示， 为 ０、 １的虚拟变量， 若 ｉ 企业在 ｔ 年开展了

海外研发投资， 则 ＤＩＤ＝ １， 否则为 ０。 系数 β 为企业开展海外研发投资的创新效

应， 是本文主要检验对象， 若 β 在统计学意义上显著大于 ０， 则表明海外研发投资

能促进企业创新绩效的提升。
控制变量 （匹配变量）。 借鉴先前研究， 本文选择以下变量为控制变量 （匹配

变量）： 企业规模 （ ｓｉｚｅ）， 以企业平均总资产取对数； 企业年龄 （ａｇｅ）， 以样本企

业当年年份减去企业上市年份取对数； 研发强度 （ＲＤ）， 以企业研发支出与企业主

营收入之比来衡量； 资本密集度 （ ｃａｐ）， 以固定资产与企业员工数之比取对数；
总资产净利润率 （ ｒｏａ）， 以净利润与平均总资产之比衡量； 资产负债率 （ ｌｅｖ）， 以

期末总负债与期末总资产之比衡量； 股权集中度 （ ｓｔｏｃｋ）， 即第一大股东持股比

例； 营业收入增长率 （ ｒｇｒ）， 即企业本年营业收入增加额对上年营业收入总额的比

率。 此外， 按渐进 ＤＩＤ法的要求， 本文还控制了企业个体与年份的固定效应。
各变量的定义和计算方法见表 １， 表 １的后两列报告了本文主要变量的描述性
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统计分析， ＤＩＤ 的均值为 ０􀆰 １４６１， 表示样本中有 １４􀆰 ６１％的企业在样本期间开展了

海外研发投资。

表 １　 主要变量说明与描述性统计

变量 变量含义 计算方法 均值 标准差

ｌｎｐａｔｅｎｔ 企业创新规模 专利总申请数加 １取对数 ２􀆰 ２４４６ １􀆰 ６２１７
ｌｎｐａｔ＿Ｉ 企业创新质量 发明专利申请数加 １取对数 １􀆰 ５５０６ １􀆰 ３９５１
ＤＩＤ 海外研发投资 开展海外研发投资取 １， 否则为 ０ ０􀆰 １４６１ ０􀆰 ３５３３
ｓｉｚｅ 企业规模 企业期末总资产取对数 ２１􀆰 ７１６８ １􀆰 １１５１
ａｇｅ 企业年龄 企业当年年份减去企业上市年份取对数 １􀆰 ７６０４ ０􀆰 ８５３６
ｒｄ 研发强度 企业研发支出与企业主营收入之比 ０􀆰 ０５０４ ０􀆰 ０３９０
ｃａｐ 资本密集度 固定资产与企业员工数之比取对数 ２􀆰 ３５４７ １􀆰 ４９３５
ｒｏａ 总资产净利润率 净利润与平均总资产之比 ０􀆰 ０４５０ ０􀆰 ０６３９
ｌｅｖ 资产负债率 期末总负债与期末总资产之比 ０􀆰 ３８０４ ０􀆰 １９９０
ｓｔｏｃｋ 股权集中度 第一大股东持股比例 ３３􀆰 ８７７９ １４􀆰 ２１３３

ｒｇｒ 营业收入增长率
企业本年营业收入增加额对上年营业

收入总额的比率
０􀆰 １９１３ ０􀆰 ３８４７

三、 实证结果分析

（一） 倾向得分匹配

本文借鉴何靖 （２０１６） ［４３］、 李贲和吴利华 （２０１８） 的研究， 采用逐年匹配的

方法为各年的处理组寻找匹配的对照组。 以 ２００９ 年为例， 根据公式 （２）， 结合可

观测的匹配变量先计算出每个企业开展海外研发投资的预测概率值， 采用 “一对

三近邻匹配” 方法， 为每个开展海外研发投资的企业 （处理组） 找到未开展海外

研发投资的对照组企业， 并去除未成功匹配的企业， 最后得到 ２ ９１７ 个观测值的研

究样本。 为了保证匹配结果的可靠性， 本文对各年的得分匹配进行平衡性检验， 匹

配后处理组与对照组的各变量均值差异见表 ２， 从表 ２ 可以看出， 匹配后两组企业

所有匹配变量标准偏差在匹配后均不再具有显著差异， 说明本文选择的匹配原则与

匹配方法是合理的。

表 ２　 匹配后处理组与对照组的均值差异

年份 ｓｉｚｅ ａｇｅ ｒｄ ｃａｐ ｒｏａ ｌｅｖ ｓｔｏｃｋ ｒｇｒ
２００９ ０􀆰 ４７１ ０􀆰 ５７７ ０􀆰 ３９５ ０􀆰 ８８５ ０􀆰 ６５３ ０􀆰 ９６８ ０􀆰 ８１４ ０􀆰 ２５９
２０１０ ０􀆰 ５７２ ０􀆰 ５３３ ０􀆰 ４８６ ０􀆰 ６６７ ０􀆰 ６０３ ０􀆰 ２０３ ０􀆰 ７７３ ０􀆰 ６０９
２０１１ ０􀆰 ６８１ ０􀆰 ９１４ ０􀆰 ６７２ ０􀆰 ７８１ ０􀆰 ５７７ ０􀆰 ９９４ ０􀆰 ９７３ ０􀆰 ７１５
２０１２ ０􀆰 ６１９ ０􀆰 ８８ ０􀆰 ７９５ ０􀆰 ５７６ ０􀆰 １４５ ０􀆰 ２５７ ０􀆰 ４０１ ０􀆰 ６０５
２０１３ ０􀆰 ４７１ ０􀆰 ８１４ ０􀆰 ８０４ ０􀆰 ７１９ ０􀆰 １８３ ０􀆰 ２２６ ０􀆰 ３９５ ０􀆰 ４９３
２０１４ ０􀆰 １３４ ０􀆰 ９３４ ０􀆰 ７４７ ０􀆰 ６５９ ０􀆰 １８６ ０􀆰 ６８９ ０􀆰 ９０６ ０􀆰 ７２９
２０１５ ０􀆰 ２４３ ０􀆰 ８１３ ０􀆰 ２６５ ０􀆰 ９７ ０􀆰 ２９８ ０􀆰 ８５８ ０􀆰 ９９３ ０􀆰 ６６０
２０１６ ０􀆰 １５８ ０􀆰 ８１６ ０􀆰 ９４２ ０􀆰 ７８３ ０􀆰 ３４８ ０􀆰 ９６３ ０􀆰 ７０５ ０􀆰 ４４６
２０１７ ０􀆰 １１８ ０􀆰 ４３７ ０􀆰 ２４２ ０􀆰 ６６７ ０􀆰 １１７ ０􀆰 ３２０ ０􀆰 ６５１ ０􀆰 ４３０
２０１８ ０􀆰 １２１ ０􀆰 ９２２ ０􀆰 ６０８ ０􀆰 ７１６ ０􀆰 １１５ ０􀆰 ９４３ ０􀆰 ８５８ ０􀆰 ４６５

注： 表内报告的为处理组与对照组均值差异的 Ｐ 值。

５６１

《国际贸易问题》 ２０２１年第 ６期 国际投资与跨国经营



（二） 基准回归结果与分析

表 ３报告了根据公式 （１） 进行估计的海外研发投资对企业创新的影响效应，
第 （１）、 （２） 列是基于初始样本 ７ ６０４ 个观测值的 ＤＩＤ估计， 第 （３）、 （４） 列是

基于逐年 ＰＳＭ后的 ２ ９１７个观测值的 ＤＩＤ估计。 第 （１）、 （３） 列是以专利申请总

量测度的企业创新规模为被解释变量， 第 （２）、 （４） 列是以发明专利申请量测度

的企业创新质量为被解释变量。 本文重点关注的是双重差分项 ｄｉｄ 的估计系数， 结

果显示， 无论是以企业年度专利申请总量 （ｌｎｐａｔ） 还是发明专利申请量 （ ｌｎｐａｔ＿Ｉ）
作为被解释变量， 亦无论采用 ＤＩＤ方法还是 ＰＳＭ－ＤＩＤ 方法， 双重差分项 ｄｉｄ 的估

计系数均在 １％水平下显著为正， 这说明在控制了其他影响因素后， 开展海外研发

投资确实能够促进企业创新规模增加与创新质量提升， 并且估计结果具有较好的稳

定性， Ｈ１得到验证。

表 ３　 基准回归结果

　 　 　 　 　 模型

变量　 　 　 　 　

ＤＩＤ ＰＳＭ－ＤＩＤ

（１） ｌｎｐａｔｅｎｔ （２） ｌｎｐａｔ＿Ｉ （３） ｌｎｐａｔｅｎｔ （４） ｌｎｐａｔ＿Ｉ

ＤＩＤ
０􀆰 ５１２１∗∗∗ ０􀆰 ５０１６∗∗∗ ０􀆰 ４０８６∗∗∗ ０􀆰 ４１１９∗∗∗

（０􀆰 １１２９） （０􀆰 １１２４） （０􀆰 １２９１） （０􀆰 １４９１）

ｓｉｚｅ
０􀆰 ２３０４∗∗∗ ０􀆰 １９９７∗∗∗ ０􀆰 １９４７∗∗∗ ０􀆰 １９５１∗∗

（０􀆰 ０７３１） （０􀆰 ０６３５） （０􀆰 ０７０５） （０􀆰 ０９３１）

ａｇｅ
－０􀆰 ０５２６∗∗∗ －０􀆰 ０５２７∗∗∗ －０􀆰 ０８２２∗∗∗ －０􀆰 ０９４５∗∗∗

（０􀆰 ０１３１） （０􀆰 ０１１３） （０􀆰 ０１９９） （０􀆰 ０１７５）

ｒｄ
２􀆰 １７３９∗∗∗ １􀆰 ７９４２∗∗∗ ２􀆰 ５２４４∗∗∗ ２􀆰 ５１５０∗∗∗

（０􀆰 ７９３２） （０􀆰 ６８８３） （０􀆰 ８４８８） （０􀆰 ８８７４）

ｃａｐ
－０􀆰 １１１６∗∗∗ －０􀆰 ０８９０∗∗∗ －０􀆰 １２５３∗∗∗ －０􀆰 ０８９３∗∗∗

（０􀆰 ０２６６） （０􀆰 ０２２６） （０􀆰 ０３８１） （０􀆰 ０２５６）

ｒｏａ
０􀆰 ０７４２ ０􀆰 ０６０２ ０􀆰 ０７１６ ０􀆰 ０９１９
（０􀆰 ３７２５） （０􀆰 ３２７６） （０􀆰 ３５３３） （０􀆰 ３６６９）

ｌｅｖ
０􀆰 ２１７３ ０􀆰 ２１７３∗∗ ０􀆰 ２２６３ ０􀆰 ２２９０
（０􀆰 １７７３） （０􀆰 １５５８） （０􀆰 １５６３） （０􀆰 １６０９）

ｓｔｏｃｋ
０􀆰 ００７４∗ ０􀆰 ００６９∗∗ ０􀆰 ００９２∗∗ ０􀆰 ００６８∗

（０􀆰 ００４０） （０􀆰 ００３５） （０􀆰 ００４５） （０􀆰 ００３６）

ｒｇｒ
－０􀆰 １８５７∗∗∗ －０􀆰 １６１２∗∗∗ －０􀆰 １２５６∗∗∗ －０􀆰 １５６３∗∗∗

（０􀆰 ０３９４） （０􀆰 ０３５０） （０􀆰 ０４４６） （０􀆰 ０５５０）

常数项
－２􀆰 ９３８１∗ －３􀆰 ３２７９∗∗ －２􀆰 ４４７３∗ －２􀆰 ５０２２∗

（１􀆰 ５４８２） （１􀆰 ３６５０） （１􀆰 ４１０１） （１􀆰 ３７６５）
个体固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 ７ ６０４ ７ ６０４ ２ ９１７ ２ ９１７
Ａｄｊ Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ７２７１ ０􀆰 ６９２０ ０􀆰 ７６６８ ０􀆰 ７２６３

注： 括号内报告的是按样本企业聚类的稳健标准误；∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％、 ５％和 １０％水平上显著。

（三） 平行趋势与动态效应检验

ＤＩＤ方法估计结果的有效性的一个前提条件是处理组与控制组之间满足平行趋

势假设， 表 ３的结果仅反映了海外研发投资对企业创新的平均效应， 为进一步验证
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平行趋势假设以及随时间变化的海外研发投资对企业创新的动态影响效应， 在式

（１） 的基础上， 构建如下回归模型：

Ｉｎｏｖａｔｉｏｎｉｔ ＝ α ＋∑ ４

－２
βｔＤＩＤｉｔ ＋ γｃｏｎｔｒｏｌｉｔ ＋ λ ｔ ＋ μｉ ＋ εｉｔ （３）

其中， βｔ是本文重点关注的估计系数， 其分别表示企业开展海外研发投资的前

两年、 前一年、 投资当年、 投资后第一年、 第二年、 第三年与第四年企业创新的情

况， 控制变量与式 （１） 一样。
表 ４报告了海外研发投资影响企业创新的平行趋势与动态效应的检验结果。 模

型 （１） 是基于创新数量规模的估计结果， 显示海外研发投资在前两年、 前一年的

回归系数都不显著， 而投资当年的系数在 ５％水平及之后四年的系数在 １％水平下

显著为正， 表明海外研发投资对企业创新数量在当年及后续四年都存在积极的影响

效应， 并且该效应呈现逐年递增的趋势。 模型 （２） 是基于创新质量的估计结果，
显示海外研发投资在前两年、 前一年与当年的回归系数都不显著， 而在投资后第一

年、 第二年、 第三年、 第四年的系数都显著为正， 表明海外研发投资对企业创新质

量的积极影响存在为期一年的滞后期， 并且该效应也呈现逐年递增的趋势， 上述结

果表明， 本文的 ＤＩＤ回归符合平行趋势假定， 这为本文估计的有效性提供了更好

的支持。

表 ４　 动态效应检验

　 　 　 　 　 　 　 　 　 模型

变量　 　 　 　 　 　 　 　 　

ｌｎｐａｔｅｎｔ ｌｎｐａｔ＿Ｉ

（１） （２）

ＤＩＤ （－２）
－０􀆰 １０６７ －０􀆰 １０２８
（０􀆰 １５２５） （０􀆰 １４１５）

ＤＩＤ （－１）
０􀆰 １０７８ ０􀆰 ０５２４
（０􀆰 １９３０） （０􀆰 １８６０）

ＤＩＤ （０）
０􀆰 １３１６∗∗ ０􀆰 ０７９６
（０􀆰 ０６５１） （０􀆰 ０５３１）

ＤＩＤ （＋１）
０􀆰 ２２１７∗∗∗ ０􀆰 １９４９∗∗

（０􀆰 ０８８６） （０􀆰 ０９３６）

ＤＩＤ （＋２）
０􀆰 ２６６９∗∗∗ ０􀆰 ２６９３∗∗∗

（０􀆰 ０８２５） （０􀆰 ０７２０）

ＤＩＤ （＋３）
０􀆰 ３４３３∗∗∗ ０􀆰 ３４７９∗∗∗

（０􀆰 ０８８６） （０􀆰 ０８０５）

ＤＩＤ （＋４）
０􀆰 ３９０９∗∗∗ ０􀆰 ４３５４∗∗∗

（０􀆰 １０６５） （０􀆰 ０７０４）
控制变量 是 是

个体固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

观测值 ２ ９１７ ２ ９１７

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ７８２５ ０􀆰 ７４５１

注：∗∗∗、∗∗分别表示在 １％、 ５％水平上显著。
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（四） 稳健性检验

上文使用 ＰＳＭ－ＤＩＤ方法以尽可能得到可靠的估计结果， 为了保证该结果的稳

健性， 本文还进行了如下稳健性检验。
第一， 更换倾向得分匹配方法。 采用核匹配替换前文的 ｋ近邻匹配方法， 重新

得到匹配样本， 基于新的样本对模型进行 ＤＩＤ回归， ＤＩＤ 系数符号和显著性与表 ２
一致， 仅系数大小存在稍许差异， 证明了前文结果的稳健性。

第二， 改变回归估计方法。 本文被解释变量以专利和发明申请量来衡量， 是非

负的整数值， 先前采用的是对数化之后的结果， 对于非负的整数值还可以采用泊松

回归 （ Ｐｏｉｓｓｏｎ Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ） 或负二项回归 （ Ｎｅｇａｔｉｖｅ ｂｉｎｏｍｉｎａｌ Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ， 简称

Ｎｂｒｅｇ） 两种方法， 估计结果见表 ５， 核心变量 ＤＩＤ 的系数符号与上文一致， 仍为

正， 且在 １％水平下显著， 说明海外研发投资的创新效应不受估计方法改变的

影响。

表 ５　 面板计数模型的稳健性检验

　 　 　 　 　 模型

变量　 　 　 　 　

Ｐｏｉｓｓｏｎ Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ Ｎｂｒｅｇ

Ｐａｔｅｎｔ Ｐａｔｅｎｔ＿Ｉ Ｐａｔｅｎｔ Ｐａｔｅｎｔ＿Ｉ

ＤＩＤ
０􀆰 １５４９∗∗∗ ０􀆰 ２１７４∗∗∗ ０􀆰 ５２２０∗∗∗ ０􀆰 ３２１０∗∗∗

（０􀆰 ０１０９） （０􀆰 ０１７２） （０􀆰 ０７２３） （０􀆰 ０９４５）
控制变量 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

注：∗∗∗表示在 １％水平上显著。

第三， 替换变量检验。 除了使用专利和发明申请数量来衡量创新绩效外， 现有

研究还有使用专利和发明授权数量作为企业创新绩效的衡量指标。 因此， 本文也尝

试使用专利和发明的授权数量来测度企业创新的规模和质量， 检验海外研发投资的

创新效应， 结果与上文估计结果保持一致， 使用授权数量作为替代指标并不影响估

计结果， 海外研发投资对企业的创新规模和质量仍然具有显著的促进作用。
第四， 安慰剂检验。 为了进一步增强结论的稳健性， 本文采用以下两种方法进

行安慰剂检验： 一是将样本企业开展海外研发投资的年份都提前两年； 二是在样本

企业中随机分配海外研发投资活动， 上述两种方法的回归结果显示 ＤＩＤ 的系数并

不显著， 表明处理后的样本企业海外研发投资活动对企业创新绩效的作用并不显

著， 这说明处理组与对照组的创新绩效差异并不是其他因素导致的， 而是来源于海

外研发投资。
（五） 影响机制检验

通过上文的实证分析可知， 海外研发投资能够显著促进企业创新绩效， 但其内

在机制是什么呢？ 为了验证这一机制， 本文构建中介效应模型对其中可能的作用渠

道进行实证检验， 以更深入地揭示二者之间的内在关系。 基于本文研究假设部分的

理论分析， 选取知识基础 （ＫＢ） 与研发效率 （ＲＤ＿Ｅ） 作为中介变量。 首先构建
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如下回归模型来检验海外研发投资对中介变量的影响：
Ｍｅｄｉｔ ＝ ｃ０ ＋ ＋ ｃ１ＤＩＤｉｔ ＋ γＸ ｉｔ ＋ λ ｔ ＋ μｉ ＋ εｉｔ （４）

ｍｅｄ 分别为企业的知识基础 （ＫＢ） 与研发效率 （ＲＤ＿Ｅ） 两个中介变量， 知识

基础 （ＫＢ） 借鉴陈爱贞和张鹏飞 （２０１９） ［４４］的研究， 以无形资产 ／总资产来衡量，
研发效率 （ＲＤ＿ Ｅ） 借鉴温军和冯福根 （２０１８） ［４５］的研究， 以企业专利申请数与研

发投入额自然对数的比衡量。 对式 （４） 的估计结果报告在表 ６ 第 （１）、 （２） 列，
ＤＩＤ 的系数显著为正， 表明开展海外研发投资对企业的知识基础与研发效率产生显

著的促进作用。 接下来， 构建如下回归模型进一步检验企业知识基础与研发效率是

否是海外研发投资促进企业创新的机制：
Ｉｎｏｖａｔｉｏｎｉｔ ＝ ｄ０ ＋ ＋ ｄ１ＤＩＤｉｔ ＋ ｄ２Ｍｅｄｉｔ ＋ γＸ ｉｔ ＋ λ ｔ ＋ μｉ ＋ εｉｔ （５）

在式 （５） 中， 如果中介变量 Ｍｅｄ 的系数 ｄ２显著为正， 则意味着知识基础与研

发效率是海外研发投资促进企业创新的影响机制。 表 ６ 第 （３） — （６） 列报告了

式 （５） 的估计结果。 中介变量 ＫＢ 与 ＲＤ＿Ｅ 的估计系数为正且显著， 表明海外研

发投资通过知识基础扩增与研发效率提升促进了企业创新的的规模和质量， 并且第

（４）、 （６） 列与第 （３）、 （５） 列的基准回归结果相比， 在分别加入知识基础与研

发效率两个变量之后， ＤＩＤ 的估计系数有所下降， 可见知识基础扩增与研发效率提

升是海外研发投资促进企业创新的作用机制， Ｈ２得到验证。

表 ６　 中介效应检验结果

　 　 　 　 模型

变量　 　 　

ＫＢ ＲＤ＿Ｅ ｌｎｐａｔｅｎｔ ｌｎｐａｔｅｎｔ＿Ｉ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＤＩＤ
　 ０􀆰 ００６１∗∗ 　 ０􀆰 ６７０７∗∗ 　 ０􀆰 ４２１５∗∗∗ 　 ０􀆰 ３５４３∗∗∗ 　 ０􀆰 ４９９３∗∗∗ 　 ０􀆰 ３５６９∗∗∗

（０􀆰 ００２９） （０􀆰 ２６２３） （０􀆰 ０５１５） （０􀆰 ０９２１） （０􀆰 ０５８４） （０􀆰 ０９３７）

ＫＢ
０􀆰 １１１２∗∗ ０􀆰 ２５５４∗∗

（０􀆰 ０５７６） （０􀆰 １２６２）
ＲＤ＿Ｅ ０􀆰 １８５２∗∗ ０􀆰 ２１５６∗∗∗

（０􀆰 ０１９３） （０􀆰 ０１８２）

常数项
０􀆰 １２０３∗∗∗ －１１􀆰 ９０１４∗∗∗ －３􀆰 ０２３１∗∗∗ －２􀆰 １３８６∗∗∗ －３􀆰 ４１０１∗∗∗ －２􀆰 ７６１５∗∗∗

（０􀆰 ０３８１） （３􀆰 １２８７） （０􀆰 ５４４２） （０􀆰 ２８７４） （０􀆰 ５６４８） （０􀆰 ２７７７）
控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 （Ｎ） ２ ９１７ ２ ９１７ ２ ９１７ ２ ９１７ ２ ９１７ ２ ９１７
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ７０１３ ０􀆰 ７９８６ ０􀆰 ７５２３ ０􀆰 ８２４１ ０􀆰 ７２５３ ０􀆰 ７９９４

注：∗∗∗、∗∗分别表示在 １％、 ５％水平上显著。

（六） 异质性分析

１􀆰 基于投资动机的异质性分析

基于前文对海外研发投资动机的界定， 本文根据上市公司年报披露的海外研发

子公司经营范围， 以服务东道国生产和市场为主要动机的归为开发利用型， 以学习

获取技术资源等为主要动机的归为探索学习型。 表 ７第 （１） － （４） 分别报告了基
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于上述子样本的 ＰＳＭ－ＤＩＤ估计结果， 从中可以看出， ＤＩＤ 的估计系数在统计学水

平下均显著为正， 表明开发利用型与探索学习型海外研发投资都对企业创新规模与

质量产生了积极影响， 但通过比较 ＤＩＤ 估计系数的大小， 不管是创新规模， 还是

创新质量， 探索学习型海外研发投资对企业创新的影响都要高于开发利用型， Ｈ３
得到验证。

表 ７　 不同投资动机的回归结果

　 　 　 　 　 模型

变量　 　 　 　 　

ｌｎｐａｔｅｎｔ ｌｎｐａｔ＿Ｉ

（１） 开发利用型 （２） 探索学习型 （３） 开发利用型 （４） 探索学习型

ＤＩＤ
０􀆰 ４０４１∗∗ ０􀆰 ７４１３∗∗∗ ０􀆰 ３８７２∗∗∗ ０􀆰 ７７２４∗∗∗

（０􀆰 １７７３） （０􀆰 １２８９） （０􀆰 １６４２） （０􀆰 ０５６２）

常数项
－２􀆰 ３６５８∗∗∗ －３􀆰 ５９１２∗∗∗ －３􀆰 １９５９∗∗∗ －４􀆰 １６５１∗∗∗

（０􀆰 ６６２３） （０􀆰 ７３２３） （０􀆰 ６３１５） （０􀆰 ７６０４）
控制变量 是 是 是 是

个体固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

Ｎ ２ ３８２ ２ ４４７ ２ ３８２ ２ ４４７
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ６９５０ ０􀆰 ７３２０ ０􀆰 ７２４７ ０􀆰 ７５２１

注：∗∗∗、∗∗分别表示在 １％、 ５％水平上显著。

２􀆰 基于股权性质的异质性分析

本文根据所有权属性将样本划分为国有企业与非国企业两类， 表 ８ 第 （１） —
（４） 分别报告了基于上述子样本的 ＰＳＭ－ＤＩＤ 估计结果， 从中可以看出， 第 （１）、
（２）、 （４） 列的 ＤＩＤ 估计系数在统计学水平下均显著为正， 而第 （３） 列虽为正， 但

在 １０％水平下并不显著， 表明国有企业海外研发投资仅对企业创新规模有着积极影

响， 并不能促进企业创新质量的提升。 而非国有企业海外研发投资对企业创新规模与

质量都有着积极影响。 通过比较 ＤＩＤ 估计系数的大小， 不管是创新规模， 还是创新

质量， 非国有企业海外研发投资对企业创新的影响都要高于国有企业， Ｈ４得到验证。

表 ８　 不同股权性质的回归结果

　 　 　 　 　 模型

变量　 　 　 　 　

ｌｎｐａｔｅｎｔ ｌｎｐａｔ＿Ｉ

（１） 国有企业 （２） 非国有企业 （３） 国有企业 （４） 非国有企业

ＤＩＤ
０􀆰 ２２８３∗∗ ０􀆰 ５９３５∗∗∗ ０􀆰 ０９９３ ０􀆰 ５６２４∗∗∗

（０􀆰 １１２５） （０􀆰 １２３８） （０􀆰 １０３８） （０􀆰 １０３１）

常数项
－４􀆰 ３８５２∗∗∗ －２􀆰 ３３６１∗∗∗ －３􀆰 ０９４４∗∗∗ －３􀆰 ３６３４∗∗∗

（０􀆰 ５１２６） （０􀆰 ４６５９） （０􀆰 ５８０８） （０􀆰 ７７２９）
控制变量 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

Ｎ １ ０１４ １ ９０３ １ ０１４ １ ９０３
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ６９６４ ０􀆰 ７５２７ ０􀆰 ６６２５ ０􀆰 ７４３２

注：∗∗∗、∗∗分别表示在 １％、 ５％水平上显著。
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３􀆰 基于企业集团的异质性分析

本文借鉴蔡卫星等 （２０１９） 的做法， 采用如下标准对企业集团进行了系统识

别： 当两家或以上的上市公司在同一年度具有相同的最终控制人时， 这些上市公司

就被认为是隶属于企业集团。 表 ９ 第 （１） — （４） 分别报告了基于上述子样本的

ＰＳＭ－ＤＩＤ估计结果， 从中可以看出， ＤＩＤ 的估计系数在统计学水平下都显著为正，
表明隶属与非隶属集团的企业海外研发投资都对企业创新规模与质量产生了积极影

响， 但通过比较 ＤＩＤ 估计系数的大小， 不管是创新规模， 还是创新质量， 隶属于

集团的企业海外研发投资对企业创新的影响都要高于非隶属于集团的企业， Ｈ５ 得

到验证。
表 ９　 是否隶属于企业集团的回归结果

　 　 　 　 　 模型

变量　 　 　 　 　

ｌｎｐａｔｅｎｔ ｌｎｐａｔ＿Ｉ

（１）隶属企业集团 （２）非隶属企业集团 （３）隶属企业集团 （４）非隶属企业集团

ＤＩＤ
０􀆰 ５９２３∗∗∗ ０􀆰 ２０６５∗∗∗ ０􀆰 ５４４６∗∗∗ ０􀆰 ３４２２∗∗

（０􀆰 １２９４） （０􀆰 ０５８８） （０􀆰 １３３６） （０􀆰 １８３１）

常数项
－１􀆰 ９０９１∗∗∗ －４􀆰 ５４８２∗∗∗ －３􀆰 １６４９∗∗∗ －３􀆰 ２２６８∗∗∗

（０􀆰 ６１８７） （０􀆰 ５３７７） （０􀆰 ８２２８） （０􀆰 ５５４４）
控制变量 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

Ｎ ９７５ １ ９４２ ９７５ １ ９４２
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ７３３１ ０􀆰 ７１２２ ０􀆰 ７１６６ ０􀆰 ７２８２

注：∗∗∗、∗∗分别表示在 １％、 ５％水平上显著。

四、 研究结论与启示

本文基于 ２００９—２０１８年中国制造业行业上市公司的微观数据， 运用 ＰＳＭ－ＤＩＤ
法， 实证检验了海外研发投资对中国企业创新的影响效应及其内在机制。 研究结果

表明： 第一， 海外研发投资能显著提升中国企业创新的规模与质量， 并且具有逐年

递增的动态效应； 第二， 知识基础扩增和研发效率提升是海外研发投资促进企业创

新的两个重要机制； 第三， 海外研发投资对企业创新的影响存在异质性， 具体而

言， 相对于开发利用型， 探索学习型海外研发对企业创新的促进作用更为显著； 非

国有企业海外研发对企业创新的促进作用更为显著； 隶属于集团的企业海外研发对

创新的促进作用更为显著。
本文的研究具有以下政策启示： 第一， 对于各级政府而言， 当前面临着严峻复

杂的国际环境， 应进一步出台、 完善相关政策以加大力度鼓励企业开展海外研发投

资， 通过融入全球创新网络， 整合全球创新资源来提升中国企业的自主创新能力；
第二， 从海外研发战略动机来看， 除了继续重视和鼓励企业在发达经济体开展探索

学习型海外研发投资外， 随着 “一带一路” 倡议的深入推进与企业自身创新实力

的增强， 应积极引导企业开展面向 “一带一路” 沿线国家的开发利用型海外研发

投资； 第三， 从所有制性质来看， 应深化混合所有制改革， 加大对非国有企业海外
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研发投资的政策支持； 第四， 继续优化营商环境， 鼓励企业按市场化原则开展重组

并购， 支持有条件的企业进行集团化发展， 壮大企业实力， 提高在全球创新体系中

的话语权。
本文也存在一定的局限： 首先， 本文的研究对象具有一定的局限性， 基于当前

海外研发投资的现状与数据可获得性， 本文研究样本仅限于当前海外研发投资较为

活跃的六个制造业行业上市公司， 可能会影响研究结论的普适性， 随着海外研发投

资企业多样性的增加， 未来可以进一步探讨其他行业企业海外研发投资的创新效

应； 其次， 本文基于知识资源基础观、 组织学习等理论， 探索了知识基础与研发效

率在海外研发投资与企业创新间的中介作用， 未来可考虑基于社会网络与制度理

论， 探索网络嵌入性与合法性等因素的作用渠道； 最后， 本文虽从投资动机、 股权

性质和是否隶属于集团三个企业层面探索了海外研发投资对企业创新的异质性效

应， 但缺少对当前不确定国际环境的作用边界条件分析， 未来可进一步探讨母国—
东道国制度环境、 正式制度与文化差异、 双边关系等因素在其中的影响。
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ｏｖｅｒｓｅａｓ Ｒ＆Ｄ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｏｆ ｅｘｐｌｏｒａｔｉｏｎ ｌｅａｒｎｉｎｇ， ｎｏｎ⁃ｓｔａｔｅ⁃ｏｗｎｅｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ａｎｄ ｅｎｔｅｒ⁃
ｐｒｉｓｅｓ ａｆｆｉｌｉａｔｅｄ ｔｏ ｔｈｅ ｇｒｏｕｐ ｈａｖｅ ｐｌａｙｅｄ ｍｏｒｅ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｒｏｌｅ ｉｎ ｐｒｏｍｏｔｉｎｇ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｐｅｒ⁃
ｆｏｒｍａｎｃｅ．

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ： Ｏｖｅｒｓｅａｓ Ｒ＆Ｄ； Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ； Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ Ｂａｓｅ； Ｒ＆Ｄ Ｅｆｆｉ⁃
ｃｉｅｎｃｙ； ＰＳＭ－ＤＩＤ Ｍｏｄｅｌ
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