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摘 要:本文基于2009-2019沪深A股上市公司数据，探讨了同群企业的技术创新行为对目标公司自身创新决策的影响，以及企业面临的制度环境、不确定性对同群效应的调节作用。研究发现：中国上市公司的技术创新行为存在显著的行业同群效应；市场化程度、知识产权保护程度以及政策不确定性正向调节同群效应，企业经营环境不确定性负向调节同群效应；无政治关联的企业创新的同群效应更容易受到政策环境不确定性的影响，行业领导者创新的同群效应更容易受到经营环境不确定性的影响。
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Abstrct： Based on the data of A-share listed companies in Shanghai and Shenzhen from 2009 to 2019, this paper discusses the impact of technological innovation behavior of the peer group of enterprises on the innovation decision-making of the target company, as well as the regulatory effect of institutional environment and uncertainty faced by enterprises on the peer effects. It is found that there is a significant industry peer effects in the technological innovation behavior of Chinese listed companies; The degree of marketization,  intellectual property protection and policy uncertainty positively regulate the peer effects, while the uncertainty of enterprise business environment negatively regulates the peer effects; The peer effects of enterprise innovation without political connection is more vulnerable to the uncertainty of policy environment, and the peer effects of industry leader innovation is more vulnerable to the uncertainty of business environment.
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企业是技术创新以及实现科技成果转化的核心主体，特别是自中国《国家中长期科学和技术发展规划纲要（2006-2020年）》实施以来，提升技术创新能力已成为企业维持竞争优势的必然要求，也是推动中国经济实现新旧动能转换和高质量发展的驱动因素。企业创新能力的提升受到企业内外部多重因素的影响。在当前经济形势下，技术发展迅速，生产研发周期缩短，产品市场的竞争日趋激烈，企业不能再靠孤立的决策实现蓬勃发展，其行为愈发依赖于外部环境。例如，企业通过网络检索、调查观察等方式，关注同行企业的行动，可以解读、借鉴同行企业的创新行为和战略政策，并获取同行企业获得而自身缺少的信息。除政府、银行、投资者、供应商等利益相关者外，同行企业行为、决策已经成为公司重要的战略决策依据，因此近年来企业间的同群效应也受到了国内外学者越来越多的关注。。

此外,我国各地政府官员任职的不断调整，导致地方政策变化差异较大，同时企业面对的消费者需求结构、需求偏好的差异也日渐变化，企业经营环境中信息获取成本和信息不对称程度齐升,这进一步加剧了企业对同群企业行为决策的模仿。

同其他企业行为一样，企业创新活动也受到同群企业创新活动的影响。图1显示了2009-2019年江苏恒瑞医药股份有限公司与上海复兴医药（集团）股份有限公司的研发投入。两家药企在2016-2020年《中国药品研发综合实力排行榜》均连续排名前五，且是前五中均在A股上市的企业。
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图1 药企研发数据

来源：作者自制
数据来源：巨潮资讯网

根据图1，不难发现两家龙头企业的研发投入支出变化趋势高度重合，除经济环境、宏观政策等原因之外，对同群企业决策的模仿与参考或许也是潜在原因之一。
这种创新同群效应的作用离不开企业所处的外部环境，特别是制度环境。如鲍树琛与代明（2021）[1] 研究显示，2013年、2016年我国先后出台《关于研究开发费用税前加计扣除有关政策问题的通知》（财税[2013]年70号）、《关于完善研究开发费用税前加计扣除政策的通知》（财税[2015年]119号），该政策的实施显著削弱了上市企业创新的同群效应。

企业创新面临的外部环境是不断变化的，外部环境变化的频率和复杂性带来了环境不确定性，会影响企业创新行为的互动。环境不确定性是一个组织所面临的外部变化的复杂性的度量，较高的环境不确定性会增加企业决策的风险，企业有可能通过其他途径获取更多的信息以降低不确定性或者调整、改变自己的行为决策以适应环境变化。故企业的行为很有可能受到环境不确定性的调节。如Joeng（2002）[2]认为政策的不确定性会提高企业运营成本，使得企业主动削减投资。陈红、蔡云鹏（2021）[3]的研究发现，中国经济政策的不确定性会加剧上市公司研发投入的同群效应。

因此，本文从同群效应的视角出发，研究中国上市企业的技术创新决策的同群效应及其外部环境的影响。

本文可能的边际贡献在于：第一，从社会网络的新视角研究企业技术创新的影响因素，考虑了除公司与市场的互动、公司内外部因素之外的“同群企业”的影响；第二，从多维度研究制度环境、不确定性对同群效应的调节作用，丰富了企业决策同群效应的相关研究，为研究同群效应的影响机制提供了一个新视角。

1文献述评
企业创新一直备受研究者的关注。内部特征方面，大量研究证实了企业规模、企业资本结构、公司治理等因素对企业创新行为的影响；外部环境方面，研究表明地区物质资源、制度环境乃至文化背景都会产生重要作用。但是，除了企业自身的内部特征和外部宏观环境，企业行为之间的相互影响也非常重要，社会学领域的同群效应研究渐渐扩散到企业行为领域。同群效应是指个体的行为并不是完全独立的，而可能会受到关系较近的其他个体的行为或特征的影响，进而使其自身的行为决策发生改变。早期文献更多地侧重社会个体的行为，如博彩参与【4】、青少年肥胖【5】以及风险厌恶【6】等，后来开始将同群效应理论应用于公司治理研究，如企业社会责任[7 ]、高管薪酬[8 ]、公司投资行为[ 9]等。

近年来，一些研究开始关注创新同群效应，证实了其存在性。Li（2016）发现同群企业虚增盈余会显著提升企业自身的研发投资水平[9]，刘静与王克敏（2018）发现企业的同群企业研发支出平均水平越高，该企业自身的研发支出也越高[10]。Machokoto（2021）[11]、曾江洪等（2020）[12]、陈红（2021）[3]等研究也证实了企业创新同群效应的存在。

在以上研究的基础上，一些研究进一步考察了创新同群效应的调节因素，认为企业地位、企业规模、融资约束程度等因素都会对创新同群效应产生重要影响。Chen（2017）[13]、Machokoto（2021）[11]等发现市场地位更低的企业表现出更强的创新同群效应。宋光蕊等（2021）则发现大企业更倾向于实现行业领域的突破，而缺乏规模优势的企业的创新决策更容易受到同群企业的影响[14]。冯戈坚（2020）从企业社会网络中心度出发，认为企业的中心度越高，其影响力就越大，创新活动的同群效应越强[15]。

另一方面，企业行为受企业内外部环境因素的影响[16]，企业的所有经营活动必然是依赖一定环境并对环境变化不断做出反应的结果。企业会做出适应外部制度环境的理性选择，创新行为也不例外。良好的知识产权制度能够有效帮助企业吸引投资与合作伙伴，提升企业融资能力促进创新[17]。

而较高的环境不确定性可能会妨碍管理层准确预测公司特定信息的能力[18]，会增加信息不对称程度，使企业经营风险增加，造成企业债务资本成本的显著上升[19]，并加剧公司股票价格的波动性[20]、影响企业投资决策[21]。陈红（2020）[3]、黄琼宇（2021）[22]等均发现经济政策不确定性的升高会显著增强企业投资趋同行为。

综上，学术界已经从多个维度研究了企业技术创新同群效应的存在性及其调节因素，但忽略了对企业行为至关重要的对同群效应可能产生的影响，同时关于制度环境、环境不确定性对企业创新同群效应的研究较少，故本文从制度环境、不确定性出发，探究其对企业创新的同群效应所产生的影响。

2研究假设

2.1企业技术创新的同群效应
本文探讨了外部制度环境、环境不确定性对中国企业技术创新同群效应的影响。从市场化程度、知识产权保护程度两个角度探究外部制度环境的调节作用；从政策环境不确定性、经营环境不确定性角度探究环境不确定性的调节作用。
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                  图2  制度环境、不确定性与创新同群效应
同一行业的同群企业，面临方方面面的竞争。市场的竞争是一场零和博弈，同行业公司的市场份额、市场地位存在此消彼长的关系，企业为了维持自身的利益与地位，会长期密切关注行业内其他竞争对手的行为并据此调整自身的相关决策【23】。从创新性行为来看，当同群企业增加研发支出时，目标企业面临技术被赶超的危险，目标企业出于保持竞争优势的需要，也倾向于增加自身的研发支出、促进自身技术创新从而保持相对的技术竞争优势。
另一方面，技术创新是一种高风险、高收益的活动，具有较大的不确定性。是否要进行技术创新、进行何种方向的技术创新、何时开展项目、投入多少资金与人员等问题是企业必须面对的难题，错误的决策会带来巨大的损失，因此为了降低投资风险，企业需要做出一系列的充分考察。但鉴于同行业的同群企业往往面对着类似的市场、环境、技术要求，且同群企业的决策本质上是其对未来经济形势、行业发展前景的判断与应对，故其决策对企业有着重要的参考价值，有利于降低企业技术创新决策的风险与难度。
综上，本文提出研究假设1：

H1：企业的技术创新行为存在行业同群效应，同群企业的研发支出影响目标企业的研发支出。

2.2 外部制度环境与企业技术创新的同群效应

企业的决策会受到其外部环境的制约，大多数企业会结合外部环境制定并实施决策[24]。制度环境是企业经营决策所面临的最重要的环境之一，特别是市场化程度、知识产权保护程度对企业创新同群效应有着重要的影响。市场化程度反映了信息获取的难易程度以及资源的可获取性水平，进而会影响企业的创新决策；企业创新决策与其面临的知识产权保护程度有着尤为密切的联系，政府增强知识产权保护力度能够促进企业创新能力的提高[25]。故本文从市场化程度、知识产权保护程度出发，探索外部制度环境对企业技术创新同群效应的影响。
同群效应强调个体制定自身决策时会受到其他个体决策的影响。因此，企业技术创新同群效应的强度会受到其能否获取同群企业的相关决策信息，以及获取这些信息的难易程度的影响。一方面，企业所面临的市场化程度越低，信息不对称程度就越高，企业对同群企业技术创新相关资源和信息的获取就越有限，由此，企业需要花费更多的时间、精力和财力来获取信息。而且，市场化程度越低，搜寻的难度与成本就越高，企业的知识和技术转移效率越低，因此企业技术创新的信息同群效应就越弱。反之，市场化程度越高，公开市场中的信息越丰富、越真实、越透明，企业能够充分了解行业、市场的动向，同群效应则越强。
但另一方面，当市场化程度较低时，企业独立决策的风险较大，迫使企业需要寻找参考信息来协助自身判断市场形势并进行决策[26]，由此会更多地参考同群企业的决策，同群效应也因此而增强。反之，企业所面临的市场化程度越高，企业更可能根据自身的资金状况、发展阶段、发展目标等情况实施独立的研发决策，从而更少受到同群企业的影响，因此同群效应相应减弱。

可见，市场化程度对创新同群效应的影响，存在正、负两方面的效应，由此本文提出如下两个待检验的互斥假设：

H2a：市场化程度正向调节企业技术创新的同群效应，市场化水平越高的地区，企业创新的同群效应越强。

H2b：市场化程度负向调节企业技术创新的同群效应，市场化水平越高的地区，企业创新的同群效应越弱。

企业特有的知识、技术、专利存在外部性问题，知识产权保护制度是企业技术创新的重要外部制度环境，政府加强知识产权保护执法力度能够提升上市公司的技术创新能力【27】。从企业间的相互影响来看，知识产权保护的程度会从正、负两方向影响创新同群效应。从正效应来看，一方面，当知识产权保护制度不够完善时，企业为了减少其他企业“搭便车”的行为，维护自身利益可能会选择保密技术创新相关行为。如特有技术、知识是企业的重要资源，管理层可能不愿意向外界披露技术方面的相关信息以保持其技术的安全性【28】，目标企业难以获取其同群企业创新决策、技术创新等相关信息，无法将其作为参考，由此减弱创新同群效应。另一方面，相对完善的知识产权制度在一定程度上减少了外部性问题，降低了企业知识产权被侵犯的风险，既能够提高研发投入的期望收益，激发企业持续地进行创新；也能够提高企业披露信息的意愿，降低目标企业获取同群企业相关信息的难度与成本。

从正效应来看，首先，在不完善的知识产权制度下，企业有更多学习、模仿的机会，其他企业很难阻止其他其通过模仿其知识产权而获取知识溢出和经济收益，由此创新同群效应会增强。反之，当知识产权保护较强时，企业难以从其同群企业的研发行为中获得创新溢出，于是难以模仿和跟随其他企业的研发行为，因而研发投入减少，同群效应减弱；其次，在完善的知识产权保护制度下，企业会更加愿意披露自身技术水平、创新决策等信息，技术环境更公开、透明，目标企业更了解当前技术环境，更有可能从自身经营状况、发展前景等方面出发独立地做出技术研发相关决策，反而更少参考同群企业的研发行为，由此同群效应随之减弱。第三，受到知识产权保护的限制，企业难以了解行业真实技术前沿情况，会产生更强的“危机感”，在研发时会更注重关注、参考其他同群企业的研发决策，从而同群效应增强。此外，出于维持竞争优势的动机，企业可能会受到激发而投入更多研发，以追赶或超越同群企业，于是同群效应随之增强。

基于以上分析，本文提出以下两个相反的假设：
H3a:地方知识产权保护对企业技术创新的同群效应具有正向调节作用。

H3b:地方知识产权保护对企业技术创新的同群效应具有负向调节作用。

2.3不确定性与企业技术创新的同群效应

环境不确定性也会影响企业的创新活动。部分研究表明，不确定性的提高会使企业决策失误的可能性大大提高【29】，企业的创新行为会受到外部环境不确定性的抑制[30]，不确定性高的经营环境会使企业研发受到极大冲击【31】。这种环境不确定性，也会影响到企业的创新同群效应，对此本文分别从宏观层面的经济政策不确定性和微观层面的企业经营不确定性来考察。

改革开放以来，中国省长以及省委书记的更替已成为常态。研究证明，地方官员更替会对其辖区的经济增长水平产生显著影响，尤其是对经济增长有显著的抑制作用【32 33】。

官员任期长短的变化会导致地方官员在任时的目标函数、决策方式发生变化。一方面，初上任的官员对城市的政治经济生态了解尚不足，需要一段时间适应新的工作岗位与工作场所，同时在“政治锦标赛”的激励下，有很强的动机选择“新官上任三把火”，实施与前任官员差异化的政策以突出自己的政绩，但此举往往会导致政策的不连续性甚至前后矛盾。另一方面，任期短的官员在任期间推行的政策往往具有短期化倾向。前后政策的差异化与当前政策的短期化加剧了政策不确定性，刺激微观个体形成不确定性预期，导致微观经济个体对未来可能面临的经济政策乃至政府决策机制的稳定性产生怀疑。经济政策的差异化、短期化提高了企业发现投资机会的难度以及投资出现不良结果的可能性，也提高了企业搜寻外部信息的成本。模仿同群企业的投资决策能够有效帮助企业降低投资风险、控制信息搜寻成本。同时，企业为了应对相关利益者的监督，尽量做到“不犯错”，也会努力向行业平均水平看齐。
基于以上分析，本文提出以下假设：

H4：政策环境不确定性正向调节企业技术创新同群效应的强度。

除了经济政策的不确定性，环境不确定性也包括微观层面企业面临的不可预测的市场交易环境变化[34]，在较高的经营环境不确定性下，管理者往往面临着较为严重的决策模糊性，其面对的信息往往是滞后的、难获得的甚至是不准确的。不同于政策环境作用于全行业，每家企业面临的经营环境均不相同，较高的经营环境不确定性需要企业更多关注企业自身具体经营状况，如本企业客户偏好的变化、相关利益者要求的变化等。彭博等发现较高的经营环境不确定性能够促使企业积极收集企业专有投资信息，减少企业对行业公有信息的依赖，从而降低投资趋同[35]。同时，外界环境越难以把控，企业间知识和技术转移的成本和风险就越大，进而企业间学习、交流的意愿可能会受到抑制，同群效应相应减弱。

综上，本文提出以下假设：

H5：经营环境不确定性负向调节企业技术创新同群效应的强度。
3研究设计

3.1回归模型

对于H1，本文构建式（1）进行验证：
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(1)
式（1）中，RDi,t表示目标企业i在t期的研发支出;RD-i, t表示t期企业i的同群企业平均的研发支出的平均水平；Ctrls j,i,t-1表示控制变量，考虑到企业创新活动存在的时滞性，将所有控制变量滞后一期；ηt与μk分别表示时间固定效应与行业固定效应；εi,t表示随机扰动项。
为了分析制度环境对创新同群效应的影响，式（2）在式（1）的基础上加入了企业i所在省市的制度环境变量（INSi,t），以及制度环境变量和同群企业创新活动的交互项。制度环境变量包括包括市场化程度（Mar）和用万人律师数表示的知识产权保护水平（Lawyer），我们主要关注的是交互项的系数。
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（2）
进一步分析环境不确定性对创新同群效应的影响，在模型中加入企业i所面临的环境不确定性因素（UNCi,t）及交互项。其中，环境不确定性主要包括政策环境不确定性（EPU）以及企业自身的经营环境不确定性（EU）。
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（3）
3.2数据来源
本文采用2009-2019年沪深A股上市企业数据与中国省级面板数据，不包括西藏、台湾、香港、澳门等地区。上市公司数据来源于CSMAR数据库，企业创新相关数据来源于CNRDS中国研究数据服务平台，省级人口、GDP等数据来自中国国家统计局、各省统计年鉴，各省律师数量根据《律师年鉴》、各省统计年鉴、司法部、各省司法厅以及各省律师协会官方网站等综合整理。
3.3变量说明

3.3.1被解释变量

企业创新活动可以用创新投入和创新产出来度量。由于从创新的投入到专利产出有较长的滞后期，且本文更关注同群企业创新决策的相互影响，因此本文采用目前学界使用较普遍的企业研发支出/总资产表示企业研发支出（RD），并在后文中用公司研发支出水平值的自然对数来进行稳健性检验。
3.3.2解释变量

同群企业研发支出(RDpeer)。同群企业可以基于多种关联关系进行界定，其中同行业是最基本也是最重要的同群关系，故本文定义和目标企业处于同一行业的企业为目标企业的同群企业，其中行业分类基于2012版证监会行业分类代码前三位，用行业内所有同群企业的研发支出/营业收入的平均值来表示同群企业的创新活动。  
市场化程度(Mar)。王小鲁等（2021）[ 36 ]编制的中国分省份市场化指数，反映了政府与市场的关系、非国有经济的发展、产品市场的发育程度、要素市场的发育程度、市场中介组织发育和法律制度环境五个方面的环境因素，能较好地刻画宏观制度环境的影响。本文用该指数反映综合的制度环境，某省份的市场化指数越大，则代表该省份的市场化水平越高。
知识产权保护程度(Lawyer)。由于律师比例会影响各省的知识产权保护水平[37]，本文以各地区每万人律师数来衡量该地区知识产权保护水平。
宏观政策不确定性(EPU)。从宏观层面来讲，各地区宏观经济政策的稳定性，与地区官员的稳定性密切相关。因此，本文采用各省省委书记任期来衡量政策不确定性，EPU越大，则代表任期越长，政策环境越稳定，不确定性越低。省委书记任期相关数据主要来源于人民网等整理的干部简历，参考王贤彬等（2019）[32]的计算方法。
经营环境不确定性(EU)。微观层面的不确定性与企业经营行为有关。借鉴申慧慧等（2012）[38]的研究，以企业年末主营业务收入为因变量，年度虚拟变量为自变量进行OLS回归，得到扰动项作为过去5年的非正常营业收入，用非正常营业收入除以过去五年正常收入的平均值，得到未经行业调整的环境不确定性，再除以行业环境不确定性（即同年度同行业内所有公司未经行业调整的环境不确定性的中位数），得到经行业调整的环境不确定性（EU）。EU越大，说明企业经营环境不确定性越大。
3.3.3控制变量

企业研发投入也可能受到企业内外部因素的影响，如公司规模(size)、财务杠(leverage)等因都会影响企业研发投入，故本文在研究中还控制了现金持有、公司盈利能力、公司规模、财务杠杆、托宾Q、账面市值比等变量，各变量的测度方法和描述性统计见表1和表2。
表1 变量说明
	变量名称
	变量代码
	测度方法

	被解释变量
	
	

	研发支出
	RD
	目标企业的研发支出/总资产

	解释变量
	
	

	同群企业研发支出
	RDpeer
	同群企业的研发支出/总资产

	  制度环境
	
	

	市场化水平
	Mar
	王小鲁等的市场化指数衡量[37]

	知识产权保护水平
	Lawyer
	省市执业律师总数/该省人口数

	  不确定性
	
	

	宏观政策不确定性
	EPU
	各省省委书记的任期

	经营环境不确定性
	EU
	借鉴申慧慧等（2012）衡量方法

	控制变量
	
	

	现金持有
	Cash
	流动资产/总资产

	公司盈利能力
	ROA
	营业收入/总资产

	公司规模
	Size
	总资产取自然对数

	财务杠杆
	Leverage
	总负债/总资产

	公司销售收入
	Sales
	营业收入/上年总资产

	托宾Q
	TobinQ
	公司价值，即公司市值/总资产

	账面市值比
	BM
	所有者权益/总市值


表2   变量描述性统计
	变量
	观测值
	平均数
	标准差
	最小值
	最大值

	RD
	21 684
	0.018
	0.112
	0.000
	0.783

	RDpeer
	21 684
	0.022
	0.012
	0.000
	0.059

	Mar
	21 684
	8.392
	1.859
	-1.420
	11.400

	Lawyer
	21 684
	3.896
	3.443
	0.241
	16.206

	EPU
	21 684
	3.124
	2.003
	1.000
	14.000

	EU
	13 783
	0.141
	0.139
	0.001
	1.571

	Cash
	21 684
	0.589
	0.190
	0.018
	1.000

	ROA
	21 684
	0.627
	0.485
	0.000
	11.602

	Size
	21 684
	22.027
	1.297
	17.277
	28.636

	Leverage
	21 684
	0.410
	0.533
	0.008
	63.971

	Sales
	17 519
	0.741
	1.125
	0.000
	75.054

	Tobinq
	21 684
	2.098
	1.850
	0.684
	118.255

	BM
	21 684
	0.606
	0.239
	0.008
	 1.463


4实证结果分析

4.1制度环境与技术创新同群效应

表3列（1）~列（2）验证了企业技术创新同群效应的存在性。列（1）显示了同群企业的研发支出平均水平变量（RD_peer）对企业研发支出的影响，列（2）则进一步将控制变量纳入模型进行回归。结果显示同群企业研发支出平均水平与目标企业研发支出在1%的水平下显著正相关，即当同群企业选择增加研发支出，目标企业出于维护自身相对技术优势、相对市场份额以及市场份额的目的，也倾向于加强创新研发，H1得到验证，与刘静[10]等现有研究结果是一致的。
表3列（3）~列（4）显示了制度环境对企业创新同群效应的调节作用。根据回归结果，市场化程度变量（Mar）与同群企业的平均研发支出的交互项在1%的水平上显著为正，说明市场化程度正向调节中国企业技术创新的同群效应：市场化水平越高的地区，同群企业的技术创新更能促进目标企业的创新。如前所述，市场化对技术创新同群效应的影响表现出双向性，而这里呈现出正向性，原因可能在于：中国现阶段企业创新更偏向于模仿性创新，随着地区市场化程度的提高，更公开、透明的信息环境降低了企业获取信息的难度与成本，企业可以更好地观察、参考同群企业的行为与决策。但在企业发展更为成熟的欧美发达国家，市场化程度对同群效应的调节可能会呈现出相反的结果。
列（3）~列（4）则显示了知识产权保护环境的调节效应，纳入控制变量后，知识产权保护水平变量（Lawyer）与核心解释变量交互项在5%的水平上显著为正，即知识产权保护程度正向调节中国企业技术创新的同群效应。可能是因为，较高的知识产权保护程度降低了企业创新被侵权的风险，从高提高企业研发激励与企业披露信息的意愿，目标企业能够更容易获得其同群企业的相关研发决策信息。从而假说H2a与H3a得到验证。
表3  制度环境对企业技术创新同群效应的影响
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	VARIABLES
	RD
	RD
	RD
	RD
	RD
	RD

	
	
	
	
	
	
	

	RDpeer
	0.940***
	0.865***
	0.703***
	0.689***
	0.778***
	0.735***

	
	(54.615)
	(36.225)
	(11.348)
	(8.165)
	(32.774)
	(18.101)

	Mar
	
	
	0.047
	0.046
	
	

	
	
	
	(1.000)
	(1.101)
	
	

	RDpeer×Mar
	
	
	0.029***
	0.021**
	
	

	
	
	
	(4.127)
	(2.278)
	
	

	Lawyer
	
	
	
	
	-0.003
	0.001

	
	
	
	
	
	(-1.544)
	(0.186)

	RDpeer×Lawyer
	
	
	
	
	0.122***
	0.095***

	
	
	
	
	
	(7.962)
	(3.613)

	Cash
	
	0.006***
	
	0.007***
	
	0.007***

	
	
	(7.410)
	
	(6.870)
	
	(7.526)

	ROA
	
	0.004***
	
	0.004***
	
	0.004***

	
	
	(6.680)
	
	(9.871)
	
	(6.644)

	Size
	
	0.000
	
	0.000**
	
	0.000*

	
	
	(1.558)
	
	(2.472)
	
	(1.841)

	Leverage
	
	-0.002***
	
	-0.002***
	
	-0.002***

	
	
	(-2.763)
	
	(-4.375)
	
	(-2.834)

	Sales
	
	0.000
	
	0.000
	
	0.000

	
	
	(0.958)
	
	(0.764)
	
	(0.785)

	Tobinq
	
	0.001*
	
	0.001***
	
	0.001*

	
	
	(1.823)
	
	(3.030)
	
	(1.914)

	BM
	
	-0.017***
	
	-0.017***
	
	-0.017***

	
	
	(-7.189)
	
	(-7.971)
	
	(-7.101)

	Constant
	0.001***
	-0.002
	-0.003**
	-0.009**
	0.005**
	-0.003

	
	(4.121)
	(-0.409)
	(-2.023)
	(-2.110)
	(2.348)
	(-0.572)

	
	
	
	
	
	
	

	Observations
	21 684
	13 863
	21 684
	13 863
	21 684
	13 863

	R2
	0.262
	0.280
	0.253
	0.270
	0.264
	0.281

	Year
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	Province
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	Industry
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES


Robust t-statistics in parentheses *** p<.01, ** p<.05, * p<.1

4.2稳健性检验

为了证实研究结果的可信度，本文从以下三个方面进行稳健性检验。

第一，工具变量法。为避免企业内外部因素导致的内生性问题，即企业研发投资决策可能受到共同的内外部政策等影响，使得同群企业共同的投资趋势来自于相同的外部冲击而非同群效应，本文用工具变量法对回归结果进行再估计。以主要解释变量RDpeer的滞后两期作为工具变量，采用2SLS进行回归，回归结果见表4列（1），滞后两期RDpeer的回归结果仍显著为正，与主要回归结论相同。

第二，替换被解释变量。前文以企业研发支出与总资产之比衡量企业研发支出水平，列（2）与列（3）则利用企业研发支出的对数作为被解释变量重新检验同群效应存在性、市场化程度的调节效应，结果与前文回归结果无实质性差异，主要解释变量RDpeer在1%的水平下显著为正，Mar与RDpeer的交互项显著为正，进一步证实了前文的结论。

第三，替换解释变量。列（4）以市场化指数中的分指数——市场中介组织发育和法律制度环境指数代替基准回归中各地区每万人律师数进行替代性检验，同群企业平均研发支出水平与该变量交互项仍显著为正，与主要回归结果无实质性差异。
表4 稳健性检验
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	VARIABLES
	RD
	RD
	RD
	RD

	
	
	
	
	

	RDpeer
	0.873***
	0.890***
	0.653***
	0.689***

	
	(29.505)
	(44.577)
	(7.489)
	(8.622)

	Mar
	
	
	0.001
	

	
	
	
	(0.043)
	

	RDpeer×Mar
	
	
	0.027***
	

	
	
	
	(2.867)
	

	Lawyer
	
	
	
	0.000

	
	
	
	
	(0.625)

	RDpeer×Lawyer
	
	
	
	0.079**

	
	
	
	
	(2.222)

	Constant
	0.029*
	-15.398***
	0.020***
	-0.007

	
	(1.825)
	(-33.874)
	(3.206)
	(-1.526)

	Control
	YES
	YES
	YES
	YES

	Observations
	13 776
	13 859
	13 863
	13 851

	R2
	0.176
	0.256
	0.270
	0.269

	Year
	YES
	YES
	YES
	YES

	Province
	YES
	YES
	YES
	YES

	Industry
	YES
	YES
	YES
	YES


Robust t-statistics in parentheses *** p<.01, ** p<.05, * p<.1

4.3环境不确定性与技术创新同群效应

表5表明了政策环境不确定性（EPU）、企业经营环境不确定性（EU）的变化对同群效应的调节作用。列（1）显示政策环境不确定性与主要解释变量交互项在5%的水平下显著为负，列（2）进一步纳入控制变量，交互项仍在10%的水平下显著为负，由于EPU由官员任期表示，EPU为负向指标，故列（1）~(2)表明政策不确定性正向调节企业技术创新的同群效应：官员任期越长，则政策不确定性越低，创新同群效应越小，反之政策不确定性越高，创新同群效应越大。这可能是因为，随着官员任期的延长，官员更加适应职位的转变、更了解当地的情况，其目标函数也由短期转化为长期，地方政策环境不确定性减弱，企业独立创新决策外风险降低，企业形成稳定预期，不需要为了“不犯错”而被迫参考同群企业创新决策，其同群效应随之减弱。
列（3）表明经营环境不确定性与主要解释变量交互项在1%的水平下显著为负，列（4）纳入控制变量后，交互项仍在5%的水平下显著为负，表示企业经营环境不确定性负向调节企业技术创新的同群效应：经营环境不确定性越高，创新同群效应越小，反之经营不确定性越低，创新同群效应越大。一方面，经营环境不确定性的提高，会导致目标企业搜寻同群企业信息的成本上升以及知识、技术转移成本和风险的提升，由此减弱企业学习跟随同群企业的动机；另一方面，企业营收更容易波动时，企业更着眼于短期的增加收入稳定利润目标，可能无暇顾及或忽视长期的创新活动，也会导致企业减弱对同群企业创新行为的关注。

值得注意的一点是，虽然EPU与EU均为企业面临的外部环境，但却导致了不同的结果，可能的原因是宏观政策环境作用于全体行业，尽管存在地域差异性，但受政策影响的企业面临相同的政策，行业公有信息、同群企业的行为均能补充企业未掌握的信息；但每家企业的经营环境却各不相同，当其顾客偏好或供应链等要素发生变化时，企业需要根据自身情况进行决策，反而减少对行业公有信息的依赖、减少对同群企业的模仿。

表5 环境不确定性对企业技术创新同群效应的影响
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	VARIABLES
	RD
	RD
	RD
	RD

	
	
	
	
	

	RDpeer
	0.958**
	1.139**
	1.008***
	0.901***

	
	(2.265)
	(2.388)
	(39.756)
	(22.612)

	EPU
	0.026**
	0.031**
	
	

	
	(2.296)
	(2.480)
	
	

	RDpeer×EPU
	-0.601**
	-0.718**
	
	

	
	(-2.298)
	(-2.510)
	
	

	EU
	
	
	0.001**
	0.001

	
	
	
	(2.324)
	(1.399)

	RDpeer×EU
	
	
	-0.038***
	-0.042**

	
	
	
	(-3.049)
	(-2.013)

	Cash
	
	0.042
	
	-0.016***

	
	
	(1.629)
	
	(-3.910)

	ROA
	
	-0.030***
	
	-0.013***

	
	
	(-3.889)
	
	(-7.684)

	Size
	
	0.003
	
	0.001

	
	
	(0.601)
	
	(0.682)

	Leverage
	
	-0.011***
	
	-0.017***

	
	
	(-4.351)
	
	(-4.018)

	Sales
	
	-0.001
	
	-0.000

	
	
	(-0.718)
	
	(-0.294)

	Tobinq
	
	0.006***
	
	0.002***

	
	
	(3.860)
	
	(3.534)

	BM
	
	-0.012
	
	-0.029***

	
	
	(-0.702)
	
	(-3.320)

	Constant
	0.005
	-0.084
	-0.000
	0.025

	
	(0.266)
	(-0.538)
	(-0.073)
	(1.312)

	
	
	
	
	

	Observations
	21 684
	13 863
	13 783
	8 557

	R2
	0.039
	0.048
	0.198
	0.187

	Year
	YES
	YES
	YES
	YES

	Province
	YES
	YES
	YES
	YES

	Industry
	YES
	YES
	YES
	YES


Robust t-statistics in parentheses *** p<.01, ** p<.05, * p<.1

4.4对环境不确定性效应的进一步讨论

鉴于上述宏、微观层面的环境不确定性对企业技术创新的同群效应具有不同的调节作用，接下来本文基于两类不确定性的关联指标特征，来分样本回归深入考察其影响。结果显示，环境不确定性对是否拥有政治关联的企业、不同行业地位企业的同群效应的调节效应具有显著的异质性。
宏观政策的不确定性主要取决于地方政府的行为，而企业是否受这种政策影响，以及受影响的程度有多大，则和其与地方政府的关联程度有密切关系。政治关联有利于企业获得稀缺资源，进而对企业研发支出以及政策不确定性的反应产生影响。因此本文区分政治关联进行分组回归。参考罗喜英[39]等研究，若企业董事长、总经理其中任意一人现任或曾任政府官员，则政治关联变量取值为1，否则为0。
表6列（1）~列（2）分别对有政治关联、无政治关联的企业进行了分样本回归。结果表明，RDpeer与EPU的交互项在有政治关联企业的分样本回归总并不显著，在无政治关联企业的分样本回归中则显著为负。说明政策不确定性对无政治关联企业技术创新同群效应的调节效果更为显著。可能的原因是有政治关联的企业由于其领导人的任职经历，与政府的沟通联系更多，拥有更多的政策相关信息，当政策发生变化时，相对而言能形成更稳定的预期，即使政策发生变动，该企业也能够根据自身经营情况进行决策；而没有政治关联的企业则由于相关信息的缺乏，更可能对未来形成不确定性预期，对政策的变化更为敏感，从而更多地依赖行业公有信息、参考其同群企业的创新决策以补充自身信息不足的劣势，因此政策不确定性对无政治关联企业创新的同群效应调节效果更为显著。
表6  异质性分析
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	VARIABLES
	RD
	RD
	RD
	RD

	
	有政治关联
	无政治关联
	行业

领导者
	行业

跟随者

	RDpeer
	0.843***
	0.951***
	0.799***
	1.071***

	
	(9.535)
	(17.583)
	(29.581)
	(8.216)

	EPU
	-0.003
	0.004
	
	

	
	(-0.775)
	(1.429)
	
	

	RDpeer×EPU
	0.104
	-0.120**
	
	

	
	(1.238)
	(-2.430)
	
	

	EU
	
	
	0.001
	0.001

	
	
	
	(1.366)
	(0.496)

	RDpeer×EU
	
	
	-0.090***
	0.025

	
	
	
	(-6.276)
	(0.422)

	Control
	YES
	YES
	YES
	YES

	Constant
	0.037
	0.001
	-0.045***
	-0.293***

	
	(1.064)
	(0.040)
	(-2.809)
	(-3.439)

	
	
	
	
	

	Observations
	2 517
	6 040
	2 897
	2 247

	R2
	0.179
	0.179
	0.445
	0.122

	Year
	YES
	YES
	YES
	YES

	Province
	YES
	YES
	YES
	YES

	Industry
	YES
	YES
	YES
	YES


微观层面的经营环境不确定性与企业的个体特征特别是行业地位有关。根据在行业中地位的不同，企业可以分为领导者和追随者。从行业领导者的角度来看，技术创新活动反映了其对未来企业发展方向的规划和对未来市场发展的预测，这是保持企业在行业中相对地位和竞争优势，增强企业核心竞争力的关键，与行业追随者相比，其技术创新活动更具有前瞻性、判断力和影响力，对环境的变化也更为敏锐。由于其自身实力，行业领导者往往具有更高的技术水平与技术转化率，故其技术创新活动是行业跟随者进行决策时的重要参考，模仿行业领导者的技术创新活动可以帮助行业追随者有效地降低其创新投入的不确定性。故本文预计，行业追随者的技术创新行为更容易受到其他企业的影响。同时，由于行业领导者对于经营环境变化的感知更为敏锐、应对更迅速，能够迅速对经营环境的变化做出相应的反应——选择更多根据自身决策还是更多依赖行业公有信息，因此经营环境不确定性对其同群效应的调节可能会更显著；而行业追随者感知、应对环境变化的能力较弱，故经营环境不确定性对其同群效应的调节效应可能更弱。因此，本文设置企业市场地位虚拟变量进行分样本回归。参考彭镇等[40]的研究，如果企业收入位于行业内前20%，则认为该企业属于行业领导者，设定为1；如果企业收入位于行业内后20%，则认为该企业属于行业追随者，设定为0。
回归结果见表6列（3）~列（4）。回归结果显示，行业跟随者样本中RDpeer数值更大，说明跟随者同群效应更强。但是，行业领导者样本中回归中，RDpeer与EU交互项显著为负，跟随者则不显著。可能是因为行业领导者对环境的变化更为敏感，能够更精准、迅速地感受到经营环境的变化，迅速改变自身决策模式，选择更少依赖行业公有信息，而是根据自身环境变化进行创新的投资决策。

5结论与政策启示

企业之间的创新行为相互影响，这种影响又受限于宏、微观环境因素。本文基于中国2009-2019年上市公司数据，从制度环境和宏、微观环境不确定性的视角，研究了企业技术创新的同群效应及其影响机制，得出了以下基本结论：
第一，中国企业技术创新存在显著的行业同群效应。具体而言，企业会密切关注并学习其同行业企业的研发决策，企业技术创新活动会受其同群企业研发决策的正向影响。当同群企业选择增加研发支出，目标企业也倾向于增加自身研发支出。
第二，制度环境对企业技术创新的同群效应具有显著的调节作用，市场化程度、知识产权保护环境均正向调节同群效应，市场化程度提高、知识产权保护的增强都会使企业技术创新的同群效应增强。
第三，宏、微观环境不确定性对企业技术创新的同群效应具有异质的调节作用：政策不确定性越高时，企业技术创新的同群效应更强；经营环境不确定性的增强则会导致企业技术创新同群效应减弱。
第四，政策不确定性企业技术创新同群效应的影响存在异质性，没有政治关联企业、市场地位更高企业的技术创新的同群效应受不确定性的影响更显著。
基于前述研究，对于企业而言，企业要充分认识技术创新同群效应的作用，在进行研发投资时，既要善于学习、参考行业领导者的创新决策以获得更多行业信息、市场信息，从而降低信息获取成本，降低自身研发决策的风险程度并提高创新收益，但同时也要从自身资金流、资本结构、市场价值、发展阶段、目标规划及外部环境出发，以实现创新决策长期最优化。
在政策的层面，政府有关部门在推进研发创新相关政策时，一是应合理利用企业技术创新的同群效应，树立行业标杆，通过其示范与带头作用带动行业整体技术水平的提高；二是要充分发挥市场对经济的调节作用，借助市场实现资源的优化配置，这对于企业创新活动的同群效应发挥具有重要意义。
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