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什么影响了跨国并购后的创新绩效?
———基于战略三脚架的组态分析∗

□阎海峰　 王启虎

特刊编辑推荐语:
跨国并购后的绩效问题是国际商务领域中的一个重要议题ꎬ 具有因果复杂性特征ꎮ 本文基于战略三脚架框架ꎬ 运用 ＱＣＡ 方

法ꎬ 探索制度、 行业和资源因素组成的不同条件组态与并购后高创新绩效的关系ꎮ 将 ＱＣＡ 方法引入跨国并购后绩效的研究ꎬ 既

拓展了 ＱＣＡ 方法的应用空间ꎬ 也丰富了跨国并购研究领域的方法论工具ꎻ 同时ꎬ 该研究还对由制度基础观、 产业基础观和资源

基础观构成的战略三脚架框架提供了实证检验ꎬ 研究结论对目前文献中纷繁复杂的结论或观点提供了一种新的解释ꎮ
———杜运周、 贾良定、 王凤彬

∗　 本文受国家自然科学基金面上项目 “优势还是劣势? 母国专有优势对中国企业海外合法性影响研究”
(７１９７２０７２)、 上海哲学社会科学规划一般课题 “后发企业通过跨国并购提升自主创新能力的匹配研究”
(２０１８ＢＧＬ０２８) 资助ꎮ 感谢 «管理学季刊» 编辑部耐心细致的沟通工作ꎮ 感谢特刊编辑专业的建议与指导ꎬ 评

审专家的建设性评审意见ꎬ 以及东南大学杜运周教授和华南理工大学博士后张明在 ＱＣＡ 方法上的指导ꎮ

　 　 摘　 要: 许多新兴市场企业试图通过跨国并购实现技术创新ꎮ 然而ꎬ 究竟什么

因素影响了跨国并购后的创新绩效ꎬ 现有研究还没有给出较好的解答ꎮ 本文基于战

略三脚架框架ꎬ 以 ２００３~２０１３ 年沪深两市 Ａ 股上市公司的海外并购为研究样本ꎬ 采

用模糊集定性比较分析方法ꎬ 研究了由制度 (文化距离和所有权性质)、 行业 (行业

相关性)、 资源 (跨国并购经验和吸收能力) 因素组成的不同条件组态与跨国并购后

创新绩效的关系ꎮ 本文有以下发现: 第一ꎬ 实现中国企业跨国并购后高创新绩效存

在三条不同路径ꎬ 具体为: 制度－行业匹配型并购、 制度－资源匹配型并购和制度－行

业－资源匹配型并购ꎮ 第二ꎬ 在制度－行业匹配型并购和制度－行业－资源匹配型并购

路径下ꎬ 文化距离和跨国并购经验具有替代关系ꎮ 第三ꎬ 跨国并购后非高创新绩效

的影响机制分为四条路径ꎬ 并且与跨国并购后高创新绩效的影响机制存在非对称性

关系ꎮ 本文有助于进一步理解新兴市场企业跨国并购后创新绩效的影响条件ꎮ

关键词: 跨国并购ꎻ 创新绩效ꎻ 战略三脚架ꎻ 定性比较分析方法

一、 引言

跨国并购后的绩效研究一直是国际商务领域的重要议题ꎬ 关注的核心是 “什么
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决定了企业跨国并购后绩效” (Ａｈａｍｍａｄ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

２０１６ꎻ Ｄｉｋｏｖａ ＆ Ｓａｈｉｂꎬ ２０１３ꎻ Ｍｏｒｏｓｉｎｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

１９９８ꎻ 吴先明和苏志文ꎬ ２０１４)ꎮ 现有研究分别

从三个层面对这一问题做出了解答: 第一ꎬ 制

度层面ꎬ 如文化距离和所有权性质等因素

(Ｃｌｏｏｄｔ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００６ꎻ Ｄａｔｔａ ＆ Ｐｕｉａꎬ １９９５ꎻ Ｍｏ￣

ｒｏｓｉｎｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ １９９８ꎻ 孙淑伟等ꎬ ２０１８)ꎮ 第二ꎬ

行 业 层 面ꎬ 如 并 购 双 方 的 行 业 相 关 性

(Ｃｈａｔｔｅｒｊｅｅꎬ １９８６ꎻ Ｋｉｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００４ꎻ Ｓｉｎｇｈ ＆

Ｍｏｎｔｇｏｍｅｒｙꎬ １９８７)ꎮ 第三ꎬ 企业层面ꎬ 如跨国

并购经验和吸收能力等因素 ( Ｂｒｕｔｏｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

１９９４ꎻ Ｈéｂｅｒｔ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００５ꎻ 吴建祖和陈丽玲ꎬ

２０１７)ꎮ 然而ꎬ 现有研究存在以下不足: 一是忽

视了跨国并购情境下多重因素并发可能对并购

后绩效影响的因果复杂性问题ꎬ 导致每个层面

的研究均存在或多或少的争议 ( Ｋｉｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

２００４)ꎮ 例如ꎬ 制度层面ꎬ 现有研究关于文化距

离与并购后绩效的关系既存在正相关关系

(Ｃｌｏｏｄｔ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００６ꎻ Ｍｏｒｏｓｉｎｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ １９９８)ꎬ

也存在负相关关系 (Ｄａｔｔａ ＆ Ｐｕｉａꎬ １９９５ꎻ 孙淑

伟等ꎬ ２０１８)ꎮ 企业层面ꎬ 跨国并购经验对并购

后绩效的影响呈现出了正向 ( Ｂｒｕｔｏｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

１９９４ꎻ Ｆｏｗｌｅｒ ＆ Ｓｃｈｍｉｄｔꎬ １９８９ꎻ 吴建祖和陈丽

玲ꎬ ２０１７)、 负向(Ｈéｂｅｒｔ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００５ꎻ Ｋｕｓｅｗｉｔｔꎬ

１９８５)、 Ｕ 形 ( Ｈａｌｅｂｌｉａｎ ＆ Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎꎬ １９９９ꎻ

Ｈａｙｗａｒｄꎬ ２００２) 以及不显著 ( Ｌａｈｅｙ ＆ Ｃｏｎｎꎬ

１９９０ꎻ Ｚｏｌｌｏ ＆ Ｓｉｎｇｈꎬ ２００４) 四种关系ꎮ 二是研

究方法上大多使用传统的定量回归分析ꎬ 孤立

地分析单个因素的净效应或者至多三个因素的

调节 效 应ꎬ 应 用 定 性 比 较 分 析 ( Ｑｕａｌｉｔａｔｉｖｅ

Ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ Ａｎａｌｙｓｉｓꎬ ＱＣＡ) 方法对跨国并购后

绩效影响机制进行整合性分析的研究较少ꎮ

已有文献表明ꎬ 并购后绩效的影响机制具

有因果复杂性特征ꎬ 即企业跨国并购后绩效是

多层 面、 多 因 素 共 同 或 组 合 作 用 的 结 果

(Ｃａｍｐｂｅｌｌ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１６ꎻ Ｌａｒｓｓｏｎ ＆ Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎꎬ

１９９９ꎻ Ｐａｐａｄａｋｉｓꎬ ２００５ꎻ 陈侃翔等ꎬ ２０１８ꎻ 谢

洪明等ꎬ ２０１８)ꎮ 例如ꎬ Ｂａｒｎｅｙ (１９８８) 曾经重

新考察了并购中的 “相关性假设” ( ｒｅｌａｔｅｄｎｅｓｓ

ｈｙｐｏｔｈｅｓｉｓ)ꎬ 指出相关并购战略并不是并购企业

获得超常收益的充分条件ꎬ 只有在满足某些特

定条件的情形下ꎬ 相关并购才能创造价值ꎮ 同

样ꎬ Ｓｔａｈｌ 和 Ｖｏｉｇｔ (２００４) 在研究文化差异对并

购后绩效影响时指出ꎬ 二者关系其实比以往研

究认为的更为复杂ꎬ 究竟是正向还是负向关系ꎬ

可能取决于其他多种因素ꎮ 根据战略三脚架框

架ꎬ 企业的跨国行为和绩效会受到来自制度、

行业与资源三个层面的多种因素共同影响 (Ｇａｏ

ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１０ꎻ Ｐｅｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００９)ꎮ 但来自制

度、 行业与资源层面的多种因素如何共同或组

合影响跨国并购后绩效? 现有研究并不清楚ꎮ

另外ꎬ 这种因果复杂性问题很难通过传统的定

量回归分析方法进行解决 (Ｆｉｓｓꎬ ２０１１)ꎮ 为此

Ｒａｇｉｎ 等提供了一种新的研究方法———ＱＣＡꎬ 该

方法以集合论和布尔运算作为方法论基石ꎬ 探

究前因条件组合如何引致被解释结果的变化ꎬ

因而适合挖掘多个层面前因条件组合对某一结

果的影响机制 (Ｆｉｓｓꎬ ２０１１)ꎮ 而且ꎬ 该方法也

被认为是解决因果复杂性问题的有效工具

(Ｆｉｓｓꎬ ２０１１ꎻ Ｍｉｓａｎｇｙｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１７)ꎮ 近年来已

有学者开始尝试使用该方法分析有关跨国并购

的因果复杂性问题 (Ｃａｍｐｂｅｌｌ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１６ꎻ 黄

曼丽等ꎬ ２０１９)ꎮ 鉴于此ꎬ 本文尝试运用 ＱＣＡ

方法分析制度、 行业和资源三个层面前因条件
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组合对跨国并购后绩效的影响机制ꎬ 进而弥合

上述研究缺口ꎮ

虽然有少数学者将 ＱＣＡ 方法引入到了并购

后绩效的研究中ꎬ 如 Ｃａｍｐｂｅｌｌ 等 (２０１６) 基于

模糊集定性比较分析 ( ｆｓＱＣＡ) 方法分析了机

会、 动机和能力三个层面十个要素 (如收购者

特征、 收购是否友好等) 组成的条件组态对并

购后股票市场反应的影响ꎮ 但该研究关注的是

并购后财务绩效ꎬ 缺乏对非财务绩效的探讨ꎮ

作为国际市场的后来者ꎬ 新兴市场企业跨国并

购的一个重要动机就是为了获得先进的技术和

知识 (Ｄｅｎｇꎬ ２０１０ꎻ Ｌｕｏ ＆ Ｔｕｎｇꎬ ２００７ꎬ ２０１７ꎻ

Ｒｕｉ ＆ Ｙｉｐꎬ ２００８ꎻ 阎海峰等ꎬ ２００９)ꎮ 因而ꎬ 与

发达市场企业不同ꎬ 新兴市场企业通常更关注

并购后的长期绩效ꎬ 如创新绩效ꎬ 而不是短期

的财务绩效 (Ｃｈｅｎｇ ＆ Ｙａｎｇꎬ ２０１７ꎻ 吴先明和

苏志文ꎬ ２０１４)ꎮ 而且ꎬ 相比较一般财务绩效ꎬ

企业创新绩效的实现机制更为复杂 (陆园园和

郑刚ꎬ ２００９ꎻ 吴佳音和朱斌ꎬ ２０１１)ꎬ 因此跨国

并购后创新绩效影响的因果复杂性特征更为突

出ꎮ 有鉴于此ꎬ 本文以中国企业为研究对象ꎬ

试图回答: 制度、 行业和资源三个层面前因条

件组合如何影响跨国并购后创新绩效? 具体而

言ꎬ 本文以 ２００３ ~ ２０１３ 年中国沪深两市 Ａ 股上

市公司的海外并购交易为样本ꎬ 基于战略三脚

架框架ꎬ 研究由制度 (文化距离和所有权性

质)、 行业 (行业相关性)、 资源 (跨国并购经

验和吸收能力) 因素组成的不同条件组态与跨

国并购后高创新绩效的关系ꎬ 进而揭示中国企

业通过跨国并购提升创新绩效的有效路径ꎮ 本

文主要贡献是: 第一ꎬ 基于战略三脚架框架检

验了制度、 行业和资源三个层面的五个关键条

件变量共同作用对中国企业跨国并购后创新绩

效的影响ꎬ 揭示了跨国并购后高创新绩效结果

或现象解释背后产业基础观、 资源基础观和制

度基础观之间的理论互动关系ꎬ 不仅对三种理

论的整合具有重要的贡献ꎬ 而且丰富了战略三

脚架框架在国际商务研究领域中的应用ꎮ 第二ꎬ

将 ＱＣＡ 方法引入跨国并购后绩效的研究ꎬ 不仅

为认识和解释并购后绩效ꎬ 尤其是创新绩效影

响的因果复杂性提供了一种整体论视角ꎬ 而且

丰富了该领域研究的方法论工具ꎮ 第三ꎬ 本文

揭示了实现并购后高创新绩效的三条不同路径

或影响机制ꎬ 对目前文献中相互冲突的研究结

论或观点提供了一种新的解释ꎮ

二、 研究框架和文献回顾

(一) 跨国并购后绩效的因果复杂性

目前ꎬ 跨国并购后绩效的前因研究大多聚

焦探索单个影响因素的净效应ꎮ 例如ꎬ Ｍｏｒｏｓｉｎｉ

等 (１９９８) 以 １９８７ ~ １９９２ 年意大利发生的 ５２

起跨国并购为样本ꎬ 探讨了文化距离对跨国并

购后绩效的作用ꎬ 发现国家间文化距离对跨国

并购后绩效具有显著的正向影响ꎮ 但是ꎬ Ｄａｔｔａ

和 Ｐｕｉａ (１９９５) 基于 １９７８ ~ １９９０ 年美国企业实

施的 １１２ 起跨国并购数据ꎬ 却发现文化距离越

远的跨国并购ꎬ 其并购后的绩效越低ꎮ Ｍａｒｋｉｄｅｓ

和 Ｉｔｔｎｅｒ (１９９４) 检验了行业相关性对跨国并购

后绩效的影响ꎬ 发现相关跨国并购后的绩效优

于非 相 关 跨 国 并 购ꎮ 与 此 相 反ꎬ Ｃｈａｔｔｅｒｊｅｅ

(１９８６) 的实证研究结果却支持非相关并购后绩

效优于相关并购的观点ꎮ 还有学者分析了微观

层面因素对跨国并购后绩效的影响ꎮ 例如ꎬ 阎
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大颖 (２００９) 以 ２０００ ~ ２００７ 年中国上市企业的

海外并购交易为样本ꎬ 发现跨国并购经验有助

于提升跨国并购后绩效ꎮ Ｈａｌｅｂｌｉａｎ 和 Ｆｉｎｋｅｌ￣

ｓｔｅｉｎ (１９９９) 针对 １９８０ ~ １９９２ 年全球市场上

大型并购交易样本数据ꎬ 实证检验后发现总

体上并购经验与并购后绩效之间是 Ｕ 形关系ꎮ

显然ꎬ 不同层面因素的作用关系均存在或多或

少的争议ꎮ

尽管现有研究孤立地分析某一层面因素的

净效应对理解并购后绩效是有用的ꎬ 但对跨国

并购后绩效因果复杂性问题的忽视ꎬ 也是事实ꎬ

这可能是造成目前研究充满矛盾和争议的重要

原因之一ꎮ 实际上ꎬ 因果复杂性一直被认为是

组织现象中普遍存在的一个特征 ( Ｍｉｓａｎｇｙｉ

ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１７)ꎮ 跨国并购作为企业进入国际市

场一种重要战略行动ꎬ 由于涉及不同国家、 不

同企业ꎬ 其复杂性是毋庸置疑的 ( Ｌａｒｓｓｏｎ ＆

Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎꎬ １９９９ꎻ Ｐａｐａｄａｋｉｓꎬ ２００５ꎻ 周小春和

李善民ꎬ ２００８)ꎮ Ｃａｍｐｂｅｌｌ 等 (２０１６) 以 １９９０~

２００４ 年北美企业 ２４０３ 个并购交易为样本ꎬ 研究

发现企业并购后的股票市场反应受到行业相关

性、 支付方式、 收购是否友好、 收购者经验等

十个因素间组合作用的影响ꎮ 黄曼丽等 (２０１９)

分析了 ２０１０ ~ ２０１６ 年中国沪深上市企业的跨国

并购交易ꎬ 指出中国企业跨国并购整合绩效是

资源相关性、 资源互补性、 战略依赖性和组织

自治性四个因素组合作用的结果ꎮ 这些研究对

鼓励研究者从因果复杂性角度考察跨国并购后

绩效问题ꎬ 提供非常有意义的启示ꎮ 不过ꎬ 目

前此类研究大多关注的还是跨国并购后的财务

绩效问题ꎬ 对于跨国并购后创新绩效等非财务

绩效的研究还很少ꎮ 作为国际市场的后来者ꎬ

获得先进的技术和知识是中国企业跨国并购的

一个 重 要 动 机 ( Ｄｅｎｇꎬ ２０１０ꎻ Ｌｕｏ ＆ Ｔｕｎｇꎬ

２００７ꎬ ２０１７ꎻ Ｒｕｉ ＆ Ｙｉｐꎬ ２００８)ꎬ 因此ꎬ 很多企

业更关注并购后的创新绩效问题ꎬ 而非短期的

财务绩效 (Ｃｈｅｎｇ ＆ Ｙａｎｇꎬ ２０１７ꎻ 吴先明和苏

志文ꎬ ２０１４)ꎮ

　 　 (二) 战略三脚架框架与跨国并购后创新

绩效

　 　 现有并购后创新绩效的研究ꎬ 大多基于单

一理论视角ꎮ 例如ꎬ 在宏观层面ꎬ 李梅和余天

骄 (２０１６) 基于制度理论视角ꎬ 以 ２００８ ~ ２０１４

年中国沪深 Ａ 股上市公司的海外并购为研究样

本ꎬ 检验发现东道国制度发展水平对跨国并购

后的创新绩效具有显著的正向效应ꎮ Ｂａｕｅｒ 等

(２０１６) 从制度理论视角探讨了国家间文化距离

对并购整合与并购后创新绩效的关系ꎬ 实证结

果表明ꎬ 无论企业采取何种并购整合策略 (包

括人员整合和任务整合)ꎬ 文化距离均不利于并

购后的创新结果产生ꎮ 然而ꎬ Ｃｌｏｏｄｔ 等 (２００６)

的实证研究发现ꎬ 文化距离对并购后创新绩效

具有显著的正向影响ꎮ 在行业层面ꎬ 一些研究

采用协同效应理论分析行业相关性与并购后创

新绩效的关系ꎮ Ｃｅｆｉｓ 等 (２０１５) 研究了发生在

荷兰的 １７３６ 项并购交易ꎬ 发现两者存在非线性

(即倒 Ｕ 形 ) 关 系ꎮ Ｆｉｓｃｈ 等 ( ２０１９ ) 基 于

２０００~２０１２ 年中国企业 １５４５ 次并购交易样本ꎬ

指出行业相关性和并购后创新绩效之间不存在

显著关系ꎮ 在微观层面ꎬ 资源基础观是一个重

要的理论视角ꎮ 在此视角下ꎬ 不少研究关注的

是企业的并购经验ꎮ 有研究指出ꎬ 拥有并购经

验的企业在知识转化方面具有更高的成功率

(Ｋｏｇｕｔ ＆ Ｚａｎｄｅｒꎬ １９９２)ꎬ 因此ꎬ 有助于并购后
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创新绩效的提升 (Ｚｏｌｌｏ ＆ Ｓｉｎｇｈꎬ ２００４)ꎮ 相反ꎬ

Ｈａｌｅｂｌｉａｎ 和 Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎ (１９９９) 以及 Ｈａｓｐｅｓｌａｇｈ

和 Ｊｅｍｉｓｏｎ (１９９１) 却认为ꎬ 拥有并购经验的企

业容易形成路径依赖ꎬ 会使企业错误应用已有

经验ꎬ 进而对并购后创新绩效产生负向影响ꎮ

有学者指出ꎬ 仅从单个理论视角所关注的因素

进行研究可能难以很好地解释并购后的绩效

(Ｌａｒｓｓｏｎ ＆ Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎꎬ１９９９ꎻ Ｐａｐａｄａｋｉｓꎬ２００５)ꎮ

周小春和李善民 (２００８) 也强调ꎬ 对并购后价

值创造影响因素的研究必须在一个综合的理论

框架中进行ꎮ 因此ꎬ 针对跨国并购后创新绩效

问题ꎬ 有必要在一个综合的理论框架下进行

探讨ꎮ

本文运用战略三脚架框架 (或视角) 来分

析企业跨国并购后创新绩效ꎮ 战略三脚架框架

是整合制度基础观、 产业基础观和资源基础观

的一个综合性理论框架ꎬ 可用以解答企业战略

和绩效问题 (Ｐｅｎｇꎬ ２０１２ꎻ Ｐｅｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００９)ꎮ

战略管理领域早期关于企业战略和绩效的解释

主要建立在两个主要的理论基础之上: 产业基

础观和资源基础观ꎮ 产业基础观认为ꎬ 市场中

企业的战略和绩效主要取决于其所处的行业特

征 (Ｐｏｒｔｅｒꎬ １９８０)ꎮ 资源基础观则通过将行业

内企业战略和绩效变化归因为企业内部的资源

或能力来补充上述观点 ( Ｂａｒｎｅｙꎬ １９９１)ꎮ 然

而ꎬ 国际商务领域的研究在试图理解公司的全

球战略和绩效时ꎬ 往往强调国内外的制度环境

的 重 要 作 用 ( Ｌｅｕｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００５ꎻ Ｍｅｙｅｒꎬ

２００４ꎻ Ｐｅｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００８ꎻ Ｒａｍａｍｕｒｔｉꎬ ２００４ꎻ

Ｔｅｅｇｅｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００４ꎻ Ｙａｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１８)ꎬ 这使

学者们越来越认识到正式和非正式制度 (通常

被称为 “游戏规则” ) 显著地影响企业的战略

和绩效 (Ｎｏｒｔｈꎬ １９９０)ꎮ 制度基础观在解释新

兴经济体的国际化方面尤其具有说服力 (Ｐｅｎｇꎬ

２０１２ꎻ Ｐｅｎｇ ＆ Ｌｕｏꎬ ２０００)ꎮ 例如ꎬ 研究指出ꎬ

中国跨国公司的兴起主要是因为母国政府对企

业国际化的支持 ( Ｌｕｏ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１０ꎬ ２０１４)ꎮ

Ｐｅｎｇ 等 (２００９) 创造性地提出 “战略三脚架”

(ｓｔｒａｔｅｇｙ ｔｒｉｐｏｄ) 这一理论框架ꎬ 其目的是强调

将上述三种理论分支结合在一起以寻求进一步

探索理论整合的重要性ꎮ 尽管现有研究已经确

定产业基础观、 资源基础观以及制度基础观

对新兴市场跨国公司全球战略和绩效的重要

差异具有各自的理论解释力 ( Ｗａｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

２０１２) ꎬ 但是战略三脚架框架的核心在于探

讨三者的共同作用而非其边际作用ꎮ 在国际

商务研究领域ꎬ 它已经成为分析新兴经济体

企业国际化战略和绩效的一个重要工具ꎮ 例

如ꎬ Ｇａｏ 等 (２０１０) 基于战略三脚架框架ꎬ 利

用 ２００１~２００５ 年 １８６４４ 家中国国内民营企业和

外国独资子公司的纵向数据ꎬ 分析发现制度环

境对企业出口绩效的影响超出了企业能力和行

业因素的影响ꎮ Ｊｕ 等 (２０１４) 同样基于这一视

角对中国 １８４ 家出口企业调查发现ꎬ 企业关系

治理与出口绩效间的关系受到行业环境与制度

距离的影响ꎮ 目前并购后创新绩效前因研究文

献表明ꎬ 企业并购后创新绩效的影响因素可以

归为制度、 行业和资源三类ꎬ 与战略三脚架这

一理论框架相契合 (Ｃｈｅｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１８ꎻ Ｐｅｎｇ

ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００９)ꎮ

综上ꎬ 本文将运用战略三脚架框架ꎬ 确定

并分析影响中国企业跨国并购后创新绩效的前

因条件组态ꎮ 接下来ꎬ 我们将详细论证影响跨

国并购后创新绩效的制度、 行业和资源因素的
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选取依据及作用关系ꎮ

１􀆰 制度因素: 文化距离和所有权性质

文化距离是指一个国家与另一个国家在共

享规范与价值观 ( ｓｈａｒｅｄ ｎｏｒｍｓ ａｎｄ ｖａｌｕｅｓ) 方

面 的 差 异 程 度 ( Ｈｏｆｓｔｅｄｅꎬ ２００１ꎻ Ｋｏｇｕｔ ＆

Ｓｉｎｇｈꎬ １９８８ꎻ Ｍｏｒｏｓｉｎｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ １９９８)ꎮ 文化距离

是国际商务领域最被广泛应用的研究构念ꎬ 涉

及跨国并购绩效、 进入模式选择和区位选择等

诸多方面 (Ｍｏｒｏｓｉｎｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ１９９８ꎻＳｈｅｎｋａｒꎬ２００１ꎻ

Ｂａｕｅｒ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ２０１６)ꎮ 在跨国并购情境下ꎬ 文化

距离代表的是收购方和目标方所在国在组织设

计、 新产品开发和其他管理方面的规范、 惯例

和技能之间的距离 (Ｍｏｒｏｓｉｎｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ １９９８)ꎮ 文

化距离作为非正式制度ꎬ 被称为并购活动中的

“软指标”ꎬ 在影响海外并购的各种因素中ꎬ 从

某种程度上来说其重要性甚至超过了财务、 技

术、 市场等正式制度 (陈菲琼ꎬ ２０１３)ꎮ 作为国

家间的一种非正式制度差异 (Ｒｅｄｄｉｎｇꎬ ２００５ꎻ

Ｓｉｎｇｈꎬ ２００７ꎻ Ｐｅｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００８)ꎬ 文化距离会

影响并购企业与被并购企业之间的整合ꎬ 增加

知识转移和沟通成本 (Ｄａｔｔａ ＆ Ｐｕｉａꎬ １９９５ꎻ Ｗｕ

ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１５)ꎮ 而且ꎬ 国家间文化距离越大也

越有可能导致 “文化模糊” 和 “文化摩擦”ꎬ

导致收购后更高程度的冲突 (Ｍｏｒｏｓｉｎｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

１９９８)ꎬ 因而不利于并购后创新绩效提升ꎮ 例

如ꎬ Ｂａｕｅｒ 等 (２０１６) 对 ２００７ ~ ２０１０ 年中欧地

区企业的并购交易研究发现ꎬ 无论企业采取何

种并购整合策略 (包括人员整合和任务整合)ꎬ

文化距离均不利于并购后创新绩效的提升ꎮ 尽

管如此ꎬ 但目前关于文化距离与跨国并购后创

新绩效关系的研究ꎬ 始终存在着争议ꎮ Ｖａａｒａ 等

(２０１２) 指出ꎬ 文化距离通过提供潜在的组合协

同作用和学习机会ꎬ 从而对并购中的知识转移

具有正向影响ꎮ 由于并购文化距离大的公司也

可能获得多样化的观点和知识ꎬ 因此ꎬ 文化距

离可能会对并购后新产品开发和创新产生潜在

的积极影响 (Ｎｉｅｌｓｅｎ ＆ Ｇｕｄｅｒｇａｎꎬ ２０１２)ꎮ 一些

实证研究结果也支持了这一观点 (Ｃｌｏｏｄｔ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

２００６ꎻ ＭｃＣａｒｔｈｙ ＆ Ａａｌｂｅｒｓꎬ ２０１６)ꎮ

企业所有权性质是指从企业所有权角度界

定的企业性质ꎬ 在学术研究中通常被划分为两

大类: 国有控股和非国有控股 (李梅和余天骄ꎬ

２０１６ꎻ Ｒｕｉｑｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１７ꎻ Ｙｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１７)ꎮ 所

有权性质作为新兴经济体制度安排中的一个重

要维度ꎬ 是研究企业国际化战略和绩效必不可

少的制度或情境因素(Ｄｕ ＆ Ｂｏａｔｅｎｇꎬ２０１５ꎻＴｓａｏ

＆ Ｃｈｅｎꎬ２０１２ꎻＸｉａｏ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ２０１３ꎻＹｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ２０１７)ꎮ

现有研究关于所有权性质对跨国并购后创新绩

效的作用机制ꎬ 主要可以归纳为以下两种逻辑:

制度逻辑 (ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｌｏｇｉｃ) 和效率逻辑 (ｅｆｆｉ￣

ｃｉｅｎｃｙ ｌｏｇｉｃ) (Ｚｈｏｕ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１７)ꎮ 第一ꎬ 制度

逻辑的观点认为ꎬ 国有企业在实施海外并购时

能得到政府更多的资金和资源支持ꎬ 如优惠利

率贷款、 补贴和海外技术信息等 ( Ｂｕｃｋｌｅｙ ｅｔ

ａｌ􀆰 ꎬ ２００７ꎻ Ｍｏｒｃｋ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００８)ꎮ 这种支持使

国有企业能够获得更多的创新资源ꎬ 继而提高

并购后的创新绩效 ( 王俊ꎬ ２０１０ꎻ 曾萍等ꎬ

２０１４ꎬ ２０１６) ꎮ 此外ꎬ 这种补贴还传递出企业

获得政府认可的信号ꎬ 也能促进企业获取所

需创新资源ꎬ 帮助其获得更好的创新绩效

(杨洋等ꎬ ２０１５) ꎮ 第二ꎬ 效率逻辑的观点认

为ꎬ 国有企业的经营会不可避免地受到政府

某种非绩效导向行为的干预ꎬ 进而令企业缺

乏活力ꎬ 行为被动ꎬ 最终降低创新资源的利
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用效率 ( Ｂｏｅｉｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１６ꎻ Ｐｅｎｇꎬ ２００３ꎻ

Ｗａｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００７ꎻ Ｗｈｉｔｅꎬ ２０００ ) ꎮ 因 此ꎬ

国有性质对跨国并购后的创新绩效会产生负面

影响ꎮ 另外ꎬ 最近的研究表明ꎬ 较之国有企业ꎬ

民营企业通常拥有更强的吸收能力ꎬ 在跨国收

购中能够更大程度上实现对目标企业先进知识

或技术的获取与应用 (Ｆｉｓｃｈ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１９)ꎬ 进

而提高其创新绩效ꎮ

２􀆰 行业因素: 行业相关性

一般而言ꎬ 按并购双方所处的行业来划分ꎬ

可以把并购分为横向并购、 纵向并购和混合并

购ꎮ 横向并购和纵向并购都与并购公司的现有

业务或市场相关ꎬ 因此属于行业相关性并购ꎬ

而混合并购属于行业非相关性并购ꎮ 行业相关

性被认为是影响并购后绩效的各种因素中最为

关键的先决条件ꎬ 甚至是首要因素 (黄曼丽等ꎬ

２０１９ꎻ Ｓｔｅｉｇｅｎｂｅｒｇｅｒꎬ ２０１７ꎻ Ｚａｈｅｅｒ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１３)ꎬ

也是现有关于并购后绩效研究中使用最多的前因

变量 (Ｋｉｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００４)ꎮ 目前文献主要从效

率理论、 组织资本理论、 信息不对称理论等视

角解释行业相关性对跨国并购后绩效的影响机

制ꎬ 但研究中的被解释变量大多关注的是并购

后的财务绩效 (陈仕华等ꎬ ２０１３ꎻ Ｋａｌｌｕｎｋｉ ｅｔ

ａｌ􀆰 ꎬ ２００９ꎻ 谢洪明等ꎬ ２０１６)ꎮ 究其原因ꎬ 概

因这些理论所阐述的作用机制在于是否对跨国

并购交易的成本、 规模经济效应以及并购方管

理能力向目标企业转移效率的影响 (Ｃｈａｔｔｅｒｊｅｅꎬ

１９８６ꎻ Ｍａｒｋｉｄｅｓ ＆ Ｉｔｔｎｅｒꎬ １９９４ꎻ 谢 洪 明 等ꎬ

２０１６)ꎬ 因而这些理论更适用于解释对跨国并购

后财务绩效的影响ꎮ

对跨国并购后非财务绩效 (如创新绩效)

的影响ꎬ 我们认为产业基础观或许是一个较好

的解释视角ꎮ 产业基础观认为ꎬ 企业通过改变

其在行业中的地位可以建立并维持竞争优势

(Ｂｏｔｅｒ ＆ Ｈｏｌｍｑｕｉｓｔꎬ １９９６ꎻ Ｐｏｒｔｅｒꎬ １９８０)ꎮ 大

量研究表明ꎬ 相比较非相关并购ꎬ 实施相关并

购的企业处在更有利的市场位置和拥有更高的

市场份额 ( Ｃａｖｅｓ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ １９８０ꎻ Ｃｈｒｉｓｔｅｎｓｅｎ ＆

Ｍｏｎｔｇｏｍｅｒｙꎬ １９８１ꎻ Ｇｏｌｄｂｅｒｇꎬ １９７３ꎻ Ｈｏｐｋｉｎｓꎬ

１９８７)ꎮ 根据产业基础观ꎬ 我们可以推理出ꎬ 相

关并购企业由于处在更有利的市场位置和拥有

更高的市场份额ꎬ 更有可能进行更多的研发投

入行为ꎬ 因而会影响企业并购后的创新绩效ꎮ

这一论断也得到了相关研究的佐证ꎬ 例如ꎬ 寇

宗来和高琼 (２０１３) 的实证研究表明ꎬ 企业的

市场份额能显著促进研发投入强度ꎬ 并进一步

指出市场地位越高的企业所投入的研发也越多ꎬ

为了避免被别的企业抢占市场份额和巩固当前

在市场中的地位ꎬ 在位企业将比竞争对手具有

更高的创新动力ꎮ 因此ꎬ 本文认为ꎬ 产业基础

观有助于解释行业相关性对跨国并购后创新绩

效的影响ꎮ 具体到并购研究情境中ꎬ Ｃａｓｓｉｍａｎ

等 (２００５) 发现当并购前的两个企业为非竞争

对手时ꎬ 行业相关并购对并购后的研发效率和

研发产出均有显著的正向影响ꎮ 由于跨国并购

中并购企业与被并购企业往往服务于不同的地

理市场ꎬ 因而并购前一般不存在竞争关系ꎮ 可

见ꎬ 行业相关性对跨国并购后的研发产出具有

正向影响ꎮ 但也有实证研究表明ꎬ 两者关系是

非线性 ( Ｃｅｆｉｓ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１５) 或无显著关系

(Ｆｉｓｃｈ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１９)ꎮ

３􀆰 并购能力: 跨国并购经验和吸收能力

跨国并购经验是指企业从跨国并购实践中

积累的一系列信息、 知识或技能ꎬ 是组织的一
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种隐性知识 (Ｍｅｓｃｈｉ ＆ Ｍｅｔａｉｓꎬ ２００６)ꎮ 跨国并

购经验也是现有影响并购后绩效前因中使用最

多的变量 (Ｋｉｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００４)ꎮ 然而ꎬ 关于跨

国并购经验对并购后创新绩效的影响机制ꎬ 已

有研究同样形成了截然相反的观点ꎮ 一方面ꎬ

根据资源基础观ꎬ 跨国并购经验作为企业的知

识资源ꎬ 对并购后的企业绩效具有重要的影响

作用 ( Ｈａｌｅｂｌｉａｎ ＆ Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎꎬ １９９９)ꎮ 其中ꎬ

成功的并购经验可以让企业学到专业知识和技

能ꎬ 并将其运用到未来的并购决策中 ( Ｈｉｔｔ

ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ １９９６)ꎻ 失败的并购经验有助于管理者

重新评估企业策略ꎬ 并且在未来的并购决策中

改进策略、 提升绩效 (Ｈａｌｅｂｌｉａｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００６)ꎮ

已有研究表明ꎬ 拥有并购经验的企业在将并购

知识 转 化 为 创 新 方 面 具 有 更 高 的 成 功 率

(Ｋｏｇｕｔ ＆ Ｚａｎｄｅｒꎬ １９９２)ꎬ 因而有助于并购后创

新绩效的提升 (Ｚｏｌｌｏ ＆ Ｓｉｎｇｈꎬ ２００４)ꎮ 另一方

面ꎬ 国际化过程中积累的经验也会产生负面效

应 (吴冰等ꎬ ２０１８)ꎮ 由于企业行为受其经验惯

例影响ꎬ 当企业在某种战略行为上拥有一定经

验时ꎬ 就可能会重复这种行为ꎬ 并形成路径依

赖ꎮ 所以并购经验丰富的企业可能会因路径依

赖引致企业错误应用已有经验ꎬ 进而对创新绩

效 产 生 负 向 影 响 ( Ｈａｌｅｂｌｉａｎ ＆ Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎꎬ

１９９９ꎻ Ｈａｓｐｅｓｌａｇｈ ＆ Ｊｅｍｉｓｏｎꎬ １９９１)ꎮ 尤其表现

在企业前后两次并购活动差异较大时ꎬ 即当第

一次海外并购经验应用于第二次海外并购活动

时ꎬ 并购经验有时候会被误用在之后的并购活

动中ꎬ 从而导致创新绩效较差 ( Ｈａｌｅｂｌｉａｎ ＆

Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎꎬ１９９９ꎻＨａｓｐｅｓｌａｇｈ ＆ Ｊｅｍｉｓｏｎꎬ １９９１)ꎮ

另外ꎬ Ｋｉｎｇ 等 (２００４) 通过元分析发现两者并

不存在显著关系ꎮ

创新依赖于企业对不同来源知识的学习和

整合能力ꎬ 吸收能力作为一种动态能力ꎬ 关系

到企业对知识的获取、 积累、 转移和开发ꎬ 无

疑是 其 中 最 为 重 要 的 能 力 之 一 ( Ｃｏｈｅｎ ＆

Ｌｅｖｉｎｔｈａｌꎬ １９９０ꎻ Ｆａｂｒｉｚｉｏꎬ ２００９ꎻ Ｔｓａｉꎬ ２００１ꎻ

阎海峰和关涛ꎬ ２００６ꎻ Ｚａｈｒａ ＆ Ｇｅｏｒｇｅꎬ ２００２)ꎮ

因此ꎬ 许多有关并购后创新绩效的研究ꎬ 都高

度重视吸收能力的作用ꎬ 并将其作为影响并购

后创新绩效的关键解释变量 (Ａｈｕｊａ ＆ Ｋａｔｉｌａꎬ

２００１ꎻ Ｃｌｏｏｄｔ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００６ꎻ Ｊｏ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１６ꎻ 吴

先明ꎬ ２０１６)ꎮ 并购企业的吸收能力显著影响跨

国并购后对目标企业先进知识或技术的获取与

应用 (Ｂｊöｒｋｍａｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００７)ꎬ 进而影响企业

的创新绩效ꎮ 例如ꎬ 王诗翔等(２０１４) 以 ２００４~

２００９ 年中国 Ａ 股上市公司跨国技术并购为研究

样本ꎬ 验证了吸收能力是中国企业通过跨国并

购提升创新绩效的关键ꎮ 具体而言ꎬ 企业吸收

能力是知识整合、 技术提升的关键ꎬ 企业吸收

能力越强ꎬ 并购后的创新绩效越好ꎮ 吴先明

(２０１６) 的研究也发现ꎬ 在中国企业知识寻求型

海外并购中ꎬ 吸收能力对创新绩效具有显著的

积极影响ꎮ 可见ꎬ 在中国企业跨国并购情境下ꎬ

并购企业的吸收能力对并购后创新绩效的提升

至关重要ꎮ

(三) 研究框架

通过以上分析ꎬ 本文基于战略三脚架框架ꎬ

采用定性比较分析 (ＱＣＡ) 方法ꎬ 通过构建影

响企业跨国并购后创新绩效的条件组态ꎬ 从一

个全新的角度考察中国企业跨国并购后创新绩

效的影响条件ꎬ 以克服目前研究的不足ꎮ 研究

框架如图 １ 所示ꎮ
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图 １　 本文的研究框架

三、 研究设计

(一) 样本选择

中国企业历年的跨国并购数据来自 Ｗｉｎｄ 数

据库中的 «中国并购库» (并购交易数据统计

从 ２００１ 年开始)ꎬ 该数据库目前已被广泛应用

于中国企业的跨国并购研究ꎮ 我们以 ２００３ ~

２０１３ 年沪深 Ａ 股上市公司发生并且已经完成的

境外并购事件ꎬ 作为研究的初始样本ꎮ 将时间

截至 ２０１３ 年ꎬ 是因为本文的结果变量并购后创

新绩效一般需要滞后于并购活动三年ꎬ 即以并

购后三年的专利申请总数为衡量指标ꎮ 因此ꎬ

在构建样本时ꎬ 我们将并购年份视为 ｔ 年ꎬ 收

集企业在 [ｔ＋１ꎬ ｔ＋３] 年的总专利申请数据作

为结果变量的观测值ꎮ 样本的筛选遵循以下原

则: ①删除并购方为金融类上市公司ꎻ ②删除

并购方式为回购、 资产置换、 增资类公司ꎻ

③删除海外收购对象为企业子公司或孙公司的

样本ꎻ ④删除相关数据缺失的公司ꎮ 经过筛选ꎬ

最终纳入本文的样本为 ２００３~２０１３ 年 ６２ 起跨国

并购事件 (见表 １)ꎮ 本文各前因条件和结果的

数据来源如下: 文化距离的数据来源于 Ｈｏｆｓｔｅｄｅ

官网的国家文化数据库ꎻ 所有权性质、 行业相

关性、 跨国并购经验以及吸收能力的数据均来

源于 Ｗｉｎｄ 数据库ꎻ 创新绩效的数据来源于国家

知识产权局专利检索及分析数据库ꎮ

表 １　 研究案例的基本情况

年份 并购标的所在国 次数

２００３ 美国 １

２００５ 美国 １

２００６ 美国 ２

２００７ 俄罗斯、 加拿大、 秘鲁 ４

２００８
澳大利亚、 比利时、 卢森堡、 美国、 挪威、 新

加坡、 意大利
１２

２００９ 澳大利亚、 法国、 加拿大、 日本、 新加坡 ６

２０１０
澳大利亚、 比利时、 德国、 加拿大、 美国、 南

非、 新加坡、 新西兰、 英国
１３

２０１１ 澳大利亚、 德国、 捷克、 美国、 日本、 泰国 ８

２０１２ 德国 １

２０１３
奥地利、 澳大利亚、 德国、 卢森堡、 美国、 新

加坡、 意大利、 印度
１４

　 　 资料来源: 基于研究样本的手工整理ꎮ

(二) 变量测量和校准

１􀆰 创新绩效 ( ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅꎬ ＩＰ)

对于企业并购后创新绩效的衡量ꎬ 有不同

标准ꎮ 马宁和官建成 (２０００) 认为企业创新绩

效可由专利数量、 创新产品数量和创新产品销

售比例三个指标衡量ꎮ 然而ꎬ 创新产品数量和

创新产品销售比例容易受到市场因素、 公司财

务操作的影响 (张峥和聂思ꎬ ２０１６)ꎮ 因此ꎬ 本

文采用具有独创性、 独占性的专利数量衡量企

业的创新绩效ꎮ 此外ꎬ 由于专利申请具有滞后

性ꎬ 故选取并购后三年的专利申请数之和作为

创新绩效指标 (王宛秋和马红君ꎬ ２０１６)ꎮ

并购后创新绩效的校准: 本文采取直接校
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准方法ꎬ 选取三个锚点分别代表完全隶属、 交

叉点以及完全不隶属 (杜运周和贾良定ꎬ ２０１７ꎻ

伯努瓦􀅰里豪克斯和查尔斯􀅰Ｃ􀆰 拉金ꎬ ２０１７)ꎬ

与 Ｒｕｉｑｉ 等 (２０１７) 研究做法相一致ꎬ 本文将

三个锚点分别设置为 ９０％ 分位、 ５０％ 分位、

１０％分位ꎮ

２􀆰 文化距离 (ｃｕｌｔｕｒａｌ ｄｉｓｔａｎｃｅꎬ ＣＤ)

目前被广泛使用的用来测算国家间文化距

离的指标包括 Ｋｏｇｕｔ 和 Ｓｉｎｇｈ ( １９８８) 提出的

ＫＳＩ 指数、 Ｈｏｕｓｅ 等 (２００４) 提出的 ＧＬＯＢＥ 九

维度 等ꎮ 由 于 ＫＳＩ 指 数 是 建 立 在 Ｈｏｆｓｔｅｄｅ

(１９８４) 提出的文化维度理论基础上ꎬ 同时 Ｈｏｆ￣

ｓｔｅｄｅ 的文化维度划分以及文化价值调查得到广

泛认可ꎬ 其有效性和解释力得到诸多验证ꎮ 所

以ꎬ 本文选择 ＫＳＩ 指数来衡量文化距离ꎮ 以中

国为例ꎬ 文化距离的 ＫＳＩ 指数为:

ＣＤ ｊ ＝ ∑
６

ｉ ＝ １
( Ｉｉｊ － ＩｉＣＨ) ２ / Ｖｉ[ ] / ６ (１)

其中ꎬ ＣＤ ｊ 指东道国 ｊ 与中国的文化距离

值ꎬ Ｉｉｊ是东道国 ｉ 维度的文化距离值ꎬ ＩｉＣＨ指中

国 ｉ 维度文化距离值ꎬ Ｖｉ 是 ｉ 维度文化距离的

方差ꎮ

文化距离的校准: ｆｓＱＣＡ 中校准的关键是

找出校准所需要的定性的三个锚点: 完全隶属

(１)、 交叉点 (０􀆰 ５) 以及完全不隶属 (０)ꎮ 至

于锚点的选取ꎬ 本文参照 Ｆｉｓｓ (２０１１)、 Ｃｏｄｕｒａｓ

等 (２０１６) 以及赵文和王娜 (２０１７) 的研究ꎬ

将三个锚点分别设置为样本数据的上四分位数、

中位数以及下四分位数ꎮ①

３􀆰 所有权性质 (ｏｗｎｅｒｓｈｉｐꎬ ＯＷＮ)

本文将所有权性质分别赋值为 １ (如果企

业实际控制人为国资委和地方国资委) 和 ０

(如果企业实际控制人为非国资委或非地方国资

委)ꎮ 相应地ꎬ 将所有权性质校准为清晰集ꎬ １

为完全隶属政府控制的企业ꎬ ０ 为完全不隶属ꎮ

４􀆰 行业相关性 ( ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｒｅｌａｔｅｄｎｅｓｓꎬ ＩＲ)

尽管有研究通过区分并购企业与标的企业

的四位 ＳＩＣ (标准产业分类) 代码 (数据来源

于美国 ＳＤＣ 全球并购交易数据库) 相同的位数

来衡量行业相关性程度ꎬ 但该数据库中对企业

的 ＳＩＣ 代码位数的统计口径并不一致 (例如ꎬ

有的企业代码只有 ２ 位ꎬ 而有的甚至是 ５ 位

或 ６ 位) ꎬ 因此ꎬ 我们放弃了这一测量方式ꎬ

转而参照了徐虹等 ( ２０１５) 的研究做法ꎬ 即

根据 Ｗｉｎｄ 数据库提供的数据ꎬ 按并购目的将

企业并购划分为行业相关并购和行业非相关并

购ꎬ 前者包括横向整合、 垂直整合、 行业整合ꎬ

后者包括财务投资、 多元化战略、 管理层收购、

获取资质、 买壳上市、 收购品牌、 业务转型、

战略合作、 整体上市、 资本运作和资产调整ꎮ

行业相关性是一个哑变量ꎬ 如果在给定年份企

业的海外并购类型为相关并购ꎬ 则取值为 “１”ꎬ

否则取值为 “０”ꎮ 本文相应地将行业相关性校

准为清晰集ꎬ １ 为完全隶属相关并购ꎬ ０ 为完全

不隶属ꎮ

① 在校准过程中ꎬ 我们发现存在一个案例 (并购标的所在国为比利时) 在该条件的模糊集隶属分数为 ０􀆰 ５ꎮ 为了避免可能对分析

结果造成的干扰ꎬ 我们在 ０􀆰 ５ 的基础上加上 ０􀆰 ００１ (Ｆｉｓｓꎬ ２０１１ꎻ 张明和杜运周ꎬ ２０１９)ꎮ 这一操作的理由如下: 我们通过对比 Ｈｏｆｓｔｅｄｅ
国家文化数据库中的所有国家 (删除某些维度的缺失值后ꎬ 总计 ８２ 个国家)ꎬ 发现比利时与中国的文化距离数值在中位数以上ꎮ 另外ꎬ
该操作并未改变本文的组态分析结果ꎮ
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　 　 ５􀆰 跨国并购经验 ( ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ

ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅꎬ ＩＡＥ)

参照 Ｍｅｓｃｈｉ 和 Ｍｅｔａｉｓ (２００６) 的测量方法ꎬ

用企业并购前已经完成的跨国并购次数来衡量

跨国并购经验ꎮ 本文将跨国并购经验校准为清

晰集ꎬ １ 为完全隶属有跨国并购经验ꎬ ０ 为完全

不隶属ꎮ 这一做法的理由如下: 第一ꎬ 在本文

的 ６２ 起跨国并购交易案例样本中ꎬ 有 ４４ 起

(约占 ７１％) 跨国并购交易中企业先前的跨国

并购次数取值为 ０ꎬ 即该变量的观测值分布是有

偏的ꎮ 如果直接将其校准为模糊集ꎬ 则很难界

定出代表完全隶属、 交叉点以及完全不隶属的

三个不同锚点ꎮ 第二ꎬ 国内学者程聪和贾良定

(２０１６)、 张明和杜运周 (２０１９) 也采用了同样

的校准方法ꎬ 将跨国并购经验视为一个二分条

件ꎬ 有跨国并购经验赋值为 １ꎬ 没有则为 ０ꎮ

６􀆰 吸收能力 (ａｂｓｏｒｐｔｉｖｅ ｃａｐａｃｉｔｙꎬ ＡＣ)

现有研究中测量吸收能力主要有两种方法:

第一种是使用代理变量ꎬ 常见的是以研发强度

或研发人员比例来衡量ꎮ 这种方法以企业知识

基础观为核心ꎬ 认为吸收能力和研发活动都是

围绕知识先后进行的一种过程ꎮ 第二种是用感

性判断来间接测量吸收能力ꎬ 例如李克特量表ꎮ

尽管两种方式都有其局限性ꎬ 目前使用研发强

度作为吸收能力的代理变量还是学术界最为常

见的一种测度方式 (Ｃｏｈｅｎ ＆ Ｌｅｖｉｎｔｈａｌꎬ １９９０)ꎮ

因此ꎬ 本文使用研发强度作为吸收能力的代理

变量ꎬ 即研发支出占企业主营业务收入的比重ꎮ

关于这一条件变量的校准ꎬ 现有文献通常使用

样本数据上四分位数、 中位数以及下四分位数

作为模糊集的三个定性锚点 ( Ｒｕｉｑｉ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

２０１７)ꎮ 然而ꎬ 本文样本中吸收能力数据的中位

数和下四分位数均为 ０ꎬ 如果直接进行校准会面

临数值分布与刻度的冲突ꎬ 即导致校准后的条

件值均在 ０􀆰 ５ 以上ꎮ 所以ꎬ 我们放弃了这一做

法ꎮ 基于本文的数据特征ꎬ 本文将吸收能力简

化为一个二分条件 (即有无吸收能力)ꎬ 如果给

定年份企业的研发强度的值为正 (即表示企业

有吸收能力)ꎬ 则取值为 “ １”ꎬ 否则取值为

“０”ꎮ 相应地ꎬ 将吸收能力校准为清晰集ꎬ １ 为

完全隶属高吸收能力集合ꎬ ０ 为完全不隶属ꎮ

表 ２ 为本文所有变量 (校准前) 的描述性

统计ꎬ 包括均值、 标准差以及和相关性系数结

果ꎮ 可以看出ꎬ 吸收能力分别与文化距离在

１０％水平上显著负相关ꎻ 与所有权性质在 １％水

平上显著负相关ꎻ 与行业相关性在 １０％水平上

显著正相关ꎮ 这说明中国企业实现跨国并购后

创新绩效提升的前因或条件变量间多是相互依

赖而非独立的ꎬ 进而需要对跨国并购后绩效影

响机制进行整合性分析ꎮ

表 ２　 研究变量的均值、 标准差和相关系数

序号 变量 均值 标准差 １ ２ ３ ４ ５

１ ＩＰ ６７９􀆰 ９３６ ２２２２􀆰 ４１７

２ ＣＤ ３􀆰 ０３６ １􀆰 ２６９ ０􀆰 １００

３ ＯＷＮ ０􀆰 ６９４ ０􀆰 ４６５ ０􀆰 １８８ ０􀆰 ０８７
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续表

序号 变量 均值 标准差 １ ２ ３ ４ ５

４ ＩＲ ０􀆰 ５９７ ０􀆰 ４９５ ０􀆰 ２２８∗ －０􀆰 １３８ ０􀆰 ０９５

５ ＩＡＥ ０􀆰 ３２３ ０􀆰 ５３６ ０􀆰 ２５５∗∗ ０􀆰 ０４５ ０􀆰 ２０６ ０􀆰 １８９

６ ＡＣ ０􀆰 ０１８ ０􀆰 ０４８ －０􀆰 １０７ －０􀆰 ２１３∗ －０􀆰 ３８２∗∗∗ ０􀆰 ２１２∗ －０􀆰 ０９５

　 　 注: 各变量的观测值数量均为 ６２ꎻ ∗表示 ｐ<０􀆰 １ꎬ ∗∗表示 ｐ<０􀆰 ０５ꎬ ∗∗∗表示 ｐ<０􀆰 ０１ꎮ

(三) 研究方法

本文使用 ＱＣＡ 方法来检验文化距离、 所有

权性质、 行业相关性、 跨国并购经验和吸收能

力五个因素组成的不同条件组态与跨国并购后

创新绩效的关系ꎬ 是基于如下考虑: 第一ꎬ

ＱＣＡ 方法的基本思想是ꎬ 以集合论和布尔运算

作为方法论基石ꎬ 探究前因条件组合如何引致

被解释结果出现可观测的变化ꎬ 因而能够充分

挖掘多个层面前因条件组合对某一结果的影响

机制 (Ｆｉｓｓꎬ ２０１１ꎻ 杜运周ꎬ ２０１９)ꎮ 而这正适

合解答本文的研究问题ꎬ 即制度、 行业和资源

三个层面前因条件组合如何影响跨国并购后创

新绩效ꎮ 第二ꎬ 已有研究学者使用 ＱＣＡ 方法分

析并购后股票市场表现、 逆向跨国并购整合绩

效等因果复杂性问题 (Ｃａｍｐｂｅｌｌ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１６ꎻ

黄曼丽等ꎬ ２０１９)ꎬ 因而本文使用该方法分析跨

国并购后绩效的因果复杂性问题也有较高的合

法性ꎮ 另外ꎬ 由于本文对因果条件变量的校准

既存在清晰集ꎬ 也存在模糊集ꎬ 故在具体分析

技术上ꎬ 需要使用 ｆｓＱＣＡ (杜运周和贾良定ꎬ

２０１７ꎻ Ｆｉｓｓꎬ ２０１１ꎻ Ｒａｇｉｎꎬ ２００８)ꎮ

四、 数据分析结果

(一) 必要条件分析

我们首先对各个条件变量是否为结果变量

的必要条件进行检验ꎬ 如果结果是某一条件的

一个子集ꎬ 该条件则被称为必要条件 (Ｒａｇｉｎꎬ

２００６)ꎮ 如表 ３ 所示ꎬ 我们分别分析了五个前因

条件中的单个条件变量ꎬ 以及其对应的非集条

件变量ꎬ 是否是实现跨国并购高创新绩效的必

要条件ꎮ 结果显示ꎬ 没有条件变量的一致性分

数超过 ０􀆰 ９０ 阈值ꎮ 其中ꎬ 所有权性质的一致性

程度值约为 ０􀆰 ７９ꎬ 是所有条件变量中的最高值ꎮ

这表明ꎬ 在跨国并购情境下ꎬ 单个条件变量对

跨国并购后高创新绩效不构成约束瓶颈ꎮ

表 ３　 单个条件变量对跨国并购后高创新

绩效 (Ｈｉｇｈ ＩＰ) 的必要性分析

前因条件 一致性 覆盖度

文化距离 ＣＤ ０􀆰 ５５８ ０􀆰 ４９６

~ＣＤ ０􀆰 ６０６ ０􀆰 ４９５

所有权性质 ＯＷＮ ０􀆰 ７９２ ０􀆰 ４８６

~ＯＷＮ ０􀆰 ２０８ ０􀆰 ２８９

行业相关性 ＩＲ ０􀆰 ６９３ ０􀆰 ４９４

~ ＩＲ ０􀆰 ３０７ ０􀆰 ３２４

跨国并购经验 ＩＡＥ ０􀆰 ３７４ ０􀆰 ５４９

~ ＩＡＥ ０􀆰 ６２６ ０􀆰 ３７５

吸收能力 ＡＣ ０􀆰 ４２３ ０􀆰 ３６０

~ＡＣ ０􀆰 ５７７ ０􀆰 ４９１

　 　 注: “ ~ ” 指逻辑非ꎮ

(二) 组态分析

接下来ꎬ 本文进一步分析了影响企业跨国
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并购后创新绩效的前因条件组态ꎮ 根据 Ｆｉｓｓ

(２０１１) 的研究建议ꎬ 本文将一致性阈值设定为

０􀆰 ８ꎬ 案例频数阈值设定为 １ꎮ 杜运周和贾良定

(２０１７) 指出ꎬ ＰＲＩ (ｐｒｏｐｏｒｔｉｏｎａｌ ｒｅｄｕｃｔｉｏｎ ｉｎ ｉｎ￣

ｃｏｎｓｉｓｔｅｎｃｙ) 的 临 界 值 最 好 大 于 等 于 ０􀆰 ７５

(０􀆰 ７０ 也能接受)ꎮ 基于这一标准ꎬ 本文将 ＰＲＩ

的阈值设定为 ０􀆰 ７５ꎮ 最终ꎬ 保留了 １１ 个跨国并

购后高创新绩效的案例ꎮ 模糊集定性比较分析

会得到三类解: 复杂解、 中间解以及简约解ꎮ

这三类解的区别在于进行布尔最小化分析时纳

入分析范围的组态类型 (杜运周和贾良定ꎬ

２０１７)ꎮ 由于复杂解并未进行简化ꎬ 所得的组态

比较多ꎬ 不利于之后对于实证结果路径的分析ꎬ

然而简约解将所有逻辑余项都纳入简化过程中ꎬ

容易精简掉重要的必要条件ꎬ 而中间解的一个

重要优点是它不允许消除必要条件ꎬ 即保留了

必要 条 件 能 更 完 整 地 解 释 组 态 发 生 机 制

(Ｒｉｈｏｕｘ ＆ Ｒａｇｉｎꎬ ２００９)ꎮ 所以ꎬ 中间解被认为

是 ＱＣＡ 研究中汇报和诠释的首选(Ｒｉｈｏｕｘ ＆ Ｒａ￣

ｇｉｎꎬ ２００９ꎻ 张明和杜运周ꎬ ２０１９)ꎮ 在产生中

间解的过程中需要经过反事实分析ꎬ 然而现有

研究针对五个条件变量分别与跨国并购后创新

绩效之间的关系均存在或多或少的争议ꎬ 因此

本文难以做出明确的反事实分析ꎬ 在回答五个

条件何种状态会导致跨国并购后高创新绩效问

题时ꎬ 均勾选了 “存在或缺席”ꎮ 本文依据中间

解ꎬ 并结合简约解和必要条件分析识别核心条

件ꎬ 汇报分析结果ꎮ 分析软件采用 Ｒａｇｉｎ 等开

发的 ｆｓＱＣＡ３􀆰 ０ꎬ 分析结果如表 ４ 所示ꎮ

表 ４　 跨国并购后高、 非高创新绩效 (Ｈｉｇｈ ａｎｄ Ｎｏｔ Ｈｉｇｈ ＩＰ) 的组态

条件
高创新绩效 非高创新绩效

解 １ 解 ２ 解 ３ 解 ４ 解 ５ 解 ６ 解 ７

文化距离 (ＣＤ) ● ● ● ● 􀱋 􀱋

所有权性质 (ＯＷＮ) ● • 􀱋 􀱋 􀱋 ●

行业相关性 (ＩＲ) ● 􀱋 ● 􀱋 ● ● 􀱋

跨国并购经验 (ＩＡＥ) ● ● 􀱋 ⊗ ⊗

吸收能力 (ＡＣ) 􀱋 ● 􀱋 ● 􀱋 􀱋

一致性 ０􀆰 ８７２ ０􀆰 ８８８ ０􀆰 ８３２ ０􀆰 ９８７ ０􀆰 ８６４ １􀆰 ０００ ０􀆰 ８４３

原始覆盖度 ０􀆰 ２０１ ０􀆰 ０５１ ０􀆰 １８９ ０􀆰 ０８４ ０􀆰 ０８７ ０􀆰 ０２９ ０􀆰 ０８９

唯一覆盖度 ０􀆰 ０８６ ０􀆰 ０５１ ０􀆰 ０７４ ０􀆰 ０８４ ０􀆰 ０８７ ０􀆰 ０２９ ０􀆰 ０８９

总一致性 ０􀆰 ８５６ ０􀆰 ９０２

总覆盖度 ０􀆰 ３２６ ０􀆰 ２８９

　 　 注: ●代表核心因果性条件存在ꎬ 􀱋代表核心因果性条件缺席ꎬ • 代表边缘因果性条件存在ꎬ ⊗代表边缘因果性条件缺席ꎬ “空
白” 表示组态中该条件可存在、 可不存在ꎮ

　 　 通过对 ６２ 起企业跨国并购的数据采用 ｆｓＱ￣

ＣＡ３􀆰 ０ 计算得到的高创新绩效的组态分析结果

(见表 ４)ꎬ 可以看出各条件组态的一致性均大

于 ０􀆰 ８ 阈值ꎮ 研究发现了三种获取跨国并购后

高创新绩效的不同路径ꎬ 即解 １、 解 ２ 和解 ３ꎬ

证明了组态视角 “殊途同归” 的重要特性ꎮ 而
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且ꎬ 每一种前因条件组态中都包含行业相关性

(ＩＲ) 和吸收能力 (ＡＣ) 这两个变量ꎬ 说明行

业相关性和吸收能力这两个条件对企业跨国并

购后实现高创新绩效的重要性ꎮ 本文将跨国并

购后高创新绩效的条件组态归纳为以下三种并

购路径模型:

第一ꎬ 制度－行业匹配型并购 (ＣＤ ×ＯＷＮ ×

ＩＲ ×~ＡＣ)ꎮ 组态解 １ 中的四个条件ꎬ 文化距离

存在、 所有权性质存在、 行业相关性存在和吸

收能力缺席均是核心条件ꎬ 且当中两个条件文

化距离和所有权性质均是制度层面的影响因素ꎮ

这表明在跨国并购过程中ꎬ 若行业相关性存在

和吸收能力缺席时ꎬ 制度层面的文化距离和所

有权性质因素均存在对企业实现并购后创新绩

效的提升发挥着主导作用ꎮ 换言之ꎬ 对于吸收

能力较低且拟实施相关并购的主并企业而言ꎬ

具有国有控股特征ꎬ 且选择国家文化距离较远

的企业作为并购标的ꎬ 对于促进跨国并购后的

高创新绩效有着重要的作用ꎮ 根据制度基础观ꎬ

作为体现国家间非正式制度差异的文化距离ꎬ

会导致企业在跨国并购过程中难以获得并购标

的的企业管理者、 员工等利益相关者的认可ꎬ

进而增加并购整合中的知识转移、 沟通和协调

等成 本 ( Ｄａｔｔａ ＆ Ｐｕｉａꎬ １９９５ꎻ Ｗｕ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

２０１５)ꎬ 不利于跨国并购后创新绩效的提升

(Ｂａｕｅｒ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１６)ꎮ 但是ꎬ 文化距离也可以

通过提供学习多样化观点和知识的机会对并购

后创新绩效产生正向影响ꎮ 所以ꎬ 文化距离能

否引致跨国并购后高创新绩效ꎬ 可能依赖于其

负向影响机制能否被削弱ꎮ 国有控股和相关并

购有助于削弱文化距离的负向影响ꎬ 具体而言ꎬ

国有控股企业在实施海外并购时能得到政府更

多的资源支持 (Ｂｕｃｋｌｅｙ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００７ꎻ Ｍｏｒｃｋ ｅｔ

ａｌ􀆰 ꎬ ２００８)ꎬ 企业可以充分利用这些资源减少

文化差异形成的协调成本 (杨勇等ꎬ ２０１８)ꎬ 从

而削弱文化距离对跨国并购创新绩效的不利影

响ꎮ 这一论断虽未有研究进行直接验证ꎬ 但是

在文化距离与中国对外直接投资企业经营绩效

关系研究中得到间接支 持ꎮ 例 如ꎬ 杨 勇 等

(２０１８) 在实证研究发现ꎬ 文化距离与中国对外

直接投资企业经营绩效之间整体呈倒 Ｕ 形关系ꎬ

但国有属性能够减少文化距离过大对经营绩效

的负面影响 (杨勇等ꎬ ２０１８)ꎮ 相关并购能够削

弱文化距离对并购后绩效的负面影响ꎬ 这一观

点已经得到了研究的支持ꎮ 孙淑伟等 (２０１８)

认为ꎬ 由于并购双方均来自同一行业背景ꎬ 所

以实施相关并购的企业的组织学习能力和适应

能力会更强ꎬ 而且具备更强的吸收标的企业有

形或无形资产的能力ꎬ 进而降低并购整合成本ꎮ

他们发现ꎬ 同行业并购能够削弱文化距离对并

购绩效的负面影响ꎮ 另外ꎬ 这一研究反映出企

业通过行业相关性并购可以在一定程度上弥补

自身吸收能力的不足ꎮ 本文验证了文化距离对

跨国并购后创新绩效的正向作用ꎬ 而且还发现

在该条件组态或情形下跨国并购经验与企业跨

国并购后能否实现高创新绩效不存在集合隶属

关系ꎮ 这一研究结果与 Ｋｉｎｇ 等 (２００４) 元分析

研究结果保持一致ꎬ 即企业的跨国并购经验对

其并购绩效的影响是不显著的ꎮ

第二ꎬ 制度－资源匹配型并购 (ＣＤ ×~ ＩＲ ×

ＩＡＥ ×ＡＣ)ꎮ 通过数据分析结果ꎬ 可以看出组态

解 ２ 中的四个条件ꎬ 即文化距离存在、 行业相

关性缺席、 跨国并购经验存在和吸收能力存在

均是核心条件ꎬ 且当中两个条件跨国并购经验
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和吸收能力均是资源 (或能力) 层面的影响因

素ꎮ 这一研究结果表明: 若国家文化距离存在

和行业相关性缺席时ꎬ 资源层面的跨国并购经

验和吸收能力因素均存在ꎬ 对企业实现跨国并

购后高创新绩效发挥着主导作用ꎮ 这意味着当

主并企业具备较丰富的跨国并购经验和较高的

吸收能力时ꎬ 并购双方间较高的国家文化距离

所产生的跨国并购整合、 知识转移和沟通成本

会有效降低ꎬ 且企业能够更多地提高文化距离

所带来的组织学习收益ꎬ 以及非相关性并购可

能带来的资源互补效用ꎮ 换言之ꎬ 资源 (或能

力) 较丰富的主并企业ꎬ 通过选择国家文化距

离较远、 行业相关性较低的标的企业进行并购ꎬ

能够促进文化差异下的组织学习和企业间的知

识互补效应ꎬ 进而获取先进技术实现较高的跨

国并购后创新绩效ꎮ 尽管制度基础观在解释新

兴经济体的国际化战略和绩效方面尤其具有说

服力 (Ｐｅｎｇꎬ ２０１２ꎻ Ｐｅｎｇ ＆ Ｌｕｏꎬ ２０００)ꎬ 但这

并不否认资源基础观对新兴经济体企业国际化

绩效的重要理论解释力ꎬ 尤其是针对一些已经

拥有特定优势的企业ꎮ 根据资源基础观ꎬ 跨国

并购经验和吸收能力均有助于并购双方企业的

知识资源整合ꎬ 继而提高企业跨国并购后创新

绩效 (Ｂｊöｒｋｍａｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００７ꎻ 吴先明ꎬ ２０１６ꎻ

Ｚｏｌｌｏ ＆ Ｓｉｎｇｈꎬ ２００４)ꎮ 除了直接影响ꎬ 跨国并

购经验还能够间接地减缓或降低距离因素对跨

国并 购 后 创 新 绩 效 的 负 向 影 响ꎮ Ｃｈｉｌｄ 等

(２００２) 研究特别强调了国际经验的作用ꎬ 并明

确指出国际经验是 “距离桥接”(ｄｉｓｔａｎｃｅ－ｂｒｉｄｇ￣

ｉｎｇ) 变量ꎮ 跨国并购经验丰富的企业对国家间

的制度差异 (如文化距离) 和行业间的惯例和

规则差异 (如并购双方企业因属不同行业所产

生的行业距离) 有更多的认识和感知ꎬ 对跨国

界、 跨行业知识的转移方式和机制也有更多了

解ꎬ 因此可以一定程度上克服文化或行业距离

对并购整合中的知识转移阻碍ꎬ 实现并购后创

新绩效的提升ꎮ 陈怀超等 (２０１４) 的研究结论

为这一推论提供了部分支持ꎬ 他们发现ꎬ 中国

跨国公司的国际经验能够显著地减弱规范和认

知距离对知识转移效果的影响ꎮ 另外ꎬ 吸收能

力也能保证中国企业在逆向跨国并购过程中实

现先进技术知识从弱到强的有效转移 (赵剑波

和吕铁ꎬ ２０１６)ꎮ 因此ꎬ 在该条件组态下跨国并

购经验与吸收能力对提升跨国并购过程中知识

转移效果方面存在协同增效作用ꎮ

第三ꎬ 制度－行业－资源匹配型并购 (ＯＷＮ×

ＩＲ ×ＩＡＥ × ~ ＡＣ)ꎮ 基于上述数据结果ꎬ 可以发

现组态解 ３ 中ꎬ 行业相关性存在、 跨国并购经

验存在和吸收能力缺席是核心条件ꎬ 而所有权

性质存在为边缘条件ꎮ 这一条件组态中ꎬ 行业

因素 (行业相关性) 和资源因素 (跨国并购经

验) 作为核心条件必须达到同时存在ꎮ 这一分

析结果表明: 若并购企业资源层面的吸收能力

缺席时ꎬ 另一资源层面的跨国并购经验和行业

层面的行业相关性均存在ꎬ 对企业实现跨国并

购后高创新绩效发挥着主导作用ꎮ 而且ꎬ 相比

较非国有企业ꎬ 在这种情境下国有企业的跨国

并购更容易产生并购后的高创新绩效ꎮ 基于上

文所述ꎬ 随着跨国并购经验的积累ꎬ 企业对跨

境知识的转移方式和机制有着深刻的认识ꎬ 在

跨国并购过程中能够提高对标的企业知识的转

移效率ꎮ 但是ꎬ 如果企业缺乏一定吸收能力ꎬ

那么一方面可能会导致并购经验不能被完全吸

收ꎬ 进而无法将经验进行应用 (王宛秋和刘璐
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琳ꎬ ２０１５)ꎬ 另一方面也会使转移过来的知识无

法进行价值识别、 消化、 改造和利用ꎬ 阻碍并

购后创新绩效的提升 (吴先明ꎬ ２０１６)ꎮ 因此ꎬ

针对缺乏或低吸收能力的企业ꎬ 跨国并购经验

能否促进其跨国并购后创新绩效的提升ꎬ 取决

于其他因素是否可以弥补吸收能力的劣势ꎮ 根

据产业组织理论ꎬ 企业的研发投入会受到市场

竞争环境的影响 (Ｂｌｕｎｄｅｌｌ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ １９９９)ꎮ 企业

进行相关并购能够增加其市场势力和提高市场占

有率(Ｃｈｒｉｓｔｅｎｓｅｎ ＆ Ｍｏｎｔｇｏｍｅｒｙꎬ １９８１ꎻ Ｈｏｐｋｉｎｓꎬ

１９８７)ꎬ 由于预期到研发成本能被摊薄、 产品的

平均成本下降、 利润增加ꎬ 因而并购企业愿意提

高研发水平 (任曙明等ꎬ ２０１７)ꎮ 由于研发的一

大功 能 是 提 高 企 业 的 吸 收 能 力 ( Ｃｏｈｅｎ ＆

Ｌｅｖｉｎｔｈａｌꎬ １９８９)ꎬ 所以相关并购能够在一定程度

弥补吸收能力的不足ꎮ 另外ꎬ 一些研究从其他

视角也支持了该观点ꎮ 例如ꎬ 孙淑伟等 (２０１８)

认为ꎬ 相比较多元化战略并购ꎬ 进行相关并购

的企业组织学习和适应能力更强ꎬ 而且对标的

企业资产的吸收能力也更强ꎬ 这是因为并购企

业双方均来自同一行业背景ꎬ 潜在知识背景差

异较小ꎮ

此外ꎬ 从组态间的关系看ꎬ 通过对组态解 １

和组态解 ３ 的条件组态进行比较ꎬ 我们可以发

现ꎬ 在影响企业跨国并购后能否获得高创新绩

效的这两条路径中ꎬ 文化距离与跨国并购经验

具有明显的替代性关系ꎬ 这说明这两个条件无

须同时出现便可以与组态解 １ 和组态解 ３ 中的

余下条件一起导致结果的产生ꎮ

本文还进一步检验了导致跨国并购后非高

创新绩效的组态ꎬ 发现存在四条路径ꎬ 即组态

解 ４、 组态解 ５、 组态解 ６ 和组态解 ７ꎮ 首先ꎬ

组态解 ４ 显示ꎬ 在所有权性质、 行业相关性以

及跨国并购经验均缺席的条件下ꎬ 即便企业选

择到文化距离远的国家并购ꎬ 并购后创新绩效

也不会高ꎮ 其次ꎬ 组态解 ５ 显示ꎬ 在所有权性

质缺席的条件下ꎬ 即便企业有高的吸收能力ꎬ

选择到文化距离远的国家进行相关并购ꎬ 其并

购后创新绩效也不会高ꎮ 再次ꎬ 组态解 ６ 显示ꎬ

在文化距离、 所有权性质、 跨国并购经验以及

吸收能力均缺席的条件下ꎬ 即便企业进行相关

跨国并购ꎬ 并购后创新绩效也不会高ꎮ 最后ꎬ

组态解 ７ 显示ꎬ 在文化距离、 行业相关性、 跨

国并购经验以及吸收能力均缺席的条件下ꎬ 即

便企业具有国有控股性质ꎬ 并购后创新绩效也

不会高ꎮ 通过比较影响跨国并购后高、 非高创

新绩效组态ꎬ 可以发现影响跨国并购后创新绩

效的原因具有非对称性ꎬ 导致跨国并购后非高

创新绩效的四条路径并不是导致跨国并购后高

创新绩效的三条路径的对立面ꎮ

五、 结论与讨论

与发达市场企业不同ꎬ 新兴市场企业跨国

并购更关注并购后的长期绩效ꎬ 如创新绩效ꎬ

而非短期的财务绩效 ( Ｃｈｅｎｇ ＆ Ｙａｎｇꎬ ２０１７ꎻ

吴先明和苏志文ꎬ ２０１４)ꎮ 近年来ꎬ 许多中国企

业试图通过跨国并购实现技术创新ꎬ 但似乎现

实效果并不尽如人意 (Ｂａｕｅｒ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１８)ꎮ 在

学术界ꎬ 究竟什么影响了跨国并购后的创新绩

效ꎬ 现有研究也无法给出明确答案ꎮ 为了解答

这一问题ꎬ 本文从整体论视角ꎬ 尝试基于战略

三脚架框架ꎬ 采用 ｆｓＱＣＡ 方法ꎬ 对沪深 Ａ 股上

市公司 ２００３~２０１３ 年的 ６２ 起跨国并购交易样本
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进行分析ꎬ 探讨了制度因素 (文化距离、 所有

权性质)、 行业因素 (行业相关性) 和资源因

素 (跨国并购经验、 吸收能力) 组成的不同条

件组态对跨国并购后创新绩效的影响ꎮ 主要研

究结论如下:

第一ꎬ 跨国并购后 (高) 创新绩效具有

“多重并发” 和 “殊途同归” 的特点ꎮ 企业跨

国并购后创新绩效是多层面 (制度、 行业和资

源层面) 因素共同组合作用的结果ꎬ 而非单一

层面因素作用的结果ꎬ 即多重并发ꎮ 此外ꎬ 这

些因素之间的相互组合形成了导致跨国并购后

(高) 创新绩效这一结果的多条路径ꎬ 即殊途同

归ꎮ 具体而言ꎬ 本文发现ꎬ 实现跨国并购后高

创新绩效存在三种不同的路径ꎬ 即制度主导型

并购、 资源主导型并购和行业－资源配合型并

购ꎻ 而且ꎬ 每一条路径均是由多种因素组合构

成ꎮ 这一发现从整体论视角解释了跨国并购后

绩效影响的因果关系复杂性问题ꎮ

第二ꎬ 对于制度－行业匹配型并购ꎬ 文化距

离和所有权性质是影响中国企业跨国并购后创

新绩效的一组重要决定力量ꎮ 这意味着ꎬ 对于

吸收能力较低且拟实施行业相关并购的中国企

业而言ꎬ 通过获得母国政府的有效支持ꎬ 选择

那些文化距离较远的东道国企业作为并购目标ꎬ

有效利用潜在的组织学习机会ꎬ 能够实现跨国

并购后的高创新绩效ꎮ 这说明在跨国并购过程

中ꎬ 对于文化距离较远的东道国企业ꎬ 母国政

府的支持起到了非常重要的作用ꎮ 即在并购两

国间文化距离远的同行业企业时ꎬ 母国政府的

支持是影响并购后创新绩效的重要因素ꎮ 同时ꎬ

这一发现也支持了文化距离远的跨国并购有助

于企业学习和创新的观点 (Ｃｌｏｏｄｔ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００６ꎻ

ＭｃＣａｒｔｈｙ ＆ Ａａｌｂｅｒｓꎬ ２０１６ꎻ Ｎｉｅｌｓｅｎ ＆ Ｇｕｄｅｒｇａｎꎬ

２０１２)ꎮ

第三ꎬ 对于制度－资源匹配型并购ꎬ 跨国并

购经验和吸收能力是决定中国企业跨国并购后

创新绩效的一组重要力量ꎮ 即当企业具备较丰

富的跨国并购经验和较高的吸收能力时ꎬ 由于

并购双方间国家文化距离所产生的并购整合、

知识转移和沟通成本等会有效降低ꎮ 而且ꎬ 这

种难以模仿的隐性资源能够帮助企业更多更好

地提高文化距离所带来的潜在组织学习收益ꎬ

以及非相关并购可能带来的资源互补效用ꎮ 与

制度主导型并购不同ꎬ 资源主导型并购主要基

于自身内部的资源和能力去筛选和确定并购

目标ꎮ

第四ꎬ 对于制度－行业－资源匹配型并购ꎬ

行业相关性和跨国并购经验作为核心条件必须

同时存在ꎬ 才能实现中国企业跨国并购后的高

创新绩效ꎮ 对于自身存在一定劣势的企业来说ꎬ

如吸收能力较低但跨国并购经验丰富ꎬ 可基于

对行业发展的深刻洞察和自身优劣势的评估ꎬ

精准寻求相关行业的并购标的ꎬ 以达到利用自

身优势进行跨国并购ꎬ 进而弥补劣势和实现并

购创新绩效的目的ꎮ 这种并购方式对自身缺乏

一定吸收能力ꎬ 并试图通过跨国并购实现创新

绩效提升的新兴市场跨国公司尤其具有借鉴意

义ꎮ 因为大多数新兴市场企业吸收能力并不很

强ꎬ 又想通过跨国并购加快提升创新绩效ꎬ 根

据本文的发现ꎬ 实现这一目标的重要途径之一ꎬ

就是聚焦行业相关并购ꎬ 并通过 “干中学” 的

方式积累经验ꎮ 当然ꎬ 经验学习是一种比较缓

慢的学习方式ꎬ 如果要加快学习进程ꎬ 就需要

配合更加充裕的资源保障ꎬ 因此ꎬ 这种方式尤
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其适用于国有控股性质的企业ꎮ

第五ꎬ 在影响跨国并购创新绩效的因素组

合中ꎬ 文化距离与跨国并购经验之间存在替代

关系ꎮ 文化距离和跨国并购经验均能够促进组

织学习ꎬ 从而帮助企业有效获取标的企业的组

织惯例和实践等知识ꎮ 两者功能的相似性使其

在一定情形下具有替代性关系ꎬ 具体而言ꎬ 对

于吸收能力较低的国有企业ꎬ 在进行行业相关

性并购的情形下ꎬ 实现并购后高创新绩效的途

径ꎬ 既可以通过不断积累跨国并购经验ꎬ 也可

以选择并购国家文化距离较远的标的企业ꎮ

本文主要有以下三个方面的研究贡献: 首

先ꎬ 本文基于战略三脚架框架实证检验了制度、

行业和资源三个层面的五个关键条件变量共同

作用对中国企业跨国并购后创新绩效的影响ꎬ

对产业基础观、 资源基础观和制度基础观这三

种视角的整合具有重要的理论贡献ꎮ 已有观点

认为ꎬ 研究企业成长战略问题ꎬ 尤其是新兴市

场企业ꎬ 需要整合三种理论视角进行分析: 产

业基础观、 资源基础观和制度基础观 ( Ｃｈｅｎ

ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ２０１８ꎻＨｏｓｋｉｓｓｏｎ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ２０００ꎻＰｅｎｇ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ

２００８ꎬ２００９)ꎮ 但是ꎬ 很少有学者整合这三种理

论进行实证检验ꎮ 本文通过实证分析制度因素、

行业因素与资源因素组成的不同条件组态与跨

国并购后创新绩效的关系ꎬ 研究结论揭示了同

一结果或现象解释背后这三种理论之间的互动

关系ꎬ 如产业基础观对行业相关性与跨国并购

后高创新绩效关系的解释力ꎬ 有依赖于制度基

础观理论层面因素和资源基础观理论层面因素

的匹配情境ꎮ 而且ꎬ 本文研究结论还表明ꎬ 在

一定情况下不同理论层面的因素之间具有替代

关系ꎬ 如制度基础观层面的文化距离与资源基

础观层面的跨国并购经验之间的替代关系ꎮ 另

外ꎬ 值得说明的是ꎬ Ｐｅｎｇ 等 (２００９) 创造性地

提出的战略三脚架框架ꎬ 其目的是强调将上述

三种理论分支结合在一起以寻求进一步探索理

论整合的重要性ꎬ 但笔者探讨更多的是每种理

论解释的差异性部分 (并集)ꎬ 并未考虑相似性

部分 (交集)ꎮ 可见ꎬ 本文是对战略三脚架框架

这一理论视角的深化和补充ꎬ 且丰富了该视角

在国际商务研究领域中的应用ꎮ

其次ꎬ 本文将 ＱＣＡ 方法引入跨国并购后绩

效的研究ꎬ 不仅为认识和解释并购后绩效影响

的因果复杂性提供了一种整体论视角ꎬ 而且丰

富了该领域研究的方法论工具ꎮ Ｆａｉｎｓｈｍｉｄｔ 等

(２０２０) 指出ꎬ 与传统的研究方法相比ꎬ ＱＣＡ

方法可以帮助研究学者探究复杂的国际商务现

象ꎬ 进而产生更加逼近现实的见解ꎮ 本文通过

ＱＣＡ 方法分析跨国并购后创新绩效影响的因果

复杂性机制ꎬ 研究结果不仅支持了 Ｍｉｓａｎｇｙｉ 等

(２０１７) 所 提 出 的 组 织 现 象 的 因 果 复 杂 性

(ｃａｕｓａｌ ｃｏｍｐｌｅｘｉｔｙ) 观点ꎬ 而且有助于揭开新兴

市场企业跨国并购后绩效影响机制的 “黑箱”ꎬ

使宏观制度因素、 中观行业因素和微观资源因

素影响的整体联动机制呈现出来ꎮ 此外ꎬ 以往

跨国并购后绩效的研究主要使用定量和定性研

究方法 ( Ｃａｍｐｂｅｌｌ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１６ꎻ 黄曼丽等ꎬ

２０１９ꎻ Ｐａｐａｄａｋｉｓꎬ ２００５)ꎬ ＱＣＡ 方法兼具定量

和定性研究方法的优势ꎬ 目前在跨国并购领域

是一种相对新的研究方法ꎮ 本文不仅丰富了该

领域的研究工具ꎬ 也回应了 Ｋｉｎｇ 等 (２００４) 对

并购后绩效研究引入新方法的呼吁ꎬ 为未来研

究探究国际商务的复杂现象提供了方法论参考ꎮ

最后ꎬ 本文揭示了影响跨国并购后高创新
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绩效三条不同路径ꎬ 对目前文献中相互冲突的

研究结论或观点提供了一种新的解释ꎮ 例如ꎬ

关于文化距离与并购后创新绩效的关系ꎬ 现有

研究始终存在着争议 (Ａｈｕｊａ ＆ Ｋａｔｉｌａꎬ ２００１ꎻ

Ｂａｕｅｒ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２０１６ꎻ Ｃｌｏｏｄｔ ｅｔ ａｌ􀆰 ꎬ ２００６ꎻ Ｍｃ￣

Ｃａｒｔｈｙ ＆ Ａａｌｂｅｒｓꎬ ２０１６)ꎮ 但是我们的分析表

明ꎬ 文化距离究竟是否促进企业并购后的创新

绩效取决于文化距离处于何种情境之下以及文

化距离与不同情境因素之间的匹配情境ꎮ 例如ꎬ

表 ４ 中的解 ３ꎬ 文化距离存在与否均可实现跨国

并购后高创新绩效ꎮ 而解 １ 和解 ２ 则表明文化

距离与其他条件变量之间的不同匹配均可导致

跨国并购后高创新绩效ꎮ 另外ꎬ 本文还部分支

持了 Ｂａｒｎｅｙ (１９８８) 针对 “相关性假设” ( ｒｅ￣

ｌａｔｅｄｎｅｓｓ ｈｙｐｏｔｈｅｓｉｓ) 所提出的观点ꎬ 即相关并

购并不是企业获得超常收益的充分条件ꎬ 只有

在满足某些特定条件的情形下ꎬ 相关并购才能

创造价值ꎮ 我们研究发现行业相关性能否导致

跨国并购后高创新绩效结果取决于制度层面要

素与资源层面要素的匹配情境ꎮ 本文有助于改

善以往研究忽视跨国并购情境下多重因素并发

可能对并购后绩效的影响ꎬ 进而致使研究结果

不一致的困境ꎮ

本文结果可以为企业和政府提供如下有意

义的启示:

对于中国企业来说ꎬ 如果期望通过跨国并

购提高自身创新能力和创新绩效ꎬ 必须要综合

考虑制度、 行业和资源等内外部影响因素ꎮ 根

据本文发现的有助于跨国并购后创新绩效提升

的三条路径ꎬ 我们有如下三方面启示和建议:

第一ꎬ 从制度－行业匹配性并购路径中可以

获得的主要启示是ꎬ 对于研发支出较低的国有

企业发动的跨国并购ꎬ 在并购前期搜索和尽职

调查阶段ꎬ 尽量选择到文化差异较大的东道国

进行并购ꎬ 并应筛选和确定与本企业现有业务

或市场相关的海外公司作为并购标的ꎮ 其前提

条件是ꎬ 这类企业要能够获得有效的支持ꎬ 弥

补自身吸收能力不足的劣势ꎬ 以克服文化距离

障碍ꎮ 如此ꎬ 通过精准寻求相关行业的并购标

的ꎬ 就能够有效利用高文化差异中存在的潜在

组织学习机会ꎬ 实现并购后创新绩效的提升ꎮ

第二ꎬ 从制度－资源匹配型并购路径获得的

启示是: ①对于实施了 “高文化距离－非相关

性” 跨国并购的企业ꎬ 即在文化差异大的东道

国并购与自身现有业务或市场不相关的公司ꎬ

需要通过开展更多跨国并购活动以积累并购经

验ꎬ 同时加大企业的研发支出ꎬ 提升自身吸收

能力ꎬ 如此ꎬ 才能获得较好的创新绩效ꎮ 因为

跨国并购经验能够有效降低并购后的管理、 人

才和知识等方面的整合成本ꎬ 而通过加大研发

支出提升吸收能力ꎬ 有助于企业更多更好地利

用文化差异所带来的潜在组织学习机会ꎬ 有效

开发非相关行业企业中互补知识的价值ꎬ 进而

实现并购后创新绩效的提升ꎮ ②对于吸收能力

强且跨国并购经验丰富的企业ꎬ 在跨国并购前

期搜索和尽职调查阶段ꎬ 可以尽可能选择文化

差异较大的东道国ꎬ 筛选和确定业务或市场相

关性小的海外公司作为并购标的ꎬ 通过利用式

学习ꎬ 发挥自身优势ꎬ 开发获得行业外互补性

知识ꎬ 提升并购后创新绩效ꎮ 但是ꎬ 如果企业

在并购经验和吸收能力都不足的情况下ꎬ 最好

不要进行文化距离远、 行业相关小的跨国并购ꎮ

第三ꎬ 制度－行业－资源匹配型并购路径的

启示ꎮ ①实施了行业相关性跨国并购的企业ꎬ
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即并购了与自身现有业务或市场相关的海外公

司ꎬ 可通过更加积极活跃的并购活动积累跨国

并购经验ꎬ 提高并购后的创新绩效ꎮ 丰富的并

购经验能够有效地降低并购后整合的障碍ꎬ 促

进并购双方间知识的学习、 消化和吸收ꎬ 从而

提高并购后创新绩效ꎮ ②对于研发支出较低但

有跨国并购经验的企业ꎬ 可基于对行业发展的

洞察和自身优劣势ꎬ 精准寻求与自身现有业务

或市场相关的并购标的ꎬ 实现跨国并购后的高

创新绩效ꎮ 这一策略建议尤其适用于国有控股

性质的企业ꎮ 因为国有控股企业通常有较为充

裕的资源支持ꎬ 能够更多参与跨国并购活动ꎬ

积累跨国并购经验ꎮ 而且ꎬ 相比较非国有企业ꎬ

国有企 业 的 研 发 支 出 也 较 低 ( 梁 彤 缨 等ꎬ

２０１６)ꎬ 即缺乏一定的吸收能力ꎬ 只有通过对同

行业内的企业进行并购ꎬ 才能够弥补吸收能力

低的劣势ꎬ 相对容易地实现组织学习ꎮ 以国有

企业鞍钢股份有限公司为例ꎬ ２００８ 年收购了澳

大利亚的金达必公司ꎬ 成为金达必公司的第一

大股东ꎮ 同年企业的年度报告中标示企业吸收

能力的研究开发支出为零ꎮ 从跨国并购经验看ꎬ

鞍钢之前已经收购了意大利一家钢材加工中心

维加诺 (ＶＩＧＡＮＯ) 公司ꎬ 因而具备一定的并

购经验ꎮ 此外ꎬ 金达必公司作为澳大利亚一家

开发矿产资源的上市公司ꎬ 与鞍钢的行业相关

性非常高ꎮ 鞍钢通过这一重要的跨国并购ꎬ 成

功地撬动并吸收了标的企业的创新资源ꎬ 专利

申请数量随后以每年 １５０ 件以上的数量递增ꎮ

对政策制定部门来说ꎬ 本文也可以提供如

下建议:

本文发现ꎬ 导致跨国并购后高创新绩效的

三条路径中ꎬ 文化距离和跨国并购经验两个因

素均可存在ꎬ 而且在其中的两条路径中作为核

心因果性条件存在ꎮ 因此ꎬ 本文建议ꎬ 在国家

创新驱动发展战略背景下ꎬ 政策制定部门应当

针对中国企业的跨国并购ꎬ 提供具体性的指导

意见和帮助ꎮ 例如ꎬ «关于进一步引导和规范境

外投资方向的指导意见» 文件中ꎬ 可进一步增

加鼓励企业到文化距离远的东道国进行跨国并

购建议ꎬ 如鼓励企业到美国、 瑞典、 澳大利亚

等国家实施跨国并购ꎬ 并且在税收、 外汇、 保

险、 海关、 信息等方面为这类企业创造更加良

好的便利化条件ꎮ 更为重要的是ꎬ 出台政策鼓

励和支持与企业跨国并购相关的市场中介服务

组织的发展ꎮ 一方面ꎬ 鼓励中介组织针对进入

文化差异大的跨国并购交易进行研究并定期发

布相应的研究报告ꎮ 例如ꎬ 相关部门可以支持

市场中介组织针对文化差异大的东道国发布国

别并购指南ꎬ 帮助企业加强对这些国家环境的

了解ꎬ 克服信息障碍ꎮ 另一方面ꎬ 出台相关政

策鼓励民间力量或相关行业协会成立海外并购

交流平台ꎬ 促进企业跨国并购经验的交流、 分

享ꎮ 例如ꎬ 可支持各地行业协会与大学、 研究

机构合作ꎬ 组织企业跨国并购经验交流会ꎬ 汇

编中国企业在跨国并购过程中的最佳组织实践ꎬ

及时整理并加以推广ꎮ

尽管本文所使用的战略三脚架框架涵盖了

三个层面的且受到很多研究广泛关注的影响因

素ꎬ 但考虑到跨国并购后创新绩效问题的高因

果复杂性ꎬ 仍可能存在未被探讨的条件因素ꎬ

如母国的行业竞争性、 制度距离以及目标企业

方面的因素ꎮ 未来研究可进一步扩充变量ꎬ 探

究更加复杂多样的前因条件组态ꎮ 由于本文的

案例样本在某些条件变量 (如跨国并购经验和
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吸收能力) 上的数值分布是有偏的ꎬ 导致只能

校准为清晰集ꎬ 这对研究结果可能会产生影响ꎮ

未来研究可尝试纳入更多的企业跨国并购案例ꎬ

进而将这些条件校准为模糊集展开分析ꎮ 另外ꎬ

本文从制度、 行业与企业三个层面对影响因素

进行梳理并检验其组合与跨国并购后创新绩效

的关系ꎬ 但这些关系背后是否存在一个能够更

好解释并购后创新绩效的共同关键因素ꎬ 目前

尚不清楚ꎮ 未来研究者可尝试结合 ＱＣＡ 方法和

传统回归分析方法ꎬ 进一步深化和丰富相关研

究内容ꎮ 值得一提的是ꎬ 将 必 要 条 件 分 析

(Ｎｅｃｅｓｓａｒｙ Ｃｏｎｄｉｔｉｏｎ Ａｎａｌｙｓｉｓꎬ ＮＣＡ) 与 ＱＣＡ 方

法相结合来分析因果复杂性问题ꎬ 将是未来很

有前景的研究方向 (杜运周等ꎬ ２０２０)ꎮ 在研究

样本方面ꎬ 本文选取的是沪深 Ａ 股上市公司ꎬ

具有一定局限性ꎬ 未来可以考虑在更大范围内

选择样本ꎮ
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什么影响了跨国并购后的创新绩效?
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Ｖ􀆰 ꎬ ＆ Ｖｅｒｂｅｋｅꎬ Ａ􀆰 ２０２０􀆰 Ｔｈｅ ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎｓ ｏｆ ｑｕａｌｉｔａｔｉｖｅ

ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ ａｎａｌｙｓｉｓ ( ＱＣＡ) ｔｏ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｂｕｓｉｎｅｓｓ ｒｅ￣

ｓｅａｒｃｈ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ｈｔｔｐｓ: / /

ｄｏｉ􀆰 ｏｒｇ / １０􀆰 １０５７ / ｓ４１２６７－０２０－００３１３－１􀆰
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Ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ ｏｎ Ｃｈｉｎｅｓｅ ａｃｑｕｉｒｅｒｓ’ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ

ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ: Ａｎ ｅｍｐｉｒｉｃａｌ ｉｎｖｅｓｔｉｇａｔｉｏｎ ｏｆ １５４５ Ｃｈｉｎｅｓｅ ａｃ￣

ｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ ８９: １２５－１５３􀆰

[７６] Ｆｉｓｓꎬ Ｐ􀆰 Ｃ􀆰 ２０１１􀆰 Ｂｕｉｌｄｉｎｇ ｂｅｔｔｅｒ ｃａｕｓａｌ ｔｈｅｏ￣

ｒｉｅｓ: Ａ ｆｕｚｚｙ ｓｅｔ ａｐｐｒｏａｃｈ ｔｏ ｔｙｐｏｌｏｇｉｅｓ ｉｎ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ ｒｅ￣

ｓｅａｒｃｈ􀆰 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５４: ３９３－４２０􀆰

[７７] Ｆｏｗｌｅｒꎬ Ｋ􀆰 Ｌ􀆰 ꎬ ＆ Ｓｃｈｍｉｄｔꎬ Ｄ􀆰 Ｒ􀆰 １９８９􀆰 Ｄｅ￣

ｔｅｒｍｉｎａｎｔｓ ｏｆ ｔｅｎｄｅｒ ｏｆｆｅｒ ｐｏｓｔ－ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｐｅｒｆｏｒｍ￣

ａｎｃｅ􀆰 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ １０: ３３９－３５０􀆰

[７８] Ｇａｏꎬ Ｇ􀆰 Ｙ􀆰 ꎬ Ｍｕｒｒａｙꎬ Ｊ􀆰 Ｙ􀆰 ꎬ Ｋｏｔａｂｅꎬ Ｍ􀆰 ꎬ ＆

Ｌｕꎬ Ｊ􀆰 ２０１０􀆰 Ａ “ ｓｔｒａｔｅｇｙ ｔｒｉｐｏｄ” ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ ｏｎ ｅｘｐｏｒｔ ｂｅ￣

ｈａｖｉｏｒｓ: Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ ｄｏｍｅｓｔｉｃ ａｎｄ ｆｏｒｅｉｇｎ ｆｉｒｍｓ ｂａｓｅｄ ｉｎ

ａｎ ｅｍｅｒｇｉｎｇ ｅｃｏｎｏｍｙ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄ￣

ｉｅｓꎬ ４１: ３７７－３９６􀆰

[７９] Ｇｏｌｄｂｅｒｇꎬ Ｌ􀆰 Ｇ􀆰 １９７３􀆰 Ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｃｏｎｇｌｏ￣

ｍｅｒａｔｅ ｍｅｒｇｅｒｓ ｏｎ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ􀆰 Ｔｈｅ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｌａｗ ａｎｄ Ｅｃｏ￣

ｎｏｍｉｃｓꎬ １６: １３７－１５８􀆰

[８０] Ｈａｌｅｂｌｉａｎꎬ Ｊ􀆰 ꎬ ＆ Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎꎬ Ｓ􀆰 １９９９􀆰 Ｔｈｅ ｉｎ￣

ｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅ ｏｎ ａｃｑｕｉｓｉ￣

ｔｉｏｎ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ: Ａ ｂｅｈａｖｉｏｒａｌ ｌｅａｒｎｉｎｇ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ􀆰 Ａｄｍｉ￣

ｎｉｓｔｒａｔｉｖｅ Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ ４４: ２９－５６􀆰

[８１] Ｈａｌｅｂｌｉａｎꎬ Ｊ􀆰 ꎬ Ｋｉｍꎬ Ｊ􀆰 Ｙ􀆰 ꎬ ＆ Ｒａｊａｇｏｐａｌａｎꎬ Ｎ􀆰

２００６􀆰 Ｔｈｅ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅ ａｎｄ ｐｅｒｆｏｒｍ￣

ａｎｃｅ ｏｎ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ ｂｅｈａｖｉｏｒ: Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ ｔｈｅ ＵＳ ｃｏｍｍｅｒ￣

ｃｉａｌ ｂａｎｋｉｎｇ ｉｎｄｕｓｔｒｙ􀆰 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ４９:

３５７－３７０􀆰

[ ８２ ] Ｈａｓｐｅｓｌａｇｈꎬ Ｐ􀆰 Ｃ􀆰 ꎬ ＆ Ｊｅｍｉｓｏｎꎬ Ｄ􀆰 Ｂ􀆰

１９９１􀆰 Ｍａｎａｇｉｎｇ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ: Ｃｒｅａｔｉｎｇ ｖａｌｕｅ ｔｈｒｏｕｇｈ

ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｒｅｎｅｗａｌ􀆰 Ｎｅｗ Ｙｏｒｋ: Ｆｒｅｅ Ｐｒｅｓｓ􀆰

[８３] Ｈａｙｗａｒｄꎬ Ｍ􀆰 Ｌ􀆰 ２００２􀆰 Ｗｈｅｎ ｄｏ ｆｉｒｍｓ ｌｅａｒｎ

ｆｒｏｍ ｔｈｅｉｒ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅ? Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ １９９０ ｔｏ

１９９５􀆰 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ２３: ２１－３９􀆰

[８４] Ｈéｂｅｒｔꎬ Ｌ􀆰 ꎬ Ｖｅｒｙꎬ Ｐ􀆰 ꎬ ＆ Ｂｅａｍｉｓｈꎬ Ｐ􀆰 Ｗ􀆰

２００５􀆰 Ｅｘｐａｔｒｉａｔｉｏｎ ａｓ ａ ｂｒｉｄｇｅ ｏｖｅｒ ｔｒｏｕｂｌｅｄ ｗａｔｅｒ: Ａ

ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ－ｂａｓｅｄ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ ａｐｐｌｉｅｄ ｔｏ ｃｒｏｓｓ－ｂｏｒｄｅｒ ａｃｑｕｉ￣

ｓｉｔｉｏｎｓ􀆰 Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ２６: １４５５－１４７６􀆰

[８５] Ｈｉｔｔꎬ Ｍ􀆰 Ａ􀆰 ꎬ Ｈｏｓｋｉｓｓｏｎꎬ Ｒ􀆰 Ｅ􀆰 ꎬ Ｊｏｈｎｓｏｎꎬ Ｒ􀆰

Ａ􀆰 ꎬ ＆ Ｍｏｅｓｅｌꎬ Ｄ􀆰 Ｄ􀆰 １９９６􀆰 Ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｆｏｒ ｃｏｒｐｏｒａｔｅ

ｃｏｎｔｒｏｌ ａｎｄ ｆｉｒｍ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ􀆰 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３９: １０８４－１１１９􀆰

[８６] Ｈｏｆｓｔｅｄｅꎬ Ｇ􀆰 １９８４􀆰 Ｃｕｌｔｕｒｅ’ ｓ ｃｏｎｓｅｑｕｅｎｃｅｓ: Ｉｎ￣

ｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ｉｎ ｗｏｒｋ－ｒｅｌａｔｅｄ ｖａｌｕｅｓ􀆰 Ｌｏｎｄｏｎ: Ｓａｇｅ

Ｐｕｂｌｉｃａｔｉｏｎｓ􀆰

[８７] Ｈｏｆｓｔｅｄｅꎬ Ｇ. ２００１. Ｃｕｌｔｕｒｅ’ｓ ｒｅｃｅｎｔ ｃｏｎｓｅｑｕｅｎｃｅｓ:

Ｕｓｉｎｇ ｄｉｍｅｎｓｉｏｎ ｓｃｏｒｅｓ ｉｎ ｔｈｅｏｒｙ ａｎｄ ｒｅｓｅａｒｃｈ. Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ

Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｃｒｏｓｓ Ｃｕｌｔｕｒａｌ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔꎬ １: １１－１７.

[８８] Ｈｏｐｋｉｎｓꎬ Ｈ􀆰 Ｄ􀆰 １９８７􀆰 Ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ ｓｔｒａｔｅｇｙ ａｎｄ

ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｓｉｔｉｏｎ ｏｆ ａｃｑｕｉｒｉｎｇ ｆｉｒｍｓ􀆰 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ８: ５３５－５４７􀆰

[８９] Ｈｏｓｋｉｓｓｏｎꎬ Ｒ􀆰 Ｅ􀆰 ꎬ Ｅｄｅｎꎬ Ｌ􀆰 ꎬ Ｌａｕꎬ Ｃ􀆰 Ｍ􀆰 ꎬ ＆

Ｗｒｉｇｈｔꎬ Ｍ􀆰 ２０００􀆰 Ｓｔｒａｔｅｇｙ ｉｎ ｅｍｅｒｇｉｎｇ ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ􀆰 Ａｃａｄｅｍｙ

ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ４３: ２４９－２６７􀆰

[９０] Ｈｏｕｓｅꎬ Ｒ􀆰 Ｊ􀆰 ꎬ Ｈａｎｇｅｓꎬ Ｐ􀆰 Ｊ􀆰 ꎬ Ｊａｖｉｄａｎꎬ Ｍ􀆰 ꎬ

Ｄｏｒｆｍａｎꎬ Ｐ􀆰 Ｗ􀆰 ꎬ ＆ Ｇｕｐｔａꎬ Ｖ􀆰 ２００４􀆰 Ｃｕｌｔｕｒｅꎬ ｌｅａｄｅｒｓｈｉｐꎬ

ａｎｄ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ: Ｔｈｅ ＧＬＯＢＥ ｓｔｕｄｙ ｏｆ ６２ ｓｏｃｉｅｔｉｅｓ􀆰

Ｌｏｎｄｏｎ: Ｓａｇｅ Ｐｕｂｌｉｃａｔｉｏｎｓ􀆰

[ ９１ ] Ｊｅｍｉｓｏｎꎬ Ｄ􀆰 Ｂ􀆰 ꎬ ＆ Ｓｉｔｋｉｎꎬ Ｓ􀆰 Ｂ􀆰 １９８６􀆰

Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ: Ａ ｐｒｏｃｅｓｓ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ􀆰 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｒｅｖｉｅｗꎬ １１: １４５－１６３􀆰

[９２] Ｊｏꎬ Ｇ􀆰 Ｓ􀆰 ꎬ Ｐａｒｋꎬ Ｇ􀆰 ꎬ ＆ Ｋａｎｇꎬ Ｊ􀆰 ２０１６􀆰 Ｕｎ￣

ｒａｖｅｌｌｉｎｇ ｔｈｅ ｌｉｎｋ ｂｅｔｗｅｅｎ ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｃａｌ Ｍ＆Ａ ａｎｄ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ

ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｕｓｉｎｇ ｔｈｅ ｃｏｎｃｅｐｔ ｏｆ ｒｅｌａｔｉｖｅ ａｂｓｏｒｐｔｉｖｅ ｃａｐａｃｉ￣

ｔｙ􀆰 Ａｓｉａｎ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎꎬ ２４: ５５－７６􀆰
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[９３] Ｊｕꎬ Ｍ􀆰 ꎬ Ｚｈａｏꎬ Ｈ􀆰 ꎬ ＆ Ｗａｎｇꎬ Ｔ􀆰 ２０１４􀆰 Ｔｈｅ

ｂｏｕｎｄａｒｙ ｃｏｎｄｉｔｉｏｎｓ ｏｆ ｅｘｐｏｒｔ ｒｅｌａｔｉｏｎａｌ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ: Ａ

“ｓｔｒａｔｅｇｙ ｔｒｉｐｏｄ” ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｍａｒ￣

ｋｅｔｉｎｇꎬ ２２: ８９－１０６􀆰

[９４] Ｋａｌｌｕｎｋｉꎬ Ｊ􀆰 Ｐ􀆰 ꎬ Ｐｙｙｋｋöꎬ Ｅ􀆰 ꎬ ＆ Ｌａａｍａｎｅｎꎬ Ｔ􀆰

２００９􀆰 Ｓｔｏｃｋ ｍａｒｋｅｔ ｖａｌｕａｔｉｏｎꎬ ｐｒｏｆｉｔａｂｉｌｉｔｙ ａｎｄ Ｒ＆Ｄ

ｓｐｅｎｄｉｎｇ ｏｆ ｔｈｅ ｆｉｒｍ: Ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ ｍｅｒｇｅｒｓ ａｎｄ ａｃ￣

ｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇꎬ ３６:

８３８－８６２􀆰

[ ９５ ] Ｋｉｎｇꎬ Ｄ􀆰 Ｒ􀆰 ꎬ Ｄａｌｔｏｎꎬ Ｄ􀆰 Ｒ􀆰 ꎬ Ｄａｉｌｙꎬ Ｃ􀆰

Ｍ􀆰 ꎬ ＆ Ｃｏｖｉｎꎬ Ｊ􀆰 Ｇ􀆰 ２００４􀆰 Ｍｅｔａ－ａｎａｌｙｓｅｓ ｏｆ ｐｏｓｔ－ａｃｑｕｉｓｉ￣

ｔｉｏｎ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ: Ｉｎｄｉｃａｔｉｏｎｓ ｏｆ ｕｎｉｄｅｎｔｉｆｉｅｄ ｍｏｄｅｒａ￣

ｔｏｒｓ􀆰 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ２５: １８７－２００􀆰

[９６] Ｋｏｇｕｔꎬ Ｂ􀆰 ꎬ ＆ Ｓｉｎｇｈꎬ Ｈ􀆰 １９８８􀆰 Ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ

ｎａｔｉｏｎａｌ ｃｕｌｔｕｒｅ ｏｎ ｔｈｅ ｃｈｏｉｃｅ ｏｆ ｅｎｔｒｙ ｍｏｄｅ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒ￣

ｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ １９: ４１１－４３２􀆰

[９７] Ｋｏｇｕｔꎬ Ｂ􀆰 ꎬ ＆ Ｚａｎｄｅｒꎬ Ｕ􀆰 １９９２􀆰 Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ ｏｆ

ｔｈｅ ｆｉｒｍꎬ ｃｏｍｂｉｎａｔｉｖｅ ｃａｐａｂｉｌｉｔｉｅｓꎬ ａｎｄ ｔｈｅ ｒｅｐｌｉｃａｔｉｏｎ ｏｆ

ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ􀆰 Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ ｉｎ Ｏｒｇａｎｉｓａｔｉｏｎｓꎬ ３: ８３－３９７􀆰

[９８] Ｋｕｓｅｗｉｔｔ Ｊｒꎬ Ｊ􀆰 Ｂ􀆰 １９８５􀆰 Ａｎ ｅｘｐｌｏｒａｔｏｒｙ ｓｔｕｄｙ ｏｆ
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２００８􀆰 Ａｎ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ － ｂａｓｅｄ ｖｉｅｗ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｂｕｓｉｎｅｓｓ

ｓｔｒａｔｅｇｙ: Ａ ｆｏｃｕｓ ｏｎ ｅｍｅｒｇｉｎｇ ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａ￣

ｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ３９: ９２０－９３６􀆰

[１２３] Ｐｏｒｔｅｒꎬ Ｍ􀆰 Ｅ􀆰 １９８０􀆰 Ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ ｓｔｒａｔｅｇｙ􀆰 Ｎｅｗ

Ｙｏｒｋ: Ｆｒｅｅ Ｐｒｅｓｓ􀆰

[１２４] Ｒａｇｉｎꎬ Ｃ􀆰 Ｃ􀆰 ２００６􀆰 Ｓｅｔ ｒｅｌａｔｉｏｎｓ ｉｎ ｓｏｃｉａｌ ｒｅ￣

ｓｅａｒｃｈ: Ｅｖａｌｕａｔｉｎｇ ｔｈｅｉｒ ｃｏｎｓｉｓｔｅｎｃｙ ａｎｄ ｃｏｖｅｒａｇｅ􀆰 Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ

Ａｎａｌｙｓｉｓꎬ １４: ２９１－３１０􀆰

[１２５] Ｒａｇｉｎꎬ Ｃ􀆰 Ｃ􀆰 ２００８􀆰 Ｒｅｄｅｓｉｇｎｉｎｇ ｓｏｃｉａｌ ｉｎｑｕｉｒｙ:

Ｆｕｚｚｙ ｓｅｔｓ ａｎｄ ｂｅｙｏｎｄ􀆰 Ｃｈｉｃａｇｏ: Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｃｈｉｃａｇｏ Ｐｒｅｓｓ􀆰

[１２６ ] Ｒａｍａｍｕｒｔｉꎬ Ｒ􀆰 ２００４􀆰 Ｄｅｖｅｌｏｐｉｎｇ ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ

ａｎｄ ＭＮＥｓ: Ｅｘｔｅｎｄｉｎｇ ａｎｄ ｅｎｒｉｃｈｉｎｇ ｔｈｅ ｒｅｓｅａｒｃｈ ａｇｅｎ￣

ｄａ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ３５: ２７７－２８３􀆰

[１２７] Ｒｅｄｄｉｎｇꎬ Ｇ􀆰 ２００５􀆰 Ｔｈｅ ｔｈｉｃｋ ｄｅｓｃｒｉｐｔｉｏｎ ａｎｄ

ｃｏｍｐａｒｉｓｏｎ ｏｆ ｓｏｃｉｅｔａｌ ｓｙｓｔｅｍｓ ｏｆ ｃａｐｉｔａｌｉｓｍ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒ￣

ｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ３６: １２３－１５５􀆰

[１２８] Ｒｉｈｏｕｘꎬ Ｂ􀆰 ꎬ ＆ Ｒａｇｉｎꎬ Ｃ􀆰 Ｃ􀆰 ２００９􀆰 Ｃｏｎｆｉｇｕｒ￣

ａｔｉｏｎａｌ ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ ｍｅｔｈｏｄｓ: Ｑｕａｌｉｔａｔｉｖｅ ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ ａｎａｌｙｓｉｓ

(ＱＣＡ) ａｎｄ ｒｅｌａｔｅｄ ｔｅｃｈｎｉｑｕｅｓ􀆰 Ｌｏｎｄｏｎ: Ｓａｇｅ Ｐｕｂｌｉｃａｔｉｏｎｓ􀆰

[１２９] Ｒｕｉｑｉꎬ Ｗ􀆰 ꎬ Ｗａｎｇꎬ Ｆ􀆰 ꎬ Ｘｕꎬ Ｌ􀆰 ꎬ ＆ Ｙｕａｎꎬ Ｃ􀆰

２０１７􀆰 Ｒ＆Ｄ ｅｘｐｅｎｄｉｔｕｒｅｓꎬ ｕｌｔｉｍａｔｅ ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ａｎｄ ｆｕｔｕｒｅ

ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ: Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｃｈｉｎａ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｒｅ￣

ｓｅａｒｃｈꎬ ７１: ４７－５４􀆰

[１３０] Ｒｕｉꎬ Ｈ􀆰 ꎬ ＆ Ｙｉｐꎬ Ｇ􀆰 Ｓ􀆰 ２００８􀆰 Ｆｏｒｅｉｇｎ ａｃｑｕｉ￣

ｓｉｔｉｏｎｓ ｂｙ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｆｉｒｍｓ: Ａ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｉｎｔｅｎｔ ｐｅｒｓｐｅｃ￣

ｔｉｖｅ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｗｏｒｌｄ Ｂｕｓｉｎｅｓｓꎬ ４３: ２１３－２２６􀆰

[ １３１ ] Ｓａｌｔｅｒꎬ Ｍ􀆰 Ｓ􀆰 ꎬ ＆ Ｗｅｉｎｈｏｌｄꎬ Ｗ􀆰 Ａ􀆰

１９７９􀆰 Ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ ｔｈｒｏｕｇｈ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ: Ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ ｆｏｒ
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ｃｒｅａｔｉｎｇ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｖａｌｕｅ􀆰 Ｎｅｗ Ｙｏｒｋ: Ｆｒｅｅ Ｐｒｅｓｓ􀆰

[１３２] Ｓｈｅｎｋａｒꎬ Ｏ􀆰 ２００１􀆰 Ｃｕｌｔｕｒａｌ ｄｉｓｔａｎｃｅ ｒｅｖｉｓｉｔｅｄ:

Ｔｏｗａｒｄｓ ａ ｍｏｒｅ ｒｉｇｏｒｏｕｓ ｃｏｎｃｅｐｔｕａｌｉｚａｔｉｏｎ ａｎｄ ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ

ｏｆ ｃｕｌｔｕｒａｌ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄ￣

ｉｅｓꎬ ３２: ５１９－５３５􀆰

[１３３] Ｓｉｎｇｈꎬ Ｋ􀆰 ２００７􀆰 Ｔｈｅ ｌｉｍｉｔｅｄ ｒｅｌｅｖａｎｃｅ ｏｆ

ｃｕｌｔｕｒｅ ｔｏ ｓｔｒａｔｅｇｙ􀆰 Ａｓｉａ Ｐａｃｉｆｉｃ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔꎬ ２４:

４２１－４２８􀆰

[１３４] Ｓｉｎｇｈꎬ Ｈ􀆰 ꎬ ＆ Ｍｏｎｔｇｏｍｅｒｙꎬ Ｃ􀆰 Ａ􀆰 １９８７􀆰 Ｃｏｒ￣

ｐｏｒａｔｅ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ ａｎｄ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｐｅｒｆｏｒｍ￣

ａｎｃｅ􀆰 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ８: ３７７－３８６􀆰

[１３５] Ｓｔａｈｌꎬ Ｇ􀆰 Ｋ􀆰 ꎬ ＆ Ｖｏｉｇｔꎬ Ａ􀆰 ２００４􀆰 Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ

ｃｕｌｔｕｒａｌ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ｏｎ ｍｅｒｇｅｒ ａｎｄ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ:

Ａ ｃｒｉｔｉｃａｌ ｒｅｓｅａｒｃｈ ｒｅｖｉｅｗ ａｎｄ ａｎ ｉｎｔｅｇｒａｔｉｖｅ ｍｏｄｅｌ􀆰 Ａｄｖａｎｃｅｓ

ｉｎ Ｍｅｒｇｅｒｓ ａｎｄ Ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓꎬ ４: ５１－８２􀆰

[１３６] Ｓｔｅｉｇｅｎｂｅｒｇｅｒꎬ Ｎ􀆰 ２０１７􀆰 Ｔｈｅ ｃｈａｌｌｅｎｇｅ ｏｆ ｉｎｔｅ￣

ｇｒａｔｉｏｎ: Ａ ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ ｔｈｅ Ｍ＆Ａ ｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ ｌｉｔｅｒａ￣

ｔｕｒｅ􀆰 Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｒｅｖｉｅｗｓꎬ １９:

４０８－４３１􀆰

[１３７] Ｔｅｅｇｅｎꎬ Ｈ􀆰 ꎬ Ｄｏｈꎬ Ｊ􀆰 Ｐ􀆰 ꎬ ＆ Ｖａｃｈａｎｉꎬ Ｓ􀆰

２００４􀆰 Ｔｈｅ ｉｍｐｏｒｔａｎｃｅ ｏｆ ｎｏｎｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔａｌ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ

(ＮＧＯｓ) ｉｎ ｇｌｏｂａｌ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ ａｎｄ ｖａｌｕｅ ｃｒｅａｔｉｏｎ: Ａｎ ｉｎｔｅｒ￣

ｎａｔｉｏｎａｌ ｂｕｓｉｎｅｓｓ ｒｅｓｅａｒｃｈ ａｇｅｎｄａ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ

Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ３５: ４６３－４８３􀆰

[１３８] Ｔｓａｉꎬ Ｗ􀆰 ２００１􀆰 Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ ｔｒａｎｓｆｅｒ ｉｎ ｉｎｔｒａｏｒ￣

ｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｎｅｔｗｏｒｋｓ: Ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ ｎｅｔｗｏｒｋ ｐｏｓｉｔｉｏｎ ａｎｄ ａｂ￣

ｓｏｒｐｔｉｖｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｏｎ ｂｕｓｉｎｅｓｓ ｕｎｉｔ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ａｎｄ ｐｅｒｆｏｒｍ￣

ａｎｃｅ􀆰 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ４４: ９９６－１００４􀆰

[１３９] Ｔｓａｏꎬ Ｓ􀆰 Ｍ􀆰 ꎬ ＆ Ｃｈｅｎꎬ Ｇ􀆰 Ｚ􀆰 ２０１２􀆰 Ｔｈｅ ｉｍ￣

ｐａｃｔ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌｉｚａｔｉｏｎ ｏｎ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ａｎｄ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ:

Ｔｈｅ ｍｏｄｅｒａｔｉｎｇ ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ｃｏｎｃｅｎｔｒａｔｉｏｎ􀆰 Ａｓｉａ

Ｐａｃｉｆｉｃ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔꎬ ２９: ６１７－６４２􀆰

[１４０] Ｖａａｒａꎬ Ｅ􀆰 ꎬ Ｓａｒａｌａꎬ Ｒ􀆰 ꎬ Ｓｔａｈｌꎬ Ｇ􀆰 Ｋ􀆰 ꎬ ＆

Ｂｊöｒｋｍａｎꎬ Ｉ􀆰 ２０１２􀆰 Ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ａｎｄ

ｎａｔｉｏｎａｌ ｃｕｌｔｕｒａｌ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ｏｎ ｓｏｃｉａｌ ｃｏｎｆｌｉｃｔ ａｎｄ ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ

ｔｒａｎｓｆｅｒ ｉｎ ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ􀆰 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ４９: １－２７􀆰

[１４１ ] Ｖｅｒｍｅｕｌｅｎꎬ Ｆ􀆰 ꎬ ＆ Ｂａｒｋｅｍａꎬ Ｈ􀆰 ２００１􀆰

Ｌｅａｒｎｉｎｇ ｔｈｒｏｕｇｈ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ􀆰 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒ￣

ｎａｌꎬ ４４: ４５７－４７６􀆰

[１４２ ] Ｗａｎｇꎬ Ｃ􀆰 ꎬ Ｈｏｎｇꎬ Ｊ􀆰 ꎬ Ｋａｆｏｕｒｏｓꎬ Ｍ􀆰 ꎬ ＆

Ｂｏａｔｅｎｇꎬ Ａ􀆰 ２０１２􀆰 Ｗｈａｔ ｄｒｉｖｅｓ ｏｕｔｗａｒｄ ＦＤＩ ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ

ｆｉｒｍｓ? Ｔｅｓｔｉｎｇ ｔｈｅ ｅｘｐｌａｎａｔｏｒｙ ｐｏｗｅｒ ｏｆ ｔｈｒｅｅ ｔｈｅｏｒｅｔｉｃａｌ

ｆｒａｍｅｗｏｒｋｓ􀆰 Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｒｅｖｉｅｗꎬ ２１: ４２５－４３８􀆰

[１４３] Ｗａｎｇꎬ Ｘ􀆰 ꎬ Ｙａｎｇꎬ Ｂ􀆰 ꎬ ＆ Ｍｃｌｅａｎꎬ Ｇ􀆰 Ｎ􀆰

２００７􀆰 Ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ ｄｅｍｏｇｒａｐｈｉｃ ｆａｃｔｏｒｓ ａｎｄ ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ｔｙｐｅ

ｕｐｏｎ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｌｅａｒｎｉｎｇ ｃｕｌｔｕｒｅ ｉｎ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉ￣

ｓｅｓ􀆰 Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｔｒａｉｎｉｎｇ ａｎｄ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔꎬ １１:

１５４－１６５􀆰

[１４４] Ｗｈｉｔｅꎬ Ｓ􀆰 ２０００􀆰 Ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎꎬ ｃａｐａｂｉｌｉｔｉｅｓꎬ

ａｎｄ ｔｈｅ ｍａｋｅꎬ ｂｕｙꎬ ｏｒ ａｌｌｙ ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ ｏｆ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｓｔａｔｅ－ｏｗｎｅｄ

ｆｉｒｍｓ􀆰 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ４３: ３２４－３４１􀆰

[１４５] Ｗｕꎬ Ｘ􀆰 ꎬ Ｌｕｐｔｏｎꎬ Ｎ􀆰 Ｃ􀆰 ꎬ ＆ Ｄｕꎬ Ｙ􀆰 ２０１５􀆰

Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｏｕｔｃｏｍｅｓ ｏｆ ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ － ｓｅｅｋｉｎｇ Ｃｈｉｎｅｓｅ ｆｏｒｅｉｇｎ

ｄｉｒｅｃｔ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ􀆰 Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ９: ７３－９６􀆰
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