
并购数字企业如何影响创新
———基于专利结构演化的视角

罗　知　汪洋子　王怡静　丁宇澄
党的二十届四中全会强调要以科技创新引领现代化产业体系建

设，鼓励企业通过并购重组优化资源配置、增强核心竞争力。在此

背景下，并购已成为企业推动创新、实现资源重组与结构优化的重

要战略手段。随着数字经济快速发展，数字企业迅速崛起，以数字

企业为并购对象的交易数量也持续增长。

相较于非数字企业，数字企业具备高度可拓展的数字资源，包

括数据、算法、软件技术、平台生态及数字人才等。数字资源的独

特性使其在并购协同中能够重塑企业创新模式，尤其在创新结构方

面表现突出。创新结构演化不仅反映技术产出规模，还可揭示企业

在不同技术领域的研发重心、技术层级与知识配置关系，体现技术

体系成熟度与创新资源配置效率。

基于此，本文利用２００８—２０２２年中国 Ａ股上市公司数据，结
合ＢＶＤ并购数据库、国家知识产权局专利数据和企业财务信息，构
建双重差分模型，系统考察数字并购对企业创新的影响及其作用机

制。研究发现：（１）数字并购显著增加了企业专利数量及数字专利
产出，凸显其创新赋能作用；（２）数字并购推动专利结构在广度与
深度两方面演化，在广度上体现为产业链上下游专利覆盖范围扩

展，在深度上体现为数字专利技术类别累计数、复杂度与影响力提

升；（３）上述效应主要通过数据要素、数字技术、平台生态与数字
人才四个方面的数字资源获取机制实现，其中平台生态对专利总量

增加贡献较大，数字技术对专利结构优化作用突出；（４）相较于传
统并购，数字并购在促进专利总量增加与结构优化方面优势显著；

（５）分组分析表明，当主并购企业为非国有企业或高技术企业，或
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处于知识产权保护与市场竞争程度较高地区，以及目标企业规模较

小、技术水平较高或与主并购企业属于同行业时，数字并购的创新

促进效应更为显著。

本文的边际贡献主要体现在以下三个方面：一是从分析框架上

拓展了数字并购影响企业创新的研究视角。本文以并购数字企业为

逻辑起点，将数字并购界定为获取与整合数字资源的过程，在统一

框架下刻画不同类型数字资源的协同与差异化作用，从而揭示数字

并购相较于传统并购在创新赋能上的内在机制。二是从创新结构视

角拓展了企业创新的测度方法。本文将企业创新划分为广度与深度

两个维度，分别从产业链专利覆盖与数字技术研发深度构建指标，

更全面地识别数字并购对企业技术布局与创新结构演化的影响。三

是从并购全链条视角分析了创新效应的差异性来源。本文基于资源

获取、整合与转化的连续过程，构建涵盖并购主体、目标企业及外

部制度环境的分析框架，将创新效应的识别由单一因素拓展为基于

资源传导机制的系统分析。

基于本文研究结论，为进一步发挥数字并购的创新赋能作用、

加快发展新质生产力、建设现代化产业体系，提出以下建议。

第一，优化数字资源配置机制，提升并购资源整合效率。数字

并购的创新效果不仅取决于资源获取规模，更依赖于资源配置与转

化效率。考虑到不同类型数字资源在创新中的作用存在差异，应进

一步提高资源识别与配置的精准性。建议完善数字资源信息披露和

价值评估体系，细化技术、平台、数据等不同类型数字资产的识别

与定价规则，增强数字资源的可交易性和配置效率。

第二，加强并购主体与目标企业的匹配引导，提高创新转化能

力。数字并购的创新绩效在很大程度上取决于企业自身基础与并购

标的之间的适配程度。对于技术基础相对薄弱的企业，应通过研发

支持和产学研协同机制提升其技术吸收能力；对于具备较强资源整

合能力的企业，可引导其围绕产业链关键环节开展针对性并购，强

化技术协同和资源嵌入。同时，应建立并购前评估与并购后绩效跟
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踪机制，降低整合风险，提高创新转化效率。

第三，完善制度环境，稳定创新与并购预期。数字并购的创新

效应在知识产权保护水平较高、市场竞争更为充分的地区更为明

显。应进一步加强知识产权保护，完善公平竞争制度，减少资源配

置扭曲，为不同类型企业参与数字并购创造稳定的制度环境。同

时，围绕数据流通、平台治理等关键领域逐步完善配套规则，降低

数字资源整合过程中的制度摩擦，为创新活动提供持续稳定的外部

支撑。

０３

《金融研究》内容精粹


