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“抱团取暖”可以对抗不确定性冲击吗?
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摘要:当前,经济政策不确定性进一步加剧,企业发展遇到严峻挑战。基于经济政策不确定性指数和上市公司数据,
考察产业集群在经济政策不确定性对企业韧性的影响中发挥的调节作用。研究发现,经济政策不确定性削弱了企

业韧性,产业集群能够缓解经济政策不确定性对企业韧性的负向影响,也就是说,“抱团取暖”有助于企业对抗不确

定性冲击。异质性检验显示,产业集群对经济政策不确定性冲击的缓解效应仅在中心城市和大规模企业中显著。
机制检验表明,产业集群对经济政策不确定性冲击的缓解效应通过融资渠道和投资渠道发挥作用。研究成果可为

企业韧性研究提供新的思路,为推动产业集群式发展提供实践依据。
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  当前,贸易和地缘政治紧张局势加剧了不确定

性,加之关税政策频繁变动,经济政策的不确定性

进一步加剧。于企业而言,不确定性导致其对经济

政策的把握存在一定难度,无法确切预知政府是

否、何时以及如何改变现行经济政策[1],企业未来经

营走势的不确定性显著上升。面对外部冲击,企业

恢复正常绩效水平的能力和速度,反映了企业的灵

活性和适应能力,是企业韧性的重要体现[2]。不确

定性上升是否削弱了企业韧性? 如果是,采取何种

方式能够降低这种不利影响?
近年来,中国倡导产业集群式发展、打造具有

国际竞争力的产业集群,产业集群能够促进企业投

资、就业和产出,还能够弱化企业融资约束,提高企

业的产品市场竞争力和公司价值,产业集群是企业

发展的重要载体,对企业发展具有重要意义。那么

集群式产业在企业对抗不确定性冲击时是否具有

优势? 企业之间“抱团”是不是就能够“取暖”? 这

些问题都有待深入探讨。
鉴于此,现基于上市公司数据,系统考察产业

集群对经济政策不确定性与企业韧性之间关系的

调节效应。首先对产业集群在经济政策不确定性

与企业韧性关系中发挥的调节效应进行理论分析;
其次建立计量经济模型定量考察产业集群的调节

效应及异质性特点;再次探索产业集群在经济政策

不确定性和企业韧性关系中调节效应的作用机制;
最后基于研究结论提出对策建议。

相对已有研究,本文可能的贡献是:①厘清产

业集群、经济政策不确定性与企业韧性三者之间的

作用机理,揭示了宏观、中观、微观相互作用的理论

逻辑;②定量揭示产业集群对经济政策不确定性与

企业韧性之间关系的调节效应、异质性及作用机

制,同时丰富了产业集群和企业韧性的相关研究;
③发现产业集群能够缓解经济政策不确定性对企

业韧性的削弱效应,发现了企业间“抱团取暖”的重

要价值。

1 文献综述与理论分析

1.1 相关文献梳理

与研究密切相关的文献包括两类,第1类文

献是企业韧性的影响因素研究,大致可以归纳为

企业内部驱动因素和企业外部环境因素两个类

别,也可以理解为企业可控因素和企业不可控因

素。内部驱动因素方面,股东关系网络通过强化

企业投资效率增强企业韧性[3]。逆向混改拓宽了

民营企业的董事关系网络,提升董事关系网络中

心度和结构洞丰富度,进而提升了民营企业韧

性[4]。Autio等[5]发现,数字技术提高了企业韧
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性。类似的,蒋峦等[6]也证实,数字化转型对企业

创新具有积极促进作用,进而对企业韧性具有显

著正向影响。外部环境因素方面,Tsiapa和Batsi-
olas[7]发现,危机期间,政府补贴是企业恢复韧性

的关键因素。此外,有研究发现投资者保护制度、
技术断供冲击事件和政策帮扶对企业韧性均存在

积极影响,分别通过增加企业内外部融资来源、增
加研发投入和缓解融资约束发挥对企业韧性的促

进作用[8-10]。多数文献倾向于探讨提升企业韧性

的积极因素,对削弱企业韧性的不利因素的研究

较为匮乏,这不利于对企业韧性的深度挖掘,本研

究是对这一领域的较好补充。
第2类文献是产业集群的微观影响效应研究。

既有文献对产业集群微观影响效应的探讨主要集

中于以下几个方面:一是产业集群对企业经济活动

的影响。产业集群对上市公司的并购决策存在影

响,集群内企业的并购行为更多,而且并购后企业

绩效得到了更好的提升[11]。产业集群促进了企业

投资、就业和产出,还能够弱化企业融资约束,降低

企业的投资和生产门槛[12]。二是产业集群对企业

绩效的影响。产业集群对企业规模、销售收入和生

产率均具有提升效应[13],能够提高企业的产品市场

竞争力并提高公司价值[14]。三是产业集群对企业

资产及其配置的影响。产业集群水平越高,企业向

银行抵押的固定资产的市场价值越高,获得的政府

补贴也越多,有效缓解了企业财务约束[15]。产业集

聚还会影响制造业企业资产配置结构,表现为提升

实业资本配置占比,降低金融资产比例[16]。四是产

业集群对企业国际化的影响。Yadav和Upadhya-
yula[17]发现,与集群外企业相比,集群内企业的生

产率水平更高,进入国际市场的时间也相对较早。
集群式产业发展有利于促进企业出口扩张,显著提

高企业出口国内附加值和出口产品质量,能够促进

企业全球价值链分工地位升级[18]。
1.2 理论分析

当经济政策不确定性提高时,企业银行借款水

平会显著下降[19]。经济政策不确定性降低了企业

的融资能力,增大了融资约束程度,进而影响研发

创新等经济活动,限制企业技术水平的提高,从而

对企业韧性存在不利影响。企业融资的主要渠道

是银行等金融机构,但除正规金融外,非正规金融

也是企业融资的重要方式,主要表现为基于商业信

用进行的零散金融交易活动。网络嵌入理论认为,
企业并非孤立存在,而是嵌入在包含其他组织的复

杂关系网络中,产业集群是典型的网络组织,集群

内企业之间的商业关系密切,信任度较高[20],这些

特点恰好为非正规融资提供了条件,企业间相互提

供资金支持,可以弥补企业的资金缺口。此外,产
业集群还具有“声誉效应”,能提高集群内企业的声

誉和商业信用[21]。根据融资理论,信贷机构针对集

群内企业的信息收集成本较低,授信额度较高,担
保要求更低,因此集群内企业更容易获得银行贷

款。这意味着,同样面临经济政策不确定性上升的

外部冲击,相较于集群外企业,集群内企业的融资

约束状况相对较轻,也就是说,产业集群一定程度

上能够缓解经济政策不确定性导致的企业融资约

束加剧现象,从而企业韧性受到的不利影响也相对

较小。
另一方面,一个企业掌握的信息量,决定了对

投资对象经营状况的估量,进而影响投资活动和规

模。由于经济政策不确定性上升,经济中的干扰信

息增多,投资者对信息的捕捉和处理能力减弱,使
得投资双方的信息不对称程度增加,导致投资者无

法判断投资对象的经营情况,投资变得谨慎[22]。
信息经济学理论认为,信息不对称会导致劣质企

业驱逐优质企业的柠檬市场现象,经济政策不确

定性的上升会降低市场信息效率[23],加剧投资双

方的信息不对称程度,企业间投资活动会削减,对
企业韧性存在负向影响。当企业处于产业集群

内,彼此之间的分工与协作意味着信息传递较多,
即信息是共享的[24],产业集群内企业融资尽调成

本比分散企业低。相较于集群外企业,集群内企

业获得的信息更多,流动更高效,这使得投资双方

的信息不对称程度有所下降,在经济政策不确定

性上升的情况下,集群内企业的投资活动和投资

规模受影响程度相对较小,由此对企业韧性的削

弱效应也相应较小。总的来看,产业集群能够通过

融资渠道和投资渠道,弱化经济政策不确定性对企

业韧性的负向影响。

2 研究设计
2.1 数据来源与处理

本文的数据周期为2009—2022年。选择经

济政策不确定性指数衡量中国的经济政策不确定

性程度。企业数据方面,国泰安(CSMAR)数据库

提供了上市公司基本信息、财务报表、股权性质、
内部控制、治理结构等信息,能够满足本文的实证

研究需要。为了确保研究结论的可靠性,对企业

数据进行如下处理:①剔除主要指标缺失的样本,
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如企业成立时间、总资产、利润率、营业收入、员工

人数、股票收益、流动资产等;②由于研究重点是

探讨产业集群是否能够缓解企业受到的经济政策

不确定性冲击,因此对行业内企业数量进行约束,
剔除某一地级市企业数量小于5的样本,因为企

业数量过少无法形成产业集群;③为了避免异常

值对研究结论造成的干扰,对变量进行1%缩尾

处理。
2.2 模型构建与变量定义

2.2.1 基准回归模型

构建如下模型考察产业集群对经济政策不确

定性与企业韧性之间关系的调节作用。
resilienceit =μ0+μ1EPUt×ICjp +μ2EPUt+

μ3Xit+λp+λj+εit (1)
式中:i为企业;t为年份;j为行业;p为省份;resili-
ence为企业韧性;EPU为年度经济政策不确定性;
IC为产业集群;Xit为控制变量;μ0 为常数项;μ1~
μ3为系数;λp、λj分别为地区和行业虚拟变量;εit 为

随机扰动项,包含其他一切不可观测因素。研究侧

重于考察企业灵活性和适应能力,即面临外部冲击

时,企业恢复到正常绩效水平的能力和速度,参照张

蔼容和胡珑瑛[25]、Buyl等[26]的研究,用股票收益波

动性(resilience_sd)和净利润增加值(resilience_pr)衡量

企业韧性,resilience_pr越大,表示企业韧性越强。
需要强调的是,企业股票收益的波动性用股票季

度收益的标准差进行衡量,为了便于理解,将股

票收益的标准差进行取倒数再取对数的处理,用
resilience_sd表示,resilience_sd值越大,代表企业股

票收益的稳定性越好,韧性越强,基准回归中,使用

resilience_sd衡量企业韧性;稳健性检验中,使用

resilience_pr衡量企业韧性。EPU为年度经济政策

不确定性,对原始月度指数取算术平均数再取对

数,得到年度指数。基准回归中,选择Davis等[27]

编制的经济政策不确定性指数,用EPU_Davis表示;
稳健性检验中,选择Baker等[28]编制的经济政策不

确定性指数,用EPU_Baker表示;IC分别用企业数量

(IC_num)和赫芬达尔指数(IC_hhi)进行衡量,具体地,
用某一地级市某一行业的企业数量表征产业集群

程度,企业数量越多,IC_num越大,表示产业集群程

度越高,基于营业收入测度某一地级市某一行业的

赫芬达尔指数,并对其进行负向化处理,IC_hhi越大,
表示产业集群程度越高。这里重点关注交互项的

系数μ1,如果显著为正或者为负,说明产业集群对

经济政策不确定性与企业韧性之间的关系存在正

向或者负向调节作用,如果不显著,则说明不存在

调节作用。控制变量包括:①企业规模(size):用总

资产的对数值表示;②企业年龄(age):用考察年与

成立年差值的对数值表示;③企业总资产净利润率

(roa):为净利润与总资产余额之比;④企业资产负

债率(dat):为总负债与总资产的比值;⑤企业流动

资产比率(car):为流动资产合计与总资产的比值;
⑥企业固定资产比率(far):为固定资产净额与总资

产的比值;⑦企业股权集中度(thr):用前10名股东

持股比例之和表示;⑧企业董事会规模(bos):用董

事会人数的对数值进行衡量。
2.2.2 中介效应模型

中介效应检验的目的是探索自变量影响因变

量的作用机制,其关键在于识别自变量与中介变量

之间的因果关系,且中介变量对因变量的影响是直

接而显著的。借鉴这一思想,构建如下模型探索产

业集群在经济政策不确定性与企业韧性关系中发

挥调节作用的机制。
SAit =β0+β1EPUt×ICjp +β2EPUt+

β3Xit+λp+λj+εit (2)
investit =δ0+δ1EPUt×ICjp +δ2EPUt+

δ3Xit+λp+λj+εit (3)
式中:SA为企业融资约束程度,计算公式为SA=
-0.737×size+0.043×size2-0.04×age,SA 指

数越大,说明企业面临的融资约束越严重;invest
为企业投资规模,用长期股权投资表示;β0、δ0 为

常数项;β1~β3、δ1~δ3为系数。系数β1和δ1的显

著性是本文重点关注的内容,详见作用机制检验

结果。

3 结果分析
3.1 基准回归

基准回归结果见表1。第(1)列为经济政策不

确定性对企业韧性的影响效应,由回归系数及显

著性可知,经济政策不确定性每上升1个百分点,
企业韧性下降4.28个百分点。第(2)列~(4)列
为产业集群的调节效应,第(2)列中只包含主要解

释变量,此时交互项的系数负向显著。第(3)列~
第(5)列逐步加入控制变量并控制地区和行业固

定效应,交互项的系数由负转正,且显著性明显增

强,说明控制了其他可能的影响因素,产业集群在

经济政策不确定性与企业韧性的关系中发挥正向

调节作用,也就是说,产业集群缓解了经济政策不

确定性对企业韧性的不利影响,验证了理论部分

的分析逻辑。
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表1 基准回归结果

变量 (1) (2) (3) (4) (5)

EPU_Davis IC_num
-0.0103*** 0.0044 0.0056 0.0112**

(-3.44) (1.47) (1.55) (2.56)

EPU_Davis
-0.0428*** -0.0549*** -0.0490*** -0.0479*** -0.0446***

(-23.00) (-30.20) (-25.66) (-24.56) (-22.44)

size -0.0326*** -0.0282*** -0.0285*** -0.0327***

(-40.24) (-37.37) (-37.38) (-40.33)

age
0.0123*** 0.0153*** 0.0139*** 0.0123***

(4.17) (5.29) (4.75) (4.18)

roa 0.0998*** 0.0726*** 0.0802*** 0.1000***

(7.63) (5.53) (6.10) (7.66)

dat -0.0495*** -0.0316*** -0.0304*** -0.0496***

(-9.50) (-6.31) (-6.04) (-9.53)

car -0.0972*** -0.0875*** -0.0858*** -0.0976***

(-16.21) (-17.08) (-16.63) (-16.27)

far 0.0410*** 0.0239*** 0.0251*** 0.0409***

(4.94) (3.58) (3.72) (4.93)

thr -0.1140*** -0.1140*** -0.1110*** -0.1130***

(-18.37) (-18.66) (-18.10) (-18.21)

bos 0.0167*** 0.0229*** 0.0205*** 0.0167***

(3.31) (4.59) (4.10) (3.32)

地区固定效应 Yes No No Yes Yes
行业固定效应 Yes No No No Yes

常数项 0.872*** 0.147*** 0.726*** 0.734*** 0.850***

(32.95) (13.31) (35.19) (33.46) (30.54)

样本数 34099 34099 34099 34099 34099

R2 0.158 0.031 0.119 0.124 0.158

 注:***、**、*分别表示在1%、5%、10%的显著性水平上通过检验;括号内为t统计量。

3.2 稳健性检验

出于稳健性考虑,首先更换被解释变量,用净

利润增加值衡量企业韧性,重新进行回归,结果见

表2列(1),交互项的系数正向显著,与基准回归一

致,说明稳健性较好。其次更换解释变量经济政策

不确定性指数,并分别与两个产业集群变量构成交

互项,共进行了三次调节效应的回归分析,结果见

表2第(2)列~(4)列。结果显示,无论是基于Davis
指数还是Baker指数测度的经济政策不确定性,抑
或是使用企业数量还是赫芬达尔指数反映产业集

群程度,产业集群对经济政策不确定性对企业韧性

的削弱效应始终具有正向调节作用,也就是说,企
业“抱团取暖”能够缓解经济政策不确定性带来的

冲击,说明理论推断是合理的,同时表明研究的稳

健性较好。
3.3 异质性检验

按城市属性将全部样本分为中心城市和非中

心城市,结果见表3(1)列、(2)列,产业集群对经济

政策不确定性对企业韧性负向影响的调节效应仅

在中心城市显著。中心城市的产业集群程度较高,
产业集群可能存在阈值,只有达到一定程度才能缓

解经济政策不确定性对企业韧性的削弱效应。按

企业规模将全部样本分为大规模企业和中小规模

企业,结果见表3(3)列、(4)列,产业集群对经济政

策不确定性对企业韧性负向影响的调节效应仅在

大规模企业显著。大规模企业构成的产业集群,实
力更加雄厚,集群内企业的合作与交流更加便利高

效,应对不确定性冲击的能力更强,相比之下,中小

规模企业各方面实力相对较弱,产业集群的作用尚

未显现。
3.4 机制检验

理论分析认为,集群内企业的声誉和商业信用

较高,能够优先获得银行贷款,以及企业间通过非

正规金融的方式,相互提供资金支持,从而缓解经

济政策不确定性上升带来的融资约束问题。另一

方面,集群内企业信息共享较多,信息不对称程度较
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表2 稳健性检验结果

变量
更换被解释变量 更换解释变量

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

EPU_Davis IC_num
0.3410**

(2.52)

EPU_Davis IC_hhi
0.0287***

(9.56)

EPU_Baker IC_num
0.0135***

(3.09)

EPU_Baker IC_hhi
0.0261***

(9.75)

EPU_Davis/
EPU_Baker

0.0798 -0.0394***-0.0297***-0.0246***

(1.30) (-20.82) (-18.71) (-16.74)

size
0.3250*** -0.0331***-0.0328***-0.0331***

(12.92) (-40.85) (-40.02) (-40.53)

age
-0.0969 0.0122*** 0.0093*** 0.0090***

(-1.06) (4.13) (3.11) (3.03)

roa
26.4700*** 0.1010*** 0.1030*** 0.1040***

(65.33) (7.75) (7.83) (7.93)

dat
3.0180*** -0.0498***-0.0507***-0.0508***

(18.70) (-9.58) (-9.68) (-9.71)

car
-0.5000***-0.0979***-0.0982***-0.0984***

(-2.69) (-16.35) (-16.33) (-16.39)

far
0.5690** 0.0378*** 0.0425*** 0.0394***

(2.22) (4.56) (5.11) (4.74)

thr
-0.8710***-0.1080***-0.1140***-0.1100***

(-4.54) (-17.49) (-18.38) (-17.67)

bos
-0.5320***0.0159*** 0.0179*** 0.0171***

(-3.41) (3.16) (3.53) (3.38)

FE Yes Yes Yes Yes

常数项 -8.1830***0.8760*** 0.7880*** 0.8200***

(-9.49) (33.12) (28.49) (31.31)
样本数 34099 34099 34099 34099
R2 0.190 0.160 0.154 0.157

 注:***、**、*分别表示在1%、5%、10%的显著性水平上通过检验;
括号内为t统计量;FE表示同时控制了地区固定效应和行业固定

效应。

小,企业间投资活动受影响较轻,能够缓解经济政策

不确定性上升带来的投资谨慎现象。根据这一思路,
接下来验证产业集群调节经济政策不确定性对企业

韧性负向影响的作用机制。表4第(2)列交互项的回

归系数负向显著,结合第(1)列中经济政策不确定性

加剧企业融资约束的现象,说明产业集群缓解了经济

政策不确定性对企业融资约束的加剧现象,验证了理

论分析。表4第(4)列交互项的回归系数正向显著,
结合第(3)列中经济政策不确定性削弱了企业投资规

模的现象,说明产业集群缓解了经济政策不确定性对

企业投资的不利影响,验证了理论分析。总的来看,
产业集群通过融资渠道和投资渠道缓解经济政策不

确定性对企业韧性的负向影响得到验证。

表3 异质性检验结果

变量

按城市属性分 按企业规模分
(1) (2) (3) (4)

中心城市 非中心城市 大规模企业 中小规模企业

EPU_Davis
IC_num

0.8540*** 0.1100 0.6390** 0.1120
(3.36) (0.66) (2.10) (1.41)

EPU_Davis
0.0154 0.1180 -0.0946 0.3010***
(0.16) (1.43) (-0.72) (8.05)

size
0.3780*** 0.2160*** 1.1040*** -0.2570***
(10.56) (5.97) (17.03) (-10.55)

age
-0.2640* 0.1010 -0.1260 -0.0205
(-1.91) (0.81) (-0.63) (-0.37)

roa
27.0400*** 26.3500*** 62.2700*** 15.9000***
(45.00) (48.70) (56.93) (72.37)

dat
2.9290*** 3.2310*** 7.3220*** 2.0810***
(12.27) (14.77) (17.65) (22.93)

car
-0.5900** -0.3820 -1.5550*** -0.8060***
(-2.28) (-1.41) (-3.97) (-6.79)

far
0.5830 0.5450 0.8110 -0.0711
(1.57) (1.50) (1.52) (-0.43)

thr
-0.7760*** -1.1120*** -1.4200*** -1.3820***
(-2.72) (-4.26) (-3.62) (-11.12)

bos
-0.4540** -0.5750*** -0.9070*** -0.2530**
(-2.00) (-2.65) (-2.93) (-2.51)

FE Yes Yes Yes Yes

常数项
-10.2000***-5.7600***-28.2200*** 4.2130***
(-8.29) (-4.51) (-13.86) (6.31)

样本数 18122 15977 14594 19505
R2 0.204 0.179 0.278 0.215

 注:***、**、*分别表示在1%、5%、10%的显著性水平上通过检验;
括号内为t统计量;FE表示同时控制了地区固定效应和行业固定

效应。

4 结论与建议
近年来,中国经济政策不确定性连年上升,在

此背景下,以企业韧性为切入点,重点考察产业集

群对二者之间关系存在的调节作用,得到如下研究

结论:①基准回归显示,产业集群程度越高,经济政

策不确定性对企业韧性的不利影响越小,也就是

说,“抱团取暖”能够缓解企业韧性遭受的不确定性

冲击,经过稳健性检验后,结论依然成立;②异质性

研究发现,产业集群对经济政策不确定性对企业韧

性负向影响的调节效应仅在中心城市和大规模企

业显著,说明产业集群可能存在阈值,只有达到一

定程度才能发挥作用;③机制检验表明,产业集群

通过融资渠道和投资渠道缓解经济政策不确定性

对企业韧性的负向影响。
产业集群可以弱化经济政策不确定性对企业

韧性存在不利影响,因此大力推动产业集群式发展

至关重要。鉴于此,提出以下对策建议:①对企业

而言,要主动对接产业链龙头企业,特别是中小企

业,要在细分领域找到自身定位,通过技术合作、订
单共享等方式融入产业协同,积极加入地方产业集
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表4 作用机制检验结果

变量
融资渠道 投资渠道

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

EPU_Davis
0.0320*** 0.0340*** -0.1660*** -0.1970***
(20.48) (20.13) (-6.94) (-7.72)

EPU_Davis
IC_num

-0.0133*** 0.1960***
(-3.29) (3.48)

size
1.1570*** 1.1550***
(111.06) (110.63)

age
0.1630*** 0.1640***
(4.30) (4.31)

roa
0.2490*** 0.2490*** -0.6350*** -0.6290***
(21.03) (21.04) (-3.78) (-3.74)

dat
0.0517*** 0.0523*** -0.3490*** -0.3510***
(11.71) (11.83) (-5.21) (-5.24)

car
-0.0645*** -0.0642*** -3.3130*** -3.3200***
(-11.82) (-11.76) (-42.93) (-43.02)

far
-0.0524*** -0.0525*** -3.8550*** -3.8560***
(-6.86) (-6.87) (-36.16) (-36.17)

thr
-0.0862*** -0.0869*** -2.1550*** -2.1400***
(-15.62) (-15.75) (-27.10) (-26.88)

bos
0.0414*** 0.0416*** 0.3640*** 0.3650***
(9.05) (9.07) (5.61) (5.63)

FE Yes Yes Yes Yes

常数项
3.1950*** 3.2240*** -18.5700***-18.9500***
(152.91) (142.36) (-54.53) (-52.94)

样本数 34099 34099 34098 34098
R2 0.408 0.408 0.470 0.470

 注:***、**、*分别表示在1%、5%、10%的显著性水平上通过检验;
括号内为t统计量;FE表示同时控制了地区固定效应和行业固定效
应。由于企业融资约束(SA)的构造中使用了企业规模(size)和企业
年龄(age)两个变量,因而当模型中包含融资约束变量时,企业规模
和企业年龄不再作为控制变量出现,否则会存在较为严重的多重共
线性问题,导致模型估计失真。

群。同时,企业应加强自身研发创新能力,不断提升

韧性,提高自身抗风险能力;②各城市各地区要立足

自身优势,打造特色产业集群,优化营商环境,推进科

技创新、产业合作、要素资源、体制机制等一体化,依
托龙头企业,吸引上下游配套企业“抱团”入驻,推动

产业集群式发展,加速形成产业集群效应;③中心城

市要进一步提升产业集群程度,发挥产业集群对抗外

部冲击的巨大作用,当好企业发展的坚强后盾;同时,
非中心城市要向中心城市学习,积极借鉴中心城市的

实践经验,充分发挥后发优势,推动产业集群式发展,
更好地为企业发展保驾护航。
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Does“HuddlingforWarmth”ResistImpactofUncertainty?

DUXiaofei1,WANGDandan2
(1.SchoolofManagement,DalianPolytechnicUniversity,Dalian116034,China;

2.SchoolofEconomics,DongbeiUniversityofFinanceandEconomics,Dalian116025,China)

Abstract:Currently,economicpolicyuncertaintyintensifiesfurther,posingseverechallengestoenterprisedevelopment.Basedonthe
economicpolicyuncertaintyindexandlistedcompanies’data,examinesthemoderatingroleofindustrialclustersintheimpactofeconomic
policyuncertaintyonenterpriseresilience.Thefindingsrevealthateconomicpolicyuncertaintyweakensenterpriseresilience,whileindustrial
clusterscanmitigatethenegativeimpactofeconomicpolicyuncertaintyonenterpriseresilience,indicatingthat“huddlingtogetherforwarmth”
helpsenterprisesresisttheimpactofuncertainty.Heterogeneitytestsshowthatthemitigatingeffectofindustrialclustersoneconomicpolicy
uncertaintyshocksisonlysignificantincentralcitiesandlarge-scaleenterprises.Mechanismtestsindicatethatthemitigatingeffectofindustrial
clustersoneconomicpolicyuncertaintyshocksoperatesthroughfinancingandinvestmentchannels.Theresearchresultscanprovidesnew
insightsintotheresearchonenterpriseresilienceandofferspracticalevidenceforpromotingindustrialclusterdevelopment.
Keywords:economicpolicyuncertainty;enterpriseresilience;industrialcluster;regulatoryeffect

032

  科技和产业                                     第26卷 第1期 


