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[摘  要] 在高资本密集、技术高度复杂的产业中,产业结构长期呈现多路径、多层级并存形态,而非向单

一“最优”技术路径收敛。半导体产业的实践对传统资源配置与效率理论提出了挑战。本文从资本不

可逆性与技术不确定性并存的视角出发,探讨产业结构分化的内生逻辑。研究指出,在投资一旦作出便难

以撤回、技术路径存在非连续性和失效风险的条件下,集中配置资源将显著放大系统性失败的代价。相

较之下,多路径并存通过分散技术与路径风险,构成一种具有理性基础的稳健配置结果。以半导体产业为

案例,结构分化并非市场失灵或效率损失,而是高端制造业在不确定环境中实现长期稳定演进的重要机

制。为重新理解产业结构、创新路径与产业政策目标提供了理论启示。 
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[Abstract] In capital-intensive and highly complex industries, industrial structures persistently exhibit a 

multi-path, multi-tiered coexistence rather than converging toward a single "optimal" technological trajectory. 

The semiconductor industry's practices challenge traditional resource allocation and efficiency theories. This 

paper explores the endogenous logic of industrial structure differentiation from the perspective of coexisting 

capital irreversibility and technological uncertainty. The study demonstrates that under conditions where 

investments are irreversible, technological paths exhibit discontinuity and failure risks, centralized resource 

allocation significantly amplifies the cost of systemic failures. In contrast, the coexistence of multiple paths creates 

a rationally grounded robust allocation outcome by dispersing technological and path risks. Using the 
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environments. This provides theoretical insights for reinterpreting industrial structures, innovation pathways, 

and industrial policy objectives. 
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引言 

在高资本密集、技术高度复杂的产业中,产业结构往往呈现

出多路径、多层级并存的形态,而非向单一“最优”技术路径持

续收敛。半导体产业尤为典型：尽管技术前沿不断推进,不同制

程节点、工艺路线和应用导向却长期共存,且这种结构并未随时

间自然消失。这一现象对传统经济学关于资源配置与效率的直

觉提出了挑战。 

在标准分析框架中,若市场主体理性且竞争有效,资源应向

预期回报最高的技术路径集中,产业结构趋于收敛。由此,多路

径并存通常被视为协调失败、信息不对称或政策干预所导致的
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次优结果。然而,在现实中的高端制造业中,结构分化却表现出

显著的长期稳定性,表明上述解释忽略了关键约束条件。 

本文关注的核心问题是：在资本高度不可逆、技术路径存

在显著不确定性的条件下,产业结构分化是否仍然可能是一种

理性结果？当投资一旦作出便难以撤回,且技术演进存在不连

续性和路径失效风险时,集中配置资源是否仍然构成最优选择,

值得重新审视。 

半导体产业为回答这一问题提供了高度契合的研究场景。其

生产过程投资规模巨大、回收周期漫长,技术路径频繁受到物理

极限、工程复杂性及外部环境变化的冲击。同时,下游需求高度

异质,不同应用对性能、成本和可靠性的权重差异显著,为多层

级结构的存在提供了现实基础。 

1 文献综述 

关于产业结构、技术选择与投资决策的研究,相关文献主要

集中于三个脉络：不可逆投资理论、技术路径与产业演进研究,

以及半导体等高端制造业的经验分析。 

首先,在不可逆投资与不确定性研究中,Dixit 和 Pindyck 

(1994)提出实物期权理论,指出在不确定环境下,不可逆性会导

致投资延迟,以保留决策灵活性。该框架随后被广泛用于分析投

资时机问题,但其关注重点主要在“是否投资”与“何时投资”,

而较少讨论在多技术路径并存时,投资如何在不同路径之间进

行结构性配置。 

其次,关于技术路径选择与产业演进的文献,Arthur(1989)

和后续研究强调正反馈与规模经济可能导致路径锁定,产业结

构最终向单一主导技术收敛。然而,这一预测在半导体等高资本

密集产业中并未完全得到验证。相关文献在解释长期存在的多

路径并存结构时,解释力明显不足。 

再次,针对半导体产业的研究,多从技术追赶、国家创新体

系或产业政策视角展开。这些研究揭示了政府角色、市场规模

和制度环境的重要性,但往往将多层级结构视为过渡状态,或归

因于制度性干预,而未将其视为可能的理性均衡结果。 

总体而言,现有文献虽分别讨论了不可逆投资、技术不确定

性与产业演进,但较少将三者整合起来解释产业结构分化的内

生逻辑。本文正是在这一缺口上展开,将结构分化理解为在不可

逆投资和技术不确定性条件下形成的理性配置结果。 

2 理论机制：不可逆投资、不确定性与结构分化 

核心问题在于资本高度不可逆、技术路径存在显著不确定

性的条件下,产业结构为何不会收敛于单一“最优”形态,而是

内生地走向多层级分化。结构分化并非源于协调失败或资源错

配,而是一种在特定约束条件下具有理性基础的均衡结果。 

2.1资本不可逆性如何改变“最优选择”的含义 

在存在不可逆投资的情形下,经济主体的决策逻辑与可逆投

资条件下存在根本差异。不可逆投资意味着一旦资本投入完成,

退出或调整路径将付出高昂的沉没成本,错误选择的代价被显著

放大。在这种条件下,“最优选择”不再仅取决于期望收益的大

小,而高度依赖于不同路径之间的风险分布及其潜在下行空间。 

传统分析往往隐含这样一种直觉,若某一技术路径在长期

内具有更高的预期回报,理性资本应当向其集中配置。然而,在

不可逆条件下,这一直觉并不必然成立。原因在于,预期回报的

差异往往不足以抵消路径选择错误所带来的不可逆损失。理性

主体因此会倾向于避免将全部资源集中押注于单一路径,即便

该路径在事前看似具有更高的技术潜力。 

由此,不可逆性并不会简单导致投资延迟,而是改变了投资

配置的结构特征：资本更可能在多条具有不同风险—回报特征

的路径之间进行分散配置。这一逻辑为产业层面的结构分化提

供了微观基础。 

2.2技术不确定性与路径风险的放大效应 

技术不确定性进一步强化了上述分散配置的激励。在高度

复杂的技术体系中,技术演进往往并非连续、平滑的过程,而是

伴随着跳跃、断裂以及由外部环境引发的突变。这意味着,即便

在事前拥有充分信息,经济主体仍难以对不同技术路径的长期

表现作出准确判断。 

在此背景下,路径风险不再仅体现为收益波动,而表现为路

径本身可能失效的可能性。当技术前沿存在被“截断”的风险

时,集中押注单一路径将面临系统性失败的可能,而这种失败在

不可逆投资条件下具有毁灭性后果。技术不确定性因此并非简

单地提高了风险水平,而是改变了风险的性质,使其更具非线性

特征。 

在这种情形下,分化配置不同技术层级或生产路径,成为一

种降低路径风险暴露的理性策略。不同路径之间的相关性越低,

结构分化在风险管理中的价值就越大。由此,技术不确定性并不

会促使产业“等待最优路径显现”,而是推动产业结构向多层级

并存的方向演进。 

2.3结构分化作为产业层面的风险分散机制 

将上述逻辑提升至产业层面,可以将结构分化理解为一种

“产业层面的投资组合配置”。在这一视角下,不同技术路径、

工艺层级或生产环节对应着不同的风险—回报分布,产业体系

通过维持这些路径的并存,实现对技术不确定性和不可逆损失

的分散。 

与个体投资者构建资产组合以分散金融风险类似,产业结

构分化在本质上是一种对技术路径风险的配置结果。其关键差

异在于,这种配置并非通过金融市场完成,而是嵌入在生产组织

结构之中。结构分化因此不是低效率状态,而是一种在特定约束

条件下具有理性基础的稳定结构。 

这一逻辑同时解释了为何在高度资本密集的产业中,结构

分化往往呈现出长期性。由于资本高度不可逆,一旦形成多层级

并存的生产体系,回到单一路径反而意味着重新暴露于集中风

险之下,从而在经济上缺乏吸引力。结构分化因此具有自我强化

的特征。 

2.4产业结构分化与“效率”概念的再审视 

上述分析对传统效率观念提出了挑战。在标准静态分析中,

资源向单一最优路径集中往往被视为效率提升的体现。然而,
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在不可逆投资与技术不确定性并存的条件下,静态效率标准难

以反映真实的决策环境。集中配置可能在静态意义上看似高效,

却在动态意义上显著提高了系统性失败的概率。 

从动态视角看,结构分化通过降低极端不利结果的发生概

率,提高了产业体系在长期内的生存能力。这种“稳健性”并不

必然表现为短期效率最大化,却在面对高度不确定的技术环境

时具有明确的经济合理性。因此,结构分化不应被简单理解为资

源配置失衡,而应被视为一种以稳健性为目标的理性结果。 

可见,在资本不可逆性与技术不确定性共同作用下,产业结

构分化并非市场失灵的结果,而是理性决策在产业层面的自然

延伸。不可逆投资放大了错误路径选择的代价,技术不确定性提

高了路径风险的非线性特征,而结构分化则通过分散这些风险,

为产业体系提供了一种稳健的演进方式。 

3 机制验证：半导体产业作为结构分化的案例  

半导体产业为检验前文提出的“不可逆投资—技术不确定

性—结构分化”机制提供了一个高度契合的现实场景。其生产

过程资本强度极高、投资回收周期漫长、技术路径频繁受到内

外部冲击,因而成为观察产业如何在高度不确定条件下形成稳

定结构的理想案例。本节并不试图全面回顾半导体产业的发展

历史,而是围绕若干具有代表性的结构性事实,说明产业结构分

化如何作为一种理性配置结果,在现实中反复出现并长期存在。 

3.1多技术路径与多工艺层级的长期并存 

一个最直观的事实是,半导体产业并未围绕单一技术路径

持续收敛。相反,不同制程节点和工艺路线在长期内并存,并分

别服务于差异化的应用需求。即便在技术前沿不断推进的阶段,

成熟工艺和专用工艺也未被系统性淘汰,而是与前沿工艺共同

构成多层级生产体系。 

从理论机制的角度看,这种并存并非“技术落后尚未被清

除”的暂态现象,而是对技术不确定性的内生回应。不同工艺层

级在资本强度、良率爬坡速度以及技术失败风险方面存在显著

差异。先进工艺具备潜在高回报,但路径失败或被截断的风险亦

最高；成熟与专用工艺的技术不确定性相对较低,但回报上限有

限。产业体系通过维持这些层级的并存,在整体层面实现了对路

径风险的分散。 

3.2资本配置呈现“非集中化”的结构特征 

半导体产业的资本配置并未呈现出向单一技术路径持续集

中的趋势。相反,在长期投资周期中,资本往往被分散配置于不

同技术层级与生产环节。这一现象并不能简单归因于资源配置

效率不足,而应理解为不可逆投资条件下的理性选择。 

由于半导体制造设备与厂房具有高度专用性,一旦对应技

术路径失效,资本损失将难以回收。在此背景下,将大量资本集

中押注于单一前沿路径,会显著放大系统性失败的风险。相较之

下,将资本分布于不同工艺层级,尽管可能牺牲部分潜在高回报,

却能够降低整体损失的尾部风险。这一配置逻辑与前文提出的

“产业层面投资组合”机制高度一致。 

3.3技术前沿的不连续性与路径失效风险 

半导体技术演进并非一条平滑、可预测的连续轨道。无论

是制程缩放所面临的物理极限,还是由外部环境变化引发的技

术中断,都使得技术前沿存在被“截断”的现实可能性。这种不

连续性意味着,即便在事前具备优势的技术路径,也可能在事后

迅速丧失经济可行性。 

在不可逆投资条件下,路径失效的后果尤为严重。对产业而

言,一旦将生产体系高度集中于某一前沿路径,当该路径遭遇技

术或环境冲击时,调整成本将极其高昂。由此,维持多路径并存

并非保守策略,而是一种针对不连续性风险的理性防御。 

3.4应用需求异质性对结构分化的支撑作用 

结构分化之所以能够长期存在,还与半导体下游需求的高

度异质性密切相关。不同应用领域对性能、成本、可靠性和供

给稳定性的权重差异显著,使得不存在一种工艺能够在所有维

度上占优。这种需求侧的多样性为多层级结构提供了现实基础。 

从机制上看,需求异质性降低了单一路径“支配全局”的可

能性,也减少了产业回归单一结构的激励。在不可逆投资和技术

不确定性并存的条件下,需求侧的分化进一步强化了结构分化

作为稳健配置的合理性。 

3.5结构分化的稳定性与自我强化 

一旦多层级结构形成,其稳定性往往高于单一路径结构。这

是因为,结构分化降低了产业对任何单一技术路径的依赖,使得

外部冲击被限制在局部层级内,而不会迅速传导为系统性危机。

在这种条件下,回到单一路径不仅无法显著提高预期收益,反而

会重新暴露于集中风险之下。 

4 结论 

展示了多路径并存如何作为产业层面的风险分散机制发挥

作用。该分析拓展了对产业结构和创新的理解,也提示在高度不

确定的技术环境中,应重新审视“最优结构”与“效率”的含义。

未来研究可在更广泛产业样本中检验本文提出的机制,并结合

形式化模型或数据分析,进一步探讨结构分化与长期绩效之间

的关系。 
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