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摘要:出口市场多元化可以降低企业出口波动风险,优化企业资源配置,实现范围经济,并获得学习效应;但

是出口市场多元化存在较高的成本,使企业经营管理难度加大,如果出口市场多元化程度超过企业的能力边界,

则会导致企业资源配置低效率,因此从理论来看,出口市场多元化程度对企业利润率的影响存在不确定性.以

２０００~２００５年中国制造业出口企业为样本进行的实证检验结果显示:在低出口强度样本中,出口市场多元化程

度对企业利润率没有显著影响;在中高出口强度样本中,出口市场多元化程度对企业利润率有显著负影响.该

结果在考虑了变量内生性和变换出口市场多元化程度衡量指标后,依然稳健.
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利润是企业最关心的问题.众多出口企业推动了中国出口的蓬勃发展,其自身也在经济全球化

浪潮中找到了生存的土壤和发展的空间.中国企业在出口贸易中的获利,从微观来看关系到其可持

续发展,从宏观来看则会影响中国出口贸易的长期稳定繁荣,因此研究中国出口企业的获利影响因素

具有重要的现实意义.
在关注出口企业的利润时,学者们通常会首先聚焦于不同贸易方式的获利差异,比如加工贸易承

接的是全球价值链的低端环节,仅赚取少量的加工费,从而利润比一般贸易更低;而较少关注出口贸

易的其他特征,比如出口市场多元化.另一方面,在国家战略层面,政府工作报告多次提出要实行出

口市场多元化战略,最新的关于出口市场多元化战略的指导性政策文件«关于加快转变外贸发展方式

的指导意见»(２０１２年)将实施出口市场多元化战略和科技兴贸、以质取胜、“走出去”列为同等重要的

重大战略[１].这就引发我们思考,出口市场多元化对企业利润的影响如何? 由于利润是企业的命脉,
企业选择战略时必然会考虑其经济后果,如果出口市场多元化可以提高企业利润率,那么企业就有动

力和激励去实行出口市场多元化战略,否则不会将出口市场多元化,这样国家的贸易战略就得不到企

业的配合和支持.因此,研究出口市场多元化对企业利润的影响,一方面有助于我们了解出口企业的

利润来源,另一方面可以检验国家宏观层面的出口市场多元化战略是否具有微观激励.
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一、文献综述

在早期的新新贸易理论研究中,生产率是企业绩效的核心指标,因此生产率和企业出口的关系成

为该领域经验研究的重点[２].最近的研究意识到,利润率也是企业绩效的重要衡量指标,由此学者们

对利润率和企业出口之间的关系展开了一系列研究.但是研究思路与先前对生产率和企业出口关系

的研究路径基本一致,学者们从企业盈利能力视角展开的相关研究,包括出口企业是否存在利润率溢

价、企业是否存在“自我选择效应”和“出口中学习效应”.

Amendolagine等对１９９５~２００３年意大利制造业企业的实证研究发现,出口对利润率有正向影

响,即存在“出口中学习效应”,但没有发现“自我选择效应”[３].Fryges和 Wagner对２００３~２００５年

德国制造业企业的研究也发现了同样的结论,此外,他们还研究了出口企业的利润率溢价,发现总体

上出口企业的利润率比非出口企业略高[４].Kox和RojasＧRomagosa用１９９７~２００５年荷兰制造业和

服务业的企业数据进行研究,发现出口企业存在利润率溢价和“自我选择效应”,但是不存在“出口中

学习效应”[５].Grazzi的结论又有所不同,其用１９８９~２００４年意大利的数据进行研究,发现总体而言

出口企业和非出口企业的利润率没有明显差异,但区分行业后发现在一些行业中出口与企业利润率

存在正向关系,在另一些行业中则是负向关系[６].苏振东和洪玉娟选取２００２~２００７年中国制造业企

业的微观面板数据,发现中国制造业出口企业不存在利润率溢价,也不存在“出口中学习效应”,在样

本期间内“自我选择效应”不太稳定[２].陈勇兵等的实证研究同样发现中国出口企业“增收不增

利”[７].究其结论的差异,可能在于各国制造业出口企业在国际贸易中的优势存在区别,因而从出口

活动中获得的利润不相同.
以上研究主要考虑的是出口强度对企业利润率的影响,而没有关注其他出口特征的影响.

Wagner最新的研究弥补了这一空缺,他使用２００９年和２０１０年的截面数据考察了德国制造业企业出

口产品多元化和出口市场多元化对企业绩效的影响,其实证结论显示出口产品多元化对利润率有负

向影响,出口市场多元化对利润率有正向影响[８].相比出口多元化对企业绩效影响研究的稀缺,分析

经营多元化对企业绩效影响的文献非常丰富.公司金融学界对多元化经营与公司绩效关系的研究经

历了几个阶段,产生了多元化折价、多元化溢价和多元化中性等三种截然不同的学术观点.多元化折

价是指企业经营多元化程度对公司绩效有负影响;多元化溢价是指多元化程度对公司绩效有正影响;
多元化中性是指多元化经营对公司的盈利能力没有显著影响,它是在竞争条件下企业为实现价值最

大化所采取的一种经营模式和发展战略.以上三种观点均得到了不同实证研究的支持[９](P２１),而结论

的差异也很可能是因为不同企业从多元化经营中获得的收益和付出的成本不一致,进而导致多元化

经营对企业绩效的影响不同.借鉴此思路,我们将探讨中国企业出口市场多元化对利润率的影响.
与现有文献相比,本文可能的贡献有:一是现有研究主要关注企业利润率的影响因素,而本文聚

焦于出口企业,关注出口特征对企业利润率的影响,丰富了出口企业利润来源的研究;二是为了降低

出口波动,中国政府推行出口市场多元化战略,我们研究出口市场多元化对企业利润率的影响,丰富

了出口市场多元化对企业绩效的影响研究,以在微观层面分析企业是否有出口市场多元化的动机和

激励,从而判断出口市场多元化战略的现实可行性.

二、出口市场多元化影响企业利润率的机理

借鉴多元化经营对企业绩效的影响路径,从理论上看,出口市场多元化对企业利润的影响途径有

以下几点:
一是降低出口波动风险.出口市场的需求冲击、竞争者加入抑或政策调整都可能造成企业出口

额大幅波动,这会通过倒逼机制,打乱企业的生产秩序,使企业处于被动状态.按照市场组合原理,当
不同市场的风险相互独立或者负相关时,出口市场多元化可以平抑出口波动,企业因而可以稳定地安

排投资生产,其利润也更加稳定,从而企业的成长性更好.
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二是优化资源配置.如果企业的资源用于一个产品和市场,如无形资源,那么这些资源也可以用

于开拓另外一个市场,而不会影响其在先前市场的使用,那么出口市场多元化可以优化企业资源配

置,提高企业利润.
三是范围经济.出口到多个市场可以分散需求风险,但是在理论上会增加额外的进入成本.但

是我们假设进入新增出口市场的成本会低于进入第一个出口市场的成本.企业要进入一个新的国际

市场,要支付大量的固定成本.例如,企业需要了解国外市场的信息,调整产品以适应当地的消费习

惯或者调整营销策略.有些成本是可以平摊到多个市场的,企业从最先出口市场中积累的经验可以

应用到其他市场中,而且进入其他出口市场很可能不需要调整生产线和内部组织结构,因此,这会减

少出口额外市场的固定成本,特别是新增出口市场与初始出口市场很接近时,这种效应更加明显[１０],
从而实现出口市场多元化的范围经济.从这个角度来看,出口市场多元化也可以提高企业利润.

四是学习效应.学习效应是指由于不同的国家有不同的环境,出口市场多元化企业可以从多样

化的环境中学习,即“干中学”,这能提高他们的能力,从而有助于增加企业的利润.随着全球知识经

济的蔓延,企业的竞争优势将主要基于知识,这样通过把全球各地区分散的知识整合起来,企业就能

够建立新的整体竞争优势.如果学习效应能够实现,出口市场多元化企业的学习能力就更强,盈利能

力也更强.
同时不能忽略的是,出口市场多元化存在较高的成本,如市场进入成本、营销成本等,同时还要考

虑政治风险.一方面这需要企业提供各种资源支持,比如人力资源、物质资源等;另一方面也会加大

企业的管理难度.如果一个企业在出口市场多元化过程中无法驾驭这些因素,则会陷入资源配置低

效率的泥潭,从而影响企业利润.因此出口市场多元化对企业利润的净影响存在不确定性,需要进行

实证检验.

三、模型、变量和数据

(一)模型设定与变量选择

借鉴张杰等对中国制造业企业利润率的影响因素研究[１１],并考虑到出口企业的特殊性,设置如

下模型进行实证研究:

profit＝β０＋β１marketdiv＋βiXi

１．被解释变量:资产利润率(profit).现有文献通常采用销售利润率或资产利润率衡量企业盈利

能力.相比销售利润率,资产利润率更适合衡量需要大量固定资产投资及有形产品投入的制造业企

业的盈利能力,而且企业出口市场多元化需要动用多种资源,支付大量的固定成本和协调成本,与企

业的资产配置效率联系更紧密,因此我们选择资产利润率来进行研究.计算公式为:资产利润率＝利

润总额/总资产.

２．核心解释变量:出口市场多元化(marketdiv).我们采用企业出口国家(地区)数的对数值来衡

量企业出口市场多元化.在稳健性检验中,我们将采用调整的出口市场数的对数值来衡量.具体做

法是,借鉴Juvenal和 Monteiro的做法,如果一个市场的出口份额＜０．５/出口市场个数,则认为该市

场的出口份额过小,我们只计算出口份额大于该比例的出口市场数,称为调整的出口市场数[１２].

３．控制变量(X).我们选取的控制变量包括两类:出口特征变量和企业特征变量.前者包括出口强

度、出口方式;后者包括企业全要素生产率、规模、年龄、资本密集度、融资约束、工资和所有制特性.
(１)出口强度(intensity).苏振东和洪玉娟、陈勇兵等的研究均表明,出口企业的利润率随着出

口强度的增加而降低[２][７],因此引入出口强度变量(＝出口额/企业销售额).我们采用的企业出口额

数据来自于海关数据库,单位是美元,因此首先将其按照对应年份的汇率换算成千元人民币单位,再
用其除以销售额(单位是千元人民币),得到出口强度指标① .

(２)出口方式(gt、mt).企业任一年度的出口方式可以分为三种:一般贸易、加工贸易以及同时

进行一般贸易和加工贸易.由此我们设置一般贸易虚拟变量(gt)和混合贸易虚拟变量(mt).如果
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企业某一年只有一般贸易,令gt＝１,否则为０.如果企业某一年既有一般贸易,又有加工贸易,则令

mt＝１,否则为０.
(３)全要素生产率(tfp).全要素生产率是由索罗剩余法得到.首先对数据库中当年价的工业增

加值使用以２０００年为基期的省份工业品出厂价格指数进行平减,得到不变价的工业增加值(VA).
然后以２０００年为基期的省份固定资产投资价格指数对固定资产净值年平均余额进行平减,得到企业

的资本(K),利用 OLS法对工业增加值与资本、劳动(全部职工,L)进行回归,得到资本和劳动的系数

(δk、δl),最后根据tfpit＝lnVAit－δklnKit－δllnLit得到全要素生产率(计算结果即是对数值).
(４)企业规模(scale).对企业规模的衡量可采用企业总资产、员工总数或企业总产值等指标,借

鉴童伟伟的思路,由于企业总产值不受企业所在行业要素密集度的影响,因此采用其对数表示企业规

模[１３].在取对数之前,采用以２０００年为基期的省份工业品出厂价格指数对工业总产值进行平减.
(５)企业年龄(age).我们取企业当年所处年份减去成立年份后加１的对数值表示企业年龄.
(６)资本密集度(capital).首先以２０００年为基期的省份固定资产投资价格指数对固定资产年平

均余额进行平减,再用该值除以企业员工数的对数值表示企业的资本密集度.
(７)融资约束(fin).当企业面临融资约束时,即便有较好的盈利机会,也会因为资金约束而错失

机遇,阻碍企业的发展和利润率的提高.借鉴孙灵燕等的做法,使用利息支付除以固定资产来衡量外

源融资约束特别是信贷约束,该数值越大说明企业的外源融资约束特别是信贷约束越少[１４].
(８)工资(wage).在很长一段时间内,较低的工资和不完善的福利制度带来的低劳动力成本构

成了中国出口的比较优势.我们用经以２０００年为基期的省份CPI平减的人均工资和福利费的对数

值来表示企业的劳动力成本.
(９)所有制特性(fdi、state).引入外资企业虚拟变量fdi和国有企业(包括集体企业)虚拟变量

state.张杰等的研究表明在我国制造业企业中,外资企业的利润率最高,国有企业的利润率最低[１１].
在出口制造业企业中,是否存在同样的所有制差异呢? 我们将对此进行检验.

(二)数据来源

本文首先根据中国海关数据库计算企业的出口市场多元化程度,并判断企业的出口方式,再按照

企业名称将工业数据库和海关数据库进行匹配,匹配后的数据就包含出口企业的出口具体信息以及

投入产出信息.借鉴聂辉华等总结的经验[１５],本文对合并后的数据进行如下异常值处理:(１)删除企

业成立年份缺失、成立年份晚于数据年份以及企业成立年份早于１９４９年的样本;(２)删除销售额、职
工人数、固定资产净值年平均余额数据缺失和为０的样本;(３)剔除职工人数少于８的样本;(４)删除

应付工资为０,应付工资和应付福利费小于０的样本;(５)删除工业增加值、工业总产值缺失和小于等

于０的样本;(６)删除利息支付小于０的样本;(７)删除总资产小于流动资产、固定资产净值的样本.
因为西藏有多年的固定资产投资价格指数和工业品出厂价格指数数据缺失,所以将西藏的样本删除.
另外我们实际采用的出口额数据来自于海关数据库,由此计算的出口强度指标有很多大于１,我们剔

除了出口强度大于１的样本,最后得到的样本数为１３５５９７.

四、实证分析

(一)基准回归

首先用所有样本对模型(１)进行 OLS回归,然后按照出口强度分样本进行 OLS回归.对于低出

口强度的企业而言,出口额只占其销售额的很小一部分,在不考虑企业存货的情况下,可以推断出口

市场特征对企业经营的影响较小;对于高出口强度企业而言,出口额占企业销售额的绝大部分,出口

对企业利润有着较大的影响.因此,对于不同出口强度的企业而言,出口市场多元化对企业利润的影

响可能存在差异.于是我们按照出口强度分样本进行回归:将intensity＜１/３的企业归为低出口强

度企业,将１/３≤intensity＜２/３的企业归为中出口强度企业,将intensity≥２/３的企业归为高出口强

度企业.
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　表１ 总体样本和不同出口强度样本的 OLS估计结果

(１)总体回归 (２)低出口强度 (３)中出口强度 (４)高出口强度

marketdiv －０．００１５７∗∗∗ －０．０００３７ －０．００１３８∗ －０．００３９０∗∗∗

intensity －０．０２１６∗∗∗ －０．０２６２∗∗∗ －０．０２０７∗∗∗ －０．０１８１∗∗∗

gt ０．０１７３∗∗∗ ０．００５６２∗∗ ０．０３０２∗∗∗ ０．０３８５∗∗∗

mt ０．０１８７∗∗∗ ０．０１０５∗∗∗ ０．０２１１∗∗∗ ０．０３０５∗∗∗

tfp ０．０５３９∗∗∗ ０．０６３８∗∗∗ ０．０４１２∗∗∗ ０．０３８８∗∗∗

scale ０．００２９８∗∗∗ ０．００２６８∗∗∗ ０．００５６７∗∗∗ ０．００４５５∗∗∗

age －０．００８０２∗∗∗ －０．００９２６∗∗∗ －０．００６１３∗∗∗ －０．００３４７∗∗∗

capital －０．００８５６∗∗∗ －０．０１３４∗∗∗ －０．００７２９∗∗∗ －０．００１５４∗∗∗

fin －０．０００５２∗∗∗ －０．０００４９∗∗ －０．００５６５∗∗∗ －０．０００４０∗∗

wage －０．０１２１∗∗∗ －０．０１７５∗∗∗ －０．００５９∗∗∗ －７．１１eＧ０５
fdi ０．００５２８∗∗∗ ０．００７３４∗∗∗ ０．００３０７∗ ０．００３４２∗

state －０．０１２９∗∗∗ －０．００７７∗∗ －０．０１３７∗∗∗ －０．０１９５∗∗∗

常数项 －０．０８６０∗∗∗ －０．０７４８∗∗∗ －０．１０２∗∗∗ －０．１２５∗∗∗

N １３５５９７ ７４９９５ ２６６５９ ３３９４３
AdjＧR２ ０．０９０ ０．０８８ ０．１１５ ０．１０７
F １１１５ ６０４．８ ２９０．５ ３３８．７

　　注:∗、∗∗、∗∗∗分别表示１０％、５％、１％的显著性水平,下表同.

　　由表１的结果可知,在低出口强度企业样本中,出口市场多元化对企业利润率没有显著影响.这

可能是因为,对于低出口强度企业而言,出口并不是其主要销售途径,在生产经营活动中,企业不会花

费过多的资源去考虑出口市场的开拓,出口只是在内销时附带的一种销售模式.对于低出口强度企

业而言,出口市场多元化可能更多的是为了充分利用企业的现有资源,优化企业配置,但是这一渠道

的影响还不是特别强烈,因此对企业利润率没有显著影响.
在中高出口强度企业中,出口市场多元化对企业利润率有显著负影响.对于中高出口强度企业

而言,出口是企业重要的销售方式,企业出口对其利润率有较大的影响.出口市场多元化可以通过平

抑企业的销售波动,进而有利于企业安排生产投资以实现利润最大化,还可以通过优化资源配置、实
现范围经济以及获得学习效应来促进企业利润率提高.但如果企业无法实现以上路径,则不能达到

提高利润的效果.从现有证据来看,易会文等的研究发现,中国制造业企业出口市场多元化只有达到

一定程度才可以起到减弱出口波动的作用,而现有绝大部分企业的出口市场多元化程度并未达到临

界值,这意味着从总体来看,第一条路径无法实现[１６].而钱学锋等发现,从样本均值意义上看,中国

制造业企业的出口市场多元化抑制了企业生产率的提高[１].进而可以推断,中国制造业出口企业并

未通过出口市场多元化而获益,反而因为没有合理配置资源或者配置资源的低效率,使得企业利润率

下降.
不同出口强度企业的出口市场多元化程度对企业利润率的影响存在较大差异,总体样本的回归

结果显示出口市场多元化程度对企业利润率有显著负影响.
从控制变量来看,在所有样本和分样本回归中,出口强度越高,企业利润率越低.这与苏振东等

和陈勇兵等的结论一致[２][７].从不同贸易方式的影响来看,相比加工贸易,一般贸易以及混合贸易的

利润率更高,这与常识一致[１７].生产率越高、规模越大的企业,利润率越高.成立时间越长的企业,
利润率越低,这可能是因为成立时间越长的企业,成长性比较弱.资本密集度越高的企业,利润率反

而越低,即劳动密集型出口企业的利润率高于资本密集型出口企业的利润率,这主要是因为中国出口

企业的比较优势是低廉劳动力成本,充分利用这一比较优势的企业获利更多.融资约束越少的企业,
利润率越低,这可能是因为如果企业的外部融资约束较少,利息支出较多,对企业来说也是一种成本,
如果企业的利润无法支撑这一成本,就会成为一种负担,而不是助力.在低出口强度企业和中出口强

度企业中,工资越高,利润率越低,但是在高出口强度企业中,工资对利润率没有显著影响.不同所有

制出口企业的利润率存在显著差异:外资企业利润率最高,其次是私营企业,国有企业的利润率最低.
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(二)稳健性检验

１．稳健性检验Ⅰ:考虑内生性

出口需要支付一定的固定成本,出口多元化的企业支付的固定成本更高.利润率更高的企业更

有意愿和能力支付此固定成本,即利润率会影响企业的出口市场多元化程度,因此模型(１)存在内生

性.我们借鉴钱学锋等的做法[１],选取企业所在的４位数行业层面的出口市场多元化程度及其一阶

滞后项作为出口市场多元化程度的工具变量② .采用 GMM 方法对模型(１)进行估计,结果见表２.
表２中 Hansen􀆳sJ检验结果显示,工具变量的选取是合适的,而且有效.工具变量的回归结果显示:
在低出口强度样本中,出口市场多元化程度对企业利润率没有显著影响;在中高出口强度样本中,出
口市场多元化程度对企业利润率有显著负影响,这与 OLS的回归结果是一致的,这说明不同出口强

度企业的出口市场多元化程度对利润率的影响的确存在差异.在总体样本中,出口市场多元化程度

对利润率的影响不显著,这与 OLS的结果不一致.
控制变量的回归系数方向基本与表１一致,仅有几个变量的回归结果发生变化.在低出口强度

样本中,企业规模的系数不再显著.另外,在中高出口强度样本中,外资企业虚拟变量也不显著,这说

明私营企业和外资企业的利润率不存在显著差异.
　表２ 总体样本和不同出口强度样本的GMM 估计结果

(１)总体回归 (２)低出口强度 (３)中出口强度 (４)高出口强度

marketdiv －０．００２０２ ０．００２１１ －０．００６５１∗∗∗ －０．００４７９∗∗∗

intensity －０．０２１５∗∗∗ －０．０３７２∗∗ －０．０１６３∗∗ －０．０１７９∗∗

gt ０．０１９５∗∗∗ ０．００６４∗ ０．０３５７∗∗∗ ０．０４０６∗∗∗

mt ０．０２０１∗∗∗ ０．０１０５∗∗∗ ０．０２５３∗∗∗ ０．０３１９∗∗∗

tfp ０．０５４４∗∗∗ ０．０６５０∗∗∗ ０．０４１５∗∗∗ ０．０３９１∗∗∗

scale ０．００２７８∗∗∗ ０．００１２８ ０．００７９５∗∗∗ ０．００４６７∗∗∗

age －０．００７２８∗∗∗ －０．００８２２∗∗∗ －０．００５７４∗∗∗ －０．００３３８∗∗

capital －０．００８０８∗∗∗ －０．０１２５∗∗∗ －０．００７６３∗∗∗ －０．００１４７∗∗

fin －０．０００４９∗∗ －０．０００４７∗∗ －０．００５５１∗∗∗ －０．０００３９∗∗∗

wage －０．０１３０∗∗∗ －０．０１９０∗∗∗ －０．００６０∗∗∗ －０．０００７
fdi ０．００５６３∗∗∗ ０．００８３９∗∗∗ ０．００１７０ ０．００３０６
state －０．０１５１∗∗∗ －０．００９１９∗∗∗ －０．０１８３∗∗∗ －０．０２２２∗∗∗

常数项 －０．０８７７∗∗∗ －０．０６８１∗∗∗ －０．１２３∗∗∗ －０．１２６∗∗∗

N １２３２４７ ６７６３５ ２４５０１ ３１１１１

AdjＧR２ ０．１１０ ０．１１５ ０．１１４ ０．１０４
F ５０６．５ ２７２．９ １５４．６ ２１４．９
Hansen􀆳sJ检验的P值 ０．１３３５ ０．１１４６ ０．２５６４ ０．６７１５

　　２．稳健性检验Ⅱ:改变出口市场多元化程度定义

在企业出口市场中,有的出口市场的出口份额很少,可能处于市场开拓的初期阶段或者并不是企

业主要的出口市场,该市场对于分散企业外部市场风险的作用就比较小,企业在此出口市场实现的资

源配置效应、范围经济效应和学习效应也比较小.当然,其花费的企业资源也比较少.因此市场份额

较少的出口市场对企业的影响力度较小.企业有效的出口市场多元化程度主要体现在出口份额较大

的市场中.于是我们删除出口份额较小的市场,得到调整的出口市场多元化程度,分析其对企业利润

率的影响,结果见表３.表３的结果显示,在低出口强度样本中,出口市场多元化程度对企业利润率

没有显著影响;在中高出口强度样本中,出口市场多元化程度对企业利润率有显著负影响,这与前面

的回归结果一致.同时我们还注意到,相比表１,中出口强度样本和高出口强度样本出口市场多元化

程度的负面影响更大,这意味着对于企业的核心出口而言,更不宜选择过多的出口市场.另外,在改

变出口市场多元化程度衡量指标后,我们还考虑内生性,采用 GMM 方法进行了回归,分样本出口市

场多元化程度的系数方向和显著性均稳健,不再赘述.
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　表３ 改变出口市场多元化程度衡量指标的 OLS回归

(１)总体回归 (２)低出口强度 (３)中出口强度 (４)高出口强度

marketdiv －０．００１８３∗∗∗ －０．０００５９ －０．００１６１∗ －０．００４５５∗∗∗

intensity －０．０２２４∗∗∗ －０．０２６４∗∗∗ －０．０２１２∗∗∗ －０．０１８９∗∗∗

gt ０．０１７１∗∗∗ ０．００５６∗∗ ０．０３００∗∗∗ ０．０３８１∗∗∗

mt ０．０１８４∗∗∗ ０．０１０５∗∗∗ ０．０２０９∗∗∗ ０．０３００∗∗∗

tfp ０．０５３９∗∗∗ ０．０６３８∗∗∗ ０．０４１２∗∗∗ ０．０３８９∗∗∗

scale ０．００２８２∗∗∗ ０．００２６７∗∗∗ ０．００５５０∗∗∗ ０．００４００∗∗∗

age －０．００８０４∗∗∗ －０．００９２６∗∗∗ －０．００６１４∗∗∗ －０．００３５８∗∗∗

capital －０．００８５３∗∗∗ －０．０１３４∗∗∗ －０．００７２６∗∗∗ －０．００１４１∗∗

fin －０．０００５２∗∗∗ －０．０００４９∗∗ －０．００５６５∗∗∗ －０．０００４０∗∗

wage －０．０１２１∗∗∗ －０．０１７６∗∗∗ －０．００５９２∗∗∗ －０．０００１２
fdi ０．００５２９∗∗∗ ０．００７３２∗∗∗ ０．００３０６∗ ０．００３３９∗

state －０．０１２８∗∗∗ －０．００７７∗∗ －０．０１３６∗∗∗ －０．０１９２∗∗∗

常数项 －０．０８４７∗∗∗ －０．０７４８∗∗∗ －０．１０１∗∗∗ －０．１２２∗∗∗

N １３５５９７ ７４９９５ ２６６５９ ３３９４３
AdjＧR２ ０．０８９７ ０．０８８１ ０．１１５ ０．１０７
F １１１５ ６０４．８ ２９０．５ ３３８．４

五、结论及政策建议

从理论来看,出口市场多元化可以降低企业出口波动风险,优化企业资源配置,实现范围经济,并
有助于获得更多的学习效应.但是出口市场多元化需要支付较高的固定成本,使企业经营管理难度

加大,如果出口市场多元化程度超过企业的能力边界,则出口市场多元化导致的资源配置低效率带来

的负面影响很大.如果此负面影响超过出口市场多元化带来的正效应,则出口市场多元化会抑制企

业利润率提高.
本文以２０００~２００５年中国制造业出口企业为样本进行的实证检验结果显示:在低出口强度样本

中,出口市场多元化程度对企业利润率没有显著影响;在中高出口强度样本中,出口市场多元化程度

对企业利润率有显著负影响.该结果在考虑了变量内生性和变换出口市场多元化程度衡量指标后,
依然稳健.这意味着,对于以内销为绝对主体的出口企业而言,出口市场多元化对企业利润率的影响

并不明显,企业可以基于自身资源和能力考虑是否实行出口市场多元化战略.但是对于出口份额占

有相当比重的企业而言,其从出口市场多元化中的获利少于其带来的负面影响,出口市场多元化不利

于企业利润率提高.这从利润率角度解释了我国出口市场多元化程度裹足不前的原因.利润率是企

业最关心的问题,从利润率视角考虑是否将出口市场多元化作为企业的发展战略,需要企业根据自身

状况作出理性选择.这意味着我们绝不能只凭主观愿望出发,片面强调多元化而忽视商业风险,应该

把经济效益放在首位.

注释:

①根据中国海关数据库计算出来的企业出口额与中国工业数据库中的出口交货值不同.出口额与出口交货值这两个概念在报
告期、统计范围、计算方法和价格衡量上均存在差异.本文的出口市场多元化程度、出口方式等数据只能从海关数据库中获得,因此
我们选取海关数据库中的出口额数据来表征企业的出口情况,以使本文有关出口的数据口径一致.

②由于大量企业出口不连续,而且出口持续时间少于３年的企业很多,如果使用企业出口市场多元化程度的滞后项(１阶和２阶)
作为工具变量,则会损失很多样本,而使用行业层面的出口市场多元化程度及其滞后项作为工具变量则可以保留更多的企业样本.
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