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摘要:近年来国际经济危机频发,贸易保护主义倾向加剧,地缘政治风险与政策不确定性增加.在此背景

下,本文探究了目的国经济政策不确定性对多产品企业出口行为的影响.理论模型推导和实证分析的结果显示

目的国经济政策不确定性增加将减少多产品企业在企业－目的地层面的出口额和出口产品种类数,并提高出口

核心产品集中度.在此基础上本文进一步考虑了企业异质性,研究表明一般贸易、规模较大及成立时间较短的

出口企业更易受到目的国经济政策不确定性的冲击.据此政府应通过信息提供等方式加强企业对国外政策不

确定性的了解,同时国内多产品企业应审慎选择不同出口市场的产品组合.
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一、引言

自美国次贷危机与欧洲债务危机爆发之后,全球经济复苏缓慢,发展失衡、贸易赤字等问题开始

凸显,贸易保护主义倾向加剧,逆全球化思潮涌动,地缘政治风险提高.众多国家尝试通过经济政策

调整来平抑风险所带来的负面影响,从而带来经济政策不确定性的增加.政策不确定性对出口贸易

的影响已然成为国际经济学中重点关注的问题之一.作为贸易大国,中国一直将出口视为经济发展

的重要推动力.在发展更高层次的开放经济过程中,出口也将扮演关键角色.２０１７年７月,中央财

经领导小组第十六次会议再次重申了“稳出口、扩进口”这一理念.从中可见,稳定出口依旧是中国现

阶段贸易发展的目标之一.探讨政策不确定性对出口的影响将有助于为保持出口的稳定性提供政策

建议.
已有研究表明经济政策不确定性会对企业投资行为产生重要影响[１].出口作为一种特殊的投资

行为,面临较高的风险及成本,从而对不确定性带来的影响更加敏感.在已有的经济政策不确定性对

出口的研究中,多集中于贸易政策的不确定性.Handley和Limão基于葡萄牙出口数据的研究表明
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贸易政策稳定性的增加使进入出口市场的企业数量增加,并带来出口额的增长[２].Handley 和

Limão的研究发现贸易政策不确定性降低使得中国对美国的出口增加,美国商品价格降低,消费者福

利增加[３].Feng等基于中国对美国和欧盟出口的微观数据分析表明贸易政策趋稳会使价低质高的

企业进入出口市场,价高质低的企业退出出口市场[４].Carballo等的研究发现目的国收入不确定性、
贸易政策不确定性及二者的交互作用均显著抑制了出口[５].国内学者也针对中国的出口进行了相关

研究.钱学锋和龚联梅以区域全面经济伙伴关系协定和跨太平洋伙伴关系协定为例,探究了贸易政

策不确定性对中国制造业出口的影响[６].汪亚楠和周梦天的研究基于中国加入 WTO 的背景,发现

贸易政策不确定性提高了出口产品分布对于关税减免的变化弹性[７].
然而,贸易政策只在经济政策中占据较小的比例,而其他经济政策对于出口亦有重要影响[８][９].

Greenland等的研究率先将Baker等建立的经济政策不确定性指数引入国际贸易中[８],基于产品层面

探究目的国经济政策不确定性对出口的影响,研究发现目的国经济政策不确定性增加会抑制总出口,
导致这一现象的主要原因是目的国经济政策不确定性对出口的扩展边际产生了显著负面影响[９].国

内学者亦尝试对此话题进行探究.刘洪铎和陈和基于单一产品企业层面和产品层面研究了目的国经

济政策不确定性对来源国出口动态的影响,结果表明目的国经济政策不确定性增加将导致来源国出

口退出数量及出口退出率增加[１０].魏友岳和刘洪铎基于单一产品企业层面探究了中国经济政策不

确定性对出口二元边际的影响,研究表明中国经济政策不确定性对出口拓展边际具有显著抑制效应,
但对集约边际的影响不确定[１１].

以上文献为我们理解经济政策不确定性对出口的影响奠定了基础,遗憾的是,目前从多产品企业

视角探讨该问题的文献尚付阙如,致使我们对多产品企业应对经济政策不确定性进行的出口调整了

解甚少.事实上,多产品出口企业作为出口市场的主体,在国际生产分工日益深化的情境下发挥着关

键作用[１２][１３].不同于单一产品出口企业,多产品出口企业在面对外部冲击时可以通过调整企业内资

源配置进而削弱外部冲击的影响.Bernard等基于美国数据的研究表明贸易自由化促使企业调整产

品组合,偏向于生产核心产品[１２].Chatterjee等的研究发现汇率贬值会导致企业出口产品种类数增

多,出口核心产品集中度降低[１４].Mayer等的研究结果显示目的国市场竞争加强将使出口企业提升

核心产品集中度[１５].以上研究均证实了多产品企业在面对外部冲击时会调整产品范围及产品组合

以应对外部环境变化.鉴于现有研究主要探讨经济政策不确定性对单一产品企业层面或产品层面出

口的影响,忽视了多产品企业在面对外生冲击时所采取的内部产品组合调整,本文拟探讨目的国经济

政策不确定性对多产品企业出口行为(出口额、出口产品种类数、出口核心产品集中度)的影响,旨在

为中国实现“稳出口”提供政策建议.本文可能的边际贡献在于:将经济政策不确定性对出口的影响

拓展到多产品企业出口.这一拓展一方面使得研究更贴近现实,避免单一产品假设下产生的误差,更
准确地呈现经济政策不确定性对中国出口的影响,为政府“稳出口”提供可借鉴的建议;另一方面探讨

企业内资源配置这一重要问题,有助于更深入地理解多产品企业在经济政策不确定性增加情境下的

出口调整,从而为中国企业实现出口的稳定性、延续性提供参考.

二、理论模型

本文参考Chatterjee等、Mayer等和 Olabisi的理论模型探究目的国经济政策不确定性对多产品

企业出口行为的影响[１４][１５][１６].
(一)基准模型

１．消费者.出口目的地j国代表性消费者的效用函数为:

Uj＝(∫Xxj(φ)１－１
σdφ)

１

１－１
σ (１)

式(１)中,xj(φ)是j国消费者对产品φ的需求,X代表所有可贸易产品的集合.σ是产品间的替

代弹性,假设其大于１.
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２．厂商.假定厂商会生产多种产品且同一厂商在生产不同产品时具有不同的生产率.每个厂商

生产的产品中有一种具备核心竞争力的产品,即生产效率最高的产品.用r代表产品的排序,排序随

着产品与核心产品距离的增加而增大.r＝０为核心产品.核心产品生产率为θ的厂商生产出口到j
国的排序为r的产品的生产率为:

φr,θ( ) ＝θd－r
jθ (２)

式(２)中djθ是阶梯长度,djθ＞１.距离核心产品越远则r越大,排序越靠后,则厂商生产这些产品

时效率越低.假定劳动为唯一生产要素,则为生产θd－r
jθ 单位的产品,厂商在母国需要投入一单位劳

动力.
除了生产所需的成本,出口需要支付额外的成本.厂商需要支付固定成本Fj,这一成本大小只取

决于目的国j,对所有厂商和产品都相同.此外,厂商还需支付冰山贸易成本τj和分发成本.假设冰

山贸易成本大于１,分发成本与厂商、产品的生产率无关.这一成本需要在出口目的地j国支付,采用

j国雇佣的当地的αj个劳动力来衡量.因此,每单位产品的成本由母国和出口目的国的工资率共同决

定.w是母国的工资率,wj是j国的工资率,ej是名义汇率.两国间实际汇率为qj≡
wj

w．ej.

以j国货币衡量的消费者购买生产率为φ的产品所需支付的价格pj为:

pj＝
pj(φr,θ( ) )τj

ej
＋αjwj (３)

式(３)中pj(φr,θ( ) )是厂商出口到j国的产品价格.式(３)第一部分是以j国货币表示的到达j国

时产品的价格,第二部分是在j国的分发成本.j国消费者对产品的需求为:

xj φ( ) ＝YjPσ－１
j

pj φr,θ( )( )τj

ej
＋αjwj

æ

è
ç

ö

ø
÷

－σ

(４)

式(４)中,Yj是j国总产出,Pj是j国价格指数.

对于生产率为φ的产品,以本币表示的生产并出口至j国的成本是
wxj(φ)τj

φ
＋Fj.则出口利润为:

πj φ( ) ＝ pj φ( ) －
w
φ

æ

è
ç

ö

ø
÷xj φ( )τj－Fj (５)

３．均衡条件.厂商通过选择产品价格和数量来追求利润最大化.最优价格为:

pj φ( ) ＝
σ

σ－１１＋
αjqjφ
στj

æ

è
ç

ö

ø
÷
w
φ

＝mj(φ)w
φ

(６)

核心产品生产率为θ的厂商从边际产品中获得的利润为:

πj φnj θ( ) ,θ( )( ) ＝Cwqjw－σ
j YjPσ－１

j
τj

θd－nj(θ)＋１
jθ qj

＋αj
æ

è
ç

ö

ø
÷

１－σ

－Fj (７)

式(７)中C是只取决于σ的正常数.nj θ( ) 为厂商出口到国家j的产品数量.边际产品利润随

nj θ( ) 增大而减小.与核心产品距离近的产品具有更低的可变成本.因此,厂商在距离核心产品越近

的产品中获得的利润越高.核心产品生产率为θ的厂商通过选择出口产品数量nj θ( ) 使得利润非负.
(二)研究假设

在上述模型基础上,进一步考虑经济政策不确定性带来的影响.在其他条件假定不变的情况下,
经济政策不确定性会使企业产生额外的调整成本,带来可变贸易成本的增加.参照 Olabisi的做

法[１６],这一额外的调整成本以１＋ρj来表示,其中ρj衡量的是经济政策波动幅度大小,波动幅度越大则

ρj越大.加入额外调整成本后产品φ的出口额为:

V(φ)＝ σ
σ－１
æ

è
ç

ö

ø
÷

１－σw
φ

wj
－σYjPσ－１

j １＋
αjqjφ

στj １＋ρj( )

æ

è
ç

ö

ø
÷

τj １＋ρj( )

φqj
＋αj

é

ë
êê

ù

û
úú

－σ

(８)

式(８)对ρj求偏导为负,即经济政策不确定性的增加将减少企业出口额,据此提出假设１.
假设１:目的国经济政策不确定性增加将使企业－目的地层面出口额减少.
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加入额外调整成本后核心产品生产率为θ的厂商从边际产品中获得的利润为:

πj φnj θ( ) ,θ( )( ) ＝Cwqjw－σ
j YjPσ－１

j
τj １＋ρj( )

θd－nj(θ)＋１
jθ qj

＋αj
é

ë
êê

ù

û
úú

１－σ

－Fj (９)

式(９)对ρj求偏导为负,即经济政策不确定性的增加将降低边际产品利润.经济政策不确定性的

增加使得边际产品利润减少,企业将放弃利润变为负的产品种类,使得出口产品种类数减少,据此提

出假设２.
假设２:目的国经济政策不确定性增加将使企业－目的地层面出口产品种类数减少.
加入额外调整成本后,为计算核心产品与非核心产品相对出口额,假设仅存在两种生产率分别为

φ１和φ２的产品,且φ１＞φ２,则两种产品相对出口额为:

V(φ１)
V(φ２)

＝
１＋

αjqjφ１

στj １＋ρj( )

é

ë
êê

ù

û
úú
τj １＋ρj( )

φ１qj
＋αj

é

ë
êê

ù

û
úú

－σ １
φ１

æ

è
ç

ö

ø
÷

１＋
αjqjφ２

στj １＋ρj( )

é

ë
êê

ù

û
úú
τj １＋ρj( )

φ２qj
＋αj

é

ë
êê

ù

û
úú

－σ １
φ２

æ

è
ç

ö

ø
÷

(１０)

式(１０)对ρj求偏导为正① ,即经济政策不确定性的增加将使企业出口核心产品集中度增加,据此

提出假设３.
假设３:目的国经济政策不确定性增加将使企业－目的地层面出口核心产品集中度增加.

三、计量模型与变量设置

(一)数据来源与说明

本文主要使用了两个数据库:企业特征方面数据来自工业企业数据库,出口相关数据来自中国海

关数据库.样本区间为２０００~２００６年.首先,将海关数据逐年合并为年度数据.其次,根据聂辉华

等的做法[１７],对工业企业数据库样本进行整理,删除样本中关键指标缺失(企业代码、职工人数、总资

产、总产出、销售额和固定资产净值)及明显数据错误(职工人数少于８人;销售额、总产出、总资本、固
定资产和中间投入小于等于０;总资产小于固定资产净值;总资产小于固定资产现值;累计折旧小于

当期折旧)的样本.对于部分工业增加值缺失的样本,参照聂辉华等的做法进行间接计算补充[１７].
此外,根据Brandt等的做法对四位数行业编码进行转换统一[１８].由于矿产、石油等行业不适合用

LP方法计算全要素生产率,选取行业编码为１３~４２的制造业企业为研究样本.在此基础上,为排除

通货膨胀的干扰,对部分变量以２０００年为基期,通过相应价格指数进行平减.具体地,工业总产值和

工业增加值根据当年各地区的工业品出厂价格指数进行平减;中间投入运用原材料、燃料和动力购进

价格指数进行平减;固定资产总值以固定资产投资价格指数进行平减,各类价格指数来源于«中国统

计年鉴»② .最后,按照企业名称将工业企业数据库和海关数据库进行匹配合并.为提高样本匹配度,
对未匹配成功的样本参照田巍和余淼杰的做法按照企业邮编及电话号码后七位再次进行匹配[１９].

(二)模型构建与变量设置

１．模型构建.本文旨在探讨目的国经济政策不确定性对多产品企业出口行为的影响,构建计量

模型如下:

exportijt＝αepuijt＋βZjt＋γNit＋μij＋θt＋εijt (１１)
式(１１)中,exportijt为企业出口行为,包括企业出口额、出口产品种类数和出口核心产品集中度.

epuijt是t年企业i出口到目的国j面临的经济政策不确定性指数.Zjt为目的地层面控制变量.Nit为

企业层面控制变量.μij为企业－目的地固定效应,θt为年份固定效应.εijt为误差项.

２．变量设置.本文的被解释变量为多产品企业的出口行为.本文重点关注以下三个方面:第一,
出口额.定义为每年企业－目的地层面的出口额.第二,出口产品种类数.定义为每年企业－目的

地层面的 HS８位码产品种类数.第三,出口核心产品集中度.定义为每年企业－目的地层面的核心

产品集中度.参考Chatterjee等的做法[１４],核心产品为当年企业－目的地层面出口额最大的产品,
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核心产品集中度定义为核心产品出口额/总出口额.
本文的解释变量为经济政策不确定性,直接采用Baker等编制的经济政策不确定性指数③ 进行

衡量[８].这一指数是根据文本挖掘技术对美国、中国等国家或地区的经济政策不确定性进行评估得

到的④ .目前在经济政策不确定性的研究中受到认可,并被广泛使用.原始数据为月度数据,因而需

将其加总为年度数据,为保证实证分析的稳健性,本文运用算数平均法及加权平均法两种方式对经济

政策不确定性的原始数据进行了加总⑤ .此外,在样本区间内,该经济政策不确定性指数包含除中国

外的美国、英国和日本等１６个国家或地区的完整数据,其余国家的经济政策不确定性指数采用全球

平均经济政策不确定性指数来近似替代.
参考已有文献,本文选取的控制变量主要分为目的地层面控制变量和企业层面控制变量.目的地

层面控制变量为目的地需求,以目的国人均GDP来表示,数据来自PennWorldTables(PWT９．０).企业

层面控制变量包括企业全要素生产率、企业规模和企业平均工资.值得一提的是,中国加入 WTO这一

事件可能对多产品企业出口行为有着重要的影响,鉴于本文模型中均控制了年份固定效应,已控制由中

国加入 WTO带来的可能影响,为避免存在完全共线性问题,文中不再加入 WTO控制变量.
具体的变量定义见表１,主要变量描述性统计结果见表２.

　表１ 变量定义

符号 变量名 定义

value 出口额 企业－目的地层面的出口额对数值

number 出口产品种类数 企业－目的地层面的 HS８位码产品种类数

core 出口核心产品集中度 企业－目的地层面的核心产品出口额/总出口额

epu１ 经济政策不确定性 出口目的国经济政策不确定性指数/１００(算数平均)

epu２ 经济政策不确定性 出口目的国经济政策不确定性指数/１００(加权平均)

pgdp 出口目的国需求 出口目的国人均实际 GDP的对数值

tfp 企业全要素生产率 用Levinsohn和Petrin的方法估计的全要素生产率[２０]

wage 企业平均工资 总工资/职工人数的对数值

size 企业规模 企业职工人数的对数值.

　表２ 主要变量描述性统计结果

符号 平均值 标准差 最小值 最大值

value １０．８２０９ ２．２７０３ ０．６９３１ ２２．９２１０
number ２．３７０７ ３．６７６９ １．００００ ４２７．００００
core ０．８８０６ ０．１９１５ ０．０４８２ １．００００
epu１ ０．８３６６ ０．２２３３ ０．３７６０ ２．０２３１
epu２ ０．７９８７ ０．２３４０ ０．５２９５ １．８７１３

四、实证结果及分析

(一)基准回归分析

为验证假设１~３,分别以企业出口额对数值、出
口产品种类数和出口核心产品集中度作为被解释变

量,以算数平均法计算的经济政策不确定性指数为解

释变量进行基准回归.其中,企业出口产品种类数为

非负离散变量,因而选择计数模型.计数模型主要包括泊松模型和负二项模型,二者的区别在于被解

释变量服从分布的分散形式不同.泊松分布假设期望等于方差,即均匀分散.负二项分布则可以更

准确地衡量存在过度分散的变量,也更符合本文实际数据的特征.因此本文选择负二项模型进行回

归.以企业出口额对数值和出口核心产品集中度作为被解释变量的计量模型则采用面板 OLS固定

效应回归.下文同.
表３的(１)、(３)、(５)列为仅有解释变量经济政策不确定性的回归结果.表３的(２)、(４)、(６)列在

此基础上加入企业、目的地层面关键控制变量.综合这两种计量模型的回归结果,可以得到以下结

论:经济政策不确定性增加会导致企业出口额降低、出口产品种类数减少,且均在１％统计水平上显

著;经济政策不确定性增加会导致企业出口核心产品集中度增加,且至少在５％统计水平上显著.综

上,实证分析结果证实了上文提出的假设１~３.控制变量中,平均工资对企业出口额、出口产品种类

数均具有促进作用.企业规模和生产率对企业出口额及出口产品种类数均具有促进作用,与已有研

究结论一致[１２][１４];企业规模和生产率对出口核心产品集中度则具有负向作用,可能的解释是大规模、
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高生产率企业拥有更多种类的产品,因而出口核心产品集中度可能较低.目的国人均GDP对企业出

口额的影响不显著,可能是因为目的国人均GDP高意味着需求多,从而对出口额具有促进作用,但同

时消费者对产品品质要求较高,出口将面临较激烈的竞争,从而可能抑制出口,两种相反影响综合起

来使得总体影响不显著;目的国人均 GDP对出口核心产品集中度的影响也不显著,与已有研究结论

一致[２１];但目的国人均 GDP对企业出口产品种类数具有抑制作用,可能的解释是较高的人均 GDP
代表对产品品质要求较高,产品达到一定品质才能够销售到人均 GDP较高的出口市场.
　表３ 基准回归结果

(１) (２) (３) (４) (５) (６)
value value number number core core

epu１ －０．１０５０∗∗∗ －０．０９５４∗∗∗ －０．０３５５∗∗∗ －０．０２１６∗∗∗ ０．００４５∗∗∗ ０．００３９∗∗

(０．０１３６) (０．０１９０) (０．００７３) (０．００７１) (０．００１４) (０．００１９)

wage ０．０３０７∗∗∗ ０．００４１∗ ０．０００５
(０．００６３) (０．００２４) (０．０００７)

size ０．１３５２∗∗∗ ０．０３８６∗∗∗ －０．００７０∗∗∗

(０．００４５) (０．００２０) (０．０００５)

pgdp ０．０４９８ －０．２１０７∗∗∗ ０．００３７
(０．０３８５) (０．０１７３) (０．００４０)

tfp ０．１４５８∗∗∗ ０．０２８９∗∗∗ －０．００３２∗∗∗

(０．００３７) (０．００１５) (０．０００４)
企业—目的地固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

N １７１３２６７ １７１３２６３ １２７４０１９ １２７４０１４ １７１３２６７ １７１３２６３

　　说明:(１)系数下面括号内的数值为聚类稳健标准误(聚类到“企业－目的地”层面).(２)∗、∗∗和∗∗∗分别表示１０％、５％和１％
的显著性水平.(３)截距项未报告.下表同.

　　(二)稳健性回归分析

为保证回归结果的稳健性,对解释变量经济政策不确定性指数进行替换.选取加权平均法计算

的经济政策不确定性指数作为解释变量再次进行回归,回归结果见表４的(１)~(３)列.替换核心解

释变量后的回归结果与基准回归结果相似,经济政策不确定性增加会导致企业出口额降低、出口产品

种类数减少以及出口核心产品集中度增加,且至少在１０％统计水平上显著,证明了回归结果的稳健

性.各控制变量系数符号与基准回归中一致,不再赘述.
　表４ 稳健性检验回归结果

(１) (２) (３) (４) (５) (６)
value number core value number core

epu１ －０．０８３１∗∗∗ －０．０１３１∗∗ ０．００３４∗

(０．０１８９) (０．００６２) (０．００１９)
epu２ －０．１０６２∗∗∗ －０．０２７８∗∗∗ ０．００３０∗

(０．０１６３) (０．００６２) (０．００１６)
wage ０．０３０６∗∗∗ ０．００４０∗ ０．０００５ ０．０２９０∗∗∗ ０．００３４ ０．０００６

(０．００６３) (０．００２４) (０．０００７) (０．００６３) (０．００２８) (０．０００７)
size ０．１３５３∗∗∗ ０．０３８７∗∗∗ －０．００７０∗∗∗ ０．１９９１∗∗∗ ０．０５５１∗∗∗ －０．００９１∗∗∗

(０．００４５) (０．００２０) (０．０００５) (０．００５４) (０．００２８) (０．０００６)
pgdp ０．０３８４ －０．２１３９∗∗∗ ０．００４２ ０．０４５０ －０．２１５２∗∗∗ ０．００４１

(０．０３８４) (０．０１７６) (０．００４０) (０．０３８８) (０．０２１２) (０．００４０)
tfp ０．１４５７∗∗∗ ０．０２８９∗∗∗ －０．００３２∗∗∗ ０．０９７４∗∗∗ ０．０１６７∗∗∗ －０．００１６∗∗∗

(０．００３７) (０．００１５) (０．０００４) (０．００４１) (０．００１５) (０．０００４)
reer －０．４２６８∗∗∗ －０．１９３４∗∗∗ ０．０２０１∗∗∗

(０．０４６３) (０．０１９１) (０．００４６)
cashrate ０．１３２６∗∗∗ ０．０３２５∗∗∗ －０．００４３∗∗∗

(０．００５４) (０．００２４) (０．０００６)
企业—目的地固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

N １７１３２６３ １２７４０１４ １７１３２６３ １７００６９７ １２６７４８８ １７００６９７
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　　此外,为削弱回归的内生性,保证结果的稳健性,本文亦控制了其他可能的影响渠道以排除干扰.
这里主要选取了汇率水平和外部融资约束两个变量加入回归模型中.由已有研究可知,汇率水平变

化对多产品企业出口决策具有重要影响.汇率贬值会使多产品企业出口范围扩大、出口核心产品集

中度降低,汇率升值则具有相反的影响[２２].因而本文在计量模型中加入汇率水平变量进一步排除其

他影响渠道.各国汇率水平值来自IFS数据库.IFS数据库中提供了美国与各国的双边名义汇率,
将此数据换算为中国与各国的双边名义汇率,再通过物价指数调整为双边实际汇率.本文以２０００年

１月为基期,将双边实际汇率值(reer)变为指数形式.该变量变大意味着人民币对外币升值.其中,
删除了汇率水平值数据缺失的样本.加入融资约束作为控制变量则是因为企业的融资能力也是影响

企业出口的一个重要因素,融资能力越强越有助于企业克服出口所需固定成本进行出口[２３].本文选

取现金流指标衡量企业融资约束.回归结果见表４的(４)~(６)列.从回归结果中可以看出经济政策

不确定性增加会导致企业出口额降低、出口产品种类数减少以及出口核心产品集中度增加,且至少在

１０％统计水平上显著,证明了回归的稳健性.其余各控制变量系数符号与基准回归中一致.
(三)企业异质性拓展分析

上文中企业异质性特征主要作为控制变量.在现实中,面对同样的经济政策不确定性,具有异质

性特征的企业可能会受到不同的影响.因此,在此部分将对贸易类型、企业规模及企业成立年限这三

种企业异质性进行拓展分析.

１．贸易类型.中国企业出口中一个显著的特征是以加工贸易为主.加工贸易与一般贸易相比

具有“两头在外”的特征,因而基于中国现实情境,本文选取贸易类型这一企业异质性进行进一步分

析.根据海关数据库中的统计,删除混合贸易型企业,设置贸易类型虚拟变量process,纯加工贸易企

业赋值为１,纯一般贸易企业赋值为０.为探究经济政策不确定性对不同贸易类型的多产品企业出口

行为的影响,在上文基础模型中加入经济政策不确定性与贸易类型的交互项再次进行回归,回归结果

见表５.回归结果表明,纯一般贸易企业的出口易受到经济政策不确定性的不利冲击,致使出口额和

出口产品种类数下降,出口核心产品集中度增加,且结果在１％统计水平上显著.与此同时,经济政

策不确定性促进了纯加工贸易的出口,对此可能的解释是:加工贸易企业与国外企业具有较稳定的合

作关系,因此加工贸易企业的出口相对稳定.当国内一般贸易企业的出口受到国外经济政策不确定

性的冲击增加时,国外企业面临的市场竞争减弱,可能会促进其业务发展,增加国外企业与国内加工

贸易企业的贸易往来,进而促进加工贸易企业的出口.
　表５ 考察贸易类型异质性的回归结果

(１) (２) (３)
value number core

epu１
－０．１９２６∗∗∗

(０．０２８３)
－０．０５５６∗∗∗

(０．０１１１)
０．００８０∗∗∗

(０．００３０)

epu１×process
０．３２９２∗∗∗

(０．０３８５)
０．０６８４∗∗∗

(０．０１３７)
－０．０１２７∗∗∗

(０．００４０)

wage
０．０４１７∗∗∗

(０．００８９)
０．００５９∗

(０．００３３)
０．０００５
(０．００１０)

size ０．１２２１∗∗∗

(０．００６１)
０．０４９６∗∗∗

(０．００２８)
－０．００６４∗∗∗

(０．０００７)

pgdp
－０．０４０２
(０．０５２１)

－０．０９６４∗∗∗

(０．０２６１)
０．００３３
(０．００５９)

tfp
０．１４３３∗∗∗

(０．００５１)
０．０３４７∗∗∗

(０．００１８)
－０．００３４∗∗∗

(０．０００５)

process
０．４１７９∗∗∗

(０．０７１８)
－０．０８４７∗∗

(０．０３７３)
０．００５８
(０．００５４)

企业—目的地固定效应 是 是 是

年份固定效应 是 是 是

N １０７６６６３ ７２０６２３ １０７６６６３

　　２．企业规模.不同规模的企业在出口市场、方式等方面的选择具有差异性.为探究经济政策不

确定性对不同规模的多产品企业出口行为的影响,在上文基准模型中加入经济政策不确定性与企业
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规模的交互项再次进行回归,回归结果见表６.回归结果表明,经济政策不确定性对大规模企业出口

行为影响更大,且结果均在１％统计水平上显著.具体而言,经济政策不确定性会使规模较大的企业

出口额和出口产品种类数下降更多,企业出口核心产品集中度增加更多.对此可能的解释是:大规模

企业一般具有较高生产率,可以选择同时在国内和国外市场上进行销售[１４][２４],因而当出口市场经济

政策不确定性增加时,企业为规避风险,可能会转向国内市场进行销售,从而带来出口行为的大幅调

整.而小规模企业相对效率较低,选择通过“低固定成本－高出口密集度”的方式参与出口,与国内市

场联系较少[２４],当面临出口市场经济政策不确定性增加时其也很难通过转向国内市场销售降低风

险,从而出口行为调整幅度相对较小.

３．企业成立年限.不同成立年限的企业在资源、能力等方面都存在着差异.为探究经济政策不

确定性对不同成立年限的多产品企业出口行为的影响,在上文基础模型中加入经济政策不确定性与

成立年限的交互项再次进行回归.企业成立年限定义为“当年年份－企业成立年份＋１”.回归结果

见表７,从中可以看出经济政策不确定性对成立年限较短的企业出口行为影响更大,且结果至少在

１０％统计水平上显著.具体而言,经济政策不确定性会使成立年限较短的企业出口额和出口产品种

类数下降更多,企业出口核心产品集中度增加更多.对此可能的解释是企业成立年限长,代表企业对

出口市场信息可能掌握得更加全面,对出口市场的经济政策了解更深入,从而在面临出口目的国经济

政策不确定性时出口调整幅度较小.
　表６ 考察企业规模异质性的回归结果

(１) (２) (３)
value number core

epu１
－０．０８２２∗∗∗

(０．０１８９)
－０．０１３１∗

(０．００７３)
０．００３５∗

(０．００１９)

epu１×size －０．０７２５∗∗∗

(０．００６６)
－０．０２９８∗∗∗

(０．００３０)
０．００２６∗∗∗

(０．０００７)

wage
０．０３１１∗∗∗

(０．００６３)
０．００４４∗

(０．００２３)
０．０００５
(０．０００７)

size ０．１３９５∗∗∗

(０．００４５)
０．０４０６∗∗∗

(０．００２０)
－０．００７２∗∗∗

(０．０００５)

pgdp
０．０２７７
(０．０３８５)

－０．２１８３∗∗∗

(０．０１７３)
０．００４５
(０．００４０)

tfp
０．１４６０∗∗∗

(０．００３７)
０．０２９０∗∗∗

(０．００１５)
－０．００３２∗∗∗

(０．０００４)
企业—目的地固定效应 是 是 是

年份固定效应 是 是 是

N １７１３２６３ １２７４０１４ １７１３２６３

　表７ 考察企业成立年限异质性的回归结果

(１) (２) (３)
value number core

epu１
－０．０９６３∗∗∗

(０．０１９０)
－０．０２２４∗∗∗

(０．００７１)
０．００４０∗∗

(０．００１９)

epu１×age
０．００２０∗∗∗

(０．０００７)
０．００１４∗∗∗

(０．０００４)
－０．０００１∗

(０．０００１)

wage
０．０３０４∗∗∗

(０．００６３)
０．００３９
(０．００２４)

０．０００５
(０．０００７)

size ０．１３４７∗∗∗

(０．００４５)
０．０３８３∗∗∗

(０．００２０)
－０．００７０∗∗∗

(０．０００５)

pgdp
０．０５１３
(０．０３８５)

－０．２１００∗∗∗

(０．０１７３)
０．００３６
(０．００４０)

tfp
０．１４５７∗∗∗

(０．００３７)
０．０２８８∗∗∗

(０．００１５)
－０．００３２∗∗∗

(０．０００４)

age
－０．０００５∗∗∗

(０．０００２)
－０．０００３∗∗∗

(０．０００１)
０．００００
(０．００００)

企业—目的地固定效应 是 是 是

年份固定效应 是 是 是

N １７１３２６３ １２７４０１４ １７１３２６３
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五、结论及政策启示

面对国际经济风险不断攀升,众多国家尝试采用宏观经济政策调整来平抑风险所带来的负面影

响,致使经济政策不确定性增加.现有文献主要探讨了经济政策不确定性对单一产品企业层面或产

品层面出口的影响,本文从多产品企业层面探讨经济政策不确定性对中国出口的影响,旨在为中国实

现“稳出口”提供政策建议.本文研究发现:第一,多产品企业会通过调整产品出口策略应对经济政策

不确定性.经济政策不确定性增加会导致企业出口额降低、出口产品种类数减少以及出口核心产品

集中度增加.第二,经济政策不确定性对异质性多产品企业具有不同影响,一般贸易型、规模较大及

成立时间较短的出口企业易受到目的国经济政策不确定性冲击.
依据本文的研究结果提出以下政策建议:首先在宏观层面,第一,政府应重视出口目的国经济政

策不确定性对企业出口造成的影响,为企业走出国门提供更有益的保障.目的国经济政策的波动会

给企业出口额及产品种类数带来显著的负面影响,影响出口的稳定性,不容忽视.政府提供出口市场

经济政策的全面信息将有助于提高企业对国外经济政策的了解程度.第二,对于易受到目的国经济

政策不确定性冲击的企业类型,如一般贸易型企业、规模较大及成立年限较短的出口企业,政府应重

点关注,针对企业出口调整行为背后不同的原因给予针对性帮助,引导企业出口.其次在微观层面,
第一,对于经济政策不确定性较大的出口目的地,多产品出口企业应谨慎选择在此出口市场的产品组

合,对于产品多元化持慎重态度,可以以企业高生产率的核心产品为主参与竞争,从而规避风险,增加

企业的出口稳定性及持续性.第二,一般贸易型企业、规模较大及成立年限较短的出口企业在面临经

济政策不确定性冲击时虽然出口额和出口产品种类数下降明显,但同时核心产品集中度有所提升,因
此应在此过程中积极进行内部资源配置优化,提升企业生产率.

注释:

①
∂

V(φ１)
V(φ２)[ ]
∂(ρj)

＝ φ１

φ２( )
σ－１

．
(σ－１)(φ１－φ２)σαjτjqj

[στj １＋ρj( ) ＋φ２αjqj]２[τj １＋ρj( ) ＋φ２αjqj]２
． １＋σ( )τj

２ １＋ρj( )２＋ φ１＋φ２( )τj １＋ρj( )αjqj[ ] ．

τj １＋ρj( ) ＋φ１αjqj

τj １＋ρj( ) ＋φ２αjqj
[ ]

－σ－１
＞０

②国家统计局各省市价格指数中大部分均缺少西藏数据,因而本文剔除了西藏的企业.
③具体指数数据来自http://www．policyuncertainty．com.
④篇幅有限,省略经济政策不确定性指数的具体计算方法,若感兴趣可详见http://www．policyuncertainty．com/index．html.

⑤将t年企业i在出口目的地j国 m 月出口额占年度出口额的比重作为权重,具体为epuijt＝ ∑
１２

m＝１

valueijtm

valueijt
×epujtm( ) .
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