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不确定性、市场边际与中国企业的进口增长
*

魏 浩 王超男

摘要:不确定性上升是我国进口企业当前面临的主要风险,研究进口企业应对不确定性的行为

变化就成为一个重大现实问题。基于“市场边际”视角,本文将中国企业的进口变化分解为进口市

场扩展边际和进口市场集约边际,探究了不确定性影响企业进口市场边际的效应和渠道。研究发

现:(1)从“企业层面”来看,不确定性上升对企业进口市场扩展边际具有显著的促进效应,对企业进

口市场集约边际具有显著的抑制效应,促进效应大于抑制效应,从而不确定性上升总体表现为显著

促进了中国企业的进口增长。基于“企业-产品层面”的估计结果也是稳健的。(2)不确定性对进

口市场边际的影响具有企业异质性和产品异质性。(3)从影响渠道来看,不确定性上升能够通过促

使企业调整进口市场组合影响企业的进口市场边际,贸易成本和供给冲击是重要调节机制。本文

揭示了企业积极调整进口市场组合是不确定性导致企业进口增长的深层原因和内在力量,这为国

家一直倡导进口市场多元化、优化国际市场布局提供了理论支撑。
关键词:不确定性 进口来源地 市场边际 进口市场组合 进口增长

一、引言

当前,世界正经历百年未有之大变局,国际环境更趋复杂严峻和不确定,“逆全球化”思潮不断涌

现,贸易规则的区域主义和贸易政策的单边主义对全球的多边贸易体制形成巨大挑战,各种不确定

性事件导致世界各国的不确定性随之不断增大。在此背景下,作为许多国家和地区的主要出口目的

地,中国进口企业面临的不确定性①也呈现出波动上升的趋势。具体来看,2000年,中国进口企业面

临的不确定性指数较小,仅为0.094;2008年上升至0.181,大约是2000年的1.9倍;2016年,中国

进口企业面临的不确定性指数为0.207,大约是2000年的2.2倍。② 可见,不确定性上升正逐渐成

为中国进口企业面临的主要风险。
进口贸易在我国经济发展中扮演着十分重要的角色。一方面,进口是保障国内产业链、供应链

安全的重要环节,疫情暴发以后,在经济下行压力持续加大、市场主体困难重重、外贸稳增长形势复

杂严峻的背景下,确保进口稳定以及持续增长能够保证国内部分产品的生产安全,没有国外上游环

节生产的核心零部件、半制成品进口,国内下游环节的生产就无法正常进行。另一方面,进口是连接

国内循环与国际循环的重要枢纽和关键节点,确保进口稳定以及持续增长,不仅有利于服务国内经

济高质量发展、促进国内消费升级,而且对于促进世界各国互利共赢也有重要意义。积极扩大进口

是国家重大发展战略,各级政府一直高度重视新形势下扩大进口工作。与此同时,我国也明确指出,
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中国进口企业面临的不确定性具体指中国进口企业在进口来源地面临的经济政治不确定性,为了简便起见,

后文将其统一称之为“不确定性”。
中国进口企业的不确定性指数是以进口来源地的进口份额为权重,将进口来源地的不确定性指数加权计算得

到,各进口来源地的不确定性指数来源于世界不确定性指数 (WUI)数据库。

*



外部环境更趋复杂严峻和不确定,增强机遇意识和风险意识已经成为我国外贸企业面临的新要求,
外贸企业要正确认识和把握防范化解重大风险。在这样的背景下,弄清楚进口企业是如何应对不确

定性的就成为一个亟须研究的重大现实问题。
近年来,我国日益重视进口市场国际布局优化的问题,多次在重要会议和文件中明确指出,优化

国际市场布局是提高贸易发展质量和效益的有效途径之一,要以企业为主体,拓展多元化国际市场,
创新开拓方式,优化国际市场布局①。进口市场组合调整是企业优化进口市场国际布局的重要方

式,是应对不确定性冲击的一种有效手段,在化解重大外部风险、促进进口增长方面具有十分重要的

作用。可见,从“进口市场边际”考察进口增长问题显得越来越重要。然而,已有研究比较关注外部

冲击对企业进出口产品组合调整的影响,很少有文献聚焦考察外部冲击对企业进出口市场组合调整

的影响。基于此,为了更好地应对不确定性,确保进口稳定,本文从进口市场视角对进口增长进行结

构性的分解,考察不确定性对企业进口市场边际的影响效应和渠道,探究不确定性影响企业进口增

长的深层原因和内在力量。只有弄清楚这些问题,才能为优化进口市场布局和确保进口持续增长提

供切实有效的政策建议。
与已有文献相比,本文的边际贡献是:(1)本文聚焦“市场边际”,基于进口市场视角对中国企业

的进口增长进行结构性的分解,将中国企业的进口增长分解为进口市场扩展边际和进口市场集约边

际,丰富了贸易边际的内涵,这是对现有文献的一个有益补充和创新。(2)本文从“进口市场组合调

整效应”“贸易成本效应”和“供给冲击效应”三个角度出发,对不确定性上升影响企业进口市场边际

的渠道进行了探索,揭示了企业调整进口市场的内在动机和路径机制,这在一定程度上丰富了外部

冲击对企业贸易行为影响的理论分析。(3)本文不仅从“企业层面”进行了考察,还从“企业-产品层

面”进一步进行了考察,区分了产品的异质性,重点考察了高技术产品、大宗商品、消费品等产品进口

市场变化的特点及进口增长效应,为全面、辩证理解企业的进口市场调整行为以及政策调整提供了

经验证据。

二、文献回顾

与本文紧密相关的文献大致分为三类。第一类文献聚焦考察不确定性对进出口贸易的影响,第
二类文献探究了外部冲击对企业进出口产品组合调整的影响,第三类文献主要研究外部冲击对企业

进出口市场组合调整的影响。
(一)不确定性对进出口贸易的影响

对于不确定性与贸易之间的关系,已有文献主要集中在出口方面。探讨不确定性影响出口贸易

的文献主要分为三支。第一支文献较多关注特定事件导致的贸易政策不确定性变化对出口规模的

影响。一部分学者的研究表明,中国加入 WTO导致的贸易政策不确定性下降有利于扩大中国的出

口规模(Handley&Limao,2015,2017),也有利于高质量低价格的产品进入出口市场,高价格低质

量的产品退出出口市场(Lakatos& Nilsson,2017;Fengetal,2017)。第二支文献则聚焦考察不确

定性对出口二元边际的影响。一部分学者通过构建动态异质性企业理论模型发现,贸易政策不确定

性上升将延迟出口企业进入新市场(Handley,2014),另一部分学者通过实证研究发现,不确定性程

度提升会减少企业的出口产品种类(Carballoetal,2018;Greenlandetal,2020)。第三支文献探究了

不确定性对出口频率的影响。研究发现,外部不确定性提升会大大抑制企业的出口频率(Kropf&
Sauré,2014;Bekesetal,2017)。相反,关于不确定性变化对进口贸易影响的研究则相对比较缺乏。
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①2019年7月,国务院常务会议指出,在新的历史阶段要优化国际市场布局,促进外贸稳中提质和经济平稳运

行,实现更高质量的发展,要以企业为主体,拓展多元化国际市场。2019年11月,中共中央、国务院在《关于推进贸易

高质量发展的指导意见》中提到,优化国际市场布局是优化贸易结构、提高贸易发展质量和效益的有效途径之一。

2020年11月,《国务院办公厅关于推进对外贸易创新发展的实施意见》指出,要创新开拓方式,优化国际市场布局。
《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和2035年远景目标纲要》也提出要优化国际市场布局。
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仅有少部分文献考察不确定性对进口贸易的影响,研究发现,不确定性上升会导致企业进口贸易的

萎缩(Novy&Taylor,2020),不确定性下降会增加企业从新进口来源地的进口规模和进口产品种类

(Imbruno,2019)。
(二)外部冲击对企业进出口产品组合调整的影响

外部冲击与企业进出口产品组合调整之间的关系是当前学者们研究的热点问题,已有研究主要

考察了需求冲击、贸易自由化、反倾销和汇率变化等外部冲击对企业进出口产品组合调整的影响。
就需求冲击的影响而言,外部正向需求冲击会加剧企业在出口市场上面临的竞争程度,使得企业偏

向出口具有竞争优势的核心产品(Mayeretal,2021;袁莉琳等,2020),并且这种影响会因企业采取

的竞争策略产生差异,即正向需求变动有利于增加质量竞争型企业的出口产品范围和出口产品偏

度,对成本竞争型企业的影响恰好相反(钟腾龙、余淼杰,2020)。就贸易自由化的影响而言,贸易自

由化不仅能够显著增加企业的出口产品偏度(Iacovone&Javorcik,2010;Bernardetal,2011),而且

会对企业的出口产品范围产生影响(Lopresti,2016),中间品进口关税降低能够显著扩大企业的出口

产品范围,最终品进口关税降低则会显著缩小企业的出口产品范围(Fanetal,2022)。就反倾销的影

响而言,反倾销虽然减少了企业的出口产品种类,但提高了企业的出口产品集中度,促使企业的出口

产品组合向更具竞争优势的核心产品转变,有利于加速企业内部出口产品间的优胜劣汰(Luetal,

2013)。就人民币汇率升值的影响而言,人民币实际汇率升值在缩小企业出口产品范围的同时,也会

促使企业集中出口核心产品,有利于增强我国企业的出口产品竞争力(许家云等,2015)。
(三)外部冲击对企业进出口市场组合调整的影响

很少有文献直接考察外部冲击对企业进出口市场组合调整的影响,仅有少数研究关注目的地汇

率波动、技术性贸易壁垒、需求不确定性等外部冲击对企业进入退出出口目的地的影响。从汇率波

动的影响来看,多目的地企业会不成比例地将其出口从汇率高波动性目的地转向汇率低波动性目的

地,即多目的地企业能够更有效地平抑汇率波动的负效应,有利于实现企业的出口稳定(Héricourt
&Nedoncelle,2018)。从技术性贸易壁垒的影响来看,严格的技术性贸易壁垒会导致出口企业退出

该目的地,并将其出口转向其他出口目的地(Fontagné&Orefice,2018)。从需求不确定性的影响来

看,国外市场的需求不确定性会同时影响企业在目的地市场上的进入退出决策(DeSousa&Disdi-
er,2020)。

综上所述,一方面,不确定性贸易效应的相关研究主要集中在出口方面,关于不确定性变化影

响进口贸易的研究则相对比较匮乏;另一方面,关于外部冲击与企业进出口产品组合调整的文献

已经趋于完善,考察外部冲击对企业进出口市场组合调整的研究则较少。也就是说,已有研究较

多关注进出口产品组合调整在企业贸易增长中的重要贡献,却忽略了进出口市场组合调整在其中

的重要作用,目前几乎还没有文献从“进口市场”视角考察不确定性对进口贸易的影响。因此,本
文聚焦“市场边际”,将中国企业的进口增长分解为进口市场扩展边际和进口市场集约边际,探究

不确定性影响企业进口市场二元边际的效应和渠道,试图揭示出不确定性影响中国企业进口增长

的路径机制。

三、理论分析与研究假说

从理论上来说,不确定性可能会通过促使企业调整进口市场组合影响企业的进口市场边际,企
业进口面临的贸易成本和供给冲击在不确定性影响企业进口市场边际中具有重要的调节作用。具

体分析如下:
(一)进口市场组合调整效应

进口市场组合调整是企业优化进口市场布局的重要方式,是应对外部冲击的一种有效手段,在
化解重大风险、促进进口增长方面具有十分重要的作用(魏浩、张文倩,2022)。从资产组合理论的视

角来看,一方面,进口市场组合调整能够通过“多元化效应”应对外部冲击,进口市场多元化能够减小
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单个市场供给高波动性对企业进口增长的影响,依靠多元化的进口市场组合分散外部冲击带来的风

险,增强企业的进口调整能力和风险抵御能力,有利于企业的进口稳定以及促进企业的进口增长;另
一方面,进口市场组合调整能够通过“结构化效应”应对外部冲击,进口市场组合调整能够帮助企业

在不同进口市场之间重新分配进口额以应对外部冲击,扩大企业从那些供给波动较小或者贸易成本

较小的进口市场的进口,缩减企业从那些供给波动较大或者贸易成本较大的进口市场的进口,有利

于优化进口市场组合、促进企业进口增长(王超男、魏浩,2023)。
不确定性增加可能会抑制部分来源地出口企业的投资决策,减小当地出口企业的产出,导致部分

进口市场的供给波动较大,进口贸易成本增加,不利于企业扩大从这些来源地的进口(Bloom,2009)。
在这种背景下,企业可能会通过调整进口市场组合的方式选择那些供给波动较小或者贸易成本较小

的进口市场以应对不确定性、规避外部风险。一方面,不确定性上升可能会导致企业在持续进口市

场内部进行调整,对部分持续进口市场增加进口(扩张市场效应),同时,对部分持续进口市场减少进

口(萎缩市场效应),本文将这种界定为不确定性对企业进口市场集约边际的影响;另一方面,不确定

性上升在促使企业不断开拓新市场(新增市场效应)的同时,也可能会促使企业退出部分旧市场(淘
汰市场效应),本文将这种界定为不确定性对企业进口市场扩展边际的影响。然而,不确定性对进口

市场集约边际表现为抑制效应还是促进效应取决于扩张市场效应与萎缩市场效应之间的大小关系,
不确定性对进口市场扩展边际表现为抑制效应还是促进效应取决于新增市场效应与淘汰市场效应

之间的大小关系,这些都是不确定的,净效应有待实证检验。基于上述分析,本文提出:
假说1:不确定性能够通过促使企业调整进口市场组合对进口市场边际产生影响,净效应有待实

证检验。
(二)贸易成本效应

企业调整进口市场组合需要支付贸易成本。无论是在持续进口市场内部进行调整,还是开拓新

市场,企业可能都需要承担市场调研费用、保险费用、运输费用和关税等贸易成本。由此可见,在考

察不确定性对企业进口市场边际的影响时,贸易成本在其中有着不可忽视的作用。
不确定性会导致企业从各来源地进口的贸易成本发生变化。当企业从各来源地进口的贸易成

本发生变化时,企业的进口市场边际也可能随之调整。具体来看,当企业面临的不确定性上升时,如
果企业从持续进口市场进口的贸易成本高于企业转换进口市场的贸易成本①,企业就会进一步减少

在持续进口市场的进口,更加注重通过转换进口市场的方式扩大进口,开拓更多的新市场,不断扩大

从新增市场的进口,进而导致进口市场集约边际的减少和进口市场扩展边际的增加。反之,当企业

面临的不确定性上升时,如果企业从持续进口市场进口的贸易成本低于企业转换进口市场的贸易成

本,企业就会增加从持续进口来源地的进口,降低开拓新市场的积极性,甚至可能会淘汰部分旧市

场,进而导致进口市场集约边际的增加和进口市场扩展边际的减少。基于上述分析,本文提出:
假说2:贸易成本在不确定性影响企业进口市场边际中具有重要的调节作用,具体作用有待实证

检验。
(三)供给冲击效应

除了贸易成本外,进口来源地的供给能力也是不确定性影响企业进口市场边际的重要因素。不

确定性会导致各进口来源地的供给能力发生变化。当各进口来源地的供给能力发生变化时,企业的

进口市场边际也可能随之调整。具体来看,当企业面临的不确定性上升时,如果企业在持续进口市

场面临的供给冲击大于转换进口市场的供给冲击②,企业就会被迫减小从持续进口市场的进口,转
而开拓更多的新市场,不断扩大从新增市场的进口,进而导致进口市场集约边际的减少和进口市场

扩展边际的增加。反之,当企业面临的不确定性上升时,企业在持续进口市场面临的供给冲击小于
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①

②

转换进口市场的贸易成本是指企业新增进口市场贸易成本与淘汰进口市场贸易成本的差值。
转换进口市场的供给冲击是指企业新增进口市场供给冲击与淘汰进口市场供给冲击的差值。
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企业转换进口市场的供给冲击,企业就会增加从持续进口市场的进口,开拓新市场的积极性会下降,
甚至可能会淘汰部分旧市场,进而导致进口市场集约边际的增加和进口市场扩展边际的减少。基于

上述分析,本文提出:
假说3:供给冲击在不确定性影响企业进口市场边际中具有重要的调节作用,具体作用有待实证

检验。

四、计量模型与变量说明

(一)计量模型的构建

为了检验不确定性对企业进口市场边际的影响,根据理论分析和研究假说,本文借鉴已有文献

(Hassanetal,2019;Caldaraetal,2020)的做法,构建如下计量模型:

Mit =β0+β1Uncertaintyit-1+β2Xit+μi+μt+εit (1)

其中,i表示企业,t表示年份;Mit表示企业i在t年的进口增长和进口市场边际,进口市场边际

主要包括进口市场扩展边际和进口市场集约边际;Uncertaintyit-1表示企业i在t-1年面临的不确

定性指数,为了在一定程度上缓解双向因果造成的内生性问题,本文将不确定性指数滞后1期进行

回归;Xit表示企业规模、企业生产率、企业年龄、资本密集度和融资约束等企业特征变量;μi和μt分别

为企业和年份层面的固定效应;εit表示随机扰动项;回归标准误为聚类在企业层面的稳健标准误。
(二)变量说明

1.进口市场边际。本文明确提出“市场边际”,“市场边际”包括进口市场扩展边际和进口市场集

约边际,进口市场扩展边际是指新增市场、淘汰市场所导致的进口增长,进口市场集约边际是指企业

持续进口市场扩张、持续进口市场萎缩所导致的进口增长。企业进口市场边际的具体分解过程

如下:
首先,从进口市场视角出发,本文将企业进口额的变化量表示成如下形式:

ΔImportit =Addit-Dropit+Expansionit-Contractionit (2)

其中,第一项Addit表示t年相比于t-1年企业i由于进入新市场所增加的进口额;第二项

Dropit表示t年相比于t-1年企业i由于退出旧市场所减少的进口额;第三项Expansionit表示t年

相比于t-1年企业i由于已有进口市场扩张增加的进口额;第四项Contractionit表示t年相比于t-
1年企业i由于已有进口市场萎缩减少的进口额。

在式(2)的基础上,本文采用i企业t年进口额对数值与t-1年进口额对数值之差衡量企业的

进口增长:

ΔlnImportit = addit
︸

新增市场效应

- dropit
︸

淘汰市场效应
  

扩展边际

+expansionit  
扩张市场效应

-contractionit  
萎缩市场效应

  
集约边际

(3)

在式(3)中,i企业的进口增长(Netgrowth)能够分解为四部分,即新增市场效应(addit)、淘汰市

场效应(dropit)、扩张市场效应(expansionit)和萎缩市场效应(contractionit)①。前两者之差(addit-
dropit)为进口市场扩展边际(Extensive),表示企业转换进口市场(新增淘汰进口市场)导致的进口增

长。后两者之差(expansionit-contractionit)为进口市场集约边际(Intensive),表示企业调整持续进

口市场(持续进口市场扩张和持续进口市场萎缩)导致的进口增长。

2.不确定性指数。本文借鉴魏浩和王超男(2022)的方法,采用以下公式计算企业层面的不确定

性指数:
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①四个变量的计算公式分别为:addit=(Addit/ΔImportit)·ΔlnImportit,dropit=(Dropit/ΔImportit)·ΔlnImportit,

expansionit=(Expansionit/ΔImportit)·ΔlnImportit,contractionit=(Contractionit/ΔImportit)·ΔlnImportit。
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其中,importijt表示企业i在t年从进口来源地j 的进口额。WUIjt表示进口来源地j 在t年的

不确定性指数,不仅可以反映各国的经济不确定性,还包含政治事件带来的不确定性。各国不确定

性指数数据来源于 WUI(WorldUncertaintyIndex)数据库。① 构建WUI 的主要方法是统计“不确

定性”及其派生词出现的频率,并通过经济学家智库(EIU)国别报告的总字数进行标准化得到。

WUI是第一次为大量发达国家和发展中国家构建的不确定性面板指数,时间跨度为1950—2020
年,覆盖了200万人口以上的143个国家(地区),这些国家的国内生产总值占世界国内生产总值

的99%。

3.控制变量。Xit为可能影响企业进口市场边际的控制变量集合,包括:(1)企业规模(lnSize),
用全部职工人数的对数值表示;(2)劳动生产率(lnLP),采用工业总产出与全部职工人数比值的对数

衡量;(3)资本密集度(lnKL),用固定资产总值与全部职工人数比值的对数衡量;(4)企业年龄

(lnAge),采用当年年份减开业年份加1的对数形式表示;(5)融资约束(Finance),用流动资产减去

流动负债的差值与总资产的比值测度,该比值越大,表明企业的融资约束越小。
(三)数据说明

本文主要使用三套数据库:中国工业企业数据库、中国海关贸易数据库和世界不确定性指数

(WUI)数据库。首先,本文对中国工业企业数据进行了如下清洗:(1)剔除职工人数不足8人的观测

值;(2)删除明显不符合会计原则的观测值,包括总资产小于流动资产、总资产小于固定资产净值、以
及累计折旧小于当期折旧的观察值;(3)剔除了关键指标缺失的观测值。其次,本文采用进口来源地

代码匹配中国海关贸易数据库和世界不确定性指数(WUI)数据库。最后,本文进一步利用企业名称

和电话、邮编等信息匹配中国工业企业数据库和中国海关贸易数据库,合并后样本的时间跨度为

2000—2013年。为了剔除企业进入退出对回归结果的影响,本文使用的是至少连续进口两年的企

业样本。

五、实证结果及分析

(一)基准回归结果

不确定性影响企业进口增长和进口市场边际的回归结果如表1所示。表1第(1)-(3)列是未

匹配中国工业企业数据、同时控制了滞后1期的企业进口规模(lnImportvalue)和进口市场数量

(MarNum)的回归结果;第(4)-(6)列是匹配了中国工业企业数据的回归结果。本文以第(4)-(6)
列的回归结果为准进行分析。结果表明,不确定性上升10%,中国企业的进口增长增加3.06%,中
国企业进口市场扩展边际增加4.34%,中国企业进口市场集约边际减少1.28%,表明不确定性上升

对中国企业进口市场扩展边际具有显著的促进效应,对中国企业进口市场集约边际具有显著的抑制

效应,且促进效应大于抑制效应,即不确定性上升显著促进中国企业进口增长。
可能的原因是,虽然企业转换(新增或淘汰)进口市场需要支付的成本大于企业在已有市场内部

调整需要支付的成本,但是,前者能够更有效地应对不确定性、促进企业进口增长。具体来看,企业

转换进口市场既能通过“多元化效应”增强企业的进口调整能力和风险抵御能力、减少进口波动,也
能通过“结构化效应”优化进口市场组合、促进企业进口增长,特别是新增进口市场能有效应对企业从已

有进口市场进口的下降风险。相比之下,企业在已有进口市场内部重新调整进口仅能通过“结构化效

应”应对不确定性,由于进口市场数量没有发生变化,当这些市场的不确定性上升时,企业保持进口稳定

特别是进口增长就十分困难,往往会导致进口下降。当进口市场扩展边际导致的进口增长大于进口市

场集约边际导致的进口下降,不确定性上升就会导致进口企业的进口增长,而不是进口下降。
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①不确定性指数原始数据为季度数据,本文进行简单算术平均得到年度数据。



  2023年第5期

表1 基准回归结果

未匹配中国工业企业数据的样本 匹配中国工业企业数据的样本

进口增长 扩展边际 集约边际 进口增长 扩展边际 集约边际

Netgrowth Extensive Intensive Netgrowth Extensive Intensive

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Uncertainty
0.289*** 0.446*** -0.157*** 0.306*** 0.434*** -0.128***

(0.031) (0.023) (0.020) (0.056) (0.042) (0.033)

MarNum
-0.033*** -0.027*** -0.006***

(0.001) (0.001) (0.000)

lnImportvalue
-0.125*** -0.035*** -0.090***

(0.002) (0.002) (0.001)

lnSize
0.059*** 0.020*** 0.039***

(0.010) (0.006) (0.007)

lnLP
0.122*** 0.033*** 0.088***

(0.008) (0.005) (0.005)

lnKL
-0.065*** -0.028*** -0.037***

(0.006) (0.004) (0.005)

lnAge
-0.212*** -0.061*** -0.151***

(0.018) (0.012) (0.012)

Finance
0.063*** 0.036*** 0.027***

(0.013) (0.010) (0.008)

Constant
1.717*** 0.518*** 1.198*** -0.346*** -0.123** -0.223***

(0.028) (0.020) (0.019) (0.095) (0.061) (0.069)

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 688721 688721 688721 246643 246643 246643

R2 0.199 0.189 0.205 0.203 0.203 0.219

  注:括号内的值为聚类到企业层面的稳健标准误;***、**和*分别表示在1%、5%和10%的水平上显著,如无特

殊说明,以下各表均同。

(二)内生性处理

虽然本文在基准回归部分已将不确定性指数滞后1期进行回归,但仍可能存在不确定性与进口

市场边际互相影响以及遗漏变量所导致的内生性问题。因此,本文采用如下两种方法处理内生性

问题:

1.使用倍差法检验。本文将2008年金融危机的爆发作为准自然实验,将2006—2007年定义为

危机前时期(Postt=0),将2008—2009年定义为危机后时期(Postt=1),借鉴刘京军等(2020)的做

法,采用如下模型进行实证估计:

Mit =η0+η1Postt·ImportSharei+η2Xit+μi+μt+εit (5)

Mit =λ0+λ1Postt·Treati+λ2Xit+μi+μt+εit (6)

公式(5)是广义倍差法回归模型,公式(6)是传统倍差法回归模型。公式(6)中的处理组,即遭受

不确定性冲击较大的企业按照如下方式定义:(1)计算进口来源地在金融危机发生前后不确定性指

数平均值的增长率(growth);(2)将growth超过0.75分位数的来源地记为不确定性增加较多的进

口市场;(3)分别计算出企业2006年和2007年在这些进口市场的平均进口份额,记为ImportShare,
ImportShare越大,代表企业遭受的不确定性冲击越大;(4)计算出ImportShare的中位数,若企业

的ImportShare大于ImportShare中位数的两倍,则该企业属于处理组(Treat=1),否则属于控制

组(Treat=0)。公式(5)中的ImportShare总体上为正数。回归结果如表2第(1)-(6)列所示,结
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果表明,在金融危机之后,与遭受不确定性冲击较小的企业相比,遭受不确定性冲击较大的企业进口

增长增加的更多,进口市场扩展边际增加的更多,进口市场集约边际减少的更多,说明不确定性对企

业的进口增长、进口市场扩展边际有显著的正效应,对企业的进口市场集约边际有显著的负效应,与
基准回归保持一致。

表2 内生性处理的估计结果Ⅰ

广义倍差法 传统倍差法

进口增长 扩展边际 集约边际 进口增长 扩展边际 集约边际

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Post·ImportShare
0.076** 0.127*** -0.051**

(0.032) (0.020) (0.023)

Post·Treat
0.051** 0.096*** -0.045***

(0.023) (0.015) (0.016)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 64996 64996 64996 65148 65148 65148

R2 0.267 0.257 0.298 0.267 0.257 0.298

2.采用不同加权方法构建企业层面的不确定性指数。本文分别将企业在进口来源地的初始年

份进口份额以及前三年的平均进口份额作为权重,加总得到企业层面的不确定性指数,重新进行回

归。回归结果如表3所示,不确定性上升对企业进口市场扩展边际具有显著的促进效应,对企业进

口市场集约边际具有显著的抑制效应,促进效应大于抑制效应,从而不确定性上升总体表现为显著

促进了中国企业的进口增长,回归结果与基准回归保持一致,是稳健的。

表3 内生性处理的估计结果Ⅱ

按照初始年份进口份额加权 按照前三年平均进口份额加权

进口增长 扩展边际 集约边际 进口增长 扩展边际 集约边际

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Uncertainty
1.478*** 1.558*** -0.080*** 0.174*** 1.218*** -1.044***

(0.042) (0.033) (0.024) (0.052) (0.036) (0.034)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 244521 244521 244521 221570 221570 221570

R2 0.212 0.222 0.219 0.206 0.212 0.227

(三)稳健性检验

本文主要采用以下四种方法进行稳健性检验,具体如下:

1.使用移动加权平均方法计算的不确定性指数。世界不确定性指数(WUI)数据库中还提供了

移动加权平均后的WUI指标,该指标的主要特点是某个国家(地区)某一季度的WUI数据将通过其

中三个季度的数据移动加权平均得到,为了进一步证明回归结果的稳健性,本文采用移动加权平均

后的WUI指标计算企业层面的不确定性指数,并重新进行回归,回归结果如表4第(1)-(3)列所

示,结果是稳健的。
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表4 稳健性检验结果Ⅰ
移动加权平均的 WUI指标 控制汇率波动

进口增长 扩展边际 集约边际 进口增长 扩展边际 集约边际

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Uncertainty
0.904*** 1.279*** -0.375*** 0.248*** 0.423*** -0.175***

(0.176) (0.134) (0.104) (0.062) (0.045) (0.039)

RER_volatility
-0.504 -0.655*** 0.152
(0.327) (0.247) (0.199)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 246765 246765 246765 208692 208692 208692

R2 0.203 0.202 0.219 0.215 0.221 0.221

2.排除汇率波动因素的干扰。除了经济政治不确定性外,进口来源地的汇率波动也可能促使进

口企业调整进口市场组合,进而对企业的进口市场边际产生影响,即不确定性对企业进口增长和进

口市场边际的影响也可能是进口来源地的汇率波动导致的。因此,为了进一步排除汇率波动对回归

结果的影响,本文在基准回归的基础上,借鉴 Héricourt& Nedoncelle(2018)的做法,构建企业层面

的汇率波动指标(RER_volatility),并将其滞后1期变量放入回归方程,回归结果如表4第(4)-(6)
列所示,结果表明,在控制了汇率波动因素之后,估计结果与基准回归保持一致,说明基准估计结果

是稳健的。

3.排除企业出口对回归结果的影响。从理论上来说,出口企业往往是不确定性变动的直接受影

响者,相比于只从事进口贸易的企业,同时从事进口和出口贸易的企业受不确定性的影响可能更明

显,从这个维度来看,企业的出口规模也可能影响企业面临的不确定性,进而影响企业的进口增长和

进口市场边际。因此,为了排除企业出口对回归结果的干扰,本文在基准回归的基础上,将企业出口

规模的对数(lnExportvalue)作为控制变量重新进行回归,回归结果如表5第(1)-(3)列所示,结果

表明,在控制了企业出口规模因素之后,不确定性对进口增长、进口市场扩展边际和进口市场集约边

际的影响与基准回归保持一致,结果是稳健的。

表5 稳健性检验结果Ⅱ
控制企业的出口 控制变量滞后1期

进口增长 扩展边际 集约边际 进口增长 扩展边际 集约边际

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Uncertainty
0.291*** 0.423*** -0.131*** 0.354*** 0.474*** -0.120***

(0.060) (0.046) (0.035) (0.069) (0.051) (0.042)

lnExportvalue
0.117*** 0.031*** 0.086***

(0.005) (0.003) (0.003)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 211933 211933 211933 151805 151805 151805

R2 0.210 0.204 0.228 0.205 0.206 0.227

4.控制变量滞后1期。在企业规模、劳动生产率等企业特征变量影响企业进口市场边际的

同时,企业进口市场边际的调整也可能会影响这些企业层面的特征变量,因此,为了避免这一问

题对回归结果的影响,本文将企业层面的控制变量全部滞后1期,重新进行回归,回归结果如表5
—001—



第(4)-(6)列所示,结果仍然是稳健的。
(四)企业异质性分析

1.单一市场企业和多市场企业。按照进口来源地的个数,本文将仅有1个进口市场的企业划分

为单一市场企业(MultiMarket=0),将有2个及以上进口市场的企业划分为多市场企业(MultiMa-
rket=1)。在基准回归的基础上,本文加入不确定性(Uncertainty)与 MultiMarket的交互项进行回

归,回归结果①表明,不确定性增加10%,单一市场企业和多市场企业的进口增长分别增加1.39%和

5.23%,其进口市场扩展边际分别增加3.13%和7.55%,其进口市场集约边际均减少1.73%。出现

上述结果的原因可能是,与单一市场企业相比,多市场企业的规模更大、生产率更高,更有动力开拓

新市场,也更有能力支付企业开拓新市场的成本,因此,不确定性对多市场企业进口增长、进口市场

扩展边际的正效应均显著大于单一市场企业。

2.低生产率企业和高生产率企业。本文将劳动生产率高于同年企业劳动生产率均值的企业

划分为高生产率企业(HighLP=1),将劳动生产率低于同年企业劳动生产率均值的企业划分为低

生产率企业(HighLP=0)。在基准回归的基础上,本文加入不确定性(Uncertainty)与HighLP 的

交互项进行回归,回归结果②表明,不确定性增加10%,低生产率企业和高生产率企业的进口增长

均增加3.40%,其进口市场扩展边际分别增加5.16%和3.78%,其进口市场集约边际分别减少

1.76%和0.98%。出现上述结果的原因可能是,企业的生产率越高,越能够有效应对现有进口市

场上的不确定性冲击,越可能会坚守现有进口市场,不会轻易新增进口市场或者减少已有市场的

进口,因此,不确定性对高生产率企业进口市场扩展边际的正效应、进口市场集约边际的负效应均

小于低生产率企业。
(五)影响机制的检验

1.进口市场组合调整效应的检验。本文分别基于企业视角和进口来源地视角验证“进口市场组

合调整效应”是否成立。具体如下:
(1)基于企业视角的分析。本文按照公式(3)将企业的进口市场扩展边际进一步划分为“新增市

场效应”和“淘汰市场效应”,将企业的进口市场集约边际进一步划分为“扩张市场效应”和“萎缩市场

效应”,并分别将其作为被解释变量重新进行回归。回归结果如表6所示。第(1)(2)列的结果表明,
不确定性增加10%,新增市场带来的进口增长就增加1.78%,淘汰市场带来的进口增长就减少

2.57%,进口市场扩展边际增加4.35%,说明不确定性在导致企业开拓新市场的同时,会降低企业淘

汰旧市场的可能性,即不确定性对企业的进口市场扩展边际具有显著的正效应。第(3)(4)列的结果

表明,不确定性增加10%,扩张市场带来的进口增长就减少0.37%,萎缩市场带来的进口增长就增

加0.92%,进口市场集约边际减少1.29%,说明不确定性会导致企业在持续进口市场内部进行调

整,但主要表现为对部分持续市场减少进口,即不确定性对企业的进口市场集约边际具有显著的负

效应。总的来看,不确定性能够促使企业通过调整进口市场组合影响企业的进口市场边际,并且,其
对进口市场扩展边际的促进效应显著大于其对进口市场集约边际的抑制效应,总体表现为显著促进

了中国企业的进口增长。

表6 进口市场组合调整效应检验的回归结果Ⅰ
进口市场扩展边际 进口市场集约边际

新增市场效应
(addit)

淘汰市场效应
(dropit)

扩张市场效应
(expansionit)

萎缩市场效应
(contractionit)

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

Uncertainty
0.178*** -0.257*** -0.037* 0.092***

(0.028) (0.026) (0.020) (0.021)
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①②因文章篇幅限制,具体回归结果留存备索。
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续表6

进口市场扩展边际 进口市场集约边际

新增市场效应
(addit)

淘汰市场效应
(dropit)

扩张市场效应
(expansionit)

萎缩市场效应
(contractionit)

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

企业控制变量 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 246643 246643 246643 246643

R2 0.335 0.351 0.270 0.285

(2)基于进口来源地视角的分析。本文构建如下计量方程:

yijt =α0+α1uncertaintyjt-1+α2xit+α3xjt+μij +φt+εijt (7)

yit =γ0+γ1uncertaintyit-1+γ2xit+μi+φt+εit (8)

其中,i表示企业,j表示进口来源地,t表示年份。被解释变量yijt分别表示企业i在t年从现有

特定进口来源地j 的进口额以及企业i在t年从除进口来源地j 之外其他现有来源地的进口额之

和。被解释变量yit分别表示企业i在t年的新增进口市场数目和淘汰进口市场数目。uncertain-
tyjt-1表示进口来源地j在t-1年的不确定性指数;uncertaintyit-1表示企业i在t-1年的不确定性

指数。xit表示企业i在t年的特征变量,包括企业规模、企业生产率、企业年龄、资本密集度和融资约

束等企业特征变量。xjt表示t年进口来源地j的特征变量,包括进口来源地GDP 的对数(lnGDP)、
进口来源地的出口价格指数(Price_level)①。μij、μi、φt分别表示企业-来源地固定效应、企业固定

效应和年份固定效应。ε表示随机扰动项。
回归结果如表7所示。第(1)(2)列的结果表明,特定进口来源地不确定性上升对现有特定来源

地进口额的系数显著为负,对现有其他来源地进口额之和的系数为正、不显著,说明某一进口来源地

不确定性上升会显著降低进口企业从该进口来源地的进口额,但并不会导致企业从现有其他来源地

的进口额增加,即进口来源地不确定性上升对进口市场集约边际有显著的抑制效应。第(3)(4)列的

结果表明,不确定性对企业新增进口市场数目的系数显著为正,对企业淘汰进口市场数目的系数显

著为负,说明不确定性上升在促使企业从新市场进口的同时,会减少企业淘汰旧进口市场的数目,即
不确定性上升对进口市场扩展边际有显著的促进作用。

表7 进口市场组合调整效应检验的回归结果Ⅱ
进口市场集约边际 进口市场扩展边际

被解释变量
现有特定来源地

进口额

现有其他来源地

进口额之和
新增市场数目 淘汰市场数目

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

Uncertainty
-0.148** 0.004 0.109** -0.149***

(0.069) (0.047) (0.045) (0.040)

lnGDP
-0.055 -0.354**

(0.191) (0.138)

Price_level
-2.895** 0.449
(1.157) (0.603)
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①进口来源地GDP 数据来源于世界银行 WDI数据库,进口来源地出口价格指数来源于PennWorldTable10.0
数据库,进口来源地GDP 和进口来源地价格指数数据均基于2017年购买力平价计算。



续表7

进口市场集约边际 进口市场扩展边际

被解释变量
现有特定来源地

进口额

现有其他来源地

进口额之和
新增市场数目 淘汰市场数目

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

企业控制变量 是 是 是 是

企业-来源地固定效应 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

企业固定效应 是 是

观测值 721404 721404 244862 244862

R2 0.801 0.872 0.487 0.451

  注:第(1)(2)列括号内的值为聚类到进口来源地-年份层面的稳健标准误;第(3)(4)列括号内的值为聚类到企

业层面的稳健标准误。

2.贸易成本效应的检验。贸易成本是不确定性影响企业进口市场边际的重要调节机制,取决

于持续进口市场贸易成本和转换进口市场贸易成本的大小。为了验证“贸易成本效应”是否成立,
本文首先借鉴綦建红等(2020)、李自若等(2022)的做法测算得到中国从各进口来源地进口的贸易

成本(tradecost);其次将企业在进口来源地j的进口占企业总进口的比值作为权重,采用以下公式

分别计算得到企业从持续进口市场进口的贸易成本(CTC)和企业转换进口市场的贸易成本

(STC):

CTCit =∑j∈SU

importijt

∑jimportijt

æ

è
çç

ö

ø
÷÷·tradecostjt (9)

STCit =∑j∈EN

importijt

∑jimportijt

æ

è
çç

ö

ø
÷÷·tradecostjt-∑j∈EX

importijt

∑jimportijt

æ

è
çç

ö

ø
÷÷·tradecostjt (10)

其中,i表示企业,j表示进口来源地,t表示年份,import表示进口额。SU 表示持续进口市场集

合,即i企业在t-1年和t年持续进口的来源地,EN 表示相比于t-1年企业i在t年新增的进口市

场集合,EX 表示相比于t-1年企业i在t年淘汰的进口市场集合。tradecostjt表示t年中国从j国

进口需要的贸易成本。
在基准回归的基础上,本文分别添加不确定性(Uncertainty)与持续进口市场贸易成本(CTC)、

不确定性(Uncertainty)与转换进口市场贸易成本(STC)的交互项,重新进行回归,回归结果如表8
所示。第(1)-(3)列为持续进口市场贸易成本调节效应的回归结果,结果表明,当持续进口市场的

贸易成本较高时,不确定性对进口市场扩展边际的正效应增大,对进口市场集约边际的负效应也增

大。第(4)-(6)列为转换进口市场贸易成本调节效应的回归结果,结果表明,当转换进口市场的贸

易成本较高时,不确定性对进口增长的正效应减小,对进口市场扩展边际的正效应减小,对进口市场

集约边际的负效应也减小。即证明贸易成本在不确定性与进口市场边际的关系中具有显著的调节

效应,具体取决于持续进口市场贸易成本和转换进口市场贸易成本的大小。

3.供给冲击效应的检验。供给冲击是不确定性影响企业进口市场边际的重要调节机制,取决于

持续进口市场供给冲击和转换进口市场供给冲击的大小。为了验证“供给冲击效应”是否成立,本文

借鉴 Mayeretal(2021)构建外部需求冲击指标的做法,将企业在进口来源地进口额占企业总进口额

的比值作为权重,将进口来源地对除中国之外其他所有国家或地区的出口总额①变动率的绝对值进

行加权,采用式(9)和式(10)类似的方法分别构建持续进口市场的供给冲击指标(CSS)和转换进口

市场的供给冲击指标(SSS)。
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①各国之间的双边贸易数据来源于CEPIIBACI数据库。
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表8 贸易成本效应检验的回归结果

持续进口市场的贸易成本(CTC) 转换进口市场的贸易成本(STC)

进口增长 扩展边际 集约边际 进口增长 扩展边际 集约边际

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Uncertainty
0.435*** 0.533*** -0.098** 0.354*** 0.451*** -0.097**

(0.057) (0.038) (0.039) (0.060) (0.044) (0.038)

CTC
0.233*** 0.511*** -0.278***

(0.032) (0.024) (0.018)

Uncertainty·CTC
0.005 0.507*** -0.502***

(0.224) (0.157) (0.143)

STC
-0.482*** -0.581*** 0.099***

(0.026) (0.020) (0.014)

Uncertainty·STC
-1.873*** -2.110*** 0.237*

(0.241) (0.189) (0.128)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 174009 174009 174009 183133 183133 183133

R2 0.220 0.249 0.219 0.205 0.219 0.216

在基准回归的基础上,本文分别添加不确定性(Uncertainty)与持续进口市场供给冲击(CSS)、
不确定性(Uncertainty)与转换进口市场供给冲击(SSS)的交互项,重新进行回归,回归结果如表9
所示。第(1)-(3)列为持续进口市场供给冲击调节效应的回归结果,结果表明,当持续进口市场的

供给冲击较高时,不确定性对进口增长的正效应减小,对进口市场集约边际的负效应增大;第(4)-
(6)列为转换进口市场供给冲击调节效应的回归结果,结果表明,当转换进口市场的供给冲击较高

时,不确定性对进口增长的正效应减小,对进口市场扩展边际的正效应减小,对进口市场集约边际的

负效应也减小。即证明供给冲击在不确定性与进口市场边际的关系中具有显著的调节效应,具体取

决于持续进口市场供给冲击和转换进口市场供给冲击的大小。

表9 供给冲击检验的回归结果

持续进口市场的供给冲击(CSS) 转换进口市场的供给冲击(SSS)

进口增长 扩展边际 集约边际 进口增长 扩展边际 集约边际

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Uncertainty
0.291*** 0.376*** -0.114*** 0.321*** 0.403*** -0.106***

(0.050) (0.028) (0.034) (0.052) (0.033) (0.032)

CSS
0.346*** 0.860*** -0.547***

(0.072) (0.042) (0.048)

Uncertainty·CSS
-1.158*** -0.230 -0.796***

(0.417) (0.221) (0.300)

SSS
-2.470*** -2.893*** 0.529***

(0.119) (0.080) (0.062)

Uncertainty·SSS
-7.276*** -8.694*** 1.738***

(1.143) (0.785) (0.603)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 189759 189759 189759 199447 199447 199447

R2 0.222 0.238 0.225 0.208 0.223 0.221
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六、基于“企业-产品层面”的进一步分析

上文从企业层面考察了不确定性对企业进口增长、进口市场边际的影响,并进行了企业异质性

分析。然而,不确定性对不同产品进口市场边际的影响可能存在差异,因此,本文进一步将研究维度

聚焦于企业-HS6位码产品,考察不确定性对企业-产品层面的进口增长、进口市场边际的影响,
并基于企业进口产品的技术水平、是否为大宗商品以及是否为消费品进行异质性分析,这是对前文

内容的重要补充。
(一)总体影响

不确定性对企业-产品层面进口增长、进口市场边际的回归结果如表10第(1)-(3)列所示。
结果表明,不确定性对进口市场二元边际的影响在企业层面与企业-产品层面是一致的,即不确定

性对中国企业进口产品的进口市场扩展边际具有显著的促进效应,对中国企业进口产品的进口市场

集约边际具有显著的抑制效应,由于促进效应大于抑制效应,不确定性总体显著促进中国企业进口

产品的进口增长。
为了深入考察不确定性对中国进口产品进口市场边际的影响,本文对企业-产品层面的进

口市场边际进行了更进一步的分解,将进口市场扩展边际分解为新增市场效应和淘汰市场效应,
将进口市场集约边际分解为扩张市场效应和萎缩市场效应,回归结果如表10第(4)-(7)列所

示,结果表明,不确定性对进口市场二元边际进一步分解的影响在企业层面与企业-产品层面也

是相同的。

表10 不确定性对进口市场二元边际的影响:基于企业-产品层面的分析

进口增长 扩展边际 集约边际 新增市场效应 淘汰市场效应 扩张市场效应 萎缩市场效应

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Uncertainty
0.217*** 0.314*** -0.097*** 0.116*** -0.198*** -0.028** 0.069***

(0.030) (0.016) (0.024) (0.010) (0.011) (0.013) (0.015)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是 是

企业-产品固定效应 是 是 是 是 是 是 是

产品-年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

观测值 1138677 1138677 1138677 1138677 1138677 1138677 1138677

R2 0.237 0.255 0.243 0.394 0.405 0.304 0.321

(二)基于进口产品技术水平分类的分析

本文在魏浩等(2016)做法的基础上,将进口产品划分为非高技术产品和高技术产品,如果企业

的进口产品为高技术产品,HT 取值为1,否则取值为0。本文加入不确定性(Uncertainty)与高技术

产品虚拟变量(HT)的交互项进行回归,回归结果如表11所示,不确定性对高技术产品进口市场扩

展边际的正效应显著大于非高技术产品,主要因为不确定性对高技术产品淘汰市场效应的负效应显

著大于非高技术产品。这说明,高技术产品进口企业更不会淘汰已有市场。对此可能的解释是,高
技术产品往往很难被替代,进口企业所需的高技术产品也只能从某些特定的来源地进口,其他来源

地往往没有供给能力,因此,当遇到不确定性冲击时,进口高技术产品的企业会选择继续坚守已有进

口市场,退出已有进口市场的可能性较低。

表11 按照进口产品技术水平分类的回归结果

进口增长 扩展边际 集约边际 新增市场效应 淘汰市场效应 扩张市场效应 萎缩市场效应

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Uncertainty
0.197*** 0.290*** -0.093*** 0.115*** -0.175*** -0.030* 0.063***

(0.035) (0.019) (0.028) (0.012) (0.013) (0.016) (0.017)
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续表11

进口增长 扩展边际 集约边际 新增市场效应 淘汰市场效应 扩张市场效应 萎缩市场效应

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Uncertainty·HT
0.073 0.087** -0.014 0.006 -0.081*** 0.006 0.020

(0.067) (0.037) (0.054) (0.023) (0.024) (0.031) (0.033)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是 是

企业-产品固定效应 是 是 是 是 是 是 是

产品-年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

观测值 1126003 1126003 1126003 1126003 1126003 1126003 1126003

R2 0.237 0.254 0.243 0.394 0.404 0.304 0.321

(三)基于非大宗商品和大宗商品的分析

根据联合国对大宗商品的分类方法,本文界定进口产品是否为大宗商品的虚拟变量(Commodi-
ty),如果企业的进口产品为大宗商品,则Commodity取值为1,否则取值为0。本文加入不确定性

(Uncertainty)与大宗商品虚拟变量(Commodity)交互项进行回归,回归结果如表12所示,非大宗商

品的估计结果和基准估计结果是一致的;不确定性对大宗商品的估计结果具有特殊性,即不确定性

对大宗商品的进口市场集约边际具有显著的正效应。这表明,大宗商品的市场萎缩效应是负的,大
宗商品的持续进口市场比较稳定。对此可能的解释是,中国对部分大宗商品的对外依存度较高,且
中国对大宗商品进口价格缺乏定价权,在不确定性增加的情形下,为了保障大宗商品的供应稳定,企
业不会轻易减少在原有进口来源地的进口额(魏浩、刘佩鑫,2021)。

表12 非大宗商品和大宗商品的回归结果

进口增长 扩展边际 集约边际 新增市场效应 淘汰市场效应 扩张市场效应 萎缩市场效应

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Uncertainty
0.212*** 0.312*** -0.100*** 0.114*** -0.197*** -0.029** 0.071***

(0.030) (0.017) (0.024) (0.010) (0.011) (0.014) (0.015)

Uncertainty·
Commodity

0.500*** 0.226** 0.274** 0.139* -0.086 0.082 -0.193**

(0.167) (0.110) (0.123) (0.074) (0.072) (0.070) (0.079)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是 是

企业-产品固定效应 是 是 是 是 是 是 是

产品-年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

观测值 1138677 1138677 1138677 1138677 1138677 1138677 1138677

R2 0.237 0.255 0.243 0.394 0.405 0.304 0.321

(四)基于进口产品BEC分类的分析

本文按照经济大类(BEC标准)将进口产品划分为资本品、中间品和消费品,并将进口的资本品

作为基准组,设置中间品(RIMP)和消费品(CIMP)两个虚拟变量,加入不确定性(Uncertainty)与上

述两个虚拟变量交互项,重新进行回归,回归结果如表13所示,与资本品、中间品不同的是,消费品

的估计结果具有特殊性,即不确定性对消费品的进口市场扩展边际、进口市场集约边际均具有显著

的正效应,对消费品的进口市场萎缩效应也具有显著的负效应。这表明,消费品和大宗商品的估计

结果是一样的,即市场萎缩效应是负的,持续进口市场比较稳定。出现上述结果的原因可能是,当前

我国消费结构升级速度加快,中等收入群体不断壮大,对高端消费品的需求日益扩张,消费品进口规模

亟须扩大,在这种背景下,不确定性上升不仅会促使企业开拓新市场,扩大从新市场的消费品进口,与此

同时,为了满足国内急剧扩张的消费需求,企业不会轻易减少在原有进口来源地的消费品进口额。
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表13 按照BEC标准分类的回归结果

进口增长 扩展边际 集约边际 新增市场效应 淘汰市场效应 扩张市场效应 萎缩市场效应

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Uncertainty
0.296*** 0.506*** -0.210*** 0.162*** -0.344*** -0.049 0.161***

(0.094) (0.056) (0.072) (0.035) (0.035) (0.041) (0.044)

Uncertainty·RIMP
-0.101 -0.226*** 0.124 -0.059 0.167*** 0.025 -0.099**

(0.099) (0.059) (0.076) (0.037) (0.037) (0.044) (0.047)

Uncertainty·CIMP
0.069 -0.144* 0.213* 0.020 0.164*** 0.020 -0.193***

(0.152) (0.087) (0.119) (0.055) (0.056) (0.068) (0.074)

企业控制变量 是 是 是 是 是 是 是

企业-产品固定效应 是 是 是 是 是 是 是

产品-年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是

观测值 1135344 1135344 1135344 1135344 1135344 1135344 1135344

R2 0.237 0.255 0.243 0.394 0.405 0.304 0.321

七、结论与政策建议

本文使用企业层面的数据,聚焦“市场边际”,将中国企业的进口增长分解为进口市场扩展边际

和进口市场集约边际,探究了不确定性影响企业进口市场边际的效应和渠道。实证分析发现,不确

定性对中国企业进口市场扩展边际具有显著的促进效应,对中国企业进口市场集约边际具有显著的

抑制效应,促进效应大于抑制效应,不确定性上升总体表现为显著促进了中国企业的进口增长。影

响渠道检验显示,不确定性上升能够通过促使企业调整进口市场组合影响进口市场扩展边际和进口

市场集约边际,贸易成本和供给冲击是不确定性上升影响企业进口增长和进口市场边际的重要调节

机制。此外,不确定性对企业进口市场边际的影响具有企业异质性和产品异质性。
总体来看,本文的研究结论表明:“不确定性上升有利于企业进口增长”。这个结论与一般的直

觉是有差异的。也就是说,在研究的样本期间,面对不确定性的变化,中国企业的进口市场组合调整

行为带来了意外“惊喜”,不确定性上升不但没有抑制企业的进口增长,反而具有一种“反向激励效

应”,带来一种“超预期”的结果,即不确定性上升能够显著促进企业调整进口市场,企业调整进口市

场组合的结果,不仅确保了进口稳定,反而导致了进口增长。但是,不能单纯地将本文的研究结论解

读为“不确定性越高越好”,而应该重点关注为什么不确定性上升会导致企业进口增长。聚焦“市场

边际”,揭示进口市场组合调整是不确定性导致企业进口增长的深层原因和内在力量是本文研究的

重点内容和新发现。“企业积极调整进口市场组合,特别是新增市场,是应对不确定性的有效措施”
是本文的核心观点。这也为国家一直倡导进口市场多元化、优化国际市场布局提供了理论支撑。

根据本文的研究结论,结合中国的现实情况,本文提出以下建议:
第一,高度重视企业调整进口市场组合的战略作用,充分发挥进口市场扩展边际对进口增长的

正向拉动作用。政府要积极引导并支持企业调整进口市场组合,在努力提高进口贸易便利化程度、
降低进口企业开拓新市场成本的同时,也要给予进口企业必要的财政补贴和政策支持,以减少企业

调整进口市场组合的资本约束,鼓励企业不断开辟新的进口来源地,不断扩大从新来源地的进口。
第二,全力营造良好的外部环境,尽可能降低企业调整进口市场的各种贸易成本和供给冲击。

在当前全球市场萎缩、贸易保护主义抬头的外部环境下,为了确保进口稳定、实现进口持续增长,政
府应当积极主动地参与国际双边或多边经贸对话,通过“一带一路”建设、签订自由贸易协定等措施,
积极参与构建新时代、多层次、立体化的全球贸易网络,不断扩大朋友圈,全力营造良好的外部环境,
进一步降低企业在调整进口市场过程中需要支付的各种贸易成本以及需要面对的各种供给冲击。

第三,区分对待不同企业、不同产品的进口市场,最大程度提高政策的有效性。从企业视角来
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看,多市场进口企业是中国进口的主导力量。因此,在不确定性上升的情形下,政府要特别支持和引

导多市场进口企业积极主动转换进口市场以确保进口稳定、实现进口持续增长。从产品视角来看,
不确定性上升对高技术产品进口市场扩展边际具有正向影响,对进口市场集约边际具有负向影响。
但不同的是,不确定性上升对大宗商品和消费品的进口市场扩展边际、进口市场集约边际均具有正

向影响。因此,政府要尤其要关注这三类产品进口市场变化的特点及其进口增长效应,制定有差异

性的政策,提高政策的有效性和精准性。
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Uncertainty, MarketMargins,andImportGrowthofChineseFirms

WEIHao WANGChaonan
(BeijingNormalUniversity,Beijing,China)

  Abstract:TheriseofuncertaintyisthebiggestriskfacedbyChineseimportfirms.Itisofgreatsignificanceto
explorethereactionofimportfirmsinthefaceofuncertaintyandensurethestabilityandsustainedgrowthofimports.
Fromtheperspectiveof“marketmargin”,thispaperdecomposesthechangeinimportsofChinesefirmsintotheim-

portmarketextensiveandintensivemargin,andexplorestheeffectsofuncertaintyontheimportmarketmarginsof
firmsanditschannels.Theresearchresultsshowthat:(1)Examiningfromthe“firmlevel”,theincreaseofuncer-
taintyhasasignificantpromotingeffectontheextensivemarginoftheimportmarket,andasignificantinhibiting
effectontheintensivemarginoftheimportmarket.Thepromotingeffectisgreaterthantheinhibitingeffectinabso-
lutevalues,sotheoverallperformanceoftheincreaseofuncertaintyistosignificantlypromotetheimportgrowthof
Chinesefirms.Theestimationresultsbasedonthe“firm-productlevel”isalsorobust.(2)Theinfluenceofuncertain-
tyonimportmarketmarginisheterogeneousacrossfirmsandproducts.(3)Fromtheperspectiveofinfluencechan-
nels,theincreaseofuncertaintycanaffecttheimportmarketmarginoffirmsbyforcingthemtoadjusttheimport
marketmix,andtradecostandsupplyshockarealsoimportantadjustmentmechanisms.Thispaperrevealsthat
firmsactiveadjustmentofimportmarketmixisthedeepcauseandinternalforceoftheuncertaintytopromotefirms
importgrowth,whichprovidestheoreticalsupportforthegovernmenttoadvocateimportmarketdiversificationand
optimizetheinternationalmarketlayout.
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