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摘要：出口市场调整及其优化是出口稳定发展的重要保障。本文分析了中国企业出

口市场组合的动态调整特征，重点考察了外部需求变化对企业出口市场调整的影响及其

机制。研究发现，不管是企业-产品层面，还是企业层面，每年出口市场数量变动幅度都较

小，但每年出口市场组合调整幅度较大，出口市场新增和出口市场退出现象频繁，在企业-
产品层面尤其突出。外需减弱对出口市场组合调整的影响主要表现为显著增加了出口市

场退出，但对出口市场新增的影响不显著。影响机制分析表明，外需减弱会通过流动性约

束机制不利于企业新增出口市场，会通过产能配置机制、风险分散机制有利于企业新增出

口市场。外需减弱对一般贸易企业、出口高质量产品企业、民营企业、大中型出口企业的

出口市场净新增负向影响较大。本文认为，当面临外需减弱时，国家要加大对出口企业的

支持，帮助企业积极开拓新市场、避免轻易放弃既有出口市场，密切监测出口市场之间的

需求联动性，充分发挥出口转内销“避风港”和“蓄水池”的双重战略性作用。
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一、引 言

企业多元化的出口市场组合是推动出口增长、促进出口市场扩张、缓解出口波动以及提高

定价权的重要手段（Buch等，2009；Kramarz等，2020）。根据贸易边际理论，出口市场与出口产品

是企业内部边际调整的两个重要维度，是企业重新配置资源以应对外部冲击的两种方式

（Bernard等，2011；毛其淋和钟一鸣，2023），出口市场多元化属于出口市场边际的调整和优化。

已有研究发现，相较于引入新产品，拓展新市场是企业内部扩展边际的主要驱动力量，企业在市

场层面的边际调整比在产品层面的边际调整更容易，面临的风险也相对更小，更有利于企业应

对外部不确定冲击（Cadot等，2013；De Sousa等，2020；魏浩和王超男，2022）。由此可见，在面对

外部冲击时，出口市场边际的调整可能比产品边际的调整更加重要，关于出口市场调整的研究

亟待推进。

从中国的现实情况来看，出口市场多元化战略是国家推动出口稳定增长的长期重要战

略，自“七五”时期，历次五年规划纲要、多年政府报告中都有强调其重要性。当前，国际政治

经济形势复杂，世界经济衰退风险上升，外部环境不确定性加大，世界经济和贸易增长动能减
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弱，中国外贸发展面临的外部环境极其严峻。 2023年 2月，中国商务部明确指出，外需走弱、

订单下降已经成为中国外贸领域的主要矛盾①。事实上，外部需求变化一直是中国出口面临

的挑战。具体来看，外需增速在 2000~2008年间，除 2001年有大幅下降之外，整体呈现从快速

上升到平稳增长的态势。但在 2009年，外需增速急剧下降，2010年短暂反弹后，2011年又开

始回落，此后则基本呈现出下降、上升循环变动的趋势。并且，从 2012年到 2022年的十一年

间，除 2021年外，外需增速整体保持较低甚至为负的水平。可见，自从 2008年以来，外部需求

减弱的问题已经成为中国出口面临的长期问题（陈斌开和赵扶扬，2023），政府对此给予高度

的重视②。

在外需减弱的背景下，如何帮助企业稳定既有市场并有效拓展新出口市场，已经成为中国外

贸工作当前的关键任务和中国政府长期关注的重大现实问题。党的二十大报告强调，要注重维

护多元稳定的国际经济格局和经贸关系。“十四五”规划指出，要注重“优化国际市场布局，引导企

业深耕传统出口市场、拓展新兴市场”。《“十四五”对外贸易高质量发展规划》关于中国对外贸易

发展重点任务中第一条即指出，要优化国际市场布局，进一步优化出口市场，引导企业开拓一批

重点市场。2023年 4月国务院常务会议强调，“要实施好稳外贸政策组合拳，帮助企业稳订单拓

市场”，“想方设法稳住对发达经济体出口，引导企业深入开拓发展中国家市场和东盟等区域市

场”。2023年 4月 11日，国务院办公厅印发《关于推动外贸稳规模优结构的意见》，也将“强化贸易

促进拓展市场”放在了首要位置。在此背景下，本文拟深入研究外部需求变化对中国出口企业出

口市场调整的影响，厘清其内在机制，为优化企业出口市场布局以及推动中国外贸稳定发展提供

有益参考和政策启示。

从理论上来看，外部需求变化对企业出口市场多元化的影响存在不同的机制。以外需减弱为

例，一方面，从企业客观能力上看，外需减弱通过加剧流动性约束（Berman等，2015），使企业出口市

场拓展的客观能力受到负面影响，因而不利于出口市场多元化的实现；并且，外需减弱还可能会改

变企业产能配置，促使企业出口转内销（Bricongne等，2012；Erbahar，2020），进而通过市场间关联促

进或者抑制企业的出口市场拓展。另一方面，从企业主观策略上看，外需减弱可能会强化企业的风

险分散动机，增强企业多元化出口市场的主观意愿（Esposito，2022），倒逼企业拓展新的出口市场，

因而有利于企业实现出口市场多元化。那么，在现实中，这些影响机制是否都存在？哪些效应会占

据主导地位？深入研究这些问题对帮助企业有效应对外部需求收缩、优化出口市场布局以及维持

出口稳定具有重要意义。

有鉴于此，基于中国 2000~2016年高度细化的大数据，从中国出口企业-产品层面和中国出口

企业层面两个层面，本文揭示了企业出口市场数量分布及市场组合动态调整的特征，实证检验了外

部需求变化对企业出口市场组合调整的影响，并创新性地从企业的市场调整能力和调整意愿两个

视角，重点探讨了外需变化对企业出口市场调整的作用机制。研究结果发现：（1）中国企业-产品层

面和企业层面每年的出口市场组合调整幅度都较大，市场新增和市场退出现象十分频繁，在企业-
产品层面尤其突出；（2）外需减弱会显著降低中国企业-产品层面和中国企业层面的出口市场净新

增率，而净新增率的下降主要是由出口市场退出率增加而非出口市场新增率减少引起的；（3）外需

① 《国务院新闻办发布会介绍 2022年商务工作及运行情况》，中国政府网，2023年 2月 3日，网址：https：//www.
gov.cn/xinwen/2023-02/03/content_5739888.htm？eqid=a78e0b240003d8c900000003645b6215。

② 2008~2023年历年《政府工作报告》和“十二五”“十三五”“十四五”规划等文件，都多次指出外部需求减弱的

问题。
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减弱主要通过加剧流动性约束、促进产能配置以及强化风险分散动机三种机制，影响企业的出口市

场调整行为。

本文的研究主要与两支文献密切相关：一是企业出口动态的研究，二是外部需求变化对出口影

响的研究。下面本文分别对这两支文献及本文的贡献进行述评。第一，关于企业出口动态的研究。

已有研究主要从企业自身和出口目的地两个角度，探究了企业出口市场动态调整的影响因素。其

中，企业自身因素包括企业的生产率、流动性约束、中间品进口规模和种类等（Melitz，2003；Manova，
2013；Feng等，2016）；出口目的地因素包括出口目的地的制度质量、贸易壁垒、不确定性等（Araujo
等，2016；Fitzgerald和Haller，2018；De Sousa等，2020）。

本文主要从以下两个方面对这支文献进行拓展。一方面，基于出口市场相互影响的假设，

从出口市场组合的角度考察企业的出口市场动态。经典异质性企业贸易理论假设，各出口市场

之间是相互独立的，企业在各市场的出口动态不会相互影响，因此，已有研究主要对企业在单个

市场的出口动态进行了探讨（Melitz，2003）。近年来，越来越多的学者开始关注各出口市场之间

的关联性。从供给侧关联来看，Albornoz等（2016，2023）认为，企业进入各出口目的市场需要承

担一部分共同的沉没成本和固定成本，因而企业在各出口目的地的进入退出决策是相互关联

的。从需求侧关联来看，Esposito（2022）指出，出口市场与其他市场之间的需求关联是影响企业

出口市场选择的重要因素。由此可见，企业在不同出口市场的动态是相互影响的，企业的出口

市场调整行为更可能是基于市场组合的综合考虑。然而，目前从出口市场组合调整角度探究企

业出口动态的相关研究还较少，也不够深入。例如，Lawless（2009）考察了企业出口市场组合数

量的变动特征，忽略了出口市场组合本身的变动程度。Amador和 Opromolla（2013）、Lawless等
（2019）虽然揭示了企业的出口市场组合动态调整情况，但以上研究仍然停留在描述性统计层

面，没有对企业的出口市场调整机制进行更为深入的探讨。本文拟基于出口市场相互影响的前

提假设，从出口市场组合的角度研究企业出口市场调整情况，并分析其内在机制，弥补已有研究

的不足。

另一方面，综合企业出口市场调整的客观能力和主观意愿，对企业出口市场调整机制进行研

究。已有研究主要基于异质性企业贸易理论，考察了生产率、流动性约束等影响企业进入退出的客

观因素，然而，企业的主观意愿或者主观策略也可能是影响企业出口市场调整的重要原因

（Esposito，2022；Crozet等，2021）。在出口动态的相关理论中，进入不同出口市场需要支付的固定成

本不同，企业会根据自己的客观能力，先进入固定成本较低的出口市场，再进入固定成本较高的出

口市场，即遵循出口目的地阶梯制度。然而，现实中，企业的出口并不严格遵循目的地阶梯制度

（Lawless，2009；Eaton等，2011），这表明企业虽然有能力出口到某些固定成本较低的市场，但是，基

于主观意愿或策略选择，并不会选择出口到这些市场，间接反映了主观意愿对企业出口市场决策的

重要影响。目前，很少有研究将客观能力和主观意愿因素同时纳入研究框架，考察二者如何影响企

业出口市场决策。本文则拟弥补这一不足，以期更加全面地解释企业进行出口市场调整的内在

机理。

第二，关于外部需求变化对出口影响的研究。这支文献主要考察了外部需求变化对企业出口

行为、出口绩效或出口企业整体绩效的影响。唐宜红和林发勤（2012）基于随机动态均衡模型研究

发现，外部需求冲击是影响中国出口波动的重要因素。Mayer等（2021）、Aghion等（2018）、Panon
（2022）基于法国制造业出口企业的数据，分别研究了外需冲击对企业出口产品组合调整、出口企业

创新和出口企业劳动市场份额的影响，重点分析了外需冲击带来的市场规模扩大效应和竞争效应。
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此外，Fornero等（2020）和 Chen等（2021）分别发现，与汇率冲击和利率冲击相比，企业的出口受外需

冲击的影响更大。

在这支文献中，关于外部需求对企业市场调整影响的研究与本文的研究最为相关。Berman等
（2015）、Erbahar（2020）研究发现，正向外需冲击在增加企业出口的同时，也会缓解企业融资约束、

提高企业生产效率，从而促进企业在国内市场的销售，使得出口市场和国内市场之间互补。

Vannoorenberghe（2012）研究发现，外需减弱会促使出口企业减少出口，增加国内市场的销售，出口

市场和国内市场之间存在替代关系。以上研究为我们理解外部需求变化对企业市场调整策略的影

响提供了有益启示。然而，面对外部需求变化，企业除了在出口市场和国内市场之间进行调整，也

可能在出口市场内部及不同出口市场之间进行调整。因此，本文拟在已有研究基础上，进一步探究

外部需求对企业在不同出口市场之间调整的影响。

与已有文献相比，本文的边际贡献有：一是已有关于出口市场动态的研究主要从单个出口市

场视角展开，本文则是基于企业各出口市场之间相互影响的假设，从企业出口市场组合变动的角

度进行研究，这既有利于更全面地反映企业出口市场的动态调整特征，也有利于分析外部需求变

化对出口市场净新增的影响主要是来自出口市场新增还是来自出口市场退出的变动。并且，本文

同时考察了企业层面和企业-产品层面出口市场组合调整情况，不仅细化了现有的研究层次，还排

除了单纯由于产品调整引致市场调整的渠道。二是本文对外需变化影响企业出口市场调整的理

论机制进行了详细探讨，同时考虑客观能力和主观意愿因素，有利于揭示企业的出口市场多元化

受阻主要是由于企业缺乏内在动力还是缺乏客观条件，丰富和完善了相关机制分析，具有重要的

理论和现实意义。三是在当前外需走弱、订单下降的背景下，维持出口市场稳定和拓展新兴出口

市场成为中国外贸工作的重要任务。本文的研究揭示了外需减弱背景下稳住既有出口市场的重

要性，强调了出口市场之间需求的联动性，证实了内销增加对企业出口市场拓展的促进作用，为政

府在外需减弱背景下帮助企业有效拓展出口市场、优化国际市场布局，进而推动出口稳定发展提

供了重要启示和政策参考，也为积极推动国内国际双循环相互促进等国家重要战略部署提供了经

验支持。

二、外部需求影响企业出口市场调整的理论分析

本文主要从流动性约束、产能配置和风险分散三个机制的视角，分析了外部需求对企业出口市

场调整的影响。具体分析如下。

（一）流动性约束机制

外部需求变化可能会通过改变企业的流动性约束水平来影响企业的出口市场调整。流动性约

束是影响企业进入和拓展出口市场的重要因素（Forlani，2010；Chaney，2016）。企业在进入和拓展

出口市场时，为了收集当地市场信息、建立销售网络、调整产品生产标准等，需要支付较大金额的沉

没成本和固定成本（Das等，2007）。拥有充足现金流的企业能够成功进入出口市场，并进一步拓展

出口市场范围（Forlani，2010）。而面临流动性约束的企业由于无法支付拓展新出口市场和深耕旧

市场的成本（Manova等，2015），会减少出口市场新增，增加出口市场退出，进而减少出口市场净新

增。此外，企业还可能会因为流动性约束加剧而缩减出口产品范围（Manova，2013），进而可能导致

企业的出口市场范围也相应减少，不利于企业的出口市场拓展。外部需求变化可能会改变企业的

流动性约束（Berman等，2015），进而影响企业的出口市场调整。具体来看，当外部需求强劲时，企

业在既有市场的出口收入和现金流通常也会随之提升，有利于缓解流动性约束，促进企业拓展新的
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出口市场和在既有出口市场的存活；当外部需求减弱时，企业在既有出口市场的订单可能下降，出

口收入降低，现金流减少，流动性约束加剧，不利于企业拓展新出口市场和维持既有出口市场的稳

定，出口市场净新增可能降低。

（二）产能配置机制

外部需求变化会促使企业重新进行产能配置，并通过市场间关联影响企业的出口市场调整。

传统企业异质性贸易理论假定企业的边际生产成本不变，企业在不同市场之间的销售是独立的①

（Melitz，2003）。但在现实中，由于短期内要素市场存在刚性，企业的生产和出口受制于产能约束，

因而企业在各市场之间的销售更可能是相互关联的，存在此消彼长的关系（Almunia等，2021）。基

于这一推断，企业在外需发生变化时，可能会重新进行产能配置，具体包括以下两种情形。一是既

有出口市场与潜在出口市场之间的产能配置。在外需减弱时，企业在既有出口市场的出口规模可

能会减少，产能约束得到缓解，可能促使企业从既有出口市场转向潜在出口市场，即转换出口市场，

以寻找新的市场机会，进而同时提高出口市场新增和出口市场退出，对出口市场净新增影响则不确

定。反之，外需强劲可能促使企业深耕既有市场，进而同时降低出口市场新增和市场退出，对出口

市场净新增影响同样不确定。二是出口市场与内销市场之间的产能配置。外需减弱使得企业的产

能约束得到缓解，企业可能会选择将出口市场释放的产能转向国内市场，即出口转内销（Bricongne
等，2012；Erbahar，2020），因而减少了企业拓展新出口市场和维持既有市场的资源，降低了出口市

场新增，提高了出口市场退出，不利于出口市场净新增。反之，强劲的外部需求可能促使企业将产

能从国内市场转向出口市场，有利于企业拓展新出口市场和在既有出口市场的存活，促进出口市场

净新增。

（三）风险分散机制

外部需求变化会影响企业通过调整出口市场组合以分散风险的主观意愿，进而影响企业调整

出口市场的行为。通常来说，当来自既有出口市场的需求强劲时，企业的主要目标是追求利润最大

化，风险分散动机较弱，倾向于在既有市场进行深耕，调整出口市场的主观意愿较弱；当来自既有出

口市场的需求减弱时，企业的风险规避意识增强，维持出口稳定的意愿提升。由于多元化的出口市

场组合有助于分散市场风险，保持出口稳定（Caselli等，2020），企业实施出口市场多元化战略的主

观意愿增强（Decker等，2016；Esposito，2022）。这类似于金融领域里通过分散投资以规避风险和减

缓冲击的资产组合效应。此时，企业会更积极地拓展新市场，减少既有市场的退出，推动出口市场

净新增。然而，企业分散风险的动机还可能受到寒蝉效应（Vandenbussche和 Zanardi，2010）的影

响②。具体来看，当外需减弱时，如果既有市场普遍面临外需减弱的情况，寒蝉效应可能使得企业

更加保守和谨慎，削弱企业通过市场多元化来分散风险的动机，而使得企业更倾向于将出口集中在

少量相对安全的市场，以此规避风险。此时，企业不敢轻易新增出口市场，并会退出一些风险较高

的市场，因而，企业更倾向于减少出口市场新增，增加出口市场退出，使得出口市场净新增也相应

减少。

通过以上分析可以看到，外部需求变化对企业出口市场调整的影响存在多种机制，总的影响结

① 在边际成本不变的假定下，企业在一个市场的产量发生变化，并不会改变企业的边际成本，因而不会影响企

业在其他市场的销售，各市场相互独立。

② “寒蝉效应”源于法律用语，贸易领域的“寒蝉效应”是指贸易限制在市场之间或产品之间的溢出效应。例

如，企业在M市场的出口受阻可能使企业在其他市场的出口也减少，或者企业在产品 G上的出口受阻使企业对其他

产品的出口也减少。
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果是不确定的，需要通过实证检验进行确定。并且，外部需求变化对企业新增市场和退出市场的影

响并不是简单的相反关系，需要分别进行实证检验。

三、出口市场调整的特征事实

（一）企业-产品层面和企业层面的出口市场数量情况

关于中国出口企业-产品层面和出口企业层面的市场数量分布情况（详见附表 1①），首先，从

时间趋势上看，中国企业-产品层面的出口市场数量在样本期间平均为 2.55个，且变动幅度较小，

平均数量在样本期间仅增加了 0.6个。企业层面的出口市场平均数量从 2000年的 6.81个增加到

2008年的 9.09个，再下降到 2016年的 7.94个，可见，企业层面的出口市场数量在样本期间也只有

小幅增长，但增幅略高于企业-产品层面。其次，从不同层面出口市场数量的差异看，企业-产品

层面的出口市场个数均小于企业层面，这间接说明出口企业层面的出口多市场现象部分是由于

企业出口多产品引起的②。

（二）企业-产品层面和企业层面出口市场调整情况

本 文 借 鉴 已 有 文 献 关 于 产 品 调 整 指 标 的 构 建 方 法（Broda 和 Weinstein，2010；Iacovone 和

Javorcik，2010），分别在企业-产品层面和企业层面构建了出口市场新增率（add）、出口市场退出率

（drop）、出口市场净新增率（net）、出口市场变动率（total）指标，具体公式如下：

addfpt = Nj∈Jfpt - Nj∈Jfpt⋂Jfpt-1
（Nj∈Jfpt + Nj∈Jfpt-1）/2（1）；

addft = Nj∈Jft - Nj∈Jft⋂Jft-1
（Nj∈Jft + Nj∈Jft-1）/2（5）；

dropfpt = Nj∈Jfpt-1 - Nj∈Jfpt⋂Jfpt-1
(Nj∈Jfpt-1 + Nj∈Jfpt-1 ) /2（2）；

dropft = Nj∈Jft-1 - Nj∈Jft⋂Jft-1
(Nj∈Jft-1 + Nj∈Jft-1 ) /2 （6）；

netfpt = addfpt - dropfpt（3）；

netft = addft - dropft（7）；

totalfpt = addfpt + dropfpt（4）

totalft = addft + dropft（8）

其中，下标 f、p、t、j、J分别表示企业、产品、年份、出口市场和出口市场集合，∩表示共同出口市

场集合，N表示出口市场的数量。Nj∈Jfpt、Nj∈Jft 分别表示企业-产品 fp、企业 f在 t年出口市场的总数

量，Nj∈Jfpt⋂Jfpt-1、Nj∈Jft⋂Jft-1 分别表示企业-产品 fp、企业 f在 t-1年和 t年两年间持续出口市场的总数量。

出口市场新增率（addfpt或 addft）反映企业 -产品或企业的出口市场新增强度，出口市场退出率

（dropfpt或 dropft）反映企业-产品或企业的市场退出强度。在此基础上，本文进一步采用出口市场

新增率与出口市场退出率之差作为出口市场净新增率（net），反映企业出口市场的净变动强度；采

用出口市场新增率与出口市场退出率之和作为出口市场总变动率（total），反映企业出口市场的总

调整强度。

此外，需要说明的是，对于出口市场新增率和出口市场退出率的分母，本文借鉴 Davis和
Haltiwagner（1992）的做法，采用 t-1年、t年两年出口市场数量的平均值，使得相应市场新增率和市

场退出率指标具有有界性、以零为对称等优势，这一方法目前在文献中得到广泛应用（Bricongne
等，2012；Mayer等，2021；Panon，2022）。

表 1呈现了样本期间中国企业-产品层面和企业层面的出口市场调整情况。无论是在企业-产
品层面，还是在企业层面，出口市场数量的调整幅度都很小，每年市场平均净新增率分别仅为

① 本文附录详见《数量经济技术经济研究》杂志网站，下同。

② 如果每个企业只出口一个产品，那么企业-产品层面和企业层面的出口市场个数就应相同。如果前者小于

后者，则说明企业出口多个产品。根据本文的统计，在样本期间，企业的平均出口产品个数接近 15个，中位数为 3
个，验证了此推测。
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1.38%和 3.12%。但是，出口市场组合的变动幅度较大，每年的平均变动率分别达到 79.26%和

65.78%。这表明，尽管企业出口市场总数量变动幅度较小，但是，出口市场国别发生了较大变化，出

口市场组合在不断更新。这也表明，如果只关注出口市场的数量，会掩盖出口市场组合的动态调

整，无法全面了解出口市场多元化的实现路径。

表 1 中国企业-产品和企业的出口市场调整情况

类别

年份

出口市场调整数量

（个）

出口市场调整率（%）

新增数

退出数

净新增数

总变动数

新增率

退出率

净新增率

总变动率

企业-产品层面

2001
1.391
1.223
0.168
2.614
39.309
36.536
2.773
75.845

2008
1.696
1.492
0.204
3.188
45.599
42.346
3.253
87.945

2016
1.486
1.535
-0.049
3.021
34.964
36.005
-1.041
70.969

平均

1.554
1.461
0.093
3.015
40.322
38.942
1.380
79.264

企业层面

2001
2.841
2.392
0.449
5.233
32.612
28.171
4.441
60.783

2008
3.818
3.164
0.654
6.982
36.522
31.954
4.568
68.476

2016
2.776
2.823
-0.047
5.599
32.235
31.950
0.285
64.185

平均

3.255
2.993
0.262
6.248
34.447
31.330
3.117
65.777

资料来源：根据 2000~2016年中国海关数据库计算。

表 2反映了中国企业-产品和企业调整出口市场的各类样本占比情况。无论是在企业-产品层

面还是在企业层面，出口市场调整的现象均十分普遍，平均来看，分别占到各自样本总量的 66.67%
和 79.62%，其中，同时新增市场和退出市场（双向调整）的情况最为普遍。

表 2 中国企业-产品和企业的出口市场的样本占比情况 （单位：%）

类别

年份

未进行出口市场调整

进行出口市场调整

进行出口市场调整细分类别：

只新增

只退出

同时新增、退出

同时新增、退出细分类别：

按调整程度分

按调整个数分

完全变化

部分变化

新增>退出

新增<退出

新增=退出

企业-产品层面

2001
34.081
65.919

14.842
11.812
39.264

16.769
22.495
14.056
11.264
13.944

2008
29.263
70.737

11.440
12.238
47.059

22.678
24.381
15.813
15.667
15.580

2016
36.488
63.512

11.761
12.419
39.332

15.150
24.182
12.968
13.381
12.982

平均

33.334
66.666

12.532
11.908
42.226

18.717
23.509
14.526
13.398
14.302

企业层面

2001
25.909
74.091

18.243
12.048
43.801

2.958
40.843
21.569
14.592
7.640

2008
18.526
81.474

12.544
14.354
54.575

4.154
50.421
21.572
23.839
9.164

2016
21.180
78.820

13.584
13.829
51.408

4.715
46.693
20.956
20.133
10.319

平均

20.379
79.622

14.377
13.008
52.237

3.985
48.252
23.027
19.765
9.445

资料来源：根据 2000~2016年中国海关数据库计算。
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四、模型设定与实证分析

（一）模型设定

1.计量模型

为检验外部需求变化对中国企业-产品层面和中国企业层面出口市场调整的影响①，本文参考

Mayer等（2021）的方法，分别构建了企业-产品层面和企业层面的计量模型，具体如下：

Switchfpt = α 0 + α 1Demandfpt + μfp + νft + γit + εfpt （9）
Switchft = β0 + β1Demandft + φf + λt + εft （10）

其中，f、p、i、t分别表示企业、产品、行业、年份。被解释变量 Switch表示出口市场调整的变量，

具体包括出口市场新增率（add）、出口市场退出率（drop）和出口市场净新增率（net）。核心解释变量

Demand是衡量外部需求的变量。为控制不同层面因素对企业-产品层面和企业层面出口市场调整

的影响，本文在式（9）中加入企业-产品、企业-年份、行业-年份固定效应，分别用 μfp、νft、γit表示，在

式（10）中加入企业和年份固定效应，分别用 φf、λt表示。

2.被解释变量

为了揭示出口市场的动态调整情况，本文分别从企业-产品层面和企业层面构建了三个反映出

口市场调整（Switch）的指标，分别是出口市场新增率（add）、出口市场退出率（drop）和出口市场净新

增率（net），以此作为被解释变量。其中，出口市场净新增率（net）反映了企业出口市场范围的最终

变化情况，直接影响企业的出口市场多元化水平，这是本文最为关注的变量，add和 drop则进一步反

映了出口市场净新增的变化来源。

3.核心解释变量

对于核心解释变量 Demand，本文参考 Berman等（2015）、Aghion等（2018）、Mayer等（2021）构建

外部需求的办法。首先求出各目的地在 t年对某产品 p的进口增长率，再分别求出企业-产品层面

和企业层面的外部需求指标 Demandfpt和 Demandft。具体公式如下：

growthIMPjpt = IMPjpt - IMPjpt-1
( IMPjpt + IMPjpt-1 ) /2 （11）；Demandfpt = - -- -- ----- -- --growthjpt（12）；Demandft = - -- -- -- ----- -- --Demandfpt（13）

其中，j表示出口目的地（进口国），IMPjpt和 IMPjpt-1分别表示 j国在 t年和 t-1年对产品 p的进口金

额，growthIMPjpt 表示在 j国在第 t年对产品 p的进口增长率。式（12）和式（13）的上划线表示对变量取

均值。

本文在构建外部需求指标时进行了三点处理，以缓解内生性问题：一是本文选用企业在上一期

出口目的地，而不是当期出口目的地。二是本文在将外需变化加总到企业-产品层面和企业层面

时，参考 Mayer等（2021）的做法，采用简单平均的方法，以避免出口市场组合调整对出口份额权重

的反向影响。三是在计算进口增长率时，本文参照 Berman等（2015）的做法，剔除了 j国第 t年对产

品 p总进口中来自中国的部分。

4.数据说明

本文实证分析的样本数据来源于 2000~2016年中国海关数据库。这一数据包含了企业名称、

① 只对企业层面的数据进行估计，无法解释企业的市场变化是由企业内部既有产品的市场变动还是产品的进

入退出造成的。而只对企业-产品层面的数据进行估计，则无法反映产品的进入和退出对企业整体市场调整的影

响。所以，本文同时估计企业-产品层面和企业层面的市场变动情况，有助于更全面清晰地揭露企业和企业-产品的

内在市场动态变化情况。
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出口产品的 HS编码、出口数量、金额、出口目的地、贸易方式、交通运输方式等信息。本文根据企

业-产品-出口目的地的交易数据，依次汇总到企业-产品（HS6位码）层面和企业层面，再分别统计

出企业-产品层面和企业层面的出口市场调整情况。各国进口数据来自 CEPII BACI 2000~2016年
HS6位码国际贸易数据。首先，本文计算出国家-产品层面的进口增长率（不含中国），然后，与企

业-产品-出口目的地数据进行匹配，再依次汇总到企业-产品层面和企业层面，分别得到企业-产
品层面和企业层面的外部需求数据。

（二）实证分析

1.基准回归结果

表 3汇报了基准回归结果。可以看到，无论是在企业-产品层面，还是在企业层面，出口市场新

增率（add）作为因变量时，Demand的系数均不显著，但是，出口市场退出率（drop）和出口市场净新

增率（net）作为因变量时，Demand的系数均显著。结合现实背景，本文更关注外需减弱对企业出口

市场调整行为的影响，因此，下文主要以外需减弱（Demand减小）为例，对回归系数的含义进行分

析。表 3各列结果表明，外需减弱，对企业-产品或企业的出口市场新增没有显著影响，但是，会显

著提高企业-产品或企业的出口市场退出率，并显著降低出口市场净新增率。也就是说，外需减弱

所导致的出口市场净新增率的减少，主要是由于出口市场退出的增加，而不是出口市场新增的减少

造成的。这一结论与 Bricongne等（2012）对法国出口企业的考察发现类似，他们的研究也发现，金

融危机时期，企业的市场新增没有显著变化，但是企业的出口市场退出大大增加。

进一步，本文对回归系数进行标准化后，发现外需变化对企业层面出口市场退出率和出口市

场净新增率的影响分别是企业-产品层面相应影响的 2.23倍和 2.30倍，这表明外需变化对企业层

面出口市场调整的影响程度大于企业-产品层面。其原因可能是，企业层面的出口市场调整不仅

包括企业-产品层面的出口市场调整，还包括产品的新增和退出，因而企业层面的出口市场调整

幅度更大。

表 3 基准回归结果

变量

Demand

常数项

企业-年份固定

企业-产品固定

行业-年份固定

企业固定

年份固定

样本量

R2值

企业-产品层面

（1）
add

-0.000
（0.000）
0.385***

（0.000）
是

是

是

否

否

14890393
0.576

（2）
drop

-0.004***
（0.000）
0.370***

（0.000）
是

是

是

否

否

14890393
0.567

（3）
net

0.004***
（0.001）
0.015***

（0.000）
是

是

是

否

否

14890393
0.362

企业层面

（4）
add

0.001
（0.002）
0.340***

（0.000）
否

否

否

是

是

2396317
0.350

（5）
drop

-0.011***
（0.001）
0.310***

（0.000）
否

否

否

是

是

2396317
0.347

（6）
net

0.013***
（0.002）
0.030***

（0.000）
否

否

否

是

是

2396317
0.166

注：*、**、***分别表示在 10%、5%、1%的水平上显著，括号内为标准误。
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2.稳健性检验

本文进一步采取更换指标衡量方式、改变样本、排除其他渠道影响等方式进行稳健性检验，具体

如下：（1）更换外部需求指标的构建方式。本文根据公式 growthIMPpjt = △ln IMPpjt - △ln IMPpjt-1计算各

国进口增长率，进而分别得到企业-产品层面和企业层面新的外部需求指标，重新进行回归。（2）剔除

特定样本。在出口目的地具有较大市场份额的中国企业或企业-产品，通常具有较大的市场势力，

可能产生反向因果问题。本文参考 Berman等（2015）、Panon（2022）的处理方法，在基准回归样本中

分别剔除了在出口市场份额超过 1%的中国出口企业-产品或企业样本，重新进行回归。（3）排除贸

易转向效应。基准回归使用各国从中国之外的其他国家进口的增长作为中国面临的外部需求，能够

一定程度上缓解内生性问题，然而，从其他国家的进口增长也有可能是因为进口国发生了贸易转向

效应（trade diversion effect，Bown和 Crowley，2007），即减少了从中国的进口，增加了从其他国家的进

口。在这种情况下，当本文构建的外部需求指标的数值增加时，中国出口企业反而面临外需减弱，导

致回归结果存在偏误。由于中国与印度、越南和墨西哥三个国家的出口结构较为相似①，各国在发

生贸易转向时，有较大可能将从中国的进口转向这三国，因此，为了缓解贸易转向效应的干扰，本文

在测算各国进口需求时，剔除了各国从中国和这三个国家的进口，重新进行回归。（4）排除多产品出

口企业在产品集约边际调整的影响。由于单一产品企业不存在产品在集约边际的调整，本文只以单

一出口产品企业为样本进行回归。（5）使用 2000~2016年持续出口的样本进行回归，以排除偶然出口

的影响。（6）控制汇率渠道。参照李宏彬等（2011）的做法，本文分别构建了企业-产品层面和企业层

面的实际有效汇率，并作为控制变量加入回归方程。（7）将聚类层次分别改为聚类到企业-年份层面

或企业-产品层面。（8）使用 2000~2013年海关与中国工业企业数据库匹配之后的样本。以上稳健性

检验结果与基准回归结果均十分接近，表明了本文结果的稳健性（结果详见附表 2~附表 6）。

3.内生性检验

本文进一步对研究的内生性问题进行分析和检验。首先，由于采取不同市场扩张策略的企业

也可能反过来影响企业面临的外部需求水平，使得核心解释变量 Demand的构成中，关于出口市场

组合部分具有内生性，产生反向因果问题。其次，虽然中国单个企业的出口市场调整行为很难影响

到某国进口需求的变化，前文也通过排除市场势力较大样本进行了稳健性检验，但是，在各国经济

紧密联系的背景下，可能存在一些因素同时影响中国企业的出口市场调整和外国进口需求，使得核

心解释变量 Demand的指标构成中，关于进口国的进口需求部分具有内生性。为了缓解以上潜在的

内生性关系，本文进一步采用移动份额法、工具变量法、倍差法等方式进行克服（董直庆等，2023），

并重点对以 net为被解释变量的模型进行内生性检验。

首先，为了克服出口市场组合的内生性问题，本文参考 Aghion等（2018）、Panon（2022）的方法，采

用移动份额法分别构建企业-产品层面和企业层面的外部需求指标，即 Demandfpt =∑
j

EXPfjpt0

EXPfpt0

×

growthIMPjpt 以及 Demandft =∑
p，j

EXPfjpt0

EXPfpt0

× growthIMPjpt 。其中，EXP表示出口金额，t0表示样本初期。回归结

果参见表 4第（1）、（2）列，可以看到，企业-产品层面和企业层面的回归系数与基准回归的显著性和符

① 印度、越南、墨西哥和中国都属于发展中国家，拥有丰富的廉价劳动力资源，并且，印度、越南与中国地理位

置接近，同属亚洲国家，印度和中国还同属金砖国家，两国与中国的出口结构相似度都较高（万广华等，2008；欧阳峣

等，2012）；墨西哥则是中国主要出口目的地美国的重要进口来源国，与中国在美国市场上出口商品结构类似，两国

产品具有较强的替代关系。
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号均保持一致，表明结果的稳健性。

其次，本文采用工具变量法进行内生性检验。为了缓解进口国进口需求的内生性问题，本文参

考 Berman等（2015）的思路，分别选取企业各出口目的地自然灾害受灾人数（加 1取对数）和企业各出

口目的地参与战争的情况（若企业出口目的地市场中至少有一个目的地参与战争，则赋值为 1，否则

为 0）作为外部需求的工具变量。自然灾害相关数据来自 EM-DAT数据库①，战争相关数据来自 ACT
数据库②。由于自然灾害是国家层面的，不针对具体产品，本文仅对企业层面的回归采用这一方法进

行内生性检验。为了进一步缓解出口市场组合的内生性，本文选取除企业之外的行业平均外部需求

水平作为工具变量。表 4第（3）~（6）列汇报了采用工具变量回归的结果。Cragg-Donald Wald F值远

大于 10，排除了弱工具变量假设，且各列回归系数均显著为正，与基准回归保持一致。

最后，本文采用倍差法克服内生性问题。2008~2009年金融危机时期，外部需求锐减，金融危

机对中国企业而言具有较强的外生性，因此，本文以 2008~2009年金融危机为准自然实验，模型设

定如下：

Netfpt = δ0 + δ1Crisisfp × Postt + μfp + νft + γit + εfpt （14）
Netft = θ0 + θ1Crisisf × Postt + μf + νt + εft （15）

表 4 内生性检验结果

变量

Demand

Crisis×Post

常数项

第一阶段回归

自然灾害受灾人数

是否参与战争

外部需求行业均值

Kleibergen-Paap rk
Wald F
Cragg-Donald Wald F
样本量

R2值

移动份额法

企业-产品

（1）
net

0.016***
（0.001）

0.015***
（0.000）

14890393
0.362

企业

（2）
net

0.027***
（0.002）

0.030***
（0.000）

2396317
0.166

工具变量法

企业

（3）
net

0.299***
（0.144）

Demand

-0.001***
（0.000）

278.898
481.212
2396317
0.322

企业

（4）
net

0.330**
（0.160）

Demand

-0.010***
（0.001）

392.05
419.44
1458769
0.383

企业-产品

（5）
net

0.048***
（0.003）

Demand

0.913***
（0.004）

47173.10
4.7E+05
14890082

0.410

企业

（6）
net

0.108***
（0.019）

Demand

0.794***
（0.011）
4817.728
29571.59
396285
0.460

倍差法

企业-产品

（7）
net

-0.063***
（0.002）
0.028***

（0.000）

3068791
0.420

企业

（8）
net

-0.155***
（0.004）
0.115***

（0.002）

606395
0.358

注：每列估计所控制的固定效应与相应的基准回归部分控制的固定效应相同。其他同表 3。
① 数据网址：https：//public.emdat.be/data。
② 数据网址：https：//www.systemicpeace.org/inscrdata.html。该数据库仅提供了 2000~2012年的数据，因此，以出

口目的国是否参与战争为基础构建工具变量进行内生性检验时，样本有所减少。
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其中，对于年份虚拟变量 Post，我们将 2006~2007年设定为金融危机前年份，Post=0；2008~2009
年为金融危机后年份，Post=1。变量 Crisis是反映企业受金融危机影响程度大小的变量，用企业在

危机前出口金融危机国占比进行衡量，金融危机国是指金融危机前后总进口额降幅低于样本中位

数的国家。Crisis越大，表示企业-产品或企业受金融危机影响程度越大。表 4第（7）、（8）列分别汇

报了倍差法检验结果。Crisis×Post的系数显著为负，表明金融危机时期，企业出口市场净新增显著

减少，与基准回归中的结果相符。

五、影响机制的检验

（一）流动性约束机制的检验

由于流动性约束对出口市场拓展的影响在已有文献中已经得到大量证实（魏浩等，2019），

因此，参考江艇（2022）的思路，本文主要考察外部需求变化是否会引起企业流动性约束的变化。

在文献中，企业的现金流通常被用以反映企业的流动性约束（Forlani，2010）。为了稳健起见，本

文采用两种方式衡量企业现金流：一是参考 Guariglia等（2011）的方法，采用净利润加当期折旧进

行衡量；二是参考孙灵燕和李荣林（2012）的做法，采用销售收入减去中间品投入成本以及税收

额进行衡量。由于海关数据没有提供企业财务相关数据，本文使用中国工业企业数据库与海关

匹配后的数据进行检验。同时，我们还利用工业企业数据库提供的信息，在回归中加入了企业

年龄（对数）、企业生产率（工业总产值除以企业员工人数）、企业总规模（企业员工人数取对数）、

资本劳动比等控制变量。表 5汇报了相应的回归结果。可以看到，Demand的系数均显著为正，

表明当外需减弱时，企业的现金流会显著减少，企业的流动性约束加剧，进而可能对企业的出口

市场拓展产生不利影响。

表 5 流动性约束机制的检验

变量

Demand

常数项

控制变量

企业固定

年份固定

样本量

R2值

现金流（衡量方式 1）
（1）
7.391***

（2.195）
0.867***

（0.001）
否

是

是

112286
0.877

（2）
6.715***

（2.180）
-77.436***
（10.590）

是

是

是

112286
0.880

现金流（衡量方式 2）
（3）
12.986***
（3.828）
83.376***
（0.184）

否

是

是

112286
0.509

（4）
10.1956***
（3.866）
-177.611***
（21.498）

是

是

是

112286
0.518

注：同表 3。

（二）产能配置机制的检验

本文采用中介效应的思路，考察外部需求变化引致的两种不同产能配置方式对企业出口市场

调整的影响。具体如下：

首先，我们对既有出口市场与潜在出口市场之间的产能配置渠道进行检验。本文构建了反映
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企业在既有出口市场的出口规模的指标 Existing，采用企业在既有出口市场的出口额（加 1取对数）

表示。同时，本文将样本限定在纯出口企业，以检验出口市场之间的转换，排除出口转内销渠道的

影响。根据表 6第（1）列所示的结果，Demand的系数显著为正，说明外需减弱会导致既有出口市场

规模下降。进一步，表 6第（2）~（4）列中 Existing的系数表明，既有出口市场规模下降，会同时提高

企业的出口市场新增率和出口市场退出率。并且，由于出口市场新增率提高得更多，因此，出口市

场净新增率也会提高。这一结果表明，企业在面临既有市场外需变化时，会在既有市场与潜在出口

市场重新配置产能，进而影响企业的出口市场调整。

其次，本文对企业在出口市场与内销市场之间的产能配置渠道进行检验。为此，本文采用

内销额占总销售额的比重（Domestic）衡量出口市场与内销市场之间的产能再配置强度，该值越

大，说明产能更多向内销市场倾斜。根据表 6第（5）列所示的结果，Demand的系数显著为负，表

明 Demand下降即外部需求减弱时，内销市场的份额会上升。进一步，根据表 6第（6）~（8）列的回

归结果可以看到，内销市场的份额提升，会显著提高出口市场退出率，这与预期相符，但与预期

不同的是，出口市场新增率也会显著提高。对此可能的解释有，一是外需减弱促使企业将更多

产能配置到了国内市场，有利于国内市场销售的增加，而国内市场销售的增加可以为企业带来

更多现金流，反过来又对企业出口产生促进作用（Berman等，2015；林发勤等，2022），有利于提高

企业拓展新出口市场的能力。二是在出口转内销过程中，企业需要适应国内市场产品标准、销

售渠道的变化，这将有助于积累市场销售经验，提高营销能力，从而促进企业拓展新的出口市

场。三是在出口转内销过程中，企业也可能根据国内市场消费者的偏好，进行产品转换或者产

品质量调整，此外，外需减弱导致大量企业出口转内销，国内市场竞争加剧，也可能会促使企业

调整产品线，进行产品转换（Mayer等，2014、2021）。因此，当企业通过出口转内销获得足够资金

时，企业可能会根据新生产的产品特征，重新选择适销对路的市场出口，进而可能会提高企业的

出口市场新增率。

表 6 产能配置机制检验

变量

Demand

Existing

Domestic

常数项

企业固定

年份固定

样本量

R2值

既有出口市场和潜在出口市场之间的产能配置

（1）
Existing

0.117**
（0.058）

15.018***
（0.002）

是

是

59827
0.807

（2）
add

-0.006
（0.010）
-0.059***
（0.002）

-0.059***
（0.002）

是

是

59827
0.454

（3）
drop

-0.015*
（0.008）
-0.034***
（0.002）

-0.034***
（0.002）

是

是

59827
0.419

（4）
net

0.009
（0.016）
-0.025***
（0.003）

-0.025***
（0.003）

是

是

59827
0.267

出口市场与内销市场之间的产能配置

（5）
Domestic

-0.013***
（0.003）

0.459***
（0.000）

是

是

396626
0.636

（6）
add

-0.001
（0.004）

0.007***
（0.002）
0.327***

（0.001）
是

是

396625
0.371

（7）
drop

-0.015***
（0.003）

0.021***
（0.002）
0.261***

（0.001）
是

是

396625
0.352

（8）
net

0.014***
（0.006）

-0.014***
（0.003）
0.066***

（0.001）
是

是

396625
0.194

注：同表 3。
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综合来看，出口转内销会促使企业退出部分既有市场，同时，促进企业开拓新的出口市场。这

一检验结果给我们三点启示：一是国内市场与出口市场之间不是单纯的替代或者互补关系

（Almunia等，2021），替代关系和互补关系可能存在于不同情形。二是国内市场不仅能帮助企业应

对外部需求变化带来的收入波动，起到“避风港”的作用，还能为企业开拓新的出口市场提供更为充

足的现金流，起到“蓄水池”的作用。三是这一结果也凸显了打通内循环对外循环的重要促进作用。

在外需减弱背景下，企业倾向于将更多产能配置到国内市场，如果国家能够通过采取各种措施减少

出口转内销的壁垒，不仅有助于企业在国内销售的增加，稳定企业整体销售，还会通过增加国内市

场销售，为企业提供更为充足的现金流和更多市场销售经验，有利于企业拓展新的出口市场，促进

国际循环，从而起到畅通国内国际双循环的重要作用。

（三）风险分散机制的检验

根据前文的理论分析，外需减弱可能会增加企业对出口市场组合风险程度的关注，进而强化企

业的风险分散动机，增强出口市场多元化的意愿，但是，寒蝉效应则会削弱企业通过出口市场多元

化来分散风险的动机。为检验风险分散机制，本文构建如下计量模型进行实证检验：

Switchft = α 0 + α 1Demandft + α 2Riskft-1 + α 3Demandft × Riskft-1 + φf + λt + εft （16）
Switchft = α 0 + α 1Demandft + α 2Riskft-1 + α 3Demandft×Riskft-1 + α 4Demandft × Riskft-1 × Chillft-1 + α 5Demandft×Chillft-1 + α 6Riskft × Chillft-1 + α 7Chillft-1 + φf + λt + εft

（17）

其中，式（16）是对风险分散机制的检验，式（17）是进一步检验寒蝉效应对风险分散机制的调节

作用。Risk表示出口市场组合风险程度，采用以下两个指标进行衡量：一是企业的出口市场数量。

通常来说，出口市场数量越少，企业的出口波动程度可能越大，企业的市场组合风险也越大（Decker
等，2016）。本文使用企业上一期出口市场个数的倒数指标，该指标越大，说明企业在上一期面临的

市场组合风险程度越大；反之，说明企业的市场组合风险程度越小。

二是出口市场组合风险指数。根据 Markowitz–Tobin资产组合风险理论的思想，当企业的

出口市场个数一定时，各个出口市场自身需求的波动程度以及出口市场之间需求波动的联动

性会影响企业的出口市场组合风险程度（di Giovanni和 Levchenko，2009；Esposito，2022）。借鉴

Vannoorenberghe 等（2016）的 方 法 ，本 文 构 建 了 出 口 市 场 组 合 风 险 指 数 ，即 Riskft =
1
J ∑j∈J [ VAR ( growth

IMP
jt ) ] +∑

j∈J
∑
k∈J，j≠k

COV ( growthIMPjt ，growthIMPkt )，其中，VAR ( growthIMPjt )是市场 j进口需

求增长率的方差，反映市场 j自身的需求波动情况，COV ( growthIMPjt ，growthIMPkt )是两个市场间进口需

求增长率的协方差，反映不同市场之间需求的相关性。本文以三年为一个窗口，使用滚动平移方法

计算第 t年的风险指数。该指标越大，表明企业面临的市场风险程度也越大。在回归中同样纳入滞

后一期的出口市场组合风险指数，以考察企业在上一期出口市场风险程度的变化是否会促使企业

在当期调整出口市场。

Chill是反映寒蝉效应的指标，由于企业面临外需减弱的市场越多，越可能对未来出口形成悲观

的负面预期，企业通过增加市场数量分散风险的动机也就会越小，表示寒蝉效应越大。因此，本文

采用外需减弱的市场数量占企业总出口市场数量的比例作为衡量寒蝉效应的指标。

在式（16）、（17）中，本文重点关注 Risk、Demand×Risk、Demand×Risk×Chill的符号和显著性，其

中，Risk的系数反映出口市场组合风险是否会增强企业通过出口市场多元化分散风险的意愿，即

促使企业新增出口市场、减少出口市场退出、提高出口市场净新增率；Demand×Risk的系数反映外
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需减弱是否会强化这种影响，验证风险分散机制；Demand×Risk×Chill的系数则反映寒蝉效应是否

存在，如果寒蝉效应存在，那么受到寒蝉效应影响越大的企业，越可能采取相对保守的市场组合策

略，通过出口市场多元化分散风险的动机越弱，因而与风险分散机制对市场调整的影响方向正好

相反。

表 7是风险分散机制的检验结果，表 8是寒蝉效应对风险分散机制调节作用的检验结果。首

先，表 7中 Risk的系数表明，企业在上一期面临的市场组合风险程度增加，会显著提高企业当期的

市场新增率，降低企业的市场退出率，提高企业的市场净新增率。这表明出口市场组合风险程度

提升的确会增强企业的风险分散动机，促使企业通过出口市场多元化策略分散风险。其次，

Demand×Risk的系数均显著，各列的系数符号正好与同列 Risk的系数符号相反，说明外需减弱会强

化企业的出口风险分散动机，与预期相符。最后，表 8的结果表明，Demand×Risk×Chill在各列均显

著，且符号均与同列中 Demand×Risk的符号相反，验证了寒蝉效应的存在。

这一研究结论给企业的出口市场多元化布局带来有益启示。一是政府在实施出口市场多元

化战略过程中，要注意引导出口企业增强风险分散意识，使企业产生多元化出口市场布局的内生

动力。二是企业在出口市场多元化布局时，不能单纯追求企业出口市场数量的增长，还应综合考

虑市场之间需求波动的联动性，优化出口市场组合。出口企业在拓展新的出口市场时，通常会选

择与既有出口市场相近的市场（Morales等，2019；Albornoz等，2023），以减小出口扩张的信息摩擦

和不确定性，降低市场进入成本，但是，出口目的地之间的相似性也可能导致这些国家的需求波动

联动性更高，使得企业面临的市场风险更加集中。因此，企业在进行出口市场多元化布局时，既要

考虑出口市场进入成本和难度，也应考虑市场组合的风险因素，以尽可能实现出口成本与风险的

平衡。

表 7 风险分散机制检验结果

变量

Risk

Demand×Risk

Demand

常数项

企业固定

年份固定

样本量

R2值

Risk含义：出口市场数量

（1）
add

0.732***
（0.002）
-0.040***
（0.003）
0.026***

（0.002）
0.061***

（0.001）
是

是

2396317
0.485

（2）
drop

-0.650***
（0.001）
0.058***

（0.003）
-0.048***
（0.002）
0.557***

（0.001）
是

是

2396317
0.467

（3）
net

1.382***
（0.002）
-0.098***
（0.004）
0.074***

（0.003）
-0.496***
（0.001）

是

是

2396317
0.412

Risk含义：出口市场组合风险指数

（4）
add

0.300***
（0.005）
-0.006
（0.013）
0.000

（0.003）
0.252***

（0.001）
是

是

1221638
0.385

（5）
drop

-0.377***
（0.004）
0.033***

（0.011）
-0.017***
（0.002）
0.352***

（0.001）
是

是

1221638
0.378

（6）
net

0.677***
（0.007）
-0.039**
（0.017）
0.017***

（0.004）
-0.100***
（0.001）

是

是

1221638
0.177

注：同表 3。
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表 8 寒蝉效应对风险分散机制调节作用检验结果

变量

Risk

Demand×Risk

Demand×Risk×Chill

Demand

Chill

Demand×Chill

Risk×Chill

常数项

企业固定

年份固定

样本量

R2值

Risk含义：出口市场个数

（1）
add

0.738***
（0.002）
-0.193***
（0.006）
0.378***

（0.010）
0.169***

（0.004）
-0.006***
（0.002）
-0.340***
（0.007）
0.017***

（0.003）
0.054***

（0.001）
是

是

2396317
0.485

（2）
drop

-0.651***
（0.002）
0.097***

（0.005）
-0.122***
（0.009）
-0.038***
（0.004）
0.017***

（0.002）
0.005

（0.007）
-0.024***
（0.003）
0.552***

（0.001）
是

是

2396317
0.467

（3）
net

1.389***
（0.003）
-0.290***
（0.008）
0.500***

（0.013）
0.207***

（0.006）
-0.023***
（0.003）
-0.345***
（0.011）
0.041***

（0.004）
-0.498***
（0.002）

是

是

2396317
0.412

Risk含义：出口市场组合风险指数

（4）
add

0.292***
（0.007）
-0.099***
（0.023）
0.132***

（0.037）
0.164***

（0.005）
0.003

（0.003）
-0.344***
（0.008）
0.018

（0.013）
0.235***

（0.001）
是

是

1221638
0.388

（5）
drop

-0.393***
（0.006）
0.180***

（0.018）
-0.181***
（0.030）
-0.170***
（0.004）
-0.001
（0.002）
0.325***

（0.007）
0.026**

（0.011）
0.367***

（0.001）
是

是

1221638
0.380

（6）
net

0.685***
（0.010）
-0.278***
（0.029）
0.313***

（0.048）
0.334***

（0.007）
0.004

（0.004）
-0.669***
（0.011）
-0.008
（0.017）
-0.132***
（0.002）

是

是

1221638
0.183

注：同表 3。

六、拓展性分析

（一）异质性分析

1.区分出口贸易方式

本文将平均加工出口金额占比高于 50%的企业视为加工贸易企业（Process），并将其与 Demand

的交互项纳入回归方程。回归结果表明（详见附表 7），相较于一般贸易企业，加工贸易企业的市场

新增率在外需减弱时降低得较少，市场退出率提高得较少，市场净新增率降低得较少。这表明，外

需减弱对一般贸易企业出口市场净新增的负向影响更大。此外，我们还尝试用企业从事加工贸易

的金额占比作为衡量企业从事加工贸易的强度，代替 Process纳入回归方程，回归结果十分接近。对

这一异质性影响效应的可能解释是，加工贸易企业深度嵌入国际供应链，拥有较为稳定的客户关

系，受外部需求的负面影响较小（铁瑛等，2022）。在中国从事加工贸易的企业很大比例是外资企

业，在外需减弱时，企业能够向母公司寻求资金援助，获得流动性支持，使得企业不会轻易退出出口

市场，也更有能力拓展新的出口市场。

2.区分出口产品质量

本文借鉴施炳展和邵文波（2014）的方法，测算了出口产品的质量水平（Quality），并在基准回归

中加入外需指标与质量水平的交互项。结果表明（详见附表 8），当外需减弱时，相对于低质量产

品，高质量产品的市场新增率降低更多，市场退出率提高更多，市场净新增率也降低更多。这表明，
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出口产品质量越高，外需减弱对其出口市场净新增的负向影响越大。其原因可能是，相对于低质量

产品，高质量产品的收入弹性更大（Bils和 Klenow，2001），在外需减弱时，高质量产品的出口收入下

滑更严重（Chen和 Juvenal，2018），导致出口高质量产品的企业受到更大的流动性约束，更加不利于

新市场的开拓和既有市场的维持。这说明在外需减弱时期，应更加关注高质量产品出口企业的市

场新增和市场退出问题。

3.区分企业出口规模

本文根据企业在样本初期的出口规模，按照 25%分位、75%分位将企业分为小型、中型和大型

三类出口企业，分别用 Small、Middle和 Big表示。本文以大型出口企业作为基准组，分别将 Small

与 Demand、Middle与 Demand的交互项纳入基准回归方程。结果表明（详见附表 9），外需减弱时，

在市场新增率方面，三组企业的差异较小，大型出口企业和小型出口企业没有显著变化，中型出口

企业略有降低；在市场退出率方面，大型出口企业的市场退出率显著提高，而中、小型出口企业的

提高幅度均显著低于大型出口企业；在市场净新增率方面，大型出口企业的市场净新增率显著降

低，与中型出口企业没有明显差异，小型出口企业的市场净新增率反而有小幅上升。由此可知，外

需减弱背景下，出口市场净新增受到负面影响较大的是大中型出口企业。这可能是因为大中型出

口企业既有的出口市场较多，可以选择放弃部分外需减弱幅度较大的市场，并集中在已有相对较

安全的市场，而对于小型出口企业而言，出口市场较少，出口市场拓展意愿更强，只能牢牢把握住

既有市场才能存活。

4.区分企业所有制

本文进一步考察企业所有制的异质性。根据海关数据中企业注册登记类型，本文将企业分为

国有企业、民营企业、外资企业三种类型，分别用 SOE、Private和 Foreign表示三类企业的虚拟变量。

本文以民营企业为基准组，分别将 SOE与 Demand、Foreign与 Demand的交互项纳入回归方程中。

结果表明（详见附表 10），外需减弱使得民营企业的出口净新增率显著降低；与此相反，外需减弱对

国有企业和外资企业的出口市场净新增产生了正向促进作用。

这可能是由于民营企业的融资渠道较少（孙灵燕和李荣林，2012），外需减弱加剧了企业的流动

性约束，导致民营企业缺乏足够的资金拓展新出口市场和保持既有市场稳定，出口市场净新增率显

著降低。相较于民营企业，国有企业通常能够较为容易地获得政策性贷款，外资企业则通常能够获

得母公司的融资帮助和地方政府给予的优惠贷款。因此即使在外需减弱的背景下，国有企业和外

资企业仍然有较为充足的资金开拓出口市场和维持既有出口市场稳定。另外，外资企业从事加工

贸易的比例较高，与一般贸易企业相比，加工贸易企业与既有贸易伙伴的关系相对稳定，更不容易

退出既有出口市场，有利于提高出口市场净新增率。这说明在外需减弱时期，要特别关注民营企业

的出口市场新增和退出情况。

（二）滞后效应检验

已有研究表明，由于沉没成本的存在，企业进入退出出口市场存在一定滞后效应（Roberts和
Tybout，1997）。基于此，本文进一步检验外部需求变化对企业出口市场调整是否存在滞后性。参

考刘行和赵晓阳（2019）的做法，本文在回归中加入了外部需求滞后一期和滞后两期的变量。结果

表明（详见附表 11），在企业-产品层面，上一期和上两期的需求变化对市场退出均有显著影响，对

出口市场新增则没有显著影响。这说明企业-产品的出口市场退出具有滞后性。在企业层面，上一

期外部需求的下降会显著提高企业在当期拓展出口市场的概率，说明企业拓展出口市场具有滞后

性；在出口市场退出方面，同样存在滞后性，且可以延续至后两期，说明在面临外需减弱时，企业不
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会轻易放弃既有市场，也不会立即进入新市场，出口市场调整具有一定滞后性。

（三）外部需求对出口市场集中度的影响

为了更全面地解释外部需求变化对出口市场组合的影响，本文进一步探讨外需变化会分别如

何影响企业-产品层面和企业层面出口市场集中度。其中，出口核心市场是指出口额最大的市场，

核心市场占比是核心市场的出口金额在总出口金额中的比重；出口市场集中度采用赫芬达尔指数

衡量，具体公式为：HHIfpt =∑
j=1

J EXP 2fpjt

(∑
j=1

J

EXPfpjt )2
，HHIft =∑

j=1

J EXP 2fjt

(∑
j=1

J

EXPfjt )2
，其中，赫芬达尔指数（HHI）介于 0

到 1之间，越接近于 1，表示市场集中度越高，市场多元化程度越低。

回归结果表明（详见附表 12），在企业-产品层面，外需减弱会显著提高核心市场占比和 HHI；在

企业层面，外需减弱对核心市场占比没有显著影响，但是，仍然会显著提高 HHI。企业层面核心市

场占比不显著的原因可能是，外需减弱会提高企业-产品的核心市场占比，但是，又可能会减少企业

核心产品的占比（Mayer等，2021），而核心产品的核心市场通常也是企业的核心市场，所以企业层面

核心市场的占比既有可能上升，也有可能下降，使得在企业层面核心市场的变化不显著。为此，我

们进一步检验了外需变化对企业核心产品占比的影响，可以看到，外部需求的系数显著为正，表示

外需减弱会显著减少企业的核心产品占比，与Mayer等（2021）的结论一致，验证了前文的猜想。

七、结论与启示

基于中国 2000~2016年高度细化的大数据，本文揭示了中国出口企业-产品层面和企业层面的

出口市场调整的动态特征事实，重点考察了外部需求变化对企业出口市场调整的影响及其机制，得

出的主要结论如下：一是中国出口企业-产品层面和中国企业层面每年的出口市场组合平均调整幅

度都较大，市场新增和市场退出现象十分频繁，并且，企业-产品层面的调整幅度大于企业层面。二

是外需减弱对中国企业-产品层面和中国企业层面的出口市场新增均没有显著影响，但会显著增加

出口市场的退出、降低出口市场的净新增。三是外需减弱会通过加剧流动性约束机制不利于企业

出口市场新增，与此同时，通过促使企业通过产能配置机制和风险分散机制有利于企业出口市场新

增。四是外需减弱对一般贸易企业、出口高质量产品的企业、大中型出口企业和民营企业的出口市

场净新增率的负向影响更大；外需减弱会显著提高企业-产品层面和企业层面的出口市场集中度，

不利于出口市场多元化的实现。

在外需减弱背景下，本文的研究结论具有以下政策启示。

第一，积极拓展新出口市场的同时，避免轻易放弃既有市场。本文的研究发现，外需减弱时，企

业出口市场净新增受阻主要是由既有市场退出的增加所引致，而不是由市场新增的减少所引致。

这启示政府在企业面临外部需求走弱时，要特别强调“保订单”“保市场”，维持既有出口市场的稳

定，避免企业轻易放弃既有市场，鼓励企业加强对既有市场的深耕，建立持续稳定的出口关系，推动

出口的稳定增长。除了尽可能稳住既有客户的订单之外，一方面，政府可以帮助企业在既有市场充

分利用贸易网络、贸易促进平台等方式，积极寻找新的客户；另一方面，企业、行业协会等组织可以

加强市场调研，深入了解当地市场的需求变化情况，根据新的需求偏好特征，进行产品转换或者调

整产品范围，寻找新的出口增长点。

第二，监测出口市场需求的联动性，降低出口市场组合风险。一直以来，政府和学界都将积极

拓展出口市场作为应对外需走弱、分散出口风险的重要手段，强调了出口市场数量的重要性。本文
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的研究发现，企业的出口市场风险不仅取决于出口市场数量，还取决于出口市场之间需求的联动

性，即使是同样数量的出口市场，不同的出口目的国构成也会产生差异化的出口风险。这表明出口

市场组合在内部结构上的改善，对降低外需风险、优化出口市场布局也具有重要影响。因此，在实

施出口市场多元化战略过程中，要注重强化出口企业的风险分散动机，一方面，政府要引导企业在

保持既有市场稳定的基础上，积极开拓新兴市场，增加出口市场数量，避免出口市场数量过少带来

的风险；另一方面，企业在进行出口市场拓展时，不能仅仅以追求出口市场个数的增加为目标，还要

注重监测出口市场间的联动性。对于具体出口目的国的选择，企业既应结合以往出口经验，充分考

虑进入新市场的成本和难度，也应综合考虑已有出口市场和新出口市场之间需求的联动性，深入开

拓新兴市场，以尽可能减小出口市场组合风险，降低外需联动风险，从市场组合结构上实现多元化，

优化出口市场布局。

第三，加强对出口企业的支持，增强企业抗风险能力。外需减弱时，企业拓展市场的主观意愿

有所增强。但是，由于受到流动性约束、寒蝉效应等因素影响，企业的出口市场新增并没有发生显

著变化。换言之，中国企业在出口市场的拓展问题上，不是“不为”，而更多的是“不能”或者“不敢”。

因此，政府在外需减弱时，要加强对企业的出口信贷支持，特别是对于具有稳定经营历史和良好发

展前景但暂时在外需减弱中遭遇困境的出口企业，银行不能盲目抽贷、断贷，应尽可能帮助企业保

住市场和拓展市场。同时，为尽可能减少企业在拓展市场时可能面临的商业风险、政治风险等，政

府还需加强对企业出口的信用保险支持，通过提供保费补贴、扩大信保覆盖面等方式，减少企业拓

展市场的顾虑，增强企业拓展海外市场的信心和安全感，提升企业的抗风险能力，使企业能够也敢

于积极开拓市场，推动出口市场多元化的实现。

第四，减少企业出口转内销的壁垒，积极促进国内国际双循环。本文的实证研究发现，外需减

弱会促使企业从出口市场转向国内市场，而国内市场销售的增加又会反过来促进企业拓展新出口

市场。这表明，国内市场不仅有助于缓解外需减弱对出口企业的负面影响，维持出口企业生存，稳

住市场主体，发挥着“避风港”的作用；还能够反过来增强出口韧性，促进国际国内双循环，推动内外

贸一体化发展，起到“蓄水池”的作用。正如习近平总书记指出，内外需市场本身是相互依存、相互

促进的，通过发挥内需潜力，可以使国内市场和国际市场更好联通①。因此，政府应该高度重视出

口转内销的双重战略性作用。2020年以来，国家颁布了一系列支持出口转内销的政策，降低了出

口转内销的成本，减少了出口转内销的市场壁垒，对企业出口转内销提供了充分的政策保障。但

是，当前企业在出口转内销的过程中，仍然面临标准不够统一、市场渠道不够畅通等困难，政府要进

一步落实各种措施，简化出口转内销产品认证程序，优化国内营商环境，引导企业精准对接国内市

场消费需求，打造内外贸融合发展平台。同时，企业自身要强化品牌意识，加强风险识别和国内规

则适应，熟悉国内商业管理规范，了解国内消费偏好，增加品牌投入力度，积极拓宽国内销售渠道，

也在此过程中积累市场进入和市场转换的经验，为之后开拓新的出口市场蓄能。
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Foreign Demand Changes and Chinese Firms’Export Destination
Market Adjustment
WEI Hao TU Yue

（Business School，Beijing Normal University）

Summary：Export market adjustment and optimization are important for export stabilization. The
Chinese government has attached great importance to the export market diversification strategy. Under the
current background of weak foreign demand，maintaining the stability of existing export markets and
expanding emerging export markets are crucial for China’s foreign trade. In view of this，the study aims to
determine how Chinese exporters adjust their export market portfolio as foreign demand changes.

Theoretically，there are different mechanisms through which foreign demand changes can affect
firms’ export market adjustment. On the one hand，from the perspective of firms’ objective ability，
weakening foreign demand negatively affects firms’ objective ability to expand their export markets by
exacerbating liquidity constraints. Moreover，weakening foreign demand may change the allocation of
firms’ production capacity，prompting firms to switch from exporting to domestic sales，which affects
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export market expansion through inter-market linkages. On the other hand，from the perspective of the
subjective strategies of firms， weakening foreign demand may strengthen the risk diversification
motivation of firms，enhance the subjective willingness of firms to diversify export markets，and push
firms to expand new export markets，which is conducive to the realization of export market diversification
by firms. An in-depth study of this issue is of great significance in helping firms to effectively optimize the
layout of export markets and maintain export stability.

Based on the highly disaggregated Chinese Customs Data from 2000 to 2016，this study uncovers
the dynamic characteristics of Chinese firms’ export market portfolio and reveals how foreign demand
affects firms’ export market adjustment and the corresponding mechanisms. Our findings demonstrate
that（1）the number of export markets changes slightly every year，while the annual adjustment of the
export destination market portfolio is relatively large， with frequent market adding and dropping
behavior. This phenomenon prevails both at the firm and firm-product levels，with a larger extent for the
latter.（2）Weakening foreign demand has a significant decreasing impact on the net export market
adding rate，while it has a significant increasing impact on firms’ export market dropping rate but does
not have a significant effect on firms’ export market adding rate.（3）Through the liquidity constraint
mechanism，weakening foreign demand decreases firms’ market adding rate. However， through the
capacity constraint mechanism and risk diversification mechanism，weakening foreign demand would
increase firms’ market adding rate.（4）Weakening foreign demand has stronger adverse impacts on the
net market adding rate of general trading firms，firms exporting products of higher quality，large and
medium-sized exporters，and private firms.

Accordingly，this study put forward the following policy implications：in response to weakening
foreign demand，the government should help firms explore new markets and avoid abandoning existing
export markets easily；closely monitor the demand co-movements of export markets；fully leverage the
strategic dual roles of the shifting of exports to domestic sales as a“safe haven”and“reservoir”；and
provide more support to general trading firms，firms exporting products of higher quality，large and
medium-sized exporters，and private firms.

In summary，this study takes both firms’ objective ability and subjective willingness into account，
which is conducive to revealing whether the obstruction of export market diversification is mainly due to
the lack of intrinsic motivation or the lack of objective capabilities. Moreover，it emphasizes the linkage of
demand between export markets，confirms the promotion effect of increasing domestic sales on the
expansion of firms’ export market，and provides policy references for the government to help firms
effectively expand the export market and optimize the layout of the international market under the
background of weakening foreign demand，as well as providing important insights for the active promotion
of the domestic and international double-cycle mutual reinforcement.

Keywords：Foreign Demand；Export Market Adding；Export Market Dropping；Chilling Effect
JEL Classification：F10；F14
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