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集群商业信用是否影响了中国
制造业企业进口

———理解中国进口扩张的新视角

毛其淋１， 钟一鸣２

（１􀆰 南开大学 跨国公司研究中心、 经济学院， 天津　 ３０００７１；
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摘要： 本文利用中国工业企业数据库和海关贸易数据系统考察了集群商业信用

对中国制造业企业进口的影响及其传导机制。 实证研究发现， 集群商业信用对企业

进口具有显著的促进作用。 渠道检验表明， 集群商业信用的使用不仅缓解了企业面

临的融资约束， 同时推动了企业生产规模的扩张， 从而促进了企业进口规模的提

升。 异质性分析发现： 集群商业信用对民营企业、 纯一般贸易企业和外部融资依赖

度高的企业进口的促进作用更强； 就产品类型而言， 集群商业信用的进口扩张效应

主要集中于中间品和资本品。 本文最后采用生存分析方法考察了集群商业信用对企

业进口持续时间的影响， 发现集群商业信用倾向于降低企业退出进口市场的风险

率， 即延长了企业的进口持续时间。
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引　 言

改革开放至今， 中国对外贸易取得重大成就， 贸易总量从 １９７８ 年的 ２０６ 亿美

元扩大到 ２０２０ 年的 ４􀆰 ６５ 万亿美元①， 增长了 ２２６ 倍， 极大地推动了国民经济和社
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会发展， 也为全球经济增长做出了巨大贡献。 但同时， 中国进出口贸易中长期存在

的巨额贸易顺差也增大了人民币升值的压力， 加剧了国内经济的动荡， 引发一系列

贸易摩擦问题。 为此， 中国政府在 ２０１２ 年的中央经济工作会议上提出了 “积极增

加进口” 的战略方针， 自此采取了一系列务实举措扩大进口、 促进对外贸易平衡

发展。 ２０１７ 年 ５ 月， 习近平总书记在 “一带一路” 国际合作高峰论坛上宣布， 从

２０１８ 年起举办中国国际进口博览会； ２０１８ 年 ７ 月， 国务院办公厅转发 《关于扩大

进口促进对外贸易平衡发展的意见》， 指出要在稳定出口的同时进一步扩大进口，
促进对外贸易平衡发展， 推动经济高质量发展； ２０１９ 年 １１ 月的第二届中国国际进

口博览会上， 中国再次强调将更加重视进口的积极作用， 采取新举措推动更高水平

的对外开放； ２０２０ 年， 商务部宣布在全国设立 １０ 个进口贸易促进创新示范区， 着

力提升进口便利化水平， 促进进口商品流通， 激发进口潜力， 以降低国内进口成

本、 加快构建国内国际双循环相互促进的新发展格局； 自 ２０２１ 年 １ 月 １ 日起， 中

国再次下调部分商品进口关税， 对 ８８３ 项商品实施低于最惠国税率的进口暂定税

率。 在当今经济形势下， 促进进口增长是中国经济实现高质量发展的必然要求， 而

作为进口贸易的微观主体， 制造业企业的表现至关重要。
现有文献主要从国内收入和价格 （Ａｍｅｌｉａ， ２００２）、 汇率波动 （Ｆａｔｕｍ， ２０１５；

李宏彬等， ２０１１）、 贸易自由化 （Ｈｏｑｕｅ， ２０１０）、 专利保护 （魏浩， ２０１６）、 生产

性补贴 （许家云和毛其淋， ２０１９） 等角度研究了企业进口的决定因素， 而鲜有文

献关注集群商业信用在企业进口中的作用。 中国金融市场普遍存在金融抑制问题，
融资约束是困扰企业发展的一大难题。 商业信用是指企业在购买商品时通过延期付

款占用其他企业资金的行为， 相当于卖方给予买方的短期融资 （Ａｍｉｔｉ 和 Ｗｅｉｎｓｔｅｉｎ，
２０１１）。 随着中国工业化的迅速发展， 大批从事专业化生产的产业集群随之产生，
集群内的企业互相提供贸易信贷， 从而减少了对外部融资的依赖 （Ｌｏｎｇ 和 Ｚｈａｎｇ，
２０１１）。 已有文献考察了集群商业信用对企业出口行为的影响， 发现集群商业信用

能通过缓解融资约束提高出口水平 （马述忠和张洪胜， ２０１７）， 提升出口产品质量

（兰健和张洪胜， ２０１９）。 企业进入进口市场会因信息不对称和交易风险产生大量

沉没成本和信息搜寻成本， 且直接支付货款和维持生产运营也需要资金支持 （许
家云和毛其淋， ２０１９）， 那么， 集群商业信用是否会影响企业进口？ 如果是， 背后

的作用机制是什么？
从理论上而言， 集群商业信用作为商业信用在集群层面的加总 （兰健和张洪

胜， ２０１９）， 可能会通过多种渠道影响企业进口： 一方面， 商业信用对银行贷款具有

替代作用， 在很大程度上缓解了中国制造业企业长期以来面临的融资约束困难。 类似

地， 集群商业信用的使用能帮助企业获得充足的资金， 以支付进口规模扩大所增加的

交易费用； 另一方面， 商业信用具有信号传递作用， 企业在获得集群商业信用后， 通

过展现更高的企业质量和财务状况信息， 能从正规渠道获得更多融资 （Ｂｉａｉｓ 和

Ｇｏｌｌｉｅｒ， １９９７； Ｃｏｏｋ， １９９９）， 进而激励企业提高进口的扩展边际。 此外， 集群商业

信用有利于提高企业出口参与、 扩大企业出口规模从而引致企业生产规模的扩张
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（周定根和杨晶晶， ２０１６； 王永进等， ２０１７）； 为了满足生产规模扩张的需要， 企业会

增加对生产所需中间投入品及机器设备的需求， 即有助于推动进口增长 （毛其淋，
２０２０）。

本文利用 ２０００—２０１３ 年的中国工业企业数据库和海关贸易数据进行实证研

究， 致力于考察集群商业信用对制造业企业进口的影响及其中的作用机制。 在已

有研究的基础上， 本文从以下几个方面进行了拓展和深化： 第一， 已有研究主要

集中关注集群商业信用与企业出口之间的关系， 而鲜有文献研究集群商业信用如

何影响企业进口， 本文率先系统考察了集群商业信用对企业进口的影响， 在一定

程度上丰富了评估集群商业信用的经济效应的相关文献； 第二， 近年来， 中国进

口量持续攀升， 本文从集群商业信用这一新颖的视角展开实证研究， 对全面理解进

口扩大背后的驱动因素也有一定贡献； 第三， 本文借助丰富的微观企业面板数据，
深入检验了集群商业信用促进进口扩张的作用机制， 并从多个维度考察了集群商业

信用对企业进口的异质性影响， 有助于深化对商业信用与企业进口之间内在关系的

理解； 第四， 本文引入离散时间生存分析模型首次考察了集群商业信用对企业进口

持续时间的影响， 从而拓宽了有关集群商业信用与企业进口关系的研究视角。

一、 理论分析与研究假说

企业进行进口贸易活动需要大量的资金支持， 进口贸易的扩张会带来交易费用

的增加， 包括建立新分销网络的固定成本和运输费、 代理费、 保险费、 关税等可变

成本 （魏浩等， ２０１９）。 因此， 融资约束是制约企业进口贸易的重要因素之一， 企

业的融资约束程度越高， 企业越难通过内部现金流、 银行借款等方式获取资金， 融

资支持的缺失会显著地负向影响企业进口贸易的扩展边际 （Ｗａｇｎｅｒ， ２０１５）。 尤其

是在中国金融市场尚不完善、 信贷资金分配的市场化程度较低的情况下， 融资约束

是企业进口资本品的突出障碍 （Ｂａｓ 和 Ｂｅｒｔｈｏｕ， ２０１２； Ｆａｕｃｅｇｌｉａ， ２０１５）， 会极大

地抑制企业的进口规模、 进口来源国数量以及进口产品种类的增加。
在集群商业信用与融资约束的关系方面， 集群商业信用允许企业延后支付其所

使用的中间投入品货款， 相当于卖方为买方提供的短期贷款， 有助于企业缓解融资

约束。 银行和企业之间存在的信息不对称问题在很大程度上会阻碍企业获得银行贷

款， 而集群内部的商业信用双方彼此了解较深， 具有信息优势 （Ｂｉａｉｓ 和 Ｇｏｌｌｉｅｒ，
１９９７）， 在面临融资约束时， 无法从正规金融渠道获得融资的下游企业可以通过商

业信用的形式从上游企业获取资金便利， 从而缓解所面临的融资约束 （Ｃｕｌｌ 等，
２００９）。 而对于金融市场发展相对滞后、 金融体系不完善的发展中经济体， 这一作

用更为突出 （Ｍｙｅｒｓ 和 Ｍａｊｌｕｆ， １９８４）。 除此之外， 在获得集群商业信用后， 企业能

够通过改善经营行为， 传递出更高的企业质量信息， 从而更容易得到银行贷款

（Ｃｏｏｋ， １９９９）。 因此， 集群商业信用能为企业提供部分生产成本融资， 有效缓解

融资约束， 进而激励企业扩大进口规模； 尤其是当企业的正规部门融资渠道受阻

时， 商业信用发挥的作用更大 （孙浦阳等， ２０１４）。
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除了融资约束缓解这一直接影响渠道之外， 集群商业信用对企业生产规模扩张

具有促进作用， 进而对企业进口产生间接影响。 在集群商业信用的帮助下， 企业能

通过预先支付而传递出更高的企业质量信号， 对于降低企业与需求方之间的信息不

对称具有重要作用 （Ｂｉａｉｓ 和 Ｇｏｌｌｉｅｒ， １９９７）， 有利于企业改善自身出口条件、 降低

出口门槛、 扩大出口规模 （周定根和杨晶晶， ２０１６； 金祥义和戴金平， ２０１９）， 从

而使出口贸易增加带来的出口市场扩大反过来促进国内生产规模的扩大 （Ｐａｒｋ 等，
２０１０； 王永进等， ２０１７）。 大规模的生产对资源的消耗巨大， 在中国存在资源瓶颈

的背景下， 维持国内的生产活动需要进口大量的资源 （魏浩和李晓庆， ２０１５）， 为

了满足生产规模扩张的需要， 企业会相应地增加对生产所需资源、 零部件以及机器

设备的需求 （毛其淋， ２０２０）， 即生产规模的扩张有利于推动进口规模的提升。 因

此， 集群商业信用可能通过生产规模扩张效应对企业进口扩张产生间接影响。
根据以上分析， 本文提出以下研究假说：
假说 １　 在其他条件不变的情况下， 集群商业信用有利于促进企业进口；
假说 ２　 融资约束缓解和生产规模扩张是集群商业信用促进企业进口的重要途径。
中国信贷体系中存在明显的 “所有制歧视” （Ｂｒａｎｄｔ 和 Ｌｉ， ２００３）， 国有企业

依靠政治关联或信贷配给享有特权， 能以低于市场利率的资金成本优先获得银行信

贷 （Ｓｏｎｇ 等， ２０１１）， 面临融资软约束 （Ｋｏｒｎａｉ， １９８０）， 受到融资约束的可能性

最小； 外资企业背靠国际大型跨国公司母公司， 能同时在国内外获得融资， 资金实

力强 （Ｂｕｓｔｏｓ， ２００７）， 受融资约束程度相对较轻； 而在中国以大银行为主的高度

集中的金融体制下， 民营企业无论在债务融资还是权益融资方面都受到更多体制性

歧视 （韩剑和王静， ２０１２）， 长期经受资源匮乏和融资难的困扰 （林毅夫， ２００１）。
因此集群商业信用作为一种外部融资渠道， 通过缓解融资约束而扩大进口规模的作

用也可能存在企业所有制异质性。
中国对外贸易存在典型的加工贸易特征。 在关税方面， 政府为鼓励加工贸易的

发展， 对中间投入品通常给予免征关税的政策， 在出口加工成品时， 企业也无需向

海关支付增值税 （Ｙｕ， ２０１５）； 在从事的价值链环节方面， 加工贸易主要从事中间

品的加工组装， 生产活动单一且位于价值链的最低端， 属于劳动密集型产业， 对资

本和技术的需求量较小 （隆国强， ２００８）。 因此， 加工贸易面临融资约束的可能性

相对较小， 集群商业信用能提供的帮助较为有限。 相比之下， 一般贸易企业在生产

过程中所需的要素资源全部由企业自己购置， 且进出口时需要缴纳关税， 对资金的

需求量更高， 受到的融资约束也更多。
外部融资依赖度反映了行业对外部资金的需求状况， 对于自身内部现金流充足或可

借助外资获得资金支持的行业而言， 其对外部融资的依赖度较低， 金融市场发展能起

到的促进作用相对有限； 而对于内部资金的积累远无法满足资本和技术需求的行业，
它们对外部融资的依赖度较高， 金融发展能通过缓解外部融资约束为其提供有力支

撑， 促进产业增长 （Ｌｅｖｉｎｅ， ２００５； 李连发和辛晓岱， ２０１２）。 集群商业信用为企业提供

了一种筹集资金的外源融资渠道， 行业的外部融资依赖度越高， 集群商业信用对融资约

束的缓解作用越明显， 越有利于促使行业中的企业提高进口概率、 扩大进口规模。
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根据广义经济分类 （ＢＥＣ）， 企业进口的产品可以根据用途和在生产中的作用

划分为中间品、 资本品和消费品三种类型。 集群商业信用有助于企业扩大生产规模

（姚星等， ２０１９）， 为满足生产需要， 企业倾向于增加对原材料、 零部件等中间品

以及机器设备等资本品的进口； 而消费品作为满足人们物质和文化生活需要的社会

产品， 对生产规模扩张的作用有限 （毛其淋， ２０２０）， 因此， 企业通过集群商业信

用大量进口消费品的可能性较小。 据此， 本文提出如下研究假说：
假说 ３　 集群商业信用对民营企业进口、 一般贸易企业进口、 高外部融资依赖

度行业中企业进口以及非消费品进口的提升效应更大。

二、 计量模型、 方法与数据

（一） 计量模型与方法

为了考察集群商业信用对中国制造业企业进口规模的影响， 设定如下计量模型：
ｌｎ Ｉｍｐｏｒｔｉｃｔ ＝ βｌｎＣｒｅｄｉｔｃｔ ＋ γＸ ｉｃｔ ＋ δｉ ＋ δｔ ＋ εｉｃｔ （１）

式 （１） 中， 下标 ｉ 表示企业， ｃ 表示县 （企业所在集群）， ｔ 表示年份。 因变

量 ｌｎＩｍｐｏｒｔｉｃｔ 表示 ｃ 集群中企业 ｉ 在 ｔ 年的进口规模， 使用企业进口额的自然对数值

衡量①。 核心解释变量 ｌｎＣｒｅｄｉｔｃｔ 表示 ｃ集群在 ｔ年的商业信用， 使用集群应收账款总

额的自然对数值衡量。 Ｘ ｉｃｔ 为控制变量合集， 具体包括： 集群规模（ＪＱｓｃａｌｅ）， 用集

群 ｃ在 ｔ年总产出的对数值衡量； 企业规模（Ｓｉｚｅ）， 用企业员工数的对数值衡量； 企

业年龄（Ａｇｅ）， 用企业所在年份与其开业年份的差值衡量； 企业资本密集度

（ＫＬｒａｔｉｏ）， 用企业固定资产与企业就业人数的比值取对数衡量； 政府补贴虚拟变

量（Ｓｕｂｓｉｄｙｄｕｍ）， 如果企业受到政府补贴， 取“１”， 否则取“０”； 企业所有制（包
括国有企业虚拟变量 Ｓｏｅｓｄｕｍ 与外资企业虚拟变量 Ｆｏｒｄｕｍ， 如果企业是国有企业

（外资企业）， 则国有企业虚拟变量 Ｓｏｅｓｄｕｍ（外资企业虚拟变量 Ｆｏｒｄｕｍ） 取“１”， 否

则取“０”； 进口关税率（Ｔａｒｉｆｆ） ， 使用四位码行业所进口的 ＨＳ６ 位码产品的简单平均

关税率衡量， 用于控制进口贸易自由化对企业进口的影响。 在回归模型中， 本文控制

了企业固定效应 δｉ 和年份固定效应 δｔ ， εｉｃｔ 为随机误差项。 回归标准误在县层面进行

聚类（ｃｌｕｓｔｅｒ） 调整。

（二） 数据

本文使用两套大型微观数据库———中国工业企业数据库和海关贸易数据库， 时

间跨度为 ２０００—２０１３ 年。 鉴于两套数据库中企业代码的编码系统完全不同， 本文

借鉴 Ｙｕ （２０１５） 的方法对这两套数据库进行合并； 按照本研究所需， 仅选取制造

业行业进行研究。 考虑到中国工业行业分类在 ２００２ 年和 ２０１２ 年分别进行了修订，
本文借鉴刘志阔等 （２０１９） 的做法对工业行业分类代码进行了调整统一。 除此之

外， 本文借鉴了 Ａｈｎ 等 （２０１１） 的做法删除中间贸易商样本， 并参照 Ｙｕ （２０１５）
的做法剔除异常样本。
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三、 实证结果与分析

（一） 基准回归结果

表 １ 报告了基准回归结果。 表 １ 第 （１） 列中只控制了企业固定效应和年份固

定效应， 回归结果显示， 变量 ｌｎＣｒｅｄｉｔ 的估计系数为正且在 ５％的水平上显著， 初

步表明使用集群商业信用倾向于提高企业的进口规模。 第 （２） 至第 （６） 列， 逐

步加入一系列企业和集群层面的控制变量， 发现总体上核心变量 ｌｎＣｒｅｄｉｔ 的估计系

数在各列回归中较为稳定， 且仍然显著为正， 表明集群商业信用显著促进了中国制

造业企业进口规模的扩大。 具体而言， 集群商业信用每提高 １０％， 企业进口量相

应增加 ０􀆰 ４７９％。 上述检验结果较好地印证了研究假说 １。

表 １　 基准回归结果

项目
ｌｎＩｍｐｏｒｔ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｌｎＣｒｅｄｉｔ

Ｓｉｚｅ

Ａｇｅ

ＫＬｒａｔｉｏ

Ｓｕｂｓｉｄｙｄｕｍ

Ｓｏｅｓｄｕｍ

Ｆｏｒｄｕｍ

ＪＱｓｃａｌｅ

Ｔａｒｉｆｆ

企业固定效应

年份固定效应

样本量

Ｒ２

　 ０􀆰 ０５７ ８∗∗ 　 ０􀆰 ０５０ ９∗∗ 　 ０􀆰 ０５１ １∗∗ 　 ０􀆰 ０５１ ４∗∗ 　 ０􀆰 ０４６ ５∗∗ 　 ０􀆰 ０４７ ９∗∗

（２􀆰 ３４） （２􀆰 ２０） （２􀆰 ２０） （２􀆰 ２１） （２􀆰 ３１） （２􀆰 ３８）
０􀆰 ５２０ ２∗∗∗ ０􀆰 ５１８ ７∗∗∗ ０􀆰 ５１９ ０∗∗∗ ０􀆰 ５１８ １∗∗∗ ０􀆰 ５２１ ９∗∗∗

— （３３􀆰 ４７） （３３􀆰 ２６） （３３􀆰 ３６） （３２􀆰 ７０） （３２􀆰 ６９）
－０􀆰 ００５ ６∗∗∗ －０􀆰 ００５ ６∗∗∗ －０􀆰 ００５ １∗∗∗ －０􀆰 ００５ １∗∗∗ －０􀆰 ００５ １∗∗∗

— （－３􀆰 ０６） （－３􀆰 ０７） （－２􀆰 ７８） （－２􀆰 ７８） （－２􀆰 ７５）
０􀆰 ２１４ ５∗∗∗ ０􀆰 ２１４ １∗∗∗ ０􀆰 ２１４ ０∗∗∗ ０􀆰 ２１４ ８∗∗∗ ０􀆰 ２１１ ５∗∗∗

— （２１􀆰 ９１） （２１􀆰 ８６） （２１􀆰 ８６） （２２􀆰 １２） （２１􀆰 ６２）
０􀆰 ０５０ ０∗∗∗ ０􀆰 ０４９ ７∗∗∗ ０􀆰 ０４９ ７∗∗∗ ０􀆰 ０５０ ２∗∗∗

— — （４􀆰 １９） （４􀆰 １６） （４􀆰 １６） （４􀆰 １７）
－０􀆰 ２９０ ９∗∗∗ －０􀆰 ２９１ ０∗∗∗ －０􀆰 ３００ ２∗∗∗

— — — （－３􀆰 ３３） （－３􀆰 ３３） （－３􀆰 ４３）
０􀆰 ０４９ ８ ０􀆰 ０４９ ９ ０􀆰 ０４７ ３

— — — （１􀆰 ５８） （１􀆰 ５８） （１􀆰 ４９）
０􀆰 ００６ ６ ０􀆰 ００４ ８

— — — — （０􀆰 ４９） （０􀆰 ３５）
－０􀆰 ００５ ２∗∗∗

— — — — — （－４􀆰 ２８）

是 是 是 是 是 是

是 是 是 是 是 是

４７３ ３８７ ４７０ ４０５ ４７０ ４０５ ４７０ ４０５ ４７０ ４０５ ４６３ ６２６

０􀆰 ８３３ ０􀆰 ８３８ ０􀆰 ８３８ ０􀆰 ８３８ ０􀆰 ８３８ ０􀆰 ８３８

注： 括号中数值为在县级层面聚类稳健标准误下对应的 ｔ 值； ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示估计数值在 １０％、 ５％
和 １％的水平上显著。 下表同。

（二） 内生性问题及其处理

本文核心解释变量的维度是县级集群层面， 受单个企业因素的驱动和影响通常

较弱， 因此逆向因果关系导致内生性的可能较小。 但是由于数据限制， 本文无法将
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所有影响企业进口的因素纳入控制变量中， 遗漏变量可能导致内生性问题。 为了保

证研究结论的可靠性， 这里采用两阶段最小二乘法 （ Ｔｗｏ Ｓｔａｇｅ Ｌｅａｓｔ Ｓｑｕａｒｅ，
２ＳＬＳ） 进行估计。

首先， 采用集群商业信用的滞后一期项 （即 Ｃｒｅｄｉｔｉｖ１） 作为当期变量的工具变

量进行两阶段最小二乘法 （２ＳＬＳ） 估计， 回归结果报告在表 ２ 的第 （１） 列中。 结

果显示， 核心解释变量 ｌｎＣｒｅｄｉｔ 的估计系数显著为正， 再次表明集群商业信用显著

促进了企业进口规模的扩大。 在此基础上， 加入了一系列控制变量， 从第 （２） 列

报告的结果中可以看到， 进口量的增加部分被控制变量解释， ｌｎＣｒｅｄｉｔ 的回归系数

相对下降， 但仍保持 １％的显著水平， 表明在处理了潜在的内生性问题之后， 集群

商业信用对企业进口规模的扩大具有显著的促进作用。
除此之外， 借鉴 Ｆｉｓｍａｎ 和 Ｓｖｅｎｓｓｏｎ （２００７）、 Ｘｕ （２０１４） 的做法， 构造相同年

度、 相同省份除本集群外所有集群的商业信用均值变量 （即 Ｃｒｅｄｉｔｉｖ２） 作为工具变

量。 表 ２ 第 （３） 和第 （４） 列报告了以 Ｃｒｅｄｉｔｉｖ１ 和 Ｃｒｅｄｉｔｉｖ２ 作为工具变量的 ２ＳＬＳ
回归结果。 可以看到， 变量 ｌｎＣｒｅｄｉｔ 的估计系数在 １％水平上显著为正， 再次表明

集群商业信用有利于促进企业进口规模的扩大。

表 ２　 集群商业信用与进口的 ２ＳＬＳ估计结果

项目
ＩＶ１： 滞后一期的商业信用 ＩＶ１＋ＩＶ２

（１） （２） （３） （４）

ｌｎＣｒｅｄｉｔ

Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ ｒｋ ＬＭ 统计量

Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ Ｗａｌｄ ｒｋ Ｆ 统计量

控制变量

行业固定效应

地区固定效应

年份固定效应

样本量

Ｒ２

　 　 ０􀆰 ３９０ ８∗∗∗ 　 　 ０􀆰 ２８２ ８∗∗∗ 　 　 ０􀆰 ３８６ ４∗∗∗ 　 　 ０􀆰 １７９ ２∗∗∗

（１４􀆰 ６７） （３􀆰 ８６） （１４􀆰 ６３） （３􀆰 ３２）

９６􀆰 １８∗∗∗ ２３３􀆰 ４∗∗∗ １１２􀆰 ８∗∗∗ ２５０􀆰 ７∗∗∗

９６３􀆰 ３∗∗∗ ３９􀆰 １８∗∗∗ ５８２􀆰 ４∗∗∗ １４６􀆰 ３∗∗∗

｛１６􀆰 ３８｝ ｛１６􀆰 ３８｝ ｛１９􀆰 ９３｝ ｛１９􀆰 ９３｝

— 是 — 是

是 是 是 是

是 是 是 是

是 是 是 是

３２２ ５７０ ３１６ １６４ ３２２ ５７０ ３１６ １６４

０􀆰 １３０ ０􀆰 ３０５ ０􀆰 １３０ ０􀆰 ３０５

注： 括号中数值为在县级层面聚类稳健标准误下对应的 ｔ 值； Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐ Ｗａｌｄ ｒｋ Ｆ 统计量中花括号内的
数值为 Ｓｔｏｃｋ－Ｙｏｇｏ 检验 １０％水平上的临界； 限于篇幅， 表中没有报告控制变量的估计结果。 下表同。

（三） 更多的稳健性检验

为了进一步确保估计结果的可靠性， 本文还进行了一系列稳健性检验： 第一，
采用 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段选择模型处理潜在的样本选择偏差问题； 第二， 换用县级层

面应付账款总额的对数、 县级层面应收应付账款总额的对数、 县级层面应收账款

占总产出的比例以及县级层面应付账款占总负债的比例四种方法衡量集群商业信
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用； 第三， 在城市层面加总构造集群商业信用指标； 第四， 采用 Ｔｏｂｉｔ 方法处理

受限样本问题； 第五， 进一步控制省份×年份固定效应和行业×年份固定效应；
第六， 将标准误分别在企业和四位码城市层面进行聚类 （ ｃｌｕｓｔｅｒ） 调整； 第七，
采用 ２０００—２００７ 年的样本进行回归。 通过上述检验发现， 本文的核心结论并未

发生改变①。

四、 传导机制检验与异质性分析

（一） 传导机制检验

结合以上理论分析， 以下从融资约束缓解和生产规模扩张两个角度实证检验其

中的影响路径， 试图更好地揭示集群商业信用与企业进口背后的经济机制。
１􀆰 融资约束缓解渠道

为检验融资约束缓解渠道， 设定如下模型：
Ｆｉｎｃｏｎｓｉｃｔ ＝ α１ ＋ β１ ｌｎＣｒｅｄｉｔｃｔ ＋ γ１Ｘ ｉｃｔ ＋ δｉ ＋ δｔ ＋ εｉｃｔ （２）
ｌｎ Ｉｍｐｏｒｔｉｃｔ ＝ α２ ＋ β２Ｆｉｎｃｏｎｓｉｃｔ ＋ γ２Ｘ ｉｃｔ ＋ δｉ ＋ δｔ ＋ εｉｃｔ （３）

式 （２） 和式 （３） 中， 渠道变量 Ｆｉｎｃｏｎｓｉｃｔ 表示集群 ｃ 中的企业 ｉ 在 ｔ 年面临的

融资约束， 借鉴孙灵燕和李荣林 （２０１２） 的方法， 使用利息支出与固定资产的比

值来衡量， 该比值越大则表示企业面临的融资约束程度越小。 方程中其他控制变量

与基准回归一致。
表 ３ 给出了上述方程的回归结果。 在表 ３ 第 （１） 列中， 将融资约束作为被解

释变量， ｌｎＣｒｅｄｉｔ 的估计系数在 １％的水平上显著为正， 表明集群商业信用确实有助

于缓解企业面临的融资约束。 第 （２） 列报告了以融资约束作为解释变量的回归结

果， 其中变量 Ｆｉｎｃｏｎｓ 的估计系数显著为正， 表明融资约束的缓解显著提高了企业

的进口额。 综合以上检验不难得到， 融资约束的缓解是集群商业信用促进企业进口

规模扩大的重要途径。
２􀆰 生产规模扩张渠道

商业信用有利于出口扩张 （Ｌｏｎｇ 和 Ｚｈａｎｇ， ２０１１）， 而出口增加会促使企业扩

大生产规模 （王永进等， ２０１７）， 为了满足生产规模扩张的需要， 企业可能会加大

对中间品的进口与使用。 为检验这一渠道， 构建以下方程：
ＳｃａｌｅＥｘｐｉｃｔ ＝ α３ ＋ β３ ｌｎＣｒｅｄｉｔｃｔ ＋ γ３Ｘ ｉｃｔ ＋ δｉ ＋ δｔ ＋ εｉｃｔ （４）

ｌｎ Ｉｍｐｏｒｔｉｃｔ ＝ α３ ＋ β３ＳｃａｌｅＥｘｐｉｃｔ ＋ γ３Ｘ ｉｃｔ ＋ δｉ ＋ δｔ ＋ εｉｃｔ （５）
式 （４） 和式 （５） 中， ＳｃａｌｅＥｘｐｉｃｔ 为集群 ｃ 中企业 ｉ 在 ｔ 年的生产规模变化。 借

鉴盛斌和毛其淋 （２０１５）、 王永进等 （２０１７） 的做法， 采用企业销售额增长率衡量。
表 ３ 第 （３） 列报告了式 （６） 的回归结果。 将生产规模的增长率作为被解释变

量， 发现变量 ｌｎＣｒｅｄｉｔ 的估计系数为正且在 ５％的显著水平上显著， 表明集群商业信
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用的增加显著促进了企业生产规模扩张。 第 （４） 列报告了企业生产规模扩张对企业

进口额的回归结果， 从中可以看到， ＳｃａｌｅＥｘｐ 的估计系数显著为正， 表明生产规模的

扩大使企业对进口中间品的需求增加， 从而显著促进了企业进口量的增加。

表 ３　 影响渠道检验结果

项目
（１） （２） （３） （４）

Ｆｉｎｃｏｎｓ ｌｎＩｍｐｏｒｔ ＳｃａｌｅＥｘｐ ｌｎＩｍｐｏｒｔ

ｌｎＣｒｅｄｉｔ

Ｆｉｎｃｏｎｓ

ＳｃａｌｅＥｘｐ

控制变量

企业固定效应

年份固定效应

样本量

Ｒ２

０􀆰 ０５１ ４∗∗∗ ０􀆰 ０１２ ３∗∗

（２􀆰 ８１） — （２􀆰 ２０） —

０􀆰 ００１ ６∗∗∗
— （２􀆰 ９３） — —

０􀆰 ０７２ １∗∗∗
— — — （６􀆰 ６９）

是 是 是 是

是 是 是 是

是 是 是 是

４５３ ４５２ ４５３ ４５２ ３８２ ５３１ ３８２ ５３１

０􀆰 ２９３ ０􀆰 ８３８ ０􀆰 ３６７ ０􀆰 ８４６

（二） 异质性分析

１􀆰 企业所有制

根据企业的所有制类型， 将样本划分为国有企业、 外资企业和民营企业三类分

别进行回归， 估计结果报告在表 ４ 第 （１） 至第 （３） 列中。 从中可以看到， 在民

营企业和外资企业的子样本回归中， 集群商业信用的估计系数均显著为正， 且民营

企业的估计系数大于外资企业； 而在国有企业的子样本回归中， 集群商业信用的估

计系数不显著， 这表明集群商业信用对民营企业进口的促进作用最强， 外资企业次

之， 而对国有企业进口扩张未能产生明显的作用。
２􀆰 企业贸易方式

根据企业的贸易方式， 将样本划分为纯一般贸易企业、 混合贸易企业和纯加工

贸易企业三类， 对这三个子样本回归的估计结果分别报告在表 ４ 的第 （４） 至第

（６） 列中。 估计结果显示， 集群商业信用有利于纯一般贸易企业和混合贸易企业

扩大进口规模， 且通过比较发现， 集群商业信用对一般贸易企业的影响更为明显，
而对纯加工贸易企业没有产生显著的影响。

３􀆰 行业外部融资依赖度

本文借鉴 Ｒａｊａｎ 和 Ｚｉｎｇａｌｅｓ （１９９８） 的方法， 用行业使用的外部资产与资本支

出的比值计算行业的外部融资依赖度， 并以其中位数作为临界点， 将样本划分为高

外部融资依赖度行业与低外部融资依赖度行业分别进行回归， 估计结果报告在表 ４

《国际商务———对外经济贸易大学学报》 ２０２２ 年第 ２ 期 国际贸易
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第 （７） 和第 （８） 列中。 结果发现， 集群商业信用对低外部融资依赖度行业中企

业的进口规模没有明显影响， 而对高外部融资依赖度行业中的企业进口则有显著的

促进作用， 与理论预期相符。
４􀆰 企业进口产品类型

将进口产品根据广义经济分类 （ＢＥＣ） 标准划分为中间品、 资本品以及消费

品三类， 分别构造三种类型产品的进口规模指标作为被解释变量进行回归， 估计结

果报告在表 ４ 第 （９） 至第 （１１） 列中。 结果表明， 集群商业信用显著促进了企业

中间品和资本品的进口， 且对企业中间品进口的促进作用更为明显； 而对消费品进

口， 集群商业信用的估计系数未通过 １０％水平的显著性检验， 表明集群商业信用

对消费品进口未能产生显著影响。

表 ４　 异质性影响检验结果

项目
（１） （２） （３） （４） （５） （６）

国有企业 民营企业 外资企业 纯一般企业 混合贸易企业 纯加工企业

ｌｎＣｒｅｄｉｔ

控制变量

企业固定效应

年份固定效应

样本量

Ｒ２

－０􀆰 １６２ ５ ０􀆰 ０７０ ６∗ ０􀆰 ０４９ ０∗ ０􀆰 １３４ ５∗∗∗ ０􀆰 ０５４ ６∗∗∗ －０􀆰 ０１１ ２
（－１􀆰 ５１） （１􀆰 ９４） （１􀆰 ７９） （３􀆰 ７７） （２􀆰 ８５） （－０􀆰 ４６）

是 是 是 是 是 是

是 是 是 是 是 是

是 是 是 是 是 是

３ ９４６ １２６ ２４６ ３１６ ６２７ １３６ ６６９ ２０８ ５３９ １１８ ４１８

０􀆰 ７８７ ０􀆰 ２８１ ０􀆰 ８２９ ０􀆰 ８９１ ０􀆰 ８８８ ０􀆰 ８５６

项目

（７） （８） （９） （１０） （１１）
高外部融资
依赖度行业

低外部融资
依赖度行业

中间品进口 资本品进口 消费品进口

ｌｎＣｒｅｄｉｔ

控制变量

企业固定效应

年份固定效应

样本量

Ｒ２

０􀆰 ０５９ ６∗∗∗ ０􀆰 ０３５ １ ０􀆰 ０５６ ５∗∗∗ ０􀆰 ０４５ ４∗ ０􀆰 ００４ ７
（２􀆰 ８１） （１􀆰 ５１） （２􀆰 ６２） （１􀆰 ７１） （０􀆰 １１）

是 是 是 是 是

是 是 是 是 是

是 是 是 是 是

２３８ ５３３ ２２５ ０９３ ４６３ ６２６ ４６３ ６２６ ４６３ ６２６

０􀆰 ８２３ ０􀆰 ８６２ ０􀆰 ８１１ ０􀆰 ７８３ ０􀆰 ７４６

五、 进一步研究： 集群商业信用与企业进口持续时间

在细致考察了集群商业信用对企业进口的影响及其中的作用机制后， 另一个值

得研究的问题是： 集群商业信用会对企业进口持续时间产生怎样的影响？ 更具体而

言， 集群商业信用是否有利于延长企业的进口持续时间？ 接下来， 本文将采用生存

分析模型研究这一问题。
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首先， 将企业的进口持续时间定义为企业从开始进口到停止进口所经历的时间

长度。 为避免企业进入或退出市场会对企业进口持续时间造成干扰， 选取 ２００１—
２０１３ 年中持续经营的企业进行研究。 将企业不退出进口市场视为 “存活”， 将企业

退出进口市场视为 “失败”， 构造了企业进口终止虚拟变量 ｄｅａｄ ， 如果进口企业

在第 ｔ ＋ １ 期停止进口， 则 ｄｅａｄ取 “１”， 否则取 “０”。 其次， 构建生存函数来刻画

企业进口生存时间的分布特征， 将生存函数定义为企业进口持续时间超过 ｔ 年的概

率， 表示为：

Ｓｉ（ ｔ） ＝ Ｐｒ（Ｔｉ ＞ ｔ） ＝ ∏
ｔ

ｌ ＝ １
（１ － ｈｉｌ） （６）

式 （６） 中， Ｔｉ 表示企业 ｉ 进口的持续时间长度； ｈｉｌ 表示企业在 ｌ － １ 期从事进

口活动的情况下， 在 ｌ 期停止进口的概率。 采用 Ｋａｐｌａｎ－Ｍｅｉｅｒ 乘积项得到的生存函

数非参数估计式可表示为：

Ｓｉ（ ｔ）
＾ ＝ ∏

ｔ

ｌ ＝ １
［（Ｎｌ － Ｄｌ） ／ Ｎｌ］ （７）

式 （７） 中， Ｎｌ 表示在 ｌ期处于风险状态的持续时间段的数量， Ｄｌ 表示在同一时

期停止进口活动的企业数量。
本文首先采用式 （７） 初步考察集群商业信用对企业进口持续时间的影响。 具

体地， 计算出各集群在样本期内的商业信用均值， 将其与所有企业集群商业信用的

中位数进行比较， 以此将样本划分为集群商业信用较高的企业组 （ＨｉｇｈＣｒｅｄｉｔｄｕｍ ＝
１） 和集群商业信用较低的企业组 （ＨｉｇｈＣｒｅｄｉｔｄｕｍ ＝ ０） ， 绘制了两组企业进口持续

时间的 Ｋａｐｌａｎ－Ｍｅｉｅｒ 生存曲线报告在图 １ 中。 从图 １ 中可以直观看到， 高集群商业

信用企业的 Ｋａｐｌａｎ－Ｍｅｉｅｒ 生存曲线总体位于低集群商业信用企业的上方， 初步反

映出高集群商业信用企业的进口持续时间相对更长。

� � � � � � � � � � �� �� �� ��
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图 １　 企业进口的 Ｋａｐｌａｎ－Ｍｅｉｅｒ生存曲线
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为了进一步考察集群商业信用对企业进口持续时间的影响， 本文构建离散时间

ｃｌｏｇｌｏｇ 生存模型进行更严谨的估计， 具体设定如下：
　 　 　 　 ｃｌｏｇｌｏｇ（１ － ｈｉｔ） ＝ ｌｏｇ［ － ｌｏｇ（１ － ｈｉｔ）］　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　

＝ φ０ ＋ φ１ ｌｎＣｒｅｄｉｔｃｔ ＋ φ·Ｚ ｉｃｔ
→ ＋ λ ｔ ＋ ν ｊ ＋ νｋ ＋ ｖｔ ＋ εｉｃｔ （８）

式 （８） 中， ｈｉｔ ＝ Ｐｒ（Ｔｉ ＜ ｔ ＋ １ ｜ Ｔｉ ≥ ｔ， ｘｉｔ）＝ １ － ｅｘｐ［ － ｅｘｐ（φ′ｘｉｔ ＋ λｔ）］ 为离散时

间风险率， ｃｌｏｇｌｏｇ（１ － ｈｉｔ） 越大表示企业的进口生存概率越低；λｔ 为时间的函数， 表示基

准风险率； ｘｉｔ 为协变量， 包含企业所在集群商业信用 ｌｎＣｒｅｄｉｔｃ，ｔ 和控制变量向量Ｚｉｃｔ
→； 此

外， 本文还控制了行业固定效应 （ｖｊ） 、 地区固定效应 （ｖｋ） 和年份固定效应 （ｖｔ） 。
表 ５ 报告了上述模型的估计结果。 在表 ５ 第 （１） 列只控制省份固定效应、 行

业固定效应和年份固定效应， 在第 （２） 至第 （５） 列中逐步加入一系列企业层面

的控制变量， 回归结果显示， 核心解释变量 ｌｎＣｒｅｄｉｔ 的估计系数在第 （１） 至第

（５） 列中较为稳定， 都在 １％的水平上显著为负， 表明集群商业信用倾向于降低企

业退出进口市场的风险率、 延长企业的进口持续时间， 与上文 Ｋａｐｌａｎ－Ｍｅｉｅｒ 生存曲

线的初步判断一致。 集群商业信用有助于企业提高外源融资能力， 使企业有足够资金

抵付进口固定成本， 应对各类冲击， 从而降低了贸易关系失败的风险率， 使企业能与

进口对象保持更长期的贸易关系。

表 ５　 集群商业信用对企业进口持续期的影响

项目 （１） （２） （３） （４） （５）

ｌｎＣｒｅｄｉｔ

Ｓｉｚｅ

Ａｇｅ

ＫＬｒａｔｉｏ

Ｓｕｂｓｉｄｙ

Ｓｏｅｓｄｕｍ

Ｆｏｒｄｕｍ

Ｔａｒｉｆｆ

省份固定效应

行业固定效应

年份固定效应

样本量

　 －０􀆰 ０７７ ３∗∗∗ 　 －０􀆰 ０６４ ４∗∗∗ 　 －０􀆰 ０６５ ０∗∗∗ 　 －０􀆰 ０５４ ４∗∗∗ 　 －０􀆰 ０５４ ４∗∗∗

（－４􀆰 ７１） （－３􀆰 ９５） （－４􀆰 ０１） （－３􀆰 ４８） （－３􀆰 ４８）
－０􀆰 １１８ ０∗∗∗ －０􀆰 １１５ ０∗∗∗ －０􀆰 １３０ ５∗∗∗ －０􀆰 １３１ ０∗∗∗

—
（－９􀆰 ３８） （－９􀆰 １０） （－１０􀆰 １５） （－１０􀆰 １７）

０􀆰 ００７ ４∗∗∗ ０􀆰 ００７ ５∗∗∗ ０􀆰 ００３ １∗∗ ０􀆰 ００３ １∗∗
—

（５􀆰 １７） （５􀆰 ２５） （２􀆰 ０４） （２􀆰 ０７）
－０􀆰 １３２ ８∗∗∗ －０􀆰 １３１ ８∗∗∗ －０􀆰 １２６ ２∗∗∗ －０􀆰 １２５ ９∗∗∗

—
（－１１􀆰 ７９） （－１１􀆰 ６９） （－１１􀆰 ２７） （－１１􀆰 ２４）

－０􀆰 ０５９ ３∗ －０􀆰 ０８６ ６∗∗∗ －０􀆰 ０８６ ２∗∗∗
— —

（－１􀆰 ８７） （－２􀆰 ８２） （－２􀆰 ８１）
０􀆰 ２４８ ８∗∗∗ ０􀆰 ２５１ ５∗∗∗

— — —
（３􀆰 ３５） （３􀆰 ３７）
－０􀆰 ３３２ ３∗∗∗ －０􀆰 ３３１ ６∗∗∗

— — —
（－９􀆰 ６２） （－９􀆰 ５８）

０􀆰 ００２ １— — — —
（０􀆰 ９０）

是 是 是 是 是

是 是 是 是 是

是 是 是 是 是

７７ ９０１ ７７ ８８１ ７７ ８８１ ７７ ８８１ ７７ ８８１
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六、 结论与政策含义

本文基于 ２０００—２０１３ 年中国企业层面的微观数据， 系统地考察了集群商业

信用对企业进口的影响及其作用机制。 主要结论如下： 第一， 集群商业信用显著

促进了企业进口规模的扩大， 这一结论在处理了内生性问题和受限样本问题后依

然稳健。 第二， 机制检验表明， 融资约束缓解以及生产规模扩张是集群商业信用

促进企业进口的重要中间渠道。 第三， 异质性分析发现， 集群商业信用对企业进

口的积极作用集中于民营企业、 纯一般贸易企业和外部融资依赖度高的企业， 且

从产品类型来看， 集群商业信用的进口扩张效应主要集中于中间品和资本品， 而

对消费品进口的促进作用不明显。 第四， 基于离散时间生存分析模型的拓展研究

表明， 集群商业信用有助于降低企业的进口终止风险率， 从而延长了企业的进口

持续时间。
本文从集群商业信用的角度入手， 为中国企业进口规模的持续扩张提供了全新

的解释。 此外， 此研究对于中国如何进一步促进制造业企业进口具有重要的政策含

义。 如今， 中国由贸易大国向贸易强国转变， “积极主动扩大进口战略” 既是促进

中国经济高质量发展、 增加人民福祉的必要举措， 也是带动各国贸易共同发展、 建

设人类命运共同体的长远考虑。 根据本文研究， 集群商业信用通过缓解融资约束、
扩张生产规模的渠道显著促进了企业进口量增加， 因此充分发挥集群商业信用的积

极作用对于激励中国进口持续增长意义重大。 具体地， 政府应加强对企业信用融资

行为的引导， 提升企业的信用管理水平， 在交易中加强风险评估； 同时， 进一步建

立健全企业的信用标准体系、 信用评价体系和全社会的商业信用公开制度， 完善商

业信用保障机制， 培养商业信用专业人才， 从而改善商业信用环境， 使集群商业信

用能更好地缓解企业进口行为中的融资困难问题、 促进企业进口规模的提升。
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