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摘要: 稳定宏观经济和企业产出波动已经成为全球经济不确定性加剧背景下亟待

解决的突出问题。 本文运用中国工业企业数据库、 中国海关数据库和 “阿里巴巴” 中

国站付费会员数据库的匹配数据, 基于出口多样化的视角, 通过多时点双重差分模型,
研究了以加入跨境电商平台为代表的数字贸易对企业产出波动的影响。 研究结果表明,
加入跨境电商平台后, 电商企业的产出波动显著低于未加入平台的企业, 且加入电商平

台对数字基础设施建设完善地区的企业的产出波动平抑作用更加明显。 影响渠道分析发

现, 电商平台通过提高企业的出口多样化水平、 降低企业出口市场组合风险平抑产出波

动。 进一步将产出波动进行结构性分解, 发现电商平台既能降低国内销售波动, 也能降

低出口波动。 本文的研究对于提高出口贸易质量、 稳定经济波动具有重要意义。
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引　 言

近年来, 伴随着逆全球化持续升温和新冠肺炎疫情快速蔓延, 全球经济不确定

性不断加剧。 与此同时, 我国经济也面临着需求收缩、 供给冲击和预期转弱的三重

压力。 2021 年一至四季度的 GDP 同比增速分别为 18. 3%、 7. 9%、 4. 9%和 4. 0%,
呈逐季放缓趋势, 稳定宏观经济大盘和降低波动已成为当前经济亟待解决的突出问

题。 2022 年政府工作报告指出, 在经济下行压力下, 要着力稳定宏观经济, 保证

在合理区间运行。 从宏观经济层面来看, 较低的经济波动意味着更加平稳的经济增

长、 更高的消费福利和更公平的收入分配; 从微观企业层面看, 现有研究已经发现

微观企业产出波动是宏观经济波动的重要原因 (Acemoglu
 

et
 

al. , 2012) [1] , 因此
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有必要深入到微观企业层面研究稳定产出波动的问题。
当前, 数字贸易发展如火如荼。 数字贸易是指依靠信息通信技术而展开的贸易

形式, 既包括基于信息通信技术开展的线上宣传、 交易、 结算等促成的实物商品贸

易, 还包括通过信息通信网络传输的数字服务贸易, 如数据、 数字产品、 数字化服务

等。 其中, 基于信息通信技术开展的实物商品贸易当中, 最具代表性的就是通过跨境

电商平台开展的贸易活动。 跨境电商是数字经济最活跃的表现形式之一, 也是企业实

现数字贸易的重要途径。 在传统外贸受到疫情较大冲击的背景下, 必须更大发挥跨境

电商独特优势, 以新业态助力外贸克难前行。 跨境电商作为互联网技术和国际贸易有机

结合的产物, 已经逐渐转变为了 “稳外贸” 和 “稳增长” 的新动力 (郭四维等, 2018)[2] 。
那么, 以跨境电商为代表的数字贸易, 作为当前出口贸易的新业态, 能否成为

现阶段平抑我国企业产出波动的 “稳定器”? 跨境电商究竟如何实现 “稳外贸” 和

“稳增长” 的政策目标? 以上问题的探讨对于有针对性地提出促进数字贸易与企业

发展深度融合、 抑制企业产出波动和稳定宏观经济波动的政策建议, 具有重要的理

论和现实意义。
本文主要研究数字贸易对企业产出波动的影响效果与影响渠道。 本文的边际贡

献表现在: (1) 研究视角上, 从出口多样化视角研究以加入跨境电商平台为代表

的数字贸易对企业产出波动的影响, 并进一步细分产品和市场层面的多样化展开深

入分析; (2) 影响机制上, 进一步考察了企业出口市场组合等影响渠道的作用效

果, 并将产出波动进行结构性分解, 研究影响路径; ( 3) 数据选择上, 本文对

“阿里巴巴” 中国站黄页网站中的海量会员企业数据进行挖掘、 整理和去重, 汇总

企业加入电商平台的时间等信息, 以此识别企业是否通过跨境电商平台开展数字贸

易, 从而提高了刻画数字贸易的准确性。

一、 文献综述

(一) 数字经济、 互联网化和跨境电商对企业出口多样化的影响

相比于数字贸易对出口多样化的研究, 较早的研究大多采用宏观数据研究互联

网化对出口规模的影响。 如 Clarke 和 Wallsten (2006) [3] 研究发展中国家和发达国

家之间的贸易往来, 认为较高的互联网渗透率会促进发展中国家向发达国家出口;
Meijers (2014) [4] 、 Nath

 

和 Liu (2017) [5] 发现互联网和电子信息通讯技术的应用

会增加贸易规模。 随着贸易数据的细化, 相关研究逐渐深入到了企业层面。 Yadav
(2014) [6] 认为互联网化可增加企业出口概率, 但对已出口企业的出口规模没有明

显作用。 大多数研究认为互联网能促进出口增长, 如 Carballo 等 (2021) [7] 发现加

入电子商务平台能够通过降低搜寻成本促进出口贸易的增长。 以此为基础, 相关研

究进一步转向了数字经济对出口二元边际的影响及其机制拓展, 其中有关互联网

化、 跨境电商发展对扩展边际的影响与本文具有直接相关性。
互联网发展有利于提高出口多样化水平。 施炳展 ( 2016) [8] 、 李兵和李柔

(2017) [9] 分别采用双边、 双向网址链接数据和企业邮箱、 官方网址的数据, 研究

互联网化对出口二元边际的影响, 发现互联网化通过降低贸易的可变成本和固定成
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本提高出口产品种类和出口市场数量, 即提高出口多样化水平。 事实上, 企业加入

跨境电商平台也能产生类似的效果。 马述忠和房超 (2021) [10] 从行业层面考察了

跨境电商产业政策对中国出口增长的影响, 认为跨境电商的发展能够通过降低信息

成本提高出口目的国数量和参与出口贸易的企业数量; 岳云嵩和李兵 (2018) [11] 从

企业层面结合 “阿里巴巴” 中国站付费会员数据, 将企业成为电商平台会员视为外

生冲击, 运用双重差分的方法, 发现加入电商平台能显著增加企业出口市场的数量和

出口产品的种类。
(二) 产出波动的测度与影响因素

研究产出波动的前提是对产出波动进行科学测度。 当前关于企业产出波动的测

度的研究相对成熟。 相关测度方法上, 一种是滚动标准差法, 另一种是线性回归方

法: 对产出增长率进行线性回归, 并使用回归的残差项作为产出波动的代理变量。
Buch 等 (2009) [12] 使用了企业产出增长率 5 年窗口期内的滚动标准差作为产出波

动的代理变量。 Kalemli-Ozcan 等 (2014) [13] 使用企业的产出增长率作为被解释变

量, 并控制了个体和时间固定效应进行回归, 将残差的绝对值作为产出波动的代理

变量。
关于产出波动影响因素的研究涉及国家规模、 企业生产率、 贸易自由化和出口

多样化等。 国家规模方面, Crucini (1997) [14] 发现相比于发达国家, 发展中国家规

模普遍较小, 经济波动更剧烈; 生产率方面, Chakrabarti 和 Lahkar (2017) [15] 建立

了一个考虑搜寻成本的技术选择模型, 发现企业内部周期性生产率差异会导致总产出

的内生波动; 贸易开放方面, Caselli 等 (2020) [16] 的研究表明贸易自由化会降低经

济波动, 其作用机制是风险分散效应。 Di
 

Giovanni 和 Levchenko (2012) [17] 则认为贸

易自由化降低经济波动的效应存在企业规模异质性, 贸易自由化使规模较大的企业更

易受外部冲击影响, 造成更高的经济波动; 出口多样化对产出波动的影响方面,
Haddad 等 (2013) [18] 发现出口市场多样化和出口产品多样化均能抑制经济波动;
Vannoorenberghe (2014) [19] 考察企业规模异质性下的影响, 发现大规模企业出口多

样化水平的提高有利于稳定产出, 而小规模企业出口多样化水平的提高会产生负面

影响。 此外, 张鹏杨和张硕 (2022) [20] 从数字价值链转型方面研究了产出波动稳

定问题, 发现实现数字价值链转型可以有效平抑企业产出波动。
从现有研究成果可以看出, 关于数字贸易的影响效果、 产出波动的影响因素已

经较为丰富, 但有关数字贸易与产出波动的研究则相对较少, 本文对此进行研究以

弥补相关文献的不足。

二、 理论分析与研究假说

本部分首先论述加入电商平台通过降低可变成本和固定成本提高出口多样化水

平的理论, 而后阐述出口多样化降低企业产出波动的机理。
(一) 跨境电商与出口多样化

跨境电商平台作为互联网技术与国际贸易相结合的产物, 深刻影响着企业生产

经营活动。 电商平台通过降低企业生产的可变成本以及市场和产品层面的固定成本对
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企业的生产经营产生影响 (岳云嵩和李兵, 2018)。 其中, 市场层面的固定成本包括

构建生产网络布局所花费的成本, 产品层面的固定成本包括市场调研、 市场营销和了

解国外市场规则所花费的成本 (Bernard
 

et
 

al. , 2011) [21] 。 首先, 电商平台通过降低

信息成本而减少企业市场调研、 构建生产网络布局等固定成本支出, 从而有助于企业

提高出口的多样化水平。 具体来说, 一方面, 电商平台打破了时间和空间的限制

(郭四维等, 2018), 使企业能够以更低的成本了解、 联系到自己的上下游企业并展

开合作, 从而降低构建生产网络布局所花费的市场层面的固定成本; 另一方面, 跨境

电商平台通过与人工智能结合, 提供了较为完善的供求以及产品评价等信息 (Bryn-
jolfsson

 

et
 

al. , 2019) [22] , 降低了搜索成本、 匹配成本、 市场调研和宣传等成本, 从

而降低了产品层面的固定成本。 进一步, 电商平台通过降低信息成本进而降低了贸

易成本, 贸易成本的降低会促进新贸易联系的形成, 从而提高企业出口的多样化水

平。 因此, 加入跨境电商平台带来的信息成本、 搜索成本和匹配成本等固定成本的

降低, 能够解释新的贸易联系的产生 (马述忠和房超, 2021), 提高企业的出口多

样化水平。 其次, 电商平台通过降低可变成本而影响企业的出口绩效和出口多样

性, 其中, 可变成本的降低体现在生产、 管理和物流等成本的降低 ( Venables,
2001) [23] 。 电商平台的应用使采购商有了更多的途径了解供应商, 降低管理成本,
同时也可以以更低的成本购买中间品, 降低了要素采购价格, 进而降低了生产的可

变成本。
综上, 加入跨境电商平台降低了企业的可变成本和固定成本, 而正如 Bernard

等 (2011) 所指出的, 更低的生产成本会产生更低的生产率门槛和产品质量门槛。
这意味着加入电商平台后, 以往因生产率低、 产品质量差而无法进入国际市场的企

业, 通过跨境电商平台也能参与到国际贸易中来, 使得数字贸易提高了企业和产品

层面的多样化水平。
假说 1: 以加入跨境电商平台贸易为代表的数字贸易提高了企业的出口多样化水平。
(二) 出口多样化与企业的产出波动

出口多样化分为出口产品多样化和出口市场多样化, 出口产品多样化水平的提

高是指企业出口产品种类的增多; 出口市场多样化水平的提高意味着企业与更多的

国家和地区展开贸易合作。 出口产品多样化水平的提高和出口市场多样化水平的提

高均能起到抑制企业产出波动的作用。
出口产品多样化降低企业产出波动的机制主要体现在以下两个方面: (1) 由

于出口市场更加多样化, 企业可以通过调整不同市场间的出口比重, 弱化单一市场

的需求冲击来缓解产出波动。 如 Caselli 等 (2020) 发现, 正是由于国家层面存在

风险分散化效应, 贸易开放才不会提高产出波动。 在全球化分工生产的过程中, 降

低对于其他国家的依赖程度, 提高出口市场多样化水平, 对于提高出口稳定性和经

济增长稳定性具有重要意义 (苏庆义, 2021) [24] 。 相反, 许多国家为了分散风险、
降低出口波动, 通常不会仅与个别国家开展合作。 (2) 企业出口市场多样化可以

缓解外部冲击的不利影响, 其中外部冲击包括外汇收入波动、 经济金融风险、 政策

不确定性和政局变动等。 如 Haddad 等 (2013) 发现市场多元化可降低负面冲击对
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于经济波动产生的不利影响, 间接地抑制了产出波动。 Juvenal 和 Santos (2013) [25]

也发现出口市场多样化水平的提升能够有效缓解一系列外部冲击带来的负面影响,
通过弱化外汇收入波动、 经济金融风险增加和政策不确定性加剧等对产出波动产生

的不利影响, 起到抑制经济波动的作用。
出口市场多样化降低企业产出波动的机制如下: (1) 国际贸易中的专业化分

工促使一国生产并出口具有比较优势的产品, 提高了贸易集中度, 这种专业化分工

效应会使国家和企业更容易受到特定行业冲击的影响, 从而加剧经济波动。 出口产

品多样化的增加通过降低贸易集中度而抑制产出波动。 企业出口产品的价格易在外

部冲击的影响下发生波动, 此时, 出口产品种类越多, 贸易集中度越低, 就越有利

于分散冲击的影响, 降低整体的出口产品价格波动程度, 从而降低负面冲击对于产

出波动的不利影响。 相反, 若出口产品种类较少、 贸易集中度较高, 产品价格波动

很有可能引致较大的产出波动。 (2) 出口产品多样化会通过分散出口贸易面临的

不确定性来降低出口波动, 进而能缓解产出波动。 对于出口多样化水平较低的经济

体来说, 出口产品种类的扩大可降低出口贸易中面临的风险, 稳定其出口水平。 对

于出口多样化水平较高的地区或企业来说, 出口多样化水平的提高会促使其重新考

虑出口结构的合理性, 从而稳定出口波动和产出波动。
假说 2: 跨境电商带来的出口多样化水平的提高, 能显著降低企业产出波动。

三、 指标测算与数据说明

(一) 企业产出波动率的测算

正如文献综述部分所提及的, 本文通过对产出波动的衡量方法进行梳理, 发

现: (1) 相比于滚动标准差法, 线性回归法计算产出波动更为客观合理; (2) 企

业产出增长率与其历史数据高度相关, 为更准确地捕捉产出增长率趋势外的变动,
在线性回归中还应引入产出增长率的一阶、 二阶或者更高阶的滞后项作为控制变

量; (3) 时间趋势和企业个体的特征会对产出增长率造成干扰, 若不控制这类影

响可能会导致产出波动的估计有偏。 综上, 本文使用如下方法测度企业产出波动:
gi, t = lnoutputi, t - lnoutputi, t -1 　 or　 gi, t = lnsalei, t - lnsalei, t -1 (1)

gi, t =δi +δ j, t +δr, t +gi, t -1 +gi, t -2 +εi, t (2)

volatilityoutput, sale = ε
︿

i,t (3)
首先, 计算企业 i在 t年的产出增长率(gi, t) , 如式 (1) 所示, 通过实际总产

值① (实际总销售额) 的对数 (lnoutputi, t) 与滞后一期的实际总产值 (实际总销售

额) 的对数 (ln outputi, t -1) 相减得到。 其次, 如 ( 2) 式所示, 将产出增长率

(gi, t) 与滞后一期 (gi, t -1) 和滞后两期的产出增长率 (gi, t -2) 进行回归, 可以有效

解决时间趋势对产出波动的影响。 同时, 控制企业固定效应 ( δi) 、 行业—年份固
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①实际总产值由当期产值经过工业出厂者价格指数调整得到, 其中工业出厂者价格指数的数据来源于国

家统计局。



定效应 (δ j, t) 和省份—年份固定效应 ( δr, t) , 排除随时间变化的企业层面的因素

(如企业的技术水平不断增长)、 行业因素和随时间变化的地区因素 (如生产要素

的价格和市场状况) 对产出增长率的影响。 最后, 对回归残差项取绝对值 (见式

(3) ), 绝对值越大表明企业的产出波动越大, 反之则越小。
(二) 出口多样化指标的测算

出口多样化分为出口产品多样化和出口市场多样化, 本文采用企业—产品和企

业—市场层面的赫芬达尔指数衡量以上两个变量。
1. 出口产品多样化

首先, 计算企业—产品层面的赫芬达尔指数:

Herfindal1it = ∑
n

p = 1
(
X ipt

X it
)

2

(4)

其中, X ipt 是企业 i 产品 p 在 t 年的出口额, 通过中国海关数据库中的 HS6 位码

衡量出口产品种类。 X it 是企业 i 在 t 年的总出口额, 即企业—产品层面的赫芬达尔

指数表示每一种产品的出口额占企业总出口额比值的平方和。 赫芬达尔指数的大小

取决于企业生产产品的种类以及每类产品的出口额, 出口产品种类越多、 出口集中

度越低, 赫芬达尔指数越小, 出口产品种类趋于多样化。
其次, 为了将赫芬达尔指数数值与产品多样化程度保持一致, 本文采用赫芬达

尔指数的倒数衡量出口产品多样化程度:
div_ productit = 1 / Herfindal1it (5)

其中, div_ product 为企业—产品层面的出口多样化水平。
2. 出口市场多样化

出口市场多样化亦采用赫芬达尔指数的倒数来衡量。 企业—市场层面的赫芬达

尔指数为:

Herfindal2it = ∑
n

m = 1
(
X imt

X it
)

2

(6)

其中, X imt 是企业 i在 t年出口到m国的出口额, X it 是企业 i在 t 年的总出口额。
企业-市场层面的赫芬达尔指数表示出口到每个国家的出口额占企业总出口额比重

的平方和。 赫芬达尔指数越接近于 1, 企业出口市场集中度越高。 若企业在某年仅

向一个国家出口产品, 则 Herfindal2 等于 1。 同样, 为了将赫芬达尔指数数值与市

场多样化程度保持一致, 本文采用赫芬达尔指数的倒数衡量出口市场多样化:
div_ market = 1 / Herfindal2it (7)

(三) 数据说明与匹配

本文使用的数据主要来源如下: (1) 企业实际总产值、 实际总销售额、 规模

和生产率等指标通过 2000—2014 年中国工业企业数据库进行测算, 并参照聂辉华

等 (2012) [26] 提出的方法对数据进行筛选和处理。 (2) 企业出口产品多样化和出

口市场多样化等指标均通过 2000—2014 年的中国海关数据库进行测算。 (3) 跨境

电商的数据通过企业是否成为 “阿里巴巴” 中国站付费会员衡量。 “阿里巴巴” 中

国站是中国最大的 B2B 电子商务平台, 在国内市场中占据垄断地位。 2021 年, 通
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过 “阿里巴巴” 中国站进行的交易占跨境电商交易总规模的 57%, 同时平台中

90%的交易均由平台会员完成。 更重要的是, “阿里巴巴” 的付费会员大多为 “阿

里巴巴” 国际站会员, 即跨境电商企业。 本文通过 python 爬取 2003—2014 年付费

会员数据, 数据集包含企业名称以及企业成为 “阿里巴巴” 中国站会员的起始时

间, 以研究 2003—2012 年间加入跨境电商平台对企业出口多样化及产出波动的

影响。

四、 模型设定与实证分析

(一) 计量模型设定

不同于传统单一时点的事件冲击, 每年都会有 3000—6000 家企业成为跨境电

商, 因此本文采用动态双重差分模型研究 2003—2012 年跨境电商对产出波动的平

均影响效果。 具体来说, 本文通过对比加入电商平台的企业与始终未加入电商平台

的企业在冲击前后产出波动的变化, 来识别数字贸易对企业产出波动的影响程度。
具体的模型设定如下:

volatilityskyear
it =γ0 +γ1 treatskyeari ×timeskyeart +γ2X it +μskyear

i +σskyear
t +εskyear

it (8)
其中, 下标 i表示企业, t表示时间; 被解释变量volatilityit 表示企业 i在 t年的产

出波动。 以上回归方程的设定中, 以每年企业加入电商平台为冲击, 选取

2003—2012 年 10 个冲击年, 其中上角标 skyear 代表每个冲击年, 每个冲击年包括

冲击发生前后各 5 年的数据。 例如, 以 2005 年为冲击年的组, 包含 2000—2010 年

的数据①。 差分变量 treatskyeari ×timeskyeart 表示企业是否成为跨境电商的虚拟变量, 该

年企业是跨境电商时取值为 1, 否则取值为 0。 X it 是除了加入电商平台冲击以外影

响企业产出波动的随时变的控制变量, 包括企业规模、 年龄、 生产率、 出口规模、
加工贸易份额和是否进口。 μskyear

i 和 σskyear
t 分别是冲击年×企业和冲击年×年份层面的

固定效应, 同时也加入了冲击年×行业和冲击年×省份固定效应, 用来控制冲击年

和行业、 省份层面的不可观测变量, εit 为随机扰动项。 γ1 为本文主要关注的系数,
它衡量了成为跨境电商对企业产出波动的影响。

(二) 基准结果分析

首先考察加入电商平台对企业产出波动的影响, 回归结果见表 1。 其中被解释

变量 “产出波动 1” 是通过总产值计算的企业产出波动, 被解释变量 “产出波动

2” 是通过总销售额计算的企业产出波动。 第 (1) 列和第 (2) 列为仅采用 DID
方法进行的回归, 在回归方程中加入了上文提及的全部控制变量和固定效应, 同时

使用冲击年×年份层面的聚类稳健标准误, 以排除异方差等问题对回归结果造成的

干扰。 回归结果中交乘项 “ treat×time” 的系数显著为负表明, 相比于未加入电商

平台的企业, 加入电商平台后可显著平抑企业的产出波动。

06

《国际贸易问题》 2022 年第 12 期

①冲击年为 2003 年、 2004 年、 2011 年和 2012 年的组不能完整地选取前后各 5 年的数据, 稳健性检验部

分解决了这一问题。



表 1　 跨境电商对企业产出波动影响的基准回归

产出波动
DID 熵平衡+DID PSM+DID

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
产出波动 1 产出波动 2 产出波动 1 产出波动 2 产出波动 1 产出波动 2

treat×time -0. 0232∗∗ -0. 0183∗∗ -0. 0244∗∗∗ -0. 0217∗∗∗ -0. 0221∗∗∗ -0. 0212∗∗∗

(0. 0092) (0. 0089) (0. 0086) (0. 0080) (0. 0078) (0. 0066)

企业规模
-0. 0607∗∗∗ -0. 0619∗∗∗ -0. 0518∗∗∗ -0. 0528∗∗∗ -0. 0142∗∗∗ -0. 0147∗∗∗

(0. 0116) (0. 0115) (0. 0146) (0. 0149) (0. 0020) (0. 0019)

企业年龄
-0. 1168∗∗∗ -0. 1188∗∗∗ -0. 1203∗∗∗ -0. 1148∗∗∗ -0. 0265∗∗∗ -0. 0231∗∗∗

(0. 0210) (0. 0213) (0. 0300) (0. 0304) (0. 0051) (0. 0058)

生产率
-0. 0196∗∗∗ -0. 0148∗∗∗ -0. 0126∗∗ -0. 0109∗ -0. 0028 -0. 0028
(0. 0024) (0. 0020) (0. 0063) (0. 0057) (0. 0020) (0. 0020)

利润率
0. 0379∗ 0. 0351∗ 0. 0061 0. 0101 -0. 0136∗∗∗ -0. 0112∗∗

(0. 0194) (0. 0193) (0. 0277) (0. 0279) (0. 0046) (0. 0045)

出口规模
-0. 0051∗∗∗ -0. 0053∗∗∗ -0. 0056∗∗ -0. 0060∗∗ -0. 0048∗∗∗ -0. 0042∗∗∗

(0. 0010) (0. 0009) (0. 0028) (0. 0026) (0. 0013) (0. 0013)

加工贸易份额
0. 0088∗∗∗ 0. 0088∗∗∗ 0. 0254∗∗ 0. 0171 0. 0048 0. 0048

(0. 0022) (0. 0020) (0. 0112) (0. 0108) (0. 0051) (0. 0055)

是否进口
-0. 0051∗∗∗ -0. 0049∗∗∗ -0. 0075 -0. 0055 -0. 0073∗∗∗ -0. 0077∗∗∗

(0. 0009) (0. 0008) (0. 0053) (0. 0057) (0. 0024) (0. 0023)

截距项
1. 3716∗∗∗ 1. 3582∗∗∗ 1. 2129∗∗∗ 1. 2025∗∗∗ 0. 5057∗∗∗ 0. 4931∗∗∗

(0. 1823) (0. 1813) (0. 2163) (0. 2157) (0. 0286) (0. 0251)
样本量 1

 

239
 

467 1
 

239
 

467 1
 

239
 

068 1
 

239
 

068 77
 

340 77
 

340
拟合优度 0. 5873 0. 5859 0. 6406 0. 6389 0. 5518 0. 5508

冲击年×企业 FE 是 是 是 是 是 是

冲击年×行业 FE 是 是 是 是 是 是

冲击年×省份 FE 是 是 是 是 是 是

冲击年×年份 FE 是 是 是 是 是 是

聚类稳健标准误 是 是 是 是 是 是

注: 括号中的数值表示变量的标准误;∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示 1%、 5%和 10%的显著性水平, 下表同。 如无特别
说明, 后文的回归均采用 PSM+DID 的方式展开。

然而, 如上文所说, 仅使用 DID 的方法研究加入电商平台对于产出波动的影

响, 未考虑到处理组企业和对照组企业的差异。 并且, 是否加入 “阿里巴巴” 跨

境电商平台可能是企业的 “自选择” 问题, 通过熵平衡匹配和倾向性得分匹配

(PSM) 与 DID 结合的方式可以有效缓解由样本自选择引起的内生性问题。 因此,
本文首先在 DID 的基础上, 采用 Hainmueller (2012) [27] 提出的熵平衡匹配法缓解

内生性问题①, 选取企业生产率、 负债率、 企业规模和外商资本份额作为协变量,
考虑上述变量的一阶矩和二阶矩, 最大程度上实现处理组和对照组的精确匹配, 回

归结果见第 (3) 列和第 (4) 列。 回归结果仍然表明, 加入电商平台能显著抑制

企业产出波动, 证明了数字贸易对企业产出波动的重要作用。
为探讨上述结论是否依赖于匹配方式, 本文采取 PSM+DID 的方式验证结论,

选取相同的协变量进行 PSM②。 设定处理组与对照组的匹配比率为 1 ∶ 15, 通过

最近邻匹配筛选与处理组企业高度相似的对照组企业。 回归结果见表 1 的第
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①

②

根据匹配原理和现有研究, 熵平衡匹配通过迭代法计算出最优权重的过程中会产生缺失值, 本文剔除未成功

计算出权重的样本, 因此表 1 中第 (3) 列和第 (4) 列的样本量与第 (1) 列和第 (2) 列的样本量有所差异。
选取企业规模、 年龄、 生产率和外商资本份额作为协变量, 通过 Logit 模型以冲击年为单位估计倾向

性得分。 限于篇幅, 不再展示 Logit 模型的回归结果, 读者可登录对外经济贸易大学学术刊物部网站 “刊

文补充数据查询” 栏目查阅、 下载。



(5) 列和第 (6) 列, 交乘项 treat× time 的系数依然显著为负, 表明与对照组企

业相比, 加入电商平台能够显著降低企业的产出波动, 且结论不依赖于匹配方

式。 后文为了提高估计的准确性, 均采用 PSM+DID 的方法进行实证分析。
(三) 平行趋势检验

双重差分法要求处理组和对照组企业在成为跨境电商之前产出波动的趋势无明

显差异, 若在事件冲击前处理组和对照组已有明显的共同趋势, 则不能说明加入跨

境电商平台这一政策冲击对企业的产出波动产生了抑制作用。 因此对处理组和对照

组企业进行平行趋势检验, 进一步排除政策预期效应等内生性问题的干扰, 以产出

波动 1 和产出波动 2 为被解释变量的结果分别展示在图 1 (左) 和图 1 (右) 中。
由于本文计算产出波动的方式会产生三期缺失值①, 因此本文仅汇报事件发生前两

期交乘项的系数。 由图 1 可以看出, 在加入电商平台之前, 交乘项的系数不显著,
说明跨境电商企业与非跨境电商企业的产出波动基本一致。 同时也说明经过 PSM
后, 企业的自选择问题不会对产出波动产生显著的影响。 在加入电商平台之后, 交

乘项的系数显著为负, 表明处理组企业的产出波动显著低于对照组企业的产出

波动。

图 1　 处理组与对照组差分的平行趋势检验图

(四) 稳健性检验

本文通过以下方式对基准回归进行稳健性检验: (1) 加强处理组企业与对照

组企业的相似性, 将 PSM 的比例调整为 1 ∶ 1, 回归结果见表 2
 

Panel
 

A 中第 (1)
列和第 (2) 列。 (2) 将冲击年设定为 2007 年、 2009 年和 2010 年, 排除缺失值、
“不对称” 样本区间和金融危机冲击的影响, 回归结果见表 2

 

Panel
 

A 的第 (3) 列

和第 (4) 列。 (3) 将冲击年设定为 2006 年、 2007 年和 2009—2011 年, 以冲击前

后各 4 年的数据作为研究样本, 回归结果见表 2
  

Panel
 

A 的第 (5) 列和第 (6)
列。 (4) 更换产出波动的测算方式, 通过滚动标准差法和工业增加值计算, 回归

结果见表 2
 

Panel
 

B 第 (7) 列和第 (8) 列。 (5) 仅研究连续经营 8 年以上的企
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①产出增长率与滞后一期、 滞后两期的增长率进行回归会产生三期的缺失值, 见公式 (1) 至公式 (3)。
后文稳健性检验部分通过其他方式计算的产出波动所得结论与基准回归一致。



业, 排除企业进入退出对结果产生影响, 结果见表 2
 

Panel
 

B 第 (9) 列和第 (10)
列。 (6) 为减轻多个控制变量在经济学含义上可能存在的多重共线性问题, 此次

稳健性检验仅保留企业生产率、 年龄、 规模和出口规模作为控制变量, 结果见表 2
   

Panel
 

B 第 (11) 列和第 (12) 列。 (7) 延长样本区间, 加入 2015 年的中国工业

企业数据和中国海关数据, 结果见表 2
 

Panel
 

C 第 (13) 列至第 (16) 列①。 (8)
通过国泰安 (CSMAR) 数据库中的上市公司数字化转型数据验证基准回归的结

论②, 回归结果见表 2
 

Panel
 

C 第 (17) 列和第 (18) 列。 以上结果均稳健。

表 2　 基准回归的稳健性检验

Panel
 

A

PSM+DID
 

1 ∶ 1 冲击年 2007—2010 \ 2008 冲击年 2006—2011 \ 2008

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

产出波动 1 产出波动 2 产出波动 1 产出波动 2 产出波动 1 产出波动 2

treat×time -0. 0385∗∗∗ -0. 0318∗∗∗ -0. 0377∗∗∗ -0. 0269∗∗ -0. 0497∗∗∗ -0. 0383∗∗

(0. 0113) (0. 0116) (0. 0132) (0. 0110) (0. 0130) (0. 0141)

样本量 10
 

578 10
 

578 383
 

717 383
 

718 403
 

589 403
 

592

拟合优度 0. 6005 0. 5994 0. 5675 0. 5625 0. 6873 0. 6709

Panel
  

B

更换产出波动的测度 连续经营 8 年及以上的企业 删减控制变量

(7) (8) (9) (10) (11) (12)

工业增加值 滚动标准差 产出波动 1 产出波动 2 产出波动 1 产出波动 2

treat×time -0. 0489∗∗ -0. 0024∗∗∗ -0. 0206∗ -0. 0182∗ -0. 0237∗∗∗ -0. 0212∗∗∗

(0. 0104) (0. 0007) (0. 0107) (0. 0101) (0. 0086) (0. 0031)

样本量 592
 

172 4
 

465
 

926 711
 

416 711
 

416 1
 

239
 

806 1
 

239
 

806

拟合优度 0. 6306 0. 5525 0. 5731 0. 5703 0. 6407 0. 6390

Panel
 

C

延长至 2015 年: DID 延长至 2015 年: 熵平衡+DID 上市公司数据

(13) (14) (15) (16) (17) (18)

产出波动 1 产出波动 2 产出波动 1 产出波动 2 产出波动 1 产出波动 2

treat×time -0. 0664∗∗∗ -0. 0465∗∗∗ -0. 0666∗∗∗ -0. 0446∗∗∗

(0. 0149) (0. 0132) (0. 0186) (0. 0148)

数字化转型
-0. 0038∗∗∗

(0. 0006)

数字技术应用
-0. 0048∗∗∗

(0. 0004)
样本量 589

 

610 589
 

610 589
 

377 589
 

377 38
 

398 38
 

398

拟合优度 0. 6455 0. 6493 0. 7025 0. 6944 0. 8372 0. 8383
注: 本表第 (17) 列和第 (18) 列控制了个体、 年份、 行业和省份固定效应。 如无特别说明, 后续的回归均
加入了与表 1 相同的控制变量和固定效应。
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①
②

前文未加入 2015 年数据的原因是该年企业样本缺失较多。
为解决文章数据陈旧的问题, 本文采用 2007—2021 年上市公司数字化转型的数据作为数字贸易的代理

变量, 利用企业营业收入的数据, 通过线性回归法计算企业的产出波动。 其中解释变量 “数字化转型” 是企

业年报中有关人工智能、 区块链、 云计算和大数据相关词汇出现的频数的对数, 而 “数字技术应用” 则是

B2B、 电子商务、 工业互联网、 数字营销等词汇出现的频数的对数。 后者与本文研究内容更加接近, 因此单

独展开研究。 模型选取企业规模、 年龄、 负债率和利润率作为控制变量, 同时控制个体、 年份、 行业和省份

固定效应。



五、 影响渠道检验

前文的基准回归结果表明, 加入电商平台使得企业的产出波动显著低于未加入

电商平台的企业。 基于以往研究, 互联网化、 加入跨境电商平台显著提高了出口的

扩展边际, 提高了企业出口概率、 出口产品种类和出口市场数量。 本部分进一步通

过实证模型对出口多样化和企业出口市场组合风险的影响渠道进行检验, 同时对前

文假说 1、 假说 2 进行检验。
(一) 出口多样化

回归方程 (9) 和 (10) 用来衡量跨境电商对出口市场多样化和出口产品多样

化的影响, 以验证加入电商平台提高出口多样化这一作用渠道是否存在。 其中,
div_ marketskyearit 表示在特定冲击年内企业 i在 t年的出口市场多样化, div_ productskyearit

表示在特定冲击年内企业 i 在 t 年的出口产品多样化。 关于出口多样化降低产出波

动的观点, 也具有基本的共识。 结合江艇 (2022) [28] 提出的研究影响渠道的建议,
本文仅验证电商平台对于中介变量的影响。 回归结果见表 3 的第 (1) — (2) 列。

div_ marketskyearit =a0 +a1 treatskyeari ×timeskyeart +a2X it +μskyear
i +σskyear

t +δskyearit (9)
div_ productskyearit =b0 +b1 treatskyeari ×timeskyeart +b2X it +μskyear

i +σskyear
t +εskyear

it (10)

表 3　 加入电商平台对企业产出波动的影响渠道检验

影响渠道
(1) (2) (3)

市场多样化 产品多样化 出口市场组合风险

treat×time
0. 2429∗∗∗ 0. 0784∗∗∗ -0. 0990∗∗

(0. 0649) (0. 0270) (0. 0388)
样本量 158

 

417 158
 

417 158
 

417

拟合优度 0. 7914 0. 7807 0. 7396

第 (1) 列和第 (2) 列交乘项的估计系数在 1%的显著性水平下均显著为正,
表明在成为跨境电商后, 企业的出口产品种类和出口市场数量相比未加入跨境电商

平台的企业存在明显优势, 说明应用电商平台增加了企业的出口多样化水平, 证实

了本文的假说 1。 电商平台对于市场多样化的提升作用更明显, 因为生产更多种类

的产品需要依靠企业的创新与研发, 而电商平台更倾向于提供出售产品渠道或是获

取信息渠道的便利, 使企业能以更低的成本开展经营活动, 而对促进企业研发创新

的效应在短期内难以实现, 相关结论与鲁晓东和李林峰 (2018) [29] 的研究一致。
表 3 的回归结果表明, 以加入跨境电商平台为代表的数字贸易, 提高了出口产品和

市场层面的多样化水平, 从而平抑了产出波动, 证实了本文的假说 2。
(二) 出口市场组合风险

企业出口市场组合的风险是在出口多样化渠道的基础上进行的更进一步的探

讨, 出口市场的总风险增加会加剧产出波动。 本文拟验证电商平台能否分散企业出

口面临的平均风险而抑制产出波动。 选取国际国家风险指南 ( International
 

Country
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Risk
 

Guide, ICRG) 中的社会经济风险、 政府稳定性、 法律与秩序和投资风险的指

标进行测算。 风险指数是反向的指标, 因此为了便于解释回归系数, 将计算出的指

标取相反数进行回归。 具体的计算方法为:

　 　 　 　 　 　 　 　 RISK i = - ∑
m = d

m = 1

exporti, m

∑
m = d

m = 1
exporti, m

×riskm,

　 　 　 　 riskm = ( riskecon m +riskgov m +risklaw m +riskinv m) / 4 (11)
其中, RISK i 为企业 i 所面临的出口市场组合风险, 依据出口额进行加权平均得

到, 以同时考虑出口市场的总体风险和该市场对企业的重要程度。 exporti, m 表示企

业 i对目的国m的总出口额, ∑
m = d

m = 1
exporti, m 表示在所有目的国范围内求和, 即为企业

i 的总出口额, riskm 为目的国 m 的风险, 是社会经济风险( riskecon)、 政府稳定风险

( riskgov) 、 法律与秩序风险 ( risklaw) 和投资风险 ( riskinv) 的平均值。 最后, 对计算

出的指标取相反数, 以表征风险指标越大企业所面临的风险越大。 为适应前文方程

(9) 和 (10), 本文将被解释变量调整为 RISK i 进行回归, 结果见表 3 的第 (3)
列。 结果表明, 加入电商平台降低了企业出口市场组合的风险, 总体上提高了生产

经营的稳定性。 由此可以说明, 跨境电商促使企业采取分散化的出口策略, 并与风

险较低的国家展开合作, 有助于降低产出波动。

六、 异质性检验

加入电商平台对企业产出波动具有明显的抑制作用, 但是电商平台对于产出波

动的作用机制与效果会因企业自身的特征不同而有所差异。 出于对上述问题的考

虑, 异质性分析部分拟探讨如下两个方面, 一是加入电商平台对于不同地区的企业

影响的异质性, 二是加入电商平台对于不同来源产出波动影响的异质性。
(一) 地区数字基础设施完善程度的异质性

不同地区的数字基础设施建设不同, 企业能利用的资源也存在差异。 本文将

地区的数字普惠金融发展指数作为区分数字基础设施完善程度的重要指标。 本文

将以该指标衡量的基础设施完善程度划分为高低两组分别研究数字贸易对产出波

动影响的异质性①。 在数字基础设施更完善的地区, 企业通过数字技术拓展目标

市场和生产多样化产品的潜力更大, 因此加入电商平台对于在基础设施更完善的

地区经营的企业产出波动抑制作用更明显。 回归结果见表 4。 第 ( 1) 列和第

(2) 列是数字基础设施完善地区企业样本的回归结果, 第 (3) 列和第 (4) 列

是数字基础设施薄弱地区样本的回归结果, 依旧通过产出波动 1 和产出波动 2 两
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①由于本文的样本区间为 2000—2014 年, 而数字普惠金融发展指数最早的年份为 2011 年, 因此为了

充分利用数据信息, 通过各省份 2011—2020 年间数字普惠金融发展指数的增长率将样本划分为数字基础

设施完善组和数字基础设施薄弱组, 增长率最高的 10 个省份作为数字基础设施完善组, 其余省份作为数

字基础设施薄弱组。 除此之外, 本文也尝试将增长率最高的前 3 个省份、 5 个省份等作为数字基础设施完

善组, 相关结论未发生改变。



个指标展开研究。 从回归结果可以看出, 相比处于数字基础设施薄弱地区的企业,
加入电商平台对在数字基础设施完善地区经营的企业产出波动的抑制作用更显著,
说明微观企业通过加入电商平台并依靠相应的数字基础设施建设, 能实现降低产出

波动的作用。

表 4　 地区数字基础设施异质性分析

产出波动

数字基础设施完善 数字基础设施薄弱

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

产出波动 1 产出波动 2 产出波动 1 产出波动 2

treat×time
-0. 0289∗∗∗ -0. 0258∗∗∗ -0. 0095 -0. 0170
(0. 0096) (0. 0095) (0. 0107) (0. 0113)

样本量 42
 

045 42
 

045 25
 

215 25
 

215

拟合优度 0. 5560 0. 5586 0. 5631 0. 5631

(二) 产出波动来源的异质性

现有研究表明, 在危机冲击下, 由于企业边际成本的变动, 国外市场和国内市

场的销售之间会存在相互替代的关系 (Almunia
 

et
 

al. , 2021) [30] , 那么国内销售波

动和出口波动之间的关系是相互补充还是相互替代? 加入电商平台后, 一方面, 企

业若将有限的资源更多地转移到出口市场中, 可能会导致国内销售稳定性下降。 另

一方面, 加入电商平台提高了企业的管理和销售能力, 降低了出口成本和生产成本

(鞠雪楠等, 2020) [31] , 能够在稳定出口市场的同时平抑国内市场的波动。 出于对

以上问题的考虑, 本文展开以下异质性分析, 分别研究加入电商平台对于出口波动

和国内销售波动的作用效果。
异质性分析将基于总产值计算的产出波动 1 和基于总销售额计算的产出波动

2, 分别分解为国内销售波动 1、 国内销售波动 2 和出口波动①。 以此为基础进一步

考察加入电商平台对国外市场销售额的波动和国内市场销售额的波动的影响是否存

在差异, 回归结果见表 5。 第 (1) 列研究加入电商平台对于出口波动的影响, 结

论表明加入电商平台对于出口波动具有显著的抑制作用。 加入电商平台后, 企业的

出口多样化水平显著提高, 企业能够根据不同贸易状况及时调整出口产品组合和出

口市场组合, 平抑需求端的冲击、 稳定出口。 第 (2) 列和第 (3) 列分别是通过

总产值和总销售额计算的国内销售波动, 交乘项的系数仍显著为负, 表明电商平台

对于出口波动和国内销售波动均有明显的平抑作用。 原因在于加入电商平台丰富了

企业的销售方式和渠道, 当国内市场需求波动时, 企业能通过调节出口结构而实现

产出稳定。 另一方面, 加入跨境电商平台的企业通常也能够很好地应用国内电商平

台从事生产经营活动, 从而稳定国内的销售波动。
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①总产值=出口额+国内销售额 1, 总销售额=出口额+国内销售额 2, 因此出口波动仅有一个指标, 国内

销售波动有两个指标。



表 5　 产出波动来源异质性分析

变量
(1) (2) (3)

出口波动 国内销售波动 1 国内销售波动 2

treat×time
-0. 0539∗∗∗ -0. 0448∗ -0. 0537∗∗

(0. 0094) (0. 0242) (0. 0238)

样本量 63
 

481 44
 

514 44
 

217

拟合优度 0. 2618 0. 5453 0. 5537

七、 结论与政策建议

本文以企业加入 “阿里巴巴” 中国站的付费会员为准自然实验, 构建动态双

重差分模型, 研究了数字贸易、 出口多样化和企业产出波动之间的关系。 研究结论

如下: (1) 加入跨境电商平台显著抑制了企业的产出波动, 且该抑制作用对在数

字基础设施完善的地区经营的企业更明显。 (2) 电商平台通过提高企业的出口多

样化水平、 降低企业出口市场组合风险以平抑产出波动。 (3) 电商平台既能降低

国内销售波动, 也能降低出口波动。
针对以上结论的政策建议如下: (1) 鼓励和引导企业积极加入电子商务平台,

并继续出台和完善相关的跨境电商产业政策; (2) 提高数字基础设施建设水平,
如扩大 5G 互联网覆盖范围, 推进云网协同和算网融合发展, 以此提升企业接入互

联网、 加入电子商务平台的程度, 保障偏远地区以及中小微企业能获取更高端、 更

高速的电信服务, 提升企业融入数字经济发展的便利化程度; (3) 引导、 鼓励企

业采取多样化的出口策略, 鼓励企业出口多样化的产品并将产品出口到市场环境较

好的国家, 提高国外市场风险评级的准确度, 降低企业层面和宏观经济层面的产出

波动, 促进经济的平稳运行。
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Digital
 

Trade,
 

Export
 

Diversification
 

and
 

Enterprise
 

Output
 

Fluctuation
—Quasi-natural

 

Experiments
 

Based
 

on
 

Joining
 

the
 

Cross-border
 

E-commerce
 

Platform
LIU

 

Huizheng　 XIAO
 

Yin　 ZHANG
 

Pengyang
Abstract:

 

Stabilizing
 

macroeconomic
 

market
 

and
 

smoothing
 

enterprises
 

output
 

vola-
tility

 

are
 

fundamental
 

targets
 

under
 

the
 

increasing
 

uncertainty
 

in
 

the
 

global
 

economy.
 

This
 

paper
 

merges
 

Chinese
 

Industrial
 

Enterprises
 

Database,
 

Chinese
 

Customs
 

Database
 

and
 

Ali-
baba

 

China
 

Paid
 

Member
 

Database
 

to
 

study
 

the
 

impact
 

of
 

digital
 

trade,
 

represented
 

by
 

the
 

joining
 

cross-border
 

e-commerce
 

platform,
 

on
 

the
 

output
 

fluctuation
 

of
 

enterprises
 

from
 

the
 

perspective
 

of
 

export
 

diversification
 

by
 

using
 

multi-time
 

difference-in-differences
 

model
 

based
 

on
 

the
 

perspective
 

of
 

export
 

diversification.
 

The
 

results
 

show
 

that
 

the
 

output
 

volatili-
ty

 

of
 

enterprises
 

that
 

join
 

the
 

cross-border
 

e-commerce
 

platform
 

is
 

significantly
 

lower
 

than
 

those
 

who
 

do
 

not,
 

and
 

the
 

effect
 

is
 

more
 

notable
 

in
 

the
 

areas
 

with
 

sound
 

digital
 

infrastruc-
ture.

 

According
 

to
 

the
 

influence
 

channel
 

analysis,
 

joining
 

the
 

e-commerce
 

platform
 

stabili-
zes

 

the
 

output
 

fluctuation
 

by
 

improving
 

the
 

level
 

of
 

export
 

diversification
 

and
 

reducing
 

the
 

external
 

market
 

risks
 

faced
 

by
 

enterprises.
 

Furthermore,
 

we
 

find
 

that
 

the
 

e-commerce
 

plat-
form

 

is
 

able
 

to
 

mitigate
 

both
 

the
 

domestic
 

sales
 

volatility
 

and
 

export
 

volatility
 

when
 

decom-
pose

 

the
 

output
 

fluctuation
 

structurally.
 

This
 

research
 

has
 

significant
 

meaning
 

for
 

impro-
ving

 

trade
 

quality
 

and
 

stabilizing
 

economic
 

fluctuations.
Keywords: Digital

 

Trade;
 

Cross-border
 

E-commerce;
 

Export
 

Diversification;
 

Out-
put

 

Volatility
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