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摘　 要: 在中美贸易摩擦日渐加剧的背景下ꎬ出口信用保险成为出口企业重要的避险工具ꎬ
在出口企业转嫁出口风险、提高风控水平、补偿企业损失、优化资源配置等多方面发挥重要作用ꎮ
文章采用２００３－２０１６年浙江省出口贸易数据及保险数据(均不含宁波)ꎬ通过统计分析、构建理论

模型及实证检验ꎬ试图进一步明确出口信用保险影响出口贸易的作用机制ꎮ研究结果表明:在出

口信用保险计划下ꎬ国际信用评级的存在、投保概率的增加、对出口企业损失的赔偿均可增加浙

江省企业的货款回收概率ꎬ从而优化出口资源配置、提高出口水平ꎮ实证检验证明了以上结论ꎬ并
发现在面临金融危机时ꎬ浙江省出口信用保险对出口的促进作用尤为显著ꎬ随着金融危机影响的

逐步减小ꎬ其作用依然显著ꎮ
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一、 引　 言

我国出口企业在面向国外市场销售农产品、工业制成品以及服务时ꎬ只有少数买家愿意或能够提前支

付全部货款ꎬ因此在出口销售中往往采用赊销或者信用证的支付方式ꎬ这就会面临外国买家无力偿付或延

期付款的风险ꎮ减轻出口风险的常见方法是通过政府项目或者私人金融机构来进行信用担保与保险ꎮ在早

期的研究中ꎬ认为工业化国家早期的出口信贷实践是以出口补贴的形式实现的[１]ꎮ但在国际贸易理论大

背景下ꎬ在经济学家、政府的政策制定者以及企业家中仍然有人对政府促进出口的作用存在争议[２－３]ꎮ其
后的研究表明政府支持的出口信贷机构在金融危机期间的融资市场上起到了重要作用[４]ꎮ

欧洲各国政府最早设立政府的或有政府背景的出口信贷机构、保险公司向本国的出口商提供出口信

用保险ꎮ出口信用保险促进出口的途径在于其帮助出口商规避了政治风险和违约风险[５]ꎬ从而政府可以

将其作为有效提升出口量的手段ꎬ且风险降低带来的总收益可以抵消溢价和管理成本ꎮ在研究出口信用保

险和出口贸易的关系中ꎬＡｂｒａｈａｍ(１９９０) [６]通过实证的方法证明ꎬ使用出口信用保险工具有助于本国出口

企业提升国际竞争能力ꎬ提高应收账款的质量ꎮＭｏｓｅｒ(２００７) [７]通过引力模型证明政治风险会对出口贸易

有着很大的阻碍ꎬ而德国出口信用保险对促进出口具有良好的作用ꎮＫｏｅｎ 和 Ｖｅｅｒ(２０１５) [８]在实证分析的

基础上得到出口信用保险对出口贸易有正向的显著的促进作用ꎮ我国学者林斌(２０１３) [９]通过建立出口信

用保险与最优出口规模之间的关系ꎬ分析出口信用保险政策调整对我国外贸出口的动态影响ꎮ胡赛

(２０１７) [１０]根据浙江省出口以及保险数据进行分析ꎬ出口信用保险在具有较高风险、较高价值和较强外部

融资需求的行业中ꎬ促进出口贸易增长的作用更为明显ꎬ且对出口企业向发展中国家或地区的出口具有更

明显的促进作用ꎮ
此外ꎬ在金融危机中出口信用保险对企业出口的保障作用得到强化ꎮ２００８年末至２００９年中期ꎬ全球出

口信用保险机构的保费收入增长３０％~５０％ ꎬ出口信用保险占全球贸易的比重上涨１％~２％ [１１]ꎮ我国学者

运用引力模型分析得出ꎬ出口信用保险对我国的出口有着明显的促进作用ꎬ且在出现金融危机的情况下ꎬ
出口信用保险是保障出口的有效工具[１２]ꎮ王国军(２０１４) [１３] 在传统引力模型中引入变量间的“交互效应

项”说明了出口信用保险对我国出口促进作用显著ꎬ且在应对２００８年国际金融危机时表现突出ꎬ体现了政

策性金融的“逆周期”效应ꎮ
在出口信用保险的实际操作中ꎬ衡量出口可保性的一项重要依据是由国际信用评级来表示进口国的

风险ꎬ该风险由进口国的宏观经济条件决定ꎮ在评估国家风险的研究中ꎬ研究者不断尝试多种因素作为指

标ꎬ建立较为完善的国家风险综合评价体系(Ｎａｇｙꎬ１９７９[１４]ꎻＥｒｂ 等ꎬ１９９６[１５]ꎻ张金杰ꎬ２００８[１６]ꎻ王海军等ꎬ
２０１１[１７]ꎻ刘吉双和成长春ꎬ(２０１６) [１８]ꎻ王稳等ꎬ２０１７[１９] )ꎬ但仍没有一个合理的经济理论框架来分析违约

风险与出口决策、保险渗透率和风险补偿之间的关系ꎮ因此ꎬ本文通过构建理论模型ꎬ以浙江省出口贸易和

出口信用保险数据为例来推断出口信用保险对出口贸易的影响以填补文献中的空白ꎮ
本文余下部分结构安排如下:第二部分为典型事实分析ꎻ第三部分采用影响出口水平的违约风险、保

险比重以及补贴这三个因素ꎬ构建出口信用保险影响出口的理论模型ꎻ第四部分对假设及理论模型做出实

证检验ꎻ最后一部分给出结论并提出相应政策建议ꎮ

二、 典型事实

限于数据获取的限制ꎬ本文使用的数据来源于浙江省ꎬ在２００３－２０１６年间浙江省一般贸易出口额占全

国的１３. ０７％ ꎬ其中一般贸易增长率变化趋势与全国平均水平保持一致ꎮ在出口信用保险的运用中ꎬ２００９年
后浙江省的渗透率为２４. ９２％ 、覆盖率为１９. ０４％ ꎬ与全国平均渗透率２６. １０％ 、全国平均覆盖率１６. ６８％ 基

本保持一致ꎮ此外ꎬ浙江省出口信用保险保费费率与全国平均水平一致均为０. ４２％ ꎬ详见图１ꎮ因此采用浙

江省的出口数据和信用保险数据能在一定程度上说明全国的整体情况ꎮ
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图１　 全国出口数据、信用保险数据与浙江省数据比较

　 　 本文使用的两部分数据ꎬ第一部分来源于中国出口信用保险公司提供的浙江省(不含宁波市ꎬ下同)
２００３－２０１６年出口信用保险发展数据ꎬ其中包含被保险企业的名称、类型、所在县市、所在行业、出口商品类

别、买方国家、买方国家风险类别、承保保额及承保保费等ꎮ①第二部分来源于中国海关总署的产品层面交

易数据ꎬ这一海关数据记载了２００３－２０１６年浙江省(不含宁波市ꎬ下同)通关企业的每一条进出口交易信

息ꎬ包括企业税号、进出口产品的８位 ＨＳ 编码、进出口数量、价值、目的地(来源地)、贸易方式和交通运输

方式ꎮ用被保险企业名称与买方国家这两个变量ꎬ将海关数据与出口信用保险拼接ꎬ得到所有出口企业

(包括被保险企业)出口到某一国家的总额ꎬ及其出口信用保险覆盖的保额ꎮ
图２表现了浙江省出口及信用保险覆盖随时间变化的演变趋势ꎮ２００３年至２０１６年浙江省出口总额整体

呈现出增长势态ꎬ２０１６年出口总额是２００３年的６. ６３倍左右ꎬ但在２００９年有１１. ８２％ 的下降ꎮ与此同时ꎬ出口

信用保险所覆盖的出口额在２００８年以前小幅增长ꎬ２００８年后增长迅速ꎬ２０１６年的保险覆盖额增长到４８８. ３９
亿美元ꎮ保险渗透率在２００８年前增长较缓ꎬ金融危机后ꎬ在２００９年一跃到１１. ４２％ ꎬ随后继续迅猛发展ꎬ２０１６
年达到２４. ７０％ ꎮ出口信用保险覆盖保额及渗透率的不断提高ꎬ意味着出口信用保险对出口增长可能存在

正向激励效应ꎮ并且在国际金融危机中出现了渗透率大幅提升而出口额略有下降的“逆周期”现象ꎮ

图２　 浙江省出口总额和出口信用保险覆盖率

图３对出口额的目的地进行分类ꎬ可以看出在加入 ＷＴＯ 初期ꎬ以扩大出口为直接目标ꎬ因此出口明显

集中于富有的东亚国家、欧盟１５国和其他 ＯＥＣＤ 国家这三个风险较小的发达国家集聚区域ꎬ在２００８－２０１１

５６　 第 １２ 期 　 　 胡　 赛: 出口信用保险影响下的出口贸易高质量发展研究

①２０１２年ꎬ中国平安开始为海外信用保险机构代理出口信用保险业务ꎻ２０１３年ꎬ国家引入中国人保财险试点开展短期

出口信用保险业务ꎮ但以上两家公司的承保规模均较小ꎮ



年间受金融危机影响ꎬ企业更加趋向于规避风险ꎬ出口额尤其向这些地区集中ꎮ在２００８年经历金融危机时ꎬ
出口到富有的东亚国家的交易额由２００７年的１１. １１％ 增加到２５. ５５％ ꎬ出口到其他 ＯＥＣＤ 国家的交易额由

２００７年的１６. ７２％增加到２８. ３２％ ꎮ同时出口到风险较高地区(例如:东亚其他国家、拉丁美洲国家以及南亚

国家)的出口额明显减少ꎮ２０１２年开始逐步调整优化出口结构ꎬ到了２０１３年随着“一带一路”倡议的提出ꎬ
出口到非洲ꎬ东欧、南欧及中亚ꎬ中东ꎬ拉丁美洲以及南亚等地区的出口额比重逐渐增大ꎮ

图３　 浙江省出口额占比的目的地分布变化图

在对出口信用保险覆盖额的目的地分类中ꎬ可以看出保险覆盖占比与出口额占比所在的地区分布整体

相统一ꎬ其他东亚国家、欧盟１５国和其他 ＯＥＣＤ 国家这三个地区的保险额覆盖占比一直处于较高的地位(见
图４)ꎮ在２００８年金融危机后ꎬ这三个地区的保险覆盖率略有下降ꎬ而其他新兴市场、“一带一路”国家及地区则

有所上升ꎮ从２０１２年开始ꎬ出口到岛屿国家及地区的保险覆盖占比较大ꎮ在对出口目的地的比较分析中可以

看出ꎬ浙江省的企业更倾向于出口到风险较低的地区ꎬ在金融危机的影响下这种风险厌恶的表现更加明显ꎻ
受国际市场上风险的影响和“一带一路”建设的导向ꎬ企业在风险不确定性增加的时期ꎬ更倾向于投保出口信

用保险ꎬ当企业将产品出口到风险较大的国家及地区时ꎬ对出口信用保险的需求有所增加ꎮ

图４　 浙江省保险额占比的目的地分布变化图
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在图５中对浙江省出口信用保险在２００３－２０１６年间的保费金额与出险金额①进行分析ꎮ在金融危机的

应对中ꎬ通过对众多出口企业数千万海外买方的承保ꎬ出口信用保险公司收集、分析、总结大数据信息ꎬ为
企业提供全面、客观、准确的风险判断ꎬ以此降低企业的出口风险ꎮ在２００８年金融危机发生时ꎬ保费金额

超过３０００万美元ꎬ随后两年保费增长率均超过６０％ ꎬ２０１１年起增速减缓ꎮ从出险金额看ꎬ２００８年出险金

额明显增加ꎬ将近２００７年的一倍ꎬ随后保持４３. １３％ 左右的增长率ꎬ２０１２年出险金额增长率下降ꎬ仅为

３. ３６％ ꎬ而２０１３年出险金额增长率大幅增加到７２. ９３％ ꎬ随后几年稳定在４５０００万美元左右ꎮ从保费金额

和出险金额的变化也可以看出ꎬ在国际市场的不确定性风险增强时ꎬ保险对风险的防范和补偿作用尤

为突显ꎮ

图５　 浙江省出口信用保险保费金额与出险金额比较

图６描述了浙江省出口信用保险的出险数量及出险金额占比ꎮ出险数量的增长率除２００８年急剧上升

外ꎬ基本维持在２０％左右ꎮ出险金额占保险金额的比重在２００８年上升明显ꎬ２００９、２０１０年明显下降ꎬ此后虽

有所波动ꎬ但总体呈下降趋势ꎮ随着出口信用保险的进一步普及ꎬ将风险信息传导至出口企业ꎬ并提出降低

风险的建议ꎬ使得企业风险意识逐步强化ꎬ风险识别能力逐步提升ꎬ对风险的控制能力有所提升ꎮ

图６　 浙江省出口信用保险的出险数量及出险金额占比分析

从以上典型事实的分析中可以看出ꎬ２００３－２０１６年间ꎬ浙江省出口贸易整体发展呈上升趋势ꎬ且出口信

用保险覆盖保额及渗透率不断提高ꎬ意味着出口信用保险对出口增长可能存在正向激励效应ꎬ并且在国际

金融危机中出现了渗透率大幅提升而出口额略有下降的“逆周期”现象ꎮ受国际市场上风险的影响和“一
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①为出口销售中发生拒付风险时ꎬ扣除预付款、运输费用以及追回的部分货款后的实际发生损失的金额ꎬ称为出险金

额ꎮ他不同于报损金额ꎬ也不同于赔偿金额ꎮ



带一路”建设的导向ꎬ浙江省的企业在风险不确定性增加的时期ꎬ更倾向于投保出口信用保险ꎬ当企业将

产品出口到风险较大的国家及地区时ꎬ对出口信用保险的需求有所增加ꎮ此外ꎬ随着出口信用保险的进一

步普及ꎬ在国际出口市场上ꎬ出口信用保险对企业的风险防范和补偿作用尤为突显ꎮ

三、 理论模型

根据 Ｒｉｅｎｓｔｒａ￣Ｍｕｎｎｉｃｈａ 和 Ｔｕｒｖｅｙ(２００２) [２０]的观点ꎬ本节提出一个理论模型描述出口企业面临违约风

险但有机会通过出口信用保险赔偿损失ꎮ提出以下三个命题ꎬ探索出口的最佳水平如何受违约风险影响ꎬ
以及在提供保护的出口信用保险计划下将如何影响出口ꎮ

命题１:在出口前ꎬ企业借助出口信用保险对数千万海外买方的国际信用评级进行收集、分析并总结大

数据信息ꎬ对风险做出判断ꎬ以此筛选国际买家ꎬ从而在出口前有效控制风险ꎮ
假设一家出口企业的收入函数是:

Ｙ ＝ ＱＰＦ(θ) ＋ αＺＱＰ(１ － Ｆ(θ)) － ｒＱ － ｗ(􀭵Ｆ(θ)ꎬαꎬＰꎬＺ)ＱＰ (３. １)
Ｑ 为企业出口数量ꎬＰ 是出口商品价格ꎬＦ(θ)是收到货款的累积概率分布函数ꎬθ 是出口销售中海外

买家拒付的信用评级ꎬ可以认为 Ｆ(θ)是国际信用评级的预测值ꎬ当 Ｆ(θ) ＝ １表示可以收到全部货款 ＱＰꎬ
而当 Ｆ(θ) ＝ ０则表示收不到任何货款ꎮ预期收入的概率可以表示为 􀭵Ｆ ＝ 􀭵Ｆ(θ)ꎮ用 Ｚ 来表示发生损失后保

险公司对企业的赔偿比例ꎬ因此０≤Ｚ≤１ꎮα 表示企业投保出口信用保险的概率ꎬ显然０≤α≤１ꎮ当投保的出

口企业遭遇拒付风险时ꎬ出口企业将得到赔偿 ＺＱＰ∗ꎬ其中 Ｐ∗为出口商品的平均价格ꎬ这种补偿支付的先

验概率是(１ － 􀭵Ｆ)ꎮｒ 为固定变量表示出口的边际成本ꎬ在不考虑拒付风险时ꎬ边际成本可以描述为 ｒＱꎮｗ 表

示保险费率ꎬ是预期收入、出口商品价格以及投保概率的函数 ｗ ＝ ｗ(􀭵ＦꎬＰꎬα)ꎬ且一阶导数 Əｗ / ƏＰꎬƏｗ / Əα
为正ꎬ而 Əｗ / Ə􀭵Ｆ 为负ꎮ

命题２:在出口过程中ꎬ企业拒付风险的大小决定了投保出口信用保险 α 的概率ꎮ通过出口信用保险

可转嫁企业的货款回收风险ꎬ提高企业出口水平ꎮ
方程(３. １)假定拒付的风险１ － Ｆ(θ)直接与出口商品的价格相关ꎬ因此收到的货款 ＰＦ(θ)是一个随

机变量ꎬ其均值与方差如下:
Ｅ[ＰＦ(θ)] ＝ Ｐ􀭵Ｆ (３. ２)

Ｖａｒ[ＰＦ(θ)] ＝ σ２
θ ＝ Ｅ [{ＰＦ(θ) － Ｅ[ＰＦ(θ)]} ２ ] (３. ３)

预期收入函数的均值和方差如方程(３. ４)(３. ５)所示:
Ｅ[Ｙ] ＝ ＱＰ􀭵Ｆ ＋ αＺＱＰ － αＺＱＰ􀭵Ｆ － ｒＱ － ｗＱＰ (３. ４)

Ｖａｒ[Ｙ] ＝ σ２
Ｙ ＝ Ｑ２(１ － αＺ) ２σ２

θ (３. ５)
出口企业的收入最大化函数可以表示为:

　 　 ＭａｘＱ Ｅ[ｕ(Ｙ)] ＝ Ｅ[Ｙ] － λ
２ σ２

Ｙ{ }⇒

　 　 ＭａｘＱ Ｅ[ｕ(Ｙ)] ＝ ＱＰ􀭵Ｆ ＋ αＺＱＰ － αＺＱＰ􀭵Ｆ － ｒＱ － ｗＱＰ － λ
２ Ｑ２(１ － αＺ) ２σ２

θ{ } (３. ６)

其中 λ 表示出口企业对风险的厌恶程度ꎬλ 越大对风险的厌恶程度越高ꎮ在最大化问题中对 Ｑ 求一

阶导后可以得到:
Ｐ􀭵Ｆ ＋ αＺＰ － αＺＰ􀭵Ｆ － ｒ － ｗＰ － λ(１ － αＺ) ２σ２

θＱ∗＝ ０ (３. ７)
化简后可得:

Ｑ∗＝ Ｐ􀭵Ｆ ＋ αＺＰ － αＺＰ􀭵Ｆ － ｒ － ｗＰ
λ(１ － αＺ) ２σ２

θ
(３. ８)

当企业没有参与投保时ꎬ即 α ＝ ０时ꎬ最优的出口量为 Ｑ０ ＝ Ｐ􀭵Ｆ － ｒ
λσ２

θ
ꎮ
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当企业参与投保时ꎬ企业出口量的选择可以通过在(３. ８)式中对 α 求偏导来实现ꎮ

　 　 　 　 ƏＱ∗

Əα ＝ ＰＺ(１ － 􀭵Ｆ) － Ｐ􀅰Əｗ / Əα
(１ － αＺ) ２λσ２

θ

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋ ２Ｚ[Ｐ􀭵Ｆ ＋ αＺＰ(１ － 􀭵Ｆ) － ｒ － ｗＰ]

(１ － Ｚ) ３λσ２
θ

æ

è
ç

ö

ø
÷{ }

＝ ＺＰ(１ － 􀭵Ｆ) － Ｐ􀅰Əｗ / Əα
(１ － αＺ) ２λσ２

θ

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋ ２Ｑ∗Ｚ

(１ － Ｚ)
æ

è
ç

ö

ø
÷{ } (３. ９)

假如有出口ꎬ则 Ｑ∗> ０ꎬ同时(３. ９)式的右边为正ꎬ这表明出口企业在保险的支持下可以扩大出口量ꎮ
Əｗ
Əα > ０因为投保概率提升时ꎬ说明企业面临的风险增大ꎬ保险费率自然得到提升ꎮ同样假设 ＺＰ(１ － 􀭵Ｆ)≥Ｐ

(Əｗ / Əα)也是合理的ꎬ如果购买保险的边际成本高于预期的收入则出口商将不会乐意支付保险费用ꎮ因此

(３. ９)式说明投保概率的增加ꎬ会促进企业出口量的增长ꎮ
命题３:风险发生后ꎬ保险公司赔偿出口企业订单不能回款所导致损失ꎬ实现出口信用保险的风险补偿

机制ꎬ能有效增加出口ꎮ
随着投保概率的变化ꎬ通过对 Ｚ 求偏导可以得到赔偿企业的损失产生的影响ꎮ

　 　 　 　 　 Ə２Ｑ∗

ƏαƏＺ ＝ Ｐ(１ － 􀭵Ｆ) － Ə２ｗ
ƏαƏＺＰ

(１ － αＺ) ２λσ２
θ

é

ë

ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
＋ ６αＱ∗

(１ － αＺ) ２
æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋

２ａ[ＰＺ(１ － 􀭵Ｆ) － Ｐ􀅰Əｗ / Əα] ＋ ２[αＰ(１ － 􀭵Ｆ) － Ｐ􀅰Əｗ / ƏＺ]
(１ － αＺ) ３λσ２

θ
[ ] (３. １０)

因为一阶导数 Əｗ / ƏＰꎬƏｗ / Əα 为正ꎬ而 Əｗ / Ə􀭵Ｆ 为负ꎬ且 Ə２ｗ
ƏαƏＺ > ０ꎬ因此方程(３. １０)明显是一个大于零的

函数ꎬ这表明保险公司对出口企业损失的赔偿可以增加出口ꎬ这一结论与 Ｒｉｅｎｓｔｒａ￣Ｍｕｎｎｉｃｈａ 和 Ｔｕｒｖｅｙ
(２００２) [２０]的结论相似ꎮ

且根据 Ｆｕｎａｔｓｕ(１９８６) [２１]的研究ꎬ当方差 σ２
θ 增长时出口量下降ꎬ这是因为:

ƏＱ∗

Əσθ
＝ － ２{Ｐ􀭵Ｆ － αＺＰ(１ － 􀭵Ｆ) － ｒ － ｗＰ}

(１ － αＺ) ２λσ２
θ

＝ － ２Ｑ∗

σθ
< ０ (３. １１)

这一结果与 Ｒｕｆｆｉｎ(１９７４) [２２]、Ａｎｄｅｒｓｏｎ 和 Ｒｉｌｅｙ(１９７６) [２３]和 Ｅａｔｏｎ(１９７９) [２４]的结论相符合ꎮ信用保险

或者赔偿的增加可以抵消方差对出口的影响ꎬ因为他们的存在降低了损失的概率ꎮ
最后对 Ｑ∗求 􀭵Ｆ 的偏导试图解释最优出口量与货款回收的概率之间的关系:

　 　 　 　 　 ƏＱ∗

Ə􀭵Ｆ ＝ Ｐ(１ － αＺ) － ＰƏｗ / Ə􀭵Ｆ
(１ － αＺ) ２λσ２

θ
－ ２[Ｐ􀭵Ｆ ＋ αＺＰ(１ － 􀭵Ｆ) － ｒ － Ｐｗ]

(１ － αＺ) ２λσ３
θ

[ ]
Əσθ

Ə􀭵Ｆ

＝ Ｐ(１ － αＺ) － ＰƏｗ / Ə􀭵Ｆ
(１ － αＺ) ２λσ２

θ
－ ２Ｑ∗

σθ

Əσθ

Ə􀭵Ｆ[ ] > ０ (３. １２)

在 Ｑ∗中ꎬｗ 是 􀭵Ｆ 的函数ꎬｗ ＝ ｗ(􀭵ＦꎬＰꎬＺ)ꎬ且 σθ ＝ ＰＦ(θ) － Ｐ􀭵Ｆꎬ因此可将对 Ｑ∗求 􀭵Ｆ 的偏导化简为方程

(３. １２)ꎮ由
Əσθ

Ə􀭵Ｆ < ０ꎬ可知
ƏＱ∗

Ə􀭵Ｆ > ０ꎮ这意味着ꎬ由于货款回收的概率增加ꎬ在出口信用保险的保障下出口企业

提高了出口水平ꎮ
总之ꎬ通过提高风控水平、转嫁出口风险和风险补偿这三种机制ꎬ出口信用保险对出口企业的货款

回收概率产生影响ꎬ进而影响企业出口量、出口产品、出口区域等方面ꎬ并通过出口信用保险的政策性

属性ꎬ优化保险资源配置ꎬ将有限的资源更多地向战略性新兴产业、高附加值产品、“一带一路”国家以

及实施转型升级的企业倾斜ꎬ落实国家经济、外交政策ꎬ推进转型发展ꎮ因此ꎬ国家大政方针政策可以通

过资源配置机制传导至出口企业ꎬ影响出口企业微观主体行为ꎬ利用这一机制有效带动出口贸易的高

质量发展ꎬ见图７ꎮ
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图７　 出口信用保险作用于出口贸易的传导机制图

四、 实证检验

图 ８　 事前平行趋势假定检验

本节利用浙江省出口信用保险数据和海关进出口贸

易中２２个大行业以及２４０多个国家及地区２００３－２０１６年的

数据ꎬ分析出口信用保险与企业出口水平之间的影响关

系ꎮ通过采用 ＤＩＤ 方法借助于２００７年底至２００８年发生的

金融危机这个外生的自然实验ꎬ更能有效说明在出口信

用保险渗透率大幅提升而出口额略有下降的“逆周期”现
象中ꎬ出口信用保险通过控制和转嫁出口风险ꎬ并对风险

进行补偿ꎬ从而促进企业出口的作用机制ꎮ
首先对处理组和对照组进行平行趋势检验ꎬ从图８可

以看出ꎬ２００８年之前各年虚拟变量都不显著ꎬ说明本文样

本满足平行趋势假定ꎮ
１.基本模型ꎮ 本文的基本模型比较了２００３－２０１６年间投保出口信用保险对企业出口水平的影响ꎬ因变

量 Ｅｘｐｏｒｔｃꎬｔ表示 ｃ 企业在 ｔ 年度的出口(在计算中取自然对数)ꎬ自变量是组别虚拟变量 Ｉｎｓｕｒｅｄｃ 和处理时

间虚拟变量 ｐｏｓｔ２００８的交互项ꎮ
Ｅｘｐｏｒｔｃꎬｔ ＝ α０ ＋ βｔ􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ × ｐｏｓｔ２００８ ＋ γ􀅰Ｚｃꎬｔ ＋ δｔ ＋ ｆｃ ＋ εｃꎬｔ (４. １)

其中ꎬＩｎｓｕｒｅｄｃ 为投保出口信用保险的企业ꎬ在这里用虚拟变量是否参与投保(Ｄｕｍｍｙ)或者保险覆盖

额的对数值( ｌｎＣｏｖｅｒａｇｅ)来衡量ꎮｐｏｓｔ２００８ ＝ １表示为２００８年以后ꎬｐｏｓｔ２００８ ＝ ０为２００８年之前ꎮ将 ｉｎｓｕｒｅｄｃ ×
ｐｏｓｔ２００８作为处理变量的好处在于能够解决不同处理组接受处理时间不同的问题ꎮ此外ꎬＺｃꎬｔ表示其他控制

变量ꎬδｔ 为年份固定效应ꎬεｃꎬｔ为观察不到的影响因素ꎮ
表１的前四列结果以虚拟变量是否参与投保(Ｄｕｍｍｙ)作为处理变量ꎬ后四列报告了用保险覆盖额的

对数值( ｌｎＣｏｖｅｒａｇｅ)作为处理变量的结果ꎮ第一列和第五列采用 ＯＬＳ 估计ꎬ其余六列采用固定效应模型ꎬ
均可得到出口信用保险与出口金额之间存在高度的、统计上的显著关系:在是否投保出口信用保险中ꎬ投
保的企业在２００８年后每年产生１. ２７５２至１. ７４０４份额外的出口金额(在第１~４列ꎬ显著程度为１％ )ꎻ在出口信

用保险覆盖的出口额中ꎬ投保的企业在２００８年后每年可增加０. ００８８~０. ０９２１份额外的出口额(在第５~８列ꎬ
显著程度为１％ )ꎮ此外ꎬ以 ＳｉｎｏｓｕｒｅＲｉｓｋ 衡量的出口目的地国家风险①对出口的影响显著为负ꎬ风险越大的

地区出口额越小ꎮｌｎＲｅ 为发生损失后ꎬ尽管保险会对企业的损失做出赔偿ꎬ但风险的发生仍然会减少企业

在今后与该买家发生交易ꎮ在第四列和第八列中用发生风险后的损失额来替代国家风险ꎬ损失对出口的影

响不显著ꎬ但保险对出口的作用依然显著ꎮ

０７ 商　 业　 经　 济　 与　 管　 理 ２０１８ 年

①数据引自«国家风险分析报告»ꎬ中国出口信用保险公司ꎮ



表１　 基本 ＤＩＤ 估计结果

ｌｎＸ (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)

Ｄｕｍｍｙ∗ｐｏｓｔ２００８ １. ２７５２∗∗∗ １. ５９２８∗∗∗ １. ５９３７∗∗∗ １. ７４０４∗∗∗

(０. １７５６) (０. ３３４５) (０. ３３５６) (０. ３５５４)
ｌｎＣｏｖｅｒａｇｅ∗ｐｏｓｔ２００８ ０. ０４４５∗∗∗ ０. ０８８４∗∗∗ ０. ０９２１∗∗∗ ０. ０２４０∗∗

(０. ００６１) (０. ００８２) (０. ００７８) (０. ０１０７)
ＳｉｎｏｓｕｒｅＲｉｓｋ － ０. ０１４５∗∗∗ － ０. ０８４０∗∗∗ ０. ０１６６ － ０. ０２４３∗ － ０. １２７１∗∗∗ － ０. ０３８８

(０. ０１４４) (０. ０２７４) (０. ０５４０) (０. ０１４３) (０. ０３) (０. ０５１１)
ｌｎＲｅ － ０. ０２４１∗∗∗ － ０. ００５１∗∗∗ － ０. ００６９ － ０. ００８９∗∗ － ０. ０２３９∗∗∗ ０. ０３５９∗∗∗ ０. ０３４４∗∗∗ － ０. ００６５∗

(０. ００６２) (０. ００５５) (０. ００５２) (０. ００４３) (０. ００６２) (０. ００６３) (０. ００５９) (０. ００５１)
ｌｎＧＤＰ － ３. ９８８１∗∗∗ － ４. ０４９７∗∗∗ － ４. １４８１∗∗∗ － ４. ２００８∗∗∗ － ３. ００３６∗∗∗ － ３. １１１４∗∗∗

(０. １３６７) (０. １２５２) (０. １２４６) (０. １８１３) (０. １０３６) (０. ３４３８)

ｌｎｌｏｓｓ ０. ０１７４ ０. ０１３２

(０. ０１５０) (０. ０１４２)

行业固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

地区固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

时间固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

常数 ６４. ９８０２∗∗∗ ６５. ６８９２∗∗∗ ６６. ３７４９∗∗∗ ６６. ７８３７∗∗∗ ５２. ９７６４∗∗∗ １２. ９２２７∗∗∗ １２. ３４４∗∗∗ ５３. ８７２２∗∗∗

(１. ７１４１) (１. ８７８４) (１. ８５０９) (２. ４２９５) (１. ３８９９) (０. １２５５) (０. ３０８) (４. ５９６５)

样本数 ７ꎬ４１７ ７ꎬ３８２ ７ꎬ３８２ ８ꎬ６８２ ７ꎬ４１７ ７ꎬ３８２ ７ꎬ３８２ ８ꎬ６８２

　 　 注:∗ｐ < ０. １ꎻ∗∗ｐ < ０. ０５ꎻ∗∗∗ｐ < ０. ０１ꎻ括号中的数值为标准差ꎮ

２. 动态异质性ꎮ 接下来本文估计每年的保障效果ꎬ来验证时间对企业出口的影响ꎮ在基本模型中暗含

假设:金融危机对各年的影响作用是一致的ꎬ而现实中这个假定难以满足ꎮ此外ꎬ由于保险发生在签立订单

后、出口运输前ꎬ导致拒收拒付的风险往往会延迟发生ꎬ且借助出口信用保险企业通过经验和边做边学的

方式提高自身风险防控能力ꎬ因此出口信用保险对企业出口的影响力可能存在延迟ꎮ为了测量这种潜在延

迟的程度ꎬ我们估计了年度处理效果 βｔꎮ基于以上两个原因ꎬ在模型(４. ２)中加入２００８年以后各年虚拟变

量与处理变量的交互项ꎬ以考察金融危机对出口影响的动态异质性ꎮ
Ｅｘｐｏｒｔｃꎬｔ ＝ α０ ＋ βｔ􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ × ＹＥＡＲｐｏｓｔ２００８ ｔ ＋ γ􀅰Ｚｃꎬｔ ＋ δｔ ＋ ｆｃ ＋ εｃꎬｔ (４. ２)

其中ꎬβｔ 用来衡量在金融危机后的年份 ｔ 里ꎬ企业在是否参与出口信用保险之间的差异变化ꎮ其余变

量与模型(４. １)中一致ꎬ下同ꎮ
在表２中ꎬ前四列的处理变量为是否参与投保的虚拟变量(Ｄｕｍｍｙ)ꎬ后四列的处理变量为保险覆盖额

的对数值( ｌｎＣｏｖｅｒａｇｅ)ꎮ在前四列中ꎬ出口信用保险对出口额的作用具有持续性ꎬ在２００８年前参与保险的企

业ꎬ会在后续的年份继续促进企业出口额的增长ꎻ在后四列中ꎬ２００９－２０１１三年内出口信用保险具有稳定的

持续影响ꎬ三年后保险的滞后作用开始变得不显著ꎮ

表２　 出口信用保险对出口的动态异质性结果

ｌｎＸ (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)
Ｉｎｓｕｒｅｄ＿２００９ １. ６１５５∗∗∗ １. ４８０５∗∗∗ １. ４９７５∗∗∗ １. ４７１５∗∗∗ ０. ２１６９∗∗∗ ０. １８６４∗∗∗ ０. ０２３８∗∗ ０. １３８９∗∗∗

(０. ２２８７) (０. ２３８５) (０. ２２６１) (０. ２２８８) (０. ０１１１) (０. ０１０３) (０. ０１２１) (０. ００６１)
Ｉｎｓｕｒｅｄ＿２０１０ ２. ３８８６∗∗∗ ２. ３０１０∗∗∗ ２. ２９１９∗∗∗ ２. ２０５８∗∗∗ ０. １８２４∗∗∗ ０. １５７３∗∗∗ ０. ０２８８∗∗ ０. １０８１∗∗∗

(０. ２２０７) (０. ２１９５) (０. ２１３６) (０. １９９０) (０. ００８８) (０. ００９７) (０. ０１２３) (０. ００９８)
Ｉｎｓｕｒｅｄ＿２０１１ ３. ２５８１∗∗∗ ３. １１６１∗∗∗ ３. １２７３∗∗∗ ３. ００４７∗∗∗ ０. １６００∗∗∗ ０. １３１５∗∗∗ ０. ０４４３∗∗ ０. ０８６０∗∗∗

(０. ２４０８) (０. ４３６９) (０. ４３４７) (０. ４１７３) (０. ００７３) (０. ０１６０) (０. ０１７８) (０. ０１６９)
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续表２
ｌｎＸ (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)

Ｉｎｓｕｒｅｄ＿２０１２ ２. ２０２５∗∗∗ ４. ７０５１∗∗ ４. ４１１２∗∗ ６. １０４２∗∗∗ ０. ０２６９∗∗∗ ０. ００６７∗∗∗ － ０. ０１９１∗∗ － ０. ００５３

(０. ２７７２) (１. ８３８１) (１. ７７８０) (１. ７９８３) (０. ０００９) (０. ００１５) (０. ００７７) (０. ００９５)

Ｉｎｓｕｒｅｄ＿２０１３ ２. ６６０９∗∗∗ ５. ０７０５∗∗∗ ４. ８７７６∗∗ ３. ３９８６∗ ０. ０２４４∗∗∗ ０. ００４３∗∗∗ － ０. ０８１２∗∗∗ － ０. ０９２２∗∗∗

(０. ２８７５) (１. ８７４４) (１. ８２２５) (１. ８４５１) (０. ００１１) (０. ００１１) (０. ０２４４) (０. ０２６１)

Ｉｎｓｕｒｅｄ＿２０１４ ３. ０４８７∗∗∗ ５. ３９８１∗∗∗ ５. ２１１５∗∗∗ ６. ３４６４∗∗∗ ０. ０１６１∗∗∗ ０. ００７５∗∗∗ ０. １３８９∗∗∗ ０. １２４５∗∗∗

(０. ３２４７) (１. ８５５３) (１. ８０８４) (１. ８１４０) (０. ００１３) (０. ００１７) (０. ０１１０) (０. ０１２６)

Ｉｎｓｕｒｅｄ＿２０１５ ４. ９４６３∗∗∗ ４. ７７０２∗∗∗ ４. ６６７９∗∗∗ ４. ４４１９∗∗∗ ０. ０６４３∗∗∗ － ０. ０００８ － ０. ００４９ － ０. ０２９９∗

(０. ３２９５) (０. ４６８７) (０. ４５２１) (０. ４６８１) (０. ００９９) (０. ００９７) (０. ０１５６) (０. ０１５７)

Ｉｎｓｕｒｅｄ＿２０１６ ４. ８０９６∗∗∗ ４. ６２８４∗∗∗ ４. ５２３２∗∗∗ ４. ２８６０∗∗∗ － ０. ０２７０∗∗∗ － ０. ０１０２∗∗∗ － ０. ０２５４ － ０. ０５０４∗∗∗

(０. ３３００) (０. ４５７８) (０. ４３７２) (０. ４５０６) (０. ００５６) (０. ００５７) (０. ０２０３) (０. ０１８９)

ＳｉｎｏｓｕｒｅＲｉｓｋ － ０. ０７５６∗∗∗ － ０. ０９２２∗∗∗ ０. ００９４ － ０. ０２３４ ０. ０１２４ － ０. ０３９３

(０. ０１４５) (０. ０２６７) (０. ０５２２) (０. ０１５７) (０. ０５２８) (０. ０５２０)

ｌｎＲｅ ０. ００２３ ０. ００４４∗ ０. ００１８ － ０. ００１１ － ０. ００７１ ０. ０３４３∗∗∗

(０. ００６３) (０. ００３３) (０. ００３１) (０. ００２６) (０. ００５３) (０. ００６１)

ｌｎＧＤＰ － ７. ３８９７∗∗∗ － ７. ２０８０∗∗∗ － ６. ９１６１∗∗∗ － ３. １２６３∗∗∗

(０. ３００６) (０. ４５１８) (０. ４９５８) (０. ３２７８)

ｌｎｌｏｓｓ ０. ０３９９∗∗

(０. ０１６５)

行业固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

地区固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

时间固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

常数 １０７. ７６４９∗∗∗ １０５. ２６９４∗∗∗ １０４. ６６３１∗∗∗ １００. ３１７３∗∗∗ １１. ８８６３∗∗∗ １２. ０１７７∗∗∗ ５４. １９９３∗∗∗ １３. ８５５３∗∗∗

(３. ７５６６) (６. ０５２９) (５. ８６９７) (６. ３４４８) (０. ００１３) (０. ０６９９) (４. ３７０８) (０. ３８９７)

样本数 ７ꎬ４１７ ７ꎬ３８２ ７ꎬ３８２ ８ꎬ６８２ ３ꎬ０６１ꎬ１０４ ２ꎬ８８５ꎬ９８８ ７ꎬ３８２ ７ꎬ３８２

　 　 注:∗ｐ < ０. １ꎻ∗∗ｐ < ０. ０５ꎻ∗∗∗ｐ < ０. ０１ꎻ括号中的数值为标准差ꎮ

３. 稳健性检验ꎮ (１)控制事前趋势ꎮ在 ＤＩＤ 模型中存在一个潜在问题ꎬ他可能会混淆出口信用保险的

动态效应和处理前处理组和参考组可能面临不同时间趋势的影响ꎮ这就意味着受出口信用保险影响的企

业出口ꎬ可能在金融危机后ꎬ由于之前的时间趋势不同而出现企业出口的增加ꎮ因此ꎬ继续在基准 ＤＩＤ 模

型基础上加入处理变量与时间趋势项的交互ꎬ若处理变量仍然显著为正ꎬ则进一步增强了本文的结论ꎮ
Ｅｘｐｏｒｔｃꎬｔ ＝ α０ ＋ βｔ􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ × ｐｏｓｔ２００８ ｔ ＋ γ􀅰Ｚｃꎬｔ ＋ δｔ ＋ ｆｔ ＋ Ø􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ􀅰ｔ ＋ εｃꎬｔ (４. ３)

其中ꎬβｔ 表示年份 ｔ 的处理效应ꎬδｔ 衡量控制了事前时间趋势 Ø􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ􀅰ｔ 的年份固定效应ꎮ
另一个可以替代线性检验的方式采用时间趋势的二次方:
Ｅｘｐｏｒｔｃꎬｔ ＝ α０ ＋ βｔ􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ × ｐｏｓｔ２００８ ｔ ＋ γ􀅰Ｚｃꎬｔ ＋ δｔ ＋ ｆｃ ＋ Ø１ｃ􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ􀅰ｔ ＋ Ø２ｃ􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ􀅰ｔ２ ＋ εｃꎬｔ (４. ４)
在表３中报告了详细的估计结果ꎮ前四列报告了模型(４. ３)的结果ꎬ证实了在金融危机后ꎬ甚至在控制

预先存在的时间趋势下ꎬ企业的出口水平在参与保险的变量中显著高于未参与保险的企业ꎮ后四列报告了

模型(４. ４)的结果ꎬ这些回归的影响效果也是积极的、在统计上显著的ꎬ进一步加强了验证结果ꎮ
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表３　 控制事前趋势的估计结果

ｌｎＸ (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)
Ｄｕｍｍｙ∗ｐｏｓｔ２００８ ０. ２３１９∗ ０. ７０４９∗∗∗ ０. ７５２０∗∗∗ ０. ６７７２∗∗

(０. １８８２) (０. ２７６４) (０. ２６６２) (０. ３００６)
ｌｎＣｏｖｅｒａｇｅ∗ｐｏｓｔ２００８ ０. ０５５９∗∗∗ ０. ０９９７∗∗∗ ０. ０３６１∗ ０. １８７８∗∗∗

(０. ０１６５) (０. ０２２９) (０. ０１９８) (０. ００９８)
Ｉｎｓｕｒｅｄ∗ｔ ０. ４１１６∗∗∗ ０. ３３７８∗∗∗ － ０. ００１５ － ０. ００１５ ０. ２４８３∗∗ ０. ２７９１∗∗∗ ０. ０２７２∗∗∗ ０. ０９６６∗∗∗

(０. ０２９０) (０. ０３８２) (０. ００２０) (０. ００３１) (０. １０１５) (０. ０７５５) (０. ００７４) (０. ００９３)
Ｉｎｓｕｒｅｄ∗ｔ＾２ ０. ００８７ ０. ００７７∗ ０. ００２１∗∗∗ ０. ００７０∗∗∗

(０. ００９１) (０. ００４１) (０. ０００５) (０. ０００７)
ＳｉｎｏｓｕｒｅＲｉｓｋ － ０. ０２５０∗ － ０. ０８６０∗∗∗ － ０. ０２４２∗ － ０. １２７０∗∗∗ ０. ０３５９ － ０. ０２８０∗∗

(０. ０１４２) (０. ０２６９) (０. ０１４３) (０. ０３０７) (０. ０６２３) (０. ０１４３)
ｌｎＲｅ － ０. ００５４ ０. ００８７∗∗ － ０. ０２４１∗∗∗ ０. ０３５７∗∗∗ － ０. ００６２ － ０. ００３６ － ０. ００８３ ０. ００９８

(０. ００６３) (０. ００３５) (０. ００６２) (０. ００６１) (０. ００７０) (０. ００６３) (０. ００７０) (０. ００９３)
ｌｎＧＤＰ － ７. ０５５３∗∗∗ － ６. ５５５２∗∗∗ － ３. ００４９∗∗∗ － ７. １７２７∗∗∗ － ７. １７５０∗∗∗ － ２. ６８１２∗∗∗

(０. ２５４８) (０. ３２２１) (０. １０３６) (０. ９７２３) (０. ２６２４) (０. ５１０４)
ｌｎｌｏｓｓ ０. ０１２７ － ０. ００９２

(０. ０３１４) (０. ０３４１)
行业固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
地区固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
常数 １０２. ４０４３∗∗∗ ９６. ２５８６∗∗∗ ５２. ９９７６∗∗∗ １２. ９２６１∗∗∗ １０３. ８７７０∗∗∗１０４. ０４１９∗∗∗ ４８. ７７５８∗∗∗ １３. ３０７３∗∗∗

(３. １３３３) (４. １０６１) (１. ３９０３) (０. １２８４) (１２. ５７３６) (３. ２４９２) (６. ９５９７) (１. ４６７８)
样本数 ７ꎬ４１７ ７ꎬ３８２ ７ꎬ４１７ ７ꎬ３８２ ７ꎬ４１７ ７ꎬ４１７ ８ꎬ６８２ ８ꎬ６８２
　 　 注:∗ｐ < ０. １ꎻ∗∗ｐ < ０. ０５ꎻ∗∗∗ｐ < ０. ０１ꎻ括号中的数值为标准差ꎮ

(２)在行业中控制时间趋势ꎮ另外一个解决平行趋势问题的方法是在基准 ＤＩＤ 模型中引入２２个主行

业的虚拟变量与各年度虚拟变量交互的联合固定效应ꎮ同时考虑了随时间和行业同时变化因素的作用ꎬ避
免了遗漏变量可能导致的时间趋势不一致影响ꎮ

Ｅｘｐｏｒｔｃꎬｔ ＝ α０ ＋ βｔ􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ × ｐｏｓｔ２００８ ｔ ＋ λｍｔＹｅａｒｔ􀅰Ｃｌａｓｓｃ ＋ γ􀅰Ｚｃꎬｔ ＋ δｔ ＋ ｆｃ ＋ εｃꎬｔ (４. ５)
其中ꎬλｍｔ表示行业 ｍ 和年份 ｔ 的固定效应ꎮ这个样本的估计结果表明ꎬ模型的结论在控制了特定行业

和时间趋势后是稳健的ꎬ且可从表４中得到处理变量仍然显著ꎮ

表４　 在行业中控制时间趋势的估计结果

ｌｎＸ (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)
Ｄｕｍｍｙ∗ｐｏｓｔ２００８ ２. ９５０４∗∗∗ ２. ８９７５∗∗∗ ２. ９８４１∗∗∗ ２. ９２９１∗∗∗

(０. ２８３０) (０. ２２６１) (０. ２６２４) (０. ２３６７)
ｌｎＣｏｖｅｒａｇｅ∗ｐｏｓｔ２００８ ０. １０８９∗∗∗ ０. １０９９∗∗∗ ０. ０９４２∗∗∗ ０. ０９４３∗∗∗

(０. ０２４３) (０. ０１１７) (０. ０３６７) (０. ０３６７)
ＳｉｎｏｓｕｒｅＲｉｓｋ － ０. ０７８８∗∗∗ ０. ００４０ － ０. ０７８０∗∗∗ ０. ００８８

(０. ０２６６) (０. ０６２０) (０. ０２８０) (０. ０６０６)
ｌｎＲｅ ０. ００４５ ０. ００１６ ０. ００１４ － ０. ００１２ ０. ００４７ ０. ００１７ ０. ００１８ ０. ００１８

(０. ００４０) (０. ００９８) (０. ００３３) (０. ００８９) (０. ００４２) (０. ００９６) (０. ００３６) (０. ００３６)
ｌｎｌｏｓｓ ０. ０４３８∗∗∗ ０. ０３８５ ０. ０３６６∗∗∗ ０. ０３６６∗∗∗

(０. ０１５０) (０. ０２７４) (０. ０１３５) (０. ０１３５)
行业∗年份固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
行业固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
地区固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
常数 １８. ８５２３∗∗∗ １８. ９５４９∗∗∗ １７. １６０９∗∗∗ １８. ６５２２∗∗∗ １８. ８３５１∗∗∗ １８. ９３２５∗∗∗ １７. ２１５３∗∗∗ １７. ２１５３∗∗∗

(０. ０８７２) (２. ５７０７) (０. １５９５) (２. ８９０６) (０. ０９４３) (２. ５５４７) (０. １４９０) (０. １４８９)
样本数 ７ꎬ３８２ ７ꎬ３８２ ８ꎬ６８２ ８ꎬ６８２ ７ꎬ３８２ ７ꎬ３８２ ８ꎬ６８２ ８ꎬ６８２

　 　 注:∗ｐ < ０. １ꎻ∗∗ｐ < ０. ０５ꎻ∗∗∗ｐ < ０. ０１ꎻ括号中的数值为标准差ꎮ
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(３)在地区中控制时间趋势ꎮ
Ｅｘｐｏｒｔｃꎬｔ ＝ α０ ＋ βｔ􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ × ｐｏｓｔ２００８ ｔ ＋ λｃｔＹｅａｒｔ􀅰Ａｒｅａｃ ＋ γ􀅰Ｚｃꎬｔ ＋ δｔ ＋ ｆｃ ＋ εｃꎬｔ (４. ６)

同时也考虑在基准 ＤＩＤ 模型中引入１１个地区的虚拟变量与各年度虚拟变量交互的联合固定效应ꎮ其
中ꎬλｃｔ表示地区 ｃ 和年份 ｔ 的固定效应ꎮ表５中显示处理变量的结果显著ꎬ模型的结论在控制了特定区域和

时间趋势后仍然是稳健的ꎮ

表５　 在地区中控制时间趋势的估计结果

ｌｎＸ (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)
Ｄｕｍｍｙ∗ｐｏｓｔ２００８ ２. ９６８５∗∗∗ ２. ８９７５∗∗∗ ２. ８４５９∗∗∗ １. ３５４７∗∗∗

　 (０. ２０１２) (０. ２２６１) (０. ２８３０) (０. ２５５７)
ｌｎＣｏｖｅｒａｇｅ∗ｐｏｓｔ２００８ ０. １１５８∗∗∗ ０. ０９９７∗∗∗ ０. ００６４∗∗∗ ０. １００２∗∗∗

(０. ０１２６) (０. ０２５３) (０. ００１０) (０. ０２５３)
ＳｉｎｏｓｕｒｅＲｉｓｋ － ０. ００２７ ０. ００４０ － ０. ０１２７ － ０. ００１１ － ０. ０２０５

(０. ０７１５) (０. ０６２０) (０. ０１３９) (０. ０６８１) (０. ０５３５)
ｌｎＲｅ － ０. ００１２ ０. ００１６ － ０. ００２７ － ０. ００１１ － ０. ００２３ ０. ０００２

(０. ００８２) (０. ００９８) (０. ００３０) (０. ００７７) (０. ００３１) (０. ００３４)
ｌｎｌｏｓｓ ０. ０４０６∗∗ ０. ０３１４∗∗

(０. ０１７) (０. ０１５６)
地区∗年份固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

行业固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

地区固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

时间固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

常数 １９. ４６９６∗∗∗ １８. ９５４９∗∗∗ １７. ７０２７∗∗∗ １７. ３５４１∗∗∗ １９. ４５９９∗∗∗ １２. １０８３∗∗∗ １２. ５６８４∗∗∗ １７. ４９０３∗∗∗

(０. ２５２４) (２. ５７０７) (０. ０００４) (１. ２４１６) (０. ２３９８) (０. ５４２６) (０. ０５７４) (１. ３１１７)

样本数 ７ꎬ４１７ ７ꎬ３８２ ８ꎬ６８２ ８ꎬ７１７ ７ꎬ４１７ ８ꎬ６８２ ３ꎬ０４４ꎬ５７４ ７ꎬ３８２

　 　 注:∗ｐ < ０. １ꎻ∗∗ｐ < ０. ０５ꎻ∗∗∗ｐ < ０. ０１ꎻ括号中的数值为标准差ꎮ

(４)Ｐｌａｃｅｂｏ 检验ꎮ最后采用 Ｐｌａｃｅｂｏ 检验ꎬ用这种反事实检验对金融危机对出口的影响进行检验ꎬ假设

如果金融危机不存在ꎬ检验出口信用保险对出口是否有效果ꎮ
Ｅｘｐｏｒｔｃꎬｔ ＝ α０ ＋ α１􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ ＋ α２􀅰Ｐｌａｃｅｂｏ ＋ βｔ􀅰Ｉｎｓｕｒｅｄｃ × ｐｌａｃｅｂｏ ＋ γ􀅰Ｚｃꎬｔ ＋ δｔ ＋ ｆｃ ＋ εｃꎬｔ (４. ７)

其中ꎬＩｎｓｕｒｅｄｃ 为投保出口信用保险的企业ꎬ前四列用虚拟变量是否参与投保(Ｄｕｍｍｙ)ꎬ后四列用保

险覆盖额的对数值( ｌｎＣｏｖｅｒａｇｅ)来衡量ꎮＰｌａｃｅｂｏ 表示２００８年以前的年份ꎬＩｎｓｕｒｅｄｃ × ｐｌａｃｅｂｏ 是保险与时间的

交叉项ꎮ

表６　 Ｐｌａｃｅｂｏ 检验的估计结果

ｌｎＸ (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)
Ｄｕｍｍｙ ５. ８８９８∗∗∗ ５. ５１３７∗∗∗ ５. ３９１９∗∗∗ ５. ２４６７∗∗∗

　 (０. ８３５２) (０. ８１２２) (０. ９４６９) (１. ３１６４)
ｌｎＣｏｖｅｒａｇｅ ０. ４３５６∗∗∗ ０. ４５５４∗∗∗ ０. ４３７６∗∗∗ ０. ４３１８∗∗∗

(０. ０５３４) (０. ０８５９) (０. ０６９４) (０. ０８０４)
ｐｌａｃｅｂｏ ６. ４６９４∗∗∗ ５. ９１４６∗∗∗ ６. ２３６９∗∗∗ ５. ９０２２∗∗∗ ６. ８６４９∗∗∗ ７. ０６６９∗∗∗ ６. ２６４９∗∗∗ ６. ６７１３∗∗∗

(１. ３９８７) (１. ６５３２) (１. ７７５２) (２. ０１２４) (１. ３３７３) (２. １５２８) (２. ０１５５) (２. １０６８)
Ｉｎｓｕｒｅｄ∗ｐｌａｃｅｂｏ － ２. ４２６５∗∗ － ２. ６２１３∗∗∗ － ２. ５３２１∗∗∗ － ２. ３１９３∗ － ２. ９７１６∗∗∗ － ３. ２１８４∗∗∗ － ３. １８７４∗∗∗ － ３. ３２３２∗∗∗

(１. １９６６) (０. ７６９８) (０. ７４７７) (１. ４５８２) (１. １２８９) (０. ８６４４) (０. ７４９２) (０. ８２８８)
ＳｉｎｏｓｕｒｅＲｉｓｋ － ０. ０９０１∗∗∗ － ０. １１８３ － ０. ２７７７∗∗ － ０. ２０５１∗∗∗ ０. ０２２７

(０. ２４３７) (０. ２００１) (０. １１８１) (０. ０６３２) (０. １４１６)
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续表６
ｌｎＸ (１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)

ｌｎＲｅ － ０. ００８９ － ０. ００３２ ０. ０３３０ ０. ０１６７ － ０. ００７５ － ０. ０００１
(０. ０６４１) (０. ０６３８) (０. ０３００) (０. ０６１７) (０. ０６１６) (０. ０４８９)

ｌｎｌｏｓｓ ０. １１３１ ０. ０１８５ － ０. ０００５ － ０. ００７１
(０. １９６６) (０. １４６９) (０. １８６４) (０. １６１３)

ｌｎＧＤＰ － １８. ８２０８∗∗∗ － １７. ８８８８∗∗∗ － １９. １４６９∗∗∗ － １８. ７０４５∗∗∗ － １９. １１９１∗∗∗ － １９. ３０１９∗∗∗ － １７. ７１６２∗∗∗ － １８. ７７０４∗∗∗

(２. ２５６８) (３. ８０５５) (３. ９７１８) (３. ５５３３) (２. ２０６７) (３. ８２７５) (３. ８３０５) (３. ８３９５)
行业固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
地区固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
时间固定效应 ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
常数 ２３８. ８４９０∗∗∗ ２２７. ２７４６∗∗∗ ２４３. ６２０７∗∗∗ ２３９. ５８１１∗∗∗ １３. ２４０２∗∗∗ ２４６. ４４２０∗∗∗ ２２５. ２４１０∗∗∗ ２３８. ３７７３∗∗∗

(２６. ９５７９) (４５. ６８１８) (４８. ７２３８) (４２. ６８００) (０. ９５４３) (４４. １０７３) (４５. ２６５３) (４６. ３１４１)
样本数 ３７４ ３７４ ３６４ ３６４ ３７４ ３７４ ３７４ ３６４

　 　 注:∗ｐ < ０. １ꎻ∗∗ｐ < ０. ０５ꎻ∗∗∗ｐ < ０. ０１ꎻ括号中的数值为标准差ꎮ

从表６显示的 Ｐｌａｃｅｂｏ 检验结果中可以看出ꎬ处理变量依然具有显著的结果ꎬ这说明在金融危机不存在

的情况下ꎬ出口信用保险对企业出口额的增长促进作用仍然显著ꎬ在面临金融危机时ꎬ这种促进作用显得

尤为突出ꎮ

五、 结论与建议

本文以浙江省为例研究分析了出口信用保险对出口贸易高质量发展所起到的作用ꎬ即出口信用保险

对浙江省出口贸易具有优化资源配置、转嫁出口风险、提高风控水平、补偿企业损失这四个方面的作用ꎬ促
进出口向着战略性新兴产业、高附加值产品、“一带一路”国家以及实施转型升级的企业倾斜ꎬ促进出口贸

易的高质量发展ꎮ本文通过构建理论模型ꎬ明确了出口信用保险通过提高出口企业货款回收概率来影响企

业出口水平ꎬ得出如下结论:在出口信用保险计划下ꎬ国际信用评级的存在ꎬ投保概率的增加以及保险公司

对出口企业损失的赔偿ꎬ使得浙江省出口企业的货款回收概率提高ꎬ从而对出口企业提高出口水平产生影

响ꎮ实证检验证明了以上结论ꎬ并发现在面临金融危机时ꎬ出口信用保险对浙江省出口的促进作用尤为显

著ꎬ并且存在滞后效应ꎮ在考虑出口目的地风险的情况下ꎬ出口信用保险以及赔偿数额的增加ꎬ降低了风险

发生后出口企业的损失ꎬ对企业出口的增加具有促进作用ꎮ随后考察了结果的动态异质性ꎬ并通过了稳定

性检验ꎮ
在中美贸易摩擦持续加剧的情况下ꎬ通过对在全国具有代表性的浙江省数据进行研究ꎬ针对如何运用

出口信用保险防范出口风险ꎬ提高货款回收概率ꎬ提出如下具有可推广性的建议:
一是加大政策支持力度ꎮ政府外贸政策以及出口信用保险资源的分配ꎬ均应匹配国家高质量发展的要

求ꎮ扩大出口企业联保平台覆盖面ꎬ将出口企业纳入平台统一管理ꎬ通过减免等手段降低出口企业投保政

策性出口信用保险的保费支出和银行融资成本支出等ꎮ
二是提升宣传培训效果ꎮ虽然当前出口信用保险的渗透率较高(扣除预付款、非一般贸易等不适保险

的情况)ꎬ但仍有大量中小出口企业没有利用出口信用保险工具ꎮ这些企业或者不了解出口信用保险ꎬ或
者采用保守的支付方式无投保需求ꎮ这需要各级主管部门及出口信用保险公司加大宣传力度ꎬ经常性召开

海外风险发布会ꎬ为出口企业提供海外信用风险信息、典型案件、特定国别及行业风险异动等培训ꎬ并在网

络平台发布相关信息以扩大受众面ꎮ
三是进一步发挥出口信用保险在防范风险中的作用ꎮ出口信用保险资源在风险较高的国家、地区及主

要买方ꎬ显得尤其紧张ꎬ往往不能满足这部分地区或企业的需求ꎮ事实上ꎬ这种在资源上的调整ꎬ往往可以

降低风险ꎬ同时减少企业损失ꎮ此外ꎬ利用好出口信用保险公司的赔款和减损追偿ꎬ能在风险发生后对出口
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企业经济补偿ꎬ并在第一时间通过买方所在国的追偿渠道ꎬ向买方追讨款项ꎬ帮助国内出口企业维护权益ꎮ
四是优化出口信用保险服务ꎮ进一步优化政策性出口信用保险产品和服务ꎬ降低投保门槛和投保费

率ꎬ探索“互联网 ＋保险”模式ꎬ让出口企业结合自身实际情况自助选择保险产品ꎻ为出口企业开设绿色理

赔通道ꎬ简化理赔流程ꎬ加快理赔响应速度ꎻ探索网上全球资信调查检索ꎬ帮助出口企业筛选新客户、开拓

新市场ꎬ切实将风险控制在交易发生前ꎮ
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