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摘要: 社会信用体系是促进形成新发展格局的重要支撑保障．近年来，我国在社会信用体系建
设上走出了一条成体系、全方位和数字化的特色道路．利用工商企业注册数据，基于全国创建
信用体系建设示范城市的政策背景，采用双重差分方法研究社会信用体系建设对城市创业活

力的影响．研究发现:以信用示范创建城市为载体的社会信用体系建设显著促进了城市的创业
活跃度，政策效果表现为商务诚信、政务诚信和司法公信水平的提升．机制检验结果表明，信用
示范城市创建通过缓解融资约束和降低政策不确定性促进创业．进一步分析表明，在社会信任
水平和法治化程度高的地区，信用示范城市创建对创业的促进作用更大，说明信任文化塑造和

法治建设是社会信用体系建设的重要支撑．本研究从创业的视角评估了社会信用体系建设的
经济效应，提供了有为政府塑造有效市场的中国经验，对于深入推进社会信用体系建设和促进

经济高质量发展也具有重要意义．
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0 引 言

社会信用是市场经济基础制度的重要构成．
近年来，我国政府高度重视社会信用体系建设．
2022 年 3 月，国务院《关于推进社会信用体系建
设高质量发展促进形成新发展格局的意见》强调
“完善的社会信用体系对促进国民经济循环高效
畅通、构建新发展格局具有重要意义”． 随后，国
务院《关于加快建设全国统一大市场的意见》指
出要“强化市场基础制度规则统一”，其中就包括
“健全统一的社会信用制度”．党的二十大报告进
一步明确了要在“完善产权保护、市场准入、公平
竞争、社会信用等市场经济基础制度”的同时，
“弘扬诚信文化，健全诚信建设长效机制”． 随着
我国进入新发展阶段，社会信用体系建设作为构

建高水平社会主义市场经济体制的重要组成部

分，对于激发市场经济活力具有愈发重要的意义．

目前国际学术界较为推崇英美海洋法系下以

私营征信机构为主体的“征信局( Credit Bureau) ”

信用建设模式，对大陆法系下强调政府作用、以
公共征信机构为主体的信用建设模式颇有质

疑［1，2］．我国在不断探索和实践中将有为政府和
有效市场结合，逐渐形成了一套具有中国特色的

社会信用体系建设蓝图． 具体表现在: 1 ) 政府主
导，中央银行运作．我国的社会信用体系没有采取
单纯的市场模式或政府模式，而是形成了具有中

国特色的政府赋能模式［3］，政府的主导作用主要

体现在全面规划社会信用体系建设、完善信用立
法和制度建设、加强政务诚信建设以及培育社会
诚信意识等方面; 2) 范围广、全方位．中国的社会
信用体系，不仅包括围绕着经济交易和金融活动
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展开的商业征信系统，也包含政务诚信、司法公信
和社会诚信等社会治理各方面的内容，与社会主

义市场经济体制和社会治理体制建设有机结合;

3) 与数字经济建设深入融合．技术赋能与技术治
理相结合是中国政府治理的经验与优势之一［4］，

我国在社会信用体系建设中积极融入大数据、云
计算和区块链等数字科技手段，呈现出高度的数

字化、平台化、智慧化等特征．例如，创建信用示范
城市的关键措施之一是搭建信用信息共享平台，

该数字化平台囊括的信息比公有征信中心提供的

信用报告更为丰富，信息颗粒度更细．
国外关于信用体系的相关研究可以根据征信

业务分为三类，一些学者聚焦于资本市场，考察了

信用评级对债券定价和资产价格的影响［5］; 一些

学者聚焦于普通中小企业市场，研究信贷可得性

对于创业和企业绩效的影响［6］; 还有一些学者关

注个人消费市场，深入探讨消费信贷对创业活动

的促进作用，并分析消费行为的数字足迹如何提

升违约预测的准确性及信贷可得性［7，8］． 国内有
关社会信用体系建设的研究多停留在理论探讨层

面［3］，尤其集中于法学领域的理论思辨，有关社

会信用体系建设的社会经济效应的实证分析较为

匮乏，少量研究开始关注信用环境对于民营企业成

长、小微企业融资以及企业社会责任的影响［9，10］，
然而鲜有文献明确考察中国社会信用体系建设与

创业活力之间的联系．
鉴于此，本研究将从创业的角度研究社会信

用体系建设的经济效应． 对于转型期的经济体而
言，创业不仅是激发市场活力、推动经济高质量发
展的有力引擎，也是解决就业难题的有效途径［11］．
《“十四五”就业促进规划》中明确指出要“不断优
化创业环境”、“持续释放创业带动就业尤其是高
质量就业的动能”． 创业不仅对推动新旧动能转
化和经济结构转型升级发挥了重要作用，同时也

是扩大就业改善民生、扎实推进共同富裕的重大
举措．信用制度的本质是契约精神，以信用为内核
的隐形契约执行机制有利于降低道德风险，推动

更多潜在企业进入市场，激发合作创新活动［12］．
因此，对于社会信用体系建设如何激发地区创业

活力这一问题的研究具有重要的理论价值和现实

意义．
本研究借助全国创建社会信用体系建设示范

城市这一政策冲击探讨社会信用体系建设对地区

创业的影响效应． 国家发展改革委和中国人民银
行先后于 2015 年和 2016 年联合确定了第一批和
第二批创建社会信用体系建设示范城市( 以下简

称“信用示范创建城市”) ． 信用示范创建城市旨
在通过政务诚信、商务诚信、社会诚信和司法公信
建设，为地方经济社会发展构建良好的信用环境，

为全国社会信用体系建设提供先进经验和创新实

践．信用示范城市创建是推动我国社会信用体系
建设的重要举措． 该项试点也为研究社会信用体
系建设的影响提供了自然实验分析的条件．
本研究首先基于具体制度背景和相关文献，

梳理了以创建信用示范城市为重要载体的社会信

用体系建设影响创业的理论逻辑，并验证了信用

示范城市创建对地区信用环境的改善效果，具体

表现为商务诚信、政务诚信和司法公信水平的提
升．接着利用 2010 年至 2019 年中国工商企业注
册数据，基于双重差分模型，系统考察了信用示范

城市创建工作对城市创业活跃度的影响及其作用

机制．研究结果表明，信用示范城市创建能够显著
提高城市的创业活跃度，具体而言，入围信用示范

创建的城市，创业活力平均提高了 20． 9%，相当
于城市创业活力平均值的 24% ．通过平行趋势检
验、安慰剂检验、替换被解释变量、排除同期其他
政策影响、控制省份 －时间固定效应、控制潜在试
点选择变量的时间趋势和倾向得分匹配等多种方

法，验证了结果的可靠性和稳健性．机制分析发现
缓解融资约束和降低政策不确定性是社会信用体

系促进创业的重要渠道． 进一步分析表明信用示
范城市创建的效果在社会信任水平和法治化程度

高的地区更强，这意味着信用制度建设与信任文

化塑造、法治建设是相辅相成、相互促进的．
本研究的边际贡献有如下三点: 第一，现有

国际文献往往强调私人征信机构的积极作用，对

政府在市场经济中的作用持怀疑态度［1，2］． 中国
的社会信用体系建设着眼于适应经济发展和社会

治理的全方位需求，是以有为政府建设推进治理

现代化的重要体现． 本研究揭示了有为政府在塑
造有效市场中的重要作用，为完善社会信用体系

进而促进市场主体活力提供了中国证据和中国经

验; 第二，以信用示范创建城市作为准自然实验进

行分析，为估计社会信用体系建设对地区创业活力
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的影响提供了较为可靠的量化评估结果; 第三，将

各类宏微观数据结合，进一步探究了社会信用体

系建设对地区创业活跃度的影响机制，重点关注

了缓解融资约束和降低政策不确定性对创业的影

响，并发现了地区社会信任水平和法治化程度对

社会信用体系建设效果的正向调节作用，这为深

入理解社会信用体系建设的经济意义和作用机制

提供了有力的经验证据，同时也可以为如何进一

步形成健全有效的社会信用体系、充分发挥其对
创业的推动作用提供有针对性的政策建议．

1 制度背景与理论机制

1． 1 制度背景
信用是现代市场经济的基石，社会信用体系

建设是构建高水平社会主义市场经济体制的重大

举措，是推动国家治理体系和治理能力现代化的

重要抓手． 2014 年 6 月，国务院印发《社会信用体
系建设规划纲要( 2014 年—2020 年) 》，意味着中
国社会信用体系建设的顶层设计基本完成． 该纲
要明确了中国信用体系建设的框架，其宗旨是以

健全信用法律法规和标准体系、形成覆盖全社会
的征信系统为基础，以推进政务诚信、商务诚信、
社会诚信和司法公信为主要内容，以推进诚信文

化建设、建立守信激励和失信惩戒机制为重点．在
纲要的指导下，2015 年 8 月，国家发展改革委和
中国人民银行联合发文，将沈阳市等 11 个城市列
入首批全国创建社会信用体系建设示范城市;

2016 年 4 月，两部门再次确定了乌海市等 32 个
信用示范创建城市，以创建城市社会信用体系建

设示范区助力中国社会信用体系建设． 信用示范
创建城市是全国社会信用体系建设的先行区，其

创建成效可以概括为以下两个方面:

一方面，缓解了信息不对称．通过搭建地方公
共信用信息平台并与“信用中国”网站联通，实现
了市场主体信用信息的公开和共享． 平台汇集了
信用制度方面的政策法规，以及企业的统一社会

信用代码等基本信息，除此之外，还囊括了纳税信

用状况、信用承诺、行政许可、行政处罚、守信红
榜、失信黑榜、公共服务费用 ( 比如水电费) 支付
情况等信息．同时实现了跨部门、跨机构、跨地区

的信用信息互联共享．
另一方面，提高了契约执行力．通过构建守信

联合激励和失信联合惩戒的大格局，提高市场主

体守信的收益和失信的成本，从而营造良好的营

商环境，提高城市的创业活力．例如，荣成市在多
个领域开展“信易 +”应用场景，为守信群体提供
“信易批”、“信易贷”和“信易租”等守信激励政
策，其中“信易批”旨在为诚信企业开通“绿色通
道”、提高办事效率，在商事登记制度改革方面，
通过前置“信用承诺”简化行政审批;“信易贷”旨
在为诚信企业或个人放宽授信额度和还款期限并

给予利率优惠;“信易租”旨在为守信创业企业提
供生产或办公设备、生产车间、办公场所等便捷租
赁服务，同时减免相关租赁费用．再比如潍坊市强
化失信联合惩戒，构建政府和社会共同参与的跨

部门、跨领域的失信联合惩戒机制．对严重失信的
市场主体，在申请贷款、项目立项和税收优惠等方
面进行限制．
1． 2 理论机制
社会信用是提供社会资本、获得金融资本的

桥梁，是创业环境不可或缺的组成部分．本研究从
缓解融资约束和降低政策不确定性两个维度论述

社会信用体系建设对地区创业活力的促进作用．
1． 2． 1 信用示范城市创建通过缓解融资约束从
而激发地区创业活力

资金是创业过程中重要的生产要素，创业者

的资产往往不能满足创业的初始资金需求，因而

信贷可得性是影响创业的重要因素［13］． 然而，创
业者与金融机构之间的信息不对称引发逆向选择

和道德风险问题，从而导致信贷配给现象，降低了

创业者对信贷资源的可获得性，最终阻碍了企业

的创立．
一方面，信用示范创建城市通过搭建公共信

用信息共享平台，促进了企业信用信息的公开与

共享，公共信用信息同金融信息的共享整合促使

银行等金融机构能够充分评估企业的还款履约能

力．例如，在“银税互动”融资模式中，税务部门对
纳税信用等级的披露减少了银企之间信息不对

称，显著降低了小微企业融资约束，提高其信贷可

得性［14］．另一方面，信用示范城市的创建加大了
失信惩戒力度和契约执行力，地区契约执行效率

的提高可以降低企业的融资成本、有效缓解企业
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的融资约束［15］，反之，如果地区的契约执行效率

低，企业更容易出现拒还贷款从而对银行敲竹

杠，银行为了抵御潜在损失会提高事前的贷款

利率［16］．
1． 2． 2 信用示范城市创建通过降低政策不确定
性从而激发地区创业活力

企业经营面临着诸多风险和不确定性，在企

业创始期，不确定性更为显著，政策不确定性是其

中一种，例如，有些地方政府出台重要政策时缺乏

科学论证程序、随意变更;有些地方政府在招商引
资时重招商轻落地、轻服务，引来企业后对此前承
诺敷衍推脱甚至不予兑现; 还有一些地方政府部

门基于强势地位不按约向民营企业支付款项或以

政府换届等理由毁约． 政策不确定性会对企业的
行为决策产生一系列影响． 相关研究发现政策不
确定性会提高企业的非生产性支出，抑制企业数

字化转型［17，18］．此外，对于政策不确定性与企业
投融资行为的关系，相关研究表明政策不确定性

会降低企业的债权融资、抑制企业投资［19］，不确
定性环境下投资机会的放弃促使企业增加现金持

有［20］．政策不确定性除了给企业带来一系列影响
外，还影响了银行、风险投资机构等金融机构的行
为决策．当经济不确定性显著增加时，银行资产组
合中的贷款份额会下降［21］，风险投资对高科技企

业和早期阶段企业的投资比重也会下降［22］．总而
言之，政策不确定性增加了创业的背景风险和潜

在成本，从而抑制市场主体的创业决策．
一方面，信用示范城市创建强调政府在社会

信用体系建设中的引领和示范作用，全面推进政

务公开作为政务诚信建设的重要内容，有利于创

业者充分把握政策调整和创业信息资源，有效提

升了公众对政府的信任水平［23］并降低了企业的

政策不确定性感知［24，25］． 另一方面，信用示范城
市的创建加快了地方社会信用法规的出台，推动

信用法制化进程，契约制度的完善能够有效缓解

社会冲突对企业风险承担的负面冲击［26］．

2 研究设计

2． 1 模型构建
为了研究社会信用体系建设能否显著影响城

市创业活跃度，以 2015 年和 2016 年分两批创建
的信用示范城市为自然实验，采用双重差分法对

研究问题进行实证分析，模型构建如下

Entreit = α + βCreditCityit + γXit + δt +
μi + εit ( 1)

其中，被解释变量 Entreit 为城市 i在年份 t的创业
活跃度，用城市每百人新创企业数来衡量;

CreditCityit 为信用示范创建城市虚拟变量，如果

城市 i在年份 t为信用示范创建城市，则取1，否则
取 0; β是本研究关注的估计系数，表示信用示范
城市创建对创业活跃度的平均处理效应; Xit 是一

系列可能会影响城市创业活力的控制变量; δt 和
μi 分别代表时间固定效应和城市固定效应，以控

制不同年份宏观经济环境差异和不同地区固有禀

赋差异等因素对估计结果的影响．
2． 2 数据来源
新创企业数据来源于市场监管总局公布的工

商企业注册信息，包含新注册企业的名称、地址、
注册时间、企业类型等信息．经济发展水平、产业
结构、财政分权度等控制变量的信息均来源于历
年《中国城市统计年鉴》．
2． 3 变量说明和描述性统计分析

1) 创业活跃度．创业活跃度是衡量地区层面
创业积极性的核心指标［27］，本研究利用企业工商

注册信息得到各个城市每年的新注册企业数量，

考虑到区域的人口规模差异，以城市人口数为标

准化基数，采用城市新增企业数与城市人口 ( 百

人) 的比值衡量城市的创业活跃度．
2) 信用示范创建城市虚拟变量． 为推动社会
信用体系建设，国家发展改革委和中国人民银行

联合发文确定了信用示范创建城市入围名单，首

批自 2015 年开始创建，共包括 8 个城市，第二批
次自 2016 年开始创建，共包括 32 个城市，本研究
将信用示范创建城市变量定义为: 某城市开始创

建信用示范城市的当年和以后年份取值为 1，否
则取值为 0，这样就可以比较创建城市与未创建
城市的创业活跃度在创建前后的差异．

3) 控制变量． 结合现有研究［27］，具体控制了
如下因素:经济发展水平，用人均 GDP 表示;产业
结构，用第三产业增加值占 GDP 比重表示; 财政
分权度，用政府预算收入与政府预算支出的比值

表示; 对外开放程度，用当年实际使用外资与

—94—第 11 期 牛 耕等: 信用体系建设的创业促进作用: 中国经验



GDP的比值表示; 金融发展水平，用机构贷款余
额与 GDP 的比值表示; 人口密度，用每平方公里
的人口数表示; 研发投入，用科学支出和 GDP 的
比值表示．
表 1 为变量的描述性统计结果，本研究针对

2010 年—2019 年地级及以上城市展开研究，值得
注意的是，由于北京市和上海市等直辖市是在区

层级开展的信用示范创建工作，同时考虑到直辖

市在经济地位、资源占有等方面的特殊性，本研究
的样本剔除了直辖市，此外剔除了存在缺失值的

观测对象，最终形成了 2 586 个城市一年层面的
面板观测．创业活跃度的均值为 0． 867，表明在该
样本区间内，平均而言，每年每万人的新创企业数

为 87 家．
表 1 描述性统计

Table 1 Summary statistics

变量名 指标计算 观测数 均值 标准差 最小值 最大值

创业活跃度 每百人新增企业数( 个 /百人) 2 586 0． 867 0． 614 0． 070 9． 351

经济发展水平 人均 GDP的对数值 2 586 10． 660 0． 553 8． 881 12． 281

产业结构 第三产业增加值占 GDP的比重 2 586 0． 458 0． 113 0． 115 0． 797

财政分权度 政府预算收入与政府预算支出的比值 2 586 0． 472 0． 216 0． 069 1． 541

对外开放程度 当年实际使用外资占 GDP的比重 2 586 0． 018 0． 018 0． 000 0． 210

金融发展水平 机构贷款余额占 GDP的比重 2 586 0． 943 0． 572 0． 132 7． 450

人口密度 每平方公里人口数的对数值 2 586 5． 792 0． 884 1． 619 7． 923

研发投入 科学支出占 GDP的比重 2 586 0． 003 0． 003 0． 000 0． 063

3 实证结果及分析

3． 1 政策效果验证
在分析信用示范城市创建对创业的影响效应

之前，本研究首先对该政策能否带来地区信用环

境的改善进行了检验，具体检验了信用示范创建

城市在商务诚信、政务诚信、社会诚信和司法公信
等四大领域的建设效果，表 2 汇报了相应的结果．
商务诚信采用中国城市商业信用环境指数( CEI)
衡量，该指数被官方发布机构认定为测量商务诚

信领域信用体系建设水平的指标，指数来源于

《中国城市商业信用环境指数蓝皮书》，目前已
发布 6 期，分别测算了我国地级及以上城市
2010 年、2011 年、2012 年、2015 年、2017 年和
2019 年的城市商业信用环境水平，其余年份的商
业信用环境指数采用等差法进行插值补充，表 2
第( 1) 列汇报了信用示范城市创建对地区商务诚
信的影响效应，信用示范创建城市变量的系数在

1%的显著性水平上显著为正，可以看出信用示范
城市创建显著提高了城市的商务诚信水平． 政务

诚信和社会诚信分别采用中国家庭追踪调查

( CFPS) 中个体对地方政府官员、陌生人的信任度
在城市—年份层面的平均值衡量，表 2 第 ( 2 ) 列
的结果表明信用示范城市创建提升了政务诚信水

平，表 2 第( 3 ) 列的结果表明信用示范城市创建
没有促进社会诚信，这与经验直觉以及以往文献

是一致的，社会诚信作为一种文化，其变迁过程相

当缓慢，在较长时间内保持相对稳定，很难在短期

内发生明显的改变［28］． 司法公信的衡量方面，本
研究采用王小鲁等［29］编撰的《中国分省份市场化
指数报告》中的市场中介组织发育和法治环境分
指数进行衡量，市场中介组织发育和法治环境分

指数的依据之一是企业调查数据中企业对公检法

机关执法公正及效率情况的评价，其能够较为充

分地反映地区的司法公信状况．受市级市场化指数
数据的限制，本研究参考范子英和赵仁杰［30］的处理

方式，以市级政府一般财政支出占省级政府一般财

政指出的比值为权重，乘以市场化指数的倒数，从而

得到城市层级的司法公信状况，表 2第( 4)列中信用
示范创建城市的系数显著为正，表明信用示范城市

创建显著提升了地区的司法公信水平．
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表 2 信用示范城市创建效果验证

Table 2 Credit city construction effect verification

变量名
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

商务诚信 政务诚信 社会诚信 司法公信

信用示范创建城市
1． 636＊＊＊ 0． 156* － 0． 037 0． 146＊＊＊

( 0． 167) ( 0． 081) ( 0． 067) ( 0． 024)

控制变量 是 是 是 是

城市固定效应 是 是 是 是

时间固定效应 是 是 是 是

调整 Ｒ2 0． 822 0． 643 0． 562 0． 900

样本量 2 578 405 405 2 586

注: 该表汇报了信用示范创建城市在商务诚信、政务诚信、社会诚信和司法公信等四大领域的创建效果．其中，商务诚信采用《中国城

市商业信用环境指数蓝皮书》发布的中国城市商业信用环境指数( CEI) 衡量; 政务诚信和社会诚信分别采用中国社会追踪调查

( CFPS) 中个体对地方政府官员、陌生人的信任度在城市层面的平均值衡量;司法公信由《中国分省份市场化指数报告》中的市场

中介组织发育和法治环境分指数乘以市财政支出占省财政支出之比构造． * 、＊＊和＊＊＊分别表示在 10%、5%和 1%的水平上显

著;括号中的数值是标准误．以下各表同．

3． 2 基准回归结果
本研究关注的问题是社会信用体系建设能否

提高地区的创业活力，表 3 汇报了以信用示范城
市创建为载体的社会信用体系建设影响城市创业

活跃度的基准回归结果． 表 3 第 ( 1 ) 列的估计值
为没有控制其他因素下，信用示范城市创建对创

业活跃度的影响，表 3 第( 2) 列在表 3 第( 1) 列的
基础上控制了经济发展水平、产业结构、财政分权
度等经济因素，表 3 第( 3 ) 列进一步控制了人口
密度和研发投入． 这三列的系数均在 1%的显著
性水平下正向显著，且系数大小无较大差异，说明

了估计结果的稳健性． 信用示范城市创建对创业
活跃度的促进效应不仅在统计意义上十分显著，

经济意义也相当明显． 以表 3 第 ( 3 ) 列的结果为

准，信用示范创建城市的估计系数为 0． 209，表示
在其他条件不变的情况下，信用示范城市创建使

城市的创业活力平均提高了 20． 9%，相当于城市
创业活力平均值的 24% ． 此外，考虑到金融服务
是影响创业行为和创业绩效的重要因素，通过对

比金融发展水平的系数: 金融发展水平每提高一

个标准差可以使城市创业活力提升约 6． 8%，不
难发现信用示范城市创建的效果相当于金融发展

水平提高 3 个标准差．
表 3 中控制变量的系数也大多与现有文献的

发现和理论预期相符． 较高的经济发展水平意味
着更多创业机会、更完善的创业服务和更大的市
场需求，有利于创业活动的产生．人口密度增加带
来的城市集聚经济能够显著增加创业活动［31］．

表 3 信用示范城市创建对创业活跃度的影响

Table 3 The impact of credit city construction on entrepreneurship vitality

变量名
城市创业活跃度

( 1) ( 2) ( 3)

信用示范创建城市
0． 261＊＊＊ 0． 242＊＊＊ 0． 209＊＊＊

( 0． 040) ( 0． 039) ( 0． 037)

经济发展水平
0． 519＊＊＊ 0． 435＊＊＊

( 0． 081) ( 0． 082)

产业结构
－ 0． 146 － 0． 046

( 0． 273) ( 0． 265)

财政分权度
0． 135 0． 139

( 0． 117) ( 0． 116)
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续表 3

Table 3 Continues

变量名
城市创业活跃度

( 1) ( 2) ( 3)

对外开放程度
－ 0． 604 － 0． 616

( 0． 665) ( 0． 666)

金融发展水平
0． 123＊＊＊ 0． 119＊＊＊

( 0． 035) ( 0． 034)

人口密度
1． 162＊＊＊

( 0． 263)

研发投入
4． 482

( 3． 580)

常数项
0． 654＊＊＊ － 4． 809＊＊＊ － 11． 573＊＊＊

( 0． 080) ( 0． 964) ( 1． 704)

城市固定效应 是 是 是

时间固定效应 是 是 是

调整 Ｒ2 0． 698 0． 710 0． 715

样本量 2 586 2 586 2 586

3． 3 平行趋势检验
双重差分法有效性的前提是需要满足平行趋

势假定，即如果没有进行信用示范城市创建，实验

组和控制组城市的创业活跃度应当保持一致的变

化趋势．本研究参考 Li 等［32］的研究，使用事件分
析法检验平行趋势假定是否得到满足． 模型设定
如下

Entreit = α +∑
5

k = 1
βkBk +∑

4

k = 0
αkAk +

γXit + δt + μi + εit ( 2)
其中 Bk 和 Ak 分别代表的是信用示范城市创建的

前、后 k年的虚拟变量，其估计系数 βk 和αk 分别

表示信用示范城市创建开始的前、后第 k年，信用
示范创建城市与非创建城市的创业活跃度差异，

其余符号的含义与式( 1) 相同．如图 1 所示，在创
建之前，信用示范创建城市的估计系数均不显著，

表明创建前处理组和控制组城市的创业活跃度不

存在显著差异，平行趋势检验通过． 而在创建后，
估计系数值均显著为正且不断增大，表明信用示

范城市创建对于创业的促进效应呈现出递增的

态势．
3． 4 稳健性检验
为了确保基准回归结果的稳健性，本研究进

行了一系列稳健性检验，回归结果见表 4．

图 1 平行趋势检验

Fig． 1 Parallel-trends test

注: 该图中的实线描绘了由式( 2) 回归得到的创建前和创建后估

计系数 β
�
k 和α

�
k 的变化趋势( 以基期为基准组) ，虚线范围内为相

应的 95%置信区间．

3． 4． 1 替换被解释变量
不同文献对创业活跃度的衡量方式不同，在

上文基准回归模型中，本研究以城市每百人的新

创企业数来衡量城市的创业活力，在此处参考谢

绚丽等［33］的做法，分别以城市每年新注册企业数

的对数、私营和个体从业数占城市总人口的比重
衡量创业活力，同样采用双重差分模型来考察信

用示范城市创建对城市创业活力的影响． 由表 4
第( 1) 列和表 4 第( 2) 列的估计结果可知，信用示
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范城市创建对创业的促进效应依然存在，与表 3
的估计结果一致，说明本研究的主要结果没有受

到创业活跃度测量方式的影响．
3． 4． 2 控制其他政策性事件冲击
为了避免相似时间段内其他地区层面可能会

影响创业的政策对估计结果的干扰，本研究搜集

并整理了在此时间区间设立的自由贸易试验区、
国家级新区以及实施的知识产权城市试点信息．
自贸区和国家级新区的建设都加快了管制型政府

向服务型政府的职能转变，放松对市场管制的同

时，着力优化市场环境和增强金融服务，为创业提

供良好的制度环境［34］．知识产权示范城市建设能
为企业提供更好的知识产权保护、管理和服务，从
而激发创新活力、推动高质量创业．为排除上述政
策的潜在影响，聚焦社会信用体系建设这一维度，

本研究在基准回归模型中加入了自贸区设立、国
家级新区设立以及知识产权城市政策虚拟变量，

估计结果见表 4 第( 3 ) 列，可以看出，信用示范城
市创建对于创业的促进效应仍然存在，未受到其

他政策冲击的影响．
表 4 稳健性检验

Table 4 Ｒobustness tests

变量名

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

新注册

企业数

私营和个体

从业数占比

排除其他

政策

控制省份 －

时间固定

效应

控制潜在试

点选择标准*

时间趋势

匹配 －双重

差分法

信用示范创建城市
0． 063＊＊＊ 0． 019* 0． 125＊＊ 0． 179＊＊＊ 0． 108＊＊ 0． 105＊＊

( 0． 024) ( 0． 010) ( 0． 054) ( 0． 039) ( 0． 045) ( 0． 044)

自贸区
0． 257*

( 0． 142)

国家级新区
0． 187＊＊

( 0． 078)

知识产权城市
0． 097＊＊＊

( 0． 036)

控制变量 是 是 是 是 是 是

城市固定效应 是 是 是 是 是 是

时间固定效应 是 是 是 是 是 是

调整 Ｒ2 0． 942 0． 772 0． 720 0． 755 0． 727 0． 679

样本量 2 586 2 198 2 586 2 586 2 586 1 491

注: 该表采用以下多种方式证实了基准回归结果的稳健性:第( 1) 列替换被解释变量为每年城市新注册企业数的对数;第( 2 ) 列替换被

解释变量为私营和个体从业数占城市总人口的比重;第( 3) 列控制了自贸区城市、国家级新区设立城市和知识产权城市;第( 4 ) 列控

制了省份 －时间联合固定效应;第( 5) 列以信用示范城市创建之前的商业信用环境指数作为潜在试点选择标准，控制了潜在试点选

择标准和时间趋势的交叉项;第( 6) 列采用 PSM-DID方法重新估计了信用示范城市创建对城市创业活跃度的影响．所有回归的控制

变量与表 3 第( 3) 列一致，为了节省篇幅未汇报．以下各表同．

3． 4． 3 控制省份和年份交互固定效应
为了排除可能存在的随时间和地区变动的因

素对创业活跃度的影响，本研究在基准回归模型

的基础上，进一步控制了省份和年份交互固定效

应．这一方法可以排除所有在省份和年度间变化
的( 可观测和不可观测) 因素( 例如不同省份在创

业趋势上的系统差异) 对估计结果的影响． 表 4
第( 4) 列报告了相应的估计结果，可以看出，信用

示范城市创建对城市创业活力影响的估计系数依

然正向显著，说明上文估计结果是稳健的．
3． 4． 4 控制潜在试点选择标准与时间趋势的交
互项

信用示范创建城市的选择可能存在非随机

性，国家发改委和中国人民银行在确定信用示范

创建城市时，可能会参考某些特定标准以确保试

点成效，例如，以往商业信用环境好的城市，在进
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行社会信用体系建设方面具有一定的经验基础，

有可能优先入围．如果该“标准”也会影响城市创
业活力，那么信用示范创建城市和非创建城市在

创建后的创业活力差异很有可能是由这些选择偏

误导致的．为了缓解试点城市选择不随机造成的
估计偏误，本研究采用宋弘等［35］的方法，在基准

回归模型的基础上加入了创建前城市的商业信用

环境指数和时间趋势的交互项，从而控制了城市

之间在期初商业信用环境的差异随时间变化的趋

势对于创业活力的影响． 表 4 第 ( 5 ) 列的估计系
数仍然显著为正，表明考虑到潜在试点选择标准

的可能影响后，估计结果依然稳健．
3． 4． 5 匹配 －双重差分法
考虑到信用示范创建城市和非创建城市可能

存在系统性差异，从而导致处理组和控制组不具

有可比性，本研究进一步使用 PSM － DID 方法缓
解非随机选择造成的偏差． 首先采用人均 GDP、

产业结构、金融发展水平等控制变量作为匹配指
标，通过 Logit模型估计出每个城市入围信用示
范创建城市的概率 ( 倾向得分) ，接着根据倾向

得分并借助核匹配方法为处理组 ( 进行信用示

范创建的城市 ) 匹配到各方面特征相似的对照

组( 未进行信用示范创建的城市 ) ，最后用匹配

后的样本重新估计式( 1) ，回归结果如表 4第( 6) 列
所示，社会信用体系建设对创业活力的影响依

然显著为正，再次证明了基准回归结果的稳

健性．
3． 4． 6 安慰剂检验
为了排除其他不可观测特征的影响，本研究

借鉴 Li 等［32］的做法，采用随机生成信用示范创
建城市的方法进行安慰剂检验．具体而言，依次不
重复地在 2015 年、2016 年随机生成 11 个、32 个
信用示范创建城市，然后将随机生成的信用示范

创建城市变量替换真实的信用示范创建城市变量

进行回归，再将这个过程重复 1 000 次．图 2 描绘
了这 1 000 个虚假处理变量估计系数的核密度分
布，可以看出，随机生成的信用示范创建城市对创

业活力的估计系数集中分布在 0 的附近且近似服
从正态分布，而真实的系数估计值 ( 图 2 中的垂

直虚线) 明显向右偏离该分布，这说明信用示范

城市创建对创业活跃度的促进效应确实存在，而

非偶然的观测结果．

图 2 安慰剂检验

Fig． 2 Placebo test

注: 本图绘制了基于 1 000 次随机选择信用示范创建城市模拟得

到的“虚假”估计系数的核密度分布，垂直的虚线表示的是表 3

第( 3) 列中“真实”的估计系数．

4 进一步分析

4． 1 机制检验
基于理论分析，本研究从缓解信贷约束和降

低政策不确定性两个维度检验信用示范城市创建

对城市创业活力的影响机制．
基于相关文献和数据可得性，本研究从信用

示范城市创建在吸引风险投资、缓解家庭信贷约
束和增加商业信用融资等三方面的效果验证缓解

融资约束这一机制． 在信用示范城市创建的过程
中，基于大数据等多种技术方式加强了公共信用

信息和金融信息的共享整合，缓解了企业与银行、
风险投资机构等金融机构之间的信息不对称，从

而增加了企业获得以风险投资为代表的直接融资

和以家庭银行贷款为代表的间接融资的能力． 此
外，市场主体信用信息的公开也使得创业企业与

上游供应商之间的信息不对称问题得到有效缓

解，当创业企业受到流动性约束时，其凭借自身的

信用可以更多地从供应商处赊购原材料，以提高

生产效率． 根据 2013 年、2015 年和 2017 年中国
家庭金融调查( CHFS) 的问卷设计度量家庭信贷
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约束，如果家庭没有银行贷款的原因是“需要但
没有申请、或者申请被拒绝”，则“家庭信贷约束”
等于 1，否则为 0． 参考龙玉等［36］，采用城市获得
风险投资案例总数的对数和城市获得风险投资总

金额占当年全国风险投资总金额的比重衡量城市

吸引风险投资的能力②． 参考李双建等［37］，采用
上市公司应付账款占总资产的比重在“城市 －年
份”层面的平均值衡量商业信用融资． 表 5 汇报
了相应的结果．
表 5 第( 1 ) 列、表 5 第( 2 ) 列的结果显示，信

用示范创建城市对城市风险投资案例数和城市

获得风险投资总金额占当年全国风险投资总金

额的比重的影响系数均显著为正，表明信用示

范城市创建可以显著增强了城市吸引风险投资

的能力．表 5 第 ( 3 ) 列的结果显示，信用示范创
建城市对家庭信贷约束的影响系数显著为负，

表明信用示范城市创建有效缓解了家庭的信贷

约束，提高了家庭对于银行贷款的可得性． 表 5
第( 4 ) 列的结果显示，信用示范创建城市对商业
信用融资的影响系数显著为正，表明信用示范

城市创建能够增加这些城市企业的商业信用

融资．
表 5 信用示范城市创建促进城市创业活力的机制检验:缓解信贷约束

Table 5 A mechanism test of credit city construction to promote urban entrepreneurial vitality: Easing credit constraints

变量名
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

风险投资案例数 风险投资金额占比 家庭信贷约束 商业信用融资

信用示范创建城市
0． 160＊＊＊ 0． 003＊＊ － 0． 016* 0． 655*

( 0． 056) ( 0． 001) ( 0． 009) ( 0． 335)

控制变量 是 是 是 是

城市固定效应 是 是 是 是

时间固定效应 是 是 是 是

调整 Ｒ2 0． 785 0． 371 0． 157 0． 652

样本量 2 586 2 586 56 366 2 153

注: 该表验证了信用示范城市创建通过吸引风险投资、缓解家庭信贷约束、增加商业信用融资从而促进城市创业活力．第( 1) 列、第( 2) 列分

别采用城市获得风险投资案例总数的对数和城市获得风险投资总金额占当年全国风险投资总金额的比重衡量城市吸引风险投资的

能力;第( 3) 列使用 2013 年、2015 年和 2017 年中国家庭金融调查( CHFS) 数据构造家庭信贷约束指标;第( 4 ) 列采用上市公司应付

账款占总资产的比重在城市 －年份层面的平均值衡量商业信用融资．

为了进一步探索可能的机制，本研究将从企

业所有制类型和经济周期波动两个方面衡量创业

企业面临的政策不确定性，以检验随着政策不确

定性的增加，信用示范城市创建对地区创业活力

的促进效应是否增强．
首先，根据新创企业的所有制类型将新创企

业分为国有企业和非国有企业，其中非国有企业

包括民营企业和外资企业． 国有企业与政府部门
之间拥有更为紧密的关系网络，国有企业高管与

政府官员之间任职交流频繁［24］，这些使得国有企

业对于政策信息的可得性更高，从而降低了国有

企业面临的政策不确定性，想比之下，民营企业、
外资企业与政府部门之间的信息不对称程度更

高，面临着更大的政策不确定性，表 6 第 ( 1 ) 列、
表 6 第( 2) 列分别报告了信用示范城市创建对非
国有企业、国有企业创业的影响效应，可以看出，
信用示范城市创建能够显著增加受政策不确定性

影响更大的非国有企业的创业，而对于国有企业

创业没有显著影响．
其次，经济周期波动会带来政策不确定性，经

济下行期比经济上行期存在更高的政策不确定

性，本研究参考于文超等［24］，使用 GDP 增长率划
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分经济上行期和经济下行期，当某一城市的 GDP
增长率低于该城市样本期( 2010 年—2019 年) 中
位数时，则视为为经济下行期，反之为经济上行

期．表 6 第( 3) 列、表 6 第( 4 ) 列分别报告了信用
示范城市创建对经济下行期、经济上行期创业的
影响效应，不难发现，信用示范创建城市虚拟变量

的系数在经济下行期为正且在 1%的水平上显
著，而信用示范创建城市虚拟变量的系数在经

济上行期虽然为正但不显著． 这意味着，在经济
下行期，当创业企业面临更多的政策不确定时，

社会信用体系建设能够更有效地提高城市的创

业活力．
表 6 信用示范城市创建促进城市创业活力的机制检验: 降低政策不确定性

Table 6 A mechanism test of credit city construction to promote urban entrepreneurial vitality: Ｒeducing policy uncertainty

变量名
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

非国企 国企 经济下行期 经济上行期

信用示范创建城市
0． 054＊＊ 0． 033 0． 150＊＊＊ 0． 031

( 0． 024) ( 0． 065) ( 0． 053) ( 0． 073)

控制变量 是 是 是 是

城市固定效应 是 是 是 是

时间固定效应 是 是 是 是

调整 Ｒ2 0． 948 0． 717 0． 663 0． 856

样本量 2 335 2 335 1 291 1 037

注: 该表验证了信用示范城市创建通过降低政策不确定性从而促进城市创业活力．第( 1) 列、第( 2) 列表明社会信用体系建设对受政策

不确定性影响更大的非国有企业的创业促进作用更强;第( 3) 列、第( 4) 列表明社会信用体系建设对处于经济下行期的城市的创业

促进作用更强．

4． 2 信任文化与法治水平的调节效应
信用是基于信任发生的经济关系，不同于信

任强调人际交往及经济往来中施加于对方的道德

信心，信用是建立在功利基础之上，伴随着借贷关

系而产生的一种债权债务关系，其内核是契约精

神［9］．本研究进一步考察社会信任水平在社会信
用体系建设促进创业中的调节效应． 采用两种方
式衡量地区的社会信任水平，第一，参考张维迎和

柯荣住［38］，由“中国企业家调查”的第一信任度
衡量地区的社会信任水平，即总样本中有多少比

例的人认为该地区最值得信任;第二，以中山大学

社会科学调查中心中心组织的中国劳动力动态调

查( CLDS) 数据库 2014 年调查问卷设置的问题
“总的来说，您是否同意大多数人是可以信任的
这种看法?”为依托，将受访者的回答“非常不同
意、不同意、同意、非常同意”按信任水平分别赋
值为 1、2、3、4，将每个城市所有居民的选择取平
均值作为地区社会信任水平的代理变量，然后按

照各个地区社会信任水平的中位数将地区分为高

信任水平的地区和低信任水平的地区． 表 7

第( 1) 列、表 7 第( 2) 列报告了地区社会信任水平

的调节效应估计结果，不难发现，信用示范创建城

市与地区信任水平交乘项的估计系数均显著为

正，即社会信任水平对于社会信用体系建设促进

创业具有正向调节效应．

法治完善程度是高质量社会信用体系的核

心，地区的法治环境直接影响着地区信用信息

开放和隐私保护的界限、征信机构经营的规范
程度、失信行为的执行效率． 本研究采用市场中
介组织发育和法治环境分指数以及各省执业律

师人数衡量地区法治水平，表 7 第 ( 3 ) 列、表 7

第( 4 ) 列报告了地区法治环境的调节效应估计
结果，可以看出，信用示范创建城市与地区法治

环境交乘项的估计系数均显著为正，即法治环

境对于社会信用体系建设促进创业具有正向调

节效应．

上述结果意味着信用建设与法治建设、诚信
文化建设是相互促进、相互支撑的关系，旨在激发
地区创业活力的社会信用体系建设需要从法治建

设和文化塑造两方面去推动，即以信用法律制度

为社会信用体系建设提供外在约束力，以信用文

化培植增强信用主体的内在道德约束．
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表 7 社会信任和法治环境调节效应

Table 7 The moderating effects of social trust and rule of law environment

变量名
城市创业活跃度

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

信用示范创建城市 ×第一信任度
0． 020*

( 0． 011)

信用示范创建城市 ×高信任水平地区
0． 184＊＊

( 0． 082)

信用示范创建城市 ×法治环境指数
0． 017＊＊

( 0． 008)

信用示范创建城市 ×律师人数
0． 121*

( 0． 062)

控制变量 是 是 是 是

城市固定效应 是 是 是 是

时间固定效应 是 是 是 是

调整 Ｒ2 0． 715 0． 741 0． 716 0． 783

样本量 2 586 1 025 2 586 2 349

注: 该表验证了社会信任水平和法治环境对于社会信用体系建设促进创业的正向调节效应．第一信任度来自“中国企业家调查”; 高信

任水平地区为二元虚拟变量，根据中国劳动力动态调查( CLDS) 构造;法治环境指数来自《中国分省份市场化指数报告》; 各省执业

律师人数根据《中国律师统计年鉴》和《各省统计年鉴》整理．

5 结束语

信用是市场经济的基础性制度，社会信用体

系建设是推进国家治理体系和治理能力现代化的

重要内容，得到国家的高度重视，党中央、国务院
相继出台多项政策支持和完善社会信用体系建

设．中国的社会信用体系是政府主导、全方位、数
字化平台运作的赋有中国特色的信用体系． 本研
究从创业的视角出发评估了中国社会信用体系建

设的经济效应，是有为政府塑造有效市场的有力

验证，也为信用体系建设贡献了中国经验和中国

智慧．

创建信用示范城市是中国社会信用体系建设

的一个关键环节，是推动信用体系建设稳步向深

向实的重要举措，本研究从信息不对称和契约执

行力两个角度为设立“信用信息共享平台”、“守
信激励失信惩戒”等信用示范创建城市的具体措
施提供了经济学理论支撑．在实证分析部分，首先
验证了信用示范城市创建确实能改善地区的信用

环境，具体表现为创建城市的政务诚信、商务诚信
和司法公信水平显著提升，接着基于工商企业注

册数据，采用双重差分法研究了以“信用示范创
建城市”为载体的社会信用体系建设能否提高城
市创业活跃度，研究发现，信用示范城市的创建能

够显著激发城市创业活力． 一系列稳健性检验进
一步支持了本研究的结论．机制分析表明，信用示
范城市创建对创业活力的作用机制是缓解融资约

束和降低政策不确定性．进一步分析表明，信用示
范城市创建在社会信任和法治水平更高的地区能

够发挥更强的创业促进效应．

基于以上结论，本研究有如下几点政策启示:

第一，借助数字化信用平台，进一步推进信

用信息公开、归集与共享，缓解市场主体之间的
信息不对称． 推动信用信息在全国范围内跨地
区、跨部门的共享共用，公共信用信息与市场信
用信息的融合应用，打破信用信息“孤岛”． 以信
用为依托缓解创业企业与银行、投资机构、上游
供应商、下游客户以及合作企业之间的信息不
对称，这对于缓解创业企业的资金约束、促进企
业间的合作交流以及扩大市场具有多方面的重

要意义．
第二，不同部门应充分挖掘和发挥信用的价

值，助力优化营商环境．政府部门应广泛推行信用
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承诺制，以信用承诺简化事前的行政审批、放宽市
场准入门槛，以信用承诺的履约情况强化事中事

后监管;金融机构应充分发挥信用信息在为中小

微企业资金纾困上的积极作用，考虑到企业在创

立初期大多为中小微企业，具有“轻资产”特征，
普遍缺乏抵押品，金融机构应提高信用贷款的可

得性，充分利用各类信用信息进行贷款人筛选，给

予守信的创业者更优惠的利率和更便捷的贷款审

批通道，降低创业的融资门槛．
第三，增强政策的稳定性和连续性，引导市场

主体形成合理预期．一方面，政府应守信践诺，避
免经济政策频繁调整、随意变更，另一方面，提高
政策信息的透明度，在新政策出台或政策进行关

键调整时需要就政策的背景、实施目的、具体措施
和可能产生的疑问进行详细的解读说明，使市场

主体尤其是缺乏内部信息的民营企业能够及时接

收并充分理解政策内涵．
第四，形成法律信用制度和诚信道德规范的

治理合力，更大程度激发创业活力．由于信用示范
城市创建在法治化程度和社会信任水平高的地区

能够发挥更强的创业促进效应，因此现阶段要从

制度硬约束和道德软约束两个维度完善社会信用

体系建设，为创业活动提供高水平的信用环境，从

而更大程度激发企业家精神．“制度硬约束”不仅
包括加快健全信用法律法规和标准体系，还包括

进一步提高契约的执行力，落实守信联合激励和

失信联合惩戒的具体举措．“道德软约束”指加快
培育全社会的诚信意识，通过提高诚信教育水平、
树立诚信典型等多种方式塑造城市的诚信文化，

进而扩大社会的信任半径．
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Stimulating entrepreneurship vitality through the construction of credit sys-
tem: Evidence from China
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Chengdu 611130，China;
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Abstract: The social credit system is an important support for fostering a new development pattern． In recent
years，China has taken a distinctive path，which is systematic，comprehensive，and digital，in the construc-
tion of the social credit system． Based on the policy background of credit construction pilot cities in China，
this paper uses new firm registration data from the State Administration for Industry and Commerce of China
( SAIC) to study the effect of social credit system construction on entrepreneurship vitality with a difference-in-
differences framework． The study finds that the establishment of credit construction pilot cities，an important
measure to promote the credit system，has significantly promoted urban entrepreneurship． It is proved that the
policy has improved the levels of business，government，and judicial integrity． The results of the mechanism
test indicate that the construction of credit cities could promote entrepreneurship by alleviating financing con-
straints and reducing policy uncertainty． Further analysis shows that the positive effect of credit city construc-
tion on entrepreneurship is greater in regions with high levels of social trust and the rule of law，indicating that
the development of a culture of trust and the rule of law are both important supports for social credit system
construction． This research assesses the economic effects of social credit system construction from the perspec-
tive of entrepreneurship and provides Chinese evidence that an effective government can help develop an effi-
cient market． The findings are important for further promoting social credit system construction and for high-
quality economic development．
Key words: credit system construction; governance modernization; effective government; entrepreneurship vi-

tality
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