
 

 

商事制度改革有效激发创业了吗？*

—来自地级市的证据
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摘   要：商事制度是与企业创立最为直接相关的经济制度，是创业和营商环境的基础性部分，

会极大地影响创业的成本、复杂度及不确定性。近年来，我国启动和推进商事制度改革，为评估创业

环境的经济效应提供了不可多得的素材。文章以此改革为“准自然实验”，手工收集整理 283 个地级

市的商事制度改革数据，采用双重差分模型考察了商事制度改革对地区创业的影响。研究发现，商

事制度改革显著提高了地区新增企业的增长率，提升了地区创业水平。具体而言，商事制度改革的

实施提高了约 2% 的地区创业活动，且此发现通过了一系列的稳健性检验。对影响机制的检验发现，

商事制度改革降低了市场进入成本，提高了政府运行质量，从而促进了地区创业。进一步的研究表

明，外商直接投资水平、金融发展及人力资本的提高均能强化商事制度改革对地区创业活动的促进

效应。文章的研究为深化经济体制改革，最大限度激发市场活力提供了有益的参考依据。
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一、引　言

创业使市场新主体不断涌现，不仅促进了新产品、新技术、新业态及新模式的变革，也是稳

定就业、改善民生和推动新旧动能转换的重要保障。在新时代、新征程中，创业对实现经济高质

量发展将起到举足轻重的作用。党的十九大报告六次提到“创业”，并强调“激发和保护企业家

精神，鼓励更多社会主体投身创新创业”。为此，党中央及国务院力推简政放权、放管结合及优化

服务政策，商事制度改革作为其中一项重大改革举措，为创业创新清除了制度障碍。

现有部分文献以中国的行政审批制度改革为研究背景，发现以降低市场准入成本为主的行

政审批制度改革能够减少企业交易费用（夏杰长和刘诚，2017），提高企业进入率（毕青苗等，

2018），以及促进企业创新（王永进和冯笑，2018）。但是，中国的经济制度改革更多地遵循了一种

渐进的路径，正如前面所指出，进入新发展阶段，党和国家更加强调国家治理体系和国家治理能

力现代化。中国进入了全面建立和完善中国特色社会主义市场经济体制的阶段，商事制度改革
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成为构建社会主义市场经济体制和秩序的重要内容。纵观中国改革开放史，商事制度改革是迄

今为止与企业创设或者大众创业最为直接相关又最为全面扎实的经济制度改革，其内涵超越了

以往以设立行政审批中心为主要改革内容的早期行政审批体制改革的内涵，更值得从经济学角

度予以理解和挖掘。对商事制度改革的研究，有助于分析经济制度改革对微观市场主体的影响

机制，能为进一步丰富影响创业因素的研究提供新的制度视角，为深化政府“放管服”改革，最大

限度地激发创业精神提供理论借鉴。

鉴于此，本文先阐述商事制度改革影响创业的理论逻辑，介绍商事制度改革的背景与进程，

再以实施商事制度改革为“准自然实验”，通过手工收集整理中国 283 个地级市的商事制度改革

数据，采用双重差分模型（Difference-in-differences，DID），系统考察了商事制度改革对地区创业活

动的影响，并检验其影响机制以及分析其调节效应。

与现有文献相比，本文可能的创新与边际贡献主要表现在以下几个方面：第一，中国的行政

审批改革与时俱进，商事制度改革是党的十八大以来行政审批改革的重心，与企业创设直接关

联，具有新的内涵。据我们所掌握的文献来看，本文首次对这一实质性与创新性改革的创业效应

进行了理论分析与实证评估。不少文献关注了各种制度对创业的影响，如以设立行政审批中心

作为行政审批制度改革的代理变量来考察行政审批制度改革对创业的影响。虽然商事制度改革

与行政审批制度改革在审批改革上有重合之处，但商事制度改革更专注于企业的设立、经营与

退出，其所采取的削减企业进入的审批事项、放宽对企业的约束和加强市场监管等改革措施，突

出显示了商事制度服务企业的属性，这些措施对企业最为直接的影响是企业设立。①第二，本文

基于所搜集的数据资料，以“以点及面”的渐进式商事制度改革作为准自然实验，找到了识别商

事制度改革经济效应的可行策略。商事制度改革包括了一系列的政策改革，本文采用文本分析

的方法识别出各个地区的商事制度改革进程，综合采用双重差分模型（DID）考察商事制度改革

对企业创业的影响，使得实证结果更准确可信。第三，本文还进一步探究了商事制度改革对创业

的影响机制，重点关注了商事制度改革对市场进入成本的降低效应和对政府运行质量的提升效

应，并识别了商事制度改革影响创业的调节效应，主要集中于地区外商直接投资、金融发展水平

和人力资本方面。这为深入理解商事制度改革的作用提供了新思路，可为深化商事制度改革提

供有针对性的政策启示。

本文剩余部分的结构安排如下：第二部分为文献综述与理论假说；第三部分为商事制度改

革的背景及推进过程；第四部分为实证模型设定、指标构建和数据说明；第五部分为基准实证分

析；第六部分为影响机制检验；第七部分为调节效应分析；最后为结论及政策建议。

二、文献综述与理论假说

（一）文献综述

现有的与商事制度改革影响地区创业相关的文献主要关注国家制度环境和市场准入制度

对创业的影响。

1. 国家制度环境与创业

在国家制度环境中，影响企业创业的因素主要包含产权保护制度、知识产权保护制度和金

黄亮雄、孙湘湘、王贤彬：商事制度改革有效激发创业了吗？

① 自 2001 年以来，我国先后进行过 7 轮行政审批制度改革。行政审批制度改革主要是对此前实施的各类行政审批项目进行取消、整合

或新立。行政审批项目不仅包括经济事务类，还包括环境保护、公众健康、安全和卫生等社会事务类。由此可见，行政审批改革涵盖的范围较

广，经历的改革周期也相对较长。由于此前的行政审批制度改革没有系统持续地推进，因此并没有完成真正的转型重构。而商事制度的前身

是商事登记，是涉及商事主体设立、变更及终止等内容的法律制度。国家在工商行政管理部门转变政府职能的背景下和总结现代企业管理制

度的基础上提出了商事制度改革。
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融市场环境等。Chemin（2009）通过巴基斯坦“诉诸司法程度”（AJP）这一准自然实验发现，AJP 政

策提高了司法保护效率，增强了私人产权保护，从而可能提高了新企业的市场进入率。严格的知

识产权保护制度能有效打击知识产权的模仿和侵权行为，知识产权保护力度的提高会增加技术

垄断利润期望，减少研发溢出损失，缓解外部融资约束（吴超鹏和唐菂，2016），从而提高潜在的企

业家创业动力。新创企业从萌芽到初期需要大量的资金支持，一旦出现资金问题，企业极其容易

陷入死亡之谷。在金融生态环境较差的地区，可能存在保护主义盛行及政府不合理干预过多等

问题（李扬和张涛，2009），从而不利于企业开展创业活动。

2. 市场准入制度与创业

严格的市场准入管制会阻碍企业进入。过高的市场准入增加了企业家在创业过程中获得执照

的门槛，提高了企业进入的成本，降低了资源配置的效应（Svensson，2005）。Klapper 等（2006）对欧洲

企业的研究发现，费用高昂的市场准入管制阻碍了新企业的进入，并使原先进入成本较高行业的在

位企业成长缓慢。Dreher 和 Gassebner（2013）通过对 43 个国家 2003−2005 年政府管制的比较发现，

在登记注册新企业所需程序越多、最低注册资本金要求越高的国家，企业进入越容易受到阻碍。

降低市场准入门槛，减少政府不正当的干预，有利于降低企业的成本，从而促进企业进入。

放松市场准入制度能优化企业家投资环境，可在一定程度上促进经济增长和创业（Branstetter 等，

2014）。在发展中国家，Alfaro 和 Chari（2014）对印度 20 世纪 90 年代初撤销部分行业准入管制改

革的研究发现，资源错配现象在放松政府管制后有所减少，同时放松管制在不影响在位企业成

长的同时能促使更多的小企业进入市场。众多研究还发现，削减企业注册程序以及降低企业注

册的成本等放松政府管制措施，有利于促进企业创业（Amici 等，2016）。

综上可见，基于其他国家的市场准入管制以及相关改革的研究较为一致地发现了放松准入

管制程度能够促进企业进入乃至就业。中国所存在的对经济活动的行政干预和审批也引起了经

济学者的关注与研究。张龙鹏等（2016）利用 2008 年世界银行营商环境报告和 2011 年中国家庭

金融调查数据研究发现，地区行政审批强度的提升不仅降低了当地居民的创业倾向，而且降低

了创业规模。中国自 2001 年开始推进行政审批体制改革，①以减少政府对市场的微观干预，充分

发挥市场自主调节机制，增强经济发展内生动力。近年来，经济学者开始从经济学角度关注行政

审批体制改革的经济效果。相关研究主要以行政审批中心设立作为行政审批改革的代理变量，

发现以降低市场准入成本为主的行政审批制度改革能够减少企业交易费用（夏杰长和刘诚，2017），

提高企业进入率（毕青苗等，2018），以及促进企业创新（王永进和冯笑，2018）。

党的十八大以来，中国的行政审批制度改革进入了新阶段，特别是商事制度改革成为了行

政审批制度改革的重中之重。商事制度改革的内容主要体现了简政放权、放管结合和优化服务

三方面内容（具体见下一节）。目前，关于商事制度改革的研究主要集中在以下几个方面：第一类

是关于商事制度改革具体措施的探讨，如艾琳和王刚（2014）从行政审批视角分析了商事登记制

度改革，提出了商事登记制度改革是政府在行政审批、行政管理及政府职能转变等方面的重大

改革。第二类是关于商事制度改革的地区实践成效及经验。如陈海疆（2014）和陈晖（2017）对厦

门、珠海商事制度改革进行的实践分析。

从商事制度改革文献梳理的结果来看，直接关注商事制度改革的文献并不多，且多数从定

性及案例的角度展开分析，尚未有文献从理论和定量的角度完整地考察商事制度改革产生的影

响效应。商事制度是与商事主体设立、变更和终止直接相关的制度，其改革与创业最为相关，其

重要性和关联度超越了以往所有的行政审批改革。既然如此，经济学就有必要从定量及大样本
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① 2001 年 9 月 24 日，国务院办公厅下发《关于成立国务院行政审批制度改革工作领导小组的通知》，启动了行政审批制度改革工作。
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的角度识别商事制度改革的创业效应，以准确把握商事制度改革的成效，并对下一步的改革提

供针对性的建议。

（二）理论假说

制度环境对地区创业活动产生了重要影响。商事制度不仅是我国一项重要的经济制度，还

是我国当前经济体制改革的重要内容之一，会从多方面对地区创业活动产生影响，具体体现在：

商事制度改革能够降低制度性交易成本，进而提高整体创业规模和水平。企业在经营过程

中，会因执行各类外部制度而花费一定的成本，这部分成本与企业自身经营无关。当外部制度不

合理，如行政审批流程过于复杂或市场准入门槛设置过高等，都在无形中增加了企业的制度性

交易成本，降低了市场经济体系的运行效率。制度性交易成本的增加使得企业家将更多的资源

分配至非生产性活动，减少了企业创业的资源和精力，从而降低了创业意愿及创业成功可能性。

商事制度改革可以通过减少企业成立过程中不合理的审批环节，降低企业制度性交易成本，从

而激活市场主体地位，促进企业创业。

商事制度改革优化了政府服务，提高了政府运行质量，从而促进了创业。商事制度改革的实

施和推进简化了市场主体准入管理模式，精简了工商登记前置审批事项，简化了登记注册流程，

推进了工商登记电子化，推出了集中办理，实现了多部门业务统一和业务高效运转。同时，积极

提升业务人员的业务素质和服务水平，以此最大限度便利群众，优化政府服务，提高政府行政效率。

政府运行质量的提高及政府对市场不合理干预的逐步减少，一方面加快了生产要素流动效率，

确保了市场选择机制的正常运行，更大程度地发挥了市场配置资源的作用，经济要素资源能够

更加合理顺畅地流向高效率的企业和创业活动，更充分释放了企业家精神，从而可以扩大创业

规模；另一方面，弱化了企业寻租动机，压缩了企业寻租空间，减少了非生产性投入，促使企业开

展更专业化的分工生产，提高了生产效率和创业成功率。

因此，商事制度改革作为破除体制机制障碍的重要途径和行政审批制度改革的突破口，减

少了制度性交易成本，提高了政府运行质量和效率，保障了市场机制的有效发挥，最大限度地激

发了市场活力，促进了企业的投资创业活动。为此，本研究提出了核心理论假说：商事制度改革

可以促进地区创业活动。

三、商事制度改革的背景及推进过程

商事制度是针对市场主体开展市场活动的制度及政策规定，即市场主体开展经营活动前必

须通过工商机关进行登记、核准并取得营业执照等。从商事制度变迁的历程来看，在计划经济体

制时期，企业开展市场经营不需要进行登记备案；改革开放后，我国颁布了《工商企业登记管理

条例》，明确规定了企业先进行工商登记核准后方可开展经营活动。实质上，商事制度是政府干

预市场，运用行政力量配置市场资源的重要举措。

党的十八届二中全会通过了《国务院机构改革和职能转变方案》，明确改革工商登记制度不

再实行先审批再登记的制度。实际上，早在 2012 年，深圳市、珠海市、东莞市及佛山市顺德区已

经先行开展商事登记改革试点。随后，2013 年国务院常务会议审议通过《注册资本登记制度改

革方案》，确立了商事制度改革总体设计，拉开了商事制度改革的序幕。商事制度改革作为“放管

服”改革的主线，其具体改革措施体现了简政放权、放管结合和优化服务三方面的内容。商事制

度改革的核心内容有以下几个方面：

第一，在市场准入方面。商事制度改革旨在放宽市场主体准入门槛，降低创业者的创业成

本，快速进行工商登记，领取营业执照并开展经营活动。如 2013 年 12 月 28 日十二届全国人大六

黄亮雄、孙湘湘、王贤彬：商事制度改革有效激发创业了吗？
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次会议审议修改了《公司法》，明确将公司注册资本实缴登记制改为认缴登记制，取消了公司注

册资本最低限额，取消了提交验资报告的要求等；明确了简化经营场所登记手续规定，即申请人

提交经营场所合法使用证明即可登记。同时，将 87% 的工商登记前置审批取消或者后置。注册

资本认缴登记制于 2014 年 3 月 1 日在全国开始正式实施。在 2014 年 3 月之前，杭州、无锡和东

莞等城市率先试点注册资本登记改革。

第二，在工商登记制度方面。商事制度改革积极探索新的市场主体的工商登记，旨在简化市

场主体注册登记的流程和手续，加快创业者工商登记的速度，降低工商登记的成本。2014 年

6 月 4 日，国务院《关于促进市场公平竞争维护市场政策秩序若干意见》中提出，鼓励探索实行工

商营业执照、组织机构代码证和税务登记证“三证合一”的登记制度。沈阳、青岛、泰州、宿迁和

苏州等城市相继开展三证合一试点改革。随后，2015 年 10 月 1 日在全国范围内实施营业执照、

组织机构代码证和税务登记证的“三证合一、一照一码”，这进一步推进了工商登记注册便利化，

实现了各个行政单位之间的信息共享及业务协同，促进了资源优化配置。

第三，在市场监管方面。前期的商事制度改革以简化市场准入及规范登记制度为重点，在前

期改革基本实施的基础上，国家提出要加强市场监管，在宽进的同时强化严管，以此维护公平的市

场竞争秩序。2015 年开始，探索以“企业信用”为核心的新型监管机制，提高监管绩效。2015 年

10 月，国务院下发了《关于“先照后证”改革后加强事中事后监管的意见》，明确了“谁审批、谁监

管，谁主管、谁监管”的市场监管原则，初步构建了商事制度改革中市场监管新模式。2016 年 9 月

工商总局制发文件，推进监管方式改革创新，要求全面实施“双随机、一公开”的监管机制。

我们通过登录各地级市工商局网站收集各地市政府工作报告等方式，手工收集了全国

283 个地级市有关商事制度改革实施情况的数据，其中包括了各地级市政府工作报告中关于商

事制度改革的论述，各市开始实施商事制度改革的时间及实施商事制度改革的具体内容（包括

注册资本登记制度改革、先照后证、多证合一和一照一码等）。

商事制度改革是明显的渐进式推进模式，具体表现在以下两个方面：一是商事制度改革分别经

历了试点阶段和全国铺开阶段。2012 年，广东省先后批复了深圳市、珠海市、东莞市及佛山市顺德区

开展商事登记改革试点。2013 年下半年，广东省进一步确定了在阳江市、广州市及中山市实施商事登

记制度改革，浙江省确定杭州高新区（滨江）为浙江省首个工商登记制度改革试点单位，福建省确定平

潭综合实验区为商事登记制度改革先行试点，上海浦东新区和自贸试验区也率先开展了一系列商事

制度改革试点。2014 年 3 月，商事制度改革在全国范围内启动，绝大部分城市开始实施商事制度改

革。可以发现，试点城市既有东部城市，也有中部与东北的城市，既有来源于沿海地区的城市，也有来

源于内陆地区的城市。由此，选取试点城市不完全是基于经济与地域因素，具有一定的随机性与外生

性。二是，不同措施在不同城市的落实时间是不同的。例如，注册资本认缴登记制和三证合一这两项

措施被认为是商事制度改革中对企业创设最为重要的措施，①但不同城市开始实施这两项措施的时间

存在差异。根据我们收集的资料显示，部分城市在 2014 年同时实施了这两项改革措施。同时，截至

2015 年 7 月，在我们考察的样本城市中，仍有 182 个城市还没能同时实施这两项措施，到 2015 年

12 月，也仍有 49 个城市没能同时实施这两项措施。

正是商事制度改革“以点到面”的渐进式推进模式以及试点城市的空间分布特征为我们采

用计量实证策略评估其对创业的影响提供了可能。本文也正是以商事制度改革为“准自然实

验”设计，采用双重差分法（DID）进行政策效应评估。
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四、模型设定、指标构建和数据说明

（一）模型设定

1. 基本模型设定

本文计量模型的设定思路是基于潜在因果框架考察商事制度改革是否对该地区的创业活

动产生了影响，具体的设定如下：

entrepit = β0+β1re f ormit +X′Ψ +δi+λt +εit （1）

其中，下标 i 表示城市，t 表示时间（年份）。entrep 表示地区创业。reform 表示商事制度改革实施

的虚拟变量，即某城市在某年度是否实施了商事制度改革，当某市在某年起实施商事制度改革，

该变量 reform 在某年后就赋值为 1，其余赋值为 0。X 表示一系列的控制变量，δi、λt、εit 分别表示地

区固定效应、时间固定效应及误差项。由于不存在某城市实施商事制度改革之后再取消改革的

情况，因此，（1）式在控制了城市固定效应以及时间固定效应后，其设定就相当于双重差分模型

（Moser，2012）。此时，系数 β1 衡量了商事制度改革对创业的影响。如果 β1 显著大于 0，表明商事

制度改革显著促进了创业；如果 β1 显著小于 0，表明商事制度改革显著阻碍了创业；如果 β1 不显

著，表明商事制度改革不影响创业。

（二）指标构建

1. 核心解释变量

我们采取两种方案界定商事制度改革样本，以实现计量实证分析，展现分析的稳健性。

第一种方案是以商事制度改革试点城市作为改革样本。将商事制度改革试点城市作为实

验组，而其余城市为对照组。也就是上式 reform 变量的设定为某城市在某年被选定为试点城市，

则该城市在当年及其后年份赋值为 1，其余赋值为 0。此设定符合双重差分法的设定，而且较为

清晰。需要指出的是，2014 年商事制度改革进入了全国铺开阶段，所有城市都声称实施了商事制

度改革。由此，这里的考察年份只能设定为 2011−2013 年。按照此设定，我们获得了 23 个实验组

城市样本和 260 个对照组城市样本。

第二种方案是基于商事制度改革的实质性内容，将实施了注册资本认缴登记制和三证合一

两方面内容的城市识别为商事制度改革城市样本。商事制度改革政策涉及了放宽市场准入、强

化事中事后监管及优化服务等内容。根据本研究分析地区创业活动的主题，我们重点关注了放

宽市场准入政策。其中，主要分析工商登记注册便利化，包括注册资本认缴登记制和三证合一两

方面内容。①这两项政策直接服务于企业设立，注册资本认缴制改革解决了创业者注册资金的门

槛问题，放宽了注册资本登记条件；而三证合一解决了创业者证照登记准入的困难。这两项政策

合力更好地放宽了企业设立的门槛，实质性便利了企业的工商登记。②这里将同时实施了注册资

本认缴登记制和三证合一这两项改革措施鉴定为实质性实施商事制度改革。因此，如果该地级

市 该 年 度 同 时 实 施 了 注 册 资 本 认 缴 登 记 制 及 三 证 合 一 这 两 项 商 事 制 度 改 革 措 施 ， 则 赋 值

reform 为 1，否则赋值为 0。具体地，根据该城市对外公布的实施商事制度改革的时间和内容，如

果是在某年度上半年同时引入注册资本认缴登记制和三证合一，则认定该年起为商事制度改革

黄亮雄、孙湘湘、王贤彬：商事制度改革有效激发创业了吗？

① 注册资本认缴登记制是指公司登记无需提交验资报告；放宽注册资本登记条件，除法律、行政法规和国务院决定另有规定外，取消公

司最低注册资本的限制，将出资期限和出资方式交由投资者自主决定。三证合一将企业依次申请的工商营业执照、组织机构代码证和税务登

记证三证合为一证，有效地解决了各部门信息之间的孤岛现象，直接缩短了企业设立的周期，解决了企业办证难的问题，极大地便利了企业登记

注册。

② 从商事制度改革实践来看，强化事中事后监管的改革内容均在前端市场准入充分改革的基础上才逐渐展开。
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的处理年份，如果是在某年度下半年同时实现，则界定下一年起为商事制度改革的处理年份。如

此设定是否实施商事制度改革，既契合“以点到面”的渐进式改革模式，同时也从实质性内容的

视角界定了商事制度改革。

2. 被解释变量

地区创业（enterp）。一般地，考察地区创业水平的指标主要有两类，分别为自我雇佣人数和

新创企业数量，较多研究采用了新创企业比率这一指标。考虑数据的可获得性和可对比性，本文

采用新增企业增长率来表示，即用（本年新增企业数量–上年新增企业数量）/上年新增企业数量

来衡量。在稳健性检验中，我们也采用了城镇私营和个体从业人员的对数值。

3. 控制变量

我们所选取的控制变量包括：（1）人均 GDP（pergdp），采用人均地区生产总值的对数值进行

衡量。（2）工资水平（wage），采用职工平均工资的对数值进行衡量。（3）地区产业结构（industry），

采用第三产业占 GDP 的比重来衡量。（4）人力资本（human），采用普通高等学校学生与人口的比

值来衡量。（5）基础设施建设（infra），采用互联网宽带接入用户数与人口的比值予以衡量。

（三）数据说明

本文通过登录各地级市工商局网站等方式手工收集了 2011−2015 年全国 283 个地级市有

关商事制度改革实施情况的数据，并整理和构建了商事制度改革实施情况的数据库，其中包括

了各市开始实施商事制度改革的时间和实施商事制度改革的具体内容（包括注册资本登记制度

改革、先照后证、多证合一及一照一码等）。地区创业数据来源于龙信数据研究中心有关各地级

市工商登记统计数据。其余数据来源于历年《中国城市统计年鉴》。

五、实证检验

（一）基准结果

首先，我们呈现以商事制度改革试点城市作为改革样本的回归结果，具体见表 1。第（1）列仅

控制城市固定效应，没有时间固定效应；第

（2）列同时控制了城市与时间固定效应。两列

的试点城市商事制度改革（reform）系数至少

在 10% 的水平上显著为正，表明了以试点城

市表征商事制度改革，提高了新增企业增长

率，正向影响了地区创业活动，促进了地区创

业企业数量的增加。其中，第（2）列的试点城

市商事制度改革系数为 0.023，即以试点城市

表征商事制度改革能提升创业增长率约 2 个

百分点。这验证了本文的理论假说。

其次，我们考察注册资本认缴登记制及三

证合一两项商事制度改革措施的创业效应，

结果由表 2 呈现。第（1）列把同时实施两项措

施视为实行商事制度改革。在同时控制地区

和时间固定效应及添加控制变量的情况下，

商事制度改革（reform）系数在 1% 的水平上显

著为正，表明商事制度改革的实施提高了新增企

表 1    试点城市的结果（研究区间为 2011−2013 年）

（1） （2）

reform
0.023

（0.078）*

0.023
（0.041）**

pergdp
−0.014
（0.513）

−0.015
（0.471）

wage
0.027

（0.160）

0.027
（0.153）

industry
0.287

（0.375）

0.294
（0.364）

human
−0.133
（0.178）

−0.132
（0.182）

infra
−0.005

（0.002）***

0.004
（0.622）

constant
−0.130
（0.703）

−0.176
（0.613）

地区固定效应 Y Y

时间固定效应 N Y

R2 0.4374 0.4393

N 849 849

　　注：（1）*、**和***分别表示参数估计在 10%、5% 和 1% 的水平

下显著；（2）小括号内的为 p 值；（3）R2 和 N 分别表示拟合优度与

样本量。下表统同。
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业增长率，正向影响了地区创业活动，促进了地区创业企业数量的增加。商事制度改革（reform）系

数为 0.022，即商事制度改革的实施能提升创业增长率约 2 个百分点。这同样符合本文的理论假说。
 

表 2    商事制度改革对创业影响的基准结果

（1） （2） （3）

reform 0.022（0.000）***

reform1 0.035（0.024）**

reform2 0.025（0.000）***

constant 0.277（0.172） 0.454（0.033）** 0.299（0.142）

其他控制变量 Y Y Y

城市固定效应 Y Y Y

时间固定效应 Y Y Y

R2 0.5162 0.5143 0.5180

N 1 415 1 415 1 415
 
 

我们分别考察了注册资本认缴制的创业效应和三证合一改革措施的创业效应。具体来说：

（1）我们将实施了注册资本认缴制改革措施（reform1）赋值为 1，否则赋值为 0；（2）我们将实施了

三证合一改革措施（reform2）赋值为 1，否则赋值为 0。表 2 第（2）列显示，注册资本认缴制对创业

具有显著的正效应。第（3）列指出三证合一改革措施同样正向影响创业。也就是，单独观察注册

资本认缴登记制或三证合一均显著促进了创业。①

（二）稳健性检验

我们主要针对表 2 的结果进行稳健性检验，同时满足注册资本认缴登记制及三证合一两项

才定义为实施了商事制度改革。具体地，我们主要进行了以下两类检验：平行趋势检验和改变被

解释变量度量方式检验。②

1. 平行趋势检验

我们借鉴王永进和冯笑（2018）的研究，采用事件研究法进行平行趋势检验，即检验实验组和

对照组样本的创业水平在商事制度改革政策实施之前是否存在差异变动，其方法为考察政策实

施之前回归系数的显著性，也就是考察 treat×post1 和 treat×post2 回归系数的显著性，其中 treat 为

表示实验组的虚拟变量，若该城市实施商事制度改革赋值则为 1，否则赋值为 0；post1 和 post2 是

表示政策实施前一期和政策实施前两期的时间虚拟变量。根据表 3 的结果，treat×post1 和 treat×

post2 的回归系数均不显著，因此，我们认为样本满足平行趋势的要求。

表 3    平行趋势检验

（1） （2）

treat×post 0.028（0.000）*** 0.027（0.000）***

treat×post1 −0.007（0.436） −0.007（0.447）

treat×post2 −0.006（0.336） −0.005（0.453）

黄亮雄、孙湘湘、王贤彬：商事制度改革有效激发创业了吗？

① 我们还观察到单独采用注册资本认缴登记制或三证合一的回归系数大于同时采用这两项改革措施，这也说明了单独采用其中的一

个措施可能会导致高估创业效应的偏差。因而，这进一步说明了选用同时采用两项改革措施来衡量商事制度改革能较为科学合理地度量政策

效应。

② 除此之外，我们还做了随机性假设检验、安慰剂检验、控制样本偏差检验和估计方法更换检验四种稳健性检验，有兴趣的读者，可向作

者索要。
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2. 改变被解释变量的度量方式

我们通过更换关于城市创业的度量指标进

行稳健性检验。从创业者角度切入，采用城镇

私营和个体从业人员的对数值作为被解释变量，

间接度量城市创业水平，结果见表 4。表中所有

列中的商事制度改革（reform）系数都至少在 10%
的统计水平上显著为正，说明了商事制度改革

的实施的确提高了城市创业水平。因此，纵使

考虑城市创业的度量方式，采用不同的被解释

变量，商事制度改革促进创业的结论依然存在。

六、影响机制检验

表 1 至表 4 的一系列回归已经验证了商事制度改革的创业促进效应，本部分试图检验理论

假说所提出的影响机制。具体的影响机制为市场进入成本和政府运行质量。考虑到数据的可获

得性，我们采用两类指标度量市场进入成本：（1）采用当地企业税收（cost1），即利用应交增值税与

利润总额的比值来衡量；（2）利用上市公司制度性交易成本（cost2）汇总到地级市层面来间接衡

量。上市公司的制度性交易成本采用财务费用、管理费用及销售费用之和与总资产的比值进行

计算，随后将同一个地级市同一年份的上市公司的制度性交易成本相加，得到该年度地级市层

面的制度性交易成本。①借鉴姜扬（2019）的研究，我们采用政府经济绩效（goveff1）和公共服务供

给（goveff2）两个指标衡量政府运行质量，其中政府经济绩效采用政府财政收入与 GDP 的比值进

行度量，公共服务供给采用人均基本公共服务财政支出进行度量。

表 5 报告了商事制度改革影响地区创业的机制检验结果。具体来看，第（1）列的因变量是由

当地税收表征的市场进入成本，回归结果显示商事制度改革的回归系数显著为负；第（2）列的因

变量是由制度性交易成本表征的市场进入成本，商事制度改革的回归系数在 5% 统计水平上显

著为负，即商事制度改革的实施降低了市场进入成本。以上的一系列检验结果反映了商事制度

改革可以通过降低市场进入成本而促进地区创业。

表 5 第（3）列的因变量是由政府经济绩效表征的政府质量，商事制度改革的回归系数在 5% 的统

计水平上显著为正；第（4）列的因变量是由公共服务供给表征的政府质量，商事制度改革的回归系数

同样显著为正，即商事制度改革的实施提高了政府质量。以上的一系列检验结果表明商事制度改革

 

续表 3    平行趋势检验

（1） （2）

constant 0.053（0.000）*** 0.286（0.167）

其他控制变量 N Y

地区固定效应 Y Y

时间固定效应 Y Y

R2 0.5132 0.5173

N 1 415 1 415

表 4    改变被解释变量的度量方式

（1） （2） （3）

reform
0.297

（0.000）***

0.075
（0.075）*

0.076
（0.075）*

constant
12.656

（0.000）***

12.520
（0.000）***

12.354
（0.000）***

其他控制变量 N N Y

城市固定效应 Y Y Y

时间固定效应 N Y Y

R2 0.9202 0.9326 0.9332
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① 上市公司制度性交易成本的计算方法借鉴王永进和冯笑（2018）的研究，采用这种计算方法大致观察地级市层面制度性交易成本的变

化。具体为，把各上市公司的财务费用、管理费用、销售费用与总资产加总到所在城市层面，然后把加总的财务费用、管理费用及销售费用之

和与总资产相除，得到城市层面的制度性交易成本。
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提高了政府质量，从而促进了地区创业活动，这与本文的理论逻辑相吻合。
 

表 5    商事制度改革对地区创业影响机制检验

（1） （2） （3） （4）

cost1 cost2 goveff1 goveff2

reform −1.543（0.092）* −0.104（0.049）** 0.029（0.047）** 0.085（0.048）**

constant −13.523（0.252） −6.959（0.037）** 4.241（0.013）** 0.540（0.835）

其他控制变量 Y Y Y Y

地区固定效应 Y Y Y Y

时间固定效应 Y Y Y Y

R2 0.2286 0.9893 0.6173 0.8777

N 1 415 1 415 1 415 1 415
 
 

七、调节效应分析

本节我们将进一步探讨商事制度改革对地区创业的影响效应存在哪些优化条件，从而为如

何深化商事制度改革、激活市场主体活动提供新的思路。我们针对对外开放水平、地区金融发展

以及人力资本三个方面进行条件分析。因此，在计量方程（1）的基础上，将调节效应分析的计量

模型方程设置如下：

entrepit = β0+β1re f ormit +β2re f ormit ×moit +β3moit +X′Ψ+ δi+λt +εit （2）

其中，mo 表示调节变量，具体为外商直接投资、金融发展及人力资本。其中，外商直接投资采用

实际人均使用外资金额的对数（lfdi）来衡量；金融发展采用年末金融机构人民币贷款余额与城镇

私营和个体就业人口比值的对数值（lpdeposit）来衡量；人力资本采用普通高等学校学生与人口

的比值（human）来衡量。

（一）外商直接投资的调节效应

表 6 报告了外商直接投资调节效应的回归结果。首先，无论是否添加控制变量，商事制度改

革变量（reform）的回归系数均在 5% 的统计水平上显著为正，也即商事制度改革促进创业的结论

依然成立。其次，在控制地区固定效应和时间固定效应下，无论添加控制变量与否，商事制度改

革与外商直接投资的交乘项（reform×lfdi）的回归系数至少在 5% 的统计水平上显著为正。以上的

系列检验结果说明，存在外商直接投资的调节效应，即外商直接投资越活跃的地区，商事制度改

革对地区创业的促进效应越强。

表 6    外商直接投资的调节效应

（1） （2）

reform 0.015（0.018）** 0.016（0.010）**

reform×lfdi 0.002（0.009）*** 0.002（0.032）**

lfdi 0.001（0.656） 0.002（0.391）

constant 0.051（0.000）*** 0.267（0.359）

其他控制变量 N Y

地区固定效应 Y Y

时间固定效应 Y Y

R2 0.5144 0.5186

N 1 415 1 415
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这主要是因为，一方面外商直接投资的引进缓解了部分企业家创业的风险规避心理，而实

施商事制度改革，进一步优化了营商环境，更激发了企业家的创业激情，进而促进了地区创业。

另一方面，外商直接投资的引进，带来了国外大量的先进知识、技术和经验，潜在的创业者可以学

习到先进的企业管理知识及技术，更易于在同类产业创建企业（Fu，2012），也有助于潜在企业借

助 FDI 的贸易渠道及品牌声誉等，识别和开发国际市场的创业机会（田毕飞和陈紫若，2017）。因

此，在外商投资水平较高的地区，商事制度改革的实施能更加充分地激发创业者的创业激情，从

而进一步促进地区创业。

（二）金融发展的调节效应

表 7 报告了地区金融发展的调节效应回归结果。同样地，无论添加控制变量与否，商事制度

改革变量（reform）的回归系数至少在 10% 的统计水平上显著为正，表明商事制度改革促进创业

的结论依然成立。进一步地，无论添加控制变量与否，商事制度改革与金融机构贷款余额交乘项

（reform×lpdeposit）的回归系数至少在 5% 的统计水平上显著为正。以上的系列检验结果说明了

存在金融发展的调节效应，即金融机构贷款余额越高的地区，商事制度改革对地区创业的促进

效应越强。
 

表 7    金融发展的调节效应

（1） （2）

reform 0.011（0.067）* 0.012（0.046）**

reform×lpdeposit 0.020（0.005）*** 0.017（0.010）**

lpdeposit −0.001（0.566） −0.001（0.614）

constant 0.053（0.000）*** 0.248（0.174）

其他控制变量 N Y

地区固定效应 Y Y

时间固定效应 Y Y

R2 0.3227 0.3282

N 1 415 1 415
 
 

这主要源于我国的经济增长动力很大程度来源于投资，高储蓄为经济增长提供了源源不断

的投资（赵昕东等，2017）。金融机构贷款余额的提高为地区经济发展积累了充足的投资资金，能

缓解企业创业的融资约束。商事制度改革的实施营造了良好的投资环境，打通了储蓄转化为投

资的渠道。在资金供给较为充足的地区，企业家创业能够获得更多的资金支持，能促进创业热情

转化为创业实践。因此，在金融机构贷款余额较高的地区，商事制度改革的实施对地区创业的促

进效应更强。

（三）人力资本的调节作用

表 8 报告了人力资本调节效应的回归结果。首先，无论是否添加控制变量，商事制度改革变

量（reform）的回归系数在两列的回归中均至少在 5% 的统计水平上显著为正，也就是说，商事制

度改革促进创业的结论依然成立。其次，无论添加控制变量与否，商事制度改革与人力资本交乘

项（reform×human）的回归系数也在 10% 的统计水平上显著为正，这说明存在人力资本的调节效

应，即人力资本越高，商事制度改革对地区创业的促进效应越强。

首先，这是因为人力资本提高能使创业者做出更明智的战略决策。高水平的人力资本和更

有经验的创业者能更好地识别创业机会（Ucbasaran 等，2009）。此外，在拥有更高人力资本的地

区 ， 初 创 企 业 能 够 获 得 更 加 高 质 量 的 劳 动 力 ， 企 业 在 风 险 投 资 过 程 中 能 够 实 现 更 高 的 绩 效
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（Dimov 和 Shepherd，2005）。因此，人力资本越高的地区，创业者的创业技能越强，综合素质越高，

能够获得更加充足的高质量劳动力供给，更有利于创业活动的开展，进而更能促进地区创业。这

表明，商事制度改革经济效应的大小还依赖于地方人力资本的高低。
 

表 8    人力资本的调节效应

（1） （2）

reform 0.015（0.038）** 0.015（0.033）***

reform×human 0.032（0.064）* 0.029（0.094）*

human −0.017（0.751） −0.017（0.742）

constant 0.056（0.000）*** 0.271（0.183）

其他控制变量 N Y

地区固定效应 Y Y

时间固定效应 Y Y

R2 0.5127 0.5170

N 1 415 1 415
 
 

八、结　论

本文分析了商事制度改革对地区创业的影响效应及其作用机制，作者手工收集我国 283 个

地级以上城市的商事制度改革数据，结合 2011−2015 年中国城市层面数据，采用双重差分模型

进行了相应的实证检验。研究发现，无论是以试点城市还是以同时实施注册资本认缴登记制及

三证合一两项关键措施定义商事制度改革，商事制度改革都显著提高了地区创业数量，实施商

事制度改革的城市新增企业数量显著提高约 2 个百分点。本文还发现，商事制度改革促进创业

的效应是通过降低市场进入成本与提高政府运行质量实现的。进一步地，从调节效应来看，外商

直接投资水平的提升、创业金融供给的支持及地区人力资本水平的提高均能强化商事制度改革

对地区创业的促进效应。本文的研究结论有以下几方面的政策启示：

最为核心的是，本文研究表明商事制度改革促进了企业创业，因此必须进一步深化商事制

度改革，营造宽松便捷的准入环境，提高政府行政效率，降低企业创业的制度性交易成本；同时，

完善企业信用信息公示系统，营造公平有序的市场竞争环境；还需加强后续市场监管，形成企业

自治、行业自律、社会监督及政府监管的社会共治局面。总的来说，改革深化的方向应当是攻克

制度层面的关键障碍，真正创造便利和公平的创业和竞争环境。

另外，依据本文的调节效应分析，我们还应当从以下几方面为创业提供支撑。第一，提高教

育质量，加快人力资本积累。通过加强教育和健康投资提升劳动力的质量，提高高素质、高技能

人才的占比，以此形成人才红利，促进产业迈向高知识和技术附加值阶段，从而进一步发挥商事

制度改革对企业创业的促进效应，提高经济发展质量。第二，进一步扩大对外开放，提升对外开

放的内涵和质量。在此过程中，减少外资准入限制，多吸收国际投资中内含的技术创新、先进管

理经验及国际化人才等。第三，加快金融改革与创新，提高资金和资本供给规模与效率。通过扩

大信贷总量，优化信贷结构，推进多层次资本市场建设；加快中小企业金融创新，推出更多符合

中小企业发展的金融产品和服务模式，以金融创新推动大众创业。

　　* 本文还受到中央高校基本科研业务费专项资金项目（2018ZDXM07）的资助。
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Has Commercial System Reform Effectively Stimulated
Entrepreneurship? Evidence from Prefecture-level Cities

Huang Liangxiong1,  Sun Xiangxiang2,  Wang Xianbin3

(1. School of Economics and Trade，South China University of Technology，Guangzhou 510006，China;
2. School of Economics and Management，Fuzhou University，Fuzhou 350116，China;

3. School of Economics，Jinan University，Guangzhou 510632，China)

Summary:  Commercial system reform is the most directly related economic system for a new business.

It is the basic part of business environment，which greatly affects the cost，complexity and uncertainty of entre-

preneurship. In recent years，China has initiated and promoted commercial system reform，which provides rare

materials for evaluating the effect of entrepreneurship environment. In this paper，commercial system reform is

regarded as a quasi-natural experiment. We collect the data of 283 prefecture-level cities’ commercial system

reform by hand，use the Difference-in-Differences Model to investigate the impact of commercial system re-

form on entrepreneurship，and discuses the influencing mechanism and heterogeneity effect.

The contributions of this paper are highlighted in the following aspects：First，the commercial system is

the focus of system reform since the 18th National Congress of the Communist Party of China. Some litera-

ture pays attention to the influence of institutions on entrepreneurship，but there is no literature on the effect of

commercial system reform on entrepreneurship. More importantly，although the existing literature discusses

the impact of administrative examination and approval reform，it focuses more on the administrative examina-

tion and approval center. Based on the existing literature，this paper makes theoretical analysis and empirical

evaluation on the entrepreneurial effect of commercial system reform for the first time. Second，our study takes

the gradual reform of the commercial system as a quasi-natural experiment，and finds out the feasible strategy

to identify the economic effect of commercial system reform. In this paper，the text analysis method is used to

identify the process of commercial system reform，and the DID Model is used to investigate the impact of

commercial system reform on entrepreneurship. Third，this study also analyzes the impact mechanism of com-

mercial system reform on entrepreneurship，focusing on the market entry cost reduction effect and the govern-

ment operation quality improvement effect. In addition，we also identify the heterogeneity effect of commer-

cial system reform on entrepreneurship.

The results show that commercial system reform has significantly increased the growth rate of new enter-

prises，and thus improved the level of regional entrepreneurship. Specifically，the implementation of commer-

cial system reform has increased about 2% of regional entrepreneurship activities. This finding has passed a

series of robustness tests. The test of the impact mechanism shows that commercial system reform reduces the

cost of market entry and improves the efficiency of the government，thus promoting entrepreneurship. Further

research shows that the promotion of foreign direct investment，the easing of financing constraints and the im-

provement of human capital can strengthen the promotion effect of commercial system reform on entrepre-

neurship. The findings of this study provide useful reference for deepening economic system reform and stim-

ulating market vitality to the maximum extent.

Key words:  commercial system reform； entrepreneurship； institutional environment； Difference-in-

Differences Model （责任编辑  石　头）
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