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破产法治强化与企业家精神 

——基于清算与破产审判庭设立的自然实验 

方福前 江成涛1 

摘要：市场主体退出制度是现代化经济体系的重要组成部分，破产司法审判效率提升能

够畅通市场退出机制，降低创业失败对企业家个人的冲击，从而激发和培育企业家精神。利

用 2016 年以来中国分地区试点设立清算与破产审判庭的外生冲击，借助新注册企业微观数

据集，通过交错双重差分模型考察破产法治强化对企业家精神的影响。实证结果表明，破产

法治强化显著提高了地区破产案件的审理效率，政策实施后，各行业的新注册企业数量平均

提升了约 9%。机制分析发现，破产法治强化能够：（1）减少企业税收负担，降低企业经营

成本和非生产性活动支出；（2）强化债权人保护，缓解新创企业的外部融资约束；（3）降低

创业失败风险，改善企业家创业预期。异质性分析显示，破产法治强化对新企业进入的影响

在地区企业僵尸化程度较高、初始司法质量较低和地方官员晋升压力较大的城市更加明显。

拓展性分析发现，破产法治强化并未对地区就业造成不利冲击，反而有效纠正了资本和劳动

要素在低效率部门的过度配置，优化了资源配置效率。本文识别出破产司法能力建设对地区

创业活动的影响，增进了对市场主体退出制度建设如何影响企业家精神作用机理的认识和理

解，为进一步依靠法治建设完善营商环境促进企业家创业活力的释放提供政策参考。 

关键词：破产法治强化；破产法庭；企业家精神 

 

Abstract Market subject withdrawal system is an important part of the modern economic 

system, the efficiency of bankruptcy judicial trial can smooth the market withdrawal mechanism, 

reduce the impact of entrepreneurial failure on entrepreneurs. Based on the external impact of the 

pilot establishment of liquidation and bankruptcy tribunals in China since 2016, this paper uses the 

micro-data set of newly registered enterprises to investigate the impact of strengthening the rule of 

law in bankruptcy on entrepreneurship through the staggered differential model. The empirical 

results show that the strengthening of the bankruptcy rule of law has significantly improved the trial 

efficiency of regional bankruptcy cases, and the number of newly registered enterprises in various 

industries has increased by about 9% on average after the implementation of the policy. The 

mechanism analysis shows that the strengthening of bankruptcy rule of law can: (1) reduce the tax 

burden of enterprises, reduce the operating costs of enterprises and the expenditure of non-

productive activities; (2) Strengthen creditor protection and ease the external financing constraints 

of new enterprises; (3) Reduce the risk of entrepreneurial failure and improve entrepreneurial 

expectations of entrepreneurs. Heterogeneity analysis shows that the effect of strengthening the 

bankruptcy rule of law on the entry of new enterprises is more obvious in cities with a higher 

proportion of zombie enterprises, lower initial judicial quality and greater promotion pressure of 

local officials. The expansion analysis found that the strengthening of bankruptcy rule of law did 

not have an adverse impact on regional employment, but effectively corrected the excessive 

allocation of capital and labor factors in inefficient sectors and optimized the efficiency of resource 

allocation. This paper identifies the impact of bankruptcy judicial capacity building on regional 

entrepreneurial activities and provides policy inspiration to further stimulate entrepreneurship. 
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一、引言 

制度环境对企业家创业活动起到决定性作用，良好的市场环境和营商环境能够降低制度

性交易成本，改善企业家的境况（North，1990；Djankov et al., 2005），使企业家才能更多配

置于生产性领域，让创业兴业的企业家精神得以充分释放，推动经济稳定增长（Baumol，

1990）。习近平总书记强调“法治是最好的营商环境”，这为优化营商环境，激发和保护企业

家精神，鼓励更多社会主体投身创新创业，推动经济高质量发展指明了方向。党的十八大以

来，党中央高度重视优化营商环境工作，驰而不息推动法治化营商环境建设，取得了令人瞩

目的成绩。根据《全球营商环境报告》提供的数据，我国营商环境指数全球排名已从 2013

年的第 96 位跃升至最新的第 31 位，但从“办理破产”这一细分指标来看，仅位居全球第 51

位，远远落后于整体排名，企业破产便利化不足是现阶段我国营商环境建设的突出短板。 

破产制度是现代化经济体系的重要组成部分，通过积极拯救仍有价值的企业和及时出清

低效企业，盘活经济资源，对债权人、债务人、股东、职工乃至关联企业等各方都具有积极

意义。但我国目前的破产司法能力建设仍相对滞后，企业破产便利化程度尚有待提升。数据

显示，我国办理一件破产案件的平均时间成本为 1.7 年，平均费用成本是 22%，企业破产程

序启动难、审理周期较长、成本较高等破产便利化不佳状况严重阻碍了市场竞争机制的有效

发挥和供给侧结构性改革的顺利推进。为此，党的十八届三中全会通过了《中共中央关于全

面深化改革若干重大问题的决定》，《决定》提出要：“健全优胜劣汰市场化退出机制，完善

企业破产制度。” 2015 年中央经济工作会议进一步强调“依法为实施市场化破产程序创造

条件，加快破产清算案件审理”，“要尽可能多兼并重组、少破产清算”等。这表明，在建设

法治化营商环境过程中，运用和发展好企业破产制度已被提升到一个新的高度。 

为进一步优化企业市场化破产程序，近年来我国在企业破产法律制度方面开展了一项重

要司法尝试，即通过设立专门化的清算与破产审判庭，以此推动破产审判制度改革。2014 年

12 月，最高人民法院印发《在部分人民法院开展破产案件审理方式改革试点工作的通知》，

强调以设立破产法庭的方式来推进破产工作的法治化、专业化和制度化。2016 年发布的《关

于在中级人民法院设立清算与破产审判庭的工作方案》对省会城市、副省级城市所在地中级

人民法院设立清算与破产审判庭（以下简称“破产法庭）提出了具体要求，明确了破产法庭

设立分两步走的战略：首先，在 2016 年 7 月底之前，在北京、上海、天津、重庆 4 个直辖

市以及河北、吉林、江苏等 11 个省的省会城市和副省级中级人民法院，完成破产法庭的设

立；在 2016 年 12 月之前，其他省的省会城市以及副省级中级人民法院完成破产审判机构

专门化改革。截止 2020 年，全国已设立 14 个破产法庭、近 100 个清算与破产审判庭以及专

门的合议庭集中办理破产案件。 

破产案件审判效率的提升为企业家干事创业消除了后顾之忧，使企业家能够真正把主

要精力放在谋划企业发展上，更好地聚焦企业创新前沿导向。图 1 左图和右图分别描绘了

2021 年我国各省份破产案件受理数（取对数）与各省份新创企业注册数（取对数）及新企

业进入率（新注册企业数/现有企业数）之间的散点关系图，能够直观看出，破产案件受理

数目越高的地区，本地的新企业注册数目及新企业进入率也越高，这在一定程度上反映了

地区破产案件审判效率与企业家创业精神在地区维度上的正相关性。从指标构建来看，破

产案件受理数目并不能作为地区破产司法能力的一个精确的度量指标，散点关系图也很难

揭示出变量间的因果关系，评估破产法治强化对新企业进入的影响需要依赖于更为干净的

因果识别环境。本文认为，作为近些年我国破产司法领域的一项重要改革举措，2016 年以

来以破产法庭设立为代表的破产审判机构专门化改革能够为我们识别破产司法强化影响企

业家精神的因果效应提供难得的研究契机。 
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图 1 2021 年各省破产案件受理数与新企业进入 

资料来源：各省破产案件受理数来自全国企业破产重整案件信息网，各省新企业注册数来自工商注册数据库 

本文研究在梳理分析破产法治强化对企业家创业精神影响的具体机制的基础上，利用

2016 年以来中国分地区试点设立清算与破产审判庭作为外生冲击，借助中国工商注册数据

这一独特的新创企业微观数据集，以 2008 年至 2020 年城市-行业层面的面板数据为样本，

通过交错双重差分模型定量分析法治强化对企业家精神的影响效应。本文发现设立清算与破

产审判庭（以下简称“破产法庭”）平均提升了约 37%的破产案件审理数量，说明破产法庭

确实提高了地区破产案件的审理效率，这一结论充分验证了破产法庭设立的政策有效性。更

进一步地，破产法庭的设立显著促进了新企业的进入，设立了破产法庭的地区相较于未设立

破产法庭的地区而言，各行业的新注册企业数量平均提升了约 9%。这些结果通过了一系列

稳健性检验，例如当采用不同的变量度量方式、更换样本、更换估计方法、排除其他同期政

策冲击和安慰剂检验后结果依然稳健。机制分析发现：（1）破产法庭的设立减少企业税收负

担，降低企业经营成本和非生产性活动支出，从而吸引新企业进入；（2）破产法庭的设立强

化债权人保护，优化信贷资源配置，缓解新创企业的外部融资约束；（3）破产法庭的设立降

低创业失败风险，改善企业家创业预期，激发企业家创业活力。异质性分析结果显示，破产

法庭设立对新企业进入的影响在僵尸企业占比较高、初始司法质量较低和地方官员晋升压力

较大的城市表现更加明显。最后，拓展性分析表明，破产法庭设立带来的破产司法审判效率

的提高，并未对地区就业造成不利冲击，反而有效纠正了资本和劳动要素在城市低效率部门

的过度配置，从而降低了城市资本及劳动要素的错配程度，优化了资源配置效率。 

本文的研究贡献在于：首先，法与经济是经济学研究关注的核心命题，但现有文献大多

运用跨国数据考察法律制度与经济发展的联系，且在研究视角上对破产法治强化与企业家创

业精神的探讨相对不足，考察破产法治强化与企业家精神之间因果关系的研究更是十分稀

缺。本文借助我国破产法庭在各地区的逐步推广这一独特的自然实验，捕捉破产法庭所引致

的一国内部不同地区之间破产法治环境差异的外生变化，较为干净地识别出破产法治强化与

企业家创业精神关系之间的因果关系，从破产法治强化视角丰富了法与经济领域的相关研

究。其次，本文扩展了企业家精神影响因素的学术认知。企业家精神一直是政策界和学术界

关注的焦点，许多学者从制度层面从制度角度探讨了企业家精神的影响因素，但对司法制度

变革对企业家精神的影响关注不足。本文从破产审判制度改革的视角，为理解企业家精神问

题提供了新的经验证据，是对既有制度与企业家精神相关文献的有益补充。最后，本文研究

发现，通过推动破产审判制度建设，有助于完善市场退出机制，激发企业家创业精神，最终

提升经济资源配置效率，助力经济高质量发展。本文的研究结论有望增进对市场退出制度建

设如何影响企业家精神作用机理的认识和理解，这为进一步依靠法治建设完善营商环境促进

企业家创业活力的释放提供了有益的政策参考。 

本文其他部分结构如下: 第二部分为文献综述，第三部分讨论研究的制度背景，并进行

理论分析; 第四部分描述数据和计量模型设定; 第五部分提供主要的回归结果;第六部分是
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结论与政策建议。 

二、文献综述 

（一）法治建设及其经济后果相关研究 

法与金融的相关研究指出，一国的法律制度能够塑造金融市场的发展绩效（La Porta et 

al.,1997，La Porta et al.,1998；Djankov et al.,2008；Claessens and Klapper，2005；Safavian and 

Sharma，2007）。Berkowitz et al.,（2000）进一步认为法治的实际执行效率比法律条文对促进

金融发展更为重要，尤其是在转型国家。近年来，一些学者开始将研究扩展到破产司法执行

效率对金融和实际经济变量的影响（Visaria,2009；Iverson，2018；Ponticelli and Alencar，2016；

Müller，2022）。企业破产制度及其实践是法治体系建设的重要一环，由于我国在破产法律制

度改革上的实践起步较晚，学术界对破产法律制度改革及其经济价值的关注也相对滞后。

2007 年，《企业破产法》正式颁布，正式从制度上为企业破产程序执行提供了法律依据。以

新破产法实施为标志的破产法律制度改革逐渐引起了学术界的关注。现有研究讨论了《企业

破产法》颁布对企业风险承担（王红建等，2023）、避税（李青原等，2023）和创新（杨伽

伦，王茵田，2022）等方面的正面影响。尽管《企业破产法》的实施取得了上述诸多积极成

效，但在实践过程中也暴露出市场主体破产意愿不强、破产程序执行薄弱、府院协调不落地、

审判力量不适应等问题。近年来，各地人民法院通过设立专门化的清算与破产审判庭（以下

简称破产法庭），不断完善破产审判体制、加强专业化建设等切实举措，旨在提高破产审判

司法执行效率，有力保障了企业破产法的实施效果，也为供给侧结构性改革的深入推进提供

了法治保障（潘越等，2023）。相关代表性研究如：Li and Ponticelli（2021）以地区破产法庭

设立为例，考察了破产司法专门化对破产案件审判效率的和地区经济发展的综合影响；李晓

溪和饶品贵（2022）以及潘越等（2023）分别考察了破产法庭设立对企业资本结构调整及企

业实际税负的作用；王永钦和薛笑阳（2022）则发现，破产法庭的成立显著降低了当地企业

债券在二级市场上的利差，有效促进了债券市场的发展。纵观已有研究，对于破产审判制度

对创业活动和企业家精神的影响，目前尚无直接微观层面的经验证据，但相关理论研究已有

共识，认为破产制度对创业具有显著的促进作用，且破产制度的友好性对失败再创业的激活

效应最强（Lee et al．，2007；Peng et al．，2010；郑馨等，2019）。 

（二）企业家精神的相关研究 

学术界最早从企业家个性特征的微观视角出发，对企业家精神的决定因素进行了广泛探

究，相关研究认为性别（Bönte&Monika，2013）、风险容忍度（Djankov et al., 2006；Yueh，

2009）、过度自信（Dawson，de Meza，Henley and Arabsheibani，2014）、主观信任度（Caliendo 

et al.，2014）和个人成长环境（陈刚，2020）等个性特征显著地影响着个人的创业概率和创

业意愿，是企业家精神的重要来源。除了企业家个人特征之外，企业外部制度环境也是企业

家精神发挥的先决条件。现有研究从金融发展与融资可得性（马光荣和杨恩艳，2011，李俊

青等，2017；Tian and Xu，2018），税收激励与税收制度设计（贾俊雪，2014；Gentry and 

Hubbard，2000；Gordon,2018；Rocha et al., 2018）；计划生育政策（Wei and Zhang，2011；

孙文凯等，2016）；最低工资制度（Draca et al.，2011；Rohlin，2011；Magruder，2013；吴

群锋和蒋为，2016）等角度出发进行了相应探讨。改革开放以来，随着市场化为导向的经济

体制改革的深入推进，企业家精神逐渐萌发并得以快速释放，已成为驱动经济持续增长的核

心源泉之一（李宏彬等，2009）。基于此，现有研究开始关注以放松企业准入管制为代表的

市场竞争制度优化对企业家精神的影响，如 Leora Klapper，Luc Laeven 和 Raghuram Rajan

（2006）发现严格的市场进入管制使得新企业的进入受到限制，且显著抑制了在位企业的后

续发展；Lee Branstetter，Francisco Lima，Lowell J.Taylor 和 Ana Venancio（2013）借助葡萄

牙的企业进入管制改革，发现放松市场进入管制使得新创企业数量增加 17%，新增就业岗位
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增加 22%；国内研究如徐现祥和马晶（2019）以及黄亮雄等（2020）的研究均以商事制度改

革为背景，均认为放松管制能够有效激发市场主体的进入率。 

综上，现有研究从营商环境优化的视角对企业家精神的决定因素进行了探索，并着重关

注了降低企业进入门槛的相应制度设计在激发企业家精神上的关键性作用。事实上，保障市

场机制优化资源配置功能的充分发挥不仅有赖于针对新企业市场准入管制的放松，还需要以

畅通企业退出机制为代表的破产制度的不断完善优化予以配合。尽管一些跨国经验研究已发

现，运转有效的破产制度通过减少破产手续费用、提高破产程序处理效率、降低对破产企业

的惩罚力度等手段，降低创业失败带来的损失，提高再创业的可能性（郑馨等，2019），然

而这类文献对破产与市场主体退出制度建设影响企业家精神的传导机理的探讨仍显不足，基

于我国实践的直接微观证据也十分匮乏。 
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三、制度背景与理论构建 

（一）制度背景 

改革开发四十多年来，完善市场退出机制始终是中国构建社会主义市场经济体系的重要

一环。其中，作为市场退出机制的重要组成部分，企业破产制度的建设随着中国市场经济实

践发展而不断推进。1986 年 12 月，中国颁布《中华人民共和国破产法（试行）》对国有企

业破产事项提供了法律依据；2007 年 6 月，中国重新修订的《中华人民共和国企业破产法》

（以下简称《破产法》）将法律适用范围进一步扩大到国有企业以外其他类型企业的破产事

项。《破产法》的颁布在立法层面推动了中国破产制度的进步，但需要看到的是，在完善企

业破产制度的过程中，“有法可依”并不足够，还需要在司法层面贯彻破产法律精神，强化

破产法律的执行效率。由于司法建设相对滞后，在《破产法》实施后，企业“破产难”“退

出难”问题仍然十分严重，成为我国市场经济体制健康发展的制约因素。 

为了提高破产法律的执行水平，近年来我国在司法领域实施了一项重要的改革举措，即

通过设立专门化的清算与破产审判庭，为企业破产审判提供制度保障。首先，2014 年 12 月，

中国最高人民法院印发《在部分人民法院开展破产案件审理方式改革试点工作的通知》，强

调以设立破产法庭的方式来推进破产工作的法治化、专业化和制度化。随后，中国最高人民

法院于 2016 年 8 月发布《关于在中级人民法院设立清算与破产审判庭的工作方案》，明确要

求直辖市、省会城市以及副省级城市所在地中级人民法院应当设立清算与破产审判庭，而其

他中级人民法院则由当地高级人民法院同省级机构编制部门统筹设立清算与破产审判庭。在

制度设计上，作为独立法庭的破产法庭具有更强的自主性，拥有充盈的专业化司法人才队伍，

其工作考核标准也更加强调效率，这些安排使得破产法庭在理论层面能够有效地提高破产案

件立案、结案效率，降低破产成本，具体如下所述。 

首先，破产法庭本身具有较强自主性，能够有效规避政府干预。在破产法庭建立后，多

地开始探索建立破产案件审理的府院联动机制，坚持司法主导，府院联动，推动各级政府和

法院间的统筹协调，对破产案件中政府职能边界进行限定，以增强当地破产法庭办案的自主

性，并约束约束同级政府不当干预破产审理的地方保护主义动机。 

其次，制约破产审判案件执行效率的一个重要因素在于与一般民事案件相比，破产案件

本身设计大量的经济学、金融学等跨学科知识，而传统综合性法庭在这方面人才储备不足。

破产法庭的建立则有助于地方法院系统集中优秀的破产审判专业人才，建设专业化的破产审

判团队。Li and Ponticelli（2021）研究发现，相较于传统法庭，在专业性破产法庭中审理破

产案件的法官有更高的比例（60%）毕业于知名法学院，即便在法院内部聘用法官，破产法

庭选拔法官的标准也是“在处理清算和企业破产案件方面有突出经验”。因此，破产法庭司

法审判队伍的专业化将会有效提高司法判决的效率和质量，进而缓解当前破产案件审理效率

低下的困境。 

最后，破产法庭按照全新的绩效考核办法来衡量司法审判人员绩效，有助于激发司法人

员办案积极性。与其他案件相比，破产案件具有审核周期长、协调难度大等鲜明特点。以往

破产案件由地区民事审判庭统一审理，在以结案率为单一考核标准的体系下，司法人员受理

破产案件的积极性严重不足。而在破产法庭设立后，由于承办破产案件审判的法官、审判长

及审判辅助人员都根据新的绩效考核办法进行单独考核，这将改变长期以来不区分案件类

型，完全依照案件数量测算破产审判工作量的不合理局面，有效调动司法人员受理案件的积

极性。 

实践经验也表明，在破产法庭设立后，我国破产司法审判效率得到了较大程度的提升。

相关数据显示，随着破产法庭在各地区逐步设立，2017 年后我国企业破产案件（不含破产

申请审查案件）的收案数和结案数量均呈现出迅速增加的趋势，以 2018 年为例，2018 年全
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国新收企业破产案件的 8436 件，较 2017 年大幅增加约 181.6% （图 2）。基于此，本文利用

2016 年以来中国分地区试点设立清算与破产审判庭作为外生冲击，评估破产法治强化对地

区企业家精神的影响。 

 

 

图 2：全国企业破产案件数量与破产审判庭数量 

资料来源：企业破产案件的收案数量和结案数量来自《破产法评论（第 2卷）：营商环境与破产重组》第 383-415 页；破产审判

庭数量来自作者手工搜集。 

 

（二）破产法治强化对企业家精神的影响机制 

企业家精神的活跃程度很大程度上代表了一个地区的经济活力，在中国进入经济高质量

发展阶段后，激发企业家精神成为地区经济发展的关键动力。然而，企业家精神会受到多种

因素的影响，一个地区的政治、经济与社会文化等诸多因素都会对企业家精神产生深刻作用。

比如，地方政府的税收负担会提高当地人民创办新企业的成本，同时，当地金融资源的配置

效率与新企业“融资难”“融资贵”问题息息相关，此外，一个地区能否为从事创业冒险活

动的企业家提供失败的救济保障，也将直接影响到个人的创业意愿。本文认为，破产法庭的

建立将会通过上述渠道对地区创业环境产生重要且复杂的影响，从而深刻地塑造了地区企业

家精神。 

1.破产法庭的设立减少企业税收负担，降低企业经营成本，吸引新企业进入 

在中国社会主义市场经济体制下，地方政府在发展地区经济、维护当地社会秩序中扮演

着重要作用，这也给地方政府带来了巨大的财政支出压力。在此背景下，地方政府会努力增

加财政收入以满足财政事权需要。企业缴纳的税费是地方财政的重要来源。在中国现行的财

税体制下，地方政府的财政压力将会促使其增加对企业税收的征税努力而将压力传导给实体

企业，从而导致企业税负水平上升（马光荣和李力行，2012；范子英，田彬彬，2013；龙小

宁等，2014；陈晓光，2016）。然而，由于破产法律执行不到位，企业缺乏畅通的市场退出

机制，导致地区经济中大量无效低效企业难以通过破产清算程序顺利退出市场。这些企业不

仅无法同那些正常经营企业一样为地方财政提供税收，反而需要地方政府通过财政补贴、税

收优惠等方式“输血”才能维持存活，演变为“僵尸企业”2。僵尸企业对财政资源的大量消

耗，造成了地方沉重的财政压力，这反过来进一步加重了地区正常经营企业的税收负担

 
2 在我国，地方政府对本地经济增长和就业稳定的政策目标负有主体责任，而地方政府之所以有动机救助

僵尸企业，一方面是出于保障就业的考虑，避免企业破产对地区就业造成的压力，从而防范可能出现的社

会问题；另一方面是为了保证财政收人来源，只要救助企业的成本低于潜在的税收收入，地方政府就有动

机为僵尸企业进行“输血”，帮助企业存活下来（何帆和朱鹤，2016；黄少卿和陈彦，2017）。 
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（Arrowsmith et al.，2013；李旭超等，2018；金祥荣，2019）。而且，僵尸企业的存在也会

对地区资源配置效率产生损害（Caballero et al., 2008），不利于地区经济经济增长，这加剧了

地方财政压力，间接地也会加重企业税负。企业税负的增加在客观上增加了新成立企业后的

经营成本，将会打击当地企业家精神，不利于地方创业行为（Gentry and Hubbard， 2000；

Djankov et al.， 2010；余泳泽等，2017；Gordon, 2018）。 

破产法庭的设立通过提升破产案件审判效率畅通市场退出机制，能够出清大量无效低效

企业（Li and Ponticelli，2022），缓解政府财政压力和促进地区经济增长，进而降低当地企业

税负水平。这些结果将会极大地减轻新进入企业经营成本，从而激发企业家精神，促进创业

行为活跃。 

具体而言，一方面，破产法庭的设立提高了破产法律的司法执行水平，加快了破产案件

的审理周期，使得司法系统处理破产案件的数量和质量得到明显改善，这将使得地区内大量

僵尸企业更加顺利地通过破产清算程序合理有序退出。在此背景下，需要地方财政“输血”

的僵尸企业减少，地方财政压力随之变小，征税努力程度下降，企业直接税负水平下降（潘

越等，2023）。另一方面，破产法庭的设立有助于增强地方经济活力，改进地区资源配置效

率，使得地方财政收入随着经济增长而增长。在破产法庭设立后，大量僵尸企业退出市场，

将会释放出更多市场资源配置到更高生产效率的部门，推动地区经济增长。而随着地区经济

增长，地方政府的税基也将随之壮大，这反过来将会增加地方财政收入，促使降低对辖区内

企业征税努力，企业税负进一步下降。而且，地方政府财政收入增加后，会进一步投入到地

区营商环境的软硬件建设之中，这将进一步降低企业经营成本，吸引更多市场主体进入，激

发当地企业家精神（张军等，2007）。 

2.破产法庭的设立强化债权人保护，优化信贷资源配置，提高新企业融资可得性 

以间接融资为主是中国融资体系的鲜明特征，银行信贷成为企业外源融资的主要来源。

长期以来，由于我国金融市场发育程度相对不足，金融资源相对稀缺，商业银行在信贷资源

配置方面起着决定性作用（刘小玄和周晓艳，2011），加之国有商业银行在银行体系中占据

主导地位，使得政府在银行信贷配置决策中拥有很强的话语权（林毅夫和李永军，2001；鲁

丹和肖华荣，2008）。在这一背景下，民营、中小企业所遭遇的融资歧视问题屡见不鲜，这

一现象的背后，既有政府干预下商业银行信贷的所有制偏好的因素，也掺杂着商业银行出于

维护债权人利益、规避风险所做的理性选择。由于抵押品相对充足，国有、大型企业往往能

够较容易地获得低成本的信贷资金，并且这类企业一般资金实力较为雄厚，融资渠道多元，

银行信贷对企业经营更多体现为“锦上添花”；相反，获取银行信贷对于缺乏多样化筹资渠

道的民营、中小企业而言则是更为迫切的“燃眉之急”，考虑到民营、中小企业在经济增长

中贡献，信贷歧视无疑会加剧信贷资源错配，损害经济效率（卢峰和姚洋，2004）。 

特别地，在市场退出机制不够健全、企业破产法律执行缺位的情况下，由信贷歧视所引

发的信贷资源错配将被进一步强化，这将对银行业和实体企业的经营发展产生不利影响。具

体而言，许多僵尸企业实际上是经营无效低效的国有企业，这些企业吸纳了数量众多的当地

劳动力，地方出于保护国有产权以及维持地方经济社会稳定的目的，在提供财税支持的同时，

往往会要求当地国有商业银行为其提供信贷资金向其“输血”，由此形成了大量的“僵尸贷

款”。“僵尸贷款”的存在，不仅会挤占银行系统对正常企业的信贷资金，还会在银行系统内

部产生大量的“坏账”问题，使得银行资本金遭受损失，极大限制了信贷市场整体的供给能

力，从而进一步加剧融资歧视问题。在金融体系信贷歧视以及市场退出机制不完善背景下，

新企业创办发展得不到足够的银行信贷支持，导致企业家精神难以激发，地区创业活力不足。 

破产法庭的设立能够完善市场退出机制，改善信贷资源错配问题，促进银行向民营、中

小企业增加信贷供给。一方面，破产法庭的设立通过高效合理的破产审判程序，在避免政府

干预的前提下，加快“僵尸企业”退出市场，集中清理破产企业的债务问题，这将有助于化
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解银行系统内部的不良贷款资产，改善银行在信贷市场上的资金供给能力；另一方面，破产

法庭的设立强化了对债权人的保障，使得作为债权人的银行在企业违约时获得清偿的速度和

程度受到司法保护。这种变化有助于提高银行风险承担意愿，使其愿意为优质的民营、中小

企业提供银行信贷，随之也将会加大对创业企业的信贷支持。因此，破产法庭将通过加强债

权人保护，优化金融资源配置，为激发企业家提供了资源保障。 

3.破产法庭的设立降低创业失败风险，改善创业预期，激发企业家创业活力 

创业是一项风险和收益并存的活动。与成熟企业相比，新创企业一般存活年限短，退出

率高，成长能力相对较弱。据《2021 年中国企业成长报告》显示，近 10 年来，约有 9%的

创业项目存活时间不超过 2 年，约有 55%的新设企业在 2-5 年内陆续退出。与此同时，由于

企业破产法律制度不完善，企业不仅面临着高失败风险，还额外面临着办“出生证”易而办

死亡证“难”，进入市场易而退出市场难的现实困境。创业失败的高风险和高昂的市场退出

成本都在一定程度上制约了经济主体的创业意愿，不利于企业家形成稳定的创业预期。在此

背景下，如何弱化创业失败风险，降低退出成本，改善企业家创业预期，成为政策制定者关

注的重要议题。已有研究发现，除了资金、人力资本等因素以外，制度文化也会对企业家精

神培育产生重要影响。关于创业风险的看法以及对创业失败的容忍和保障程度在一定程度上

是制度文化塑造的结果（Shepherd，2003；Yamakawa，2009）。已有研究表明，地区宗族文

化、特定经商氛围等非正式制度都会对创业风险提供保障，改善企业家创业预期（Zhang，

2020；刘蓝予等，2021）。然而，对于政策制定者而言，政策对这些非正式制度的改变作用

较小，通过政策设计改变正式制度以激发企业家精神可能是一个更加可取的方案。 

特别地，作为一种正式制度，破产法律制度也将会对地区创业产生重要影响（Gamboa 

and Schneider，2007）。Lee et al.（2007）认为，一个国家的破产法将会对该国创业水平产生

重要影响，当破产法降低企业退出成本时可能会提高一个国家的创业水平，相反，当破产法

增加企业退出成本时则可能会降低一个国家的创业水平。背后的原因在于：如果企业经营失

败后能够很快进入破产程序，并顺利地将企业资产进行清算和变现，那将在制度上为创业失

败的企业家提供了顺利退出机制，使之从沉重的债务负担中解脱出来，进而降低了创业风险

对企业家的影响程度，缓解了企业家对创业失败的后顾之忧，最终将改善企业家创业预期，

积极投入创业活动之中。进一步地，Lee et al.（2011）发现破产法律执行的时间、成本也会

对创业行为产生重要影响：当破产程序花费的时间越少、成本越低时，一个国家的新企业进

入率就越高。在中国，破产法庭会配备充盈的企业破产以及相关案件审判经验的优秀法官，

极大地提高了破产案件审判的专业水平，法官也可以集中精力专门处理企业破产相关案件，

能够大大提高破产案件的审判效率，降低破产程序花费时间成本。因此，破产法庭通过提高

破产审判效率，完善了市场退出机制，使得那些创业失败的企业家能够更方便地将资产清算

和变现，从而在很大程度上减少了创业失败对企业家个人的冲击，这无疑会改善企业家创业

预期，增加创业意愿。 

综上所述，破产法庭的设立主要通过降低企业税负、优化金融资源配置以及改善企业家

创业预期等途径激发企业家精神，增加地区型企业进入数量。据此，我们提出： 

研究假设：以破产法庭的设立为代表的破产法治强化，能够激发企业家精神，即在设立

破产法庭后，地区新企业进入数量显著增加。 
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四、数据与模型设定 

（一）样本选择与数据来源 

为考察破产法庭建立对地区新企业进入的影响 本文样本选取 2008 年-2020 年 297 个城

市作为研究对象，使用的主要数据包括以下几类：（1）城市层面破清算与破产审判庭数据来

自手工搜集整理；（2）城市层面强制清算与破产案件信息来自于中国裁判文书网

（https://wenshu.court.gov.cn）；（3）中国工商注册企业数据，该数据来源于国家企业信用信

息公示系统，收录全国各类企业的登记注册与变更信息，具体包括企业注册时间、建立时间、

注册类型、经营地址、退出时间、经营范围、所属行业、股权比例等变量；（4）城市层面宏

观经济特征数据，该数据来源于《中国城市统计年鉴》；（5）中国上市公司和商业银行数据，

该数据来源于 CSMAR、Wind 和 CNRDS 等数据库；（6）中国工业企业数据库。 

（二）变量说明 

1.被解释变量： 

本文参考 Tian and Xu (2018), Kong and Qin (2020)以及 Zheng and Du (2020)的做法，以

新注册企业数量（取对数）来衡量企业家精神。新注册企业或个体工商户（下文统称“新建

企业”）数据来自中国工商注册数据库。在数据清理过程中，我们删除了:（1）注册地址缺失

导致企业注册地址无法确定到所在城市级别的样本; （2）注册时间即注销/吊销时间，或在

其之后的企业；（3）行业等重要信息缺失；（4）主要受非经济因素影响的“公共管理、社会

保障和社会组织”和“国际组织”类型的企业。最终将数据处理至城市-行业-年份层面，得

到 2008 年 1 月-2020 年 12 月全国 297 个地级城市和直辖市的 90 个二位数行业分类层面的

新建企业数量的年度面板数据，用于研究分析的新建企业的总样本量超过 1 亿。 

2.核心解释变量： 

本文参考潘越等（2023）的研究，选取地区中级人民法院应当设立清算与破产审判庭这

一外生冲击作为核心解释变量，具体来说，若城市设立清算与破产审判庭当年及之后的年份

内，该变量赋值为 1，否则为 0。之所以选择中级法院破产法庭的设立作为核心解释变量，

是基于以下两个方面的考量：一方面，对于高级人民法院而言，由于截至 2017 年底各省高

级人民法院中仅有 3 家设立了破产法庭，样本量较少，此外，采用中级人民法院破产法庭

设立则能更好地捕捉城市-年份层面的变动性（variation）；另一方面，尽管在本文的样本观

测期内有 31 家基层法院设立了破产法庭，但其设立的具体时间较难查证，同时，基层法院

破产法庭的司法权利大多被局限在县区内，较难对全市的破产纠纷审理产生影响。因此本文

选择中级人民法院清算与破产审判庭的设立作为核心解释变量。本文通过浏览各级人民法院

官方网站、各市新闻报告、部分文献记录，手工搜集到 56 所有破产法庭设立时间记录信息

的中级人民法院，这些法庭均位于研究样本内，分布在不同的地区。在样本观测期内设立有

清算与破产审判庭的城市就构成了本文所关注的处理组个体，而从未设立破产法庭的城市则

作为对照组。 

3.控制变量： 

参考以往研究的做法，引入如下可能影响企业家精神的诸变量：（1）企业存量总数

（（𝑙𝑛𝑓𝑖𝑟𝑚𝑖），采用城市当年现存企业的累计数目的对数值来衡量；（2）经济发展水平

（𝑙𝑛𝑟𝑔𝑑𝑝𝑖），以城市人均生产总值的对数衡量；（3）人口规模（𝑙𝑛𝑝𝑜𝑝𝑖），以城市年末总人口

的对数值进行刻画；（4）政府能力（𝑙𝑛𝑝𝑢𝑏𝑙𝑖𝑐𝑖），以城市公共财政收入和支出占地区生产总

值的比重度量；（5）产业结构（𝑡𝑒𝑔𝑑𝑝𝑖），通过城市第三产业占比予以刻画；（6）经济开放

水平（𝑙𝑛𝑓𝑑𝑖𝑖），采用城市外商直接投资投资额的对数值作为代理变量。 
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（三）研究设计 

为了识别法治强化对企业家精神的影响效应，本文利用 2016 年以来各地中级人民法院

陆续设立清算与破产审判庭这一外生冲击视为法治强化的一次准实验，采用多期双重差分法

进行估计，计量模型设定如式（1）所示： 

𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 + 𝛾 ∙ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜆𝑡 + 𝜀𝑖𝑡         （1） 

其中，下标𝑖表示城市，下标𝑡表示年份。被解释变量𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑡表示第𝑡年城市𝑖的新建企业

数量的自然对数值。𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡表示政策处理变量，若城市𝑖在年度𝑡已设立清算与破产审判庭，

则𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 = 1，否则𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 = 0。𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖表示初始年份的控制变量的向量集合，具体包括

如下城市特征变量：企业存量总数（𝑙𝑛𝑓𝑖𝑟𝑚𝑖）、经济发展水平（𝑙𝑛𝑟𝑔𝑑𝑝𝑖）、政府能力（𝑙𝑛𝑝𝑢𝑏𝑙𝑖𝑐𝑖）、

产业结构（𝑡𝑒𝑔𝑑𝑝𝑖）、经济开放水平（𝑙𝑛𝑓𝑑𝑖𝑖）、人口规模（𝑙𝑛𝑝𝑜𝑝𝑖），𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡为时间趋势（以

一组年份虚拟变量刻画）。𝜇𝑖和𝜆𝑡表示城市固定效应和年份固定效应，分别控制不随时间而

变的城市层面不可观测因素以及不随城市变化的宏观趋势性因素对本文检验系数可能造成

的偏差。𝜀𝑖,𝑡为随机扰动项。𝛼1是本文关心的模型核心参数，反映了清算与破产审判庭的设立

对新企业进入的平均影响。 

考虑到清算与破产审判庭的设立对不同行业的新建企业数量的影响可能具有显著差异，

我们利用城市-行业层面的数据在公式（1）所提供的识别策略基础上，进一步检验清算与破

产审判庭设立在城市-行业层面的政策效果，这能够使我们控制住更为细致的城市-行业固定

效应，以尽可能缓解城市-行业层面的遗漏变量偏误，具体模型设定形式如式（2）所示：  

𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 + 𝛾 ∙ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 + 𝜋𝑖𝑗 + 𝜗𝑗𝑡 + 𝜃𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡  （2） 

在模型（2）中，下标𝑖, 𝑗和𝑡分别表示城市、行业和年份。被解释变量𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡表示第𝑡

年城市𝑖中行业𝑗的新建企业数量。为了更好地控制不可观测变量，公式（2）中加入了一系列

固定效应，包括城市－行业效应𝜋𝑖𝑗、行业-年份效应𝜗𝑗𝑡和年份效应𝜃𝑡，其余变量则与模型（1）

中的设置一致，这里不再赘述。𝛽1是本文关心的模型核心参数，识别了清算与破产审判庭的

设立对城市-行业层面新建企业数目变化率的评价影响。 

 

五、回归结果 

（一）破产法治强化对破产案件审判的影响 

本文认为设立清算与破产审判庭能够提高破产案件审判的效率，促进低效企业的破产重

整进程。为了检验这一猜想，我们提供了破产法庭设立的直接效果的证据。具体而言，我们

将强制清算与破产案件数量在城市-年份层面进行加总，最终得到城市-年份层面的强制清算

与破产案件数量。在表 1 中，我们将地区强制清算与破产案件数量（取对数）作为因变量，

核心解释变量为破产法庭设立的处理变量（Treat）。列（1）中控制了城市和年份固定效应，

列（2）在列（1）的基础上控制了事前变量与年份固定效应的交互，列（3）则进一步控制

了省-年份的交互固定效应。列（1）-（3）的实证结果发现，破产法庭对破产案件审判数量

的估计系数显著为正。从经济意义上看，以列（3）为例，设立清算与破产审判庭（以下简

称破产法庭）平均提升了约 37%的破产案件审理数量，说明破产法庭确实提高了地区破产案

件的审理效率。由于部分地级市并未在裁判文书网上传案件判决书，为进一步检验实证结果

的稳健性以避免可能的样本选择偏误，参考范子英和赵仁杰（2019）的做法，本文在（4）

-（6）列中排除掉在样本观测期内从未出现过破产纠纷案件判决书的城市，实证结果显示，

处理变量的系数大小和显著性并未发生明显变化，上述结论充分验证了破产法庭设立的政策

有效性。 
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表 1 破产法治强化对破产案件审判的影响 

变量 

被解释变量: ln(强制清算与破产案件数量) 

全样本 排除从未审理过破产纠纷案件的样本 

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

       

Treat 0.9684*** 0.6032*** 0.3693** 0.8912*** 0.5460*** 0.3371** 

 (0.160) (0.179) (0.166) (0.160) (0.181) (0.168) 

控制变量×年份效应 - 是 是 - 是 是 

城市效应 是 是 是 是 是 是 

年份效应 是 是 - 是 是 - 

省份×年份效应 - - 是 - - 是 

调整R2 0.704 0.723 0.802 0.700 0.719 0.797 

观测值 2,248 2,016 1,960 2,080 1,872 1,816 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

（二）破产法治强化影响新企业进入的基准回归结果 

表 2 汇报了本文的基准回归结果。其中，第（1）-（3）列展示了公式（1）的估计结果

（城市层面），而第（4）-（6）列则为公式（2）的回归结果（城市－行业层面），其中，第

（2）和（5）列在第（1）和（2）列的基础上控制了初始年份的城市特征变量（控制变量）

与时间固定效应的交互项，第（3）和（6）列则进一步控制了省份效应和年份效应的交互固

定效应。结果显示，各列中，处理变量（Treat）的估计系数均显著为正，因此可以认为城市

层面以及城市-行业层面的证据均表明，地区设立清算与破产审判庭显著促进了新企业的进

入。从经济意义上来看，以列（6）为例，设立了清算与破产审判庭的地区相较于未设立清

算与破产审判庭的地区而言，各行业的新注册企业数量平均提升了约 9.01%，经济影响明显。 

需要说明的是城市层面样本和城市-行业层面样本在估计结果上的差异主要源于二者在

样本权重赋值上的差异。在回归过程中，城市-行业层面样本对不同城市不同行业的样本赋

予相同权重，而将城市-行业样本加总到城市一级所得到的城市层面样本则使得那些新建企

业数量更多的行业在回归中获得更多的权重（李硕等，2022）。后文中，本文主要使用城市

-行业层面样本进行回归，以考察清算与破产审判庭设立对新企业建立影响的稳健性。 

表 2 基准结果 破产法治强化与新注册企业数量 

变量 

被解释变量: ln(新注册企业数量) 

城市层面样本 城市-行业层面样本 

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

       

Treat 0.0636** 0.1236*** 0.0678*** 0.0765*** 0.1223*** 0.0997*** 

 (0.029) (0.033) (0.022) (0.006) (0.036) (0.024) 

控制变量×年份效应 - 是 是 - 是 是 

城市效应 是 是 是 - - - 

年份效应 是 是 是 - - - 

城市×行业效应 - - - 是 是 是 

行业×年份效应 - - - 是 是 是 

省份×年份效应 - - 是 - - 是 

调整R2 0.956 0.962 0.983 0.938 0.940 0.944 

观测值 3,354 3,263 3,180 268,805 268,805 268,805 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平。 
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（三）破产法治强化影响新企业进入的稳健性检验 

1.平行趋势检验 

为了验证清算与破产审判庭的设立符合外生冲击，即处理组与对照组在政策实施前后潜

在结果具有相同的变化趋势。本文进行了平行趋势检验，这也是双重差分方法所依赖的识别

假设得以成立的重要前提。具体来说，本文借鉴 Bertrand & Mullainathan（2003）和 Beck

（2010）的做法，采用事件研究法进行平行趋势检验，以考察随时间而变的政策影响，回归

模型设定如下 

𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡 = 𝜗 + ∑ 𝜏𝑘
4
𝑘=−7 ∙ 𝐷𝑖𝑡

𝑘 + 𝛾 ∙ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 + 𝜋𝑖𝑗 + 𝜃𝑡 + 𝜗𝑗𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡（3） 

结合样本数量和时间跨度，本文将研究的窗口期取为政策冲击发生前 7 年至政策冲击

发生后 4 年。𝐷𝑖,𝑡
𝑗

(𝑗 = −7, ,3, … ,4) 是一系列用来指示政策发生前后的虚拟变量，下标 𝑖和𝑡表

示城市和年份，而上标𝑘则代表单个虚拟变量标记，具体定义为：假设城市𝑖开始受政策影响

的年份为𝑇，如果𝑘 = 𝑡 − 𝑇，𝐷𝑖,𝑡
𝑘 取 1，对于𝑘 ≠ 𝑡 − 𝑇，𝐷𝑖,𝑡

𝑘 取 0。其余变量含义与基准回归模

型（1）、（2）保持一致。本文对模型（3）进行回归，在此基础上绘制了𝐷𝑖,𝑡
𝑗

(𝑗 = −7, ,3, … ,5)

的系数估计值及其 95%水平的上、下置信区间，具体如图 3 所示。 

 

图 3 平行趋势检验 

图 3 展示了事件研究法（公式 3）的结果。如图 3 所示，在清算与破产审判庭设立前 1

年之前（基准线左边），系数均不显著，表明处理组和对照组的城市在清算与破产审判庭设

立之前的新建企业数量没有显著差异。事前变量的系数显著性也验证了双重差分法的事前平

行趋势假设的成立性。此外，在清算与破产审判庭设立当年及之后(即基准线右边) ，系数均

为正，且其绝对值呈递增趋势，并从第一期开始系数显著异于 0，说明在清算与破产审判庭

设立后处理组城市中各行业的新建企业数目有了明显的上升。 

2.安慰剂检验 

上文使用事件研究法对冲击发生前平行趋势的存在性进行了评估，但依然可能存在着其

他未被观测到且随时间而变化的变量对本文的因果关系识别造成干扰。对此，本文采用安慰

剂检验的方法对这一遗漏变量问题进行探讨。 

（1）随机化政策实施时间的安慰剂检验。 

这一做法的思路就是采用虚构政策时间进行回归，本文参考刘瑞明和赵仁杰（2015）的

做法，将各地区清算与破产审判庭的年份统一提前 1 年、2 年和 3 年，为避免真实政策冲击

所产生的影响，我们将样本限制在每个城市实际设立清算与破产审判庭之前的时间段

（Martincus and Blyde，2013）。如果此时处理变量依然显著为正，那么就说明地区各行业新
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建企业数量的上升可能来自于其他政策变革或者某些随机性因素，而不是源自清算与破产审

判庭的设立。表 3 的结果表明在假定政策时点提前 1 期、2 期和 3 期后，地区各行业的新

建企业数量均没有出现显著的上升。 

 

表 3：安慰剂检验 提前政策实施年份 

变量 
被解释变量: ln(新注册企业数量) 

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

       

政策提前一年 -0.0080 -0.0366     

 (0.037) (0.033)     

政策提前两年   0.0242 0.0041   

   (0.033) (0.028)   

政策提前三年     0.0082 0.0044 

     (0.031) (0.027) 

控制变量×年份效应 - 是 - 是 - 是 

城市×行业效应 是 是 是 是 是 是 

行业×年份效应 是 是 是 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 是 是 是 

调整R2 0.929 0.930 0.929 0.930 0.929 0.930 

观测值 268,805 268,805 268,805 268,805 268,805 268,805 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平。 

（2）随机化处理组样本的安慰剂检验。 

当处理组和控制组的变化受到的是同时期其他政策或事件冲击的影响，此时仅改变政策

实施年份难以排除潜在的干扰因素。基于此，本文借鉴曹清峰（2020）的做法：将处理组中

设立清算与破产审判庭的原处理组城市视为新的控制组；并在原控制组中选取与原处理组样

本数相同的城市作为新的处理组，并且保持新处理组样本中城市的政策实施时间、批次与原

处理组一致。在此基础上，本文重新估计基准回归模型（公式 2），并将这一过程重复进行了

300 次，300 个系数估计值的核密度图如果近似服从以 0 为均值的正态分布，则这一结果符

合安慰剂检验的预期。据图 4 可知，随机化后的 DID 项系数集中分布于 0 附近，绝大多数

估计量的 P 值大于 0.1，并且随机系数均位于真实估计值的左侧，表明在随机化处理组样本

后，政策效果在显著性与作用强度方面均有大幅削弱，从而表明清算与破产审判庭设立的新

企业进入效应不是由于常规性的随机因素导致的。 

 

图 4 置换检验 
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3.考虑异质性处理效应 

（1）估计量偏误诊断与 Bacon 权重分解 

考虑到本文所研究的清算与破产审判庭的设立并非集中在同一年，相关研究指出随时间

而变的处理时点会使得传统的双向固定效应（TWFE）估计量存在偏误（Sun and Abraham ，

2021；Goodman-Bacon，2021）。特别地，一旦不同时刻处理效应存在异质性，将可能导致

TWFE 估计量难以识别真正的平均处理效应。在本文的研究情境下，样本期内总的 DID 估

计量可以被分解为以下三组：（1）“先设立清算与破产审判庭的城市”与“后设立清算与破

产审判庭的城市”；（2）“后设立清算与破产审判庭的城市”与“先设立清算与破产审判庭的

城市”；（3）“设立清算与破产审判庭的城市”与“从未设立清算与破产审判庭的城市”。总

的 DID 估计量由上述三类组别中的基本 2×2DID 估计量加权平均得到。本文以城市层面的

样本为例，采用 Goodman-bancon（2021）的方法对 TWFE 估计量进行偏误诊断，表 4 的分

解结果显示，可能存在系统性估计偏误的“后处理 VS 先处理”组中，平均 DID 估计量为

0.058，其在总的 DID 估计量中的占比约为 0.8%，与此同时，在“处理 VS 从未处理”组中，

平均 DID 估计量约为 0.065，占比约为 97.7%。综上，尽管可能存在着由异质性处理效应带

来的估计偏误，但由于该类估计量在整体中的占比并不大且仅会使得本文的总体 DID 估计

结果存在向下的估计偏误，可以认为本文基准回归部分所估计得到的平均处理效应不会存在

被明显高估的情况。 

 

表 4  Goodman-bancon 分解 

总的 DID 估计量 0.064 

类别 权重 平均 DID 估计量 

先处理 VS 后处理 0.015 0.004 

后处理 VS 先处理 0.008 0.058 

处理 VS 从未处理 0.977 0.065 

注：VS 前后分别表示处理组和控制组 

 

进一步地进行 Bacon 权重分解，分解结果如图 5 所示，图 5 中横轴表示权重，纵轴表示

每个 2×2DID 估计量的系数，水平横线代表双向固定效应模型真实的估计量，可以看出，

系数为正的 2*2DD 估计量在总体估计量中所占的权重比较大，尽管在图形的左下方存在着

个体估计量的系数为负的情况，但该类估计量的权重接近于 0，因此对于估计量的平均处理

效应基本不会产生较大影响。 
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图 5 Bacon 分解图 

（2）动态效应的“异质性－稳健”估计量 

已有研究指出，当异质性处理效应比较严重时，经典的事件分析法所得到的动态效应也

可能存在估计偏误。为此，学界的主流做法是进一步采用前沿计量文献中所提出的 “异质性

－稳健” 估计量， 以此为传统的 TWFE 方法的结果提供佐证（刘冲等，2022）。 

本文分别采用 Borusyak et al.（2021）和 Sun and Abraham (2020)的做法，提供了两种主

流的动态效应“异质性－稳健”估计量。图 6 结果显示在政策实施前，事件估计量的置信区

间大多包含 0，在政策实施后，两种种稳健估计量均有显著上升的趋势，且置信区间逐渐异

于 0，尽管各自的变化趋势有所差异， 但基本结论并未发生变化。 

 

图 6 异质性处理效应估计量 

注：左图为 Sun and Abraham (2020)估计量，右图为 Borusyak et al.（2021）估计量 

4.排除同期其他政策冲击的影响：考虑到各地区设立破产法庭的政策效应极易受到同时

间段在城市-年份层面发生的其他政策冲击的干扰，本文在表 5 列（1）-（4）中分别引入了

商事制度改革、知识产权司法保护、地区开发区建设、创新型城市建设这四类可能影响地区

新企业进入且又与破产法庭设立同时间段发生的代表性政策冲击，列（5）则将四类政策冲

击同时引入到回归模型之中。相应政策变量的构造方式如下：首先，参考王永进和冯笑（2018）

的做法采用地区行政审批中心的设立这一外生冲击作为商事制度改革的代理变量；其次，参

考黎文靖等（2021）的做法以北、上、广等城市 2014 年以来设立知识产权法庭作为外生冲

击构造政策变量，作为知识产权司法保护的度量指标；再次，参考孙伟增等（2018）和孔令
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丞，柴泽阳（2021）的做法，利用 2009 年以来的省级经济技术开发区和高新技术开发区升

格为国家级开发区这一外生冲击作为政策变量；最后，创新型城市建设则参考李政和杨思莹

（2019）的做法，以创新型城市试点政策在不同地区相继推行这一政策冲击作为度量指标。

结果显示，在控制住上述四类政策的影响后，模型估计结果与基准回归部分的实证结果大体

一致，系数大小和显著性并未发生剧烈变化，这表明破产法庭设立对地区各行业新企业进入

的影响效应并非完全来自于同期其他政策的影响，这强化了本文核心结论的稳健性。 

 

表 5  排除同期其他政策冲击 

变量 

控制商事制

度改革 

控制知识产

权司法保护 

控制开发区

建设 

控制创新型

城市建设 

同时控制四

类政策 

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

      

Treat 0.0998*** 0.0872*** 0.0927*** 0.1002*** 0.0788*** 

 (0.024) (0.025) (0.024) (0.024) (0.025) 

行政审批中心 0.0321*    0.0381** 

 (0.017)    (0.016) 

知识产权审判庭  0.0707   0.0761 

  (0.053)   (0.053) 

省级开发区升级   0.0208  0.0257 

   (0.036)  (0.036) 

创新型城市建设    -0.0388 -0.0332 

    (0.027) (0.028) 

控制变量×年份效应 是 是 是 是 是 

城市×行业效应 是 是 是 是 是 

行业×年份效应 是 是 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 是 是 

调整R2 0.944 0.944 0.944 0.944 0.944 

观测值 268,805 268,805 267,738 268,805 267,738 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

 

5.其他稳健性检验： 

本文还进行了其他稳健性检验（见表 6），包括： 

（1）更换被解释变量测度：参考封进，李雨婷（2023）和朱奕蒙等（2022）的做法，

分别使用新注册企业数量/所在城市常住人口总数及新注册企业数量/现存企业数量作为新

企业进入的替代指标，实证结果如表 6 列（1）和（2）所示，系数的方向和显著性与本文基

准回归结果相似。 

（2）对被解释变量进行缩尾：为了避免极端值对实证结果的干扰，本文对被解释变量

城市各行业新注册企业数目（𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡）进行缩尾处理，列（3）中核心解释变量的估计

系数保持稳健。 

（3）更换核心解释变量的测度：鉴于本文基准回归部分在核心解释变量的度量中仅考

虑地方中级人民法院清算与破产审判庭的设立，而在本文的样本观测期内，福建、广东和山

西省在高级人民法院层面设立了破产法庭，为检验本文实证结果的稳健性，我们借鉴李晓溪

和饶品贵（2022）的做法，针对设立破产法庭的三个省高级人民法院 (福建、广东和山西) ，

本文将其设立时间作为省内各地级市中级人民法院的破产法庭设立时间，并以此构造政策变
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量，列（4）结果显示核心解释变量（Treat）的系数虽然有所减小，但仍显著为正，并在 5%

的置信水平上通过了显著性检验。 

（4）剔除直辖市样本：根据最高人民法院的通知要求，截至 2017 年，各个省的省会城

市以及各个直辖市均需要设立破产法庭，考虑到直辖市行政级别较高，且经济发展水平相对

发达，通常具有更高的新企业进入率，这可能会对结果产生一定影响，因此，本文将样本中

的直辖市城市剔除后重新进行回归。如表 6 列（5）显示，研究结论并未发生改变。 

（5）变更聚类方式：考虑到本文关注的政策冲击主要发生在城市层面，因此本文基准

回归部分将标准误聚类到城市层面，为进一步排除可能存在的估计偏误，本文将估计系数的

标准误在省份层面进行聚类。结果如表 6 列（6）所示，可以看出结论依然稳健。 

 

表 6  其他稳健性检验 

变量 

更换被解释

变量测度 

更换被解释

变量测度 

被解释变量

缩尾 

更换处理变

量测度 

剔除直辖市

样本 

聚类到省份

层面 

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

       

Treat 0.0356*** 0.0066** 0.0871*** 0.0629** 0.1003*** 0.0997*** 

 (0.013) (0.003) (0.023) (0.030) (0.024) (0.023) 

控制变量×年份效应 是 是 是 是 是 是 

城市×行业效应 是 是 是 是 是 是 

行业×年份效应 是 是 是 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 是 是 是 

调整R2 0.939 0.6001 0.942 0.944 0.943 0.944 

观测值 266,674 268,805 268,805 268,805 263,824 268,805 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

 

（四）破产法治强化影响新企业进入的机制检验 

1.机制分析之一：破产法庭设立减少企业税收负担，降低企业经营成本 

长期以来，由于市场退出机制不健全，为实现政绩考核、就业及社会稳定等目标，地方

政府习惯于动用地区财政为辖区僵尸企业“输血”，造成地方财政资源的过度消耗，产生了

沉重的地方财政压力（金祥荣等，2019）。清算与破产审判庭的设立能够畅通低效率企业的

退出机制，加快地区低效率的僵尸企业处置，这将降低地方财政支出负担，进而有望缓解地

区企业面临的各种税收和非税负担。为验证清算与破产审判庭设立影响地区财政压力的定量

含义，本文在表 7 列（1）和列（2）中分别以地区财政缺口（财政支出-财政收入）占财政

收入的比重以及财政支出占 GDP 的比重作为地区财政压力的度量指标。表 7 列（1）和（2）

结果显示，清算与破产审判庭的设立显著降低了地区的财政压力，这一结果也与潘越等（2023）

的基本结论保持一致。进一步，为了明晰破产法庭设立对地区企业减负影响的的具体效果，

本文借助上市公司的数据进行更细致的检验。 

首先，在中国现行的财税体制下，地方政府的财政压力将通过征税部门传导给实体企业

（席鹏辉，周波，2021）。已有研究指出，较高的财政压力将提升地方税务部门的征税努力，

从而提高辖区内企业的税收负担（刘骏，刘峰，2014；陈冬等，2016；白云霞等，2019），

最终挫伤地区企业家的创业热情，不利于潜在的新企业进入本地市场。因此有理由认为，破

产审判制度改革实施后，随着地方政府财政压力的缓解，地区企业的税收负担将得到有效缓

解。为验证这一推论，本文参考刘行和叶康涛（2014）与范子英和彭飞（2017）的做法，使

用企业所得税占企业营业收入的比重作为企业税收负担的度量方式。表 7 的列（3）结果显
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示，清算与破产审判庭设立后，辖区企业的税收负担确实得到了显著降低。 

其次，考虑到当地方做法面临过高的财政压力时，税务部门还可能会以“查税”、“罚没”、

“摊派”等方式获取非税收入，使企业的经营状况雪上加霜。为规避过高的税收负担和非税

负担所造成的经营成本，理性的企业有动机通过各种方式予以应对，于文超和梁平汉（2019）

的研究将这种由企业在与政府打交道过程中所发生的支出定义为“非正规活动支出”。为此，

本文借鉴 Cai et al.,（2011）和田彬彬，范子英（2018）的做法，分别采用业务招待费和交际

应酬费占营业收入的比重作为企业非正规活动支出的度量指标。表 7 列（4）和（5）的结果

显示，地区设立破产法庭后，企业寻租动机得以弱化，非正规活动支出显著降低，这说明法

治强化能够更好地规范政府行为，降低企业所面临的各类制度性交易成本，提升新企业进入

意愿，从而为地区企业家精神的发挥创造有利条件。 

 

表 7  破产法治强化对企业税收负担的影响 

变量 

地区政府减负 企业税收减负 企业非正规活动支出减负 

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

(财政支出-财

政收入)/财政

收入 

财政支出/GDP 
企业所得税/营

业收入 

企业业务招待

费/营业收入 

企业交际应酬

费/营业收入 

      

Treat -0.1386*** -25.6790** -0.4023** -0.0394** -0.0639* 

 (0.020) (12.600) (0.169) (0.019) (0.036) 

控制变量×年份效应 是 是 是 是 是 

城市效应 是 是 - - - 

省份效应×年份效应 是 是 是 是 是 

企业效应 - - 是 是 是 

调整R2 0.841 0.824 0.273 0.654 0.582 

观测值 3,704 3,616 22,618 13,804 13,671 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

 

2. 机制分析之二：破产法庭的设立强化债权人保护，提高融资可得性 

考虑到城市商业银行在为地区中小微企业和新创企业的信贷资源供给上发挥了重要作

用，本文首先考察破产法治强化对城市商业银行信贷配置的影响。破产法庭设立通过优化破

产审理程序，集中清理破产企业的债权债务，推动部分企业重获新生，有助于化解城商行不

良资产，有效改善自身资产结构和信贷资源配置效率。鉴于此，本文将基于城市商业银行层

面的面板数据考察破产法治强化对城市商业银行资产结构的影响。具体来说，本文根据城市

商业银行年报中所披露的财务数据计算出城商行逾期贷款和不良贷款占比，并在表 8 列（1）

和列（2）中分别将城商行逾期贷款和不良贷款占比作为因变量，列（1）和列（2）的实证

结果显示，法治强化显著改进了城市商业银行资源配置效率，资产结构的优化使得城市商业

银行更有能力为地区新创企业提供额外的信贷供给。 

私营企业是新创企业的主体，以 2020 年一季度为例，全国新注册企业中，民营企业超

过 125 万家，占总数的 99.42%。然而，长期以来，未能及时出清的僵尸企业（从所有制结

构看，“僵尸企业”大多属于国有企业）挤占了大量银行信贷资源，使得广大民营企业难以

获得足额的信贷支持，这些都导致正常中小微企业债务融资成本上升、融资便利性下降，抑

制了企业家的创业精神。基于此，借助上市公司层面数据，本文将通过以下实证研究设定，

为破产司法强化对企业融资可得性的影响提供间接证据。具体地，本文参考李广子等（2016）
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和戴亦一等（2019）的做法构建了两个反映企业获取银行贷款的测度指标：（负债-应付账

款）/总资产作(𝐵𝑎𝑛𝑘_𝐿𝑜𝑎𝑛1)和（短期借款+长期借款+一年内到期的非流动负债）/总资产

（𝐵𝑎𝑛𝑘_𝐿𝑜𝑎𝑛2）。 

在此基础上，实证检验破产司法强化是否使得私营部门相对于国有部门获取更多的银行

信贷，我们构建如下交互项模型： 

𝐵𝑎𝑛𝑘_𝐿𝑜𝑎𝑛1𝑖,𝑡(𝐵𝑎𝑛𝑘_𝐿𝑜𝑎𝑛2𝑖,𝑡) = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽2 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 × 𝑆𝑂𝐸𝑖 

+𝛾 ∙ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 + 𝜗𝑖 + 𝜃𝑡 + 𝜖𝑖𝑡                 （4） 

表 8 报告了实证检验结果，其中列（3）和（4）的被解释变量分别为𝐵𝑎𝑛𝑘_𝐿𝑜𝑎𝑛1和

𝐵𝑎𝑛𝑘_𝐿𝑜𝑎𝑛2。结果显示，政策处理变量和企业产权性质的交互项（𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 × 𝑆𝑂𝐸𝑖）显著为

负，意味着相对于国有企业，破产司法强化对私营企业银行贷款获取的提升作用更为明显。

这些结果说明，一方面，破产司法强化显著改善了城市商业银行的资产结构和信贷资源配置

效率，提升了其信贷供给能力；另一方面，长期以来受到融资约束的私营部门在破产审判制

度改革之后也确实获得了更多的银行信贷资源。上述结论为破产法治强化通过提高企业融资

可得性从而激发新企业进入提供了部分间接证据。 

 

表 8 破产法庭与银行信贷配置 

变量 

被解释变量：城商行资产结构 被解释变量：企业银行借款比例 

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

银行逾期贷款/ 

贷款总额 

银行不良贷款/ 

贷款总额 

(短期借款+一年内

到期的非流动负债+

长期借款)/总资产 

(负债-应付账款)/ 

总资产 

     

Treat -0.0085** -0.3208** 0.0129*** 0.0103** 

 (0.004) (0.125) (0.005) (0.004) 

Treat × SOE   -0.0105** -0.0174*** 

   (0.005) (0.004) 

控制变量×年份效应 是 是 是 是 

企业效应 是 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 是 

调整R2 0.504 0.454 0.798 0.872 

观测值 1,185 1,439 22,767 24,276 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

 

在现实的融资过程中，企业往往凭借其所持有的各类资产作为抵押物，从而获得外部资

金。破产审判效率的提升还将使得债权人在债务人违约时获得清偿的速度和程度上更具法律

保障。相关研究也指出破产法庭设立加强了债权人保护，从而能够极大缓解企业的抵押品稀

缺问题，提高债权人的抵押品可获得性（王永钦，薛笑阳，2023），进而提高债权人的风险

承担意愿，使其为新建企业提供数量更多、期限更长的资金支持，最终提高地区新企业的进

入率。因此，对于新创企业来说，我们将能够预期到如下可验证含义，即：随着行业的外部

融资依赖度越强，行业内企业所面临的债务合约的抵押品约束越紧，因此，破产法庭设立对

高外部融资依赖度行业内的新企业进入率的积极影响就更大。 

参考 Manova（2015）的做法，本文采用行业有形资产占比（𝑇𝐴）、行业存货周转率倒数

（𝑅𝑇）和行业应付账款占比（𝑇𝐷）三种指标测度行业的外部融资依赖程度。（1）行业有形

资产占比被定义为行业固定资产占总资产比重的负数。相比于有形资产占比较低行业，在有
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形资产占比较高行业中，企业能用于抵押的固定资产比例更低，企业的外融资能力更弱，对

外部融资的依赖程度也就更高。（2）行业存货周转率的倒数被定义为初始年份行业存货与营

业成本的比例，该指标能够在短期内反映生产者的营运资本需求。相比于行业存货周转率倒

数较低行业，在行业存货周转率倒数较高行业中，企业的资金需求更大，对资金的外部融资

依赖程度也就更高。（3）行业应付账款占比被定义为行业应付账款占行业总资产的比重，考

虑到，商业信贷是对正规信贷的补充，当借款人由于信用问题难易从正规金融市场获取资金

时，其偏向于通过成本较高的商业信贷来弥补资金。因此应付账款占比越高，则说明企业对

外部资金的依赖越强，面临的信贷约束越大。在此基础上，本文使用如下交互项模型识别行

业外部融资依赖对破产法庭设立影响新企业进入的调节效应： 

 

𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽2 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 × 𝑇𝐴𝑗(𝑅𝑇𝑗 , 𝑇𝐷𝑗) + 𝛾 ∙ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 +

𝜋𝑖𝑗 + 𝜗𝑗𝑡 + 𝜃𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡  （5） 

 

表 9 报告了实证检验结果，列（1）-列（3）的结果显示，政策处理变量和行业外部融

资依赖程度的交互项系数均在 10%的水平上显著为正，且更换不同的行业外部融资依赖度

的测量方式后，实证结果仍然保持稳健。即破产法庭对新企业进入的促进效应在那些外部融

资依赖度更高的行业中表现的更为明显。综上，实证结果说明，由于破产法庭强化了债权人

保护，缓解企业的抵押品稀缺问题，增强了债权人出借资金以支持新创企业的意愿，因此，

能够观察到，在外部融资依赖程度较高的行业中，破产审判制度改革的政策效应发挥的更为

明显。列（4）、（5）和（6）在列（1）-列（3）的基础上进一步控制了更细致的城市与年份

的交互固定效应，这一类似三重差分模型的设定形式使得我们能够尽可能排除城市和行业层

面随时间而变的不可观测遗漏变量的干扰，这也从侧面印证了破产司法强化确实有力缓解了

企业创业面临的融资约束，进而促进了地区创业活动的增加。 

 

表 9  不同外部融资依赖程度下破产法治强化对地区创业的影响 

变量 
被解释变量: ln(新注册企业数量) 

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

Treat 
0.0810*** 0.0629** 0.0595**    

(0.026) (0.029) (0.028)    

Treat × 1/行业

存货周转率 

0.0322*   0.0319***   

(0.017)   (0.012)   

Treat×行业有形

资产/总资产 

 0.0384*   0.0542***  

 (0.021)   (0.018)  

Treat×行业应付

账款/总资产 

  0.0542***   0.0326* 

  (0.019)   (0.017) 

控制变量×年份 是 是 是 - - - 

城市×行业效应 是 是 是 是 是 是 

行业×年份效应 是 是 是 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 - - - 

城市×年份效应 - - - 是 是 是 

调整R2 0.944 0.944 0.944 0.947 0.947 0.947 

观测值 268,805 268,805 268,805 268,805 268,805 268,805 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 
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3.机制分析之三：破产法庭的设立降低创业失败风险，改善创业预期 

破产法庭的设立，极大地提升了地区企业破产案件的审判效率和质量，加快了破产企业

资产的清算与变现，这不仅在法律上增强了债权人保护程度，而且从制度上为创业失败的企

业家提供了顺利退出机制，使之从沉重的债务负担中解脱出来，进而降低了创业风险对企业

家的影响程度，缓解了企业家的后顾之忧。因而，破产法庭的设立能够改善作为债务人的企

业家对创业风险法律保障的预期，促使更多的经济主体投身于创业活动之中，继而将会激发

地区创业活力。假如破产法庭确实通过降低创业失败风险，改善企业家创业预期的机制促进

地区创业，那么我们应当在经验层面观察到以下两方面的事实：（1）经验事实一，在那些为

企业家提供较少创业保障、事后救济水平较低的地区，破产法庭设立对于当地企业家精神的

激励作用相对更大；（2）经验事实二，对于那些由于高资产专用性导致创业风险也更高的行

业，破产法庭对这类行业中企业家的创业活动将发挥更为显著的促进作用。 

为了检验经验事实一，我们采用地区非正式制度变量（𝐼𝑛𝑓𝑖）来衡量地区对创业失败的

企业家提供事后救济水平的高低。具体而言，非正式制度变量（𝐼𝑛𝑓𝑖）主要反映了一个地区

宗族文化、宗教文化和商帮文化的发展程度，其中，宗族文化参考 Zhang（2020）和潘越等

（2019）的做法采用每百万人家谱数和每百万人宗祠数来度量；宗教文化的度量主要参考黄

新飞等（2023）的做法，以各地级及以上城市佛教寺院的数目作为代理变量；商帮文化则遵

循刘蓝予等（2021）等的研究，以地级及以上城市历史上是否是明清“十大商帮”发源地作

为判定标准。选择这三个变量的原因在于： 

第一，已有研究认为宗族文化在我国民营企业从无到有、由弱变强的发展壮大过程中扮

演着重要作用（Peng，2004；Zhang，2020；潘越等，2019）。特别是在法律和金融体系等正

式制度安排缺位时，依托血缘联系所建立的宗族关系网络可以在一定群体范围内提高社会信

任水平，促成个体间的借贷等经济交易，从而缓解企业所面临的融资约束；另一方面，宗族

文化加深了个体对家庭责任的认知，并成为激发个人创业的内在驱动力（Zhang，2020）。第

二，在中国社会，宗教信仰是一种特殊的社会资本，能够强化个体间的相互联系，促进合作，

并影响资源配置。自中国中古时期（特别是南北朝、隋唐）开始，寺庙成为传承宗教信仰的

重要场所。周建波（2017）的研究就指出，中古寺庙金融通过传播佛教信仰建立起了一种以

宗教信用为纽带的商业信用关系，这使得佛教寺庙金融成为依靠社会资本放贷的金融中介结

构，并对传统社会的金融发展乃至当今经济主体的行为产生深刻影响（王任远等，2017；黄

新飞等，2023）。第三，传统商业文化作为一种独特的地域文化，也能够为个体创业提供良

好的社会环境，对创业所依托的社会资本和人力资本积累创造有利条件（Greif，2006；

Camagni et al.，2009；Guiso et al.，2004，2015）。自明清以来，以“十大商帮”为代表的地

区商帮相继兴起，成为明清社会商品经济发展中最为活跃的力量。尽管明清商帮在近代剧烈

的社会变革中相继衰落，但其对地区创业文化的塑造仍不可忽视。如刘蓝予等（2021）的研

究发现，明清商帮兴起的地区相比无商帮兴起的地区，当今的创业活动也更为积极。 

基于上述考量，我们构建如下交互项模型，来考察破产法庭促进创业的正向影响是否会

在那些因非正式制度薄弱，进而对创业失败的企业家提供较少事后救济的地区相对更强： 

𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽2 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 × 𝐼𝑛𝑓𝑖 + 𝛾 ∙ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 + 𝜋𝑖𝑗 +

𝜗𝑗𝑡 + 𝜃𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡  （6） 

表 10 报告了实证检验结果，其中列（1）-列（4）采用不同非正式制度变量的指标设定

形式以分别反映宗族文化、宗教文化和商帮文化等对破产法庭政策效果的影响。结果显示，

政策处理变量和非正式制度变量的交互项（𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 × 𝐼𝑛𝑓𝑖）均显著为负，意味着在那些非正

式制度发挥影响力相对有限，企业家创业事后救济和保障体系不够健全的地区，破产司法强

化对企业家创业的激励作用更为明显。这样从侧面印证了，破产法治强化能够改善创业保障
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预期，降低创业失败后的风险承担，从而激发地区创业活动。 

 

表 10 机制检验 不同创业保护水平下破产法治强化对地区创业的影响 

被解释变量 
被解释变量: ln(新注册企业数量) 

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

Treat 0.1608*** 0.2204*** 0.1265*** 0.1099*** 

 (0.030) (0.044) (0.018) (0.017) 

Treat ×每百万人家谱数 -0.0184**    

 (0.009)    

Treat ×每百万人宗祠数  -0.0260**   

  (0.010)   

Treat ×每万人寺庙数   -0.0636***  

   (0.020)  

Treat ×商帮文化    -0.0434* 

    (0.024) 

控制变量×年份效应 是 是 是 是 

城市×行业效应 是 是 是 是 

行业×年份效应 是 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 是 

调整R2 0.946 0.947 0.946 0.944 

观测值 213,849 179,611 213,849 268,805 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

 

为了检验经验事实二，我们使用能够反映行业事前投资专用性水平的行业契约密集度来

刻画不同行业的创业风险。选择这三个变量的原因在于：首先，Williamson （1985）和 Hart 

and Moore（1990）等开创的不完全契约理论认为，由于契约的不完全性，事前的专用性投

资无法写入契约或无法向第三方 （如法院）证实，那么在事后的再谈判过程中，专用性资

产的投资方就会面临被“敲竹杠”的风险，从而产生较大的投资风险。解决这一困境的重要

办法是通过第三方强制力量来保护合同执行，考虑到不同行业的资产专用性程度不同，因而

不同行业对契约执行制度的依赖也有所差异，因此在契约不完全的背景下，高契约密集度 

（或对契约执行效率依赖性较高）行业所面临的创业风险也更为严重。 

具体而言，行业契约密集度（𝑆𝑝𝑒𝑐𝑓𝑗）采用三种指标予以度量：（1）参考 Nunn(2007)所

提出的衡量一个部门使用的中间投入的比例来反映一个部门在中间品投入上的契约密集度

水平；（2）为了度量不同行业在物质资本和人力资本投入上的资产专用性程度，参考李坤望

和王永进（2010）的做法，分别采用 2007 年各行业大中型企业研发支出占工业增加值的比

值和 2004-2007 年间的职工人数的平均变动率（取负数）来度量行业的物质资产专用性程度

和人力资本专用性程度。 

在此基础上，我们构建如下交互项模型，来考察破产法庭促进创业的正向影响是否在那

些创业风险更高的行业相对更强： 

𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 × 𝑆𝑝𝑒𝑐𝑓𝑗 + 𝜋𝑖𝑗 + 𝜗𝑗𝑡 + 𝜃𝑖𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡  （7） 

表 11 列（1）、（2）和（3）分别引入了政策处理变量（𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑡）和政策处理变量与行业

契约密集度的交互项（𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑡 × 𝑆𝑝𝑒𝑐𝑓𝑗），结果显示交互项（𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑡 × 𝑆𝑝𝑒𝑐𝑓𝑗）系数均在 10%

的水平上显著为正，且更换不同的行业契约密集度的测量方式后，实证结果仍然保持稳健。

这说明，破产法庭设立主要吸引了那些对契约执行效率依赖性较高（创业前期投入所面临的
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风险也较高）的行业内的新企业进入。列（4）、（5）和（6）在列（1）-列（3）的基础上进

一步控制了更细致的城市与年份的交互固定效应，交互项（𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑡 × 𝑆𝑝𝑒𝑐𝑓𝑗）系数和显著性

未发生明显变化。综上，实证结果说明，由于破产法庭完善了创业失败后的市场退出机制，

从而缓解了企业进入后“退出难”的后顾之忧，有利于稳定企业家预期；此外，破产司法强

化在制度层面上强化了企业创业失败的事后救济，从而在一定程度上降低创业失败后所面临

的各类风险。这为我们更好地理解破产法治强化通过强化事后救济，稳定创业预期的机制激

发企业家创业活动，提供了经验证据支撑。 

 

表 11 机制检验 不同事前投资专用性下破产法治强化对地区创业的影响 

被解释变量 
被解释变量: ln(新注册企业数量) 

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

       

Treat -0.0304 0.0546 0.1884***    

 (0.096) (0.051) (0.042)    

Treat ×中间品契约密集度 0.2145*   0.2231**   

 (0.110)   (0.110)   

Treat ×物质资产专用性  13.1769***   13.0749***  

  (4.206)   (4.185)  

Treat ×人力资产专用性   0.0862**   0.0888** 

   (0.035)   (0.035) 

控制变量×年份 是 是 是 - - - 

城市×行业效应 是 是 是 是 是 是 

行业×年份效应 是 是 是 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 - - - 

城市×年份效应 - - - 是 是 是 

调整R2 53,891 55,680 62,742 53,891 55,680 62,742 

观测值 0.938 0.940 0.934 0.947 0.949 0.943 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

 

（五）破产法治强化影响新企业进入的异质性分析 

1.地区企业僵尸化的视角 

本部分，我们主要考察了破产法庭设立对地区新企业进入的影响是否在企业僵尸化程度

不同的地区会有所差异。这背后的机理是，在政绩考核压力下，地方政府出于“稳增长、保

就业”的目的，以及防范由经济滑坡、失业震荡所可能诱发的社会问题，倾向于动用财政资

源对辖区内的僵尸企业进行“输血”，僵尸企业在获得额外补贴得以存续之后，其在地区或

行业内的大量存在将大量占据经济资源，阻碍现有正常企业扩大生产与新企业进入本地市

场，造成要素扭曲与资源错配（Hoshi & Kim，2013；肖兴志等，2019），而破产审判庭的设

立旨在加速推进以僵尸企业为代表的低效落后企业退出本地市场，这将释放出更多市场资

源，进而吸引更多新兴企业进入本地市场。延续这一思路，如果破产审判庭的设立确实通过

优化地区资源配置的渠道提高地区新企业的进入率，那么我们将能够在城市层面观测到如下

经验性事实，即：地区企业僵尸化程度越高，则其对地区经济资源的占据作用越强，因此，

破产法庭设立通过释放经济资源进而对新企业进入的激励作用在企业僵尸化程度更高的地

区将更为明显。 

为此，本文借鉴谭语嫣等（2017）和邵帅等（2022）的做法，基于 2013 年中国工业企
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业数据库通过 FN-CHK 方法对地区僵尸企业进行识别，在此基础上，构建城市企业僵尸化

初始水平的度量指标（𝑍𝑜𝑚𝑏𝑖𝑒𝑖），具体来说包括四种度量方式：（1）僵尸企业产值占工业总

产值的比重；（2）僵尸企业从业人数占全部从业人数的比重；（3）僵尸企业资产占总资产的

比重；（4）僵尸企业负债占总负债的比重。在此基础上，本文使用如下交互项模型识别地区

企业僵尸化水平对破产法庭设立影响新企业进入的调节效应： 

𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽2 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 × 𝑍𝑜𝑚𝑏𝑖𝑒𝑖 + 𝜌 ∙ 𝑍𝑜𝑚𝑏𝑖𝑒𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 

+𝛾 ∙ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 + 𝜋𝑖𝑗 + 𝜗𝑗𝑡 + 𝜃𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡  （8） 

表 12 的列（1）-（4）展示了相关实证结果，结果显示，政策变量和地区企业僵尸化水

平的交互项系数均至少在 10%的水平上显著为正，且更换调节变量的测度方式后，实证结果

仍然保持稳健。这表明破产法庭设立对新企业进入的激励作用在僵尸企业占比更高的城市中

表现的更为明显。综上，本部分的实证结果为破产法治强化通过优化资源配置的机制促进新

企业的进入提供了间接证据。 

 

表 12  异质性分析-地区企业僵尸化的视角 

变量 
被解释变量: ln(新注册企业数量) 

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

Treat 0.0312 0.0142 0.0356 0.0309 

 (0.037) (0.046) (0.025) (0.023) 

Treat×地区企业僵尸化

（产值） 

0.5981***    

(0.199)    

Treat×地区企业僵尸化

（劳动力） 

 0.8739*   

 (0.484)   

Treat×地区企业僵尸化

（负债） 

  0.3260***  

  (0.108)  

Treat×地区企业僵尸化

（资产） 

   0.4599*** 

   (0.111) 

地区僵尸化×年份效应 是 是 是 是 

控制变量×年份效应 是 是 是 是 

城市×行业效应 是 是 是 是 

行业×年份效应 是 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 是 

调整R2 0.945 0.945 0.945 0.945 

观测值 185,608 185,608 185,608 185,608 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

 

2.地区司法质量的视角 

如果破产法庭设立能够弱化地方政府对破产案件审判的不当干预，加速僵尸企业和过剩

产能出清，那么地方司法公正性会对本文的基准结果产生何种影响呢？理论研究认为，独立

公正的司法能够极大约束行政权力对司法审判的不当干预，为私有产权与合同执行提供良好

的保护，以确保企业投资的预期收益得到保障，契约承诺得到履行，从而激发企业家创业精

神。因此，我们预测，以破产法庭设立为代表的破产审判制度改革实施后，以往司法机构运

行相对不佳的城市将比以前司法机构运作相对良好的城市建立更多的新企业。因此，本部分

主要探讨地区司法质量对破产法庭实施效果的调节作用。 

具体来说，参考 Zhang et al.（2019）和 Zhang（2023）的做法，我们收集了世界银行中
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国投资环境调查（2005）的原始数据，该调查涉及中国内地 120 个城市的 12400 家公司，具

有广泛的代表性。具体来说，基于受访企业对“你对当地司法系统公正解决纠纷有多大信心”

这一问题的回答（采用 0-100 间的连续得分），计算出一个城市中所有受访企业得分的平均

值（JQI），便于对结果的解释，我们进一步通过去量纲化处理得到地级市司法质量指数，具

体构造方式为(100 - JQI)/100，该指标数值越大则意味着司法质量越差。考虑到该数据库仅

覆盖 120 个城市，可能在一定程度上造成样本损失，因此本文采用类似的方法构造出省级司

法质量指数。进一步，我们还采用樊纲和王小鲁（2005）编制的《中国分省份市场化指数报

告（2005）》中各省份在“维护市场的法治环境”这一分项上的得分，作为地区司法质量指

数的替代性指标。在此基础上，本文使用如下交互项模型识别地区司法质量对破产法庭设立

影响新企业进入的调节效应： 

𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽2 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 × 𝐽𝑢𝑑_𝑃𝑜𝑜𝑟𝑖 + 𝜌 ∙ 𝐽𝑢𝑑_𝑃𝑜𝑜𝑟𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 

+𝛾 ∙ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 + 𝜋𝑖𝑗 + 𝜗𝑗𝑡 + 𝜃𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡  （9） 

式（9）中，调节变量𝐽𝑢𝑑_𝑃𝑜𝑜𝑟𝑖的构造方式为，若地区司法质量指数高于中位数水平，

则赋值为 1，反之，若司法质量指数低于中位数水平则赋值 0。表 13 的列（1）-（3）展示

了相关实证结果，结果显示，政策变量和调节变量（𝐽𝑢𝑑_𝑃𝑜𝑜𝑟𝑖）的交互项系数均至少在 10%

的水平上显著为正，且更换调节变量的测度方式后，实证结果仍然保持稳健。这表明破产法

庭设立对新企业进入的激励作用在初始司法质量相对越低的城市中表现的更为明显。综上，

本部分实证结果所提供的经验含义能够为进一步明确破产法治强化通过改进地区司法质量

促进新企业的进入提供了间接证据。 

 

表 13 异质性分析-地区司法质量的视角 

变量 
被解释变量: ln(新注册企业数量) 

(1) (2) (3) 

Treat 0.0845** 0.0619** 0.0470* 

 (0.039) (0.028) (0.028) 

Treat×𝐽𝑢𝑑_𝑃𝑜𝑜𝑟𝑖（地级市） 0.0782*   

 (0.047)   

Treat×𝐽𝑢𝑑_𝑃𝑜𝑜𝑟𝑖（省级）  0.0744*  

  (0.040)  

Treat×𝐽𝑢𝑑_𝑃𝑜𝑜𝑟𝑖（法治环境）    0.0970** 

   (0.039) 

控制变量×年份效应 是 是 是 

城市×行业效应 是 是 是 

行业×年份效应 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 

调整R2 0.950 0.944 0.944 

观测值 122,741 268,482 268,805 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 
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3.地方官员晋升压力的视角 

本部分，我们主要考察了破产法庭设立对地区创业的影响是否在地方党政官员不同的晋

升压力下会发生改变。这背后的机理是，在晋升锦标赛下，政策性负担的摊派是地方官员实

现经济目标和社会目标以获得政治晋升的重要举措。因而，即将面临政治升迁或正处于晋升

窗口期的地方官员出于实现地区就业和维持社会稳定大局的考虑，可能会加强对于地区僵尸

企业的救助力度，并推迟对陷入财务困境企业的清算（邱善运等，2023）基于此，本文将把

地方每届党政领导人（市委书记或市长）任期的最后两年归类为“官员晋升窗口期”，在窗

口期内，地方官员所面临的晋升压力相对更大。具体而言，官员晋升压力的度量主要参考

Piotroski & Zhang（2014）和王砾等（2018）的做法，如果某年或次年在某市发生了政治晋

升事件，则将该年该市的官员晋升变量 Promotion 定义为 1，否则为 0。之所以采用这一度

量方式，是由于根据国内高层官员选举制度，为保证政治权利的平滑过渡、政府资产的稳定

掌握，上级政府至少会提前一年筹划官员晋升工作，并对晋升候选人进行约谈，地方官员在

得知自身的晋升候选人身份之日起，将产生强烈的政治晋升动机，为当年及次年的政治升迁

做准备（王砾等，2018）。在此基础上，本文使用如下交互项模型识别地方官员晋升压力对

破产法庭设立影响新企业进入的调节效应： 

 

𝐼𝑛 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦𝑖,𝑗,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 + 𝛽2 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖,𝑡 × 𝑃𝑟𝑜𝑚𝑜𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖,𝑡 + 𝜌 ∙ 𝑃𝑟𝑜𝑚𝑜𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖,𝑡 

+𝛾 ∙ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖 ∙ 𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝑡 + 𝜋𝑖𝑗 + 𝜗𝑗𝑡 + 𝜃𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡  （10） 

 

表 14 的列（1）-（3）展示了相关实证结果。其中列（1）的结果显示，政策变量和地方

官员晋升压力的交互项系数在 5%的水平上显著为正。这表明破产法庭设立对新企业进入的

促进作用在晋升压力更大的地方官员所主政的城市中表现的更为明显。对这一结果的可能解

释是，地方官员在面临政治晋升窗口期时，往往会加大对辖区法院破产案件审理过程的干预，

以尽可能推迟辖区企业的破产清算进程，但与传统民事法院相比，专门化破产法庭的设立能

够从制度上防止地方政府对破产案件审判的不当干预。因此，当地方官员面临政治晋升窗口

期时，破产法院设立对地区新企业进入的促进作用可能更大。这一经验事实也与破产审判制

度改革杜绝行政不当干预并以此促进破产案件司法审判效率提升的政策内涵相一致。 

考虑到地级市委书记和市长当面临晋升窗口期时均存在晋升压力，但因党政工作性质的

不同，晋升压力对其行为的激励效果可能存在差异（孔东民和程序，2019）。鉴于此，本文

分别考察了市委书记和市长的晋升压力对破产法庭政策效果的调节效应。表 14 的列（2）和

列（3）分别引入了市委书记晋升压力和市长晋升压力与破产法庭设立的交互项，结果显示，

Treat×市委书记晋升压力的系数在 5%的水平上显著为正，而 Treat×市长晋升压力的系数

则不显著。考虑到市委书记作为市级党委的一把手，负责统筹全局工作，市长作为市级行政

一把手，主要负责政府工作。在党委负责制下，市委书记作为一把手实际上承担了辖区内重

要事务的最终责任，相比市长，其责任与权限都更大（姜先登，康赵宇，2022）。因此相较

于市长，当地级市市委书记面临较高晋升压力时，破产法治强化激励地区新企业进入的效应

表现地更为明显。 

  



28 

 

表 14  异质性分析-地方官员晋升压力的视角 

变量 
被解释变量: ln(新注册企业数量) 

(1) (2) (3) 

Treat 0.0595** 0.0713*** 0.0752*** 

 (0.023) (0.024) (0.022) 

Treat×官员晋升压力 0.0531**   

 (0.024)   

官员晋升压力 -0.0000   

 (0.006)   

Treat×市委书记晋升压力  0.0413**  

  (0.019)  

市委书记晋升压力  -0.0012  

  (0.005)  

Treat×市长晋升压力   0.0340 

   (0.028) 

市长晋升压力   -0.0045 

   (0.005) 

控制变量×年份效应 是 是 是 

城市×行业效应 是 是 是 

行业×年份效应 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 

调整R2 0.944 0.944 0.944 

观测值 268,805 268,805 268,805 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平。 

 

（六）拓展性分析：破产法治强化的总量后果分析 

前文研究发现，破产法治强化有助于激活企业家创业活力，对地区新企业进入起到了

显著的促进作用。在此基础上，一个自然的问题出现了，那就是破产法治强化对企业家精

神的激发、新创企业进入的推动是否能够在总量层面上真正促进地区资源配置优化和社会

福利改进？对这一问题的回答将有助于我们更加全面深入地评估破产法治强化的经济效

果，增进对法与经济的认识和理解。因此，本部分拟从就业水平和资源配置效率这两个方

面出发考察破产法治强化对地区经济效率和福利的总量经济后果。 

1.破产法治强化对地区就业的影响 

在市场主体退出机制建设中，需要面临的首要难题是破产企业职工的安置问题。现实

中，为了避免企业破产对地区就业造成的压力，保障就业和社会稳定，地方政府往往倾向

于动用财政资源为辖区内僵尸企业进行输血。相关研究也证实了僵尸企业确实在一定程度

上具有稳定就业功能，如何帆和朱鹤（2016）研究发现，僵尸企业更多出现在劳动密集型

行业中；Tanaka（2006）发现僵尸企业比正常企业更愿意增加员工数量。那么一个亟待回

答的问题就是：破产司法审判效率的提高，促进僵尸企业和过剩产能出清是否会对地区就

业造成不利冲击？ 

为此，本文基于城市层面的样本，实证检验破产司法强化对地区的影响。首先，参考

王锋和葛星（2022）的做法，采用城市在岗职工平均人数的对数衡量地区就业水平，表 15

列（1）结果显示，平均而言，破产司法强化能够提高地区就业水平约 8.39 个百分点，这

表明，虽然破产司法强化加速低效企业和产能出清，摧毁了部分现有就业岗位，但破产司
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法效率提升通过激励企业家创业精神，促进新企业进入，能够创造出更多就业岗位，从而

带动地区就业水平的提升。本文实证结果预示着破产司法审判效率提升对新岗位的创造效

应可能超过对旧岗位的摧毁效应。进一步，本文在表 15 列（2）和列（3）中分别以城镇私

营与个体从业人员（取对数）和城镇单位从业人员（取对数）衡量地区私营部门和国有部

门的就业水平，结果显示，破产司法强化对地区就业的促进作用主要通过提高私营部门的

就业水平实现，这充分体现出我国民营企业在就业机会提供上的“稳定器”功能。最后，

列（4）的实证结果表明，破产司法强化没有带来地区失业水平的显著提升。 

表 15 破产法治强化对地区就业和投资的影响 

变量 
(1) (2) (3) (4) 

ln在岗职工平均人数 ln城镇私营个体从业人员 ln城镇单位从业人员 ln城镇登记失业人员 

     

Treat 0.0839** 0.1527** 0.0792** 0.0334 

 (0.033) (0.077) (0.035) (0.064) 

控制变量×年份效应 是 是 是 是 

城市效应 是 是 是 是 

省份×年份效应 是 是 是 是 

调整R2 0.971 0.877 0.963 0.848 

观测值 2,959 2,816 2,934 2,904 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

 

2. 破产司法强化对地区资源配置效率的影响 

现有研究测度地区资源错配的方法主要有两类：（1）第一种度量方法主要基于中国工业

企业数据库，使用城市中企业全要素生产率分布的离散度（标准差或 90-10 分位离差）予以

度量，若企业 TFP 分布的离散程度越大，则地区资源配置扭曲程度也越高，代表性研究如

周黎安等（2013）和江艇等（2018）；（2）第二种度量方式主要基于 Hsieh & Klenow（2009）

的基本框架，由陈永伟和胡伟民（2011）较早提出并运用，即依据各地区的 GDP、从业人员

和资本存量数据，来计算地区资源错配指数，代表性研究如白俊红和刘宇英（2018）以及姚

鹏和李金泽（2023）等。考虑到工业企业数据库缺失 2013 年以后的观测，因此本文采用第

二种方式计算各地区资源配置效率。 

陈永伟和胡伟民（2011）将资本和劳动要素的绝对扭曲系数定义为： 

𝛾𝐾𝑖
=

1

𝜏𝐾𝑖

 和𝛾𝐿𝑖
=

1

𝜏𝐿𝑖

，其中𝜏𝐾𝑖
和𝜏𝐿𝑖

分别为资本和劳动要素的错配程度。在竞争性均衡

下，资本和劳动要素绝对扭曲系数的估计量可以用下式得出： 

�̂�𝐾𝑖
= (

𝐾𝑖

𝐾
) (

𝑆𝑖𝛽𝐾𝑖

𝛽𝐾
)    （11） 

�̂�𝐿𝑖
= (

𝐿𝑖

𝐿
) (

𝑆𝑖𝛽𝐿𝑖

𝛽𝐿
)    （12） 

式（11）及式（12）分子中的𝐾𝑖 𝐾⁄ 表示地区 i 的资本存量𝐾𝑖占总资本存量𝐾的份额，𝐿𝑖 𝐿⁄

表示地区 i 使用的劳动𝐿𝑖占总劳动𝐿的份额；式（11）及式（12）分母中，𝑠𝑖 = 𝑌𝑖 𝑌⁄ 表示地区

i 的产出𝑌占整个经济体产出𝑌的份额；𝛽𝑘 = ∑ 𝑠𝑖𝛽𝑘𝑖
𝑁
𝑖=1   和𝛽𝐿 = ∑ 𝑠𝑖𝛽𝐿𝑖

𝑁
𝑖=1 分别表示加权的资

本贡献值及加权的劳动贡献值，𝛽𝑘𝑖和𝛽𝐿𝑖分别为地区 i 的资本产出弹性和劳动产出弹性，本

文参考白俊红和刘宇英（2017）的做法通过索洛余值法测算得到。最终，通过（11）及（12）

式，本文计算出地区资本和劳动要素的错配程度估计值，分别为： �̂�𝐾𝑖
= 1 �̂�𝐾𝑖

− 1⁄ 与

�̂�𝐿𝑖
= 1 �̂�𝐿𝑖

− 1⁄ 。 
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为检验清算与破产审判庭的设立是否通过优化资源配置的渠道促进新企业的进入，本文

在表 16 列（1）和列（2）中分别以地区资本要素错配度�̂�𝐾𝑖
和劳动要素错配度�̂�𝐿𝑖

为因变量。

实证结果表明，在控制了城市特征因素及相应的固定效应后，处理变量 Treat 的系数显著为

负，这说明破产法庭的设立能够纠正资本要素和劳动要素在城市低效率部门的过度配置，从

而有效降低了城市的资本要素错配度及劳动要素错配度。 

进一步，为了明晰破产法庭设立优化地区资源配置的的微观机理，本文借助企业和地区

城市商业银行的数据进行更细致的检验。首先，从企业层面来看，破产法庭的设立能够促进

破产审判效率提升，这将迫使低效率的企业和过剩产能退出市场，从而有力遏制企业继续扩

张过剩产能，纠正资源在低效率部门的过度配置。本文参考孔东民等（2021）和 Aretz & Pope

（2018）的做法测度出企业实际产能与最优产能之差，以此度量企业产能过剩水平

(𝑂𝑣𝑒𝑟𝐶𝑎𝑝)，并在列（3）中将其作为因变量，此外，本文还在列（4）中使用企业当期产能

过剩水平与行业当期产能过剩平均水平之差作为企业超额过剩产能的度量指标

(𝐴𝑏𝑛𝑜𝑟𝑚𝑎𝑙𝑂𝐶)。实证结果表明，清算与破产审判庭的设立显著降低了辖区内企业的产能过

剩水平。整体来看，表 16 的实证结果为破产审判改革通过优化地区资源配置效率提供了微

观层面的证据支持。 

 

表 16 破产司法强化对地区资源配置效率的影响 

 

括号中为聚类到城市层面的稳健标准误，* 、**和***分别表示 10%、5%和 1%的显著性水平 

  

变量 

地区资源配置 企业资源配置 

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

资本要素错配度 劳动要素错配度 产能过剩 超额产能过剩 

     

Treat -0.0419** -0.0480* -0.0354** -0.0418*** 

 (0.021) (0.029) (0.016) (0.015) 

控制变量×年份效应 是 是 是 是 

城市效应 是 是 - - 

省份×年份效应 是 是 是 是 

企业效应 - - 是 是 

R2 0.837 0.783 0.776 0.751 

观测值 3,141 3,141 21,212 21,212 



31 

 

六、结论与政策建议 

长期以来，我国企业破产程序启动难、审理周期较长、成本较高等破产便利化不佳状况

严重阻碍了市场竞争机制的有效发挥和供给侧结构性改革的顺利推进。深入推进破产审判制

度改革，设立专门化的清算与破产审判庭，使得破产案件的审理更专业，提高了案件的审理

速度和结案率，直接改善了破产司法审判效率，这也为企业家干事创业消除了后顾之忧，使

企业家真正把主要精力放在谋划企业发展上，为激发企业家创业精神注入新动力。本文利用

2016 年以来中国分地区试点设立清算与破产审判庭作为自然实验，借助工商注册数据这一

独特的新创企业微观数据集，以 2008 年至 2020 年城市-行业层面的面板数据为样本，通过

交错双重差分模型考察破产法治强化对企业家精神的影响。 

本文实证检验结果表明，设立清算与破产审判庭（以下简称破产法庭）平均提升了约 37%

的破产案件审理数量，说明破产法庭确实提高了地区破产案件的审理效率，这一结论充分验

证了破产法庭设立的政策有效性；进一步地，破产法庭的设立显著促进了新企业的进入，设

立了破产法庭的地区相较于未设立破产法庭的地区而言，各行业的新注册企业数量平均提升

了约 9%。该结果通过了一系列稳健性检验，例如当采用不同的变量度量方式、更换样本、

更换估计方法、排除其他同期政策冲击和安慰剂检验后结果依然稳健。机制分析证明：（1）

破产法庭的设立减少企业税收负担，降低企业经营成本和非生产性活动支出，从而吸引新企

业进入；（2）破产法庭的设立强化债权人保护，优化信贷资源配置，缓解新创企业的外部融

资约束；（3）破产法庭的设立降低创业失败风险，改善企业家创业预期，激发企业家创业活

力。异质性分析结果显示，破产法庭设立对新企业进入的影响在僵尸企业占比较高、初始司

法质量较低和地方官员晋升压力较大的城市表现地更加明显。最后，拓展性分析还发现，破

产法庭设立带来的破产司法审判效率的提高，并未对地区就业造成不利冲击，反而有效纠正

了资本和劳动要素在城市低效率部门的过度配置，从而降低了城市的资本及劳动要素的错配

程度，优化了资源配置效率。 

本文识别出破产法治强化对创业活动的影响，丰富了法治建设经济后果的相关研究，也

增进了对市场主体退出制度建设如何影响企业家精神作用机理的认识和理解，为企业家精神

进行法律松绑提供了政策的着力点和突破口。本文得出如下政策启示： 

第一，应当更加注重法治化营商环境建设在激发企业家创业精神上的积极作用。法律制

度改进的关注点应从放松新企业市场准入管制的制度设计逐渐转入到以畅通低效企业退出

机制为代表的破产制度改革上来。近年来，我国围绕降低企业进入门槛进行了多项制度创新，

如贯彻“非禁即入”理念的市场准入负面清单制度和以降低注册登记手续为要义的行政审批

制度改革。然而这些制度设计的政策效果在落实过程中也可能因市场主体退出制度改革配合

不足而受到制约。因此，完善市场竞争机制应当在放松准入管制和畅通退出渠道上同步发力，

为市场主体间的充分竞争营造条件，以此助推生产率的持续提升。 

第二，破产审判制度改革的深入推进还需要更深层次的司法体制改革予以协调配合，这

其中包括组织结构改革、人事管理改革、诉讼程序和审判机制改革等，并逐步完善行政诉讼

异地管辖、司法员额制改革、府院协同制度等新时代法治建设新探索，以此保证司法体系高

效运转，避免由“地方保护主义”和地方政府过度管制所造成的“司法失灵”困境。真正使

得法律制度建设成为激发企业家创新创业活动的重要抓手和提升经济增长长期潜力的重要

源泉。 

第三，健全破产制度，实现无效率的市场主体有序退出，是新时代完善社会主义市场经

济体制的重要任务。但在发挥市场主体退出机制优化资源配置效率的功能时，还应充分认识

到，完善的社会政策托底是充分发挥创造性破坏作用的前提，政府应当用好再分配政策，以

正式制度安排形成生产率分享机制，促进基本公共服务均等化，特别是为脆弱性群体提供必

要的托底保障，避免其陷入极端困难的境地。 
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