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摘  要 

作为市场经济的基础性制度，社会信用体系建设通过制度性安排重塑了企业融资生态，为根本上破解企

业的融资难融资贵问题提供了关键支撑。文章系统梳理了社会信用体系建设影响企业融资的相关文献，

发现社会信用体系建设主要通过信息共享、声誉构建、改善公司治理和降低经营风险四大核心机制，有

效缓解了企业的融资约束、拓展了融资渠道并降低了融资成本。该效应在民营企业、中小企业及信用环

境薄弱地区更为显著。 
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Abstract 
As a fundamental institution of the market economy, the development of the social credit system re-
shapes the corporate financing ecosystem through institutional arrangements, and provides crucial 
support for fundamentally resolving the problems of difficult and costly financing for enterprises. 
This paper systematically combs through relevant literature on the impact of social credit system con-
struction on corporate financing. The research reveals that the social credit system does not function 
through direct capital injection; instead, it effectively alleviates corporate financing constraints, 
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expands financing channels, and reduces financing costs via four core mechanisms: information shar-
ing, reputation building, improved corporate governance, and reduced operational risks. Further 
findings demonstrate that this effect is more prominent in private enterprises, small and medium-
sized enterprises, and regions with underdeveloped credit environments. 
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1. 引言 

当前，健全社会信用体系作为市场经济的基础性制度，其重要性日益凸显。破解企业融资约束强、

融资成本高这一长期结构性矛盾，已成为金融服务实体经济的重要着力点。社会信用体系建设作为破解

这一难题的关键制度创新，致力于构建守信激励、失信惩戒的长效机制，夯实市场经济的信任基础。在

企业融资行为这一公司金融核心议题中，信息不对称和契约不完善是引发融资约束的关键瓶颈。 
依据《国务院关于印发社会信用体系建设规划纲要（2014—2020 年）的通知》1，我国社会信用体系

确立，以信用信息归集共享与奖惩联动为核心机制，目标是降低市场交易成本、优化资源配置效率[1]。
该体系包含四大功能互补的子系统，政务诚信子系统以政府信用建设为引领，推动政务信息公开与跨部

门数据共享，是整个体系的数据基础与公信力保障；商务诚信子系统聚焦市场主体经营、信贷、履约等

各类商业行为，是直接作用于企业融资活动的核心板块；社会诚信子系统覆盖企业社会责任、公共事业

缴费等领域的信用表现，补充完善企业多维度信用画像；司法公信子系统依托司法执行、商事裁决强化

契约约束力，为信用奖惩机制提供法律层面的执行支撑[2]。四大子系统联动协同，共同构成企业融资活

动的信用制度基础。 
在实践推进路径上，我国社会信用体系采用试点探索、分批推广的建设模式，为学术研究提供了典

型的准自然实验场景。自示范城市创建工作启动以来，相关主管部门先后分多批次选取不同地区开展信

用建设试点，逐步形成可复制的经验模式并向全国推广[3]。试点政策的核心实施工具涵盖四个维度，市

级公共信用信息共享平台打破部门数据壁垒，整合多维度企业信息形成统一可追溯的信用档案；跨部门

联合奖惩机制对守信主体给予政策倾斜，对严重失信主体实施相应限制；信易贷等信用融资模式推动金

融机构开发纯信用产品，降低企业融资对不动产抵押物的依赖[4]；信用分级分类监管根据企业信用等级

实施差异化管理，降低守信主体的合规成本。由于试点政策在城市层面分批落地且选择具有外生性特征，

现有研究普遍以此为准自然实验开展因果识别。 
近年来，随着全国一体化融资信用服务平台网络的建设与信易贷等模式的机制化推进，信用信息共

享水平显著提升，为学术研究提供了丰富的政策实践背景。大量基于社会信用体系建设示范城市、信用

城市试点等准自然实验的实证研究表明，该体系通过改善信息环境、强化契约履行与提升治理效能，对

企业融资行为产生了多维度影响，已成为学术界与政策界关注的焦点。这些研究广泛运用多期双重差分

模型等因果推断方法，证实了社会信用体系建设的深层作用。文章系统梳理相关文献发现，体系作用主

 
1https://www.gov.cn/zhengce/content/2014-06/27/content_8913.htm  
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要通过信息共享、声誉构建、公司治理改善和经营风险降低四大核心机制实现，四大机制相互协同共同

作用于企业融资各个环节。然而现有文献在不同融资渠道影响的研究上较为分散，缺乏系统性梳理。因

此，本综述的价值在于将分散的实证研究整合到统一分析框架下，系统阐释社会信用体系建设破解企业

融资困境的核心路径。 

2. 社会信用体系建设影响企业融资的核心机制 

学界围绕社会信用体系影响企业融资的核心传导路径存在持续辩论，核心分歧在于制度的核心驱动

力是信息透明还是声誉惩戒。整体来看，信息共享、声誉构建、治理优化与风险管控四大路径相互关联、

彼此强化，其中信息效应与声誉效应对应两大核心研究脉络，治理效应与风险效应是两类路径共同延伸

的作用维度，共同构成“信息为基础、声誉为激励、治理为约束、风险为保障”的分析框架，为改善企

业融资状况提供系统性制度支撑。 

2.1. 信息效应：缓解信息不对称 

这一逻辑构成了信息透明主导论的核心依据。信息不对称是导致信贷配给和融资难问题的根本原因。

在信息不对称的信贷市场中，银行因无法精准识别企业质量倾向于采用信贷配给来应对风险，使大量优

质企业被排除在信贷市场之外，从而制约了企业发展[5]。社会信用体系建设构建的统一公共信用信息平

台，通过整合工商登记、税务申报、司法执行等分散于多个部门的企业数据，可以形成系统化、可追溯

的信用档案库，破解这一难题。这一实践构建了强大的信息共享机制，与国际研究中关于“信用信息共

享能够缓解逆向选择、提升市场筛选效率”的结论高度契合[6]，显著增强了金融机构对企业真实经营状

况和信用质量的识别能力。在此基础上，“银税互动”等政策安排通过将企业纳税信用纳入银行授信体

系，推动了信贷决策由依赖抵押物的“硬信息”转向兼顾企业经营能力、纳税表现等“软信息”，有效

缓解了中小微企业长期面临的信贷配给问题。社会信用体系通过构建覆盖全社会的信用信息共享网络，

将企业分散的、潜在的信用资本转化为银行信贷决策中可评估、可验证的关键依据，改善了企业的融资

环境。该视角下的研究普遍认为，社会信用体系通过构建覆盖全社会的信用信息共享网络，将企业分散

的、潜在的信用资本转化为银行信贷决策中可评估、可验证的关键依据，信息摩擦的降低是所有融资改

善的根本前提。 

2.2. 声誉效应：增强企业声誉资本 

另一部分学者持声誉惩戒主导的观点，认为信息透明仅为制度运行的基础条件，真正重塑融资生态

的是声誉激励约束机制。声誉资本是企业通过长期守信履约积累的无形资产，能够显著降低其未来融资

成本，这一机制在债务市场研究中具有开创性意义[7]。社会信用体系建设通过将分散的信用记录显性化

与系统化，使无形的声誉得以转化为可验证、可交易的信用要素，为破解融资中的信任困境构建了坚实

的制度基础。信用良好的企业不仅能获得更优惠的银行贷款条件，还能在商业信用关系中获取更有利的

账期与付款方式，体现出声誉在融资定价中的直接作用[8]。随着全国信用信息共享平台的建立，声誉资

本进一步突破地域限制，企业可凭借良好的信用记录在跨区域融资中获得认可，显著降低异地经营中的

搜寻与信任建立成本[9]。该视角下的研究更强调制度的激励约束属性，认为社会信用体系通过将无形的

声誉资本制度化、可交易化，构建了可持续的信誉评价与传导机制，在微观上重塑了企业的融资约束条

件，在宏观上优化了信用资本的配置效率。 

2.3. 治理效应：优化公司治理与降低代理成本 

治理优化是两类观点共同认可的延伸作用路径，但两派对其作用来源的解释存在差异：信息主导论
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认为治理改善是信息透明带来的监督效应，声誉主导论则认为核心动力来自失信惩戒的约束作用。完善

的法律与制度环境是约束管理层机会主义行为、保护投资者利益的关键机制[10]。社会信用体系建设作为

一项重要的外部治理制度，通过将企业的司法执行、行政处罚等行为纳入统一信用记录并实施跨部门联

合惩戒，构建了守信激励与失信惩戒的联动体系，从而增强了对管理层的责任约束，为降低企业代理成

本提供了制度保障。当管理决策与企业信用状况直接关联时，其不当行为将面临更高的声誉与融资成本，

从而显著抑制了代理问题的发生[11]。同时，为维持良好的信用评级，企业主动提升信息披露质量与及时

性，有效缓解内外部信息不对称，增强投资者信心，进而降低权益融资成本[12]。整体而言，无论基于哪

一派视角，社会信用体系作为重要的外部治理力量，都能通过将信用约束嵌入公司决策流程增强内部治

理有效性，从治理层面重塑企业融资能力。 

2.4. 风险效应：降低企业经营不确定性 

经营风险降低是两类机制协同作用下的共识性结果，学界对此分歧较小，普遍认为信息与声誉机制

共同通过多重路径提升企业经营稳定性。企业经营风险是影响其融资成本与现金流稳定性的关键因素

[13]。在环境优化层面，良好的社会信用环境能够显著降低企业的经营风险与违约概率[14]。完善的信用

体系能够通过降低交易对手违约概率、提高合同履约效率，有效改善企业的经营预期，在信用环境较好

的地区，企业的现金持有比例明显下降[15]。在司法保障层面，信用体系与司法执行的有效衔接提高了商

事纠纷处理效率，降低了企业维权成本与合约执行风险，增强了交易可预期性[16]。在风险预警层面，基

于信用信息共享的动态监测机制有助于企业及早识别经营风险，提升其应对不确定性的能力[17]。这使得

企业能够及时调整经营策略，增强对潜在风险的抵御能力。社会信用体系通过构建多层次的信用风险缓

冲机制，有效提升了企业经营的稳定性和可预测性，为金融体系稳健服务实体经济奠定了微观基础，增

强了金融系统服务实体经济的能力。 

3. 社会信用体系对企业融资的多维影响 

社会信用体系通过降低企业预防性动机直接缓解融资约束，依托信息共享与信用评价拓展多元融资

渠道，并最终借助风险重估显著降低综合融资成本，从而系统提升资源配置效率。 

3.1. 社会信用体系建设对融资约束的缓解作用 

3.1.1. 预防性现金持有降低 
企业为应对未来不确定性会保持一定的现金持有水平，而现金作为流动性最强但收益性较差的资产，

其持有量直接反映了企业面临的融资约束程度。社会信用体系建设通过缓解信息不对称、降低不确定性

感知及代理成本，显著降低了企业的现金持有水平。创建社会信用体系建设示范城市也通过提升企业信

用和外部融资可获得性，减少了企业为预防性动机持有的现金，从企业流动性管理视角为缓解融资约束

提供了直接证据。社会信用体系建设通过建立公共信用平台和守信约束制度，降低银企信息不对称，优

化企业投融资期限匹配，从而减少企业为应对不确定性而持有的预防性现金[18]。信用环境的改善通过缓

解融资约束和交易成本，促进企业全要素生产率提升，间接验证了预防性现金持有的降低是融资约束缓

解的重要体现[19]。企业预防性现金持有水平的降低，为社会信用体系缓解融资约束提供了直接且有力的

证据。 

3.1.2. 信贷资源配置优化 
信贷资源配置优化是社会信用体系建设缓解融资约束的核心体现。社会信用体系通过整合分散的信

用信息构建企业信用画像，显著提升了金融机构的风险识别能力。同时，其建立的守信激励与失信惩戒

https://doi.org/10.12677/bglo.2026.143024


李杜聪 
 

 

DOI: 10.12677/bglo.2026.143024 237 商业全球化 
 

机制增强了企业信用意识，直接提升了融资可获得性。这些制度设计对传统金融体系中的“弱势群体”

作用尤为显著，“银税互动”政策将小微企业纳税信用转化为融资信用，有效改善其信贷可及性。而政

府背景大客户通过降低供应链违约风险，间接缓解了民营企业融资约束[20]。社会信用体系通过弥补传统

金融制度短板，有效发挥了制度补位功能。将信贷资源更公平地引导至因信息不对称而长期被忽视的优

质民营和中小企业，从而优化了整体信贷资源配置的效率[21]。 

3.2. 社会信用体系建设对融资渠道的拓展作用 

3.2.1. 拓展商业信用渠道 
商业信用作为企业在贸易往来中产生的短期融资，是银行信贷的重要补充。社会信用体系建设能够

显著提高企业的商业信用融资水平[22]。社会信用体系建设通过整合供应链上下游的信用信息，有效缓解

了交易伙伴间的信息不对称，使得供应商能够更准确地评估客户的付款能力与付款意愿[23]。同时，体系

建立的守信激励与失信惩戒机制增强了企业的声誉资本，提高了其在供应链中的议价能力，使信用良好

的企业能够获得更有利的账期与付款条件。在社会信用体系完善的地区，企业的应收账款回收周期明显

缩短，坏账率显著下降，供应链整体运行效率得到优化。社会信用体系建设不仅扩大了商业信用融资的

规模，还通过缩短账期、降低坏账率优化了商业信用的质量，从而提高了供应链上的资金周转效率。 

3.2.2. 拓展银行信贷渠道 
银行信贷作为企业融资的主渠道，其运行效率在社会信用体系建设背景下获得了系统性提升。在量

的方面，社会信用体系依托信用城市试点等政策，优化了营商环境，显著提升了企业贷款可获得性，尤

其在市场化程度低、金融发展水平弱的地区，社会信用体系作为制度补充作用突出[24]，标志着信贷资源

覆盖面的实质性扩大。在质的方面，社会信用体系驱动了信贷服务的内在优化，改善了信贷资源配置结

构，“银税互动”政策通过社保缴费信息挖掘，助力企业获取长期资金，缓解期限错配风险，助力企业

获取更多长期资金支持[25]。同时优化了信贷的主体结构，从而让优质民营企业获得更多支持[26]。在风

险定价机制方面，社会信用体系通过归集多维度信用信息，使银行能够构建更精准的风险评估模型，对

信用状况良好的企业实施更优惠的贷款利率[27]。社会信用体系建设将分散的信用信息转化为信贷决策

依据，系统性提升了银行信贷服务的精准性与包容性。 

3.3. 社会信用对融资成本的降低作用 

3.3.1. 降低债务融资成本 
债务融资成本的降低是社会信用体系建设最直接的影响之一。债务融资成本是企业融资定价的核心

指标，社会信用体系建设通过降低银行信息搜集与风险评估成本，使金融机构能够以更优惠的利率向守

信企业提供贷款。信用信息的透明化减少了贷前调查成本，动态风险监测降低了贷后管理成本，而失信

惩戒机制则压缩了银行的预期损失，三者共同推动贷款利率下行。实证研究发现在信用信息共享机制完

善的地区，企业的平均贷款利率显著低于其他地区[28]。社会信用体系建设通过将纳税信用转化为融资信

用，有效缓解小微企业信贷定价中的信息摩擦，进一步压降债务成本。社会信用体系通过多层次信用机

制的系统性构建，切实降低了企业的债务融资成本。 

3.3.2. 降低权益融资成本 
社会信用体系建设通过整合多维度信用信息，显著缓解了投资者与企业之间的信息不对称，使市场

能够更精准地定价权益资本，从而降低了企业的权益融资成本。社会信用体系建立的激励约束机制有效

遏制了管理层自利行为，降低了代理成本，提升了企业治理水平，进一步压降了权益资本成本。良好的
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社会信用环境还可以通过缓解融资约束和降低代理成本来抑制企业违约风险，为融资成本的降低提供了

稳定的环境基础[29]。社会信用体系通过改善信息环境、强化公司治理和稳定经营预期，多维度地降低了

权益融资成本[30]。社会信用体系建设为降低企业权益融资成本提供了多维度的证据支持。 

3.4. 异质性分析 

社会信用体系建设对企业融资的影响存在显著的异质性特征，这种差异深刻揭示了政策效果在不同

微观主体、中观行业与宏观区域间的复杂作用路径。准确把握企业特征、行业属性与地区环境等维度的

差异化调节效应，是全面评估社会信用体系政策效能、推动其精准施策的关键前提。 

3.4.1. 企业层面 
社会信用体系建设的融资改善效应因企业微观特征的差异而呈现显著异质性，政策红利更多流向融

资约束更严重的群体。该效应在非国有企业和中小企业中尤为突出，因其通过将纳税、社保等“软信息”

转化为可验证的信用资本，有效缓解了民营企业的信贷歧视和信息不透明问题。社会信用体系建设显著

提升了非国有企业的杠杆率，且对中小企业的边际改善更强。对于治理结构薄弱、代理问题突出的企业，

社会信用体系通过外部治理机制约束管理层机会主义行为，进一步降低代理成本[31]。从生命周期看，成

长期企业因缺乏信用记录获益最大，而成熟期企业边际改善有限。此外，数字化水平高的企业能更高效

对接信用平台，实现数据自动化传输，获得更显著的融资便利[32]。企业微观特征的异质性决定了社会信

用体系政策红利呈现出一种对制度短板的精准补偿效应，这深刻体现了该制度作为市场化补位机制的核

心价值。 

3.4.2. 行业层面 
行业层面的异质性主要源于要素密集度、供应链特征和行业竞争程度等产业特性，这些中观因素显

著影响社会信用体系政策效果的发挥。劳动密集型和技术密集型行业的政策效应明显强于资本密集型行

业[33]。供应链特征同样调节政策效果，对于处于长供应链中间环节的企业，其信用改善能通过提升链条

透明度而产生更强的“链式反应”，这在汽车、电子等复杂供应链行业中尤为突出[34]。在垄断性较强的

行业中，企业因竞争压力较小而缺乏提升信用的足够动力[35]。社会信用体系通过改善商业信用环境，其

资源再配置效应在市场化程度更高的行业中表现得更为显著。社会信用体系建设对融资约束的缓解作用，

在行业层面呈现出系统性的异质性特征。 

3.4.3. 地区层面 
地区层面的异质性主要体现在市场化进程、数字基础设施和金融生态等宏观环境因素上，这些条件

共同调节社会信用体系政策的实施效果。在市场化程度较低的地区，社会信用体系对法治薄弱等制度缺

陷具有“替代效应”，通过非正式履约机制显著改善营商环境。数字基础设施水平直接决定政策运行效

率，在技术领先地区，信用平台与大数据、人工智能深度融合，实现更精准的风险评估和更高效的信审

流程[36]。金融生态环境同样关键，在金融压抑严重地区，社会信用体系通过改善银企信息不对称产生的

边际效应更大。此外，区域一体化程度高的地区(如长三角、粤港澳大湾区)通过信用信息跨区域互认机制，

显著降低了跨区域经营成本，形成政策效果的空间外溢[37]。可见，地区差异要求政策推进需与本地制度

基础协同，以实现效率最大化。 

4. 研究共识与未来展望 

现有研究已在方法、理论与实证层面取得突破性进展，未来需深化对多机制协同、长周期效应及技

术融合路径的探讨，以进一步完善社会信用理论体系并释放其政策潜能。 
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4.1. 研究共识 

现有文献通过系统性的实证探索，在社会信用体系建设影响企业融资这一重要研究领域取得了实质

性突破。在方法论层面，学者们创新性地利用社会信用体系的分批推进特征，构建多期双重差分(DID)、
倾向得分匹配–双重差分(Propensity Score Matching-Difference-in-Differences, PSM-DID)等因果识别框架，

有效克服了选择性偏差与内生性问题，为精准评估政策净效应提供了可靠的方法论支持。这一方法论创

新不仅提升了研究结论的稳健性，更为评估类似制度变革的微观效应提供了可复制的分析范式。理论建

构方面，研究突破了传统征信理论的单一维度，整合信息经济学、契约理论、公司治理与风险管理等多

学科视角，构建了信息–声誉–治理–风险四位一体的综合分析框架。该框架不仅深化了制度经济学与

公司金融的交叉研究，更为中国情境下的制度创新提供了理论解释工具。通过将信用制度嵌入更广阔的

理论谱系，研究揭示了其通过降低信息不对称、积累声誉资本、优化治理结构、缓释经营风险等多重路

径协同作用的复杂机制。实践价值方面，系列研究证实社会信用体系通过重构银企信用生态，显著提升

了金融资源配置效率。其在缓解民营企业、中小企业融资约束方面展现出的普惠性特征，为破解结构性

融资难题提供了中国方案。特别值得关注的是，政策效果在信用环境薄弱地区的突出表现，体现了制度

创新对市场失灵的矫正作用，为区域均衡发展提供了政策启示。 

4.2. 未来展望 

基于当前研究在理论框架与短期政策效果评估方面奠定的坚实基础，未来关于社会信用体系建设如

何影响企业融资的探索，可在以下几个方向进行深化与拓展。在研究深度上，可着力探究“信息、声誉、

治理、风险”等多重机制间的复杂互动关系与协同效应，利用前沿计量方法解析其传导路径与相对贡献，

从而精准识别政策作用的核心枢纽。在时间维度上，研究视野可进一步延伸至考察政策效果的长期动态

演化轨迹，特别是分析其融资改善效应如何伴随企业不同成长阶段而演变，以及对各类企业融资结构产

生的持续性影响。在研究视角上，在肯定其积极成效的同时，应致力于构建更加全面、平衡的评估框架，

审慎研判并优化政策实施细节，例如探索如何避免因惩戒机制设计不当可能引发的金融机构“过度风险

规避”等非预期后果，实现惩戒、教育与发展的统一。在研究方法上，应积极推动研究与大数据、区块

链、人工智能等数智技术的深度融合，通过构建动态信用画像、开发智能风控模型等新路径，丰富研究

工具箱，为破解融资难题提供更精准、高效的解决方案。 
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