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摘  要 

本文以城市商业银行设立为准自然实验，就地方金融发展对中国民营企业寻租的影响进行了系统分析。

基于2002~2016年中国城市商业银行成立数据与中国私营企业调查数据库的研究发现，城市商业银行设

立对民营企业的寻租行为有显著的抑制作用；城商行设立可以通过改善融资约束、提升企业治理水平、

改善信息透明化程度以及地方政府干预等途径影响企业寻租，并且前三者对企业寻租的积极作用超过了

地方政府干预的消极作用，整体表现为城商行设立抑制了企业寻租，但这样的抑制作用会受到企业规模

以及企业家是否具有政治身份等异质性因素的影响。基于多种方法的稳健性检验也验证了本文结论的稳

健。文章结论有助于深入理解地方金融发展对企业营商环境优化的内在联系，同时为客观评估地方金融

机构发展以及企业的寻租行为提供了经验证据。 
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Abstract 
This paper systematically analyzes the impact of local financial development on rent-seeking behav-
ior of private enterprises in China, using the establishment of urban commercial banks as a quasi-
natural experiment. Based on data from the establishment of urban commercial banks in China from 
2002 to 2016 and the Chinese Private Enterprise Survey Database, the study finds that the establish-
ment of urban commercial banks significantly inhibits rent-seeking behavior among private enter-
prises. The establishment of urban commercial banks can influence corporate rent-seeking through 
various channels such as improving financing constraints, enhancing corporate governance, increas-
ing information transparency, and local government intervention. Among these channels, the posi-
tive effects of the first three outweigh the negative effects of local government intervention, leading 
to an overall inhibition of corporate rent-seeking by the establishment of urban commercial banks. 
However, this inhibition can be influenced by heterogeneous factors such as firm size and whether 
entrepreneurs hold political affiliations. Robustness tests using various methods further validate the 
conclusions of this paper. The findings contribute to a deeper understanding of the intrinsic relation-
ship between local financial development and the optimization of the business environment for en-
terprises, while also providing empirical evidence for objectively assessing the development of local 
financial institutions and corporate rent-seeking behavior. 
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1. 引言 

民营企业是中国经济的重要组成，为民营企业发展营造良好的法治环境和营商环境，引导非公有制

经济继续发展壮大是新阶段中国经济发展的内在诉求。寻租作为一种非生产性活动，是企业在不进行生

产活动的情况下，为了对一定的社会资源进行垄断或者保持企业本身具有的垄断地位，获得额外利润而

进行的一种非生产性的寻利活动，这一活动往往会降低企业将资源与精力投入产品生产中的比重。 
既有研究认为，资源获得的不均衡[1]已经成为民营企业寻租的重要原因[2]。在我国市场经济仍受到

政府干预的特殊制度基础下，何轩等[3]通过对家族企业样本进行研究，发现企业通过寻租构建政商关系，

可以帮助企业获得更多的财政补贴、税收优惠、政府合约以及信贷等资源。因此企业由于资源获取需求

会主动寻找寻租；另一方面，由于民营企业很长一段时间在资源配置体系中地位较低，面临更大的不确

定性，为了获得更好的资源，民营企业的寻租动机往往也更为强烈。而金融系统作为现代经济的核心，

对资源配置起着举足轻重的作用。随着多元化银行体系的不断推进，以城市商业银行作为代表的地方金

融发展迅速。根据中国银行协会发布的《城市商业银行发展报告 2022》，截至 2021 年年末，我国城商行

总规模资产为 45.1 万亿元，占银行金额机构的 13.1%，贷款余额(扣除减值准备后净值)占总资产 49.9%。

城商行已成为中国银行体系和地方金融体系的重要组成部分。那么，以地方政府为依托、服务地方企业

和城市居民的城市商业银行能否发挥其本地化信息、运营模式灵活、资金支持快捷等优势，优化企业融

资环境，提升企业资源配置效率、减少企业寻租行为，最终实现金融市场支持实体经济发展呢？ 
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已有文献对金融发展的研究大多基于国家级数据和省级数据，关注地方金融发展对宏观经济政策有

效性、宏观经济分析、商业银行发展以及产业结构变化的影响[4]，但鲜有文献系统评估地方金融发展对

企业行为的影响。作为地方金融体系中最具代表性的城市商业银行，其发展结果体现了地方金融的发展

进程。基于此，本文根据银行证监会发布的关于各个城市商业银行不同成立时间这一政策冲击效应，结

合《全国私营企业调查数据库》2002 年~2016 年数据，使用渐进双重差分方法探究城市商业银行设立对

企业寻租的影响以及其内在机制。与现有文献相比，本文可能的贡献如下：第一，本文利用 2002 年~2016
年《全国私营企业调查数据库》的实证研究，补充了关于“企业寻租治理”这一研究领域的实证研究，证

实了城市商业银行设立对中国民营企业寻租行为的实质性影响。第二，关于城市商业银行成立影响企业

寻租的作用机制的研究指出，城商行设立可能通过改善融资约束、提升企业治理水平、改善信息透明化

程度以及地方政府干预等途径影响企业寻租，前三者对企业寻租存在积极的抑制作用，后者则存在加剧

企业寻租的消极作用，以上研究结论将有助于深化我们对地方金融发展和银行结构与微观企业行为之间

内在关系的理解。第三，本文探究了城市商业银行设立对民营企业寻租的异质性影响，城市商业银行设

立对寻租的影响会因企业规模以及企业家政治身份的不同而存在明显差异，由此得到的重要结论丰富了

对中国银行业改革的经济效应的研究。本文余下部分安排如下：第二部分是理论分析与研究假设；第三

部分是实证模型和数据说明；第四部分是实证分析；第五部分是对分析结果的稳健性及异质性检验；第

六部分将总结全文并提出政策建议。 

2. 理论分析与研究假说 

近年来，随着我国一系列金融改革措施的出台，地方政府对以地方性银行为代表的金融体系关注度

显著上升。城商行作为最具有代表性的地方金融机构，其前身为城市信用合作社，其定位是“市民的银

行”，主要功能是“服务地方经济”“服务中小企业”“服务城市居民”，毛其淋和王澍[5]通过对城商

行研究发现，其作为以地方政府为依托、服务地方企业和城市居民的金融机构，具有决策链短、资金审

批速度快、周转灵活，无需经过多层决策和审批流程就可以有效解决地方部门应急性需求的特点。同时，

王晖[6]通过对银行治理的研究，发现随着城商行的成立，银企之间距离得到拉近，银行等金融机构作为

债权人，为保障自身权益，会积极参与到企业决策中，提升企业的内部治理水平。基于以上分析，本文

认为，以城商行成立为代表的地方金融发展将从以下四个方面对企业寻租行为产生影响： 
首先，城商行的设立将有助于缓解企业的融资约束，进而抑制企业寻租行为。在金融发展越落后、

政府管制越多、非正式税收负担越严重、法律体系越弱的地区，民营企业将更有动力进行寻租以建立政

企联系渠道[7]。中国银行体系出于自身利益和风险原则的考虑，对民营企业存在明显的“所有制歧视”，

导致民营企业难以得到银行信贷的支持[8] [9]，普遍陷入信贷融资歧视和融资难的困境，余明桂等[10]研
究发现而这种不能公平获取银行或政府信贷资源的情况也将成为企业进行寻租的动机。地方金融发展作

为活跃地方市场的一种方式，在提升中小企业的信息投资效率同时，能够有效降低信息租金水平，降低

企业融资成本，有利于中小企业进行融资。因此，随着城商行的设立，企业所获得的资金将更加充裕，

能够更加顺畅地在市场中运转，从而减小寻租行为的可能性。 
其次，城商行的设立能通过作用于企业的治理能力对企业寻租行为产生影响。城商行的设立加剧了

金融市场的竞争，不同的金融机构将根据企业的风险、盈利、诚信等条件制定不同的融资条件，金融机

构在考虑企业是否能够获得融资时，会考虑企业的治理能力、规范运作和合规程度等因素。这将促使企

业改进管理、提高规范程度，降低风险等级，以获得更好的融资条件，从而抑制企业寻租。同时，城商行

作为深耕于本地市场的金融机构，在城市和县域以及乡镇中都设立了大量的分支机构。银行为了提升自

身的经营绩效，或者是出于保护自己债务人的权益，会通过签订契约等手段获取企业的信息，这种做法
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减少了信息不对称造成的逆向选择的同时，也发挥了契约的约束作用[11]，使得企业更加注重费用的支出，

减少会降低企业生产效率的支出费用，如寻租产生的非生产性支出等。 
再次，城商行作为地方性金融机构，将提升银行和企业之间的信息传导的效率，减少企业通过寻租

建立政治关联获取信息资源的动机。立足于地方经济的城商行，缩短了银行和企业之间的空间距离，企

业能够更便捷地获得相关银行的消息，市场透明度提高，使得银企之间信息不对称程度、交易成本以及

事后监管成本下降，降低了企业进行寻租的概率。结合庄芹芹和司登奎[12]等学者的研究，发现城商行的

设立可能通过银企之间信息透明度上升、传递效率提升大幅度提升企业信贷资金的可得性和便利性[13]，
因此推断城商行将通过提高信息传输效率，使企业出于信息获取的寻租动机下降。 

最后，考虑到城商行设立后存在一定的地方政府干预，可能会加剧企业寻租。城商行从诞生之日起

就与地方政府有着千丝万缕的联系[14]。城商行往往被视为地方政府的重要金融支柱。Dinc [15]和 Ferri 
[16]研究发现，地方政府也会通过对城商行的干预促进地方企业获得银行信贷，以此来吸引和稳定在地的

外来投资、推动地方经济增长和就业扩容。地方政府对城商行的干预行为可能导致市场资源不公平分配、

政策制定不公，企业之间的竞争环境可能也会受到影响，这可能使得其他企业开始寻求非法手段以获取

优惠并缓解自身的竞争劣势。此外，政府对城市商业银行的经营行为进行干预时可能存在监管不力或干

预方式不规范的情况，这也可能扩大企业的寻租空间。基于以上分析，提出本文的第一个假说： 
假说 1  城商行的设立可能会通过缓解企业融资约束、提升企业治理水平和提升信息透明化程度抑

制企业的寻租行为，也可能会因为地方政府的干预引发企业寻租，因此城商行设立对企业寻租的影响是

不确定的，整体表现取决于上述多种机制作用之和。 
企业寻租行为也会因企业自身异质性特点而不同。首先，企业规模的大小代表了企业获取资源能力

的差异，因此一个地区内城商行设立对不同规模企业发生寻租的影响效果也不同。其次，当企业与政府

之间没有直接关系时，则可能会更需要通过寻租等手段建立政治关联。此时，在具有不同政治身份企业

家的企业其寻租意愿是不同的，因此城商行设立对有不同政治身份企业家的企业寻租的影响也会不同。

基于以上分析，提出本文的第二个假说： 
假说 2  城商行设立对企业寻租的影响在不同企业规模和企业家是否具有政治身份的企业样本中存

在差异。 

3. 研究设计 

3.1. 数据来源 

本文的分析对象为中国私营企业，使用数据来自 2002~2016 年所进行的私营企业调查数据，该数据

样本区间涵盖了我国 34 个省级行政区的企业数据，能够比较准确地反映私营经济发展中所遇到的迫切需

要解决的问题。关于地方金融发展程度，本文使用城商行分支机构建立作为代理变量，该数据由中国银

行监督管理委员会(在下文中简称原银监会)统计。在下文中将利用中国城市商业银行分批分次、逐渐推广

的模式，来考察地方金融发展是否会影响企业寻租。 
本文的被解释变量为企业寻租程度，具体使用中国私营企业调查问卷中的“公关、招待费用”(rent)以

及“摊派费用”(rent1)支出作为寻租的代理变量[17]，并对其总量数值进行对数化的标准化处理。其中“公

关、招待费用”为本文的核心被解释变量。公关、招待费用代表企业为获得政治关联产生的费用支出，很

好地诠释了企业为了实现某些计划而对非生产性活动的支出，因此选取这一费用作为衡量寻租行为的主要

指标。摊派费用(rent1)在很大程度上也代表了企业在非生产性活动上的支出，摊派费用的存在衡量了企业

不能计入产品生产和日常经营活动中的费用，因此使用摊派费用作为衡量企业寻租行为的第二个指标。 
本文关注的核心解释变量为地方金融发展程度，从已有的文献来看，国内外关于金融发展的度量主
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要采用分类别赋值后进行主成分分析[18] [19]。考虑到中国有关金融发展的政策大部分是在全国范围内统

一实行，因此这种构造方法只能测度中国整体金融发展程度，而没有办法体现出地区金融发展水平发展

的差异。在本文中，对于地级市层面的地方金融发展，借鉴已有的研究，将使用城商行设立数据作为地

方金融发展水平代理变量[20]。 
对于控制变量的选择，借鉴已有的关于影响企业寻租因素的相关研究[21]，并且考虑到数据的可得性，

本文选取了以下几个控制变量：企业家性别(xingbie)、企业家年龄(age)、企业家受教育程度(education)、
企业家政治身份是否为人大代表或政协委员(rendazhengxie)以及是否是中国共产党党员(dangpai)、企业规

模：采用企业就业员工人数代理(workers)、企业注册成立时间(zhuce)。企业规模和企业年龄可以较为外生

的表征企业的融资约束程度[22]，而融资约束会直接影响企业的寻租行为。最后，一个地区的经济发展水

平、政府管理水平、行业之间的差异等都会影响企业的寻租和资金使用成本，因此本文通过控制城市固

定效应和行业固定效应来缓解遗漏变量偏误对实证结果产生的影响。具体变量统计见表 1： 
 

Table 1. Descriptive statistics of key variables 
表 1. 主要变量描述统计 

变量名 变量说明 变量数 均值 中位数 最大值 最小值 
rent 企业公关招待费用支出(万元) 19,100 23.060 4 21,119.5 0 
rent1 企业摊派费用支出(万元) 14,897 11.510 0.400 3800 0 
age 企业家在调查当年年龄 27,274 49 49 92 23 

education 企业家受教育程度 24,124 4 4 8 1 
zhuce 企业注册成立时间 26,503 10 9 44 1 

workers 企业员工数量(人) 26,646 192 42 53000 0 
yingshou 企业营业收入(万元) 24,554 153,713 800 3.50e+09 −5000 

3.2. 模型设定 

考虑到影响企业进行寻租的原因是多样的，并且城商行的成立是分批次的，每个城市中城商行成立

的时间都可能是不同的，因此在本文中将使用多期双重差分模型来考察城商行的成立是否会对企业寻租

行为产生影响。模型设计如下： 

 1 2
1

N

it it ijt i j ijt
i

ijt policy treat Xrent α β β η δ ξ
=

= + ∗ + + + +∑    (1) 

其中，i 代表城市， j 代表行业，t 代表年份。在本文的研究设计中， ijtrent 为被解释变量，表示 i 城市 j
行业企业在 t 年份的寻租水平。 itpolicy 为时间虚拟变量，来反映 i 城市在 t 年份是否成立了城商行，在一

个城市有城商行成立之前取值为 0，成立后取值为 1。 ittreat 为组间虚拟变量，若一个城市在我们的样本

区间(2002 年~2016 年)成立城商行，则为实验组( treat  = 1)，否则为对照组( treat  = 0)，这样的设置就产

生了“实验组”和“对照组”、“处理前”和“处理后”的双重差异。本文在多期 DID 回归中引入影响

企业寻租活动的一系列控制变量 ijtX 且引入双向固定效应模型，加入行业固定效应( iη )和城市固定效应

( jδ )。模型中 ijtξ 为随机扰动项。 

4. 实证结果分析 

4.1. 基准回归 

4.1.1. 基准回归结果 
在表 2 中分别对两个被解释变量公关招待费用(rent)、摊派费用(rent1)进行了固定效应回归。在固定效
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应回归(1)中，我们控制了行业固定效应和城市固定效应，但没有加入企业层面的影响因素，回归结果显示，

变量 policy × treat 的系数显著为负，这初步表明城商行的成立对企业的寻租具有抑制作用。在固定效应回

归(2)中，加入了有关企业家和企业自身情况的控制变量，结果显示，变量 policy × treat 的系数在 1%的水

平下显著为负，并且模型拟合优度上升，再次表明城市商业银行的设立会抑制企业寻租。从对摊派费用

(rent1)的回归结果中可以发现，随着城市商业银行的设立，企业的非生产性支出是下降的。并且在加入控

制变量之后，R2也呈现上升的趋势，反映出模型中的控制变量均为影响企业进行寻租的重要因素。 
 

Table 2. Baseline regression results 
表 2. 基准回归结果 

解释变量 
被解释变量：rent 被解释变量：rent1 

固定效应回归(1) 固定效应回归(2) 固定效应回归(3) 固定效应回归(4) 

policy × treat −0.136*** 
(0.031) 

−0.143*** 
(0.039) 

−0.115*** 
(0.032) 

−0.191*** 
(0.042) 

xingbie  −0.206*** 
(0.032)  −0.029 

(0.034) 

age  0.002 
(0.001)  −0.006*** 

(0.001) 

education  0.172*** 
(0.011)  0.070*** 

(0.011) 

rendazhengxie  0.498*** 
(0.028)  0.207*** 

(0.031) 

dangpai  0.071*** 
(0.018)  0.044** 

(0.019) 

zhuce  0.034*** 
(0.002)  0.026*** 

(0.002) 

workers  0.0002*** 
(1.22e−05)  6.16e−05*** 

(1.18e−05) 

Constant 1.938*** 
(0.028) 

0.594*** 
(0.089) 

1.030*** 
(0.028) 

0.757*** 
(0.096) 

城市固定效应 控制 控制 控制 控制 

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 

Observations 16,921 13,008 13,247 10,079 

R-squared 0.161 0.262 0.163 0.205 

注：***、**、*分别表示系数在 1%、5%、10%显著性水平下显著，( )内为标准差。 
 
另外，从控制变量的回归结果中可以发现：(1) 企业家教育程度越高，进行寻租的概率会更高，这是

因为更高的受教育水平使得企业家能够具有更为丰富的人脉资源，同时企业家对于资源的运用能力会更

强；(2) 对于企业家具有政治身份的企业，其寻租概率会更高。当企业家是人大代表或政协委员时，对于

企业的非生产性支出影响是显著为正的，同时当企业家为中共党员时，企业的寻租动机同样会增加；(3) 
企业注册成立时间和企业员工人数系数显著为正，表明随着企业资源的累积和规模的扩大，企业的寻租

成本减少，从中获得的回报更多，因此具有更大规模和成立时间更久的企业会具有更大的寻租概率。 

4.1.2. 平行趋势检验 
在本文中，多期 DID 模型成立的前提是，早成立城商行的城市与晚成立城商行的城市在成立城商行

之前的发展趋势应该是不会存在系统性差异的，或者即使差异存在，这种差异也是固定的，即两者的发

展趋势应该是一致的。因此，我们构建以下模型进行平行趋势检验： 
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2006

1 2
2002 1

N

ijt it it ijt i j ijt
i

rent policy treat Xα β β η δ ξ
=

= + ∗ + + + +∑ ∑    (2) 

模型中 policy treat× 为城商行成立的虚拟变量，如果企业所在的城市在 2002 年到 2016 年中有城商

行成立，则取值为 1，否则为 0。结果如图 1 所示，从图 1 中可以看到，在城商行成立之前，实验组和对

照组的企业寻租水平并没有显著差异。因此，实验组和对照组在冲击前不具有显著差异，样本的平行趋

势检验通过。 
 

 
Figure 1. Parallel trend test plot 
图 1. 平行趋势检验图 

4.1.3. 安慰剂检验 
为避免回归结果受到不可观测的遗漏变量的影响，借鉴陆菁等[23]和李青原[24]的做法，通过对变量

组进行 1000 次的随机抽样，观察随机化后的 DID 系数或观测值的核密度是否集中于 0 附近，以及是否

显著偏离真实值这一方法进行安慰剂检验。本文在原始数据集中单独剔除核心变量样本数据，并将剔除

样本数据打乱，再将随机化的核心解释变量合并至已被处理过的原始数据集中，将随机化后的数据集重

复回归 1000 次，提取回归结果中核心解释变量的系数与标准误，结果见图 2，三幅图按顺序依次为系数

核密度估计图、t 值核密度估计图和 P 值–系数散点图。 
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Figure 2. Randomization placebo test for treatment group 
图 2. 处理组随机化安慰剂检验 

 
从图 2 中随机化之后的回归结果来看，t 值核密度估计均值接近于 0，随机化后的 P 值多位于 Pvalue = 

0.1 线以上，说明多数系数至少在 10%的水平下不显著。从 P 值的散点图中可以发现，更多的散点集中于

0 附近，真实值垂线上不存在散点，说明在随机化后真实值是一个异常点。因此，通过对处理组随机化可

以发现，城市商业银行成立这一自然事件对企业寻租的影响不是由其他不可观测因素或是遗漏变量推动

的。 

4.2. 城商行设立抑制企业寻租机制分析 

本部分我们将考察地方金融发展影响企业寻租的作用机制。考虑到城商行设立对企业寻租的影响是

不确定的，整体表现取决于上述多种机制作用之和。在这一部分将使用杨青龙和张欣悦[25]的方法，在基

准回归式(1)中添加城市商业银行设立与影响机制变量的交叉项对影响机制进行检验，回归模型如下： 

 1 2 3
1

N

ijt it it it it ijt i j ijt
i

policy treat policyrent treat M Xα β β β η δ ξ
=

= + ∗ + ∗ ∗ + + + +∑   (3) 

其中 rent 为本文核心被解释变量公关、招待费用，是代表企业寻租行为的指标，policy 为时间虚拟变量，

在一个城市有城商行成立之前取值为 0，成立后取值为 1。 treat 为组间虚拟变量，若一个城市在我们得

样本区间(2002 年~2016 年)成立城商行，则为实验组(treat = 1)，否则为对照组(treat = 0)， policy treat× 代

表了城商行设立，M 表示不同影响机制所选取的代理变量。 

4.2.1. 缓解融资约束的机制检验 
城市商业银行的设立促进了当地金融市场的活跃程度，提高了企业资金的可得性，因而可以缓解企

业的融资约束。为避免内生性的干扰，参考 Hadlock & Pierce [22]的方法，使用 KZ 方法依据企业财务报

告划分企业融资约束类型，然后仅使用企业规模和企业年龄两个随时间变化不大且具有很强外生性的变

量构建 SA 指数(SA 指数越接近于 0，融资约束越大)1，将计算得到的企业融资约束指标(SA)与城商行成

立( policy treat× )的交叉项( policy treat SA× × )进行回归分析，结果如表 3 中回归(1)所示。 
在表 3 的回归(1)中，交叉项 policy treat× 系数显著为负，表明城商行设立能显著缓解企业融资约束

问题，同时三重交叉项( policy treat SA× × )的系数在 1%的显著性水平下显著为正，表示与 SA 取值较大的

 

 

1计算公式如下： 20.737 0.043 0.04SA Size Size age= × + × − × 。鉴于本文使用的是非上市公司数据，没有股利支付以及托宾 Q 等指标，

无法完整计算 KZ 指数。因此，本文使用 SA 指数测度企业的融资约束(鞠晓生等，2013)，SA 指数不仅没有包含有内生性特征的融

资变量，而且易于计算。 
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地区相比(即融资约束较小的地区)，城商行设立对企业寻租行为的抑制作用在 SA 取值较小的地区(融资

约束较大的地区)的影响更大，城商行设立可以活跃当地金融市场，完善金融市场结构，提高企业获得贷

款的可能性，缓解了融资约束问题，减少了企业出于融资而进行寻租的动机。即城市商业银行的设立可

以通过缓解企业融资约束进而抑制企业进行寻租。 
 

Table 3. Mechanism analysis of local financial development inhibiting corporate rent-seeking 
表 3. 地方金融发展抑制企业寻租的机制分析 

变量名称 (1) 
rent 

(2) 
rent 

(3) 
rent 

(4) 
rent 

(5) 
rent 

Policy * treat −0.528*** 
(0.042) 

−0.001* 
(0.039) 

−0.005* 
(0.042) 

−0.370*** 
(0.077) 

−0.087** 
(0.041) 

Policy * treat * SA 0.729*** 
(0.018)     

Policy * treat * IG1  −0.362*** 
(0.023)    

Policy * treat * IG2   −0.408*** 
(0.025)   

Policy * treat * IC    0.285*** 
(0.084)  

policy × treat × PGL     −0.442*** 
(0.1064) 

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 

Constant 1.242*** 
(0.099) 

0.756*** 
(0.090) 

0.705*** 
(0.093) 

0.816*** 
(0.110) 

0.575*** 
(0.090) 

行业、年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 

Observations 8996 12,915 12,184 13,008 13,008 

R-squared 0.368 0.274 0.269 0.262 0.263 

注：***、**、*分别表示系数在 1%、5%、10%显著性水平下显著，( )内为标准差。 

4.2.2. 优化企业内部治理机制检验 
企业的内部治理(IG, internal governance)会对企业的经营风格以及行事习惯产生影响，而企业家作为

企业内部治理的核心组成部分，是一个企业治理水平的集中体现，改善管理者治理水平能够明显促进企

业管理绩效的提升。不同的权力配置方式会影响企业的资源配置、治理效应、管理效率和组织激励，进

而对企业的各种生产要素配置产生影响[26]。本文认为，城商行设立能够通过外部治理机制强化对管理者

的监督，提高民营企业的治理水平，减少企业由于治理机制不完善导致的寻租支出。因此本文选取中国

私营企业调查问卷中“您企业的重大决策做出者(IG1)”和“您企业日常管理负责人(IG2)”两个问题的答

案作为中介变量，若重大决策做出者为企业家本人，则 IG1 取值为 1，否则取值为 0；同样地，若企业的

日常管理负责人为企业家本人，则 IG2 取值为 1，否则取值为 0。以往文献研究表明，所有权和经营权的

分离是公司治理的基础，是提升公司治理的必经之路，进行合适的两权分离对公司的发展具有支持效应

[27] [28]。因此，当企业的决策和日常管理由企业家负责时，该企业的治理水平是较低的。 
机制检验结果如表 3 中列(2)和列(3)所示。 policy treat× 的系数显著为负，表明城商行设立抑制了企

业的寻租行为的结论非常稳健。 1policy treat IG× × 、 2policy treat IG× × 的系数都显著为负，但

2policy treat IG× × 的系数绝对值更大，表示与治理水平高的企业样本相比，城商行设立对企业寻租行为

的抑制作用在治理水平低企业样本中的影响更大，这意味着对于低治理水平的公司而言，城商行设立将

通过提升公司治理水平实现对寻租行为的抑制。 
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4.2.3. 提升信息透明度机制检验 
金融发展在很大程度上增加了银行和企业之间的信息沟通，减少了信息不对称的发生，为企业提供

了更多信息获取渠道(IC, information channel)，理论上可以减少企业为获取信息资源进行寻租的概率。因

此本文中使用“企业家是否为人大代表或政协委员”(若企业家为人大代表或政协委员则取值为 1，否则

取值为 0)代表企业所能获得政策资源的能力大小(取值为 1 则表示有一定政治身份的企业可以获得更多

的信息)，并使用这一虚拟变量与交乘项 policy treat× 做交互项处理，得到 policy treat IC× × 三重交叉项，

结果如表 3 中(4)列所示。从回归结果来看， policy treat× 的系数显著为负，表明城市商业银行设立抑制

了企业的寻租行为的结论非常稳健。 policy treat IC× × 系数显著为正，表示与取值为 1 的公司相比(即信

息透明度较高的企业样本)，城商行设立对企业寻租行为的抑制作用在取值为 0 的公司(即信息透明度较

低的企业样本)的影响更大，即城商行设立可以通过缓解企业信息不透明抑制企业寻租。 

4.2.4. 地方政府干预机制检验 
城商行从诞生之日起就与地方政府有着千丝万缕的联系。目前，中国城商行重组改革模式可以分为

三种：第一种模式是省政府主导型。省政府出面通过新设成立或联合重组方式，把省内多家城商行和城

市信用社组建为省级法人银行并纳入省级管理。第二种模式是省内业绩突出的城商行通过兼并收购经营

不佳的城商行和城市信用社，形成多家城商行并存的“多法人”市场格局，这种模式没有省政府干预，

是市场自发的商业行为。我们把这种省内多法人模式称为“N”模式。第三种模式是上述两种模式的混合，

我们称为“1 + N”模式。该模式下既有纳入省政府管理的省级城商行，也有多家通过市场自发重组而成

的城商行。 
对于重组的模式“1”而言，由于存在省政府主导，即意味着城商行联合重组把低层级、市场化程度

低的地方政府股权转移到高层级、市场化程度高的地方政府手里，减少了低层级地方政府行政干预。本

文基于城商行重组模式将样本分为省政府主导型和其他类型的实验组和对照组，当企业所在城市的城商

行重组类型为省政府主导型时，将虚拟变量 PGL (Provincial government led)赋值为 1；相反，则赋值为 0。
使用这一虚拟变量与交乘项 policy treat× 做交互项，得到三重交互项 policy treat PGL× × ，使用模型 3 进

行回归，结果如表 3 中列(5)所示。从回归结果中可以看到， policy treat PGL× × 的系数显著为负，表示与

取值 0 的地区相比(即地方政府干预大的样本)，地方金融发展对企业寻租行为的抑制作用在取值 1 的地

区(即地方政府干预小的样本)的影响更大。 
基于以上四个影响渠道的检验可知，在城商行设立影响企业寻租行为的过程中，上述四个影响机制

都存在，城商行成立可以通过缓解企业融资约束、提升企业治理水平以及提升信息透明程度抑制企业寻

租行为，也会由于地方政府对于城商行的干预程度不同而诱发企业进行寻租，结合上文整体性检验的结

果，笔者认为城商行设立所带来的融资约束缓解、企业治理水平提升以及信息透明程度提高对企业寻租

的积极作用超过了地方政府干预的消极作用，整体表现为城商行设立抑制了企业寻租行为，本文假说 1
得到验证。 

5. 稳健性及异质性检验 

5.1. 稳健性检验 

5.1.1. 替换解释变量 
为了保证结果的稳定性，同时更直观地考察城商行成立前后有城商行和没有城商行对城市中企业寻

租治理的影响，本文使用城商行的成立数量作为主要解释变量，进行线性回归。回归使用模型如下： 

 1 2
1

ln
N

it ii jt it ijt
i

j jblanks Xrent α β β η δ ξ
=

+ + + + += ∑   (4) 
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具体回归结果如表 4 中回归(1)所示，从回归结果中可以发现，控制与基准回归中相同的变量以及行

业固定效应和城市固定效应，城市商业银行数量的增加，会导致企业寻租行为的显著减少。这说明城市

商业银行设立将会抑制企业的寻租行为。 
 

Table 4. Robustness checks 
表 4. 稳健性检验 

变量名 

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

rent rent rent rent 

替换解释变量 更换样本期 1%截尾 5%截尾 

banks −0.028*** 
(0.008)    

Policy * treat  −0.182*** 
(0.047) 

−0.145*** 
(0.038) 

−0.145*** 
(0.036) 

Constant 0.567*** 
(0.088) 

0.643*** 
(0.101) 

0.607*** 
(0.088) 

0.671*** 
(0.083) 

控制变量 控制 控制 控制 控制 

城市固定效应 控制 控制 控制 控制 

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 

Observations 12,993 11,438 13,008 13,008 

R-squared 0.261 0.263 0.263 0.261 

注：***、**、*分别表示系数在 1%、5%、10%显著性水平下显著，( )内为标准差。 

5.1.2. 更换样本期 
考虑到城商行合并重组后会存在机构设立位置、银行规模和管理制度等方面的变化，将样本的时间

更改为 2006 年~2016 年，进行稳健性检验。更换样本期后的回归结果如表 4 中回归(2)所示，交叉项

policy treat× 系数显著为负，表明在城商行开始重组改革后，城商行的成立仍然会对企业的寻租行为产生

抑制作用，假说 1 仍然成立。 

5.1.3. 样本数据筛选 
为避免极端值对基准回归结果的影响，根据变量 rent 对研究样本分别截尾 1%和 5%后，重新对基准

回归方程式(1)进行回归，结果如表 4 中(3) (4)列所示。估计结果表明，剔除极端值后， policy treat× 的系

数估计值都在 1%水平上通过了显著性检验，该结论与基准回归结论相似。 

5.2. 异质性检验 

5.2.1. 基于企业规模的异质性分析 
在表 5 中，回归(1) (2)显示了不同规模的企业(划分依据为企业的员工人数是否小于总体样本均值)寻

租行为受到城市商业银行设立的影响情况。从回归结果来看，小规模企业的寻租行为会更显著地因为城

市商业银行的成立而受到抑制，也就是城商行设立对于规模较小企业的寻租抑制作用更为显著。企业规

模大小通常而言代表了企业对于信息的获取能力，相较于小企业而言，大企业会有更完善的信息和资源

获取渠道，并且在市场中具有更强的竞争博弈水平。大规模企业在与银行进行贷款谈判博弈过程中，可

能因为自身更容易满足银行的抵押担保需求，从而凭借其本身具有的资本就能获得需要的资源[29]。并且

随着企业成立时间的增长和规模的增加，企业能够更好地利用自身的声誉机制减少资源获取中的信息不
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对称性，因此大规模企业也更加容易获得较多数量或以较低的成本获得所需资本。其次，鉴于银行业存

在“规模分工”，即大型银行主要为大型企业提供信贷资金，而小银行主要为小企业提供信贷资金[30]，
城商行对于小规模企业提供的信贷支持也将是更为显著的，在小规模企业中对于寻租的抑制作用也将更

明显。出于以上原因，小规模的企业更倾向于通过寻租手段获取企业自身所需要的资源，而随着城商行

的发展，企业获取资源能力增强，此时城市商业银行的设立对于小规模企业寻租行为的抑制作用将会更

加明显。 
 

Table 5. Heterogeneity test 
表 5. 异质性检验 

变量 

区分企业规模 区分企业家政治身份 

小规模企业 大规模企业 企业家有政治身份 企业家无政治身份 
rent 
(1) 

rent 
(2) 

rent 
(3) 

rent 
(4) 

policy * treat −0.073** 
(0.036) 

−0.093 
(0.078) 

−0.117*** 
(0.044) 

−0.308*** 
(0.106) 

Constant 0.779*** 
(0.081) 

2.018*** 
(0.213) 

0.938*** 
(0.116) 

0.709*** 
(0.182) 

控制变量 控制 控制 控制 控制 

城市固定效应 控制 控制 控制 控制 

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 

Observations 10,292 2711 8974 3275 

R-squared 0.306 0.145 0.235 0.322 

注：***、**、*分别表示系数在 1%、5%、10%显著性水平下显著，( )内为标准差。 

5.2.2. 基于企业家政治身份的异质性分析 
在表 5 的回归(3)和回归(4)中，基于企业家是否具有政治身份将样本分为了两个组，在回归(3)中企业

家具有人民代表大会代表、中国人民政治协商会委员、中共党员三种身份中至少一个，而在回归(4)中的

企业家则不具备上述三种身份。从回归结果中可以看到，对于企业家没有政治身份的企业而言，地方城

商行成立这一事件对企业的非生产性支出减小效果更为明显。当企业家具有政治身份时，企业家和政府

之间的关系会更加密切，更有利于民营企业融资，而民营企业家的政治身份有利于缓解民营企业所面临

的债务融资约束，企业管理人员的政治身份级别越高，民营企业受到的融资约束越小[31]。因此，企业家

具有政治身份的企业本身的资源获取能力会更强，并且已有的政治联系会更加紧密，新政策的出现对这

些企业的冲击就会小于企业家没有政治身份的企业，因此城市商业银行的设立对于企业家没有政治身份

的企业的寻租行为具有更显著的抑制作用。 

6. 结论和政策启示 

在理论分析的基础上，本文以 2002 年~2016 年中国私营企业调查数据库中的中小私(民)营企业为研

究对象，利用城商行成立的数据对地方金融发展在民营企业寻租治理方面的影响进行了分析并探讨了其

影响机制。研究发现：(1) 随着一个地区城市商业银行的设立，地区内企业的寻租行为会被显著抑制，地

方金融发展程度和企业寻租支出之间显著负相关；(2) 城商行设立可以通过缓解企业融资约束、优化企业

内部治理机制以及提升信息透明度三条路径抑制企业寻租行为，但在城商行重组过程中地方政府不同的

干预程度会诱发企业寻租。整体而言，城商行设立所带来的融资约束缓解、企业治理水平提升以及信息
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透明程度提高对企业寻租的积极作用超过了地方政府干预的消极作用，整体表现为城商行设立抑制了企

业寻租行为；(3) 对于小规模的企业，城商行的设立对企业寻租的抑制作用更为显著，并且当企业家不具

有政治身份时，这种抑制作用也会更加突出。 
当前，我国经济正处于高速增长转向高质量发展的阶段，优化企业的生产资源配置是企业高质量发

展的重中之重，也是经济高质量发展的基础。但由于寻租行为的存在，资本在企业之间存在错配，导致

了生产效率降低。从本文的研究中可以对企业寻租治理提出以下政策：首先，城商行的成立促进了当地

的经济增长，为当地企业融通资金，使得我国民营企业融资渠道更广泛。但民营企业自身的治理问题仍

是不可忽视的，而本文也证实了城商行成立可以抑制企业寻租行为。因此，应该继续发展地方性的中小

金融机构，并且在金融供给侧改革中要注重激发银行体系服务实体经济的功能，积极稳妥地推进银行业

改革，充分激发银行业作为国民经济命脉在国民经济发展中的作用，为企业提供更丰富的融资来源。其

次，城商行的成立对民营企业的治理在一定程度上也发挥了监管作用，因此，监管部门需要逐步放松对

于银行业的管制程度，培育多元化的银行经营主体，形成良好的银行竞争体系，同时建立多层次、广覆

盖、有差异的银行系统，为不同类型的企业提供对应的资源供给，充分发挥其对于企业的监管作用。最

后，企业应该积极地学习科学创新的管理方法，优化对于企业内部的治理机制，更加合理地对企业生产

资料进行分配。 
但应注意在城商行发展过程中政府所扮演的角色，要始终坚持城商行主要服务于当地居民和企业这

一宗旨，避免由于政府在城商行成立以及合并中发挥作用过大而导致的企业寻租行为。本文的研究重点

是以城商行的成立作为地方金融发展的一个代表事件研究其对于企业寻租的影响，对于地方金融发展的

多种表现形式还需要更深入的研究，这也是我们下一步需要考虑的问题。 
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