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文明城市创建促进了资本跨区域流动吗

———来自上市公司异地设立子公司的证据
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摘要:城市品牌是保持和增强城市竞争力、吸引企业投资和打破区域间资本流动障碍的重要手段.本文以

中国上市公司异地设立子公司衡量资本跨区域流动,考察文明城市创建对资本跨区域流动的影响及其作用机

制.研究发现,文明城市创建显著推动了资本跨区域流动.机制分析表明,文明城市创建通过改善地区社会信

用环境和提高地区政务服务水平促进了资本跨区域流动.异质性分析表明,文明城市创建有效约束带有污染性

质的资本跨区域流动.相比于中心城市和沿海城市,文明城市创建对资本跨区域流动的提升作用在外围城市和

内陆城市中更显著.此外,文明城市创建对资本跨区域流动的推动能够进一步提高城市创业活力和就业水平,

从而起到“稳就业”的作用.本文的研究为政府部门利用城市品牌畅通资本跨区域流动和实现中国国内经济大

循环提供了理论支撑和经验证据.
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一、引言

畅通资本跨区域流动是构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局的重

要支撑.当前,受国际经济形势变化和逆全球化趋势影响,推动全国统一大市场建设、提升资本配置

效率已成为释放国内市场潜力、增强企业竞争力的关键路径.在这一背景下,畅通资本跨区域流动、
减少资本流动过程中面临的一系列制度性障碍对于助力全国统一大市场建设和形成双循环的新发展

格局至关重要.然而,我国不同地区间的地理距离、制度差异和地方保护主义导致国内市场长期存在

较为严重的市场分割[１],这不仅导致企业跨区域投资面临诸多障碍,而且阻碍了资本跨区域流动.
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城市品牌建设作为树立良好城市形象、强化城市竞争力的手段,已经成为各城市的重点建设

内容[２].其中,“全国文明城市”荣誉称号由中央精神文明建设指导委员会(简称中央文明委)颁
发,旨在激励各城市在物质文明、政治文明、精神文明及生态文明等多个维度实现均衡与和谐发

展,最终达成城市核心竞争力与综合实力的全面提升.“文明城市”评选于２００３年启动,测评内容

涵盖政务服务、法治环境、市场环境、人文环境、生活环境、社会环境和生态环境等多个维度,考评

标准严格,已成为目前我国含金量最高的城市品牌[３].近年来,文明城市创建带来的经济效应受

到学术界的关注[４][５].然而,鲜有研究考虑到文明城市创建对资本跨区域流动产生的影响,而企

业异地设立子公司正是资本跨区域流动的典型微观表现[６].那么,文明城市创建能否成为吸引异

地企业设立子公司的因素,从而实现资本跨区域流动? 其作用机制和经济后果如何? 这是本文尝

试回答的一系列问题.
文明城市创建一定程度上影响了企业跨地区投资决策并降低了异地企业进入难度,从而推动

资本跨区域流动.一方面,文明城市对社会信用、营商环境、人文与社会环境提出了基本要求,有
助于营造诚实守信的信用环境[７],打破区域间信任缺失与制度壁垒,降低异地企业进入成本,推动

资本跨区域流动.另一方面,文明城市创建促使地方政府优化行政审批、强化政务信息化建设、深
化便民服务,从而提升政务效率、降低制度性交易成本[８],增强企业跨区域布局的信心与能力,推
动资本跨区域流动.此外,创建文明城市对官员晋升具有激励作用[９],地方政府因此展现出更强

的目标导向和投资建设动能,积极招商引资,促进资本跨区域流动.然而已有研究对于城市品牌

如何通过制度环境改善引导资本跨区域流动,仍缺乏关注.
为此,本文基于２０００—２０２１年中国上市公司异地设立子公司数据和地级市层面数据,以上市

公司异地设立子公司衡量资本跨区域流动,并利用“全国文明城市”评选的准自然实验,通过构建

多时点双重差分模型全面考察文明城市创建对资本跨区域流动的影响及其作用机制.区别于现

有研究,本文的边际贡献如下.第一,从城市品牌视角探讨资本跨区域流动,扩展和丰富了现有关

于资本跨区域流动的相关研究.既有研究证实了产业政策、制度差异、基础设施建设、地区间信任

和财政激励等因素在引导和决定资本跨区域流动中所发挥的作用[１０],但针对城市品牌是否以及如

何影响资本跨区域流动的问题,仍缺乏探讨.本文借助“全国文明城市”这一城市品牌,构造城市

对维度数据刻画资本在不同城市之间的流动过程,不仅给出了城市品牌引导资本跨区域流动的直

接证据,还为全面推动文明城市建设、创新城市治理模式提供了现实依据.第二,丰富了文明城市

评选经济影响领域的文献.既有文献主要关注文明城市评选对微观企业和宏观经济两方面产生

的影响,但针对由企业异地设立子公司的微观行为而引发的资本跨区域流动这一宏观问题的讨论

较为匮乏.本文重点关注文明城市创建对资本跨区域流动的影响,并从地区社会信用环境和政务

服务质量两方面进一步探讨其中的作用机制,拓宽了文明城市创建经济影响方面的研究边界.第

三,识别了“文明城市”评选这一全国普及的综合性试点举措在引导资本跨区域流动中所带来的政

策影响,既打开政府部门这一“看得见的手”引导资本跨区域流动的“黑箱”,为构建中国式现代化

和国内市场统一大市场建设提供更多的理论依据,也为各地方政府因地制宜构建本地城市品牌招

商引资提供理论支持.同时,本文还验证了文明城市创建对资本跨区域流动的提升作用在提高城

市创业活力和稳就业方面的经济影响,对于地方政府通过构建城市品牌,最终实现稳就业、保民生

的目标具有重要的实践指导意义.

二、文献回顾与理论分析

(一)文献回顾

１．关于资本跨区域流动影响因素的研究

作为优化资源配置的重要载体,资本跨区域流动对于推动国内和国际经济循环、促进区域协调发

展至关重要,资本国际流动在连接国内和国外经济金融活动中起到关键作用.现有学者针对国际资
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本流动的驱动因素展开了一系列讨论,包括全球风险偏好、发达经济体经济增长率、世界利率和发达

国家货币政策等影响全球投资者投资决策的外部因素[１１][１２],以及经济基本面、资本账户开放程度、主
权风险和利率等经济体内部因素[１３][１４].

我国学者广泛借鉴跨国资本流动的相关理论和分析范式,基于微观企业异地设立子公司视角对

我国地区间资本跨区域流动的影响因素展开了一系列研究.已有研究发现,区域间市场分割、自然地

理距离和行政边界、地区间信任的不足导致企业在跨区经营时需要付出较高的交易成本和信息搜集

成本,一定程度上阻碍了企业跨区域扩张和资本在不同区域之间自由流动[１５].而不同地区间在文

化、方言上的差异,使得资本在跨区域流动时不可避免地面临文化形态和社会规范等非正式制度上的

冲突[１６].近年来,我国持续推进交通基础设施建设,加快异地商会设立,推进社会信用体系改革,极
大降低了资本跨区域流动面临的一系列障碍,为推动国内市场一体化提供了外部环境支持[１７][１８].同

时,部分学者发现地区社会网络、高管异地联结和家乡情结也会在正式制度缺位时,成为资本跨区域

流动的驱动因素[１９].此外,企业数字化改革降低了企业进行异地投资时面临的交易成本、提高了内

部组织经营效率,是资本跨区域流动的重要推力[６].银行业竞争也缓解了企业异地投资时的融资约

束问题,银行异地设立分支机构会带动资本跨区域流动[２０].综上所述,学者们围绕资本跨区域流动

的影响因素展开了一系列探讨,为本文的研究奠定了扎实的理论基础.

２．关于文明城市创建经济效应的研究

城市品牌是保持和提升城市竞争力、促进地区间战略关联和积累高端生产要素的关键手段,是各

地城市建设的重要方向[２].我国政府正积极筹划并实施各类城市荣誉评选项目,激励各地区踊跃参

与城市品牌建设,共同推动城市形象的全面提升.近年来,我国先后开展了智慧城市、创新型城市等

城市品牌评选活动,相关学者也探讨了不同城市品牌产生的经济和社会效应[２１][２２].这些城市品牌政

策均致力于提升城市软环境、增强城市综合竞争力,体现出国家推动高质量发展的总体方向.例如,
智慧城市政策侧重于数字基础设施建设与技术应用场景落地,重点在于推动政务、交通和物流等环节

的信息化与智能化.创新型城市强调科技资源集聚与高新产业培育,通过财政补贴、科研激励等方式

提升区域科技创新能力.相比之下,全国文明城市创建更聚焦于制度规范和社会秩序建设,通过政务

服务、信用环境等方面的综合考核,引导城市提升制度化治理水平.
作为创建难度最大、层次最高和含金量最重的城市品牌,全国文明城市已成为入选城市重要

的无形资产和战略资源.文明城市创建强化了城市的核心竞争优势、提升了城市综合实力,为当

地带来直接和间接的经济和社会效益.为此,诸多学者开始探讨和识别文明城市创建所产生的一

系列经济和社会效应.就宏观层面而言,文明城市创建有助于推动地方发展模式的转型升级,并
在就业促进、科技进步和生态改善等方面带来积极影响.相关研究发现创建文明城市显著提升了

城市创业活力与就业水平[２][２３],推动了产业结构优化[２４],并减少了城市空气污染和碳排放[２５].在

微观层面,现有研究大多聚焦于文明城市创建对企业经营和生产方面的影响.文明城市创建通过

改善当地政务环境、营商环境和市场环境,能有效降低企业面临的市场交易成本,改善生产经营环

境,助力企业实现利润增长[２６].同时,文明城市创建提高了本地企业的社会责任感[５],为企业高质

量发展提供了助力[４].值得注意的是,已有相关研究讨论文明城市评选对企业跨地投资决策的影

响[２７].尽管企业跨地投资被视为资本跨区域流动的重要微观表现形式[６],但相关研究主要聚焦于

企业投资决策行为的分析,未能进一步从企业跨地投资视角刻画资本在区域间的流动特征.相比

之下,本文的研究提供了创建全国文明城市与资本跨区域流动的直接证据,可纳入资本跨区域流

动问题的讨论.
通过文献梳理发现,已有研究对于城市品牌如何通过制度环境改善引导资本跨区域流动,仍缺乏

必要的直接识别证据.文明城市创建的核心在于通过改善政务服务和社会信用环境,增强城市核心

竞争力和促进招商引资,这不仅解决资本跨区域流动过程中面临的制度性障碍和交易成本问题,也为

本文借助“全国文明城市评选”这一准自然实验识别出政府部门这一“看得见的手”在引导资本跨区域
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流动中所发挥的作用提供了合适的现实场景,增强了研究的现实意义.
(二)理论分析与假设提出

文明城市创建能够通过改善地区社会信用环境,减少企业异地投资的制度性障碍与降低交易成

本,进而推动资本跨区域流动.区域间市场分割与双边信任缺失是影响企业异地投资和资本跨区域

流动的主要障碍之一.特别是我国幅员辽阔,自然地理距离导致企业在跨区域经营时不得不支付高

昂的交易成本和信息搜集成本,很大程度上抑制了企业跨区域投资和资本在不同区域之间流动.而

文明城市创建对社会信用环境的改善,会减轻企业异地投资时面临的双边信任缺失和信息成本较高

等负面因素的影响.文明城市测评体系对参评城市在社会信用体系建设、营商环境优化和人文氛围

塑造等方面提出了明确要求,并通过实地考察等方式进行综合评价.一方面,文明城市要求建立覆盖

广泛的社会征信系统,推动工商登记和纳税信用等核心数据的互联互通,从而压缩信息验证成本;另
一方面,文明城市推动建立守信激励与失信惩戒机制(包括“红黑名单”制度、失信整治专项行动等),
强化信用体系的运行.此外,在创建文明城市的过程中,地方政府还需完善投诉监督机制,并开展虚

假广告等领域的专项整治,这有助于推动形成诚实守信的商业氛围.可见,全国文明城市的创建敦促

地方政府积极投身于社会信用体系的建设,降低了市场道德风险和不确定性,从而营造了诚实守信的

良好社会信用环境.地区社会信用环境的改善有助于增强地区间信任[２８],打破区域间长期存在的非

正式制度障碍.从文化氛围的角度,上市公司的异地投资决策受到公司管理层对于目标地区信任程

度、两地之间的文化偏见的影响,而文明城市创建有助于塑造诚实守信的社会氛围,打破潜在的文化

偏见,提高合作的可预期性.例如,在签订商业合同、开展供应链合作等经济活动中,基于诚信的文化

环境能确保合同顺利履行.因此,诚信的文化氛围能提高上市公司对目标异地子公司所在地的信任

程度,推动其向目标地设立子公司,从而实现资本跨区域流动.从市场规范的角度,文明城市创建通

过反向惩戒机制、专项整治行动和失信联合惩治的有力措施,对违规失信行为形成威慑作用,有助于

营造更加规范、透明和可预期的市场环境,市场中的企业也更倾向于通过合规经营、提升产品质量和

服务水平等正当方式来获取竞争优势,而非诉诸不正当竞争手段.这种良好的竞争氛围有助于增强

异地企业的市场信心,推动企业开展跨区域经营.从交易风险和成本的角度,地区社会信用环境的改

善还可以减少经济活动和联系中的不确定性,降低信用风险和交易费用,降低异地企业进入难度和成

本,推动资本跨区域流动.此外,地区社会信用环境的改善还在一定程度上提高了异地企业获得本地

银行信贷的可能性,通过减轻企业贷款成本和放宽对贷款抵押品的要求,显著降低异地企业在寻求融

资时因缺乏本地适宜抵押物而加剧的借款难度,为异地企业顺利进入市场、开展业务活动畅通融资渠

道,降低融资成本,从而吸引异地企业进入,促进资本跨区域流动.
文明城市创建通过提升政务服务质量与优化制度供给,构建廉洁高效的政务环境,从而提升异地

企业的进入意愿,推动资本实现跨区域流动.一方面,文明城市创建通过晋升激励效应提升政务服务

质量.中央文明委和各级地方政府会对获得“全国文明城市”称号的城市及在创建过程中表现卓越的

贡献者给予相应的奖励,这将对地方政府官员产生明显的晋升激励[２９],推动地方政府围绕文明城市

创建要求,切实改善政务服务与营商环境.在晋升激励机制驱动下,地方政府往往展现出更强的目标

导向和政策执行力,围绕行政效能、服务便利化和制度规范化等重点领域推进改革举措,推动形成更

加廉洁和高效的政务环境.在此基础上,各地会积极开展招商引资工作,吸引异地企业进入,从而推

动资本跨区域流动.另一方面,文明城市创建对改善地方政务服务提出了基础性要求和量化标准:在
事项审批方面,改革行政审批制度,压缩审批时限,优化审批程序;在信息披露方面,推进政务透明化、
公开化,公布权力清单,建立健全权力清单动态管理机制,积极推进责任清单工作,加强互联网政务信

息数据服务平台和便民服务平台建设;在企业权益维护方面,要求政府“无乱摊派等增加企业负担现

象”,从而提高政府廉洁程度,帮助企业减少不必要的支出,降低交易成本.文明城市评比还将群众对

党政机关、反腐倡廉和政府诚信等方面的满意度作为硬性考核指标,中央文明委也会对执法监管部门

和窗口服务单位进行随机实地考察.可见,文明城市的创建实质上推动了地方政府完善行政审批制
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度、推进政务信息化和便民化等“放管服”改革举措,极大地改善了政务服务,逐渐形成廉洁高效的地

区政务环境.尤其是很多城市为积极响应全国文明城市评价体系中关于构建清正廉洁、高效运作的

政务服务环境的号召,纷纷启动一系列以“比服务、比效率、比作风”为核心内容的制度建设举措,不仅

提升了政府部门的办事效率,也加速推进了政府诚信体系的建立健全.地区政务服务水平和政府信

息透明度的提升,优化了当地营商环境,使异地企业在进入市场、接受市场监督管理、办理纳税等多个

环节面临的制度性障碍减少,交易成本得以降低,从而降低异地企业进入难度,增强企业跨区域投资

的信心,推动资本跨区域流动.
综合上述分析,文明城市创建通过完善社会信用机制与提升政务服务水平,为企业跨区域设立子

公司、拓展异地市场提供了制度保障和行为动因.一方面,信用环境的优化降低了企业在异地投资过

程中所面临的信息不对称,减少了文化隔阂与交易风险,有助于打破区域间的制度壁垒与非正式约

束,增强企业对外地投资环境的信任与预期稳定性;另一方面,政务服务的高效透明不仅提升了政府

办事效率和企业办事便利度,还通过优化行政流程、强化制度供给、约束地方政府行为,为企业提供了

更具吸引力和可预期性的制度环境.社会信用环境的完善和政务服务水平的提高,共同构建了良好

的投资环境,推动企业将资源从原有区域配置至营商环境更优、治理水平更高的文明城市,实现资本

的跨区域流动.因此,本文提出以下研究假设.

H１:文明城市创建有助于推动资本跨区域流动;

H２:文明城市创建通过改善地区社会信用程度,吸引异地企业进入,从而推动资本跨区域流动;

H３:文明城市创建通过提高地区政务服务水平,吸引异地企业进入,从而推动资本跨区域流动.

三、研究设计

(一)样本选取与数据来源

本文以上市公司异地设立子公司衡量资本跨区域流动,考察目标地文明城市创建对资本跨区域

流动的影响,所用到的数据主要包括上市公司及其子公司的地理和财务数据,此外还有上市公司及其

子公司所在地的宏观经济特征等数据.上市公司地理和财务数据来自希施玛(CSMAR)数据库,文
明城市创建数据通过手工整理从中国文明网获得,宏观经济特征数据来自EPS(EconomyPrediction
System)数据库,并根据各地级市统计年鉴补齐.为避免极端值的影响,本文对连续变量进行上下

１％的缩尾处理.考虑CSMAR等数据库披露和统计上市公司子公司相关数据的起始年份为２０００
年,因此本文将样本起始年份确定为２０００年.同时,考虑第六届全国文明城市名单在新冠疫情时期

公布,为了比较出各届文明城市政策冲击前后各年度的动态效应,本文仅以前五次全国文明城市评选

作为政策冲击,将研究样本区间选为２０００—２０２１年.
(二)变量定义

１．被解释变量

本文的被解释变量是地区间资本跨区域流动.针对地区间资本跨区域流动的测度,现有文献主

要采用以下两种方法:一是以上市公司异地设立子公司衡量资本跨区域流动[３０];二是以上市公司异

地并购事件表征资本跨区域流动[３１].然而相比上市公司并购事件的披露,上市公司设立子公司的数

据较为完整和全面,这导致现有研究在探讨资本跨区域流动问题时,更倾向于以上市公司异地设立子

公司进行表征.因此,本文使用上市公司异地设立子公司的数量衡量资本跨区域流动.具体地,本文

借鉴曹春方和贾凡胜[１７]的做法,将母、子公司地理信息汇总到城市层面,构建城市配对样本,进一步

得到母公司所在城市i—子公司所在城市j—年份t的面板数据(以下简称城市对层面数据),其中

Cross_firmijt代表位于i城市的所有上市公司于t年在城市j设立的子公司数量,用于衡量资本跨区

域流动.
为了保证估计结果的稳健性,本文还对位于i城市的所有上市公司于t年在城市j设立子公司的

注册资本取对数(Cross_investijt),作为资本跨区域流动的替代变量.同时,本文还将上市公司、异地
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并购企业地理信息汇总到城市对层面,分别以i城市的所有上市公司于t年在城市j异地并购的企业

数量和i城市的所有上市公司于t年在城市j的异地并购金额取对数衡量资本跨区域流动,进行稳健

性检验.

２．解释变量

本文的核心解释变量(Civiljt)为异地子公司所在城市j是否在t年获评为全国文明城市,通过手

工整理中国文明网公布的各届全国文明城市名单所得.具体变量定义为:若城市j在t年获得文明

城市称号,则在t年及之后的年份均取值为１,否则为０.
在此基础上,本文进行了如下处理.首先,考虑到文明城市评选的公示时间并不固定,本文将上

半年公示当选认定为当年,将下半年公示当选认定为下一年.其次,考虑北京、上海、天津和重庆四大

直辖市在每次文明城市评选中均是以各城区入选文明城市单位,并不是整个城市获得文明城市称号,
故本文的研究样本不包括四大直辖市[３].最后,考虑到“全国文明城市”评比存在严格的复查机制,部
分城市未通过后续的复查会丢失文明城市称号,直至其重获文明城市的资格,这便导致部分样本城市

在处理组和对照组之间“跳跃”.有鉴于此,为了防止该“跳跃”样本的存在导致估计偏误,本文借鉴已

有文献的做法[８],将在样本期内因复查审核未通过而被撤销文明城市称号的城市,以及复评重新获取

文明城市称号的城市均进行剔除.

３．控制变量

为了尽可能地避免遗漏变量引起的内生性问题,本文参考已有研究[１９],分别控制上市公司所在

城市和异地子公司所在城市的GDP增长率、固定资产投资规模、土地成本、金融发展、法治环境、平均

工资、规模工业企业数量、空气质量和医疗条件.限于篇幅,上述变量定义及构造方法未展示,留存

备索.
(三)识别策略与模型设定

考虑到“全国文明城市”评选是一个动态过程,一定程度上存在样本选择性偏差问题,为解决基准

回归结论可能因样本选择偏差而存在的估计偏误,并更好地保证处理组和对照组城市在文明城市评

选前具有更严格的相同趋势,本文参考现有研究[２９],先将各届获得“全国文明城市”称号的城市作为

处理组,采用逐届匹配和１∶４最近邻匹配相结合的方法,以控制变量作为匹配变量,从未获得“全国

文明城市”称号的对照组城市中为每一届获评的文明城市匹配出相应的对照组,匹配后,各匹配变量

在对照组样本与处理组样本中均值相近,并通过了平稳性检验① .
本文通过匹配双重差分(PSMＧDID)模型识别文明城市创建对资本跨区域流动的影响,基准回归

模型为:

Cross_firmijt＝β０＋β１Civiljt＋β２Xit＋β３Xjt＋θij＋δt＋εijt (１)
式(１)中,下标i和j分别代表上市公司和其异地子公司所在城市,t为年份.Cross_firmijt代表位

于i城市的所有上市公司于t年在城市j设立的子公司数量;Civiljt为异地子公司所在城市j是否在t
年获评为全国文明城市;Xit和Xjt分别代表上市公司所在城市i和异地子公司所在城市j在t年的宏

观层面控制变量;θij为城市对固定效应;δt为年份固定效应;εijt为随机扰动项,并将标准误聚类调整到

城市—城市对层面.β１是本文最关心的估计系数,其经济含义为文明城市创建对资本跨区域流动的

影响.

四、实证结果分析

(一)基准回归

本文的基准回归结果如表１所示.第(１)(２)列以上市公司异地设立子公司的数量衡量资本跨区

域流动,第(３)(４)列以上市公司异地设立子公司注册资本的对数值衡量资本跨区域流动.可以发现,
文明城市创建的估计系数均在１％的水平下显著为正,说明文明城市创建会显著促进异地企业进入

和增加异地投资额,即文明城市创建有助于推动资本跨区域流动,支持了本文提出的 H１.
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　表１ 文明城市评选与资本跨区域流动

(１) (２) (３) (４)
Cross_firm Cross_firm Cross_Invest Cross_Invest

Civil
０．４６８９∗∗∗ ０．４１５４∗∗∗ ０．６９４８∗∗∗ ０．６３６４∗∗∗

(０．０２８５) (０．０２６０) (０．０３１９) (０．０３０８)
控制变量 未控制 控制 未控制 控制
城市对/年份固定效应 控制 控制 控制 控制
观测值 １３４２６０４ １３４２６０４ １３４２６０４ １３４２６０４
AdjustedR２ ０．４６３４ ０．４７３４ ０．５３６８ ０．５４６３

　　注:括号内为聚类到城市对层面的标准误,∗∗∗、∗∗和∗分别表示回归系数在１％、５％和１０％的水平上显著.下表同.

(二)平行趋势检验

本文使用事件研究法进行平行趋势检验,图１直观反映了全国文明城市创建这一政策冲击前后

各年度的动态效应.在参与文明城市创建之前,各期系数均不显著且置信区间包含０,说明进入处理

组和控制组的样本城市在资本跨区域流动方面均无明显差异,满足平行趋势假设.而在获得全国文

明城市称号及之后,各期系数的置信区间均显著为正,且文明城市创建对资本跨区域流动的提升作用

呈逐渐加强的态势.

图１　平行趋势检验

　　注:图中的点表示估计系数,虚线表示９５％的置信区间.

(三)稳健性检验②

为保证研究结论的稳健性,本文还进行了以

下几方面的稳健性检验.

１．置信区间敏感性分析

考虑到平行趋势检验结果存在一定的事前趋

势,为了保证结论的稳健性,本文参考相关研

究[３２],假定在不满足平行趋势假设时,对政策冲

击后两期进行了置信区间敏感性分析.

２．考虑异质性处理效应

考虑到基于双向固定效应的多时点双重差分

估计量(TWFE)可能存在异质性处理效应和负权

重问题,本文借鉴 GoodmanＧBacon的研究[３３],对
文明城市创建的资本跨区域流动提升作用进行了Bacon分解.同时,本文分别进行了基于逆概率加

权法的加权双重差分(CSDID)和堆叠双重差分(StackedDID)的“异质性—稳健”DID估计检验.

３．工具变量估计

考虑到反向因果可能导致的内生性问题,本文分别选取以下三个工具变量进行两阶段最小二乘

估计.一是根据是否为黄河、长江和珠江三大河流沿岸城市构建虚拟变量,并将其与时间趋势项交乘

作为文明城市创建的工具变量.二是计算本省内首个获得文明城市称号的城市到本城市的地理距

离,再计算上一年度本省获得文明城市称号的城市占比,将二者相乘作为文明城市创建的工具变量.
三是基于城市在样本起始年份时的城市特征和各届评选时所对应的各城市特征的权重,构造城市在

历届评选中入选文明城市的概率,作为文明城市创建的工具变量.之后,本文进行了稳健性检验.

４．替换资本跨区域流动的衡量指标

考虑到资本跨区域流动指标构建时可能存在的测量误差问题,本文替换资本跨区域流动的测度

方式如下.第一,本文剔除母公司控股比例小于５０％的子公司样本,重新以母公司异地设立子公司

数量和异地设立子公司注册资本的对数值衡量资本跨区域流动.第二,为了规避历史投资的影响,本
文以母公司所在城市当年在异地新建子公司数量和异地新建子公司注册资本的对数值衡量资本跨区

域流动.第三,本文以上市公司异地并购的企业数量和异地并购金额的对数值衡量资本跨区域流动,
进行稳健性检验.

５．排除其他政策干扰

考虑到本文结论会受其他同期政策实施的干扰,基于相关研究,本文进一步控制高级人民法院院
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长异地交流、高铁开通、“宽带中国”、国家级大数据综合试验区、国家创新型城市试点和智慧城市试点

的政策干扰.上述稳健性检验结果均与基准回归结果一致且显著,证明了本文基准回归结果稳健.

五、进一步研究

(一)机制检验

１．基于地区社会信用环境的机制检验

基于前文分析,本文进一步检验文明城市创建能否通过改善地区社会信用程度,进而推动资本跨

区域流动.为了检验上述机制,本文使用２０００年“中国企业家调查系统”对全国各省区信任环境的问

卷调查数据,计算我国省际双边信任度(Trust),该指数能够反映我国不同地区间的信任程度,相应估

计结果如表２第(１)列所示,文明城市创建对地区社会信任环境的影响在１％的显著性水平下正向显

著,即证实文明城市创建通过改善地区社会信用程度,实现资本跨区域流动,验证了 H２.
此外,为保证估计结果的稳健性,本文还构建了以下两个指标衡量地区社会信用环境.(１)采用

王小鲁和樊纲编制的«中国分省份市场化指数报告(２０１８)»中的市场化指数衡量地区社会信用环境水

平(Market),该指数能够代表市场发育、法治建设、要素和产品市场发展的总体状况,可以反映当地

社会信用环境,相应估计结果如表２第(２)列所示.(２)考虑在社会信用环境较好的地区,当地发生公

司违规和欺诈等不当行为的可能性越小,本文通过计算各城市中发生公司违规和欺诈行为的上市公

司数量占当地所有上市公司的比例反映地区失信水平,作为地区社会信用环境的反向指标(Shixin),
相应估计结果如表２第(３)列所示.上述结果均证实改善地区社会信用环境是文明城市创建推动资

本跨区域流动的潜在作用机制.
　　　表２ 地区社会信用环境机制检验

(１) (２) (３)

Trust Market Shixin

Civil
０．０５２３∗∗∗ ０．０２８４∗∗∗ ０．００９８∗∗∗

(０．００３４) (０．００３８) (０．００１０)
控制变量 控制 控制 控制

城市对/年
份固定效应

控制 控制 控制

观测值 １３４２６０４ １３４２６０４ １０６３４０７
AdjustedR２ ０．９６３５ ０．９４５４ ０．１６７１

　　２．基于地区政务服务的机制检验

基于前文分析,本文进一步检验文明城市创

建能否通过提高地区政府服务水平,进而推动资

本跨区域流动.为了检验上述机制,本文通过各

地市行政审批中心网站手工整理全国各地市设

立行政审批中心的相关数据,并以各地市行政审

批中心进驻部门数量的对数值(ALC_Dep)和行

政审批中心进驻事项数量的对数值(ALC_Item)
衡量地区政务服务水平,相应估计结果如表３第(１)(２)列所示.文明城市创建对地区政务服务的影

响在１％的显著性水平下正向显著,即验证文明城市创建有助于提高当地政务服务水平,从而推动资

本跨区域流动,验证了 H３.
此外,为了保证估计结果的稳健性,本文还构建以下两个指标衡量地区政务服务.(１)本文根据

中国工信部于２０１１年确定的首批基于云计算的电子政务公共平台建设和试点示范地区名单,将样本

城市入选“电子政务”示范城市名单的当年及其之后年份取值为１,否则为０,以此衡量地区政务服务

水平(Digit_Govern),相应估计结果如表３第(３)列所示.(２)本文参考赵涛等的研究[３４],计算地区数

字经济发展指数,作为地区政务服务的衡量指标(City_Digital),相应估计结果如表３第(４)列所示.
上述结果均证实提高地区政务服务水平是文明城市创建推动资本跨区域流动的潜在作用机制.
　表３ 地区政务服务机制检验

(１) (２) (３) (４)
ALC_Dep ALC_Item Digit_Govern City_Digital

Civil
０．０４９９∗∗∗ ０．０２５４∗∗∗ ０．０５０１∗∗∗ ０．２８０１∗∗∗

(０．００３１) (０．００３６) (０．００２３) (０．００４６)
控制变量 控制 控制 控制 控制

城市对/年份固定效应 控制 控制 控制 控制

观测值 １３４２６０４ １３４２６０４ １３４２６０４ １３３９８９４
AdjustedR２ ０．９８１５ ０．９８８３ ０．５１４２ ０．７４０２

８８



(二)异质性分析

１．资本类型的异质性

尽管本文发现文明城市创建实现了资本跨区域流动,但仍需要对跨区域进入资本的类型进行更

加细致讨论.为此,本文根据中国生态环境部在２００８年印发的«上市公司环保核查行业分类管理名

录»来界定污染行业,并基于上市公司异地设立子公司的经营范围,进一步筛选出污染型异地子公司

样本和非污染型异地子公司样本,从而以上市公司异地设立污染型和非污染型子公司数量衡量污染

和非污染资本跨区域流动.
基于资本类型的分组回归结果如表４第(１)(２)列所示,文明城市创建仅会显著吸引非污染资本

进入,而不会对污染资本进入产生显著影响.同时,为了保证研究结论的稳健性,本文还以上市公司

异地设立污染型和非污染型子公司注册资本的对数值衡量污染和非污染资本跨区域流动,相应估计

结果如表４第(３)(４)列所示,同样支持上述结论.这意味着文明城市的创建可以一定程度上防止地

方政府为实现招商引资、追求经济增长目标而放松对环境治理问题的重视,避免通过降低异地污染企

业进入门槛的方式便利异地污染企业进入和污染转移.
　表４ 跨区域进入资本类型的异质性分析

(１) (２) (３) (４)
污染资本 非污染资本 污染资本 非污染资本

Cross_firm Cross_firm Cross_invest Cross_invest

Civil
０．００２７ ０．４１２７∗∗∗ ０．００２７ ０．６４３９∗∗∗

(０．００２３) (０．０２６０) (０．０１０７) (０．０３０３)
控制变量 控制 控制 控制 控制

城市对/年份固定效应 控制 控制 控制 控制

观测值 １３４２６０４ １３４２６０４ １３４２６０４ １３４２６０４
AdjustedR２ ０．１３２２ ０．４６７５ ０．３１８４ ０．５１６５

２．城市等级和区位的异质性

本文将中国各省会城市、副省级城市和计划单列市定义为中心城市,其余城市定义为外围城市,分
组回归结果如表５的第(１)(２)列所示,发现只有外围城市获得“全国文明城市”称号后,才会显著吸引异

地企业进入,从而实现资本跨区域流动.其背后原因可能在于:相比于外围城市,省会城市、副省级城市

和计划单列市等中心城市通常具有更大的市场规模和更高的生产率,并且具有更低的资本成本,导致其

相比于外围城市具有更高的资本回报率,有助于吸引资本进入,这会在一定程度上削弱文明城市创建对

资本流动的边际影响,从而导致中心城市获得“全国文明城市”称号后,并不会显著吸引资本进入.
本文进一步以是否具有海岸线将样本城市划分为内陆城市和沿海城市,分组回归结果如表５的

第(３)(４)列所示,相比于沿海城市,文明城市创建对资本跨区域流动的提升作用在内陆城市中更显

著.究其原因,本文认为沿海城市不仅在营商环境、“放管服”等政策改革上领先于内陆地区,并且在

自贸区、国家级开发区和产业集群的数量上也远多于内陆地区,导致沿海地区的营商和制度环境优于

内陆地区,有助于吸引资本进入,这便一定程度上削弱了文明城市创建对资本进入的边际影响.
　表５ 城市等级和区位的异质性分析

(１) (２) (３) (４)
外围城市 中心城市 内陆城市 沿海城市

Cross_firm Cross_firm Cross_firm Cross_firm

Civil
０．２４２５∗∗∗ ０．０７４８ ０．４１８４∗∗∗ ０．３６８０∗∗∗

(０．０２１４) (０．０９５９) (０．０３０５) (０．０４６７)
控制变量 控制 控制 控制 控制

城市对/年份固定效应 控制 控制 控制 控制

观测值 １２０９６３９ １３２９６５ １１１６１５３ ２２６４５１
AdjustedR２ ０．４５５５ ０．５０７２ ０．４７７０ ０．４６９２
组间系数差异 ３３５６．８７∗∗∗ ２７３．６１∗∗∗

９８



(三)经济后果分析

１．城市创业活力

创业活动既是经济增长的重要动力,也是解决就业问题的重要途径.文明城市创建能否通过吸

引异地企业进入来进一步提高城市创业活力? 对于这一问题的回答,可以为中国当前劳动力市场存

在的结构性就业矛盾提供更多的解决方案.
本文通过逐步回归的方式检验文明城市创建能否通过资本跨区域流动来提高城市创业活力.其

中,针对城市创业活力的衡量,本文首先通过中国工商注册企业信息数据库计算出各城市当年新建企

业数量,并通过逐年累加得到现存企业数量,构造基于生态学法的城市创业活力(Active_E).其次,
本文借助２０００年、２００５年、２０１０年和２０１５年的中国人口普查数据以及各城市统计年鉴,计算出各城

市１５~６４岁劳动力人口数量,从而得到基于劳动力市场法的城市创业活力(Active_L).相应估计结

果如表６所示.
表６第(１)~(３)列给出了基于劳动力市场法构造的城市创业活力(Active_L)逐步回归估计结果,证

实了文明城市创建通过吸引异地企业进入、实现资本跨区域流动,进而提高城市创业活力的研究结论.
表６第(４)~(６)列给出了基于生态学法构造的城市创业活力(Active_E)逐步回归估计结果,同样验证上

述结论.由此可见,文明城市创建对资本跨区域流动的提升作用能够进一步提高城市创业活力.
　表６ 城市创业活力的经济后果

(１) (２) (３) (４) (５) (６)

Active_L Cross_firm Active_L Active_E Cross_firm Active_E

Civil ０．００５８∗∗∗

(０．０００１)
０．４１５４∗∗∗

(０．０２６０)
０．００５７∗∗∗

(０．０００１)
０．００５５∗∗∗

(０．０００１)
０．４１５４∗∗∗

(０．０２６０)
０．００５４∗∗∗

(０．０００１)

Cross_firm ０．０００３∗∗∗

(０．００００)
０．０００２∗∗∗

(０．００００)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

城市对/年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

观测值 １３４２６０４ １３４２６０４ １３４２６０４ １３４２６０４ １３４２６０４ １３４２６０４
AdjustedR２ ０．６５８２ ０．４７３４ ０．６５９８ ０．６６０９ ０．４７３４ ０．６６２４

２．“稳就业”效应

就业是关乎人民群众根本利益、社会稳定以及国家持续经济增长的关键桥梁,保障就业即是守护

民生之本,稳固就业则是促进发展的坚实支撑.那么,文明城市创建对资本跨区域流动的提升作用,
能否真正意义上提高当地居民就业水平? 对于这一问题的回答,不仅可以拓宽当地政府缓解地方就

业压力和结构性就业矛盾的思路,也能为各地政府通过构建“城市品牌”来吸纳异地企业、缓解当地就

业压力提供学理支撑.为此,本文以各城市年末从业人员数与年末总人口的比值来衡量城市就业水

平,通过逐步回归的方式检验文明城市创建能否通过吸引资本进入来提高城市就业水平.
相应估计结果如表７所示,证实了文明城市创建对资本跨区域流动的提升作用能够进一步提高

城市就业水平,最终实现稳就业的经济影响.这意味着,地方政府可以基于各自在区位、历史和特色

产业上的优势,大力发展自身城市品牌,通过引入异地企业和投资来带动当地就业,最大化发挥城市

品牌在稳就业方面的积极作用.
　表７ 稳就业的经济后果

(１) (２) (３)

Employ Cross_firm Employ

Civil ０．０５５３∗∗∗

(０．００１２)
０．４１５４∗∗∗

(０．０２６０)
０．０５４８∗∗∗

(０．００１３)

Cross_firm ０．００１３∗∗∗

(０．０００２)
控制变量 控制 控制 控制

城市对/年份固定效应 控制 控制 控制

观测值 １３２４７６６ １３４２６０４ １３２４７６６
AdjustedR２ ０．５８７３ ０．４７３４ ０．５８７５

０９



六、结论与政策启示

本文基于２０００—２０２１年中国上市公司异地设立子公司数据和地级市数据,以中央精神文明建设

指导委员会组织的“全国文明城市”评选活动为准自然实验,通过构建匹配双重差分模型实证检验文

明城市创建对资本跨区域流动的影响及其作用机制.本文的研究结果如下.(１)文明城市创建会显

著推动资本跨区域流动.(２)改善地区社会信用环境和提高当地政务服务水平是文明城市创建推动

资本跨区域流动的两条潜在作用机制.(３)文明城市创建仅会显著吸引非污染型异地企业进入,而不

会对污染型异地企业的进入产生显著影响,并且相比于中心城市和沿海城市,文明城市创建对外围城

市和内陆城市资本跨区域流动的提升作用更为显著.(４)文明城市创建对资本跨区域流动的提升作

用能够进一步提高城市创业活力和就业水平,最终产生稳就业的经济效果.基于上述研究结论,本文

得到以下启示.
第一,地方政府应充分认识到城市品牌在吸引企业投资和资本进入方面的重要作用.地方政府

应从区位优势、历史渊源和产业结构等比较优势出发,大力发展各自城市品牌.聚焦城市品牌塑造和

城市形象树立,提升城市的治理能力与综合实力,形成对外界人力、企业和技术等方面的吸引力,从而

畅通资本跨区域流动.
第二,地方政府应持续提升地方政务服务水平,推进地区社会信用环境和营商环境的建设,降低

异地企业进入时面临的制度性障碍和高昂的市场交易成本.此外,中央文明委应完善文明城市评选

过程中的复查和退出机制,形成长效常态的工作机制,谨防地方政府在获得全国文明城市称号后“开
倒车”,将廉洁高效的政务环境、公正公平的营商环境和规范守信的市场环境等文明城市考核体系融

入到政府治理理念,全面提升城市的核心竞争力和综合实力.
第三,中央文明委在制定全国文明城市测评体系时,应充分考虑不同城市区位和等级上的异质

性,细化并实施差异化的文明城市评选政策.对于沿海和中心等经济发展较为发达的地区而言,应将

重点放在产业结构升级、数字和信息化产业发展和资源配置效率方面,进一步释放市场活力.同时,
对于内陆和外围等经济发展较为滞后、政策优惠较少的地区,应将重点放在营造廉洁公正的政务服

务、公平公正的营商环境,提高政府行政审批效率、降低异地企业进入门槛和制度性障碍,从而最大化

发挥文明城市对异地资本的提升作用.

注释:

①受篇幅限制,倾向得分匹配后的平稳性检验结果未列示,留存备索.
②受篇幅限制,稳健性检验结果未列示,留存备索.
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DoestheEstablishmentofCivilizedCitiesPromotetheCrossＧregionalFlowofCapital:
EvidencefromtheNonlocalSubsidiariesOwnedbyListedCompanies

BAIZonghang１　WANGShusen２　TIANYidi３

(１．SchoolofFinance,ShandongUniversityofFinanceandEconomics,Jinan２５００１４,China;

２．SchoolofAppliedEconomics,UniversityofChineseAcademyofSocialSciences,Beijing１０２４８８,China;

３．SchoolofAppliedEconomics,RenminUniversityofChina,Beijing１００８７２,China)

Abstract:Citybrandingrepresentsasignificantinstrumentforthemaintenanceandenhancementof
urbancompetitiveness,theattractionofcorporateinvestment,andthedismantlingofbarrierstoinＧ
terregionalcapitalflows．AsthemostprominentandchallengingＧtoＧattaincitybrandinChina,the
establishmentofanationalcivilizedcityexertsaprofoundinfluenceoncrossＧregionalcapitalflows．
BasedondataontheoffＧsiteestablishmentofsubsidiariesbyChineselistedcompaniesandprefecＧ
tureＧlevelcitydatafrom２０００to２０２１,thepapermeasuresthecrossＧregionalflowofcapitalbythe
establishmentofsubsidiariesbylistedcompaniesoffＧsite．ByconstructingamultiＧperioddifferenceＧ
inＧdifferencemodel,weexaminetheimpactofcivilizedcitycreationoncrossＧregionalcapitalflows
andits mechanism．Theresultsindicatethattheestablishmentofcivilizedcitieshasanotable
impactoncrossＧregionalcapitalflows,andtheestablishmentofcivilizedcitiesfacilitatescrossＧreＧ
gionalcapitalflowsbyenhancingtheregionalsocialcreditenvironmentandimprovingtheregional
governmentservices．HeterogeneityanalysisshowsthatthecreationofcivilizedcitiesnotonlyproＧ
motesthecrossＧregionalflowofnonＧpollutingcapital,butalsorestrainsthecrossＧregionalflowof
pollutingcapital．Furthermore,theimpactofcivilizedcitycreationoncrossＧregionalcapitalflowsis
morepronouncedinperipheralandinlandcitiesthanincentralandcoastalcities．Finally,theestabＧ
lishmentofcivilizedcitiescanenhancethecrossＧregionalflowofcapital,therebystimulatingentreＧ
preneurialactivitiesandemployment．Thearticlegivesevidencetosupporttheutilizationofcity
brandingbygovernmentstofacilitatecrossＧregionalcapitalflowsandrealizeChina＇sdomesticecoＧ
nomiccycle．
Keywords:NationalCivilizedCityPolicy;CrossＧregionalCapitalFlows;SocialCreditEnvironment;
GovernmentService;StabilizeEmployment
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