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演化博弈视角下政府性融资担保的经济效应
——来自小微企业创业与生存的证据
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摘要：政府性融资担保是破解小微企业融资困境的关键政策工具。通过构建政府、银行与

企业三方演化博弈模型，阐释政府性融资担保影响小微企业发展的内在机理，结合各城市政府

性融资担保体系的渐进式推行特征，从地区小微企业发展视角系统考察政策实施效能。研究发

现，政府性融资担保能有效提升城市小微企业的创业活力与生存韧性，且政策效能与地区数字

技术发展水平和要素市场流动性具有互补效应。进一步研究发现，政策通过增信分险改善了银

行贷款质量，并未显著加重地方财政负担，但其效能受地区财政压力制约。据此，提出建立风险

分担比例动态调节机制、构建区域适配与数据协同的担保政策体系、优化银行端激励相容机制、
创新财政支持方式等政策建议。
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一、问题提出

小微企业作为国民经济重要支撑，在促进就业增长、激励技术创新和维持宏观经济稳定方面发挥不

可替代作用。然而，受制于轻资产运营模式、高风险经营特征与金融市场信息不对称问题，小微企业长期

面临融资渠道狭窄、信用资源匮乏困境，其融资需求难以通过传统信贷模式得到有效满足。如何通过财

政政策与金融市场协同创新，系统性破解小微企业融资约束，助力其实现可持续经营与高质量发展，已成

为激发经济内生动力、推动现代化经济体系建设的关键议题。
在此背景下，政府性融资担保体系通过财政信用介入，重塑银企信贷关系，成为破解小微企业发展困

境的重要政策探索。自 2015年《国务院关于促进融资担保行业加快发展的意见》印发，中国逐步建立起

以国家融资担保基金为核心、省级再担保机构为纽带、市县级融资担保机构为基础的三级融资担保体系。
2025年，国家金融监督管理总局等 8部门联合印发《支持小微企业融资的若干措施》，进一步强调推动政

府性融资担保体系高质量发展，加大对小微企业融资增信支持力度。然而，尽管政策初衷明确，政策红利

能否真正转化为小微企业发展动能仍面临实践挑战。政策红利的有效转化深嵌于政府、银行与企业三类

主体动态策略互动之中。一方面，若过度强调风险防控而设置过高担保门槛，可能导致政策在操作层面

空转，难以精准惠及确有需求的小微企业；另一方面，若片面追求担保规模扩张而疏于风险甄别，则可能

诱发参与主体道德风险，导致信贷资源错配至低效领域或套利主体，造成金融资源浪费。而既有研究多
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侧重于政策效果的宏观评估或单一主体决策分析，鲜有将多方主体策略互动纳入统一理论框架，从而揭

示政策效能的微观形成机制与实际影响。因此，厘清多元主体在政府性融资担保体系下的互动逻辑与均

衡状态，构建双重指标检验政府性融资担保对小微企业创业与生存的实际效果，是本文研究的重点关切

与核心出发点。
本文可能的边际贡献有三点。第一，引入演化博弈分析框架，构建政府、银行与小微企业三方动态博

弈模型，揭示政府性融资担保政策影响微观主体决策与资源配置的内在机理，为理解多元主体在政策执

行中的策略互动提供新视角。第二，将政策效果检验从“有无”对比，深化至“创业”与“生存”双重维度，为

全面评估政策对小微企业质量提升的实效提供系统经验证据。第三，构建“政策工具—传导路径—经济

后果”全链条分析框架，从微观机制到中观效应系统考察政府性融资担保运行逻辑与制度效能，对推动金

融资源向实体经济薄弱环节高效配置中政府与市场结合具有实践意义。

二、政策背景与文献综述

（一）政府性融资担保体系建设的政策背景

中国政府性融资担保体系建设历程体现了政策设计与制度创新的系统性推进。2015年，《国务院关

于促进融资担保行业加快发展的意见》首次从国家层面明确构建政府性融资担保体系的战略方向，标志

着行业进入规范化发展新阶段。2017年，《融资担保公司监督管理条例》进一步强化监管框架，确立国家

推动建立政府性融资担保体系的法定地位。2018年，国家融资担保基金正式设立，通过“国家－省级－

市县”三级架构统筹资源，引导地方机构聚焦小微企业和“三农”主体，构建财政资金与金融资源协同联动

长效机制。这一系列政策创新与实践探索，逐步构建起财政、金融与产业政策协同发力的普惠性金融基

础设施，为缓解中小微企业融资约束、服务实体经济高质量发展提供了制度性保障。在此基础上，2019
年国务院办公厅印发《关于有效发挥政府性融资担保基金作用切实支持小微企业和“三农”发展的指导意

见》，细化分层风险分担机制，明确“二八分险”模式与支小支农业务占比要求，推动银行业金融机构和政

府性融资担保机构（以下简称“银担”）合作向标准化、规模化发展。2023年中央金融工作会议和 2024年

党的二十届三中全会进一步强调深化政府性融资担保体系对实体经济的支撑作用，强化逆周期调节功

能。2025年，财政部等 6部门联合发布《政府性融资担保发展管理办法》，系统性整合前期政策成果，明确

政府性融资担保机构强化准公共定位，支小支农担保业务占比不低于 80%，并构建“资本补充—风险补

偿—担保费补贴”财政支持体系，提升机构可持续经营能力，同时弱化盈利指标，聚焦服务规模与风险管

控成效。截至 2024年，国家融资担保基金合作业务规模累计超 5. 6万亿元，服务就业超 4 700万人次，平

均担保费率降至 1%以下，综合融资成本控制在 5%以内①。这一系列政策与实践的协同推进，不仅缓解

了小微企业和“三农”主体融资难题，更构建起财政、金融与产业政策联动长效机制，为经济高质量发展提

供了有力支撑。

（二）文献综述

政府性融资担保作为财政与金融协同支小支农的重要政策工具，其经济效应的实现路径与潜在矛盾

在学术界引发广泛探讨。既有研究普遍认同政府性融资担保通过风险分担和信用增级机制缓解中小微

企业及农业经营主体融资约束。吴健梅等［1］运用一般均衡（CGE）模型证明政府性融资担保在微观信用

扩张、中观产业促进和宏观经济稳定方面具有显著促进效应。孙华臣等［2］通过县域数据验证了政策性农

业信贷担保能够显著增强银担互动有效性，发现其通过拓宽融资边界、降低融资门槛等四重效应促进农

业发展，但该效果受金融可得性与政策支持力度调节，存在区域异质性。同时，政策性目标与市场化机制

的矛盾使得政府性融资担保政策落地可能面临制度性冗余与结构性错配的现实问题［3］。张明等［4］基于

西部某省份的调研指出，财政金融协同机制虽能通过融资担保、风险补偿等工具缓解中小企业融资难题，

①　参见https：//jrs. mof. gov. cn/gongzuodongtai/202503/t20250310_3959586. htm。
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但存在中央转移支付依赖导致政策效能衰减、普惠金融目标与风险防控张力加剧等结构性矛盾。尽管信

用担保的介入能够显著增强银企合作过程中的信任度，提高小微企业信贷获得率［5］，但徐攀等［6］基于浙

江省数据的效率测算显示，超半数机构运行效率偏低且存在显著同群效应。此外，在担保主体方面，贾君

怡等［7］研究发现，相比于地方融资担保平台的“关联担保”，市场化融资担保机构通过提高贷前增量信息

和降低贷后违约损失两个渠道发挥作用，表现出更强的风险缓释效果；肖夏等［8］利用企业信用债数据研

究发现，专业第三方增信机构中政府性融资担保机构层级越高，增信效果越好。在担保模式上，宋坤等［9］

研究显示，相比于银担分立式合作，银担协同式合作在扩大贷款规模的同时增加双方收益，提高风险防范

能力。综上所述，学者们从不同角度对政府性融资担保的增信分险效果进行了分析，并强调充分发挥政

府性融资担保功能的必要性及政策支持力度的调节作用，为本文提供了坚实的理论基础。现有研究虽从

不同角度探讨融资担保的微观传导机制，但对于政府性融资担保体系中参与主体决策行为的动态关系、
政策实施对各参与方的实际效果和政策发展的潜在经济后果仍需要系统性的科学分析与检验。

三、模型构建与研究假说

（一）情景描述与模型设定

在实践层面，根据《国务院关于促进融资担保行业加快发展的意见》（国发〔2015〕43号）及后续系列

政策文件，政府性融资担保具有系统化的运行特征。具体而言，政府性融资担保机构与商业银行建立风

险分担协议，通常采用“二八分险”模式（即银行承担不低于 20%风险，担保体系承担剩余风险），并设定

代偿率上限。业务流程为商业银行独立完成贷前审批、资金发放与贷后管理；地方担保机构提供批量担

保服务；省级再担保机构与国家融资担保基金则

通过再担保业务实现风险分散。这种标准化运

作模式有效降低了传统银担合作中存在的重复

尽调、审批链条过长等制度性交易成本，契合小

微企业“短、频、急”的融资特点。基于上述制度

背景，本文构建包含银行、企业与政府的三方演

化博弈模型，以揭示主体间的策略互动规律。在

模型设定中：银行作为资金供给方，其策略空间

为｛贷款，不贷款｝，决策依据包括资金成本、风险

溢价及政府奖补政策；企业作为资金需求方，策

略选择为｛还款，违约｝，决策基于项目收益率、融
资成本与违约惩罚机制；政府通过担保费率、奖
惩机制等工具调节市场，在提升小微企业贷款可

得性的同时，权衡财政支出与社会效益。基于

《政府性融资担保发展管理办法》（财金〔2025〕11
号）关于代偿机制、风险管控等规范性要求，本文

参数设定如表1所示。

（二）政府性融资担保主体决策的内在机理

基于上述设定构建“银行—企业—政府”三方博弈收益矩阵。其中，银行采取贷款策略期望收益为

UA1，采取不贷款策略的期望收益为UA2，平均期望收益为UA，即：
UA= xUA1 +(1 - x )UA2 = x [ yz ( Lr-C2 +G )+ y (1 - z )( Lr-C1 +G )+(1 - y ) z ( pL-

L-C2 +G )+(1 - y )(1 - z )(A+G-L-C1 ) ]
其中，x为银行采取贷款策略的概率，y为企业选择履约的概率，z为政府提供担保的概率，L表示担

保贷款金额，r表示银行贷款利率，C1和C2分别表示银行无担保和有担保时的审核成本，A表示无担保时

表 1　参数说明

符号

R

L

r

C₁

C₂

F

p

a

A

S

Cg

G

β

经济含义

企业项目总收益

贷款本金

贷款利率

银行无担保时的审核成本

银行有担保时的审核成本

企业违约惩罚（含信用损失）

政府担保代偿比例

政府担保费率

无担保时企业的抵押成本

政府社会效益

政府担保成本

提供小微贷款的奖补

财政负担系数（代偿损失放大效应）

约束条件

R>L（1+r+a）

L>0

r≥0

C₁>0

C2<C₁

F>0

0≤p≤0. 8

0≤a≤1

A>0

S≥0

Cg>0

G>0

β≥1

（1）
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企业贷款需要的抵押成本，G表示银行业金融机构提供小微贷款时可获得的额外奖励补贴，p表示发生违

约时由政府出资的代偿比例。
银行的复制动态方程为：

      F ( x )= d x d t= x (UA1 -UA )=-x ( x - 1 )(A - C1 + G - L - Ay - zA + zC1 - zC2 +yL + 
Ayz + Lpz + Lry - Lpyz ) （2）

由复制动态方程的稳定性条件可知，当银行策略的复制动态方程F（x）=0且满足F'（x）<0时，该点

是银行策略的演化稳定点，即银行策略处于稳定状态。x的一阶导数和设定的G（y）分别为：
d [ F ( x ) ] /d x=-( 2x- 1) [ A-C1 +G-L+ y ( L-A+Lr-Lpz )+ z (-A+C1 -C2 +Ay+

Lp ) ] （3）
G ( y )=A-C1 +G-L+ y ( L-A+Lr-Lpz )+ z (-A+C1 -C2 +Ay+Lp ) （4）
由于G（y）是 y的增函数，令G（y）=0得到：
y= y* =-(A - C1 + G - L ) + z (-A + C1 - C2 + Lp )/L(1 + r ) - A + z (A - Lp ) （5）
此时 d［F（x）］/dx=0，银行的策略不受演化系统影响。当 y> y* 时，G（y）>0，此时 d［F（x）］/

d x|x= 1 < 0，x= 1为稳定策略，即银行选择为小微企业提供贷款策略。因此，随着 y、z的逐渐增大，银行

的稳定策略由x= 0（拒绝为小微主体提供贷款）增加至x= 1（提供贷款）。其中，银行提供贷款的意愿与

小微企业自身抵押资产、贷款利率、政府担保分险比例和小微贷款奖补正相关。
同理，对小微企业和政府主体求解复制动态方程并推导演化策略。对企业而言，当融资收益和违约

损失大于信贷本息时，企业选择履约还款；企业履约策略与贷款利率负相关，与融资收益和失信惩罚正相

关；对政府而言，当社会效益和担保费收益无法覆盖风险代偿等成本时，政府参与融资担保概率随银行提

供贷款概率下降而提升。这说明即使政府性融资担保中政府主体是非营利性机构，但当融资担保的经济

效益与社会效益较低时，政府参与意愿下降，可能出现背离政策目标的使命漂移现象，使信贷服务无法真

正惠及小微企业，政策效能减弱。反之，政府参与融资担保概率随银行提供贷款概率增加而上升，形成政

府性融资担保机构和银行业金融机构共同参与、合理分险的银担合作机制（以下简称“银担分险”），有效

缓解小微企业融资困境。基于上述演化分析，本文得出如下命题：
命题 1：银行选取提供贷款策略概率和政府性融资担保选取提供担保策略概率正相关，且小微企业

抵押资产、政府担保代偿比例的提高能增强银行放贷意愿。
命题2：随着政府选取提供担保策略概率提升，小微企业履约还款的概率也提升。
命题 3：在政府性融资担保机构风险可承担条件下，政府参与融资担保概率随银行提供贷款概率增

加而上升。政府选取提供担保策略意愿与社会效益正相关。
通过联立三方复制动态方程，并分别对 x、y、z求偏导得到雅可比矩阵，进行系统均衡点的稳定性分

析。基于均衡点稳定条件得到：
命题 4：当政府性融资担保具有足够社会效益时，银行、企业和政府将分别选取提供贷款、履约还款

和提供担保策略，系统达到演化稳定状态。

（三）仿真分析与假说提出①

为验证演化稳定性分析有效性，结合政府性融资担保体系建设现实经济数据，根据上述参数设定，利

用 MATLAB 软件通过数值仿真展示三方群体相互作用时系统演化轨迹及各主体策略选择。仿真结果

趋于银行选择“提供贷款”、企业选择“履约还款”、政府选择“提供担保”的策略组合，表明政府性融资担保

具有“增信、分险、中介”功能，能够切实提高金融机构放贷意愿，增强小微企业信贷可得性，从而为小微企

业创业与生存注入长效动能。仿真结果进一步印证上文均衡点分析和相关命题。
基于前文相关命题经济意义，结合微观主体行为来看，在政府性融资担保参与中，银企双方合作影响

因素由传统信贷业务中小微主体自身抵押资本等转移到三者互动关系中。传统模式下，小微企业往往存

①　限于篇幅，部分命题推导过程与仿真分析留存备索。
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在抵押品不足困境，无法满足银行贷款要求。因此，传统普惠贷款供需双方存在信用担保与贷款成本两

方面冲突，导致小微企业融资难、融资贵的问题愈发凸显，这不仅关乎企业的生存与发展，也影响经济整

体活力。政府性融资担保通过为小微企业提供信用担保使其摆脱抵押物不足困扰，并通过信号传递效应

增强银行对小微企业还款能力的信心，同时为金融机构代偿分险、化解传统信贷业务中的利益矛盾，进而

实现宏观调控政策目的。此外，政策效能还受其产生的社会效益影响［10］，这与地区小微企业融资环境密

切相关。地区生产要素充分流动是赋能小微企业发展的关键。优化要素市场资源配置能够为小微企业

创造更多发展机遇，从而改善传统信贷模式下小微企业面临的金融排斥［11］。同时，数字技术发展能够有

效降低信贷市场信息不对称，增强银行与企业间信息流动［12］，便于银行扩展更多潜在优质小微客群，最

终缓解小微企业融资约束。因此，当地区要素市场流动不充分、数字技术发展落后时，小微企业面临更加

严峻生存挑战，此时政府性融资担保能够产生更大经济效益与社会效益。
基于以上分析，本文提出如下假说：政府性融资担保通过银担分险有效缓解小微企业融资难题，表现

为地区小微企业创业活力与生存韧性提升，且政策效能受地区数字技术发展和要素市场配置水平影响。

四、研究设计

（一）变量与数据来源

1.被解释变量

小微企业创业活力（ED）与生存韧性（SR）。本文旨在从小微企业实际生存状况角度探究政策效能

能否真正转化为小微主体发展动能。政府性融资担保政策以城市为基本单元进行渐进式推行与区域化

管理。同时，小微企业普遍存在财务数据不透明、微观信贷数据难以大规模获取的客观局限。因此，采用

全国工商企业注册大数据并将其聚合至城市层面，能够最直接、有效地捕捉政策在区域经济总量上的净

效应。变量构造严格遵循《中华人民共和国市场监督管理行业标准》，将注册资本或出资额在 500万元及

以下的企业认定为小微企业。依据全国工商企业登记注册信息，分城市、年度统计新注册、注销及存续企

业数量。其中，将注册时间早于当前年度且注销时间晚于当年或注销时间为空的企业判定为存续状态。
此定义与数据处理方式确保了研究样本的规范性、可比性与连续性。

创业活力以新增率衡量，计算方式为当年小微企业新增注册数/上年注册数。该指标反映政策能否

激发新的市场主体进入，是政策增量效果和广度的体现，侧重于考察市场的准入环境与初创动能。生存

韧性以生存率衡量［13］，计算方式为（小微企业当年存续数－当年新增数）/上一年存续数。该指标评估政

策能否改善已存在小微企业的生存环境，是其“提质”与“造血”功能的体现。从“创业活力”到“生存韧性”
的完整逻辑链条，避免了仅关注企业数量增长的片面性，为评估政策的长效机制提供了更全面的视角。

2.解释变量

政府性融资担保（DID）。政府性融资担保体系建设是渐进推进过程，各地实际发展与开始时间不

同。《国务院关于促进融资担保行业加快发展的意见》中提出“以缓解小微企业和‘三农’融资难融资贵为

导向，以大力发展政府支持的融资担保和再担保机构为基础”的发展目标，并提出具体要求。本文按照要

求，提取各市级政府工作报告中“政银担”“政府性担保基金”“政府性融资担保”关键词出现年份作为该地

政府性融资担保介入点。对于政府工作报告中未体现政策性融资担保介入的样本，以国家层面总分垂直

架构进行二次筛选：按照 2018年国家融资担保基金成立后各省级再担保机构与其正式建立合作时间进

行匹配作为地方政府性融资担保介入点。
3.控制变量

为更全面准确地评估政府性融资担保对城市实体经济效应的影响，还需控制可能影响城市小微企业

发展的其他因素。参考蔡运坤等［14］的研究，选取的控制变量如下：人口密度（PD），以该城市年末总人口

比行政区域土地面积取对数衡量；外商投资水平（FDI），为该城市当年实际使用外资与该城市当年地区

生产总值的比值；政府干预程度（GOV），为该城市政府财政一般支出占地区生产总值比例；产业结构
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（IND），采用第三产业增加值与第二产业增加值比值衡量；经济发展水平（GDP），采用人均国内生产总值

（GDP）衡量。相关地区层面数据来自国家统计局和各城市统计年鉴。

（二）模型设定

考虑到各城市政府性融资担保体系建设的推进式特征，为科学评估政策对城市小微实体经济效应的

影响，构建如下回归模型：
EDi，t= α0 + α1DIDi，t+ α2Xi，t+C+Y+ εi，t （6）
SRi，t= β0 + β1DIDi，t+ β2Xi，t+C+Y+ εi，t （7）
其中，i表示城市，t表示年份；ED和SR分别表示城市小微企业创业活力和生存韧性；DID表示政府

性融资担保体系建设；X为控制变量集合；C为城市固定效应；Y为年份固定效应；ε为随机扰动项。估计

系数α1和β1分别度量了城市小微企业创业活力与生存韧性在政府性融资担保政策冲击前后的平均差异。
主要变量的描述性统计结果见表2。

五、实证结果与分析

（一）基准回归

表 3 报告了政府性融资担保体系建设对城

市小微企业创业活力与生存韧性影响的回归结

果。结果显示，对于创业活力和生存韧性，DID
系数都在 1% 的水平下显著为正，表明政府性融

资担保体系建设从“量”到“质”显著改善了小微

经营主体生存状况。就创业活力而言，DID系

数为 0. 021，意味着政策实施后城市新注册小微

企业数量年均增长率提升 2. 1个百分点，政府信

用担保介入显著缓解了初创企业融资约束，加

速了创业资本形成。在生存韧性维度，DID系

数显示政策实施后小微企业生存率提高 1. 6%，
表明担保体系不仅促进创业，其增信分险模式

进一步改善了小微企业生存环境，使更多小微

经营主体实现从“干起来”到“干下去”的可持续发展。

表 2　变量描述性统计结果

变量

ED

SR

DID

PD

FDI

GOV

IND

GDP

观测值数

3 012

3 012

3 012

3 012

3 012

3 012

3 012

3 012

均值

0. 167

0. 919

0. 375

5. 815

0. 015

0. 196

1. 083

5. 701

标准差

0. 099

0. 054

0. 484

0. 911

0. 016

0. 098

0. 599

3. 404

最小值

-0. 266

-0. 258

0

1. 628

0

0. 044

0. 175

0. 692

最大值

1. 662

1. 000

1. 000

8. 100

0. 116

1. 593

5. 652

25. 691

表 3　基准回归估计结果

变量

DID

常数项

观测值数

R2

（1）ED

0. 021***

（2. 975）

0. 750***

（2. 747）

3 012

0. 373

（2）SR

0. 016***

（3. 239）

1. 288***

（6. 824）

3 012

0. 295

注：1. ***表示1%的显著性水平。
2.（）内为经城市层面聚类调整后的 t值。
3. 城市和年份固定效应已控制，控制变量估计结果留存备索。
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（二）稳健性检验①

1.平行趋势检验

进一步考察政府性融资担保政策的动态效果并提供平行趋势检验，模型设定如下：
EDi，t= ∑5

 -5αk[ ]( t= k )×DIDi + α2Xi，t+C+Y+ εi，t （8）
SRi，t= ∑5

 -5 βk[ ]( t= k )×DIDi + β2Xi，t+C+Y+ εi，t （9）
其中，t=0代表政策实施时点（政府性融资担保介入时间），为避免多重共线性，以政策时点前 1年为

基期，t值从-5至-2分别表示政策实施前的 5期至前 2期，t值从 1至 5分别表示政策实施后 1期至 5期。
其余变量含义同基准回归模型。

平行趋势检验中，关键变量系数αk和βk的变化反映了政府性融资担保对城市小微企业创业活力和生

存韧性的动态影响。政策实施前回归系数均在 0附近波动且不显著，表明政府性融资担保体系建设前实

验组与控制组的城市创业活力与生存韧性未呈现明显趋势差异，满足平行趋势假设。政策实施后，政府

性融资担保对小微企业创业活力和生存韧性的促进效应呈上升趋势，这与政府性融资担保体系建设的推

进过程一致，说明完善“国家—省级—地市”政府性融资担保体系建设的必要性和有效性。
2.安慰剂检验

由于多期DID中各单位政策时间不同，本文参考曹清峰［15］的做法，通过为每个样本对象虚构政策时

间进行安慰剂检验。具体为在每个省份组内时间变量中随机抽取一个年份作为城市样本政策时间，据此

利用新样本重新估计基准回归式（6）（7），并将上述过程重复 1 000次，得到DID估计系数。安慰剂检验

结果显示，二者虚拟估计系数均分布在 0值附近，与真实回归估计系数间隔较远，大部分估计系数不显

著，说明政府性融资担保对城市小微企业创业活力和生存韧性的影响并非随机出现，实证结果稳健。
3.其他稳健性检验

多期异质性稳健DID法。多期DID模型中双重固定效应估计可能存在异质性处理效应偏误，本文

采用Callaway等［16］的方法（简称CS-DID）进行稳健性检验。处理组平均处理效应的回归系数显著为正，
结论稳健。

被解释变量滞后 1期。考虑政策延续性，参考周瑛等［17］的做法，将被解释变量滞后 1期处理以减少

效应时间内生性。结论稳健，假说得以验证。
剔除部分城市。不同地区资源禀赋、经济发展水平和市场完善程度存在差异。一线城市或省会城市

小微企业获得的投资机会和倾向性政策支持可能更多。为避免地区发展失衡对研究结论的干扰，本文分

别剔除省会城市、直辖市和副省级城市样本。结果显示，控制城市差异影响后，政府性融资担保政策对城

市小微企业创业活力与生存韧性的影响依然显著为正，研究结论依然保持稳健。
排除其他政策的影响。本文考察期内，2008年渐进式创新型城市试点政策、2009年自主创新示范区

政策及 2016年国家级大众创业万众创新（双创）示范基地政策与本文密切相关［18-20］。因此，本文在基准

回归模型中依次加入国家自主创新示范区试点城市、创新型试点城市和国家级双创示范基地单位所在城

市三项地级市层面政策虚拟变量，以控制其对结果的影响。结果显示，控制三项政策后政府性融资担保

虚拟系数仍显著为正，说明政府性融资担保政策对城市小微企业具有明显的创业效应和生存效应，结论

依然稳健。

（三）机制检验

1.政府性融资担保与数字技术发展的互补效应

随着移动互联网、大数据等数字技术快速发展，传统金融业态正经历深刻变革。数字技术凭借信息

整合、平台化运营与高效触达等优势，显著缓解传统金融服务面临的地理限制、交易成本高与信息不对称

①　限于篇幅，部分检验结果留存备索。
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等约束［21-22］。以银行为代表的金融机构通过应用数字技术，大幅提升信息获取与风险识别能力，使传统

金融难以覆盖的“长尾”群体得以纳入服务范围［23］。数字技术发展水平较高地区通常具备更完善的数字

基础设施、更成熟的信用环境与多元化融资渠道，从而更易实现银企高效匹配。这一发展格局一方面为

小微企业拓展了生存与发展空间，另一方面也相应降低了小微企业对政府性融资担保的政策依赖。为检

验数字技术发展对政府性融资担保政策效果的影响，本文借鉴赵涛等［24］的方法，构建城市数字技术发展

水平综合指标，涵盖互联网普及率、信息技术从业人员规模、相关产业产出及移动互联网用户数等维度。
在此基础上，将样本按各城市数字技术发展水平是否高于当年全国均值，划分为高数字技术组与低数字

技术组进行分组回归。表 4第（1）~（4）列结果显示，在数字技术发展水平较低的城市样本中，政府性融

资担保对小微企业创业活力与生存韧性的促进效应更为显著，即存在政府性融资担保与数字技术发展的

互补效应。该互补机制主要体现在三个方面。首先，在数字技术薄弱地区，传统信用基础设施不健全，银

企间信息不对称问题突出。政府性融资担保通过提供官方信用增信，直接降低金融机构信贷风险顾虑，
使其在缺乏有效数字风控手段情况下仍愿意放贷。而在数字技术发达地区，多元化风控方式已在相当程

度上替代担保功能，政策边际效用相对有限。其次，数字技术落后地区金融机构多依赖线下网点和人工

审核，服务效率较低。政府性担保通过标准化操作和风险分担机制，可快速提升其金融服务能力，扩大对

小微群体的覆盖范围。最后，从企业端来看，数字技术落后地区小微企业多处于产业链末端，融资渠道更

为狭窄。政府担保介入显著提升其信贷可得性，产生“雪中送炭”积极效果。相比之下，数字化程度较高

地区小微企业可通过供应链金融、数据资产质押等替代方式融资，对政府性担保政策依赖度相对较低。

2.政府性融资担保对要素市场流动的促进效应

政府性融资担保政策效果存在显著区域异质性，这一差异与地区市场结构、资源禀赋及要素流动效

率密切相关。资本、人才、技术、数据等关键要素充分流动与高效配置，是提升区域经济活力、优化资源配

置的基础前提［25］。生产要素跨区域、跨部门流动不仅能够提升市场潜力，还有助于改善资源配置扭曲，
从而为小微企业创造更广泛创业机会与生存空间。为检验要素市场配置对政府性融资担保政策效果的

影响，本文借鉴韩峰等［26］的研究，使用市场潜力指标作为地区要素流动代理变量，并通过分组回归方法

检验政府性融资担保能否通过要素市场流动机制作用于小微企业创业活力与生存韧性。回归结果如表 
4第（5）~（8）列所示，政府性融资担保政策效能在低市场潜力地区得以充分发挥，而在高市场潜力地区作

用效果并不明显。结果表明政府性融资担保通过促进要素市场流动机制提高了小微企业创业活力与生

存韧性，具体表现为三点。第一，低市场潜力地区经济基础较弱，小微企业面临资源相对匮乏、市场机会

较少问题。政府担保提供关键信用支持，使这类企业能够获得原本难以获取的信贷资源，从而显著改善

其创业与生存环境。相反，在高市场潜力地区，金融市场本身较为成熟，金融机构放贷意愿强，政府担保

边际增益相对有限，其政策效果易被市场自身活力稀释。第二，政府信用介入在低市场潜力地区具有较

强信号传递功能。政府性担保实施向市场传递出政策支持小微企业的积极信号，增强金融机构与市场主

体信心，吸引更多资本流入实体经济薄弱环节，加速区域内要素流动与再配置，形成“政策信号—要素流

表4　机制检验估计结果

变量

DID

常数项

观测值数

R2

ED

（1）高数字
技术水平

-0. 002
（-0. 164）

0. 415
（1. 241）

   827
0. 592

（2）低数字
技术水平

0. 031***

（3. 492）

0. 939*

（1. 940）

2 147  
0. 337

SR

（3）高数字
技术水平

0. 005
（0. 659）

1. 137***

（4. 883）

827 
0. 435

（4）低数字
技术水平

0. 020***

（3. 495）

1. 240***

（4. 611）

2 147  
0. 309

ED

（5）高市场
潜力

-0. 008
（-0. 701）

0. 459
（1. 071）

   764
0. 346

（6）低市场
潜力

0. 028***

（3. 392）

0. 636
（1. 455）

2 065  
0. 395

SR

（7）高市场
潜力

0. 012
（1. 296）

0. 962***

（3. 693）

764  
0. 348

（8）低市场
潜力

0. 020***

（3. 341）

1. 359***

（5. 678）

2 065   
0. 310

注：1. ***和*分别表示1%和10%的显著性水平。
2.（）内为经城市层面聚类调整后的 t值。
3. 城市和年份固定效应已控制，控制变量估计结果留存备索。
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动—小微发展”的良性循环。第三，高市场潜力地区通常具备多元化融资渠道与成熟产业链协作网络，要

素配置主要依靠市场化契约实现，小微企业在融资选择上更具灵活性。因此，政府性担保线性干预模式

难以适应其复杂需求，政策效果受限。反观低市场潜力地区，政府担保作为关键外部增信手段，其作用更

为凸显，有助于打破要素流动的制度性与结构性障碍。

六、进一步分析

上文通过演化博弈分析和对城市层面小微企业创业活力与生存韧性的检验，证实政府性融资担保政

策能够有效缓解金融机构“惜贷”行为，显著提升小微企业信贷可得性，从而为其创业与生存提供关键支

持。然而，小微企业作为政策扶持终端受益对象，其融资环境改善本质上依赖政府性融资担保体系中各

方主体有效协同。在“银行—企业—政府”三方博弈框架下，理想政策效果实现需以各方激励相容为前

提，任何一方行为偏差均可能引发系统性政策效率损失。因此，在验证政策对小微企业积极效应基础上，
进一步从银行与政府主体视角考察政府性融资担保潜在经济后果，具有重要理论补充性与政策现实意

义。本部分基于演化博弈理论推演，重点检验以下问题：第一，政府性融资担保是否在提升信贷规模的同

时，有效控制银行资产质量，避免因不良率累计影响金融机构合作意愿；第二，政策实施是否会对地方财

政可持续性造成压力，不同财政禀赋地区政策效能是否存在显著差异。进一步分析旨在揭示政府性融资

担保在微观信用扩张与宏观风险管控之间的平衡机制，为优化政策设计、防范系统性风险提供经验依据

与决策参考。构建模型如下：
NPLa，t= η0 + η1DIDa，t+ η2Xa，t+B+Y+ εa，t （10）
其中，a表示银行，t表示年份，B为个体固定效应，Y为年份固定效应，NPL为银行不良贷款率。数据

来源为中国经济金融研究（CSMAR）数据库2011—2022年商业银行数据，以此衡量银行所属城市政府性

融资担保对贷款质量影响。若 η1显著为负，说明政府性融资担保通过为市场供需两端增信分险提高了银

行贷款质量；若 η1显著为正，说明银行不良贷款率随地方政府性融资担保体系建设明显攀升，担保体系建

设可持续性面临挑战。X为银行层面和地区层面控制变量，包括银行规模（BS）、贷款规模（LNS）、地区

经济发展水平（GDP）、金融发展程度（FIN）、人口密度（PD）和财政投资力度（INV）。
DEBa，t= θ0 + θ1DIDa，t+ θ2Xa，t+C+Y+ εa，t （11）
其中，DEB代表地方财政负担，采用地方财政一般预算内支出/地方财政一般预算内收入衡量。通

过观测估计系数 θ1显著性探究政府性融资担保如何与地方财政平衡。

（一）银行主体经济效应检验

基于上述理论分析，政府性融资担保对贷款

质量影响可能存在双重路径：一方面，政府信用

介入有助于降低银企之间信息壁垒与交易摩擦，
提升信贷资源配置效率，从而改善贷款质量；另
一方面，若风险分担机制设计不当，政府隐性担

保也可能削弱银行审慎放贷动力与企业还款意

愿，诱发道德风险，进而推高不良贷款水平。表 5
回归结果表明，政府性融资担保政策实施显著降

低所在城市商业银行不良贷款率。该结果支持

“增信优化”路径主导作用，说明在当前政策框架

下，政府性融资担保并未引发显著银行道德风险

或企业还款意愿下滑，而是通过有效风险共担与

信息协同机制，助力银行识别并服务更多优质小微企业客户，从而在扩大信贷供给的同时提升资产质量，
增强金融服务可持续性。

表 5　银行主体贷款倾向检验估计结果

变量

DID

城市层面控制变量

银行层面控制变量

常数项

观测值数

R2

（1）NPL
-0. 281**

（-2. 326）
否

否

1. 991***

（37. 846）
  3 707
0. 492

（2）NPL
-0. 317***

（-2. 611）
是

否

10. 511***

（3. 467）
  3 233
0. 510

（3）NPL
-0. 242**

（-2. 236）
是

是

20. 317***

（3. 643）
  2 481
0. 590

注：1. ***和**分别表示1%和5%的显著性水平。
2.（）内为经城市层面聚类调整后的 t值。
3. 银行和年份固定效应已控制，控制变量估计结果留存备索。
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（二）政府主体经济效应检验

对于担保体系中的政府主体而言，政府在发生代偿或拨付奖补资金时，相关支出纳入公共预算可能

加剧财政压力，而通过激励小微企业融资活动所带来的新增税收与社会效益，则能够在一定程度上抵补

相应的支出成本。表 6 第（1）列结果表明，政府性融资担保并未引发地方财政困难或失衡，表明当前地方

政府具备有效支撑该体系运行的财政能力。进一步地，本文基于财政压力进行分组回归，以考察地方政

府财政状况对政策效果的调节作用。在中国以银行为主导的金融结构中，政府与企业在信贷资源获取上

存在一定竞争关系，地方财政行为可能通过信贷渠道对企业融资产生“挤出效应”［27］。已有研究指出，财

政收支均衡有助于扩大企业信贷规模［28］、释放长期信贷资源［29］，而长期信贷支持对企业可持续发展尤为

重要。相比之下，小微企业更易受经济下行影响，难以获得长期信贷。表 6第（2）~（5）列汇报了高低财

政压力地区政府性融资担保对小微企业创业活力和生存韧性的影响。结果显示，在高财政压力地区政府

性融资担保能够显著促进小微企业创业，说明政府性融资担保缓解了财政挤压对小微企业短期信贷的负

面冲击；而在低财政压力地区，由于小微企业本身融资环境较好，政策创业效应不明显。在生存韧性方

面，政府性融资担保在财政压力较高地区未能提升小微企业长期生存能力，表明该环境下政策难以引导

银行释放长期信贷资源，小微企业仍依赖短期资金支持长期投资，面临较大流动性风险，长期生存条件未

能得到实质性改善。

七、结论与政策启示

在金融改革深入推进的背景下，政府性融资担保作为一项重要的政策性金融工具，通过财政信用为

小微企业增信分险，旨在激发银行“敢贷、愿贷”意愿，提升金融服务的普惠性和精准性。本文基于演化博

弈视角，从理论上阐释了政府、银行与企业三方在担保体系中的互动机制，理论推演结果表明，政府性融

资担保能够直接提高银行的放贷意愿，缓解小微企业融资难题。同时，担保政策的有效性并非一成不变，
而是深刻依赖政府支持力度、银行放贷意愿与企业履约行为的协同演化。为系统评估其实际效果，本文

以 2011—2022年中国城市层面工商企业注册数据为样本，利用各地政府性融资担保政策的实施特征，实

证检验该政策对小微企业创业活力与生存韧性的影响，并进一步从银行端与政府端考察其潜在经济后

果。研究发现：第一，政府性融资担保能够有效提高地区小微企业创业活力与生存韧性，通过增信分险的

银担协同模式从量到质优化了小微企业的长期发展与生存环境；第二，政府性融资担保政策对小微企业

的经济效应存在区域适配性，能够通过与地区数字技术发展的互补机制和促进市场要素流动机制发挥作

用；第三，从银行角度考察发现，政府性融资担保并未引发显著道德风险，反而通过优化银企匹配帮助银

行拓展优质小微客户，从而提升资产质量；第四，从政府角度考察发现，尽管当前担保相关财政支出未对

地方政府造成整体负担，但地区财政压力会显著调节政策效果。在财政压力较高的地区，担保政策虽能

促进创业，却难以提升小微企业的长期生存韧性。基于以上结论，本文提出以下政策建议：
第一，巩固银担协同基础，强化对小微企业生存与发展的全周期支持。为巩固政府性融资担保对小

微企业创业活力与生存韧性的提升效应，建议建立风险分担比例动态调节机制，优化银担协同治理结构。

表 6　地方政府财政平衡检验估计结果

变量

DID

观测值数

R2

（1）DEB

0. 003
（0. 056）

3 012
0. 892

ED

（2）高财政压力

0. 038***

（2. 713）

1 012  
0. 464

（3）低财政压力

0. 007
（0. 979）

1 981
0. 357

SR

（4）高财政压力

0. 004
（0. 424）

1 012
0. 390

（5）低财政压力

0. 020***

（4. 107）

1 981  
0. 346

注：1. ***表示1%的显著性水平。
2.（）内为经城市层面聚类调整后的 t值。
3. 城市和年份固定效应已控制，控制变量估计结果留存备索。
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各地可依据银行风控能力设定差异化担保比例与补贴额度。
第二，构建区域适配与数据协同的担保政策体系，提升政策普惠效能。鉴于政府性融资担保政策效

果存在显著区域异质性，应避免“一刀切”模式，依据地区经济基础、数字技术水平与金融生态设计差异化

担保方案。在数字技术薄弱、要素流动不畅的地区，重点实施高比例担保、财政贴息与流程简化，探索建

立中央—省级风险补偿资金池，弥补市场不足。在数字基础设施好、市场机制成熟的地区，着力推动数据

增信、信用担保和供应链金融模式。
第三，优化银行端激励相容机制，促进信贷扩容与风险防控并行。研究发现政府性融资担保能有效

强化银企供需匹配且未造成信贷风险，为强化正向循环，建议创新融资机制与绩效管理，引导银行服务下

沉。一方面，探索将银行的小微企业贷款绩效与担保支持力度、货币政策工具使用资格等挂钩，形成正向

激励。另一方面，鼓励银行利用担保增信，开发针对小微企业的信用贷款产品，减少对抵押物的过度

依赖。
第四，创新财政支持方式，保障政策长期可持续性。研究发现财政状况显著影响政策长期效果，需前

瞻性防范潜在财政负担。一方面，创新财政金融协同支持工具，拓展多元化资金来源和风险分散渠道。
另一方面，完善再担保分险机制，国家融资担保基金应进一步提高对欠发达地区、重点领域业务的再担保

分险比例和效率。
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Summary Resolving the financing difficulties of micro and small enterprises （MSEs） is a crucial link in promoting high-
quality economic development.  As an important policy-oriented financial tool， whether the effectiveness of 
government-backed financing guarantees can be successfully translated into developmental momentum for MSEs 
and optimize the allocation of financial resources is a key focus for both theoretical and practical circles.  Existing 
research predominantly focuses on macro-level impact assessments or single-agent analysis， with a scarcity of 
systematic examination of the strategic interactions among the three core actors： government， banks， and 
enterprises.  From the perspective of micro-level agent interactions， this study theoretically and empirically 
investigates the dual impact of government-backed financing guarantees on MSE entrepreneurship and survival， 
their mechanisms， and potential economic consequences.

This paper first constructs a tripartite evolutionary game model involving the government， banks， and enterprises.  
Theoretically， it analyzes how government credit intervention influences the credit market equilibrium by altering 
the expected payoffs and strategy choices of the involved parties， revealing that the policy’s effectiveness depends 
on the co-evolution of social benefits， compensation costs， and agent behaviors.  Subsequently， utilizing 
nationwide industrial and commercial enterprise registration data from 2011—2022， and treating the gradual 
implementation of government-backed financing guarantee systems across cities as a quasi-natural experiment， we 
construct a multi-period difference-in-differences （DID） model for empirical testing.  The reliability of the baseline 
results is ensured through a series of robustness checks.  The findings indicate that： （1） Government-backed 
financing guarantees significantly enhance the entrepreneurial vitality and survival resilience of MSEs at the 
regional level， demonstrating the policy’ s positive effect in both stimulating market “increment” and ensuring 
developmental “quality. ” （2） The policy’ s efficacy exhibits significant regional heterogeneity， manifesting as a 
“complementary effect” with the level of digital technology development and a “promoting effect” on factor market 
mobility； the marginal effect of the policy is more pronounced in regions with weaker digital infrastructure and 
lower market potential.  （3） From the bank’ s perspective， the policy does not induce significant moral hazard； 
instead， it improves bank loan quality by optimizing bank-enterprise matching， achieving a balance between credit 
expansion and risk control.  （4） From the government’s perspective， current guarantee expenditures do not impose 
an overall burden on local public finance； however， regional fiscal pressure significantly moderates the policy 
effect.  In regions with high fiscal pressure， while the policy promotes entrepreneurship， it fails to effectively 
enhance the long-term survival resilience of MSEs.

The marginal contributions of this paper are threefold.  First， by introducing an evolutionary game framework， it 
provides dynamic theoretical support for analyzing the micro-level mechanisms of government-backed financing 
guarantees.  Second， it deepens the policy assessment from a simple “presence or absence” comparison to the dual 
dimensions of “entrepreneurship” and “survival，” offering more comprehensive empirical evidence.  Third， it 
constructs a holistic “policy tool-transmission path-economic consequence” analytical framework， revealing the 
policy’s impact on both the banking and government sectors.  The conclusions offer important policy implications 
for optimizing the government-backed financing guarantee system， implementing regionally adaptive policy 
designs， and balancing risk prevention with resource adaptation， providing a theoretical basis and decision-making 
reference for enhancing the effectiveness of financial services in supporting the real economy.

Keywords government-backed financing guarantees； evolutionary game； micro and small enterprises； entrepreneurial 
vitality； survival resilience； digital technology； factor mobility； fiscal burden
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