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市场化环境、企业家政治特征与企业政治关联

邓建平１，３　饶　妙２　曾　勇３
（１．厦门国家会计学院；２．厦门大学经济学院；３．电子科技大学经济与管理学院）

　　摘要：以市场化环境及企业家政治特征的视角，分析我国民营企业建立政治关联的动机。
研究发现，我国各地区的市场化进程等制度环境深刻影响民营企业政治关联的建立。市场化
程度越低、政府对市场和企业干预程度越高、非国有经济发展程度越低、金融业市场化程度越
低和法律保护环境越弱的地区，民营企业政治关联的程度越高。研究还发现，政治关联型企业
家控制的企业，其政治关联的程度也较高。
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１　研究背景

ＡＬＬＥＮ等［１］认为，中国的法律、金融与经
济增长之间的关系对目前国际学术界较有影响

力的“法与金融”研究结论提出了挑战。“法与
金融”研究认为：法律保护决定金融发展，进而
影响经济增长［２］。中国在法律保护不充分的情
况下，实现了金融市场和经济的快速增长，特别
是民营经济发展迅猛，形成 ＭＵＲＲＥＬＬ［３］所说
的“中国之谜”。ＡＬＬＥＮ等［１］指出，中国之所以
能够在法律保护不充分的情况下取得上述成就

的关键在于：中国存在着相应的法律保护替代
机制，他们认为声誉和关系可能就是最重要的
替代机制。孙铮等［４］指出，在银行和企业产权

公有的制度环境下，政治关系是一种重要的声
誉机制。ＳＨＬＥＩＦＥＲ［５］也认为，在一国法律保
护较弱、制度环境不完善的情况下，股东通常会
利用各种非正式的手段来保护他们的产权。胡
旭阳［６］认为，在中国经济转轨过程中，产权保护
不充分、行业进入限制和融资约束是影响民营
企业发展的壁垒。ＣＨＥＮ等［７］发现，民营企业
家的政治身份有利于企业进入资本市场及政府

管制的行业，并进行多元化扩张。对于民营企
业而言，在法律保护等制度环境不完善的情况
下，政治关联很可能是这种替代机制和非正式
手段的重要组成部分。
在我国，不少民营企业正积极通过各种方

式与政府形成政治关联。一些学者对政治关联
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的经济后果进行了探讨和分析［８～１１］，这些研究
从不同方面证明了政治关联对企业价值、融资

行为、税费和市场影响力产生一定的影响。也

有学者关注了我国企业政治关联的经济后果，

ＦＡＮ等［１２］以１９９３～２０００年我国国有企业ＩＰＯ
上市的６２５个事件为样本，研究发现，ＣＥＯ具
有政治关系的公司的长期市场绩效比ＣＥＯ不

具有政治关系的公司低了３０％。他们认为，具

有政治关系的ＣＥＯ的任命是为了履行政府的
政治目标，不会增加股东的财富。吴文锋等［１３］

研究了具有政府背景的董事长或总经理对民营

企业价值的影响，发现具有地方政府背景的高
管对公司价值的影响显著大于具有中央政府背

景的高管。胡旭阳等［１４］发现，民营企业的政治

资源有助于民营企业进入政府管制的行业，并
进行多元化的投资。邓建平等［１５］发现，在控制

了内生性问题后，政治关联并不能改善民营企

业的经营绩效。
现有文献对政治关联的研究主要是考察了

政治关联的经济后果，缺乏对更基本的问题，即

企业建立政治关联动机的系统分析。虽然有一
些研究从制度因素分析了我国民营企业建立政

治关联的动机［７，１６］，但是，这些研究还缺乏从更
广泛的制度环境（包括法律保护、经济结构、金

融业的竞争与市场化）对我国民营企业建立政

治关联的动机进行全面分析。国内成功的民营

企业大都离不开一位极富个人威望的企业家，
他往往集创业者、战略决策者和主要经营者于

一身，其个人理念、行为方式深刻影响了企业员
工以至企业的组织制度［１７］。可见，企业家的政

治特征很可能对企业政治关联产生深刻的影

响。鉴于此，本研究的目的主要是从市场化环
境及企业家特征的角度分析我国民营企业建立

政治关联的影响因素。

２　理论分析与研究假设

２．１　市场化环境与政治关联的建立
改革开放后，各地区的市场化进程差异明

显，使得民营企业面临的外部制度环境存在显

著的不同，对民营企业建立政治关联的动机产
生了不同的影响。田国强等［１８］认为，一个完善

的现代市场体系包括自由竞争、市场价格调节

体系、宏观调控系统、现代企业制度体系等。结
合民营企业成长的途径和特征可见：民营企业

政治关联的建立必然与各地区的政府干预市场

和企业的程度、经济结构、金融业的竞争与市场
化以及法律保护等制度环境息息相关。

（１）政府干预市场和企业的程度　根据
《２００５年中国民营企业经营者问卷跟踪调查》①

的结果显示，民营企业的经营者认为当前最紧
迫的改革是政府职能转变，选择比重为６５．３％。
可以想象，在一个地方政府干预经济程度较强
的地区或企业税外负担较重的地区，民营企业
更有动机建立政治关联以规避政府的行政干

预。ＪＯＨＮＳＯＮ［１９］等认为，在经济转型国家中，
因为缺乏法律制约，政府官员通常会通过各种
手段掠夺私有企业。当民营企业的产权受到政
府或官员的随意侵害的可能性增大时，其经营
风险也会随之增大。
假设１　政府干预程度较强的地区，民营

企业更容易建立政治关联。
（２）经济结构　一个地区的非国有经济越

发达，民营经济的比重越大，那么，该地区的民
营经济受到“所有制歧视”的程度很可能越低。
浙江省的改革实践就是明证：浙江省国有和国
有控股经济在工业产值中所占比重只有１０％
左右，集体经济和私有经济所占比重则达到

８５％。全省人均 ＧＤＰ增长最快的２０个县市
中，２／３以上县市私营工业产值比重超过５０％，
并且涌现了如“浙江温州模式”等成功案例［１８］。
过去１０多年，浙江省经济增长率都在１０％以
上，田国强等［１８］认为，浙江省之所以能取得上述
成就是大力发展民营经济的结果。根据《２００６
年中国民营企业经营者问卷跟踪调查》②结果显
示，东部地区民营企业发展的外部环境明显好
于中西部地区。由此，非国有经济越发达的地
区，民营经济面临的外部制度环境也就越好，这
必然影响到民营企业建立政治关联。
假设２　非国有经济发展程度较好的地

区，民营企业建立政治关联的激励度较低。
（３）金融业的竞争与市场化　我国民营企

业面临的一个主要问题就是融资困难。根据
《２００６年中国民营企业经营者问卷跟踪调查》
的结果，５０．８％的经营者认为企业目前资金情
况“紧张”，５５．９％的经营者认为从银行贷款“较
难”或“很难”，比国有及国有控股公司高出近

１０个百分点。从地区分布上看，东部地区有

１８．６％的经营者认为从银行贷款“很容易”或
“较容易”，比中西部地区高出１０个百分点以
上，比东北地区高出１２．７个百分点。这说明国
家资金支持偏向于国有企业，金融机构的信贷
对不同所有制差别对待，民营企业融资渠道狭
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窄、贷款困难，而在不同地区的民营企业从银行
等金融机构获取资金的难度也是不同的。由

此，在金融业竞争和市场化程度较低的地区，民
营企业可能更难以获得来自金融企业的资金，

使得这一部分企业可能更有建立政治关联以打

通融资渠道的愿望。
假设３　金融业的竞争与市场化程度较弱

的地区，民营企业更容易建立政治关联。

（４）法律环境　在经济转型国家中，各种基
础性的制度不够完善，具体表现为金融市场不

发达和法律制度不完善。当国家司法体系无法

对私有产权实施有效保护时，其他制度安排如
何替代司法体系来保护投资者的利益就显得尤

为重要，也就是要愈加强调产权实现的私人执

行机制［２０］。“法与金融”的相关研究表明：法律
保护等制度性的差异将导致企业具有不同的经

济行为和特征。ＡＬＦＯＲＤ［２１］指出，在评价中国

法律体系的时候，仅仅研究中国的正式法律条
文是不够的，还需要关注正式法律和非正式执

行机制之间的相互影响。鉴于此，在我国经济

转轨的制度背景下，作为一种非正式的制度安
排，政治关联可能与法律保护环境存在替代作

用，也就是在法律对产权保护较为不完善的地

区，民营企业可能更有动机建立政治关联，以保
护企业所有者的利益和保障企业生产经营的顺

利开展。

假设４　法律保护环境较差的地区，民营
企业更容易建立政治关联。

２．２　企业家政治特征与企业政治关联

ＯＬＳＯＮ［２２］认为，政治型企业家如果能组织

较有同质性团体成员一起行动，那么，企业获得

成功的可能性就较大。在我国，政治关联企业
家更有机会与政府及各个垄断部门（如银行）打

交道；同时，在经济转轨时期，我国很多的经济

资源还掌握在政府及垄断部门的手中，使得政
治关联型企业家更有愿望加强企业的政治关联

程度。途径之一，聘任较多政治关联型人员担

任上市公司的高管；途径之二，政治关联型企业
家可能兼任上市公司的高管（特别是兼任上市

公司的董事长），利用自身政治关联的优势为企

业谋得利益。
假设５　政治关联型企业家控制的企业，

其政治关联程度较高。

３　实证分析

３．１　政治关联与市场化环境的界定与度量
如何定义政治关联是个难题。国内学者通

常将其分为２类：①关注是否为政治关联公司，

②关注政治关联程度。

是否为政治关联公司的主要定义方式如

下：公司的实际控制人、董事长、总经理、董事是

否曾经或现任政府官员①、是否曾经或现任各

级人大代表、政协委员等职务。如潘克勤［２３］用

实际控制人是否担任区县级及以上人大代表、

政协委员、中国共产党各级党代表等职务来定
义政治关联。余明桂等［２４］将政治关联定义为公

司的总经理、董事长或董事现在或曾经担任地

方政府官员或共产党干部。杜兴强等［２５］将政治

关联分为２类：①官员类政治联系，定义为如果

公司存在高管现在或曾经在党委（含纪委）、政

府、人大或政协常设机构、法院、检察院任职，就

认为该公司是存在政府官员类政治联系的公

司；②代表委员类政治联系，定义为如果公司存
在高管现在或曾经担任党代表、人大代表或政

协委员，就认为该公司是存在代表委员类政治

联系的公司。

在参考国内外相关研究的基础上，本研究

对政治关联程度定义如下：公司高层领导中具

有人大代表或政协委员资格（县、市、省和全

国）、具有曾（现）在政府部门工作背景、具有曾

（现）在国有银行等金融机构工作背景的高管②

占公司高管总和的比例。
另外，根据民营企业家族控制的特点，从企

业家（实际控制者）的政治特征来定义企业的政

治关联：①实际控制者是否政治关联：实际控制

者是否具有人大代表或政协委员资格（县、市、

省和全国）、是否具有曾（现）在政府工作背景、

是否具有曾（现）在国有银行等金融机构工作背

景。②根据政治层级来定义政治关联程度：如

果实际控制者是全国人大代表、全国政协委员，

政治关联程度最强；省人大代表、省政协委员，
政治关联程度第二；市人大代表、市政协委员，

政治关联程度第三；县人大代表、县政协委员，

政治关联程度第四；非各级人大代表、政协委

员，政治关联程度最低。

关于制度环境衡量指标方面，国内绝大多

数的研究采用了樊纲等［２６］编制的《中国市场化

指数》作为度量依据。《中国市场化指数》包括

全国３０个省、市、自治区的市场化程度，并将市
场化进程分解为５个方面，即政府与市场的关
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①
②

包括党委、检察院、法院和军队等部门。
高管是指企业中董事和高层经理（总经理、副总经理和

财务经理），不包括独立董事和监事会成员，以下的高管都是同一
定义。



系、非国有经济的发展、产品市场的发育程度、

要素市场的发育程度以及市场中介发育和法律

制度环境。

本研究也选用《中国市场化指数》对各地区

的制度环境进行总的度量，此外，还选用其中一

些相关的指标作为制度环境的具体度量，分别

是“政府与市场的关系”指数、“非国有经济的发

展程度”指数、“金融业市场化”指数及“市场中

介发育和法律制度环境”指数。

３．２　数据

选用２００２～２００６年通过ＩＰＯ上市的民营

企业作为研究对象，总共有２７２个样本。样本

中不包括买壳上市的民营企业，主要是考虑这

部分样本中的高管可能较不纯粹，因为在公司

控制权发生转移的过程中，公司高层的安排很

可能是一种妥协的结果，并且要形成一个较稳

定的管理层也需要较长的一段时间。

３．３　市场化环境与民营企业的政治关联

本研究通过多元回归的方式，分析制度环

境与民营企业政治关联之间的关系。除了市场

化程度、政府与市场的关系、经济结构、金融业

的竞争和市场化、法律制度环境等可能对民营

企业建立政治关联的动机产生影响外，还控制

了其他可能影响民营企业建立政治关联的因

素，如控股股东的持股比例、企业规模、债务结

构和行业特征。相关变量的定义见表１。
表１　变量的定义

变量 定义

企业的政治关联程度

（ＰＣ）
企业中政治关联型高管①占总高管的比例

实际控制者是否政治

关联（ＣＰＣ）
实际控制者是政治关联②时，取值为１，否则
取值０

实际控制者的政治关

联程度（ＣＰＤ）
实际控制者是全国人大代表、全国政协委员
取值４；省人大代表、省政协委员取值３；市人
大代表、市政协委员取值２；县人大代表、县政
协委员取值１；不是以上几种情况取值０

市场化程度（Ｍ） 参照《中国市场化指数》中相关指数
政府与市场的关系（Ｇ） 同上

经济结构（Ｎ） 同上

金融业的竞争与市场

化（Ｆ）
同上

法律制度环境（Ｌ） 同上

控股股东持股比例（ＬＳ） 控股股东持股数占总股数的比例
公司规模（Ｓ） 公司总资产的对数

债务结构（Ｄ） 长期负债除以总资产

行业特征（Ｉ） 行业的虚拟变量。根据２００１年证监会公布
的《上市公司行业分类指引》，将发行公司划
分为２１个行业，其中除制造业划分到次类以
外，其他行业划分到门类

　　首先，对制度环境与政治关联的各指标进

行相关性分析。由表２可见，政治关联程度、实

际控制者是否政治关联、实际控制者的政治关
联程度与市场化程度、政府与市场关系、非国有
经济的发展、金融业的竞争与市场化、法律制度
环境等变量均存在显著的负相关关系。在制度
环境的５个变量中，法律制度环境与政治关联

３个变量的负相关程度最强，说明影响民营企
业建立政治关联的最重要因素很可能源于各地

区法律保护环境的差异。同时，发现实际控制
者是否政治关联、实际控制者的政治关联程度
与企业的政治关联程度存在显著的正相关关

系。这表明，企业家的政治特征影响了企业的
政治关联程度，实际控制者是政治关联并且关
联程度越高，企业的政治关联程度也越高。
表２　市场化环境与政治关联的相关系数

变量
企业的政治

关联程度

实际控制者

是否政治关联

实际控制者的

政治关联程度

Ｍ －０．３０６ －０．２８６ －０．２７４

Ｇ －０．１４６ －０．２０４ －０．２３８

Ｎ －０．２２９ －０．１９３ －０．１９０

Ｆ －０．２５０ －０．１２１ －０．１０４

Ｌ －０．３１１ －０．２８８ －０．２７６

ＰＣ １ ０．３８１ ０．２９０

注：、、分别代表在１％、５％、１０％的水平上显著，下
同。

　　其次，通过多元回归方程进一步分析制度
环境与民营企业政治关联之间的关系。因为有
部分样本不存在政治关联的现象，这部分应变
量的值取为０，所以，企业的政治关联程度作为
被解释变量时的观察值是不连续的。如果直接
用ＯＬＳ回归，会使ＯＬＳ估计量有偏且不一致，
因此，利用Ｔｏｂｉｔ模型会有更好的拟合效果。
表３中，因变量是企业的政治关联程度，从

模型１发现Ｍ 的系数显著为负，说明市场化进
程越慢的地区，民营企业政治关联的程度越高。
模型２中，Ｇ的系数显著为负，表明政府干预程
度越高的地区，民营企业政治关联的程度越高。
模型３中，Ｎ 的系数显著为负，表明非国有经济
越不发达的地区，民营企业政治关联的程度越
高。模型４中，Ｆ的系数显著为负，表明金融业
竞争和市场化程度越低的地区，民营企业政治
关联的程度越高。模型５中，Ｌ的系数显著为
负，表明法律保护程度越弱的地区，民营企业政
治关联的程度越高。假设１、假设２、假设３和
假设４都得到了证实。这也证明了我国民营企
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①

②

政治关联高管是指公司具有人大代表或政协委员资格
（县、市、省和全国）、具有曾（现）在政府部门工作背景、具有曾
（现）在国有银行等金融机构工作背景的管理者。

政治关联是指实际控制者具有人大代表或政协委员资
格（县、市、省和全国）、具有曾（现）在政府部门工作背景、具有曾
（现）在国有银行等金融机构工作背景。



业建立政治关联的动机与各地区的制度环境密

切相关。
表３　市场化环境与企业政治关联程度的关系

变量 模型１ 模型２ 模型３ 模型４ 模型５ 模型６

Ｍ －０．０３７

（－４．０７７）

Ｇ －０．０３０ ０．００２
（－２．４４３） （０．１２１）

Ｎ －０．０２０ ０．０１０
（－２．９８６） （０．７００）

Ｆ －０．０２１ －０．０１０
（－３．５４４） （－１．１２７）

Ｌ －０．０２０ －０．０２０

（－４．２４９） （－２．４５６）

ＬＳ －０．０６８ －０．０８０ －０．０６０ －０．０４０ －０．０５０ －０．０４０
（－０．７７２） （－０．９６９） （－０．７０８） （－０．５０５） （－０．６２１） （－０．４７６）

Ｓ ０．００４ －０．０００４ ０．００２ －０．００６ ０．００４ ０．００４
（０．２８１） （－０．０２０） （０．１２３） （－０．３５９） （０．１９９） （０．２９９）

Ｄ ０．２１３ ０．２３４ ０．２３９ ０．２３７ ０．２０１ ０．０２０
（０．９８７） （１．０５８） （１．０８６） （１．５２２） （０．９２８） （１．２７６）

Ｉ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ａｄｊ＿Ｒ２ ０．２０７ ０．１２５ ０．１６１ ０．１９６ ０．２１０ ０．２２０

注：Ｉ为行业虚拟变量，因篇幅关系，没有给出实证结果；括号内为检验的Ｔ 值；样本数

为２７２，下同。

　　表３的模型６中，将政府干预程度、经济结

构、金融业竞争与市场化程度和法律保护环境

等变量引入同一模型中，发现这４个变量中，只

有Ｌ的系数还是显著为负，说明影响民营企业

建立政治关联动机的最重要因素是地区的法律

保护程度变量，这也验证了一些理论研究所推

断的，作为一种非正式的制度安排，政治关联与

法律保护环境存在重要的替代作用。

表４　市场化环境与实际控制者政治关联程度的关系

变量 模型７ 模型８ 模型９ 模型１０ 模型１１

Ｍ －０．２６３

（－４．０１８）

Ｇ －０．３３７

（－３．５７３）

Ｎ －０．４１１

（－３．４９７）

Ｆ －０．０６０

（－１．６３０）

Ｌ －０．１３８

（－３．４４９）

ＬＳ ０．５４４ ０．２２４ ０．８０３ ０．６０１ ０．６００
（０．８５０） （０．６５４） （０．６２８） （１．１５３） （０．９４４）

Ｓ ０．３８３ ０．３５８ ０．３８１ ０．２２１ ０．３５８

（２．９２３） （２．７３３） （２．８４４） （１．７１６） （２．７６２）

Ｄ １．２６２ １．７６２ １．５１５ ０．２１２ １．１１０
（１．６６９） （１．０５６） （１．６６５） （０．１６６） （０．６６４）

ＬｏｇＬｉｋｅｈｏｏｄ　－２３３．９ －２３５．７ －２３６．１ －２３１．５ －２３６．２

　　表４中，因变量是实际控制者的政治关联
程度，运用 ＯｒｄｅｒｅｄＣｈｏｉｃｅ模型进行分析。结
果表明，市场化进程越慢、政府干预程度越高、
非国有经济越不发达、金融业竞争和市场化程
度越低及法律保护程度越弱的地区，实际控制
者的政治关联程度越高。结果表明，我国民营
企业家追求政治待遇与各地区的制度环境存在

紧密的关系，市场化进程等制度环境建设越差
的地区，民营企业家更有动力追求更高级别的
政治地位。

３．４　企业家的政治特征与企业的政治关联
由表５可见，模型１２的因变量是企业的政

治关联程度，ＣＰＣ的系数显著为正，表明政治
关联型企业家对于企业的政治关联起到了正向

的影响作用。模型１３中，因变量是具有人大代
表和政协委员资格的高管占总高管的比例，

ＣＰＣ的系数为正，表明政治关联企业家控制的
企业中，具有人大代表和政协委员资格的高管
比例更高。模型１４中，因变量是具有政府官员
背景的高管占总高管的比例，ＣＰＣ的系数显著
为正，同样表明政治关联型企业家控制的企业
中，具有政府官员背景的高管比例更高，这与

ＦＡＮ等［１６］对我国国有企业的研究结果类似。
模型１５的因变量为具有银行等金融机构背景
的高管占总高管的比例，模型中ＣＰＣ的系数不
显著。模型１２～模型１５的回归分析采用Ｔｏ
ｂｉｔ模型。
表５　政治关联型企业家与企业的政治关联

变量

模型１２
（企业政
治关联

程度）

模型１３
（人大代
表、政协委
员比例）

模型１４
（政府官员
背景的

比例）

模型１５
（银行金融
机构背景

的比例）

模型１６
（董事长
是否政

治关联）

模型１７
（总经理
是否政

治关联）

Ｍ －０．０３２ －０．０１１ －０．０２５ ０．０１５ －０．５９８ －０．１６０　
（－３．４８６） （－３．２９８） （－２．６０６） （１．１８０） （－３．０１９） （－１．００６）

ＣＰＣ ０．０７０ ０．０７８ ０．０５６ ０．００６ ７．０６６ １．３６６

（２．７８１） （７．４５７） （２．０６９） （０．１５９） （４７．６７０） （９．１５８）

ＬＳ －０．０８０ －０．１００ ０．１５５ ０．０８０ ５．１８８ －０．２５５
（－０．８８１） （－２．８５２） （１．６３１） （０．６９０） （３．１９２） （－０．８８０）

Ｓ ０．００２ ０．０１６ ０．０２０ －０．００６ ０．６７２ －１．１６６

（０．１２８） （２．１３２） （１．２３１） （－２．４６０） （１．６５９） （－５．９３０）

Ｄ ０．１１３ ０．０１５ －０．１７４ ０．３２５ －５．１１０ ３．０６９
（０．５３１） （０．１９５） （－０．６７０） （０．９５８） （－０．３６０） （０．６８９）

Ａｄｊ＿Ｒ２

ＯｒＣｏｘ＆
ＳｎｅｌｌＲ２

０．２６８ ０．４５１ ０．３７８ ０．０６ ０．６２７ ０．１６２

　　模型１６的因变量是民营上市公司的董事
长是否是政治关联，如果董事长是政治关联时
取值１，否则取值０。模型１６中，ＣＰＣ的系数显
著为正，表明政治关联型企业家控制的企业中，
上市公司的董事长是政治关联的可能性更大，
这也表明政治关联型企业家更有可能兼任上市

·０４９·
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公司董事长或聘任政治关联型的人员来担任公

司的董事长。模型１７的因变量是民营上市公司

的总经理是否是政治关联，如果总经理是政治关

联时取值１，否则取值０，ＣＰＣ的系数显著为正，
表明政治关联型企业家更有可能聘任政治关联

型的人员来担任公司的总经理。模型１６和模型

１７的回归研究采用Ｌｏｇｉｔ模型进行分析。

以上分析表明，政治关联型企业家更有可

能通过各种方式加强公司的政治关联。

模型１３、模型１４、模型１６中，Ｍ 的系数显
著为负，表明市场化进程较慢的地区，民营上市

公司中具有人大代表、政协委员和政府官员背

景的高管比例更高①，同时，董事长是政治关联

的可能性更大。

进一步分析实际控制者的政治关联程度与

企业政治关联程度的关系（见表６），可以发现

企业家的政治关联程度越高，其控制的上市公

司政治关联程度也就越高。假设５成立。
表６　企业家政治地位与企业的政治关联

变量

模型１８
（企业政
治关联

程度）

模型１９
（人大代
表、政协委
员的比例）

模型２０
（政府官
员背景

的比例）

模型２１
（银行金融
机构背景

的比例）

模型２２
（董事长
是否政

治关联）

模型２３
（总经理
是否政

治关联）

Ｍ －０．０３２ －０．０１０ －０．０３０ ０．０１０ －０．４４７ －０．１７３　

（－３．４９９） （－２．５５４） （－２．７０７） （０．７４８）（－４．２１４） （－１．１６３）

ＣＰＤ ０．０２０ ０．０２５ ０．０１３ －０．０２０ １．６１７ ０．３８９

（２．１２９） （８．０１９） （１．６９１） （－２．４３４） （５６．９５０） （６．９７８）

ＬＳ －０．０８０ －０．１２９ ０．０５０ ０．０１０ ０．０２０ －０．０１０

（－０．９２２） （－４．１６１） （０．４６７） （０．７４８） （０．８０６） （－０．１４４）

Ｓ －０．００１ ０．０１０ ０．０２０ －０．０６０ ０．１２８ －１．１１８

（－０．０４０） （１．６２６） （１．１６４） （－２．０７３） （０．１０８） （－５．９３７）

Ｄ ０．１５８ ０．０６０ －０．２４９ ０．３９８ １．５９５ ３．４６６

（０．７３８） （０．８３０） （－１．０８８） （１．３７６） （０．０８０） （０．８７３）

Ａｄｊ＿Ｒ２

ＯｒＣｏｘ＆
ＳｎｅｌｌＲ２

０．２４３ ０．４５１ ０．３７４ ０．０７０ ０．５２９ ０．１５５

３．５　稳健性检验

本研究以公司中具有政治关联特征的高管

人数作为公司政治关联程度的度量。表７中，

因变量是公司中政治关联型高管的人数。模型

２４的Ｍ 的系数显著为负，表明市场化程度低的
地区，民营企业中政治关联高管的人数较多。

模型２５中，ＣＰＣ的系数显著为正，表明政
治关联型企业家控制的企业中，其政治关联高

管的人数较多。模型２６中，ＣＰＤ 的系数显著
为正，说明企业家政治关联程度越高，民营上市

公司中政治关联的高管人数就越多。

此外，政治关联的定义中不包括银行等金

融机构的人员，即只考虑具有各级人大代表、政

协委员和政府官员背景的高管作为政治关联的

度量，结论也不发生改变。

在定义实际控制者政治关联程度时，因为

有一些样本存在实际控制者曾经担任过政府官

员的现象，这可能会影响研究结论的稳健性。

鉴于此，在分析市场化环境与实际控制者政治

关联程度的关系及企业家政治地位与企业的政

治关联的关系时（表４和表６），实际控制者曾

经担任过政府官员的样本被剔除，并重新进行

分析，研究结论也不发生改变。
表７　制度环境与企业的政治关联

变量 模型２４ 模型２５ 模型２６

Ｍ －０．２８６ －０．１８９ －０．２１５

（－３．２４２） （－２．１２３） （－２．２９３）

ＣＰＣ １．０９３

（５．０７０）

ＣＰＤ ０．２５５

（３．３２４）

ＬＳ ０．０１０ ０．０４０ －０．１９２
（０．０１０） （０．０５０） （－０．２３４）

Ｓ ０．１８９ ０．０９０ ０．０８０
（０．９５８） （０．４８１） （０．４３２）

Ｄ ２．３５２ １．３０６ １．８６３
（１．４７１） （０．８３９） （１．１９８）

Ａｄｊ＿Ｒ２ ０．１７３ ０．２３７ ０．２０１

４　结语

本研究从市场化进程等制度环境因素分析

了各地区制度环境的不同对民营企业建立政治

关联动机的影响。结果表明，市场化进程越慢、

政府干预程度越高、非国有经济越不发达、金融

业竞争和市场化程度越低及法律保护程度越弱

的地区，民营企业的政治关联程度越高。法律

保护环境是影响民营企业建立政治关联最重要

的因素。研究还发现，制度环境也深刻影响民

营企业家的政治关联程度，市场化进程越慢、政

府干预程度越高、非国有经济越不发达、金融业

竞争和市场化程度越低及法律保护程度越弱的

地区，民营企业实际控制者的政治关联程度越

高。

至于企业家的政治特征对企业政治关联产

生的影响。研究表明，政治关联型企业家控制

的企业，其政治关联的程度也较高；企业家的政

·１４９·

市场化环境、企业家政治特征与企业政治关联———邓建平　饶　妙　曾　勇

① 本研究将政府与市场的关系、经济结构、金融业的竞争
和市场化、法律制度环境等变量代替市场化程度变量，结果表明
政府干预程度越高、非国有经济越不发达、金融业市场发育程度
越低及法律保护程度越弱的地区，民营上市公司中具有人大代
表、政协委员和政府官员背景的高管比例更高，因篇幅的关系，没
有给出这部分结论。



治关联程度越高，企业的政治关联程度也越高。

本研究从制度环境层面和企业家政治特征

解释了我国民营企业建立政治关联的动机，研

究结论有助于我们了解我国民营企业的成长途

径及行为特征，为目前存在的“中国之谜”提供

部分解释。
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