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行业竞争属性、公司特征与社会责任关系研究
—基于上市公司的实证分析

杨忠智，乔印虎

（浙江财经学院会计学院，浙江 杭州　３１００１８）

摘要：本文以２００８－２０１０年沪深上市公司的经验数据为样本，结合我国特有的行业竞争属性，从公司规模、资
本结构、盈利能力、产权性质和股权结构等公司特征方面对影响上市公司社会责任履行的因素进行了分析。

实证结果表明，公司社会责任的履行不仅受公司自身特征的影响，还受所在行业竞争属性的影响。垄断程度

较高的行业履行社会责任要好于竞争程度较高的行业，但行业竞争属性不同的公司特征对社会责任的履行

程度影响是有差异的。公司特征因素对社会责任的影响因行业而变，与该行业竞争状况密切相关。
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１　引言

我国学界对公司社会责任的研究虽比西方起

步较晚，但目前研究已得到快速发展，关注重点也

开始由理论价值层面转向制度构建与实现路径研

究。多数学者重点围绕企业社会责任的概念界

定、企业社会责任一般理论、企业履行社会责任的

经济后果和企业履行社会责任的影响因素等四个

方面内容进行讨论，并取得丰富的研究成果。但

是在影响因素方面，许多学者主要是从公司特征，

如企业规模、财务绩效、负债水平、公司治理等这

些公司微观层面进行研究。虽然很多学者也认识

到不同行业下企业履行社会责任存在较大差异，

但对行业竞争属性与企业社会责任之间的关系和

微观作用机理尚缺乏深入的研究。

在行业属性方面，由于行业众多，许多学者的

通常做法都是直接基于一个行业进行研究，分析

公司社会责任问题，如：Ｔｅｒｊｅ等（２００８）［１］以石油
行业上市公司为研究样本；Ａｌａｎ（２００８）［２］选取医
药行业予以研究；王建琼、何静谊（２００９）［３］选取
制造业作为研究对象；沈洪涛（２００７）［４］选取制造
业下的石油化学塑料塑胶行业企业作为研究样

本。然而，尽管他们能够认识到行业不同对社会

责任履行会产生差异，但是并没有给出充分理论

与实证解释。

无论是理论界还是实务界，企业所在行业的

竞争状况始终被认为是影响企业决策的重要因

素［５］。在垄断程度较高的行业，企业可以凭借垄

断地位或市场势力，比较容易获得很好的经济效

益，因此更有基础履行良好的社会责任。我国垄

断性企业大多数都是国有企业，国家成立这些垄

断企业的目的主要是为了政府履行相关的公共职

责和保持对国家的控制力，因此垄断企业在享受

垄断权力的时候，必须承担比一般企业更大的社
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会责任，从而更好地维护公众利益和调节经

济［６］。常磊等（２０１０）［７］认为垄断企业的社会责
任绝不仅限于对外捐赠，企业应该建立完善的现

代企业管理制度，以公开透明的诚信态度接受社

会的监督并取得信任，从而对各种利益相关者负

责。垄断是一种市场结构，在这种市场结构下包

含诸多行业，并且这些行业通常都是关乎国计民

生的，如：电信、煤炭、电网、钢铁、铁路等。因此，

国内很多学者之所以主张垄断企业应该承担更多

的社会责任，因为他们不仅有能力承担，而且更有

义务承担。

在微观影响因素方面的研究成果较多，虽然

专家学者研究观点各有差异，但理论研究和实证

研究都提出了一些可以解释社会责任履行效果的

公司特征变量，主要包括公司规模、财务杠杆、盈

利能力、产权性质及股权结构等。（１）公司规模。
Ｍｃｗｉｌｌｉａｍｓ（２００１）［８］研究得出，规模越大的企业，
越倾 向 于 履 行 更 多 的 社 会 责 任。沈 洪 涛

（２００７）［４］针对石化塑胶行业的 Ａ股公司实证研
究显示：规模越大、财务绩效越好的企业，越倾向

于履行社会责任。徐泓等（２０１１）［９］研究也得出
类似结论。（２）财务杠杆。基于资本市场观点，
公司负债率越高，股权资本越少，则股本越容易集

中于少数股东手中，致使企业社会责任意识减

少［１０］。刘长翠、孔婷婷（２００６）［１１］研究也得出冶
金和农林牧副渔两个行业的企业社会责任贡献率

与资产负债率负相关。当企业资产负债率过高，

且现金流不充裕时，极易影响到企业偿还到期债

务的能力，加大财务风险，甚至会摧毁企业。（３）
盈利能力。目前关于企业财务绩效和其履行社会

责任之间的研究较多，但研究结果呈现很大差异。

从现有文献来看，认为财务绩效与企业履行社会

责任呈正相关关系居多［１２］。（４）产权性质。由于
我国经济还处于转型时期，因此研究我国公司社

会责任问题必须考虑转型经济环境下的制度因

素。转型经济的共同特点是市场机制不完善与市

场效率不高，资源配置中还严重存在政府直接分

配资源以及社会网络替代市场机制分配资源的现

象［１３］。（５）股权结构。股权结构是公司治理机制
有效性的重要因素，而我国上市公司股权结构突

出特点就是股权过于集中，这必然影响上市公司

社会责任的履行。Ｃｏｓｔａｎｚａ等（２００８）［１４］针对欧

洲上市公司实证研究发现，股权集中度与公司社

会责任履行呈负相关关系。史敏超（２０１０）［１５］实
证研究得出股权集中度同企业社会责任正相关结

论。谢文武（２０１１）［１６］研究发现社会责任与公司
第一大股东持股比例显著负相关。杨忠智等

（２０１２）［１７］研究认为选择适当的股权集中度有利
于社会责任的履行。

公司履行社会责任的影响因素是近几年来国

内外学术界研究的一个重要课题，但是，现有的国

内文献很少基于行业竞争属性与公司特征对公司

社会责任的影响进行一体化实证研究。在公司特

征与社会责任关系的实证研究中，单纯的总样本

数据分析可能会掩盖公司特征与社会责任之间真

实关系的行业差异性，因而基于总样本分析推出

公司特征与社会责任的关系结论具有一定的误导

性。鉴于此，基于行业属性研究是必要的。本文

实证研究两个问题：一是行业竞争属性不同对社

会责任的履行有何影响？二是不同行业竞争属性

的公司特征与社会责任的关系？针对不同行业竞

争程度属性，从公司特征角度入手，通过实证分析

来检验具有哪些公司特征其履行社会责任的动机

更强，以期从本质上把握上市公司履行社会责任

的内在经济动因，试图揭示我国在经济转型过程

中行业属性、行业特征与社会责任之间的内在联

系。该研究拓展了社会责任理论，深化了对其影

响因素的分析，对于人们更全面深刻地理解和认

识我国上市公司的社会责任履行差异具有重要意

义。

２ 研究设计

２１　研究假设
基于经济学观点，垄断性企业履行社会责任

的成本可以通过提高销售价格或降低采购价格来

实现转移，因此，垄断性企业应该比竞争性企业更

有履行社会责任的积极性。而在竞争激烈的行业

中，企业为了生存、发展及获利，往往选择压缩如

劳动者工资、员工福利、社区投入、慈善捐赠等弹

性较大的社会责任成本。基于此，本文提出以下

假设：

Ｈ１：垄断程度较高的行业履行社会责任要好
于竞争程度较高的行业。
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一般而言，企业规模越大，其占用的社会资源

也越多，产品或服务的类别以及所占领的市场份

额也越多，从而会产生众多利益相关者，并会受到

他们的高度关注，因此大企业往往会比中小企业

更重视自己的社会形象。另外，履行良好的社会

责任本身就是一种打造自己大企业形象和良好信

誉度的有效手段，从而取得利益相关者的支持，是

企业提高融资能力、拓展业务活动、扩大市场份额

的重要保证。因此，本文提出以下假设：

Ｈ２：企业规模与其履行社会责任情况正相
关。

一般情况下，当财务资源有限时，为防止财务

危机的出现，企业通常会考虑优先偿还债务或扩

大再生产，而对企业履行社会责任所需的资源投

入不够重视。因此，本文提出以下假设：

Ｈ３：企业资产负债率与其履行社会责任情况
负相关。

企业履行社会责任需要投入一定资源，这需

要建立在企业具备一定经济实力基础之上，而企

业财务绩效越好则保证程度会越高。同时，履行

良好的社会责任可以向市场传递经营状况良好的

信号，有助于提高投资者信心，从而促进企业价值

的提升。基于此，本文提出以下假设：

Ｈ４：企业财务绩效与其履行社会责任情况正
相关。

为体现国家意志，国有企业一般会承担更多

的社会责任。非国有企业更关注企业利润最大

化，其履行社会责任的动力往往是来自于外部，如

消费者和政府的压力等。由此提出以下假设：

Ｈ５：国有企业比非国有企业会更好的履行社
会责任。

虽然针对股权结构与公司社会责任的研究结

论有较大差异，但本文认为，大股东与公司的整体

利益会随着股权集中度的适度提高而趋于一致，

且企业履行社会责任有助于企业价值的提高。因

此，大股东为了追求长期利益会倾向于公司履行

更多的社会责任。由此，提出以下假设：

Ｈ６：股权集中度与企业履行社会责任情况正
相关。

２２　变量选取与计算方法
（１）因变量（ＣＳＲＩ）。企业社会责任指数

（ＣｏｒｐｏｒａｔｅＳｏｃｉａｌＲｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙＩｎｄｅｘ，简称 ＣＳ
ＲＩ），用来计量企业社会责任活动的多少。由于
我国目前没有形成能够直接衡量企业社会责任履

行情况的指标体系，本文借助１９９５年《财政部企
业经济效益评价指标体系》，结合２００６年深圳证
券交易所发布的《深圳证券交易所上市公司社会

责任指引》、２００８年上海证券交易所发布的《关于
加强上市公司社会责任承担工作的通知》及《上

海证券交易所上市公司环境信息披露指引》中关

于社会责任的界定，用社会贡献率来衡量企业为

国家或社会创造或支付的价值总额，包括对政府、

投资者、员工和供应商、社区的贡献，其计算公式

如下：

ＣＳＲＩ＝ＧＲ＋ＩＲ＋ＷＲ＋ＳＲ＋ＣＲ （１）
在 参 考 温 素 彬 等 （２００８）［１８］、宋 建 波

（２０１０）［１９］等研究基础上，本文对企业社会责任指
数的计算方法设计如表１所示：

表１ 企业社会责任指数的计量方法①

Ｔａｂｌｅ１ Ｍｅｔｅｒｉｎｇｍｅｔｈｏｄｓｏｆｔｈｅｉｎｄｅｘｏｆｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓｏｃｉａｌｒｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙ

指标 名称 计算方法

ＧＲ 对政府的责任 ＧＲ＝（支付的各项税费－收到的税费返还）／平均资产总额

ＩＲ 对投资者的责任 ＩＲ＝支付的现金股利和利息支出／平均资产总额

ＷＲ 对员工的责任 ＷＲ＝支付给员工以及为员工支付的现金／营业收入

ＳＲ 对供应商的责任 ＳＲ＝（主营业务成本＋期初存货－期末存货）／平均应付账款＋现金／应付账款

ＣＲ 对社区的责任 ＣＲ＝（捐赠支出＋赞助费＋环保支出）／平均资产总额

ＣＳＲＩ 企业社会责任指数 ＣＳＲＩ＝ＧＲ＋ＩＲ＋ＷＲ＋ＳＲ＋ＣＲ

① 深圳证券交易所在２００６年发布的《上市公司社会责任指引》中定义的社会责任还包括对客户应承担的责任。而对客户的责任主要
包括产品的质量和服务的质量，但由于相关资料的收集难度较大，所以本文没有采用这方面的指标。
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　　表１中的ＩＲ包含了对股东和债权人的责任，
ＣＲ包含了对社区及环境的责任。对政府的责任
主要体现在依法纳税；对员工的责任体现在企业

支付给员工的工资和福利两方面，但由于信息收

集方面的局限性，本文仅以企业支付给员工以及

为员工支付的现金占营业收入比来反映；对供应

商的责任用应付账款周转率、现金与应付账款比

率体现，该指标越高，企业支付供应商货款的时间

就越短，占用其资金的程度越低，对供应商越有

利。

（２）解释变量和虚拟变量。
具体变量的定义及名称如表２所示。

表２ 变量定义表

Ｔａｂｌｅ２　Ａｄｅｆｉｎｉｔｉｏｎｔａｂｌｅｏｆｖａｒｉａｂｌｅｓ

变量名称 变量定义

ＳＩＺＥ 公司规模，取年末总资产的自然对数

ＬＥＶ 资产负债率，负债总额与资产总额的比值

ＲＯＥ 净资产报酬率，净利润与平均资产的比值

ＳＴＡＴＥ 产权性质，是否国有控股（国有控股为１，否则为０）

ＯＣ 股权集中度，前三大股东持股比例平方和

ＹＥＡＲ１
年度虚拟变量，当取２００８年数据时该值为１；否

则为０

ＹＥＡＲ２
年度虚拟变量，当取２００９年数据时该值为１；否

则为０

在表２中，ＳＩＺＥ、ＬＥＶ与 ＲＯＥ是实证研究中
描述公司规模、财务杠杆和盈利能力的常用指标；

ＳＴＡＴＥ是产权性质虚拟变量，用来控制可能存在
的产权性质差异对企业履行社会责任的影响；ＯＣ
是前三大股东持股比例平方和，反映股权集中

度①；ＹＥＡＲ是年份虚拟变量，由于不同年份往往
政策不同，用此变量控制年度变化对企业履行社

会责任的影响。

２３ 数据选取与实证模型

为了检验假设 Ｈ１，本文依据我国２００１年发
布的《上市公司行业分类指引》的划分为标准，参

照岳希明等（２０１０）［２０］等对垄断行业与竞争行业
的界定，选取了农林牧副渔、食品饮料、木材家具

造纸印刷作为竞争程度较高的行业；选取采掘业、

石油加工及焦炼、铁路管道航空运输作为垄断程

度较高的行业，以２００８－２０１０年沪深上市公司为
样本，在剔除数据不全和异常值后，样本资料如表

３所示。

表３ 样本选取资料

Ｔａｂｌｅ３　Ｄａｔａｏｆｓａｍｐｌｅｓｅｌｅｃｔｉｏｎｓ

行业名称 行业属性 样本数量

农林牧副渔 竞争程度高 ８１

食品饮料 竞争程度高 ２４６

木材家具造纸印刷 竞争程度高 １４７

采掘业 垄断程度高 １４７

石油加工及焦炼 垄断程度高 ３９

铁路管道航空运输 垄断程度高 １８９

在检验行业属性的影响时，本文采用独立样

本的Ｔ检验方法；在检验公司自身特征的影响
时，本文建立了以下多元线性回归模型：

ＣＳＲＩ＝ａ＋ｂ１×ＳＩＺＥ＋ｂ２×ＬＥＶ＋ｂ３×ＲＯＥ＋
ｂ４×ＳＴＡＴＥ＋ｂ５×ＯＣ＋ｂ６×ＹＥＡＲ１＋ｂ７×ＹＥＡＲ２

（２）
研究所用数据主要来源于 ＣＳＭＡＲ数据库及

公司年度报告。

３ 实证结果与分析

３１ 行业属性的检验

表４和表５列示了两种行业竞争属性下企业
社会责任指数的描述性统计数据。

对比表４和表５，可以看出高垄断行业下企
业社会责任指数平均值０３１４３，明显大于高竞争
行业下的０１９９９；具体到每一小类，结果都是高
垄断行业好于高竞争行业。但值得注意的现象

是，高竞争行业下对社区的责任指数（ＣＲ＝
００００５）与高垄断行业下对社区的责任指数（ＣＲ
＝００００７）相差很小；同时，二者的标准差分别为
０００４７与０００３７，表明高竞争行业的部分企业对
社区的责任（包括捐赠、环保）比高垄断行业企业

① 由于我国上市公司普遍存在股权过度集中的股权特征，因此本文重点考虑股权集中度问题。反映股权集中度的常用指标有第一大

股东持股比例、前五大股东持股比例，为减少指标，本文做了折中。
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做的更好。

表４ 高竞争行业下企业社会责任指数的描述性统计

Ｔａｂｌｅ４　ＤｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅＳｔａｔｉｓｔｉｃｓｆｏｒｔｈｅｉｎｄｅｘｏｆｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓｏｃｉａｌｒｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙｉｎｆｉｅｒｃｅｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ

ＣＳＲＩ ＧＲ ＩＲ ＷＲ ＳＲ ＣＲ

ＭＡＸ ０．６５９７ ０．２８３８ ０．２５７１ ０．４２００ ０．０２４１ ０．０８２９

ＭＩＮ ０．０１２９ ０．００２６ ０．００００ －０．０８４９ ０．００００ ０．００００

ＭＥＤＩＡＮ ０．１７９７ ０．０６１５ ０．０４４２ ０．０５５８ ０．０００２ ０．００００

ＭＥＡＮ ０．１９９９ ０．０６９８ ０．０５６２ ０．０７３４ ０．０００８ ０．０００５

ＳＴＤＥＶ ０．１１２３ ０．０４８８ ０．０４８１ ０．０７０７ ０．００１８ ０．００４７

表５ 高垄断行业下企业社会责任指数的描述性统计

Ｔａｂｌｅ５ ＤｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅＳｔａｔｉｓｔｉｃｓｆｏｒｔｈｅｉｎｄｅｘｏｆｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓｏｃｉａｌｒｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙｉｎｍｏｎｏｐｏｌｉｓｔｉｃｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ

ＣＳＲＩ ＧＲ ＩＲ ＷＲ ＳＲ ＣＲ

ＭＡＸ １．１９５５ ０．５０２０ ０．８３０５ ０．２９７６ ０．８６０３ ０．０３８１

ＭＩＮ ０．０３９７ ０．００４４ ０．００００ ０．００４３ ０．００００ ０．００００

ＭＥＤＩＡＮ ０．２７４５ ０．１００８ ０．０６４１ ０．０８１６ ０．０００１ ０．００００

ＭＥＡＮ ０．３１４３ ０．１１６９ ０．０９２８ ０．０９６０ ０．００９４ ０．０００７

ＳＴＤＥＶ ０．１８６９ ０．０８０３ ０．１１１８ ０．０６２３ ０．０７４１ ０．００３７

　　为了检验假设是否正确，本文又对两种行业
属性下企业社会责任指数指标进行独立样本 Ｔ
检验。表６列示了两种行业属性下企业社会责任

指数的独立样本 Ｔ检验结果。从表中不难看出
确实是高垄断行业企业履行社会责任要好于高竞

争企业，从而Ｈ１得证。

表６ 两种行业属性下企业社会责任指数的Ｔ检验结果

Ｔａｂｌｅ６　ＲｅｓｕｌｔｓｏｆＴ－ｔｅｓｔｓｆｏｒｔｈｅｉｎｄｅｘｏｆｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓｏｃｉａｌｒｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙｉｎｔｗｏｔｙｐｅｓｏｆｉｎｄｕｓｔｒｙａｔｔｒｉｂｕｔｅｓ

高竞争行业均值（Ｎ＝４７４） 高垄断行业均值（Ｎ＝３７５） 均值差 Ｓｉｇ

ＣＳＲＩ ０．１９９９ ０．３１４３ －０．１１４４ ０．０１３

ＧＲ ０．０６９８ ０．１１６９ －０．０４７１ ０．０５８

ＩＲ ０．０５６２ ０．０９２８ －０．０３６６ ０．１６４

ＷＲ ０．０７３４ ０．０９６０ －０．０２２６ ０．０８７

ＳＲ ０．０００８ ０．００９４ －０．００８６ ０．００２

ＣＲ ０．０００５ ０．０００７ －０．０００２ ０．３７３

３２ 公司特征的检验

３２１　解释变量的描述性统计
从表７描述性统计结果中可以看出，高竞争

行业的公司特征各项指标的离散程度均大于高垄

断行业，体现了高竞争行业市场化特征。此外：

（１）资产规模：高垄断行业平均值２３２１６０，明显
大于高竞争行业下的１６８５７３，显示出垄断行业

的规模优势；（２）负债水平：高垄断行业平均值
０４２３８，低于高竞争行业下的 ０５６２０，表明高垄
断行业的财务杠杆效应弱于高竞争行业；（３）盈
利能力：高垄断行业平均值００６４１，明显大于高
竞争行业下的００３７４，表明高垄断行业企业盈利
能力的强势；（４）产权性质：高垄断行业平均
９０３５％的企业为国有企业，而高竞争行业企业仅
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有２５７１％为国有企业；（５）股权集中度：高垄断
行业平均值 ０２３４０，明显大于高竞争行业下的

０１１２６，表明高垄断行业股权更加集中，凸显出我
国垄断行业国有股独大，股权过度集中的特色。

表７ 不同行业属性下解释变量的描述性统计

Ｔａｂｌｅ７ ＤｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅＳｔａｔｉｓｔｉｃｓｆｏｒｅｘｐｌａｉｎｉｎｇｖａｒｉａｂｌｅｓｉｎｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉｎｄｕｓｔｒｙａｔｔｒｉｂｕｔｅｓ

ＳＩＺＥ ＬＥＶ ＲＯＥ ＳＴＡＴＥ ＯＣ

高竞争 高垄断 高竞争 高垄断 高竞争 高垄断 高竞争 高垄断 高竞争 高垄断

ＭＡＸ ２５．６４８３ ２８．１３５６ １．６９５６ １．２７３５ ０．５７１２ ０．６８６４ １ １ １ ０．４１９８

ＭＩＮ １２．７６４３ １８．７３４８ ０．０１０８ ０．３１９５ －０．７２９７ ０．０８４４ ０ ０ ０．００４５ ０．００６２

ＭＥＤＩＡＮ １８．２７８４ ２３．０５５７ ０．５２５７ ０．４０３１ ０．０３２６ ０．０６２７ ０ １ ０．１０２７ ０．２４６６

ＭＥＡＮ １６．８５７３ ２３．２１６０ ０．５６２０ ０．４２３８ ０．０３７４ ０．０６４１ ０．２５７１ ０．９０３５ ０．１１２６ ０．２３４０

ＳＴＤＥＶ １．４９４１ １．１２２５ ０．３５７４ ０．１８７９ ０．２５４７ ０．１２０９ ０．６８４４ ０．２６２４ ０．１４４４ ０．００９５

３２２ 相关性分析

表８－表１０列示了变量间的相关系数。如
表所示，变量间的相关系数绝对值最高为０５８１，
远远小于０８，说明变量间的共线性较低，不会对

回归结果造成影响。同时可以看出，除了 ＣＳＲＩ
与ＯＣ的相关系数不高外，其余变量均与研究假
设保持一致，其显著性较好。

表８ 全样本下变量间的相关系数

Ｔａｂｌｅ８ Ｃｏｒｒｅｌａｔｉｏｎ ｃｏｅｆｆｉｃｉｅｎｔｏｆｖａｒｉａｂｌｅｓｉｎｔｈｅｗｈｏｌｅｓａｍｐｌｅｓ

ＣＳＲＩ ＳＩＺＥ ＬＥＶ ＲＯＥ ＳＴＡＴＥ ＯＣ

ＣＳＲＩ １

ＳＩＺＥ ０．１３４ １

ＬＥＶ －０．０８１ ０．２４６ １

ＲＯＥ ０．１２８ ０．１３０ －０．３８５ １

ＳＴＡＴＥ ０．１５１ ０．４４４ ０．３１７ －０．０７６ １

ＯＣ ０．０８０ ０．２９５ －０．２５８ ０．２６９ ０．０３７ １

　注：表示在１０％的水平上显著；表示在５％的水平上显著；表示在１％的水平上显著（下同）。

表９ 高竞争行业下变量间的相关系数

Ｔａｂｌｅ９ Ｃｏｒｒｅｌａｔｉｏｎ ｃｏｅｆｆｉｃｉｅｎｔｏｆｖａｒｉａｂｌｅｓｉｎｆｉｅｒｃｅｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ

ＣＳＲＩ ＳＩＺＥ ＬＥＶ ＲＯＥ ＳＴＡＴＥ ＯＣ

ＣＳＲＩ １

ＳＩＺＥ ０．１８８ １

ＬＥＶ －０．１２７ ０．３５５ １

ＲＯＥ ０．２０４ ０．０９７ －０．１６３ １

ＳＴＡＴＥ ０．４０３ ０．５８１ ０．３７０ －０．１２５ １

ＯＣ ０．２１７ ０．４６５ －０．３４２ ０．４１２ ０．１０６ １
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表１０ 高垄断行业下变量间的相关系数

Ｔａｂｌｅ１０ Ｃｏｒｒｅｌａｔｉｏｎ ｃｏｅｆｆｉｃｉｅｎｔｏｆｖａｒｉａｂｌｅｓｉｎｍｏｎｏｐｏｌｉｓｔｉｃｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ

ＣＳＲＩ ＳＩＺＥ ＬＥＶ ＲＯＥ ＳＴＡＴＥ ＯＣ

ＣＳＲＩ １

ＳＩＺＥ ０．１１５ １

ＬＥＶ －０．０８１ ０．２１２ １

ＲＯＥ ０．０９８ ０．１６８ －０．３８５ １

ＳＴＡＴＥ ０．０７６ ０．４１９ ０．３１７ －０．０５７ １

ＯＣ ０．００７ ０．１７４ －０．１９０ ０．１３８ ０．０２２ １

３２３ 回归结果

表１１是全样本回归分析的结果。其中第
（１）～第（５）列是单独引入各个解释变量的回归
结果，第（６）列是同时引入所有解释变量的回归
结果。根据表１１可以得出，如同相关系数表８－

表１０所示，除股权集中度的相关性不显著外，其
余变量均与假设一致，并且通过了显著性检验。

因此，本文得出：资产规模越大、资产负债率越低、

净资产收益率越高的国有企业越倾向于履行社会

责任。

表１１　全样本下的回归结果

Ｔａｂｌｅ１１ Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎｒｅｓｕｌｔｓｏｆｔｈｅｗｈｏｌｅｓａｍｐｌｅｓ

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＳＩＺＥ ０．００４０ ０．００５４

ＬＥＶ －０．０８９８ －０．０８０１

ＲＯＥ ０．２１０７ ０．１７０６

ＳＴＡＴＥ ０．００２３ ０．０１７６

ＯＣ ０．０１４０ ０．０３１９

ＹＥＡＲ１ Ｃｏｎｔｒｏｌ

ＹＥＡＲ２ Ｃｏｎｔｒｏｌ

截距 ０．２８５７ ０．２３７２ ０．１８８０ ０．１９８９ ０．１９２５ ０．３９６０

样本数量 ８４９ ８４９ ８４９ ８４９ ８４９ ８４９

Ｒ２ ０．１２８５ ０．１４８２ ０．１４２７ ０．１２７５ ０．１２７７ ０．１６８２

ＡｄｊｕｓｔｅｄＲ２ ０．１２５５ ０．１４５２ ０．１３９７ ０．１２４５ ０．１２４７ ０．１５４９

Ｆ－Ｓｔａｔｉｓｔｉｃ ４２．１８２２ ４９．７５７５ ４７．６０４８ ４７．８０７８ ４１．８８５０ ３２０．４１４２

　　为了进一步分析行业间的区别，本文又分别
针对高竞争行业和高垄断行业进行了回归分析，

得到表１２和表１３。从表１２和表１３可以看出，虽
然总体态势与表１１统计结果类似，但是在高垄断
行业下，资产规模与盈利能力的增加对社会责任

的履行程度影响要弱于高竞争行业。受企业自身

财务杠杆的影响，高垄断行业社会责任履行度比

高竞争行业显著。高垄断行业的国有产权性使社

会责任履行度要强于高竞争行业。但无论是垄断

性行业还是竞争性行业，其股权集中度虽然对社

会责任的履行有正向影响，但均不显著。
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表１２ 高竞争行业下的回归结果

Ｔａｂｌｅ１２ Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎｒｅｓｕｌｔｓｉｎｆｉｅｒｃｅｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＳＩＺＥ ０．１７４２ ０．０８５３

ＬＥＶ －０．０６２３ －０．０５１６

ＲＯＥ ０．３５８２ ０．２４００

ＳＴＡＴＥ ０．０７０７ ０．０３９７

ＯＣ ０．０３６４ ０．０７７２

ＹＥＡＲ１ Ｃｏｎｔｒｏｌ

ＹＥＡＲ２ Ｃｏｎｔｒｏｌ

截距 ０．２４６２ ０．１５６１ ０．２３３４ ０．２１４７ ０．２０３３ ０．４６３９

样本数量 ４７４ ４７４ ４７４ ４７４ ４７４ ４７４

Ｒ２ ０．１３４２ ０．１５３９ ０．１４０６ ０．１２３６ ０．１３７０ ０．１５３３

ＡｄｊｕｓｔｅｄＲ２ ０．１３２８ ０．１５１１ ０．１３８９ ０．１２２０ ０．１３６２ ０．１５１８

Ｆ－Ｓｔａｔｉｓｔｉｃ ４４．３５８２ ４６．６０３９ ４５．６３６７ ４７．４４８２ ４３．３０７４ ３２０．０４６３

表１３ 高垄断行业下的回归结果

Ｔａｂｌｅ１３ Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎｒｅｓｕｌｔｓｉｎｍｏｎｏｐｏｌｉｓｔｉｃｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＳＩＺＥ ０．００３７ ０．０１２５

ＬＥＶ －０．１２５８ －０．０６４８

ＲＯＥ ０．１０６７ ０．１５３８

ＳＴＡＴＥ ０．００１４ ０．０２３６

ＯＣ ０．００８２ ０．４２０

ＹＥＡＲ１ Ｃｏｎｔｒｏｌ

ＹＥＡＲ２ Ｃｏｎｔｒｏｌ

截距 ０．２５７７ ０．２４８０ ０．１６４９ ０．２０２０ ０．１７４３ ０．４２２４

样本数量 ３７５ ３７５ ３７５ ３７５ ３７５ ３７５

Ｒ２ ０．１２６６ ０．１５４５ ０．１６２０ ０．１４９７ ０．１２３８ ０．１６５５

ＡｄｊｕｓｔｅｄＲ２ ０．１２２３ ０．１５０６ ０．１５８６ ０．１４４２ ０．１２０８ ０．１６４２

Ｆ－Ｓｔａｔｉｓｔｉｃ ４５．４２７６ ４６．０８６２ ４７．５５３１ ４６．５８２９ ４２．０４６６ ３２０．７３５２

３２４ 稳健性检验

为了检验本文结论的稳健性，本文分别把净

资产收益率换成总资产收益率（ＲＯＡ）、每股收
益，把股权集中度换成第一大股东持股比例、前五

大股东持股比例平方和后，结论均与上文基本一

致。上述敏感性检验表明，本文的研究结论是比

较稳健的。

４ 研究结论与启示

通过上述分析，本文得出以下结论：

（１）公司社会责任的履行不仅受公司自身特
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征的影响，还受所在行业属性的影响。垄断程度

较高的行业履行社会责任要好于竞争程度较高的

行业，但在捐赠、环保等社会责任的履行方面一些

高竞争行业企业比一般高垄断行业企业做的更

好，这种现象值得高垄断行业企业反思。

（２）公司规模、资本结构、盈利能力、产权性
质和股权结构等公司特征因素对公司是否有效履

行社会责任有显著影响。具体表现为：企业规模

与其履行社会责任情况正相关，但高垄断行业不

如高竞争行业显著，显示出高竞争行业在发展过

程中对社会责任的履行更具活力。企业资产负债

率与其履行社会责任情况负相关，但高垄断行业

比高竞争行业更显著，这反映出伴随财务风险的

加大，高竞争行业的心态更趋于谨慎。企业财务

绩效与其履行社会责任情况正相关，但高垄断行

业不如高竞争行业显著，这种现象与高垄断行业

占据更多社会资源的身份不够相称。与非国有企

业相比，国有企业履行社会责任情况会更好，但高

垄断行业更显著。股权集中度对社会责任的影响

在高垄断行业与高竞争行业之间并不显著。

实证表明，公司特征因素对社会责任的影响

因行业而变，与该行业竞争状况密切相关。

本文的主要启示是：首先，企业社会责任必须

与行业属性紧密结合。不同行业的企业，因为市

场垄断与竞争程度不同，使得社会对企业的期望

不同，企业对社会的期望也会有不同的反应，因而

企业社会责任也必然不同。虽然实证结果表明高

垄断行业企业履行社会责任要好于高竞争企业，

但由于我国高垄断行业一般都是国有企业，与其

他国家尤其是发达国家相比，我国行业垄断具有

明显的行政垄断特征，在重要资源要素配置、商业

竞争环境、垄断价格控制等方面均优于其他企业，

因此应更好地利用垄断性优势履行更多的与之行

业属性相称的社会责任。其次，企业社会责任的

履行应符合“责任铁律”原则，要使企业的权、责、

利保持相称。戴维斯（Ｋ．Ｄａｖｉｓ．１９６０）根据“责任
铁律”原则强调：“企业的社会责任必须与企业的

社会权力相称”，“权力越大，责任越大”。我国垄

断性行业，往往控制着整个社会运行的一些权力

体系，影响着大多数人的生活方式和生活水平，甚

至影响着政府公共政策的制定，因此应该承担更

多的社会责任。

本文主要局限：本文只是针对行业竞争属性

进行分析，没有考虑如行业发展周期阶段、成长性

等属性。只是依据上市公司年报数据来推断社会

责任履行状况，没有考虑公司内部的社会责任战

略和管理状况，以及企业外部消费者认知与评价

等方面。由于社会责任评价指标选取的局限性，

可能导致研究结果存在偏差。这些问题都有待后

续研究中不断完善。
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