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摘要：我国民营企业在过去  30 年的发展过程中，扮演了很重要的“中国经济发展的推动者、主力军”角色，在履 

行社会责任方面存在着不容忽视的问题。因此，民营企业社会责任与企业财务绩效的关系，是  20 多年来国外企 

业管理领域研究的一个热点问题。基于国内外近  30 年来对民营企业社会责任与财务绩效关系方面的相关研究， 

以  2008 年~2010 年民营企业汽车行业面板数据为基础进行实证分析，表明民营企业各层次社会责任与企业财务 

绩效间成不同关系，但总体来说两者成正相关关系。 
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一、引言 

民营企业对我国经济社会的发展做出了巨大的贡 

献，是我国市场经济的重要组成部分，但其自身在发 

展过程中也面临着许多瓶颈和现实的挑战，尤其是在 

经营管理中出现的某些缺乏社会责任的短期行为，己 

成为民营企业健康发展的严重障碍。富士康连跳、三 

鹿奶粉事件、汶川地震万科限员工捐 10元、 河南伊川 

特大煤矿事故、重金属环境污染等问题，这些事件反 

映了民营企业在快速发展中产生的雇佣纠纷、与劳动 

法相冲突的管理制度、食品安全、社会捐赠、煤矿安 

全、环境污染等系列问题，并且引起了社会的广大关 

注。这些负面问题无不影响着民营企业的健康和可持 

续发展。针对企业社会责任问题的讨论，不仅引起了 

有关专家与社会民众的关注，也引发了包括企业界以 

及越来越多的企业经营者的思考。而民营企业作为一 

个营利组织，追求利润是其存在的主要目的，但履行 

企业社会责任必然会带来经营成本，如何衡量民营企 

业社会责任与企业财务绩效有怎样的关系，民营企业 

应怎样根据企业自身情况来履行社会责任，是改变民 

营企业社会责任现状，从而获得更好的生存与发展的 

关键问题。针对这一问题，理论界尚没有权威的理论 

可以回答。因而，民营企业社会责任与企业财务绩效 

关系的问题成为当前研究的热点。 

民营企业是中国特殊体制下的具有中国特色的概 

念，这一词最早出现在《中共中央国务院关于加速科 

学技术进步的决定》(1995)文件中。改革开放以来， 

中国市场最为显著的成果莫过于民营企业这一新生主 

力军的产生与发展。有关民营企业这一概念争论较 

多，因此，我们首先对此进行澄清。 

据国外文献所知， “民营”的基本含义是指“民间经 

营”，即非官方的组织运营活动，而对民营企业则没有 

既定的界定模块，较为常见的是二次大战后美、法、 

德等国曾出现的国有企业民营化浪潮。正因为在绝大 

多数国家里，民营经济涵盖了整个国民经济的绝大部 

分，民营是极为普遍的现象，所以他们研究的经济即 

指民营经济。但在我国，“民营”这一概念，是在中国 

经济体制不断改革和发展的过程中产生的，主流观点 

认为民营企业是指除国有企业外的其他一切企业都是 

民营企业，具体包括城乡集体企业、个体私营企业、 

收稿日期：2011−05−30；修回日期：2011−12−26 
基金项目：湖南省教育厅研究项目“税收改革、盈余质量及经济后果—基于我国 A 股上市公司实证研究”(10C0879)；湖南省科技厅科计划处项目“中 

小企业资本结构的治理效应研究”(2009JT3010)；湖南涉外经济学院 2010 年校级科研项目“企业社会责任(CSR)的法律问题研究—基于公 

司治理视角”；湖南省社会科学成果评审委员会  2010~2011 年度立项课题“资产结构、资本结构与盈利能力关系研究基于湖南省上市公 

司的实证分析”(1011218B) 
作者简介： 易冰娜(1979−)， 女， 湖南岳阳人， 中南大学商学院博士生， 湖南涉外经济学院讲师， 主要研究方向： 企业社会责任(CSR)； 韩庆兰(1954−)， 

女，河北保定人，中南大学商学院教授，主要研究方向：现代企业成本管理与控制.



经济与管理研究 易冰娜，韩庆兰：民营企业社会责任与企业财务绩效关系的实证研究  127 

非国有控股的联营(混合)企业和股份制企业、外商投 

资企业、港澳台投资企业等。值得区别的是，中小企 

业与民营企业是从不同角度来定义的，而且二者没有 

严格的界定界限。中小企业是亚洲新兴工业化国家或 

地区的习惯叫法。我国对中小企业的量化界定比较 

晚，直到《中华人民共和国中小企业促进法》的出台， 
2003 年 2 月 19 日才对中小企业进行了统一的量化界 

定。基于此，笔者认为：民营企业社会责任是指民营 

企业在追求利润最大化同时， 还要对利益相关者(投资 

者、员工、消费者、政府、公共事业)承担相应的社会 

责任，包括遵守商业道德、保护劳动者的合法权益、 

生产安全、按章纳税、捐助慈善事业等。 

二、研究假设 

国外大量实证分析证实企业社会责任与企业财务 

绩效间存在确定的正相关关系。Bragdon 和Marlin [1] ， 
Bowmen和Haire [2] 先后报告公司社会责任和股东权益 

回报率之间存在正相关。 Preston 和 Bannon [3] 用财富企 

业社会名誉调查代表社会绩效，比较了美国  67 户大 

企业 1982 年至 1992 年的社会绩效与财务绩效，发现 

企业社会责任与企业财务绩效之间有着积极的关系。 

目前，我国对于民营企业社会责任与企业财务绩 

效关系的研究不够深入和全面，因此缺乏相关文献。 

颜剩勇、刘庆华 [4] 理论分析认为社会责任和企业财务 

绩效之间存在“确定的正相关”；礼丹萌在其硕士论文 
“民营企业社会责任对企业绩效的影响”(2009)中指出 

民营企业社会责任对企业绩效产生正面的影响。企业 

绩效包括社会绩效、环境绩效和经济绩效(财务绩效)。 

也就是民营企业社会责任对财务绩效将产生正面的影 

响。同时指出企业所属行业、企业规模可能会影响民 

营企业社会责任与财务绩效的关系；张建 [5] 实证研究 

中得出民营企业承担政府、环保两方面的社会责任能 

促进财务绩效的提升，而承担对员工、投资者、公益、 

法律几方面的社会责任不能促进财务绩效的提升。葛 

道顺 [6] 从社会组织和意识形态角度阐述组织履行社会 

责任对企业经营的促进作用。 

本文依据国内外大多数学者的实证研究结果，结 

合我国民营企业的实际情况，在理论分析的基础上提 

出以下研究假设: 
假设  1：民营企业对政府的社会责任贡献与企业 

财务绩效正相关； 

假设  2：民营企业对员工的社会责任贡献与企业 

财务绩效正相关; 
假设  3：民营企业对投资者的社会责任贡献与企 

业财务绩效正相关； 

假设  4：民营企业对慈善事业的社会责任贡献与 

企业财务绩效正相关； 

假设  5：民营企业对消费者的社会责任贡献与企 

业财务绩效正相关 

三、指标体系与模型的建立 

(一) 民营企业社会责任指标体系的建立 

本文中建立的民营企业社会责任指标体系主要以 

利益相关者理论为基础，根据前文对利益相关者的分 

类，从以下五大方面设定解释变量，具体见图 1。 

图 1  民营企业社会责任指标体系 

(二) 企业财务绩效指标体系的建立 

根据前文理论分析和提出的假设及数据的可得 

性，本文选择资产周转率、主营业务利润率、净利润 

增长率(ASTURN、ROS、NPG)分别作为衡量民营企 

业运营能力、盈利能力、成长能力的财务指标，从各 

个不同方面来衡量企业财务绩效，并且分别作为被解 

释变量，用对政府的社会贡献率、对员工的社会贡献 

率、对投资者的社会贡献率、对慈善事业的社会贡献 

率、对消费者的社会贡献率(GOVCR、EMPCR、 
NVCR、CHACR、CUSCR)作为解释变量。说明：本 

文将以同一行业(汽车行业)民营企业上市公司的数据 

作为研究对象，因而不用考虑民营企业不同行业不同 

规模对其数据采集的影响，所以，本文仅仅选择总资 

产作为控制变量。变量选择见表 1。 

由此建立以下多元线性回归模型检验本文所提的 

研究假设： 

模型 1：ASTURN=  a0+a1  GOVCR  +a2  EMPCR 

+a3 NVCR +a4 CHACR +a5 CUSCR +a6 AS +f1 

模型 2：ROS=  b0+b1  GOVCR  +b2  EMPCR  +b3
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NVCR +b4 CHACR +b5 CUSCR +b6 AS +f2 

模型 3：NPG=  c0+c1  GOVCR  +c2  EMPCR  +c3 

NVCR +c4 CHACR +c5 CUSCR +c6 AS +f3 
其中：a0，b0，c0分别为上面各式的常数项，a1 

a6，b1 b6，c1 c6分别为回归系数，f1  f3为各式的 

随机误差。 

(三) 研究样本与数据来源 

本研究是以 2008年~2010年上海深圳证券交易所 

民营企业板块为研究对象，应用上市民营企业汽车行 

业的截面数据，对公司履行社会责任与企业财务绩效 

的关系进行研究。首先随机抽取民营企业板块 100家 

样本公司，然后从中抽取数据较为完善的  34 家汽车 

行业样本公司连续 3 年的相关数据，以每家公司每年 

的数据组为单独的样本个体，共 102个样本数据，最 

后采用 Eviews数据统计软件进行处理及检验。 
(四) 描述性统计和回归分析 

1．描述性统计 

(1) 纵向统计分析(时间) 

从图 2和表 3中可以看出民营企业对政府、 员工、 

投资者及对消费者的社会贡献率总体呈上升趋势，以 

及对慈善事业贡献率也有不断上升的趋势。说明民营 

企业社会责任意识在不断增强。 

(2) 横向统计分析(空间) 
从表3可以看出， 资产周转率的平均值是92.423%， 

其标准差  0.654  7，最大值为  488.675%，最小值为 

28.700%，这说明民营企业间的资产周转率有较大差 

异，体现企业财务绩效运营能力；主营业务利润率的 

平均值是 32.346%，标准差 0.143 2，最大值 90.564%， 

最小值−4.221%，说明民营企业的主营业务利润率整 

体效果还是可以的，但是差异较大，体现企业财务绩 

效运营能力较好； 净资产增长率的平均值是 54.078%， 

图 2  指标趋势图 

标准差  2.556  7，最大值为  3  476.896%，最小值为 

−392.562%，这说明民营企业成长较快，具有非常好 

的发展前途，但是差距太大，标准差高达 2.556 7，体 

现企业财务绩效成长能力较好。民营企业社会责任的 

替代变量中，对政府的社会贡献率、对员工的社会贡 

献率、对投资者的社会贡献率及对消费者的社会贡献 

率的标准差数据相似，说明四者的稳定性相差不大， 

在这四者中，民营企业对员工的社会贡献平均值最 

高，达  9.045%；对慈善事业的社会贡献率平均值 

0.086%， 最大值 1.999%， 最小值 0， 标准差为 0.005 4， 

说明民营企业一般对慈善事业捐赠比较低，社会捐赠 

意识逐步增强，但是捐赠率并不高。 

2．回归性分析 

为更进一步准确揭示民营企业社会责任与企业财务绩 

效之间的关系， 本文采用了经济计量软件 Eviews进行 

了多元线性回归分析和检验，结果见表 4。 

由表 4模型 1的回归分析可以看出，在被解释变 

表 1  变量说明 

变量名称 经济内涵 计量方法 变量类型 符号 

ASTURN  资产周转率 主营业务收入/[(年初总资产+年末总资产)/2]×  被解释 

ROS  主营业务利润率 主营业务利润/主营业务收入×100%  被解释 

NPG  净利润增长率  (本年净利润−上年净利润)/上年净利润×100%  被解释 

GOVCR  对政府的社会贡献率 支付的各项税费/主营业务收入×100%  解释  + 

EMPCR  对员工的社会贡献率 支付给职工薪资福利等/主营业务收入×100%  解释  + 

NVCR  对投资者的社会贡献率 本年分配的现金股利/主营业务收入×100%  解释  + 

CHACR  对慈善事业的社会贡率 慈善捐赠/主营业务收入×100%  解释  + 

CUSCR  对消费者的社会贡献率 提升信誉度费用/主营业务收入×100%  解释  + 

AS  总资产 取对数 控制
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表 2  变量纵向描述性统计结果 

项目  GOVCR  EMPCR  NVCR  CHACR  CUSCR 

2008年  2.070  2.246  1.196  0.025  −0.871 

2009年  2.046  2.164  1.294  0.049  −2.656 

2010年  2.634  3.065  1.200  0.090  10.975 

量为企业财务绩效企业运营能力−资产周转率时，对 

政府的社会贡献率系数、对职工的社会贡献率及对消 

费者的社会贡献率显著为负，可见对国家所交的税费 

以及对职工和消费者的贡献越多，民营企业的资产周 

转率越低，这与本文假设不符。究其原因可能是在我 

国民营企业起步较晚，发展时间较短，在企业初始成 

长阶段，对国家所交的相关税费、对职工和消费者的 

贡献会影响民营企业的发展，没有更多的资金投入到 

企业之中，所以会影响到民营企业财务绩效运营能力 

—资产周转率。在回归分析中，对投资者的社会贡献 

率的系数为负，但是不显著，与本文假设不符，与多 

数的国外学者研究所得出的结果是相悖的，这与我国 

民营企业的特殊国情有关。目前我国民营企业股票市 

场并不算发达，习惯“搭便车”的投资者不关心企业的 

经营绩效，没有激情和动力去监控企业的财务绩效。 

对慈善事业的社会贡献率的系数为正，但不显著，验 

证了本文的部分假设，究其原因，可能是民营企业还 

没有以发展的眼光来看待慈善事业对企业发展的巨大 

潜力。

由表 5模型 2 的回归分析看出，在被解释变量为 

企业财务绩效企业盈利能力—主营业务利润率时，对 

国家的社会贡献率和投资者的社会贡献率以及对慈善 

事业的社会贡献率的系数都为正，但显著性都不高， 

部分验证了本文的假设。对政府和对投资者的贡献可 

能会降低对企业的资金财务投资，由于民营企业起步 

较晚，发展不成熟。对员工和消费者的社会贡献率的 

系数为负，与本文假设不符，究其原因，可能是民营 

企业承担了对员工和消费者过多的社会责任而造成 

的，因而影响到企业财务绩效盈利能力—主营业务利 

润率。

由表 6模型 3 的回归分析可以看出，在被解释变 

量为企业财务绩效成长能力−净利润增长率时，对政 

府的社会贡献率和对慈善事业的贡献率系数为正，但 

不显著，部分验证了本文的假设，究其原因，可能是 

在对模型 1，以及模型 2 分析中提到的；对员工和消 

费者的社会贡献率的系数为负，与本文的假设相悖， 

其原因可能是民营企业受 2009年金融危机严重影响， 

从而影响了民营企业的成长能力−净利润增长率。 

四、结论与建议 

从上述的实证分析结果来分析，结合中国特色社 

会条件下的民营企业可以得出如下结论与建议。 
(1)  民营企业对政府的社会贡献率与企业财务绩 

效中的运营能力成负相关，与盈利能力和成长能力成 

正相关关系；民营企业对员工和消费者的贡献率与其 

财务绩效成负相关，即与民营企业的运营能力、盈利 

能力、成长能力成负相关；民营企业对投资者的贡献 

率与其运营能力、成长能力成负相关，即与其盈利能 

力成正相关；衡量运营能力的三指标都与慈善事业贡 

献率成正相关。 
(2)  民营企业应该更加重视对政府的贡献。政府 

给予多少与得到政府相关支持成正比例关系，对政府 

贡献越大，越能得到政府相关支持。这里主要体现在 

应企业起步相对较晚，治理机制不够成熟，公司对员 

工的奖惩激励制度不过健全，对消费者的信度建立不 

够完善。所以，民营企业应该进一步完善公司治理机 

制，建立良好的企业文化，协调对员工和消费者与企 

业绩效的关系，增强对员工和消费者合法权益的保 

护；在我国，民营企业板块股票资本市场发展还不够 

成熟，缴税费上，这样能使国家及地方政府得到更好 

的发挥空间，进而能使他们更好的为企业服务，并且 

能为民营企业提高财务绩效提供更好的环境保障；我 

表 3  变量横向描述性统计结果 

项目  ASTURN  ROS  NPG  GOVCR  EMPCR  NVCR  CHACR  CUSCR 

样本数  102  102  102  102  102  102  102  102 

平均数  92.423%  32.346%  54.078%  8.986%  9.045%  4.342%  0.086%  9.001% 

最大值  488.675%  90.564%  3476.896%  34.607%  35.237%  31.675%  1.999%  34.986% 

最小值  28.700%  −4.221%  −392.562%  −0.501%  1.125%  0  0  1.231% 

标准差  0.654 7  0.143 2  2.556 7  0.043 7  0.0526  0.044 5  0.005 4  0.058 9
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表 4  模型 1的回归分析 

模型变量 预期符号 系数  T值 显著性水平 

常数  1.475  0.923  0.387 

GOVCR  +  −3.221  −3.879  0.013 

EMPCR  +  −3.322  −2.875  0.019 

NVCR  +  −1.732  −1.167  0.132 

CHACR  +  9.146  0.376  0.621 

CUSCR  +  −3.098  −2.967  0.023 

AS  1.992E−03  0.189  0.798 

注：在 1%的显著性水平下统计显著 

表 5  模型 2的回归分析 

模型变量 预期符号 系数  T值 显著性水平 

常数  0.709  2.098  0.023 

GOVCR  +  2.001  9.232  0.128 

EMPCR  +  −0.119  −0.423  0.723 

NVCR  +  0.398  1.239  0.112 

CHACR  +  4.982  0.823  0.532 

CUSCR  +  −0.143  −0.476  0.690 

AS  −2.34E−03  −2.089  0.201 

注：在 1%的显著性水平下统计显著 

国民营很多投资者及投资公司仅仅以赚取更高差价为 

目的，而很少把公司的财务绩效作为第一因素来考 

虑，因此，国家应该进一步完善资本市场，促进资本 

市场的发展。 

表 6  模型 3的回归分析 

模型变量 预期符号 系数  T值 显著性水平 

常数  −1.009  −0.232  0.902 

GOVCR  +  2.982  0.982  0.329 

EMPCR  +  −3.980  −1.323  0.298 

NVCR  +  −1.923  −0.239  0.590 

CHACR  +  1.292  0.998  0.301 

CUSCR  +  −3.476  −1.987  0.308 

AS  9.128E−03  2.913  0.698 

注：在 1%的显著性水平下统计显著 
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suggestions and countermeasures. 
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