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嵌入式社会责任立方体与上市公司绩效关系研究 

——安徽制造业上市公司实证分析 

周谧 张金秋
1
 

（合肥工业大学管理学院，合肥 230009） 

【摘 要】：社会责任的履行与公司绩效存在一定的关联性,从企业内部责任、外部责任和社会公众责任 3 个维

度分析了嵌入式社会责任立方体。基于安徽制造业 69 家上市公司 2015—2018 年的年报和财务数据进行回归分析,

实证结果表明:安徽省制造业上市公司绩效与社会责任立方体的 3个维度存在部分正相关性。结合回归分析结果,提

出了安徽省制造业上市公司提高公司绩效的相关建议。 

【关键词】：社会责任立方体 上市公司 公司绩效 

0 引言 

企业社会责任最早是在1932 年由哈佛大学 DoddE.Merrick教授提出,他指出企业经理应该对整个公众负责,而不仅仅是对股

东负责[1],为以后企业社会责任的深入研究提供了研究方向。 

制造业作为安徽省经济发展的重要支柱,不仅为安徽省的经济做出了重要贡献,也反映了技术创新和可持续发展水平。2020

年初,新冠肺炎疫情的爆发让很多企业面临停产和亏损的局面,甚至到了破产的境地。同时,让更多企业认识到履行社会责任不但

会提高企业的声誉,还会对绩效产生影响[2]。本文对安徽省制造业上市公司进行研究,分析其履行社会责任对企业绩效的影响。 

以利益相关者理论为基础,将与社会责任履行有关的利益相关者划分为 3类,分别是内部责任人、外部责任人以及社会公众,

构成嵌入式社会责任立方体。在社会责任的 3个维度中选取 7个指标以及 2个控制变量,个别指标缺乏较为系统的数据库或者数

据来源不完善,采用赋值法予以描述。对以上 3个维度分别提出假设,并进行回归分析。通过实证结果,有针对性地提出相关建议。 

1 研究意义 

随着社会经济的发展,企业社会责任的重要性逐渐被企业所有者和管理者所认同。总体上,我国企业履行社会责任的态势是

良好的,但是市场经济的趋利性使得一些企业为追求短期经济利益而破坏环境,损害消费者、公众等的利益,给企业的长期效益带

来了一定的隐患。所以,企业应明确履行社会责任对自身发展的重要性。 

企业积极承担社会责任可以提高企业的声誉和产品知名度,带来一定的竞争优势。企业既拥有使用社会资源的权利,又对等

地负有社会责任义务,应取之于社会,回馈于社会。2020 年 1 月,新型冠状病毒的传播向企业提出了严峻的考验。疫情当前,安徽
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江淮汽车集团、奇瑞控股集团等众多企业勇担社会责任和使命,赢得了良好的口碑,提升了商业价值,为企业的长远发展奠定了基

础。 

企业社会责任的履行需要利益相关者监督负责。例如,对环境的责任履行可以用清洁生产标准等检验[3];对股东的责任履行可

以根据企业对股东的分红、每股收益等来考量;对消费者的责任履行可以通过营业收入增长率、慈善等进行评价。 

2 方法设计 

2.1 理论分析与研究假设 

以文献[4]和文献[5]的研究为基础,选取对员工和股东的责任履行来反映内部责任;选取对供应商、债权人和消费者的责任

履行来反映外部责任;选取对政府和环境的责任履行来反映社会公众责任。刘俊等(2018)通过元分析探讨履行企业社会责任与员

工绩效的关系,指明企业履行社会责任与员工绩效总体以及任务绩效、关系绩效两个维度存在正相关性[6]。Abeysekera等(2020)

认为有社会责任感的企业会做出有利于股东的行为,发现控股家族更愿意做出对股东有利的行为以带来一定的绩效增长[7]。据此,

提出以下假设: 

H1:制造业企业对内部责任人履行社会责任越好,企业绩效越好; 

利益相关者理论认为,企业是由利益相关者构成的命运共同体,不仅包括股东、员工等内部责任人,也包括债权人、消费者、

供应商等外部责任人,因此,企业的经营决策要考虑他们的利益。陆旸等(2014)以江苏省的上市公司为研究对象,得出企业对债权

人承担社会责任与企业绩效存在着显著正向关系
[8]
。张宏等(2019)以 A 股互联网上市公司为例,从员工、股东、消费者、供应商

和政府责任履行 5 个方面来研究其对绩效的影响,发现除员工影响不显著外,其余方面均对绩效产生显著正向影响[9]。据此,提出

以下假设: 

H2:制造业企业对外部责任人履行社会责任越好,企业绩效越好; 

利益相关者理论同样指出,政府部门、环境、社区等受到企业经营活动影响的客体也是企业生产发展要考虑的因素。王小东

等(2019)构建 AHP 模型对企业社会责任的履行进行分析,说明企业履行纳税相关责任有利于企业享受一定的税收优惠,使绩效呈

良好走势[5]。张爱美等(2020)分析企业环境信息披露水平指数对绩效的影响,发现企业环境信息披露水平越高,绩效水平越好[10]。

王正军(2020)将社会、环境等纳入外部利益相关者社会责任,指出企业积极承担社会责任与财务绩效呈正相关,且内外部利益相

关者的划分不会改变这一正相关关系[4]。据此,提出以下假设: 

H3:制造业企业对社会公众责任履行得越好,企业绩效越好。 

2.2 变量设计 

2.2.1 被解释变量 

以总资产收益率(ROTA)作为企业绩效的衡量指标,反映企业资产综合利用的效果和资产运营财务效率。通常总资产收益率越

好,企业的资产利用能力越强,经营管理水平越高。总资产收益率的计算公式如下: 

总资产收益率=净利润/期末平均总资产 



 

 3 

2.2.2 解释变量 

本文从 3个维度描述社会责任立方体,共包含 7个指标。内部责任维度包括员工工资福利(EMP)和公司的每股收益(EPS)。外

部责任维度包括应付账款周转率(APTR)、资产负债率(DAR)和营业收入增长率(IRBR)。社会公众责任维度包括税费支付率(RTP)

和年报中是否有对环境的量化描述(QDE)。由于我国没有标准的关于环境绩效描述的数据库,所以对年报中量化描述环境进行赋

值,有则赋值1,无则赋值 0[11]。 

2.2.3 控制变量 

以企业规模(SIZE)和成长性(CG)作为控制变量。各变量描述见表 1。 

表 1变量定义与测量 

变量类型 变量名称 变量符号 变量定义 

被解释变量 总资产收益率
[12]
 ROTA 净利润/期末平均总资产 

解释变量 内部责任 员工工资福利[5,9] EMP 应付职工薪酬/营业收入 

  
每股收益[9] EPS 净利润/期末总股本 

 
外部责任 应付账款周转率[9,12] APTR 营业成本/应付账款平均占用额 

  
资产负债率[3,8] DAR 负债总额/资产总额 

  
营业收入增长率[12] IRBR (本年营业收入/上一年营业收入)-1 

 
社会公众 税费支付率[5,8] RTP 所得税费用/主营业务收入 

 
责任 环境量化描述

[2-3,5,10]
 QDE 有赋值 1,无则赋值0 

控制变量 企业规模[3-4,9,12] SIZE 年末总资产取自然对数 

 
成长性[3-4] CG (期末总资产-期初总资产)/期初总资产 

 

2.3 模型构建 

本研究以 ROTA作为企业绩效的衡量指标,分别从内部责任、外部责任和社会公众责任 3个维度构建模型,β0代表不同上市公

司的个体差异,ε代表随机误差项,β1到β5为模型的回归系数,具体模型如下: 

模型 1:ROTA=β0+β1EMP+β2EPS+β3SIZE+β4CG+ε 

模型 2:ROTA=β0+β1APTR+β2DAR+β3IRBR+β4SIZE+β5CG+ε 

模型 3:ROTA=β0+β1RTP+β2QDE+β3SIZE+β4CG+ε 
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3 研究结果 

3.1 研究对象概述 

截至 2018年底,安徽省共有 A股上市公司 103家,其中制造业 69家。由表 2可知,安徽制造业上市公司分布在 14个地级市,

合肥市以 24家的绝对数量优势领跑全省。截至2020年第二季度末的数据显示,芜湖市制造业上市公司虽然在数量上与合肥市差

距大,但总市值却反超合肥市,主要由于海螺水泥的市值较大,提升了芜湖市的整体水平。亳州市制造业上市公司总市值较大的原

因是古井贡酒作为历史悠久的传统企业,相较于其他企业具有较大优势。但总体仍呈现区域分布不均、经济水平差距较大的局面。 

表 2安徽省制造业上市公司数量地区分布及总市值 

安徽各地级市 
制造业上市公司数量 

(单位:个) 

A 股制造业上市公司总市值 

(单位:亿元) 

合肥市 24 2653.09 

芜湖市 10 4057.85 

宣城市 7 407.77 

马鞍山市 5 473.76 

铜陵市 6 389.40 

滁州市 5 432.56 

淮北市 2 434.64 

蚌埠市 3 260.04 

安庆市 2 177.02 

黄山市 1 59.38 

淮南市 1 53.13 

六安市 1 189.20 

阜阳市 1 48.02 

亳州市 1 1360.00 

 

由图 1可知,安徽省机械设备、化工类公司最多,其次是汽车和轻工制造类公司,再次是医药生物、家用电器、有色金属和食

品饮料类公司。 
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图 1安徽省 A股制造业上市公司行业分布情况(单位:个) 

注:行业分类依据天眼查行业分类 

3.2 描述性统计分析 

本文选择 2015—2018 年沪、深 A股安徽省制造业上市公司为研究对象,数据来源于同花顺、东方财富以及上市公司年报,共

计 2760 个指标样本。通过预处理,再用SPSS22.0进行描述性统计,结果如表 3所示。从表 3可以看出,安徽省制造业上市公司整

体盈利能力一般,总资产收益率(ROTA)均值为0.0518。主要由于安徽省制造业上市公司多数为化工、机械设备、汽车等传统制造

业,其盈利空间和发展势头不如战略性新兴产业、高新技术产业。员工的工资福利(EMP)整体水平较低,说明样本企业对员工的责

任履行还不够,其中也不乏存在国企和民企对员工福利待遇差别化的影响。股东责任履行方面,整体水平中等偏上,但均值在浮动

区间较低水平,说明不同规模、行业的公司对股东的权益落实有所差异。对供应商的责任表现为应付账款周转率(APTR)相差较大,

说明样本公司对供应商的责任履行不均衡。对债权人责任资产负债率(DAR)均值为0.4219,标准偏差为0.1962,虽然最大值1.9580

显著高于均值,却是极少数个例,样本公司对财务风险的抗压能力整体呈良好态势。营业收入增长率(IRBR)均值为 0.1486,说明样

本公司的收入在增加,对消费者的责任落实较到位。在政府责任方面,税费支付率(RTP)在浮动区间的较低范围,说明部分样本公

司享受了较大的税收优惠政策。公司规模(SIZE)标准差较大,公司的规模分布不均匀,故将其作为控制变量。公司成长性(CG)均

值为 0.1595,说明样本企业的成长性水平良好,在此将其作为控制变量。 

表 3描述性统计 

变量 N 最小值 最大值 平均值 标准偏差 

ROTA 276 -0.3671 0.3499 0.0518 0.0775 

EMP 276 0.0009 0.0607 0.0170 0.0116 

EPS 276 -2.2500 5.6263 0.4229 0.6942 

APTR 276 1.1132 92.0631 8.5590 10.6962 

DAR 276 0.0976 1.9580 0.4219 0.1962 

IRBR 276 -0.4225 1.9642 0.1486 0.3028 

RTP 276 -0.0066 0.1244 0.0190 0.0227 
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QDE 276 0.0000 1.0000 0.3732 0.4845 

SIZE 276 1.0886 7.3102 3.6467 1.1859 

CG 276 -0.7488 1.5782 0.1595 0.2710 

 

3.3 相关性分析 

对变量进行相关性分析,结果如表4所示,发现企业履行社会责任对总资产收益率有一定的相关关系,不同的指标与总资产收

益率的相关性程度有所不同。员工工资福利、每股收益、资产负债率、营业收入增长率、税费支付率、企业规模和成长性对总

资产收益率在 1%的水平上有显著的相关性。各变量之间的相关性系数均小于 0.7,说明这些变量之间不存在多重共线性。 

表 4相关性分析 

 
ROTA EMP EPS APTR DAR IRBR RTP QDE SIZE CG 

ROTA 1 
         

EMP 0.211** 1 
        

EPS 0.775** 0.211** 1 
       

APTR -0.032 -0.272** -0.038 1 
      

DAR -0.355** -0.280** -0.248* -0.047 1 
     

IRBR 0.279** 0.016** 0.257** -0.046 0.128* 1 
    

RTP 0.569
**
 0.234

**
 0.515

**
 -0.184

**
 -0.366

**
 0.081 1 

   

QDE -0.054 -0.145* 0.042 0.031 0.117 -0.011 0.016 1 
  

SIZE -0.252** -0.288** 0.058 0.070 0.413** 0.022 -0.161** 0.252** 1 
 

CG 0.392** 0.162** 0.272** -0.056 -0.234** 0.345** 0.225** -0.187** -0.121* 1 

 

3.4 回归分析及结论 

首先对原始数据进行标准化转换,再对上述构建的 3 种模型进行回归分析,如表 5所示。Model1 中 ROTA 作为被解释变量,以

EMP、EPS为解释变量,SIZE、CG为控制变量,调整后 R2为0.710,说明本模型有较好的拟合效果。反映企业对股东履行责任与企业

的绩效呈正相关关系,对员工责任履行则表现出微弱的负相关关系。员工责任履行不仅局限于员工工资福利,还包括安全管理制

度、员工沟通渠道、雇员持股等[2]。基于此,H1得到部分验证。 

表 5安徽制造业上市公司回归分析结果 
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变量 Model1 Model2 Model3 

EMP -0.060 
  

 
(-1.723) 

  

EPS 0.762 
  

 
(21.951) 

  

APTR 
 

-0.014 
 

  
(-0.275) 

 

DAR 
 

-0.287 
 

  
(-4.840) 

 

IRBR 
 

0.239 
 

  
(4.241) 

 

RTP 
  

0.484 

   
(10.022) 

QDE 
  

0.026 

   
(0.527) 

SIZE -0.295 -0.111 -0.148 

 
(-8.571) (-1.948) (-3.042) 

CG 0.158 0.228 0.270 

 
(4.625) (3.961) (5.554) 

R2 0.714 0.286 0.417 

调整 R2 0.710 0.273 0.408 

 

Model2中以 ROTA 作为被解释变量,以 APTR、DAR 和 IRBR 作为解释变量,控制变量不变。结果显示,APTR、DAR 存在微弱的负

相关性,而 IRBR 对企业的绩效显示正相关,其系数为 0.239。所以企业对供应商责任履行对绩效的相关性较弱,对债权人责任履行

与绩效呈负相关。由此,H2 得到部分验证。 

Model3 中以 ROTA 为被解释变量,RTP 和 QDE 为解释变量,控制变量不变,探讨对政府和环境的责任履行与企业绩效之间的相

关性。数据显示,企业对政府和环境的责任履行与绩效呈正相关,但是QDE 的系数较小,可能是由于企业在环境方面信息披露不完

全所导致。由此,H3 得到部分验证。 

3.5 稳健性检验 
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为了检验上述回归结果的准确性,采用净资产收益率(ROE)[12]对本文的总资产收益率指标进行替换以衡量企业绩效,再进行

回归分析,得到的结果与原分析结果变化不大,所以前文的回归分析结果总体上是稳健的。 

4 研究结论与建议 

4.1 研究结论 

本文基于安徽省制造业上市公司,从 3个维度分析企业社会责任的履行与企业绩效的关系。回归实验在一定程度上验证了本

文提出的假设,在对员工、供应商、债权人以及环境量化描述方面未呈现出正向影响,其余变量存在正向关系。 

4.2 建议 

4.2.1 加强对内、外部责任人的责任履行 

结合回归结果,安徽省制造业上市公司应在呈现正向相关的方面加强责任履行,比如股东、消费者、政府的责任履行。企业

股东不仅包括公司董事会成员,还包含以投资方式购买企业股票和债券的人,要加强对这些利益相关方的责任履行。就消费者层

面,应强化售后服务和产品质量保证等。同时,企业应加强对政府责任的履行。 

4.2.2 丰富对社会公众责任履行的信息披露 

本文从政府和环境视角探析安徽省制造业上市公司社会公众责任履行的情况。社会公众责任的履行包括对公众捐款、捐资、

脱贫攻坚、社区贡献以及缓解就业等方面,但这些方面数据收集难度较大。所以,相关部门要进一步完善社会公众责任方面的信

息公布条例条规,让更多企业以完善的准则作为行为依据,落实信息的整理、公布和披露工作。 
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