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摘要：本文以我国2004—2013年度亏损上市企业为研究样本，通过政府补助这一中介变量，研究政府的支持之手对企业捐赠这一资源付出行为的影响。研究发现亏损企业的捐赠行为确实受到了政府利益（补助）的影响，获得政府补助越多的亏损企业不论是捐赠意愿还是捐赠水平都显得更为积极与突出，反映了在我国当前的制度背景下，政府在企业捐赠行为中起着重要作用，亏损企业的捐赠受到了政府利益（补助）的影响，在我国的企业捐赠中存在着基于互惠交换的理性捐赠行为，传统的慈善捐赠行为受到了一定的冲击。
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Corporate Donation
——Based on the Analysis of the Loss Listed Companies in China
Abstract: Choosing the loss listed companies in China during 2004 and 2013 as a study sample , we empirically studied the influence of government support on the corporate donation using government subsidies as a mediator variable, . We have found that the government subsidies have significant effect on the donation in loss corporations, which means that loss corporations obtained more government subsidies would behave more actively and make more donation. This inflect that under the background of China's current system, the government plays a significant role in the corporate donation. The exitance of reciprocal exchange behavior in China's corporate donation, to some extent, shakes the traditional concept of chartable donation.     
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1、 引言
捐赠是企业履行社会责任的重要组成部分，在西方发达国家，捐赠已成为企业向社会提供公共产品和公共服务的重要方式，分担了政府作为公共产品和公共服务提供者的责任。在我国特别是在5·12汶川大地震后捐赠更是成为了公众的热门话题，各种各样有关捐赠的排行榜不断涌现，同时公众对不同企业的捐赠也是褒贬不一，甚至有质疑捐赠者的动机，怀疑是作秀、有着不可告人的商业、政治目的。特别是有一个现象，很多当年经营亏损的企业也存在着一定的捐赠支出。图1是我国年度亏损上市公司2004至2010年捐赠变化趋势图，图中数据统计发现年度亏损上市公司中有47.7%的企业在当年发生过捐赠行为，平均捐赠额达到九十多万，捐赠的收入比达8.07%。经典的企业理论认为企业本质上是经济组织,追求利润最大化既是社会和股东的预期,也是企业在市场竞争中求得生存和发展的根本策略。然而捐赠行为却意味着企业要将其一部分资源用于不以获利为目的的活动中，这无疑会增加企业的运营成本，成本与利润之间的相互矛盾似乎隐喻着企业不应进行捐赠（燕波、王然、张耀辉，2009）。特别是对于这类亏损的上市公司在股东的利益都没有得到合理保证的情况下选择捐赠，让人不禁想探究这些企业捐赠的动机，捐赠究竟可以给企业带来什么样的回报？
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图1  亏损企业捐赠变化趋势图
为此本文以2004～2010年度我国亏损上市企业为研究样本，通过政府补助这一中介变量，研究政府的支持之手对企业捐赠这一资源付出行为的影响。研究发现：（1）亏损企业是否获得政府补助与是否参与捐赠具有显著的正相关，亏损企业中获政府补助越多企业的捐赠水平越高；（2）获得更多政府补助的国有控股企业特别是中央政府控股企业和有政治联系的私有产权企业参与捐赠的可能性越大，捐赠水平更高，反映了在我国当前的制度背景下，政府在企业捐赠行为中起着重要作用，亏损企业的捐赠确实受到了政府利益（补助）的影响，存在着基于互惠交换的理性捐赠行为。
本文通过年度亏损企业这一特殊样本组，基于社会交换理论将企业的政府利益引入企业捐赠这一企业社会责任研究领域，丰富了企业捐赠研究的相关文献，同时从一个新的角度揭示了我国的企业捐赠中存在着基于互惠交换的理性捐赠行为，传统的慈善捐赠受到了一定的冲击；同时本文的研究反映了转轨经济背景下政府行为对企业的影响，政府控制资源的能力越强，企业的行为更容易受到政府利益等一些非市场因素的影响，这也有利于我们进一步认识我国企业捐赠的现实状况。 
本文下面的结构安排如下：第二部分是理论分析和研究假设；第三部分是研究设计；第四部分是实证结果及分析；最后是全文的总结。
二、理论分析与研究假设
资源依赖理论（Pfeffer and Salancik，1978）认为，作为开放的系统，任何组织都需要从外部环境中或其他组织中获取它所需要的资源，控制资源的一方能够对需求资源的一方制造依赖。一般来说，资源越重要、越稀缺、越不可替代，控制资源的一方自由裁决权（discretion）程度越高，依赖程度就越高。随着我国政治、经济体制的改革，政府对经济的干预和对稀缺资源的控制有了巨大变化，但和成熟的市场经济国家相比仍然非常巨大，这表现在政府对关键资源（如土地等）的控制、行政审批、对企业进行范围广泛的规制（regulation）、产业政策等（张建君、张志学，2005）。政府在这些关键资源中所扮演的这种垄断性的角色，使
得企业不能够完全依赖于市场来获得所需资源，企业对政府具有很强的资源依赖。
   中国的国家建立在儒家学说和泛家族主义传统的基础上，社会的根本特点，正如费孝通先生所指出的，是一个“关系”型社会，人们依据关系的亲疏远近不同而采取不同的对待方
式，不像西方社会那样以普遍性的原则对待所有人。这些文化和制度上的特点决定了在中国企业发展与政府(部门)的特殊关系的重要性(张建君、张志学，2005)。作为政府控制的那部分企业，由于与政府之间存在着天然的产权关系，自然能得到政府的帮助和照顾，从而获得资源和经营的某些垄断权。而非政府控制的企业和政府控制的企业的竞争实际上在相当长时间内并不是建立在一个公平的基础上，其生存和发展格外受到了政治因素和与当地政府关系的影响。因此，对于非政府控制的企业来说，采取一定的政治战略处理与政府的关系对企业的生存和发展至关重要。现在越来越多的民营企业家积极参与政治，其中很多人成为各级人大代表或政协委员（Li、Meng and Zhang，2006），而且很多民营企业还聘请现任或前任的政府官员、人大代表或政协委员担任企业的董事（Chen、Li and Su，2005），民营企业通过各种途径来密切与政府（部门）之间的联系。已有的文献研究也发现这些与政府（部门）之间有着政治联系的民营企业能够获得更多更长期的贷款、更优惠的税率、更高的市场占有率等（Faccio，2006）；在面临困境时，更容易获得政府的补助（Faccio etal，2006）；更容易进入高壁垒行业，提升企业的经营业绩和企业价值（罗党论，2009）。
政府凭借政治权利参与对社会资源的分配，同时政府也具有维护社会稳定的职能，救济社会弱势群体、应对地区重大灾难（如2008年5·12地震）以及发展社会公益事业等等。而这些都需要政府大量的财政支出，这些巨大的财政支出往往会对财政紧张的政府（部门）形成巨大的压力，此时政府需要一种资源的补充以弥补自身投入的不足，而作为私人提供公共产品一个重要渠道的捐赠，就是一种很重要的补充方式。如在我国的5·12大地震中，社会各界共捐赠了760亿元用于灾后的重建。作为收入的“第三次分配”，捐赠具有十分积极的社会意义，各主体通过捐赠将其资源以无偿或低于市场的价格向特定对象进行转移，它能救济社会弱势群体、提升社会整体福利、减轻国家经济负担（Ireland and Johnson，1970）。
社会交换理论认为人类行为都受能够带来奖励和报酬的交换活动的支配，人类的社会活动可以归结为一种交换，人与人之间形成的社会关系也是一种交换关系（George C.Homans and Peter M.Blau，1959）。社会学家J.H.特纳在《现代西方社会学理论》(The Structure of Sociological Theories)一书中把人类的社会交换活动分为“市场交换”、“再分配交换”和“互惠交换”三种，并认为企业和政府、市民即消费者、员工及其他利益相关者之间必定存在着第三种交换形式，即所谓“互惠交换”。企业通过产权关系、政治参与等途径在密切与政府部门在交往的过程中达成了一种隐形契约（Implicit Contract），这种隐性契约是为了维护交易双方利益，没有出现在交易双方的正式契约中，而是作为一种双方心照不宣的制度规则隐含在正式契约中的那一部分契约内容，它是契约的一种重要形式并在社会交换活动发挥着重要的作用（Ham and Reilly，2002）。正是基于这种隐性契约，企业在资源的获得等方面得到了政府部门的帮助。由于社会交换遵循的是互惠和公平原则（Aronson，Wilson and Akert，2005），当企业与政府之间的这种隐性契约形成后，一旦政府为了社会的稳定、发展以及政府官员为了增加个人的政绩希望有企业承担社会责任时，就自然会对有隐性契约关系的企业产生期望和要求。而企业为了维护和发展这种隐性契约，以便持续的得到政府的支持和保护，必然会以实际的行动来满足政府的期望和要求。捐赠作为企业承担社会责任的一种有效表现形式，往往能引起社会公众的关注。如在2008年5·12地震中生产王老吉饮料的香港加多宝集团在第一时间捐出1亿善款之后好评如潮，同样天津市荣程联合钢铁集团有限公司董事长张祥青在中央电视台募捐晚会现场捐款1亿人民币，也使他和他的企业成为媒体焦点。捐赠的社会公众效应更能使企业赢得政府的认同，因此捐赠自然也就会成为企业满足政府期望和要求的一种行动方式。据此本文提出下面的假设：
基于互惠交换原则，获得政府利益越多的企业捐赠支出也会越多。
三、研究设计
（一）样本选择和数据来源
本文的研究样本为我国沪深股市的年度亏损上市公司，研究区间为2004~2010年。之所以选择年度亏损上市公司主要基于如下考虑：（1）经典的企业理论认为，现代企业的经营目标是追求股东利益最大化，然而亏损的上市公司在股东的利益都没有得到合理保证的情况下选择捐赠支出，让人不免生疑，因此选择对亏损企业捐赠行为的研究有利于对中国企业捐赠行为的现实理解；（2）选择亏损公司作为研究样本，有利于研究中更好的界定企业的政府利益，因为对于亏损公司来说迫切希望获得政府的援助更多的可能是补助之类。同时，我们依据以下标准对原始样本进行了筛选：（1）考虑汶川地震和玉树地震对当地企业捐赠和政府补助的影响，剔除2008年度四川地区的样本以及2010年度青海地区的样本（2）剔除公司最终控制人与董事长、总经理背景信息披露不详的样本；（3）剔除数据缺少以及数据极端异常的样本。最终，本文的研究得到1305个样本，其中2010年度117个样本、2009年度199个样本、2008年度243个样本、2007年度118个样本、2006年度178个样本、2005年度262个样本、2004年度188个样本。本文所使用的数据包括企业特征数据和制度环境数据，其中，企业特征数据中的捐赠数据、政府补助数据来自锐思（RESSET）数据库、CSMAR数据库以及巨潮资讯中的企业年报，企业的董事会背景资料来自CSMAR中的公司治理数据库以及企业年报，其他企业特征数据来自CSMAR的公司财务年报数据。制度环境数据来自于樊纲等编制的中国各地区（包括31个省、自治区和直辖市）市场化指数体系。

（二）模型设定和变量定义
为了检验前面提出的假设，我们将待检验的回归方程设定为：
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       （1）
在方程（1）中，Donation是被解释变量，表示企业的捐赠情况，具体是以代表捐赠意愿的
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（是否参与捐赠）以及代表捐赠水平的
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（捐赠支出收入比）来度量。Subsidy是解释变量，表示企业获得政府补助情况，具体是以
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（补助收入比）来度量。在方程中，X是由多个控制变量构成的向量，根据已往的文献（Pamela Greene and Robert McClelland，2001；Charles T. Clotfelter，2002；Helland and Smith，2006），我们控制了影响企业捐赠的一些因素，包括企业成立时间（Time）、资产规模（Size）、盈利情况（ROA）、资产负债率（Lev）以及公司治理与股权结构等。一般对企业捐赠行为的研究文献中会控制税收的影响（捐赠的税收价格），由于本文研究的样本为亏损公司，根据我国的相关法律规定：企业发生了经营亏损，其捐赠的支出，是不能税前扣除。因此本文研究中并没有控制税率的变动对企业捐赠的影响。此外我们还控制了行业（Industry）及年度（Year）的影响。
为了进一步检验什么样的企业获得了更多的政府利益，而这些获得更多政府利益的企业的捐赠行为是否显得更为突出，我们将待检验的回归方程设定为：
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（3）
在方程（2）中，解释变量CC为虚拟变量，表示企业的产权性质，解释变量Gra表示国有产权控股企业最终控制政府的层级。解释变量CPC是表示企业与政府之间的政治联系，政治联系的衡量往往非常困难（Fisman，2001）。国内外研究由于制度背景的不同而存在一定的差异，国外的研究主要是通过分析公司的高管或控股股东是否是政府高级官员、国会议员或者与某政党通过政治献金的方式建立紧密联系来设置虚拟变量，从而对政治关联关系进行的定义与计量（Johnson and Mitton，2003；Khwaja and Mian，2005；Faccio，2006；Adhikarietal.，2006），同时也有根据政治关联程度不同而赋值计量（Fishman，2001），或根据具有政府背景或高级官员董事占董事会的比例进行计量（Boubakri et al.，2008）。而在国内有关企业政治联系的研究文献中，对于政治联系的计量是结合我国制度背景，具体的计量方法总体上可以划分为两类：一类是以高管的政治联系衡量公司的政治联系，一类是以公司的其他特征来衡量公司的政治联系，其中以高管特征为基础的衡量被广泛运用（杜兴强、郭剑花、雷宇，2010）。本文借鉴这一定义方法，通过上市公司的董事长或总经理是曾经或者正在人大、政协和政府机关任职来定义上市公司是否具有政治联系。这种政治联系的度量方法与罗党论、陈冬华（2008）的做法一致。本研究中各变量的定义见表1。

表1  变量的定义
	变量
	简写
	定义

	是否参与捐赠
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Donation


	虚拟变量，当参与捐赠时为1，反之为0

	捐赠额
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Donation


	捐赠金额（单位：千万元）

	捐赠支出收入比
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Donation


	捐赠支出/营业收入*1000

	是否获得政府补助
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Subsidy


	虚拟变量，当获得政府补助时为1，反之为0

	补助额
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	补助金额（单位：千万元）

	补助收入比
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	政府补助/营业收入*1000

	产权性质
	CC
	虚拟变量，如果是国有产权控股则为1，否则为0

	政府控制层级
	Gra
	虚拟变量，当国有产权控股企业最终控制人为中央政府时取1，为地方政府时取0

	政治背景
	CPC
	虚拟变量，董事长有政治背景时为1，反之为0

	性别
	Sex
	董事长性别为男则取1，性别为女取0

	年龄
	Age
	董事长的年龄

	公司成立时间
	Time
	企业成立的年龄

	公司规模
	Size
	总资产的自然对数

	公司业绩
	ROA
	利润/总资产

	公司成长性
	Growth
	本年营业收入/上年营业收入

	资产负债率
	LEV
	负债总额除以总资产

	现金净流量
	FCF
	经营、投资、筹资活动产生的现金净流量之和（单位：千万元）

	独立董事比例
	Outsize
	独立董事人数除以董事总人数

	董事长与总经理兼任
	Cirplurm
	是否有董事长与总经理的兼任情况，兼任取2，不兼任取1

	第一大股东持股比例
	Shrcr1
	公司第一大股东持股比例

	股权制衡
	IndexZ
	第一大股东持股比例/第二大股东持股比例
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	行业
	Industry
	当处于该行业时为1，否则为0


（三）描述性统计

利用本文的研究样本，我们对研究区间内中国年度亏损上市公司基本特征做描述性统计分析。表2列示了年度亏损上市公司以及参与捐赠公司描述性统计结果。从表2可以看出，我国亏损上市公司年度平均亏损额（Net Profit）达到二千四百多万，亏损额相当大，这些亏损企业的现金净流量大部分为负，部分企业已经是资不抵债，在这些亏损企业中国有产权控股占到了59.8%，年度亏损上市公司中有64.5%的比例获得了政府补助，补助在亏损企业中还是相当的普遍。在捐赠样本的622家上市公司中，平均捐赠额达到九十多万，捐赠的收入比为8.07%，参与捐赠的企业中67.2%为国有产权控股企业，并且这些国有产权控股企业中有36.1%为中央政府控制的企业，在参与捐赠的民营企业中有27.5%的企业具有政治联系。
表2   基本特征描述性统计
	全部样本
	Obs
	Mean
	Std. Dev.
	Min
	Max
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图2是样本公司2004至2010年代表企业政府补助三大指标（获得补助比例、补助额、补助收入比）的变化趋势图，从图中可以看出，从2007年开始企业获得政府补助有了较大幅度的提升，这可能是与会计准则的变迁对政府补助的会计处理有关。同时从图2中可以发现2008年亏损企业的政府补助（获得补助比例、补助额、补助收入比）相比于其他年份有了较大水平的提高。
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图1  亏损企业政府补助收入变化趋势图
四、实证结果及分析
在本文在实证分析中，根据因变量的数据特征，当因变量为是否参与捐赠（
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Donation

）与是否获得补助（
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）虚拟变量时，我们采用LOGIT模型进行回归分析；当因变量为捐赠额（
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）、捐赠支出收入比（
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）以及补助额（
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）和补助收入比（
[image: image26.wmf]2

Subsidy

）时我们采用TOBIT模型进行回归分析。

（一）亏损企业捐赠支出的来源：政府补助收入

基于前面的理论分析，获得政府利益越多的企业会有更多的捐赠支出来作为政府的回报。这里我们在控制其他的可能影响企业捐赠的企业特征和行业属性的条件下，通过严格的回归分析来检验亏损企业获得政府补助对企业捐赠（是否捐赠、捐赠额、捐赠收入比）是否具有显著的影响。考虑到亏损企业的捐赠可能也会影响政府补助，因为捐赠越多，亏损企业的亏损额也会越多，那么相比之下获的政府补助可能越多，同时考虑亏损企业捐赠越多，企业越有可能赢得政府（官员）的好感，从而获得更多的补助，所以政府补助与企业捐赠之间可能存在的内生性问题。另外我们从样本数据来看（图1和图2），2008年由于汶川地震导致企业的捐赠支出大幅上升，汶川地震是外生性事件，它的发生不会导致企业政府补助的上升（当然地震灾区的企业除外，我们的研究样本也已经剔除），而事实上2008年亏损企业的政府补助也在大幅度上升，在其中可能的解释就是企业捐赠在一定程度上影响了政府补助的获得。
由于政府补助与企业捐赠之间可能存在的内生性问题, 所以本文建立如下方程与方程（1）组成联立方程解决内生性问题。
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（4）
本文使用两阶段最小二乘法（2SLS)对上述联立方程进行估计。具体检验结果如表3所示，模型（1）~（3）中被解释变量依次是是否参与捐赠（
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），解释变量依次是是否获得补助（
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）、补助额（
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）和补助收入比（
[image: image33.wmf]2
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）。从各个模型的结果来看，亏损企业是否获得政府补助与是否参与捐赠具有显著的正相关，获得政府补助的亏损企业参与捐赠的意愿更强，政府补助金额和政府补助收入比对企业捐赠额与捐赠收入比同样具有显著的正向影响，即亏损企业获政府补助越多企业的捐赠水平就越高，这些反映了亏损企业的捐赠在一定程度上受到了政府补助的影响，补助在一定意义上成为了亏损企业捐赠的来源。
由于本文研究所用样本区间是2004到2010年，考虑到2007年会计准则变迁对政府补助会计处理的影响，我们以2007年时间段，将样本分为准则变迁前和准则变迁后，并分别进行回归分析，结果并没有发现政府补助对亏损企业捐赠的影响在准则变迁前后有显著的差异。
表3    亏损公司政府补助与捐赠支出关系的实证证据
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注：***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平
前面通过实证分析，检验了亏损企业获政府补助的差异对企业捐赠意愿和捐赠水平的显著影响，在这些检验中，所有变量均为年度末的存量，为了测试上述检验结果的稳健性，我们下面将表3中所有模型中的被解释变量、解释变量和企业特征变量替换为年度的增量，以进一步检验政府补助年度增加值对亏损企业捐赠支出的年度增加值是否有显著的影响。表4列出了相应的检验结果，从回归结果中我们发现亏损企业获得政府补助对企业捐赠意愿具有显著的正向影响，补助额与补助收入比的增加值对捐赠增加值具有正向影响，但不显著，这其中可能的解释是由于企业的年度捐赠在很大程度受到特定事件和环境的影响，如2008年汶川地震，从图1的亏损企业捐赠变化趋势图中我们也可以发现，企业捐赠行为在不同的年份具有很大的差异，这些特定事件可能会在一定程度上影响上述基于年度增加值得检验。我们考虑到样本研究区间汶川地震与玉树地震对企业捐赠行为的影响，剔除了2008年、2009年、2010年的研究样本，重新对表3进行了检验，结果发现亏损企业补助额增加值与补助收入比增加值对捐赠增加值具有显著的正向影响。这些研究结果表明，亏损企业政府补助的增加在一定程度上会提高企业的捐赠水平。
表4    亏损公司政府补助与捐赠支出关系：对于年度增加值的检验
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注：***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平
（二）什么样的亏损企业获得了更多的政府补助
    前面的研究发现，亏损企业政府补助对企业捐赠意愿和捐赠水平具有显著的影响。在中
国当前的制度背景下什么样的亏损企业获得了更多的政府补助？通过前面的理论分析，政府控股的亏损企业可以通过产权关系获得更多的政府补助，而非政府控股企业可以通过与政府（部门）建立政治联系从而获得更多的政府补助。根据刘芍佳等的“终级产权论”，我国上市公司不仅可以根据终极产权的不同分为政府控股和非政府控股两类，而同样是政府控股企业又可以根据控股政府层级分为中央政府控股和地方政府控股企业，虽然它们同为政府控股，但由于控股政府层级的不同，它们从政府获取的资源也不同，显然在中央集权制政治体制下中央政府控制企业能够从政府获得更多的稀缺资源（如政府补助）。
这里我们通过方程（2）对上面的分析进行了实证检验。表5、表6列出了相应的检验结果，从这些结果中可以发现国有产权控股的亏损企业确实更有可能获得政府补助并且获得的补助水平更高，同样是国有产权控股的亏损企业，中央政府控制的那些企业获得政府补助的可能性相对更大，补助水平相对更高，而对于民营企业来说具有政治关联的企业获得政府补助的可能性更大，补助水平更高。这些结论与已有的文献（陈冬华，2003；Faccio etal，2006；罗党论、唐清泉，2009）研究结果相一致。
表5   亏损公司产权性质与政府补助关系的实证证据
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注：***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平
表6   亏损企业政府控制层级、政治联系与政府补助关系的实证证据
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注：***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平
（三）什么样的亏损企业有更多的捐赠
    前面的实证分析已经证明，相对于私有产权控股企业，国有产权控股的企业会获得更多的政府补助，在国有产权控股企业中间中央政府控制的企业会获得更多的补助，在民营企业
中有政治关联的企业会获得更多的政府补助，而这些亏损企业获得政府补助会在一定程度上提高企业的捐赠意愿和捐赠水平。基于这种逻辑，我们是否可以推论这些获得更多政府补助的企业捐赠意愿与捐赠水平会显著高于其他亏损企业。对此我们通过方程（3）进行了实证检验，在方程（3）中考虑到解释变量是产权属性、政府控制层级以及政治联系，这些因素会在一定程度上通过社会制度环境对企业捐赠行为产生影响，为此我们在方程（3）中加入了市场化进程控制变量，数据来源于樊纲等编制的中国各地区（包括31个省、自治区和直辖市）市场化指数体系。在回归过程中，当方程（3）的解释变量为民营企业政治联系（CPC），基于之前的研究文献认为，政治联系与企业捐赠可能存在的相互影响（杜兴强、郭剑花、雷宇，2009），我们使用Hausman内生性检验进行内生性判断，检验结果表明政治联系虚拟变量（CPC）不具有显著的内生性。这一结果的解释是：与之前的研究不同，本文研究的样本是亏损公司，而这些亏损公司的政治联系主要是通过管理层在政府部门任职所建立的，这些具有政府官员类背景的高管, 一般都是曾经担任而不是现任政府官员，也就是说公司高管担任政府官员通常发生在当期企业捐赠之前，因此本文研究中企业政治联系和捐赠之间不存在内生性。
实证分析的结果列示在表7、表8之中，从实证结果我们发现，国有产权控股的企业确实会有更多的捐赠（捐赠意愿与捐赠水平），而在这些国有产权控股企业中间中央政府控制的企业捐赠意愿与捐赠水平相对会更高，在民营企业中有政治关联的企业捐赠意愿会更强、捐赠水平会更高。这些结果与我们的预期结论和假设相一致。反映了在我国当前的制度背景下，政府在企业捐赠行为中起着重要作用，亏损企业的捐赠确实受到了政府利益（补助）的影响，传统的慈善捐赠行为受到了一定的冲击。
表7    亏损公司产权性质与捐赠支出关系的实证证据
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注：***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平
表8    亏损企业政府控制层级、政治联系与捐赠支出关系的实证证据
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注：***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平
（四）政府补助中介效应的检验

前面的实证研究结果隐喻着一种内在关系，即那些亏损企业选择捐赠是受到政府补助中介效应的影响，当然这只是逻辑上的推导，更多的证据需要我们进行实证检验。我们借助于管理学、心理学、社会学等学科中介变量方法（Baron and Kenny,1986;Shaver,2005），用中介效应检验方法对产权性质、政府控制层级以及政治联系对亏损企业捐赠行为的影响渠道进行了检验。具体的研究步骤参见表9。
第1步：通过方程（a）检验产权性质（CC）、政府控制层级(Gra)以及政治联系(CPC) 对亏损企业捐赠行为（是否捐赠、捐赠额、捐赠收入比）的影响是否显著，回归结果见表7和表8，发现产权性质、政府控制层级以及政治联系显著影响亏损企业的捐赠行为。
第二步：通过方程（b）检验产权性质（CC）、政府控制层级(Gra)以及政治联系(CPC) 对亏损企业政府补助（是否获得补助、补助额、补助收入比）的影响是否显著。回归结果见表5和表6，从回归结果中可以发现产权性质、政府控制层级以及政治联系显著影响亏损企业政府补助的获得。

在方程（a）和方程（b）显示比较好的统计结果后，下一步我们用方程（c）将产权性质、政府控制层级、政治联系、中介变量（政府补助）与亏损企业捐赠联系起来，考察政府补助能否发挥中介效应。回归结果列于表10和表11。我们发现，中介变量
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的回归系数显著为正，产权性质（CC）、政府控制层级(Gra)以及政治联系(CPC)回归系数小于表7、表8中对应的结果，并且T值也在一定程度上变小，政府补助部分地传导了亏损企业产权性质、政府控制层级以及政治联系与企业捐赠行为之间的关系。但这种部分传导的效果能否达到统计上的显著呢？我们使用Freedman和Schatzkin(1992)提出的判断中介变量效果的度量方法，观察产权性质（CC）、政府控制层级(Gra)以及政治联系(CPC)
在方程(a)和方程（c）中的系数之差是否显著异于零。统计量的计算方法为：
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其中，
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分别代表方程(a)和方程（c）中的回归系数，
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的标准差，
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为亏损企业捐赠与中介变量的相关系数。每个中介变量的效果的统计性检验见表10和表11最后1行，我们发现，中介变量的效果大部分都没有通过显著性检验。这说明政府补助部分地传导了产权性质、政府控制层级以及政治联系与企业捐赠行为之间的关系，也就是政府补助中介效应确实存在，但是不显著。这种结果可能正好与现实相符，尽管本文研究选择亏损企业样本，这样可以更好的度量企业从政府那获得的利益，但是在中国当前的制度背景下，政府对经济的干预和对稀缺资源的控制能力仍然十分强大，这表现在政府对关键资源（如土地、信贷资金等）的控制、行政审批、对企业进行范围广泛的规制(regulation)、产业政策等(张建君、张志学，2005)。因此企业期望从政府获得的收益远不止政府补助这一方面，亏损企业也同样如此，所以仅以政府补助这一政府利益作为产权性质、政府控制层级以及政治联系与企业捐赠行为的中介效应可能只会存在一种比较弱的关系。
表9  中介变量检验步骤

表10  产权性质、政府补助与亏损企业捐赠：中介效应检验
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注：***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平
表11   政府控制层级、政治联系与亏损企业捐赠：中介效应检验
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	Intercept

	-2.414*
(-1.64)
	-0.939
(-1.16)
	-76.05
(-0.90)
	-2.427
(-1.05)
	-0.129
(-0.80)
	-56.848
(-0.61)

	Gra
	0.160
	0.128*
	14.99*
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	(1.91)
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其控制变量
	0.785***
（4.72）

控制
	0.008***
（2.87）

控制
	0.001***
(8.26)

控制
	0.367
(1.59)
1.047***
（5.16）
控制
	0.0504***
(3.30)
0.034***
（4.71）

控制
	28.878***
(3.28)
0.033***
（2.62）
控制

	Observations

Pseudo
[image: image112.wmf]2

R


LogLikelihood
	781

0.0469
-514.13
	781

0.2128
-559.84
	781

0.0768
-2487.25
	524

0.0914
-318.26
	524

0.6708
-12.416
	524

0.0682
-1293.65

	T检验
	0.63
	0.67
	0.05
	1.69
	0.44
	0.19


注：***、**和*分别表示1%、5%和10%的显著性水平
五、结论
捐赠作为私人提供公共产品的一个重要渠道，是企业履行社会责任的重要组成部分。随着经济的发展以及企业公民社会责任理论的兴起，社会公众对企业的捐赠越来越关注。公众对不同企业的捐赠也是褒贬不一，甚至有质疑捐赠者的动机，怀疑捐赠对他们而言就是一笔生意，有着不可告人的商业目的。特别是现实中有些亏损的上市公司也有着高额的捐赠支出，这些公司在股东的利益都没有得到合理保证的情况下选择捐赠支出，让人不免生疑，这些企业捐赠的动机究竟是什么？捐赠究竟可以给企业带来什么样的回报？
本文以2004～2010年度我国亏损上市企业为研究样本，通过政府补助这一中介变量，研究政府的支持之手对企业捐赠这一资源付出行为的影响。研究发现亏损企业的捐赠行为确实受到了政府利益（补助）的影响，获得政府补助越多的亏损企业不论是捐赠意愿还是捐赠水平都显得更为积极与突出，政府在企业捐赠行为中起着重要作用，表明在我国的企业捐赠中，存在着基于互惠交换的理性捐赠行为，传统的慈善捐赠行为受到了一定的冲击。本文的研究反映了转轨经济背景下政府行为对企业的影响，有利于进一步认识我国企业捐赠的现实状况。目前我国企业的捐赠行为在一定程度上受到了政府意志的影响，这不利于企业社会责任履行的可持续发展，而要使企业捐赠回归到慈善行为，必须限制政府之手（支持之手、掠夺之手）对企业捐赠的影响（包括捐赠资金的运作、使用），使企业的捐赠行为真正走向市场化。
在当前的制度背景下，政府对经济的干预和对稀缺资源的控制能力仍然十分强大，企业期望从政府获得的收益远不止政府补助这一方面，尽管本文选择年度亏损企业作为研究样本，可以在一定程度上限定企业对政府的利益诉求，但还是存在一定的局限性，这也是本文研究设计中存在的不足。
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