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一、引言

随着全球对可持续发展的日益重视，越来越多

的企业开始进行社会责任信息披露。毕马威2017年
企业社会责任报告调查显示，约四分之三的G250企
业和N100企业发布了企业社会责任报告[1]。企业社

会责任报告是企业对自身社会责任理念的表述以及

履行情况的总结，包括职工关怀、环境保护以及社会

公益等多个方面。企业社会责任履行情况不仅受到

社会公众和监管部门的关注，而且受到合作伙伴和

投资者等相关人员的关注。Hamann[2]指出，在商业

合作中，合作方越来越重视合作伙伴的社会责任履

行情况；Woods[3]提出，投资者应通过阅读企业的社

会责任报告来评估企业的人力资本和品牌声誉，进

而做出投资决策；Ramchander 等 [4]运用事件研究

法，证实企业社会责任报告对财务绩效有正向影响。

毕马威2017年企业社会责任报告调查还显示，投资

方和其他利益相关方日益意识到非财务信息实际上

与企业的财务表现和长期价值创造潜力息息相关，

曾经被严格列入“非财务”范畴的社会责任信息逐渐

进入“新财务”范畴[1]。

自 2008年以来，国资委、证交所陆续出台一系

列政策，要求部分企业披露社会责任报告，社会责任

报告的数量迅速由 2008年的 77份增至 2009年的

465份，增幅超过5倍，此后我国企业社会责任报告发

布数量一直保持逐年增长。随着企业社会责任报告

数量的迅速增加，人们开始关注社会责任报告的质

量，尤其是报告的可信度[5]。我国企业社会责任报告

没有统一的编制标准以及格式要求，企业发布社会

责任报告内容的自主性比较大，且部分企业披露社

会责任报告存在敷衍监管机构、印象管理等动机，导
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致社会责任报告质量参差不齐。《中国企业社会责任

报告白皮书（2014）》[6]表明，社会责任报告质量堪

忧，远未达到社会公众对报告的期望，存在信息不完

整、定量数据不足、数据真实性有待验证、“报喜不报

忧”等问题，将影响报告综合价值的有效发挥。

在此情境下，社会责任报告鉴证应运而生。作为

独立的第三方鉴证，社会责任报告鉴证提高了社会

责任信息的可靠性，帮助投资者获得更多有关企业

社会责任制度有效性的信息，能够有效减少因管理

层自利行为而被加以“工具化”利用（如操纵信息

披露、报喜不报忧等）的社会责任报告印象管理行

为[7]，进而显著提高社会责任报告的质量[8]。目前，

我国并未强制要求企业进行社会责任报告鉴证，但

仍有相当一部分企业自愿进行了社会责任报告鉴

证。作为追求利益最大化的企业，除了外在的压力，

本文试图探索企业进行社会责任报告鉴证的内在动

机，也即鉴证带来的可以弥补社会责任报告自愿鉴

证成本的经济效应。本文拟从企业经营合规性的角

度探讨企业进行社会责任报告鉴证是否有利于或有

成本的降低。

本文的研究贡献如下：①从经济效应视角对企

业社会责任报告自愿鉴证行为进行了研究；②找出

了社会责任报告自愿鉴证降低或有成本的逻辑路

径：社会责任报告自愿鉴证——信息质量提升——

诉讼频次降低——或有成本降低，且发现信息质量

为社会责任报告自愿鉴证与或有成本降低的部分中

介效应因素，而诉讼频次为信息质量与或有成本降

低的完全中介效应因素。

二、理论分析与假设提出

现有关于社会责任报告自愿鉴证效果的研究主

要从权益资本成本、投资者决策、盈利预测、股票波

动性等方面展开。李正等[9]研究发现，社会责任报告

自愿鉴证具有正向的市场反应；张正勇等[7]发现，社

会责任报告自愿鉴证可以降低分析师盈利预测误差

和分歧度；张正勇等[10]发现，社会责任报告自愿鉴

证可以降低企业的权益资本成本，且这一效应在财

务透明度较低、财务业绩较差的公司中更为显著。

1. 社会责任报告自愿鉴证与或有成本。目前，

国内文献关于或有成本的研究多聚焦于内部控制、

财务状况等方面。毛新述等[11]探讨了内部控制与诉

讼风险的关系，认为内部控制越有效，企业面临的诉

讼风险越低；王宁[12]提出内部控制质量越高，企业

遭遇行政处罚的概率越低。无论是诉讼还是监管部

门的处罚，对于企业来说都是高成本解决冲突的方

式，不仅会造成企业直接的经济利益流出，还会影响

企业的声誉、品牌效应以及公众认可度等多个方面。

企业良好的社会责任表现常常表明企业在生产经

营过程中对社会福利以及相关法规的重视。张俊瑞

等[13]研究发现，社会责任报告可以降低企业的法律

诉讼风险；高恩胜[14]也发现社会责任报告显著削弱

了股权结构与企业法律诉讼风险之间的相关性。根

据以往的研究，企业自愿进行社会责任报告鉴证的

动机之一就是提高企业的合法性[15]。孙喜平[16]也

指出，企业会通过社会责任报告自愿鉴证来缓解利

益相关者施加的合法性压力。企业出于提高合法性

的动机会主动进行社会责任报告鉴证，而企业对于

合法性的考量通常表明企业在经营过程中会更加遵

循“谨慎性”原则，也即更加注重遵守相关法律法规，

这在一定程度上会减少企业与监管机构、投资者等

第三方之间的冲突。作为高水平保证的鉴证业务，企

业社会责任报告自愿鉴证可能在以下方面降低企

业与第三方发生冲突的概率，减少或有成本：①企

业对职工福利、职工安全的重视会减少薪酬纠纷、安

全事故的发生，这在一定程度上降低了企业与职工

发生冲突的概率；②企业在日常生产经营过程中尽

可能减少对环境的不良影响，并增加有关碳排放信

息、环保投入的披露，可以在一定程度上降低企业与

监管部门发生冲突的可能性；③社会责任报告中有

关产品质量保证、公益捐赠等方面信息的披露增进

了外部利益相关者如客户、投资者对企业的了解，从

而降低了企业与利益相关者发生冲突的可能性。在

此基础上，本文提出假设1：
假设 1：自愿对社会责任报告进行鉴证的企业

的或有成本更低。

2. 社会责任报告自愿鉴证与信息质量。目前虽

有相当一部分企业披露了社会责任报告，且披露数

量呈逐年增长的趋势，但许多企业是出于监管部门

硬性要求或者对行业领先者的模仿跟风才进行披露

的，其披露的社会责任报告并不能传达有效的信息。

Lock等[17]指出，投资者对大多数社会责任报告的可

信度持怀疑态度。社会责任报告鉴证是由企业之外

独立的第三方进行的，具有相应的独立性和客观性，

经过鉴证的社会责任信息可以帮助利益相关者更加

全面而真实地了解企业的经营状况。Casey等[18]也

指出，社会责任报告自愿鉴证提高了社会责任信息

的价值相关性。故对于那些自愿进行社会责任报告
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鉴证的企业，我们有理由相信，其社会责任报告编制

的事实依据更为清晰且可靠，其社会责任信息质量

也更高。在此基础上，本文提出假设2：
假设 2：社会责任报告自愿鉴证提高了企业的

社会责任报告信息质量。

3. 信息质量的中介效应。Zimmer等[19]指出，信

息相关性和可靠性是信息披露的前提。只有当社会

责任报告提供的信息是相关且可靠的，才能为外部

利益相关者提供有价值的参考，进而为企业带来经

济效应。Vaccaro等[20]指出，信息披露是企业回应监

管机构要求的单向行为，因此只有其具有足够的透

明度且质量较高时才能更好地为企业带来经济效

应。在此基础上，本文提出假设3：
假设 3：社会责任报告信息质量在社会责任报

告自愿鉴证与或有成本降低之间起到中介作用。

4. 诉讼频次的中介效应。Mohan[21]发现，企业

信息披露的质量越高，企业在以后年度面临的诉讼

风险越低。孙岩 [22]提出，对于社会责任信息披露

不够清晰的企业，第三方可能会认为企业实际履行

社会责任的情况不好，故而不能够借助实际资料更

清晰地进行披露。企业通过披露社会责任报告自愿

鉴证信息，向公众传递出企业履行社会责任良好的

信号[23]，同时也潜在表明企业在生产经营过程中良

好地遵守了相关法律法规，增加了监管部门对企业

的了解，增强了彼此的信任，降低了二者之间发生冲

突的可能性，进而降低了或有成本。在此基础上，本

文提出假设4：
假设 4：诉讼频次在社会责任报告信息质量与

或有成本降低之间起到中介作用。

三、研究设计

1. 样本选取与数据来源。本文以 2009 ~ 2016年
沪深A股上市公司作为研究样本，以2009年作为研

究起点主要是因为我国社会责任报告披露于 2009
年开始进入密集状态。本文剔除以下样本：金融行业

公司、ST公司、财务数据不全的公司。社会责任报告

鉴证意见来自可持续发展报告资源中心MQI数据

库及各上市公司官网，社会责任报告评分数据来源

于润灵环球社会责任评级机构，其他数据来源于国

泰安数据库。最终共获取 3802份社会责任报告，其

中经过鉴证的社会责任报告共计167份。

2. 变量定义。目前我国并未强制要求企业对社

会责任报告进行鉴证，社会责任报告鉴证作为一种

自愿行为，受到各种因素的影响。本文借鉴沈洪涛

等[15]，李正等[24]的研究，选取如下变量：要素市场

发展程度（Elements）、法律制度环境（Law）、地区信

任指数（Trust）、负面消息（Bad news）、模仿行为

（Mimetic_3）、行业属性（Coercive）。此外，对于规模较

大的企业，其社会责任履行情况可能好于规模较小

的企业，从而更愿意进行社会责任报告鉴证，故控制

企业规模（Size）的影响；企业资产负债率越高、财务

状况越差，越不可能选择对社会责任报告进行鉴证，故

控制企业负债水平（Lev）、盈利水平（ROA）的影响。

基于上述假设，本文设定以下变量：①解释变

量：社会责任报告自愿鉴证（Assurance）。若企业当年

自愿鉴证社会责任报告则取值为 1，否则为 0。②被

解释变量：或有成本（Contingent Cost）。用企业当年

受监管部门的处罚金额和涉及的相关诉讼金额之和

衡量。③中介变量：信息质量（CSRQ）、诉讼频次

（LF）。④控制变量。Field等[25]指出，当企业的经营状

况恶化时，企业经营合规性可能会受到影响，故本文

控制盈利水平（ROA）和公司亏损与否（Loss）两个指

标；企业规模越大，其资金渠道越丰富，应对各类风

险的路径也越多，故本文控制企业规模（Size）的影

响；企业的资本结构也会影响其诉讼成本和违规金

额，负债较多的企业，其违规的概率相对更高，故本

文控制负债水平（Lev）的影响；国有企业与政府机关

关系越亲密，越可能受政府的保护，故本文控制企业

的产权性质（SOE）。此外，本文还控制第一大股东持

股比例（TOP1）、两权分离率（SR）等指标。各变量的

具体定义如表1所示。

3. 模型构建。文章采用Heckman两阶段模型以

控制社会责任报告自愿鉴证的自选择问题，其两阶

段模型如下：

（1）第一阶段模型。为控制社会责任报告自愿鉴

证的自选择问题，构建模型（1）：
Assurance=β0+β1Elements+β2Law+β3Trust+

β4Bad news+β5Mimetic_3+β6Coercive+β7Size+
β8Lev+β9ROA+ε （1）

通过模型（1）计算得出逆米尔斯比率，并将其作

为一个新的解释变量代入第二阶段的模型中。这样，

社会责任报告鉴证的自选择效应由第一阶段的模

型得以修正，并在第二阶段通过逆米尔斯比率反映

出来。

（2）第二阶段模型。为识别社会责任报告自愿鉴

证通过信息质量影响经济效应的机制是否存在，基

于上文提出的假设，以及Heckman第一阶段回归计
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算出的逆米尔斯比率（IMR），本文借鉴温忠麟等[26]

的研究构建以下回归方程进行检验：

基于假设1，构建模型（2）：

Contingent Cost=β0Assurance+βi􀰑Cons+
γ1IMR+ε （2）

模型（2）用于检验社会责任报告自愿鉴证是否

能够降低或有成本，只有在社会责任报告自愿鉴证

能够降低或有成本的前提下，才可以进行后面的中

介效应检验。

基于假设2，构建模型（3）：
CSRQ=β0Assurance+βi􀰑Cons+γ2IMR+ε（3）
模型（3）用于检验社会责任报告自愿鉴证是否

能够提高社会责任报告的信息质量。

基于假设3，构建模型（4）：
Contingent Cost=β0Assurance+β1CSRQ+

βi􀰑Cons+γ4IMR+ε （4）
若模型（3）中社会责任报告自愿鉴证的系数β0

和模型（4）中信息质量的系数β1均显著，则中介效

应必然存在。在模型（4）中，如果系数β1显著而系数

β0不显著，则说明信息质量的中介效应是完全的，

则社会责任报告自愿鉴证要降低或有成本必须通过

提高信息质量才能起作用；如果模型（4）中系数β0

和β1均显著，则信息质量为部分中介效应因素，即

社会责任报告自愿鉴证降低或有成本一部分是通过

提高信息质量产生作用，还有一部分是通过其他因

素来产生作用的。

基于假设4，构建模型（5）、（6）、（7）：
Contingent Cost=β0CSRQ+βi􀰑Cons+ε （5）
LF=β0CSRQ+βi􀰑Cons+ε （6）
Contingent Cost=β0CSRQ+β1LF+βi􀰑Cons+ε

（7）
模型（5）用于检验信息质量是否能够降低或有

成本，只有在信息质量能够降低或有成本的前提下，

才可以进行模型（6）和模型（7）的中介效应检验。模

型（6）用于检验信息质量是否可以减少诉讼频次，若

模型（6）中的β0和模型（7）中的β1均显著，则中介效

应必然存在。在模型（7）中，如果系数β1显著而系数

β0不显著，则说明诉讼频次的中介效应是完全的，

也即信息质量要降低或有成本必须通过减少诉讼频

次才能起作用；如果模型（7）中的系数β0和β1均显

著，则信息质量为部分中介效应因素，即信息质量有

一部分通过减少诉讼频次来降低或有成本，还有一

部分则通过其他因素来产生作用。

四、实证分析

1. 描述性统计。表 2列示了主要变量的描述性

统计结果。描述性统计结果表明，目前我国社会责任

变量
类型

第

一

阶

段

变

量

解释
变量

被
解释
变量

中
介
变
量

控

制

变

量

变量名称

要素市场
发展程度

法律制度
环境

地区信任
指数

负面消息

模仿行为

行业属性

社会责任
报告自愿

鉴证

或有成本

信息质量

诉讼频次

企业规模

盈利水平

负债水平

公司亏损
与否

第一大股东
持股比例

两权分离率

产权性质

年度

行业

符号

Elements

Law

Trust

Bad news

Mimetic_ 3

Coercive

Assurance

Contingent
Cost

CSRQ

LF

Size
ROA
Lev

Loss

TOP1

SR

SOE
Year
Ind

变量定义

王小鲁、樊纲 [27]《中国
分 省 份 市 场 化 指 数
（2016）》
王小鲁、樊纲 [27]《中国
分 省 份 市 场 化 指 数
（2016）》
张维迎、柯荣住 [28]《信
任及其解释：来自中国
的跨省调查分析》

若企业社会责任报告当
年存在负面消息，则为
1，否则为0
行业营业收入排名前三
的企业上一年度自愿鉴
证社会责任报告取 1，否
则取0
若企业属于纺织业或中
国工业经济联合会单
位，则取1，否则取0
虚拟变量，如果上市公
司当年披露社会责任报
告鉴证意见取值为 1，否
则为0
企业公布报告当年的涉
诉金额和被监管部门处
罚金额之和加1取对数

采用润灵公益事业咨询
机构（RLCCW）对企业
社会责任报告的评分结
果作为企业社会责任报
告信息质量的衡量指标

企业公布报告当年的涉
诉次数加1取对数

期末总资产取自然对数

净利润/总资产

期末总负债/总资产

Loss＝1，为亏损；Loss＝
0，为非亏损

第一大股东持股占总股
份数的比例

实际控制人拥有上市公
司控制权与所有权之差

国有企业取1，否则取0
控制

控制

表 1 变量定义
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报告信息质量（CSRQ）参差不齐，最高达87.948分，

最低仅15.115分，极差高达70多分，且社会责任报告

质量普遍较差，均分仅为 39.72。发布的社会责任报

告数量虽逐年上升，但鉴证的比例仍然较低，仅占4.4%
左右，说明我国鉴证市场仍发展不够。被解释变量诉

讼频次（LF）的均值为 0.191，或有成本（Contingent
Cost）的均值为 2.488，最小值为 0，最大值为 23.311，
其波动性较大。

2. 回归分析。表 3显示，从外部要素来看，法制

环境越好、要素市场发展越好、信任指数越高地区的

企业越倾向于进行社会责任报告自愿鉴证，三者皆

在 1%的显著性水平上提高了企业自愿鉴证社会责

任报告的几率。对于爆出负面消息的企业，其选择自

愿鉴证的几率较小。同时，出于对行业领先者的模

仿，企业会更加愿意进行社会责任报告自愿鉴证。行

业营业收入排名前三的企业上年度是否鉴证社会责

任报告与行业当年社会责任报告自愿鉴证概率在

1%的显著性水平上正相关，说明企业盲目跟风的心

理较强，这也在一定程度上解释了社会责任报告信

息质量普遍较低的原因。但企业是否属于纺织业或

工业经济联合会则对企业是否进行社会责任报告自

愿鉴证没有显著影响。同时，从企业自身情况来说，

其规模越大、资产负债率越低、盈利能力越强，则越

倾向于进行社会责任报告自愿鉴证。

由表4的回归结果可以看出，不论是OLS回归，

表 2 描述性统计结果

表 3 社会责任报告自愿鉴证影响因素

变量

Elements

Law

Trust

Bad news

Mimetic_3

Coercive

Size

Lev

ROA

Ind

Year

N

Pseudo R2

Assurance

（1）

0.0652∗∗∗
（4.28）

-0.486∗∗
（-2.38）

0.283∗∗∗
（2.60）

0.179
（1.17）

0.306∗∗∗
（9.35）

0.0153
（0.05）

2.892∗∗∗
（3.44）

控制

控制

3802

0.1826

（2）

0.0378∗∗∗
（3.84）

-0.507∗∗
（-2.47）

0.309∗∗∗
（2.83）

0.164
（1.08）

0.329∗∗∗
（10.38）

-0.0568
（-0.19）

2.698∗∗∗
（3.20）

控制

控制

3802

0.1802

（3）

0.566∗∗∗
（8.78）

-0.411∗
（-1.94）

0.377∗∗∗
（3.33）

0.162
（1.00）

0.286∗∗∗
（8.68）

0.0970
（0.31）

2.887∗∗∗
（3.22）

控制

控制

3802

0.2319

注：∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 1%、5%、10%水平上显著，

括号内为T值，下同。

表 4 自愿鉴证与或有成本

变量

Contingent Cost

LF

CSRQ

Assurance

Size

Loss

Lev

ROA

SOE

TOP1

SR

均值

2.488

0.191

39.72

0.044

23.059

0.058

0.496

0.05

0.647

0.39

0.054

标准差

6.196

0.553

12.17

0.205

1.457

0.234

0.2

0.058

0.478

0.163

0.085

最小值

0

0

15.115

0

18.266

0

0.008

-0.645

0

0.034

0

最大值

23.311

3.784

87.948

1

28.509

1

1.112

0.669

1

0.99

0.451

变量

Assurance

Size

Loss

Lev

ROA

SOE

TOP1

SR

IMR

Ind

Year

N

Adj. R2

OLS

LF

-0.147∗∗∗
（3.27）

0.00712
（0.90）

0.0324
（0.75）

0.151∗∗
（2.56）

-0.627∗∗∗
（-3.22）

-0.0555∗∗∗
（-2.66）

-0.122∗∗
（-2.06）

-0.243∗∗
（-2.26）

控制

控制

3802

0.0159

Contingent Cost

-1.615∗∗∗
（3.21）

0.0983
（1.11）

0.0807
（0.17）

1.370∗∗
（2.07）

-7.499∗∗∗
（-3.44）

-0.844∗∗∗
（-3.61）

-2.151∗∗∗
（-3.26）

-3.689∗∗∗
（-3.06）

控制

控制

3802

0.0186

Heckman

LF

-0.116∗∗∗
（-2.57）

0.0387∗∗∗
（3.56）

0.0192
（0.44）

0.143∗∗
（2.43）

-0.347∗
（-1.69）

-0.0504∗∗
（-2.42）

-0.0956
（-1.62）

-0.251∗∗
（-2.34）

0.105∗∗∗
（4.24）

控制

控制

3802

0.0203

Contingent Cost

-1.316∗∗∗
（-2.59）

0.408∗∗∗
（3.36）

-0.0488
（-0.10）

1.292∗
（1.96）

-4.755∗∗
（-2.07）

-0.794∗∗∗
（-3.40）

-1.896∗∗∗
（-2.87）

-3.770∗∗∗
（-3.13）

1.027∗∗∗
（3.72）

控制

控制

3802

0.0219
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还是考虑了社会责任报告鉴证自选择因素的Heck⁃
man两阶段回归，社会责任报告自愿鉴证均与企业

诉讼频次以及或有成本在1%的水平上显著负相关，

这支持了本文的假设 1，表明社会责任报告自愿鉴

证能够增进利益相关者对企业的信任与了解，减少

其与企业发生冲突，并降低企业的或有成本。

在社会责任报告自愿鉴证可以降低或有成本得

到验证的基础上，对模型（3）和模型（4）进行检验，结

果如表 5所示。对模型（3）进行回归发现，社会责任

报告自愿鉴证在 1%的水平上显著提高了社会责任

信息质量，这也证实了假设 2。对模型（4）进行检验

发现，信息质量在社会责任报告自愿鉴证与诉讼频

次以及或有成本之间存在中介效应，假设 3得到验

证。虽然当前A股市场上大多数企业披露了社会责

任报告，但整体质量较低，而鉴证可以有效提高社会

责任报告的质量。经过鉴证的高质量的社会责任报

告往往意味着企业良好的社会责任表现以及合规

性，进而可以降低企业的或有成本，提高企业的经济

效益。同时，通过对模型（4）
的检验，发现社会责任报告

自愿鉴证依旧与企业诉讼

频次和或有成本在10%的水

平上显著负相关，这说明信

息质量为社会责任报告自

愿鉴证与经济效益的部分

中介效应因素，社会责任报

告自愿鉴证还直接或者间

接地通过其他路径显著降

低企业的或有成本。根据以

往学者的研究，社会责任报

告自愿鉴证对企业的财务

绩效具有正向影响，而企业

财务状况越好，资金周转越

灵活，其违规概率和被起诉

概率往往也会越低，社会责

任报告自愿鉴证也可能通

过此路径来降低企业的或

有成本。还有一部分学者认

为，社会责任报告自愿鉴证

可以提高企业的声誉，企业

声誉的提高可以为其带来

更多的隐性机会和显性优

势，使企业在日常经营过程

中或者在应对危机的时候有更大的灵活性和自主

性，这也在一定程度上降低了企业违规和被起诉方

面可能发生的成本。除此之外，还可能存在其他因

素等。

从表 4可以看出，社会责任报告自愿鉴证也在

1%的显著性水平上降低了企业的诉讼频次；从表 5
可以看出，信息质量同时也是社会责任报告自愿鉴

证与诉讼频次的中介因素。基于前文的分析，对诉讼

频次是否为信息质量与或有成本降低两者之间的中

介因素，也即假设4进行检验，结果如表6所示。对模

型（5）的检验显示，信息质量在 1%的显著性水平上

降低了或有成本，对模型（6）和模型（7）进行检验，发

现诉讼频次确为信息质量与或有成本降低两者之间

的中介效应因素，显著性水平为1%，假设4得到验证。

同时可以看到，诉讼频次为信息质量与或有成本降

低两者之间的完全中介效应因素，文章的被解释变

量或有成本包括或有罚金成本和或有诉讼成本，而

相对于或有罚金成本来说，或有诉讼成本涉及的金额

变量

Assurance

CSRQ

Size

Loss

Lev

ROA

SOE

TOP1

SR

IMR

Ind
Year
N

Adj. R2

OLS
CSRQ
22.87∗∗∗
（28.83）

3.536∗∗∗
（25.28）

0.351
（0.46）
-9.654∗∗∗
（-9.26）
-10.83∗∗∗
（-3.15）

0.469
（1.27）
2.864∗∗∗
（2.75）
6.466∗∗∗
（3.40）

控制

控制

3802
0.3662

LF
-0.104∗∗
（-2.11）
-0.00186∗∗
（-2.03）
0.0137

（1.60）
0.0330

（0.76）
0.133∗∗
（2.23）
-0.647∗∗∗
（-3.32）
-0.0546∗∗∗
（-2.62）

-0.116∗∗
（-1.97）
-0.231∗∗
（-2.14）

控制

控制

3802
0.0167

Contingent Cost
-1.125∗∗
（-2.03）
-0.0215∗∗
（-2.09）

0.174∗
（1.82）
0.0883

（0.18）
1.163∗

（1.74）
-7.732∗∗∗
（-3.55）
-0.834∗∗∗
（-3.57）

-2.089∗∗∗
（-3.17）
-3.551∗∗∗
（-2.94）

控制

控制

3802
0.0195

Heckman
CSRQ
22.19∗∗∗
（27.72）

2.838∗∗∗
（14.84）

0.644
（0.84）
-9.479∗∗∗
（-9.12）
-17.03∗∗∗
（-4.71）

0.357
（0.97）
2.289∗∗
（2.20）
6.649∗∗∗
（3.51）
-2.319∗∗∗
（-5.33）

控制

控制

3802
0.3707

LF
-0.0823∗
（-1.65）
-0.00154∗
（-1.67）

0.0430∗∗∗
（3.86）
0.0202

（0.47）
0.129∗∗
（2.16）
-0.373∗

（-1.81）
-0.0499∗∗
（-2.39）
-0.0921

（-1.56）
-0.241∗∗
（-2.24）
0.101∗∗∗
（4.09）

控制

控制

3802
0.0207

Contingent Cost
-0.910∗

（-1.66）
-0.0183∗
（-1.77）

0.460∗∗∗
（3.68）
-0.0370

（-0.08）
1.119∗

（1.68）
-5.066∗∗
（-2.20）
-0.788∗∗∗
（-3.37）

-1.854∗∗∗
（-2.80）
-3.649∗∗∗
（-3.03）
0.984∗∗∗
（3.55）

控制

控制

3802
0.0225

表 5 自愿鉴证、信息质量与或有成本
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常常更为巨大，故诉讼频次的降低直接导致了或有

成本的降低。在假设4得到验证的基础上，本文又在

模型（7）中加入社会责任报告自愿鉴证（Assurance）
因素，以检验自愿鉴证行为是否会影响诉讼频次的

中介效应。研究发现诉讼频次依旧为信息质量与或

有成本降低两者之间的完全中介效应因素，且社会

责任报告鉴证自选择效应在该模型中不显著。

3. 稳健性检验。本文从以下两个方面进行稳健

性检验：①采用一对一匹配法对样本进行匹配，对模

型重新进行回归。②通过增减控制变量对模型重新

进行回归。经检验，上述回归结论保持不变。

五、结论与展望

本文以 2009 ~ 2016年间披露了社会责任报告

鉴证信息的沪深A股上市公司为研究样本，探讨了

社会责任报告自愿鉴证与经济效应的关系，得出了

如下结论：社会责任报告自愿鉴证降低了企业的或

有成本，信息质量、诉讼频次均为鉴证行为与经济效

应的中介因素，且信息质量在社会责任报告自愿鉴

证与或有成本的降低之间存在部分中介效应，诉讼

频次在信息质量与或有成本的降低之间存在完全中

介效应，也即社会责任报告自愿鉴证降低或有成本

的逻辑路径为：社会责任报告自愿鉴证——信息质

量提升——诉讼频次降低——或有成本降低。

对于市场上质量参差不齐的社会责任报告，鉴

证能够传递更为积极的信号，帮助利益相关者全面

而真实地了解企业，增进彼此间的信任，降低二者之

间发生冲突的概率。但目前我国的鉴证市场发展并

不完善，鉴证比例较低，企业若希望降低被监管部门

处罚和被利益相关者起诉的概率，可通过自愿对社

会责任报告进行鉴证这一行为来敦促自身更好地履

行社会责任，同时也向监管部门和外部利益相关者

传递较为良好的信号，增强其对企业的了解与信任，

并与之保持更为友好的关系。

本文验证了企业通过社会责任报告自愿鉴证提

高信息质量来降低诉讼频次进而降低或有成本，以

为企业带来经济效益的逻辑路径。但在社会责任报

告自愿鉴证通过信息质量影响或有成本的逻辑路径

中，发现信息质量仅为社会责任报告自愿鉴证降低

或有成本的中介效应因素之一。本文虽对其他影响

路径做出了一定程度的猜测，但并未进行检验，这是

本文研究的不足之处，也是在以后的研究中可以拓

展的地方。
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变量

LF

CSRQ

Assurance

Size

Loss

Lev

ROA

SOE

TOP1

SR

IMR

Ind
Year
N

Adj. R2

Contingent Cost
（1）

-0.0303∗∗∗
（-3.25）

0.169∗
（1.77）
0.0912

（0.19）
1.133∗

（1.70）

-7.926∗∗∗
（-3.64）
-0.824∗∗∗
（-3.53）
-2.064∗∗∗
（-3.13）
-3.415∗∗∗
（-2.84）

1.141
（0.61）

控制

控制

3802
0.0187
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-0.224
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（-0.29）
-1.626

（-1.40）
-0.315∗∗
（-2.54）
-0.985∗∗∗
（-2.81）
-1.344∗∗
（-2.10）

控制

控制

3802
0.7226

（3）
9.472∗∗∗
（98.03）
-0.00380
（-0.69）
-0.136

（-0.46）
0.0443

（0.87）
-0.225

（-0.87）
-0.0999

（-0.28）
-1.604

（-1.38）
-0.316∗∗
（-2.55）
-0.989∗∗∗
（-2.82）
-1.361∗∗
（-2.12）

控制

控制

3802
0.7225

（4）
9.471∗∗∗
（97.79）
-0.00371
（-0.68）
-0.130

（-0.44）
0.0521

（0.78）
-0.228

（-0.88）
-0.101

（-0.28）
-1.532

（-1.25）
-0.315∗∗
（-2.53）
-0.982∗∗∗
（-2.78）
-1.364∗∗
（-2.12）
0.0268

（0.18）
控制

控制

3802
0.7225

表 6 信息质量、诉讼频次与或有成本
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