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摘 要

近年来，中国企业、政府等愈加重视企业社会责任问题，并采取了相关行动，学者

们也积极对此展开相关研究。多数学者采用基于大样本的实证研究方式探究企业社会责

任与财务绩效的关系问题，但是，基于大样本的研究往往只能反映企业间的共性问题，

而无法解决企业存在的个性问题。除此以外，许多企业的社会责任管理存在问题。企业

的社会责任资源是有限的，但多数企业缺少合理分配这项资源的意识和方法，导致企业

履责效益无法最大化，甚至出现企业不愿履责的现象。而本文运用广义灰色关联分析模

型，研究企业社会责任履行对财务绩效的贡献程度，帮助企业从自身履责实际出发，合

理分配社会责任资源，扩大履责效益。

房地产行业是支撑中国经济发展的重要产业，涉及百姓安居、民生就业、政府税收、

绿色发展等方方面面，相对而言，房地产企业需要承担的责任也就更为艰巨。但是，我

国房地产行业普遍存在虚假宣传、房屋质量差、工伤讨薪难等问题，反映出行业整体社

会责任意识和管理的缺位。因此，亟需一家社会责任管理较为完善的企业作为行业标杆，

而华润置地作为行业中这一方面的翘楚，对其进行社会责任的相关研究极为重要。

本文按照作用机制分析-现状分析-贡献程度分析的研究逻辑展开全文。在企业社会

责任理论、利益相关者理论、资源依赖理论以及信号传递理论基础上，首先，从理论角

度明确了企业对利益相关方负责会为其创造价值。其次，介绍了房地产行业履责现状及

其存在的典型履责问题。随后，明晰了华润置地社会责任管理及其对利益相关方的履责

实践情况。再次，本文运用广义灰色关联分析模型，研究华润置地社会责任履行对企业

长、短期财务绩效的贡献程度，得到综合关联度排名结果，分析发现：（1）员工和客

户对华润置地长期财务绩效贡献较大；（2）环境对华润置地短期财务绩效贡献更大；

（3）慈善捐赠投入和研发投入对华润置地长、短期财务绩效贡献均不明显。之后，将

排名结果与华润置地可持续发展重大性议题进行对比分析，发现：从财务绩效角度看，

绿色建筑议题、职业发展议题、保护客户权益议题、客户满意度议题的重要性被企业低

估。最后，为使华润置地更加合理地分配社会责任资源，扩大履责效益，提出相关建议。

关键词：企业社会责任 财务绩效 广义灰色关联分析 华润置地
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Abstract
In recent years, Chinese enterprises and governments have paid more

attention to the issue of corporate social responsibility and taken relevant actions,

and scholars have also actively carried out relevant research on this issue. Most

scholars use empirical research based on large samples to explore the

relationship between corporate social responsibility and financial performance,

but studies based on large samples can often only reflect the common problems

among enterprises, but cannot solve the personality problems of enterprises. In

addition, there are problems with the social responsibility management of many

companies. Corporate social responsibility resources are limited, but most

enterprises lack the awareness and method of rational allocation of this resource,

resulting in the inability to maximize the efficiency of corporate responsibility,

and even the phenomenon that enterprises are unwilling to perform their

responsibilities. This paper uses the generalized grey correlation analysis model

to study the contribution of csrcover performance to financial performance,

which can help enterprises to reasonably allocate social responsibility resources

and expand the efficiency of corporate responsibility from the actual

performance of their responsibilities.

The real estate industry is an important industry supporting China's

economic development, involving people's housing, people's livelihood and
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employment, government taxation, green development and other aspects,

relatively speaking, the responsibility that real estate enterprises need to bear is

more arduous. However, China's real estate industry generally has false publicity,

poor housing quality, work injuries and salary difficulties and other issues,

reflecting the lack of overall social responsibility awareness and management of

the industry, therefore, there is an urgent need for a relatively perfect social

responsibility management enterprise as an industry benchmark, and China

Resources Land as the leader in this aspect of the industry, its social

responsibility related research is extremely important.

This paper expands the full text according to the research logic of

mechanism analysis, status quo analysis and contribution degree analysis. Based

on the theory of corporate social responsibility, stakeholder theory, resource

dependence theory and signal transmission theory, first of all, from the

theoretical point of view, it is clear that enterprises are responsible for

stakeholders and create value for them. Secondly, the current situation of

responsibility performance in the real estate industry and its typical performance

problems are introduced. Subsequently, the social responsibility management of

China Resources Land and its performance of responsibilities to stakeholders

were clarified. Third, this paper uses the generalized grey correlation analysis

model to study the degree of contribution of CR Land's social responsibility

fulfillment to the long-term and short-term financial performance of enterprises,

and obtains the comprehensive relevance ranking results, and the analysis finds

that: (1) employees and customers contribute more to the long-term financial
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performance of CR Land; (2) the environment contributes more to the

short-term financial performance of CR Land; (3) the contribution of charitable

donations and R&D investment to the long-term and short-term financial

performance of CR Land is not obvious. After that, the ranking results were

compared with the major issues of sustainable development of China Resources

Land, and it was found that from the perspective of financial performance, the

importance of green building issues, career development issues, customer rights

protection issues and customer satisfaction issues was underestimated by

enterprises. Finally, in order to make China Resources Land more rationally

allocate social responsibility resources and expand the efficiency of

responsibility, relevant suggestions are put forward.

Keywords: Corporate social responsibility;Financial performance;Generalized

grey correlation analysis method;China Resources Land
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1 绪论

1.1 研究背景及意义

1.1.1 研究背景

过去的研究发现，许多企业秉持经济利益至上理念。如果企业肩负起减少污染、严

守商业底线等社会责任，会束缚其自由发展。由此来看，社会责任问题不会得到企业重

视。但是，这会对企业长远发展及其竞争力的不断提升造成不利影响，甚至会对社会经

济有序发展形成严重阻碍。于是，企业社会责任问题引起国内外学界热议，学者们对其

展开了广泛研究。

近年来，企业社会责任在民众的认知中愈加深刻，其越来越受到我国政府和企业的

重视，并且为了推动社会责任发展付出了各自的努力，也取得了一定成就。虽然，企业

的履责态度在不断改善，但是，在当下，我国企业整体上关于社会责任的认知和行动水

平较低。《中国企业社会责任研究报告（2020）》显示，我国企业履责水平处于初步发

展阶段，存在责任管理不完善和履责信息质量偏低等问题。造成这样现状的原因：一是

部分企业在意识上并不认可其履行社会责任会对企业价值产生积极作用。更重要是，企

业履行社会责任投入的资源是有限的，但是多数企业往往缺乏合理分配这项资源的意识

和方法，从而无法实现履责效益的最大化，致使企业履责积极性不强，产生了企业少投

入甚至不投入社会责任资源的现象。由此来看，探寻一种能够帮助企业合理分配社会责

任资源的思路，对改善企业履责现状至关重要。

多数学者通过基于大样本的研究方式探究企业社会责任与财务绩效的关系，解决了

企业履行社会责任的内在动因问题，但仍旧无法较好地解决企业该如何分配社会责任资

源，即履责思路问题。此外，基于大样本的研究存在只能反映企业间的共性问题而无法

解决企业个性问题的不足。于是，针对以往研究存在的不足，本文想要为企业提供一种

可以较好地分配社会责任资源的思路，即研究企业社会责任履行对财务绩效的贡献程度

问题。通过运用广义灰色关联分析模型，计算得到企业社会责任衡量指标对财务绩效衡

量指标的综合关联度排序，使企业明晰它的哪些履责行为对其财务绩效贡献较高，从而

帮助企业有的放矢地分配社会责任资源。此外，对于单个企业这样的小样本进行研究，

可获取的研究信息可能并不充足，但是，广义灰色关联分析模型能够应用于上述情形，
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这样可以较好地解决企业的具体问题。

房地产行业在我国经济发展中地位超然，同时，它也影响着“住”这个民生问题，

无疑是政府和百姓关注的焦点行业。各方对房地产行业承担社会责任寄予厚望，但其实

际表现与期望相距甚远。房地产行业目前依旧存在以下问题：为了获得高额利润，不顾

企业社会责任，例如发布虚假广告欺瞒消费者、恶意炒房使房价上涨、房屋质量安全存

在隐患、建筑垃圾影响居民正常生活，环境污染等等。从整体看，房地产行业在社会责

任管理方面存在不足。华润置地是一家大型国有房地产企业，其社会责任管理和责任信

息披露情况在房地产行业中名列前茅。中国研究企业社会责任领域的权威报告，《企业

社会责任蓝皮书（2020）》，对我国重点行业中的企业的社会责任发展指数进行了排名，

其中，华润置地是房地产行业中的第一名。在当前房地产行业普遍社会责任管理和责任

信息披露情况并不理想的背景下，亟需为行业树立一个在社会责任管理方面的标杆企

业，华润置地首当其冲。因此，研究华润置地社会责任履行对财务绩效的贡献程度问题，

比起华润置地取得履行社会责任新思路的收获，更有意义的是，房地产行业其他企业不

但可以借鉴这样的履责思路，还能学习华润置地社会责任管理的长处。

1.1.2 研究意义

（1）理论意义

营利型企业看重财务绩效。对于企业履行社会责任与财务绩效的关系，学者们较为

认可的观点是，前者对后者有促进作用。但是，在众多的利益相关方中，企业应该选择

对谁优先履责呢？哪些社会责任衡量指标对企业财务绩效贡献较大呢？如果可以解决

这些问题，就能帮助企业了解哪些利益相关方对它更重要，它对利益相关方履行哪些方

面的社会责任对其财务绩效助力更大，进而可以调动企业的履责积极性。但是，国内学

者较少以单一企业为案例研究对象，对上述问题展开细致研究。本文使用广义灰色关联

分析模型，研究华润置地社会责任履行对其长、短期财务绩效的贡献程度，得到华润置

地社会责任衡量指标对其财务绩效衡量指标的综合关联度排序，据此可以看出华润置地

的哪些履责行为对其长、短期财务绩效贡献较高。这恰好可以解决上述问题，具有一定

理论意义。

（2）现实意义

第一，研究社会责任履行对财务绩效的贡献程度。首先，可以帮助华润置地从经济

效益角度明晰利益相关方对其的重要程度、相关社会责任衡量指标，例如政府的纳税总
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额指标、环境的环保总投入指标等，对财务绩效的贡献程度。其次，华润置地可以根据

社会责任履行对财务绩效贡献程度的大小，结合自身实际情况，合理分配资源，优化企

业社会责任管理。再次，可以从经济效益角度，帮助华润置地更深入地了解其履责行为

以及这样的履责行为带来的财务影响，从企业内部出发，更好地提高其履责自主性。最

后，通过本文对华润置地社会责任履行情况的分析，可以帮助其他企业了解华润置地现

行履责思路的优势。同时，也为企业们提供了本文通过分析社会责任履行对财务绩效贡

献程度的经济效益履责思路。这些社会责任履行思路可以促使房地产行业其他企业关注

他们的社会责任的履行情况，完善其社会责任管理。

第二，华润置地采用问卷调查和专家评议形式，评判其可持续发展重大性议题，但

是，这两种方法天然带有主观色彩。本文主要运用广义灰色关联分析模型，研究华润置

地社会责任履行对财务绩效的贡献程度，得到华润置地社会责任各衡量指标对企业长、

短期财务绩效的综合关联度排名结果，为华润置地可持续发展重大性议题的评判，提供

一种社会效益与经济效益结合的新思路。而且数学模型分析的结果较为客观，可以很好

地弥补问卷调查和专家评议形式的不足之处。

1.2 文献综述

1.2.1 企业社会责任理论研究

如果想要了解企业社会责任，需要明晰以下三个问题：一是企业是否应该承担社会

责任？二是企业承担的责任内容是什么？三是企业怎样承担社会责任？国内外学者积

极对此展开研究，并获得丰硕的研究成果，但是学者们的研究角度众多，对上述问题各

持己见。直到利益相关者理论被学者融入其中进行研究，从此，开启了一个探索企业社

会责任问题的新方向。

（1）关于企业是否应该承担社会责任的研究

Friedman（1970）认为，考虑利益相关方的利益要求，只会给公司增加原本并不应

该存在的负担，这会对其营运活动造成不良影响，更不利于实现只为股东创造经济利益

的目标。T.Donaldson 和 T.W.Dunfee（2006）研究认为，公司不应该仅考虑股东的利益，

同时也应考虑其他直接或间接参与公司经营的对象的权益，例如员工、政府、债权人等，

因为他们可以为企业的存续奠定相关的资本基础。R.Mitchell（2015）认为利益相关者

可以为企业提供资本，企业可以通过重视并维护他们权益的方式，获得他们的支持，从
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而帮助企业在竞争环境中取得领先地位，提升企业价值。Jonce 和 Wicks(2019)进一步

研究表明，向利益相关者履行社会责任的公司比那些不向他们履行社会责任的公司更能

够增加其竞争砝码。总之，上述研究充分说明了企业为什么要向利益相关方履行社会责

任，以及履行的必须性。从提升企业价值角度看，上述研究也较好地反驳了企业履责无

用的观点。

（2）关于企业社会责任内容的研究

对于企业社会责任内容，最为经典的观点是 Carroll（1991）以经济、法律、道德

以及慈善责任构建了企业社会责任的金字塔模型。方毅华（2016）认为，在利益相关者

理论出现之前，虽然 Carroll 的金字塔模型涉及到了公司履责活动的较多的领域，例如

道德、慈善等方面，但是企业向谁履责，以及履行什么责任并没有被明确。直到有学者

融合了利益相关者理论，才较好地解释了公司应该向谁承担责任的问题。郑海东（2017）

认为，利益相关者是企业应该关注的对象，需要尽可能帮助其实现应有的权益。Mitchell

（2019）认为，企业社会责任的内容包含：企业向政府履行的责任、向合作伙伴履行的

责任、向员工履行的责任、向环境履行的责任以及向消费者履行的责任等。之后，方毅

华、R.E.Jones 等许多学者为了更加清楚地确定企业社会责任应该具体对哪些对象负责，

于是，他们对利益相关者的界定开展了广泛而深入的研究。D.J.Wood（2020）在明确利

益相关方是履责对象后，顺理成章地得出，企业社会责任的内容是利益相关方对企业的

责任期待。

（3）关于企业如何履行社会责任的研究

对于企业如何履责的问题，随着社会的进步，企业愈发清楚地认识到社会责任对企

业持续发展的积极意义，因此，企业应当将履行社会责任内化为企业的自主行为。高汉

祥（2012）认为，企业社会责任的一些思想内涵本就根植在利益相关者理论中，它们的

关系原本就是你中有我，我中有你，只有将两者相结合，才能具体指导企业开展其履责

行为。Jensen（2015）认为，关乎企业存续至关重要的一点原因是，利益相关者对其坚

定的支持，当然，企业也应当积极回应他们的相关要求。因此，Wheeler（2018）提出，

企业对利益相关者的责任内容就是尽最大可能满足他们对其的相关要求，达到上述标

准，就是对他们履行了社会责任。

总体来看，根据企业社会责任理论，企业也需要关注除股东以外其他直接或间接参

与公司经营的对象的权益，诸如员工、政府、消费者等等。张兆国、梁志钢（2019）表

明，企业要想获得利益相关者长久的帮助与信赖，就应该尽自身最大努力满足他们的相
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关要求，实现彼此之间的良好互动，创造双方持续共赢的局面。

1.2.2 企业社会责任评价研究

企业社会责任评价指的是能够衡量社会责任的、符合规范的指标体系，也包含较为

科学的评价方法。企业对社会责任评价采取的一般做法是，通过定性、定量分析这两种

手段，对社会责任评价指标进行考核判断，得到了相应的结果，经过一定的分析，最终

就能够知晓企业社会责任的履行情况。进行企业社会责任评价，可以促使企业完善其社

会责任管理，有利于提升企业自身乃至整个社会的经济发展水平。

（1）国外研究现状

在 1976 年，经过 OECD 中各国代表的研究和讨论，制定出了国际性的、由各国政府

主导签约的《跨国公司行为准则》，二十多年后，为了适应经济全球化，该准则又被提

出并进行了修订。2004 年，为了推动企业社会责任在全世界普及，由国际标准化组织牵

头，一百多个国家共派出了四百多名站在社会责任研究领域前沿的人士，参与了对社会

责任国际标准（ISO26000）的制定任务。在此之后，国际社会也有类似于 SA8000 等关

于公司社会责任规则要求的标准陆续诞生。2016 年，全球报告倡议组织颁布了 GRI 标准，

即世界社会责任报告编撰指引的参考标准，对于构建世界企业社会责任评价体系贡献了

自己的力量。

（2）国内研究现状

1999 年将中国从 1995 年开始的，对于企业社会责任评价方面较为短暂的研究分割

为两个阶段。1999 年之前，代表性的成就包含刘文鹏（1998）跳出了对仅包含财务业绩

的评价范围，开始考虑对公司社会责任进行评判；中国企业联合课题组（1999）拓宽了

对社会责任主体的评价范围，考虑到了外部消费者对企业在经济方面的推动作用，也认

可了客户与企业之间互动关系。但是，此时还没有认识到除消费者以外社会责任主体。

1999 年之后，我国学者开始逐渐探索构建社会责任评价体系。温素彬（2005）从对劳动

者的人权方面，商品品质责任方面以及社会影响力这三方面，构建了责任绩效评价模型。

李立清和李燕凌（2015）尝试构建了我国企业的社会责任评价体系，研究从以下五方面

出发：保障劳动者权利、参与社会公益活动、保护人权权益、坚守商业道德准则以及强

化社会责任管理。

同时，第三方组织机构也在与我国学界一道努力，探索建立企业社会责任评价指标

体系。其中最具代表性的是中国社科院发布的《中国企业社会责任报告编制指南》。该
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指南明确了报告编写方法、编写时的注意要点，同时，对中国重点行业从社会绩效 S、

市场绩效 M、环境绩效 E、责任管理 G四个方面构建社会责任指标体系以及具体指标内

容。对于社会责任报告评级体系的设计，RKS 从整体性、行业性、技术性、内容性这四

个角度出发，制定出了一级、二级指标，数量分别为 15 个和 63 个。

综上所述，国内对企业社会责任评价的研究相比于国外尚不成熟，除了发展时间较

短外，还受到国内经济发展相对落后的客观限制，以及国内企业对待社会责任认识不足

的主观限制。因此，国内对企业社会责任评价研究取得的成果较为有限。

1.2.3 企业财务绩效评价研究

（1）国外研究现状

在财务绩效管理和评价方面，国外学者获得丰硕研究成果。美国杜邦公司，在 18

世纪初，设计出了全球范围内的企业至今依旧在使用的财务绩效评价指标，即投资报酬

率，以及公司财务状况评价系统，即杜邦分析体系。结果是，在企业评价方面，确立了

财务指标不可撼动的地位。Alexander（1928）由于设计出了信用能力指数，完成了世

界首次使用综合财务绩效评价的方式。在 1980 年以后，Dr.Clive Emanuel 和 Dr.David

Otley 提出了一种更加综合的绩效评价方法。他们将考量企业在竞争中存活的能力以及

衡量企业应对外界变化的能力计入公司绩效评价当中，丰富了权变业绩计量体系评价的

范围。Joel M.Stern（1991）提出广泛应用于世界范围的绩效评价指标：经济增加值。

二十世纪九十年代，美国诺顿研究所提出享誉世界的财务绩效评价体系：平衡记分卡。

对于财务绩效指标的划分，Mitchell（2003）将企业财务绩效指标划分为三类，基

于会计的、基于市场的和基于自定义的。基于会计的财务绩效指标可以较好地反映企业

的历史财务状况，常见的指标有 ROA、ROE、EPS 等。基于市场的财务绩效指标可以判断

投资者对未来市场和公司价值的看法，常用的指标有托宾 Q等。基于自定义的财务绩效

指标适用范围较窄。

（2）国内研究现状

我国对财务绩效评价的研究同国外相比，由于中国经济发展时点相对落后，因此，

对其研究的起步时间也相对滞后。但是，我国在政府、民间机构、学者等各方的共同努

力下，对于财务绩效评价的探索也取得了一定成果。

政府层面，二十世纪末，中国首次确立了公司绩效评价制度。即在《国有资本金绩

效评价规则》中构建了基本、修正以及专家评议三个层面共三十二项评价指标，后变更
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为二十八项。国资委（2006）审议通过了使用投入产出分析法作为一种中国企业可以选

择运用的综合的经营绩效评价方法。民间机构层面，中国证券报（1996）建立了主要针

对上市公司效益进行评判的方法，即综合指数法。复旦大学（2001）主要针对上市公司

开发了财务绩效的测试和评价系统，命名为：若山－证星风向标。对于中国学者，运用

了多种系统分析方法进行有关财务绩效评价方面的研究，例如秩和比法、复相关系数法、

灰色关联度分析法等等。

综上所述，当下，企业的经营环境受到越来越多因素的影响，变得十分复杂。企业

自身、投资人、监管机构等各个群体对财务绩效评价的全面性要求也越来越高。与之相

对应的是，绩效评价从只关注企业盈利能力的单一财务绩效评价指标，发展为反映企业

各方面经营情况的综合性财务绩效评价指标，到如今财务与非财务评价指标实现共同发

展的局面。同时，在评价方法上也变得愈加多样和客观。主观和客观赋权法齐头并进，

各显神通。

1.2.4 企业履行社会责任与财务绩效的关系研究

随着企业社会责任问题涌入大众的视野，大家开始好奇企业社会责任与财务绩效之

间的关系是什么？国内外学者对此展开了深入研究。

（1）公司社会责任与财务绩效间关系的研究

本文在众多关于社会责任与企业财务绩效关系的研究问题中，选取其中具有代表的

观点进行说明。Dhaliwal et al.（2015）在进行了五十二项研究后发现，公司承担社

会责任与财务绩效之间呈现了十分明显的正相关关系，并且两者之间拥有双向关系。此

外，选择衡量财务绩效指标或者衡量社会责任指标的方法不同，也会影响两者之间的相

关程度。例如，选择会计指标作为衡量财务绩效的指标，会强化社会责任与财务绩效之

间的正相关性。选择公司声誉指标法作为社会责任的衡量指标，也会强化两者之间的正

相关性。Turban 和 Greening（2018）通过对十八项样本进行研究后发现，公司承担社

会责任会显著地降低其财务风险，由此可以看出，企业应当履行社会责任。吴琦（2019）

选择了一百二十一项样本分析公司承担社会责任与财务风险之间的关系。研究发现，上

述两者之间的关系表现为相关性。同时，对于不同的财务绩效衡量办法，会影响社会责

任和财务风险之间的相关性大小。对于财务绩效指标的选取，选择会计指标比市场指标

对两者间相关性影响更大。

综上所述，国内外学者基于不同大小的样本，以及对于社会责任、财务绩效的评价
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指标方法如果选择不同，得出的结论也不尽相同。但从整体上看，对于社会责任与财务

绩效的关系，学界较为认可它们两者之间存在正相关性的观点。

（2）公司社会责任对财务绩效影响路径的研究

对于社会责任如何影响财务绩效的问题，本文将从以下几个方面进行综述：第一，

Porter 和 Kramer（2016）研究认为，对于履行社会责任的企业，它们获取资本的成本

相对较低。第二，李立行（2015）对于企业来说，要想获得客户的认可与帮助，拓展出

更多的客户渠道，或者维护老客户的粘性，企业向他们履行社会责任就是实现上述目的

的有效手段之一。第三，Orlitzky 和 Benjamin（2018）认为，在当今社会，同类型企

业数量繁多，彼此之间斗争激烈。但是，履行社会责任的企业比不履责的企业更能够在

众多的企业中脱颖而出。第四，李密（2017）发现，员工对重视履行社会责任的企业更

加宽容，且更有信心。因此，这类企业能够更好地吸引新员工，在企业间罗网优秀人才

的角逐中更有优势。第五，Schmidt 和 RynesOrlitzky 和 Benjamin（2019）等均研究发

现，公司要想实现降低各种类型的非系统性风险的目标，十分有效的手段之一就是积极

承担社会责任。

1.2.5 文献述评

通过梳理国内外对于社会责任问题、财务绩效问题的相关研究，虽然在企业社会责

任问题，社会责任与财务绩效的关系问题上，学者们尚未达成统一意见。但是，某些观

点也获得主流认可，如下所示：（1）学者引入利益相关者理论后，明晰了企业履责的

对象是利益相关方；企业履责的内容是利益相关方对其的责任要求；企业履责会得到利

益相关方的支持。（2）企业履行社会责任对财务绩效有积极作用。上述观点明确了企

业应该对利益相关方履行社会责任，企业履责对其发展有好处。但是，将研究对象转换

到单个企业思考后，又提出了新的问题。对于具体企业来说，在众多的利益相关方中，

企业应该选择对谁优先履责呢？哪些社会责任衡量指标对企业财务绩效贡献较大呢？

如果可以解决这些问题，就能帮助企业了解哪些利益相关方对它更重要，它对利益相关

方履行哪些方面的社会责任对其财务绩效助力更大，进而可以调动企业的履责积极性。

于是，在前人研究成果的基础上，本文明确了自身研究方向，即本文要重点研究企业社

会责任履行对财务绩效的贡献程度问题，帮助企业明确履责重点。
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1.3 研究内容与方法

1.3.1 研究内容

第一章 绪论。首先，在研究背景和意义部分，阐述了本文的选题依据。之后，在

梳理了国内外有关社会责任及财务绩效等研究成就及缺憾的基础上，本文明确了自身的

研究角度。最后，介绍了研究方法及研究框架。

第二章 相关概念及理论基础。本章先明确了企业社会责任和企业财务绩效的概念。

全文研究的理论基础包含利益相关者理论、企业社会责任理论、资源依赖理论和信号传

递理论。

第三章 基于利益相关者理论社会责任对财务绩效的作用机制分析。首先，本章界

定了利益相关方。其次，分析利益相关者对社会责任的作用机制，以此来说明为什么要

对利益相关方负责。最后，分别从信号传递和价值实现两个角度，研究社会责任对财务

绩效的作用机制，以此说明企业履责对其财务绩效有帮助。

第四章 案例介绍。本章首先分析了房地产行业社会责任的履行现状，并总结了房

地产行业存在的典型履责问题。随后，对华润置地及其经营情况进行简单介绍。然后，

从责任理念和组织架构方面对华润置地社会责任管理进行介绍。最后，分析了华润置地

对利益相关方的履责实践情况并做出评价。

第五章 华润置地社会责任履行对财务绩效的贡献程度分析。第一，介绍了广义灰

色关联分析模型的选取理由。第二，选取指标。从长、短期两个角度，选择华润置地财

务绩效衡量指标。对于华润置地社会责任衡量指标，本文基于中国社科院《中国企业社

会责任报告指南（CASS-CSR 4.0）》和华润置地可持续发展报告进行选择。第三，构建

模型，得出各因素与 Z-SCORE 的综合关联度分析结果和各因素与净资产收益率的综合关

联度分析结果。最后将上述综合关联度分析结果与华润置地可持续发展重大性议题进行

对比分析，并提出相关建议。

第六章 结论与展望。

1.3.2 研究方法

（1）案例分析法

本文以案例分析法为主，选取房地产行业在社会责任管理方面的标杆企业——华润
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置地作为案例研究对象，具体方法操作如下：

第一，本文结合房地产行业的相关信息以及案例公司的相关资料和数据，首先，对

房地产行业履责现状及其存在的典型履责问题，以及华润置地履责管理与实践情况进行

分析。之后，运用广义灰色关联分析模型，得到华润置地对客户、供应商、政府、员工、

社区、环境这些利益相关方履责对其长、短期财务绩效的贡献程度。

第二，本文运用了比较分析法。本文将华润置地社会责任衡量指标对其长、短期财

务绩效衡量指标的综合关联度排序结果，与华润置地可持续发展重大性议题的排序结果

进行比较，可以发现本文从财务绩效角度对华润置地社会责任议题重要性评判与华润置

地自身评判结果的差异，从而得出相关调整建议。

（2）实证分析法

本文在分析华润置地社会责任履行对财务绩效的贡献程度时，运用广义灰色关联分

析模型计算华润置地社会责任衡量指标对其长、短期财务绩效衡量指标的综合关联度，

得到综合关联度排序结果，由此明晰华润置地不同社会责任衡量指标对其财务绩效贡献

程度的高低排序结果，帮助企业从经济效益角度了解其履责行为的影响。
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1.4 研究框架



兰州财经大学硕士学位论文 华润置地社会责任履行对财务绩效的影响研究——基于广义灰色关联分析法

12

2 相关概念及理论基础

2.1 相关概念界定

2.1.1 企业社会责任

由于企业社会责任的内涵较为复杂，对其无法一以概之，因此，本文从一些代表性

定义中精炼了下列观点：（1）超越股东观点。Griffin（2009）认为，企业履行社会责

任和企业为股东创造利益，这两种行为并不冲突。Robbins（1999）认为，企业既要重

视股东利益，又要尽可能满足其他利益相关方的要求，也就是说，企业对他们都要负责。

（2）超越盈利观点。Carroll 认为的企业责任内容包含企业负有经济责任。马岩（1991）

则认为企业无需担负经济责任。（3）企业社会互动观点。Sternberg（1997）认为，企

业不仅拥有经济属性，还有社会属性。从社会属性的角度看，社会为企业存续提供了各

种资源，因此，企业应当维护与社会良好关系，积极承担社会责任。

上述学者从不同角度定义了社会责任，但存在以下缺憾：一是多数只从现象和行为

的角度看，将企业社会责任中的“责任”单纯看成责任和义务，并未说明责任的本质。

二是多数概念并未从企业履行社会责任的内在动力方面解释企业社会责任，这样往往会

使企业将社会责任理解为外生负担，而非企业需要坚持的长期自主行为，不利于企业落

实社会责任。而王琦（2015）的观点较好地弥补了上述缺憾。因此，本文对企业社会责

任的定义引用王琦（2015）的观点，即企业社会责任是指企业基于契约形式对全部利益

相关者履行契约责任，并通过满足利益相关者的利益要求来承担社会责任，促进企业发

展。

2.1.2 企业财务绩效

本文对财务绩效的定义引用 Mitchell（2003）的观点，即财务绩效是指企业战略及

其实施和执行是否正在为最终的经营业绩作出的贡献，它可以全面地表达企业在成本控

制的效果、资产运用管理的效果、资金来源调配的效果以及股东权益报酬率的组成。

2.1.3 广义灰色关联分析法

灰色系统理论下包含许多帮助组织进行分析、决策的方法，广义灰色关联分析法隶

https://baike.baidu.com/item/%E8%82%A1%E4%B8%9C%E6%9D%83%E7%9B%8A%E6%8A%A5%E9%85%AC%E7%8E%87/9202024
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属其中。广义灰色关联分析模型的原理是：首先，设定某个方案在理想状态下的最优序

列。其次，通过判断方案序列曲线的几何形状与理想最优序列曲线几何形状之间的相似

性或接近性，得到两者之间的关联程度值。两者之间几何形状越相似或者越接近，关联

度值越大，说明方案越接近理想最优状态，反之同理。最后，根据关联度值从高到低的

排序结果，判断方案孰优孰劣。

广义灰色关联分析法适用于小样本、贫信息问题的研究，本文通过此法研究华润置

地社会责任履行对财务绩效的贡献程度，通过计算华润置地社会责任指标分别对企业

长、短期财务绩效指标的综合关联度，得到综合关联度排序结果，排名越靠前，该社会

责任指标对财务绩效的贡献越大。由此可以帮助华润置地清晰看出其各企业社会责任指

标对企业长、短期财务绩效贡献程度孰高孰低，帮助企业获得从财务绩效角度，以定量

分析的方式判断其关键利益相关方、关键社会责任指标的方法。同时，企业联系自身实

际状况，对社会责任资源的归属完成合理的判定和划分，完善企业社会责任管理，调动

企业的履责积极性。

2.2 相关理论基础

2.2.1 利益相关者理论

利益相关者理论认为，企业应该为所有利益相关方共同创造价值，而非仅仅满足股

东的权益要求；利益相关方为企业提供生存发展的各项资本，例如企业对人力资本的获

取来自于公司职工，企业对公共资本的获取来自于环境和政府等，企业就应按照利益相

关方所提供资本为基础，合理地分配其剩余控制权和索取权，而并非全部分配给股东；

利益相关方应该共同参与企业的经营管理活动，或支持企业的经营发展，而并非仅仅依

靠股东。

以利益相关者理论为基础，首先，本文明晰了利益相关者范畴。其次，本文研究了

利益相关者对企业社会责任作用机制，清楚地说明企业向利益相关方承担社会责任的缘

由。这是因为利益相关方为企业提供了赖以生存的资源，同时，还需要利益相关方承担

与投资并存的风险，包含企业投资、经营失败等风险。相应地，企业在日常的经营决策

过程中也应关注利益相关方对其的利益要求，否则企业就会面临利益相关方撤出资本的

后果，影响企业的存续。因此，企业应就利益相关方的利益要求分享企业的经营成果，

换句话说，就是企业应向利益相关方承担的责任。最后，本文在华润置地社会责任履行
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对财务绩效的贡献程度分析中，逻辑内涵依据利益相关者理论中不同利益相关方对企业

的利益诉求不尽相同。同一利益相关方对企业的利益要求也存在差异性，其对待不同要

求的重视程度也并不相同。同时，企业对各个利益相关方权益要求的满足程度也不尽相

同。上述这些不同会影响企业的经营发展。对于企业来说，如何协调好这些不同之处是

一项十分困难但重要的任务。

2.2.2 企业社会责任理论

首先，对于企业履责的必要性问题，Miehael 等（2001）认为企业履行社会责任，

会使利益相关方心甘情愿地为其付出资本，愿意对其经营活动提供相关的支持，从而取

得企业间的竞争优势，最终实现企业价值的提升。上述观点很好地驳斥了企业履行社会

责任会降低企业价值的看法。这从价值创造视角，为本文分析企业社会责任对财务绩效

的作用机制提供了理论方面的支持。

其次，对于企业履行什么责任的研究，Carroll 的金字塔模型涉及到了公司履责活

动的较多的领域，例如道德、慈善等方面，但是企业向谁履责，以及履行什么责任并没

有被明确。直到有学者融合了利益相关者理论，才较好地解释了企业负责的对象是利益

相关方，企业负责的内容是利益相关方对企业的责任要求。

最后，对于企业如何履行社会责任的问题，从上文可以明确企业履责对象是利益相

关方，企业应充分了解利益相关方的利益要求，并尽量满足利益相关方的合理要求，较

好地实现企业对利益相关方的社会责任。

2.2.3 资源依赖理论

资源依赖理论认为组织的存续离不开各项资源的支撑，其中，有些资源对组织来说

更为稀缺和关键。企业依赖资源投入者的程度是由其所提供的关键资源对企业的重要性

决定的。Freeman(1999)研究认为哪种资源对企业发展来说更加关键，企业就越依赖这

项资源，而提供这项资源的利益相关方在企业经营决策中的话语权就越重，于是企业需

要对其承担更多责任，以此完成利益互换。

在本文利益相关者对企业社会责任作用机制研究部分，按照资源依赖理论，利益相

关方为企业提供资源，如企业从公司职工那里获取人力资本、从供应商那里获取商品资

本、从政府和环境处取得公共资本、从消费者那里获取市场资本等等，利益相关方拥有
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权利，就会对企业产生利益要求，企业需要承担其所要求的社会责任。同时，企业可以

依据利益相关方对它的重要程度判断需要对利益相关方承担的责任大小，优化企业履责

效益。

2.2.4 信号传递理论

Pettit（1972）认为，对于财务报表的信息披露，存在以下局限性：一是因为信息

披露制度是规则，本身存在信息限制；二是企业自身在公开信息过程中存在一定的自主

行为，也影响了信息表达。基于上述两点不足，财务报表只能通过一些过去的信息，向

外界传递公司的营运、获利等情况。但是，外部投资者十分关注企业在未来赚取收益的

能力，也会判断企业发展潜力的大小。于是，管理层为了吸引投资者的关注，运用股利

政策等信息向外传递其对未来发展的信心。罗斯表明，在企业内部，管理层掌握着投资

决策和风险信息、经营管理信息以及盈利能力信息，而企业外部信息需求者只能获得企

业对外披露的经营和财务情况，显然，两者之间存在信息不对称。为了使外部信息使用

者更充分地了解企业价值的大小，做出投资决策。于是，企业管理人员通过股利政策等

信息向外部释放企业对未来预期的信号。由于企业内外部信息使用者之间信息变得畅

通，使得企业获得了更好的发展。

按照信号传递理论，企业积极付诸履行社会责任的行动，这些行为可以向外界传递

出企业乐于承担社会责任的信号。这样增进了利益相关方对企业的了解和认可，利益相

关者就会保持乐观的态度对待企业当下经营和未来发展，进而可以提升企业的财务绩

效。同时，利益相关方也可以通过自身行为选择向企业传递信号，监督企业对其履行社

会责任，有效地敦促企业不断完善自身社会责任管理和责任信息的披露状况，使企业与

利益相关方之间的信息交换渠道更加畅通，降低信息不对称对双方产生的不良影响，进

而吸引更多的利益相关方支持企业的发展，提升企业的竞争优势。
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3 基于利益相关者理论社会责任对财务绩效的作用机制分析

3.1 利益相关者对企业社会责任的作用机制

3.1.1 利益相关者界定

关于利益相关者的一个代表性观点是，利益相关者是指那些影响企业行为或者受到

企业行为影响的个体或者组织 Freeman（1984）。本文对于利益相关者选取的参考依据

是中国社会科学院《中国企业社会责任报告指南（CASS-CSR 4.0）》。利益相关者的具

体范畴如表 3.1 所示。

表 3.1 利益相关者界定

提出者 利益相关者

Freeman(1984)
股东、债权人、员工、客户、供应商、政府、社区、社会公众、

媒体、自然环境、民间组织

本文基于中国社科院《中

国企业社会责任报告指南

（CASS-CSR 4.0）》

股东、债权人、员工、客户、供应商、政府、社区、环境

3.1.2 利益相关者影响企业社会责任的路径

资源依赖理论认为组织的存续离不开各项资源的支撑，其中，有些资源对组织来说

更为稀缺和关键。利益相关者就是实现企业存续的资源提供方，他们为企业提供了各项

专用性资本。股东和债权人分别为企业提供了股权资本、债权资本。上述两类资本是企

业最重要的资金获取源头；消费者为企业提供市场资本，企业的产品、服务到达消费端

才能完成惊险的一跳，同时，消费者也可能成为企业潜在的投资者；员工为企业提供人

力资本，人力资本能维持企业的组织运行，为产品和服务创新提供动力；政府为企业提

供公共资本，企业的生产空间需要政府批准，同时，政府也是保障市场环境健康有序运

行的维护者，政府对环境要求和监管能够促进企业的可持续发展；供应商为企业提供商

品资本，稳健的原料供应是企业产品生产的血液。由此可见，利益相关者为企业提供赖

以生存的资源，并承担了相应的经营风险，其势必会对企业产生相应的利益诉求，而这
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样的利益诉求就是企业应给利益相关者分享的成果，换句话说，这就是企业所需要承担

的责任。本质上，利益相关者、企业与企业社会责任之间的关系就是一个投入—产出—

分配的关系。

根据资源依赖理论，哪种资源对企业发展来说更关键，企业就越依赖这项资源，而

这项资源的提供方就对企业越重要。企业为了获得更多的资源，会根据利益相关者对其

的重要程度合理分配经营成果，对利益相关者承担相应责任，从而实现利益最大化。同

时，利益相关者对企业投资的高低也取决于企业对其承担责任的大小。

图 3.1 利益相关者影响企业社会责任的路径图

3.2 企业社会责任对财务绩效的作用机制

3.2.1 信号传递机制

根据上文的分析可知，利益相关者是企业资源的贡献者，根据贡献资源的质量、大
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小索取不同的回报。而企业应对他们索取的方式就是对其承担社会责任。这也相当于企

业完成了对他们分配经营成果的任务。企业期望通过上述方式，实现在下一个经营周期

继续得到利益相关者支持的目的。但是企业与利益相关者之间常常存在信息交换不畅的

情况，利益相关者很难获取企业的产品质量监管、财务情况、投资策略、营运风险等信

息，也就很难判断其对企业投入资源产生的回报率，由此产生的后果是利益相关者往往

会保持更加谨慎的态度做出选择，甚至放弃投资，使得企业很难提升财务绩效，甚至阻

碍了企业的持续发展。而要想解决这个问题，关键是企业通过履责方式，向利益相关者

传递出积极信号。这样，利益相关者就会保持乐观的态度对待企业当下经营和未来发展，

具体表现为股东会持续投资；债权人接受低息、长期借贷；员工对企业更强的归属感，

从而降低离职率；消费者对企业产生更高的忠诚度；政府更加宽松的政策支持；供应商

长期良好的合作以及更低的原料成本等，上述种种利益相关者对企业的利好行为会改善

企业的经营情况，提升企业的财务绩效水平，从而推动企业不断向前发展。

3.2.2 价值创造机制

根据上文分析可知，利益相关者、企业、企业社会责任之间是投入-产出-分配的关

系。企业通过承担责任的手段，实现了企业向利益相关者分享其创造的价值的目的。这

样的分配被许多学者称为成本或额外的负担，但是，他们恰恰忽略了企业社会责任在企

业价值创造过程中的积极作用。因为对于利益相关者来说，企业对其承担责任相当于维

护他们的权益。这会提升企业在社会中的知名度，尤其当下社会环境愈发复杂，利益相

关者维权意识觉醒、环境污染等社会问题愈发突出，企业履行社会责任不但可以减少因

处理维权冲突、环境污染处罚等问题产生的大额成本，而且可以赢得利益相关者的青睐

和助力，在未来的发展中获取相对优势，实现良好的财务绩效，从而形成企业创造价值

—利益相关者收获价值—利益相关者反哺企业价值再创造的良性循环。
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4 案例介绍

4.1 我国房地产行业社会责任履行现状及问题

4.1.1 行业履责现状

社会责任发展指数是中科院经济学部企业社会责任研究中心发布的，从社会、市场、

环境责任以及责任管理四个方面，用来综合评价中国企业责任管理现状和责任信息披露

水平的综合指标。责任管理指数是从责任治理、责任推进、责任沟通和守法合规四个方

面，对企业责任管理实践与绩效进行定量反映的指标。《企业社会责任蓝皮书（2020）》

发布了 24 家房地产企业 2020 年社会责任发展指数和企业责任管理指数的排名情况。其

中，社会责任发展指数达到 80 分及以上为五星级水平；60 分-80 分为四星级水平；40

分-60 分为三星级水平；20 分-40 分为二星级水平；20 分以下为一星级水平。如表 4.1

所示。

表 4.1 2020 年房地产行业社会责任发展指数排名

排名 企业名称 企业性质
CSR

专栏

CSR

报告

责任管

理指数

（分）

社会责任

发展指数

（分）

可持续发展

重大性议题

/重要性议题

/实质性议题

★★★★★（1 家）

1 华润置地有限公司
其他国有

企业
有 有 77.0 80.4 有

★★★★（6 家）

2 碧桂园控股有限公司 民营企业 有 有 65.0 73.3 有

3 新城控股集团股份有限公司 民营企业 有 有 58.0 72.4 有

4 华夏幸福基业股份有限公司 民营企业 有 有 70.0 70.3 无

5 万科企业股份有限公司 民营企业 有 有 39.0 62.2 有

6 中国海外发展有限公司
其他国有

企业
有 有 60.0 60.5 有

7
招商局蛇口工业区控股

股份有限公司

其他国有

企业
有 有 19.0 60.1 有

★★★（4家）

8 旭辉控股（集团）有限公司 民营企业 有 有 34.0 51.1 有
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9
保利房地产（集团）

股份有限公司

其他国有

企业
有 有 35.0 47.8 无

10 融创中国控股有限公司 民营企业 无 有 11.0 44.5 有

11 中国恒大集团 民营企业 有 有 14.0 44.2 有

★★（6 家）

12 雅戈尔集团股份有限公司 民营企业 无 有 10.0 33.5 无

13 金地（集团）股份有限公司 国有企业 有 有 14.0 32.6 无

14 绿地控股集团有限公司
其他国有

企业
有 无 3.0 32.4 无

15
江苏中南建设集团

股份有限公司
民营企业 有 有 5.0 26.4 无

16 苏宁环球集团有限公司 民营企业 有 有 8.0 25.1 无

17
新疆广汇实业投资

（集团）有限责任公司
民营企业 有 无 12.0 22.1 无

★（7 家）

18 绿城中国控股有限公司 民营企业 有 无 7.0 17.1 无

19 龙湖集团控股有限公司 民营企业 有 无 3.0 17.0 有

20 新华联集团有限公司 民营企业 有 无 25.0 14.8 无

21 大连万达集团股份有限公司 民营企业 有 无 0.0 13.8 无

22 广厦控股集团有限公司 民营企业 有 无 0.0 9.5 无

23 中天控股集团有限公司 民营企业 有 无 1.0 5.0 无

24 三胞集团有限公司 民营企业 有 无 3.0 1.9 无

资料来源：《企业社会责任蓝皮书（2020）》

从社会责任发展指数来看，社会责任发展指数在三星级及以下的房地产企业共有 17

家，占调研企业总数的 70%，如表 4.1 所示。从责任管理指数的分布来看，评分在 30

分以下的房地产企业占比达到 67%，如图 4.1 所示。从上述结果可以看出，房地产行业

对社会责任管理的意识较差、管理水平普遍较低。同时，多数房地产企业还存在责任管

理实践与信息披露不匹配的问题。房地产企业社会责任发展指数评分普遍高于责任管理

指数的评分，并且有部分企业存在两者分差显著的现象，例如招商局蛇口工业区控股股

份有限公司社会责任发展指数评分为 60.1 分，但其责任管理指数评分仅为 19.0 分。这

反映出房地产企业存在管理执行不充分或是执行缺位，甚至是社会责任管理缺失的问

题。对于房地产行业社会责任信息披露情况，调研的 24 家企业中，23 家设立 CSR 披露

专栏，但仅有 15 家企业发布了企业社会责任报告，从信息披露形式的规范性和内容充
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分性的角度衡量，上述调研结果反映出房地产行业基本存在责任信息披露形式不规范以

及内容不充分等问题，责任信息披露水平尚需不断提升。

图 4.1 房地产行业责任管理指数分布图

但是，华润置地有限公司 2020 年企业社会责任发展指数和责任管理指数在行业中

均名列第一，分别到达 80.4 分和 77.0 分。可以看出，华润置地社会责任管理的意识和

水平较高，社会责任管理实践执行较为到位，责任信息披露水平较高。在房地产行业社

会责任管理现状并不理想的大环境下，华润置地在社会责任管理方面值得同行业企业学

习。

表 4.2 2020 年房地产行业责任实践议题最佳实践企业

责任版块 责任议题
行业平均分

(分)

行业最高分

（分）
最佳实践企业

本质责任 股东责任 78.8 100.0

万科、中国恒大、中国海外发展、

新城控股、保利发展、旭辉、

华润置地、招商局蛇口、绿地控股、

金地、融创、龙湖、雅戈尔、江苏

中南建设、绿城中国、苏宁环球

社会责任

客户责任 37.1 76.9 万科、中国恒大、碧桂园

政府责任 67.1 100.0

万科、中国海外发展、新城控股、

保利发展、华润置地、华夏幸福、

江苏中南建设、苏宁环球

伙伴责任 40.6 100.0 华润置地、碧桂园、雅戈尔

员工责任 29.7 100.0 华润置地、新城控股

社区责任 29.3 76.5 新城控股、华夏幸福
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安全生产 31.3 100.0 华润置地、新城控股、招商局蛇口

抗击疫情 66.3 100.0

华润置地、新城控股、华夏幸福、

碧桂园、金地、万科、招商局蛇口、

江苏中南建设、苏宁环球、万达集团、

旭辉、保利发展、雅戈尔、广厦控股

精准扶贫 41.7 83.3
新城控股、华夏幸福、招商局蛇口、

万达集团

环境责任

绿色管理 36.6 83.3 华润置地、新城控股、碧桂园

绿色生产 28.1 82.1 华润置地、碧桂园

绿色运营 30.2 100.0 招商局蛇口

资料来源：《企业社会责任蓝皮书（2020）》

从房地产行业履责实践情况来看，如表 4.2 所示，2020 年房地产行业责任实践议题

的行业平均分与行业最高分普遍相距甚远，可以看出房地产行业中企业履责实践水平普

遍较低，而且存在企业间社会责任管理发展差距大的问题。在 12 个责任议题模块中，

除了股东责任、政府责任、抗击疫情模块的行业平均分相对较高外，其余模块均得分较

低，尤其是员工责任、社区责任和绿色生产责任。这鲜明地反映出当下房地产行业只重

视股东或是政府、疫情等存在外部约束性的利益相关方的要求，而忽略其他利益相关方

责任要求的现状。

对于华润置地，它被评为了 8个责任议题模块的最佳实践企业。可以看出，华润置

地对股东、政府、伙伴、员工、环境等利益相关方的责任实践表现良好。同时，华润置

地在履行房地产企业最基本的安全生产责任，以及抗击疫情的实践中也表现良好，值得

其他房地产企业向其学习。

4.1.2 行业内存在的典型履责问题

我国房地产行业仅发展了二十多年，但其对于中国经济和社会公众的重要性不言而

喻。房地产行业肩负的社会责任涉及到百姓安居、民生就业、政府税收、员工安全、绿

色发展等方方面面。房地产企业与消费者、政府、员工、环境等众多利益相关方关系密

切，相对而言，房地产企业对利益相关方承担的责任也就更为艰巨。但是，虚假宣传欺

瞒消费者、房屋质量差、售后服务难、工伤讨薪难等由于企业履责意识及实践的缺位引

发的社会问题依旧层出不穷。
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（1）责任意识问题

图 4.2 2020 年重点行业社会责任发展指数排名

图 4.2 是中国企业社会责任研究报告（2020）我国有关 10 个重点行业发展指数的

排名，其中，银行业、电力行业、特种设备制造业处于追赶者阶段；汽车行业、房地产

行业、食品行业、金属行业、机械设备制造业、石油化工业这 6个行业社会责任发展指

数分别为 35.0 分、31.8 分、29.0 分、26.3 分、24.5 分和 22.0 分，是二星级水平，处

于起步者阶段。日化行业社会责任发展指数得分最低，仅处于旁观者阶段。2006 年，中

国第一次发布了对房地产企业社会责任履行状况的调研报告，得到了“在房地产行业中，

绝大多数企业对企业履责的认识水平较低”这样的结论。从 2006 年至今，企业社会责

任理念经过了十几年的传播，房地产企业对于社会责任的认识水平也得到了一定的提

升，但是，从整体上看，依旧滞留在发展的第一阶段。具体表现在，虽然 90%以上的企

业建立了企业社会责任管理团队，但是只有 62%的企业有明确的考核目标，说明房地产

企业社会责任体系构建并不完整，难以落实相关责任。

（2）对利益相关方的履责问题

本文从客户、政府、竞争对手、员工、社区和环境这六个层面，总结了当今房地产

行业普遍存在的、较为典型的履责问题。

第一，客户层面。消费者的权益诉求主要存在于购房环节和居住售后环节。房企在

预售中存在虚假宣传现象，例如部分销售信息不公开、销售承诺不兑现、价格虚高等等。

黑猫投诉平台上相关统计数据显示，在 2020.01-2021.03 这段时间内，在对房地产企业

的投诉调研中，其中 47%的投诉事件同企业销售欺诈行为有关。究其原因是房地产行业

中，构建了与销售相关的管理要求，并且配套了解决对应投诉问题办法的企业，仅占全
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部调研企业的 55%；剩下 44%的企业完全没有相关举措。这说明房地产企业在管理制度

层面存在社会责任缺位，这些行为挫伤了消费者的购房热情，阻碍了社会经济的有序发

展。

其次，在消费者购房后，发现居住面积与合同不符，物业服务不到位，甚至住房质

量也大打折扣，例如房屋渗水、屋体倾斜，威胁到百姓的居住安全。还有开发商未经过

国家相关部门批准就提前建房等现象也频频发生，坑害老百姓的血汗钱。房地产企业应

该坚持的首要原则就是保障房屋质量安全，但是为了追逐利益，降低成本，工程质量无

法保障，丢失了企业的良知，最终一定会对企业声誉造成不可挽回的伤害。

第二，政府层面。房地产行业存在建设周期长、产业和业务庞杂等特点，许多房地

产企业利用上述特点做假账，报送不实收入和成本，甚至偷税漏税，给政府的税收监管

造成很大困难。依法纳税本是每个企业应尽的义务，但是房地产企业为了私利偷税漏税，

造成国家税收的流失，最终定会受到国家法律的严惩。

第三，竞争对手层面。房地产行业往往项目规模大，涉及的金钱数额多。房地产企

业从项目招标开始就存在与竞争对手的激烈竞争，由于项目招标，决策过程透明度低，

很可能造成企业间不正当竞争，最终影响社会经济的良性发展。

第四，员工层面。根据近几年人社部的调查数据显示，对于建筑行业从业人数，近

4600 万人中有将近 80%以上是农民工。农民工由于缺乏相关经济、法律知识，常常会遇

到拖欠薪资的问题。很多建筑生产工地安全保障不到位，再加上农名工基本得不到岗前

培训，造成建筑工地安全事故不断发生，农民工人身安全受到损害，而受害的农民工由

于工伤取证困难等问题难以善后，有些甚至陷入了长期法律诉讼中，让受害者家庭的经

济状况雪上加霜。这些行为不仅危害到劳动者的生命安全，同时致使劳资关系紧张，对

社会经济的健康发展造成危害。

第五，社区层面。一些房地产公司采取恐吓等不正当手段，更有甚者采取暴力手段，

违背群众的意愿强征强迁。虽然《国有土地上房屋征收与补偿条例》规定，不得采用武

力恐吓、威胁等不符合法律规定的方式强迁，但是上述行为依旧无法完全禁止。这样的

强征强迁行为会造成极其恶劣的社会影响。

第六，环境层面。房地产企业在施工过程中产生废气、废水和一些固体污染物，例

如建筑工地废料等。很多建筑垃圾处理不规范，这不仅对环境造成损害，也对百姓的日

常生活造成了损害。同时，一些房地产企业利用闲置土地炒地、盲目开发土地，破坏了

耕地资源，造成大量的资源浪费。
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综上所述，房地产行业履责情况好坏，直接影响着百姓获取幸福感程度的高低。从

长远看，甚至能够影响经济发展的稳定性。从上文我国房地产行业履责尚存的弊病可以

看出，若单个房地产企业对利益相关方的履责缺位，会使利益相关方对企业丧失信心，

影响企业的声誉，阻碍企业的可持续发展。如果整个房地产行业履责缺位，就会产生大

量的社会经济问题，造成社会矛盾，形成恶劣的社会影响，最终阻碍整个国民经济健康

有序发展，因此，房地产行业有必要更有义务积极承担社会责任。

4.2 华润置地基本情况介绍

4.2.1 公司简介

华润置地有限公司（股票代码:HK1109），于 1994 年改组成立，是中国大型央企华

润集团下属的负责房地产版块的子公司，2021 年处于世界财富 500 强第 62 位。关于公

司上市进程，1999 年华润置地，2020 年负责华润置地商业运营模块的华润万象生活有

限公司，均于香港联交所上市。华润置地涵盖三大主营业务，即轻资产管理业务（万象

生活）、开发销售型业务（住宅）和经营性不动产业务（购物+办公+酒店），并且实现

了主业与生态圈要素型业务（康养、教育、长租等）的一体化发展。当前，华润置地业

务布局于国内外八十三个城市，实现海内外市场的携手并进。华润置地的价值观是“诚

实守信、业绩导向、以人为本、创新发展”，企业使命为“品质给城市更多改变”。华

润置地携手利益相关方，积极践行央企责任。华润置地的企业社会责任发展指数连续七

年位列房地产行业第一名，被评为在香港上市的较大型公司中 ESG 表现最好的五十间公

司之一。

4.2.2 经营状况

华润置地的经营业务维持着高质量与高速度发展状态，达到营业额复合增长率为

16.5%、净利润复合增长率为 15.8%。平均股本回报率为 15.7%，对股东的回报持续提升。

关于 2020 年华润置地盈利方面，华润置地实现营业收入 1795.87 亿元，相较 2019

年上升 21.2%；公司取得净利润 298.1 亿元，相较去年增长了 3.6%；华润置地的毛利率

达到 30.9%，核心净利润率为 13.4%，经营及获利情况在房地产行业中保持前列。

在现金流管理方面，华润置地十分重视销售能否及时回款的问题，2020 年实现经营
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性现金净流入 223.28 亿元。企业以保障资金安全为前提，通过采用投资与融资相结合

的方式，保障资金运转的灵活性。2020 年，华润置地的货币资金为 884.51 亿元。同时，

华润置地为了保障经营活动安全平稳运行，采取了增加更多的融资渠道、与供应商开展

项目合作、稳定债务结构等手段，实现企业的良好运行。

在融资方面，多年来，华润置地与第三方一直保持着良好的信用记录。华润置地的

负债规模也保持着弹性状态，结合企业的长短期战略规划、市场环境以及资本成本情况

做出相应的调整。2020 年末，华润置地债务融资总额为 1649.85 亿元。华润置地的融资

成本也维持在相对合理的水平，2020 年企业债务融资加权平均成本为 4.08%。资产负债

率为 70.51%，资产、负债结构正常。

4.3 华润置地社会责任管理

经过多年的沉淀，华润置地形成了“以社会责任为抓手，推动企业可持续发展”的

履责路径。面对当前各利益相关方对企业社会管理日趋严格的新形势，华润置地对自身

社会责任管理要求严格，持续践行其可持续发展理念，全面提升企业社会责任管理工作。

4.3.1 责任理念

华润置地将社会责任融入企业发展战略与日常经营中，按照“战略导向、文化牵引、

品牌传播”的原则开展社会责任工作。战略导向是指在遵循华润集团社会责任中长期规

划的基础上，在华润置地发展规划的指引下，制定公司的社会责任中长期规划。文化牵

引是指在华润文化理念的牵引下，通过开展社会责任宣传培训，将社会责任理念融入公

司日常经营中。品牌传播是指与公司品牌理念和品牌发展规划相融合，通过全面履行社

会责任，对外传播公司的品牌和责任形象。

华润置地在企业整体的“十四五”战略发展规划框架下确立了“品质给城市更多改

变”的宗旨，其具体内涵分别回应了利益相关方股东、社区、供应商、员工、客户、环

境的责任要求，如图 4.3 所示，可以看出，华润置地社会责任管理的思想引领其工作始

终。
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价值
值 和谐

共赢
绿色

臻品
人本

坚持“服务社会，传播

文明”的宗旨

为社区负责

与股东分享企业

共成长的价值

为股东负责

坚持“互惠互利，共同

发展，合作共赢”的宗旨

为供应商（伙伴）负责
将绿色发展理念融入

企业运营的各个环节

为环境负责

以员工为本，追求企业共同

价值与员工个人价值的双赢

为员工负责
坚持高品质战略和

客户至上的价值观

为客户负责

图 4.3 华润置地宗旨释义图

4.3.2 组织架构

华润置地建立了自上而下的企业社会责任治理架构，不断加强董事会参与，在董事

会层面成立企业社会责任委员会，于执行层面成立 ESG 工作小组。为进一步推动可持续

发展管治工作，华润置地在企业社会责任委员会基础上，自上而下搭建完善的企业社会

责任管治架构，如表 4.3 所示。这样由企业董事会领导决策，各部门负责人参与管理，

部门职能专员参与执行的组织架构，使得华润置地社会责任管理工作分工明确，较好地

保障了其履责工作的层层执行。在 2020 年，华润置地明文出台了《环境、社会及管治

工作管理手册》，健全了企业社会责任管理架构及职能，更加明确了企业社会责任工作

的范畴与流程，较好地推进华润置地对企业社会责任工作的常态化管理。

董事会对于华润置地社会责任管理所肩负的责任重大，为了提升企业的中长期价

值，华润置地采纳董事会多元化政策，综合考虑性别、年龄、教育背景、专业经验、技

能、行业经验等多种因素，以提升董事会的管理能力。同时，为加强董事会可持续发展

工作的参与度，董事会成员定期接受与可持续发展相关的培训，这样可以提升决策层对

于可持续发展的认知，帮助企业建立更加有效的、常态化的可持续发展管理体系。

表 4.3 华润置地社会责任管理架构及职能

角色 职能单位 人员组成 具体职能

最高决策层 董事会 公司董事会
负责公司整体可持续发展管治；

监督检讨公司可持续发展表现

品质给

城市更

多改变
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资料来源：华润置地可持续发展报告

4.4 华润置地对利益相关方的履责实践

4.4.1 与利益相关方的沟通

在学习和总结行业领先企业优秀的社会责任管理实践下，华润置地结合自身实际情

况，不断强化与利益相关方之间的沟通。华润置地通过拓宽沟通渠道、提升沟通频率、

多样化沟通内容等方式，了解利益相关方对其的利益诉求，并积极做出回应，向社会传

递华润置地的社会责任理念、实践与成果，努力实现其可持续发展的愿景。本文根据 2020

年华润置地可持续发展报告，中国社科院《中国企业社会责任报告编写指南 3.0 之房地

产业》框架要求，总结了华润置地对利益相关方政府、客户、员工、供应商、社区、环

境的利益诉求的回应以及华润置地与利益相关方之间的沟通实践方式，如表 4.4 所示。

表 4.4 华润置地与利益相关方的沟通

利益相关方 利益诉求与期望 诉求回应 沟通实践

政府

守法合规经营

支持地区发展

贯彻国家政策

企业合规管理

参与政府相关合作

响应国家政策

参与政府相关会议

参与政府项目，落实华润集团

战略合作机制

定期和专项汇报，完善报表和

相关信息

决策层
企业社会责任委

员会

由公司董事会成员中委

任，必须由不少于五名成

员组成，且大部分成员为

独立非执行董事

监察企业社会责任愿景、策略及政策的

制定；监察企业社会责任愿景及策略的

实施；检讨可持续发展工作成果

管理层
企业社会责任办

公室

由办公室、产品管理部、

工程管理部、安全管理部

等关键 ESG 职能部门负责

人担任

开展 ESG 风险判定相关工作，如进行 ESG

风险访谈、重大性分析等；建立 ESG 目

标管理制度和管理指标体系；建立 ESG

信息披露相关制度；建立资本市场指数

与评级回应相关制度；ESG 舆情管理

执行层 ESG 工作执行组

由总部各职能部门、各大

区、城市公司分别派出专

责的同事组成

参与并协助 ESG；风险判定相关工作开

展；落实 ESG 目标管理制度；落实 ESG

信息披露相关制度；落实资本市场指数

与评级回应制度；落实 ESG 舆情管理制

度，跟踪及识别舆情事件
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客户
产品服务质量

保护合法权益

保障产品品质

提升客户服务质量

落实客户满意度调查

建立健全客户服务体系

完善客户意见反馈及投诉处理

机制

员工

保障员工权益

促进员工发展

关爱员工健康

参与公司管理

保障员工基本权益

薪酬福利及平等雇佣

保障员工职业安全与健康

重视员工培养与发展

定期和不定期征求员工意见，

召开员工座谈会

供应商
促进行业发展

合作互利共赢

公平阳光采购，打造责任供应链

参与行业发展，建立合作机制和伙

伴关系

定期召开招投标大会，供应商

大会

责任采购

参与行业组织

社区
支持社区公益

提供就业机会

精准扶贫

慈善捐赠

社区关爱

开展社区沟通、共建活动

积极投身社区公益

校园招聘与社会招聘

环境
合理利用资源

保护生态环境

环境管理

绿色建造

绿色运营

应对气候变化

环保倡导

加强环境信息披露，管理环境

相关风险

资料来源：华润置地可持续发展报告、《中国企业社会责任报告编写指南 3.0 之房地产业》

4.4.2 对政府的履责实践

华润置地对政府及监管机构守法合规经营、支持地区发展、贯彻国家政策的利益诉

求分别从企业合规管理、参与政府相关合作和响应国家政策三方面予以回应。

第一，在对政府及监管机构守法合规经营方面，华润置地一直合法经营，2020 年接

受诉讼案件数量为零，2017-2020 年贪污诉讼案件的数目为零。华润置地通过制度优化、

风险检查等方式梳理潜在的法律风险点，例如，2020 年华润置地开展重点业务法律风险

检查 460 次，识别风险点 1,282 项，督促大区完成需整改的 40 项重大法律风险。第二，

在参与政府相关合作方面，华润置地参与承建低收入群体的保障性住房，在 2020 年，

华润置地在建设中和承诺建设的保障房项目共有 43 个。华润置地遵守《闲置土地处置

办法》，响应政府规定、在疫情防控解除后及时报规报建，并动工开发，实现对土地资

源的充分利用，避免土地闲置。第三，在对国家政策回应方面，华润置地积极践行央企

责任。在疫情肆虐期间，（1）为了帮助武汉抗击疫情，华润置地派出了康养医疗组专

业人员前往一线，开展援助活动；（2）为了帮助全国近 13,000 家租户战胜疫情下的低

迷经济，华润置地在第一时间内免除了全国商业项目门店租金大约 9.4 亿元；（3）华
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润置地智能化云模式助力复工复产，实现云看房、云购物、云物业。为了降低人与人之

间的接触，华润置地为用户提供了智能化的配送系统，同时，还为群众提供无接触运送

物品的服务；（4）华润置地贯彻执行国家六稳六保政策，稳定就业，2020 年上半年华

润置地新招聘农民工 1,807 人，接收退役士兵和消防员共 370 人。

4.4.3 对客户的履责实践

华润置地履行对客户的相关责任，以保障产品质量，提升客户服务水平的方式响应

对客户的利益诉求。

（1）保障产品品质

对于客户来说，房屋质量安全问题影响着他们的身体健康，甚至于关乎到生命安危。

因此，产品质量必然是房地产行业最为重要的责任议题。华润置地在产品质量管理体系

方面，严格遵守相关法律法规。为了保证房屋建筑的质量以及房屋室内环境的健康无害，

华润置地对房屋质量管控方面制定了一百多项政策，严格保障其产品质量安全。在质量

检查与评估方面，华润置地已完成覆盖各大区的 ISO9001 质量体系认证，并在执行过程

中，按年度申报复审，确保认证有效性的连续。2020 年，华润置地持续引进第三方开展

质量评估工作，加强质量监督。例如，2020 年住宅项目质量过程检查，检查 852 次，平

均 91.1 分，达标率 97.2%；2020 年住宅项目质量交付检查，检查 129 次，平均分 77.5

分。在产品创新方面，如图 4.4 所示，华润置地研发投入 2016-2019 年基本保持增长态

势，2020 较 2019 年稍有回落；研发人员数量从 2016 年开始持续增长，表明华润置地的

产品创新动力较强，其在 2020 年为贴近不同客户群形成了“新世代精装”、“极小户

型”等专项成果。

图 4.4 2016-2020 年华润置地研发投入及研发人员数量组合图
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（2）提升客户服务水平

2021 年 1 月，中国消费者协会对于房地产企业的投诉类型进行了相关调研，结果发

现，业主与房地产商发生的物业服务不到位、合同纠纷以及欺瞒房屋面积等类型的问题

被投诉数量最多。房地产企业需要不断提升售后服务水平、保护客户隐私、妥善处理客

户投诉，从而提升用户满意度。这是企业履责的重要方面。

图 4.5 2014-2020 年华润置地住宅客户满意度及商业客户满意度柱状图

华润置地从以下三个方面保障客户服务：一是持续完善服务质量保障体系。在住宅

方面，将客户满意度纳入业绩考核。商业方面打造了“万象星服”认证体系，实现全国

23%的一线客服人员获得带星上岗资格。二是重视客户隐私保护，华润置地严格遵守相

关法律法规，同时制定了《华润置地 CRM 客户信息提取管理规范》等内部政策，2020

年实现零次因违反消费者资料与隐私保护规定所引起的投诉。三是积极响应客户投诉。

华润置地全面上线润·服务系统客户端小程序，拓宽客户投诉渠道；华润置地为了实现

快速响应，控制在 30 分钟内响应客户，48 小时内首次回复并与客户沟通解决方案。在

2020 年突发疫情情况下，华润置地充分发挥客户全旅程服务体系，全价值链扎实开展

“九部八控”预控客户风险，保障产品品质交付和客户满意度。从图 4.5 可以看出，华

润置地 2014-2020 年住宅客户满意度基本保持在 75%以上，商业地产客户满意度基本保

持在 90%以上，客户满意度整体较高。

但是，华润置地仍然存在产品和服务被投诉的问题，如图 4.6 所示，接获关于产品

及服务的投诉数目从 2018 年的 9655 件开始快速增长，到 2020 年数目已经达到 35270

件，投诉主要集中于物业基础服务、房屋维修类、户内设计问题、销售服务等方面，由

此可以看出，华润置地依旧需要持续保障产品品质，提高服务客户的水平。
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图 4.6 2016-2020 年华润置地接获关于产品及服务的投诉数目面积图

4.4.4 对员工的履责实践

员工是企业重要的利益相关方，企业对员工的社会责任主要包括保护员工基本权

益、确保基本薪酬福利、实现男女间平等雇佣、保护员工的职业健康以及生命安全、关

注对员工培养。

（1）基本权益保护、薪酬福利及平等雇佣

第一，在基本权益保护的实现方面，华润置地员工劳动合同签订率、社保覆盖率、

集体合同签订率均为 100%。劳务派遣情况亦符合国家规定“三性”人员范围及 10%的用

工规模。员工参与工会的权利也实现员工全覆盖。第二，对于员工的薪酬福利也实现基

本福利与公司内部福利相结合。第三，在平等雇佣方面，华润置地女性雇员占比约 35%；

女性管理人员（高级主管级别以上）占 32.8%；女性高级管理人员（总监级别以上）占

比为 26.6%。

（2）职业安全与健康

保障员工的职业健康与安全是企业需要履行的最为重要的社会责任，尤其是对于房

地产这一人身安全事故频发的特殊行业。华润置地对员工实行安全精细化管理，具体举

措如表 4.5 所示。2014-2020 年华润置地工伤事故死亡人数、千人死亡率均为 0。千人

负伤率 2014 年为 0.012%，2016 年为 0.018%，之后的年份均为 0，上述数据反映出企业

对员工的安全保障措施较为完善，实施效果明显。
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表 4.5 华润置地员工安全管理举措

举措 具体举措

优化 EHS 管理流程 通过不断完善 EHS 管理流程，对业务流程中的关键节点提出详细管控

要求，确保风险可控

实施精细化管理 在建项目推行安全早班会、自检操、反思屋；在建及运营项目推广岗

位明白卡、警示标识，增强工人的安全意识

推广优秀管理实践 编制实践总结，固化并形成优秀实践案例，在各开发项目试点推行和

应用

提供必要的安全设备 预防工伤、职业病和职业事故的发生

记录、调查健康与安全事故 查明原因，制定针对事故的防范措施

保障员工的职业健康，降低

安全风险

重点关注孕妇、残障人员、无经验工人、年轻工人等人士的安全健康

对安全问题的管理 实现高管薪酬的获得同安全绩效相勾连

第三方检查与考核 每年定期对事故事件考核和管理事项考核；委托第三方专业机构实施

年度飞行检查、商业项目开业前检查、消防设备设施专项检查检测

资料来源：2020 年华润置地可持续发展报告

（3）员工培养与发展

华润置地持续完善人才培养体系，努力将其打造成为一个学习型企业。在疫情期间

依旧大力开展线上培训，以行动学习赋能业务，为 42,550 人次提供培训，覆盖率 87.9%，

人均 16.8 小时；培训总投入约 3969 万元，人均培训投入约 819.8 元。

华润置地多年来，通过委派第三方调研机构，对员工的敬业程度进行调查。之后，

组织公司员工、各部门与管理层对调研结果进行研讨，制定并实施改善计划，优化人力

资源管理工作。图 4.7 显示，华润置地员工的总体满意度较高，近 5年一直保持在 85%

以上；2016-2020 年企业员工流失率也基本稳定在 30%以下，可以反映出华润置地对人

才的培养和留存取得相对较好的成果，履责效果明显。
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图 4.7 2016-2020 年华润置地员工满意度、敬业度与流失率折线图

4.4.5 对供应商的履责实践

由于房地产企业的业务链条不但长，而且颇为复杂，因此，它的绝大部分工作都需

要分配给外部的合作伙伴完成。房地产企业最重要的外部伙伴就是供应商，原因如下：

第一，从成本角度看，建筑材料因消耗量巨大而耗费金钱甚多，建筑和安装活动多数也

需要昂贵的大型设备，因此，原料以及设备的采购成本是房地产企业重要的成本开支之

一，而与供应商长期保持良好的合作，对于降低企业采购等成本十分重要。第二，供应

商参与了房屋建设的诸多许环节，需要考察建设环节是否达标。同时，供应商提供的建

筑材料的质量好坏也会影响产品质量。因此，涉及供应商参与的这两方面最终都会对房

屋质量安全造成影响。于是，房地产企业要想保障好产品质量安全，与供应商建立相互

信赖的合作关系是一种重要方式。总之，与供应商建立良好、公平、透明的合作关系，

对房地产企业实现良好发展至关重要。下文将从打造责任供应链和参与行业发展这两个

方面分析华润置地对供应商的履责情况。

（1）打造责任供应链

华润置地致力于与供应商建立一个健康、高效的供应链管理体系，主要通过完善的

制度建设，约束公司与供应商双方行为守则。第一，在规范采购方面，华润置地建立供

应商常态化引进机制，统一了供应商认证考察、履约、评价及分级业务的标准。第二，

在履约管理方面，华润置地按照品类分类不交叉、奖优罚劣原则对供应商进行分级管理，

从质量、履约、EHS 三个维度对供应商履约进行动态监督。2020 年，华润置地各品类供

应商总数 44832 家，列入 D级/不合格的供应商数量为 61 家。同时，对于建造类供应商，
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华润置地在管理和环保方面，分别要求其达到 ISO9000 管理体系认证、ISO14000 环境体

系认证。第三，华润置地也在积极与供应商建立合作共赢的关系。企业通过导引供应商

关注其对社会公众以及环境等方面的责任，为消费者共同打造优质的产品和服务。例如，

2020 年，华润置地共对供应商开展集中专业培训 14 场，覆盖 244 家供应商的 814 位履

约人员。

（2）参与行业发展

华润置地持续关注产学研合作与多元跨行业合作，不断探索新的商业合作模式，建

立行业标准，积极推动行业内的创新和创造，实现互惠互助，共同发展。此外，为了使

行业的工作变得更加规范化，华润置地还积极参与到制定行业标准的相关工作中。例如，

2020 年，华润置地作为参编单位，参与了《钢筋桁架混凝土叠合板应用技术规程》标准

的编写。

4.4.6 对社区的履责实践

华润置地积极开展精准扶贫、慈善捐赠等回馈社会的活动，践行了作为央企服务社

会的宗旨，同时也促进了企业与社会的良性互动。在支持国家精准扶贫方面，华润置地

以不盈利的形式建设华润希望小镇，为中国脱贫攻坚目标的实现贡献自己的力量。截止

2020 年末已建成 10 座希望小镇。在公益慈善方面，2020 年，华润置地在公益慈善领域

捐赠总价值达到 1810.79 万元人民币；同时，华润置地旗下各级公司全年开展志愿服务

400 余次，参与人数超 4000 人次；疫情期间，华润置地共组织捐款 2 次，共筹得 338

万善款。

4.4.7 对环境的履责实践

华润置地对环境的社会责任，主要包括环境管理、绿色建造、绿色运营、应对气候

变化和环保倡导五大板块，如表 4.6 所示，基本符合《中国企业社会责任报告指南

（CASS-CSR 4.0）》对于房地产行业环境责任要求。本文将着重从绿色建筑、绿色施工、

绿色运营三个方面分析华润置地对房地产行业的特殊环境履责要求的实行情况。
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表 4.6 华润置地对环境的社会责任

华润置地对环境的社会责任 具体项目

环境管理 环境保护投入、节能减排投入

绿色建造 保护生物多样性、绿色建筑、绿色施工

绿色运营
节能降耗、废弃物管理、水资源管理、健康人居、

绿色租赁、绿色办公

应对气候变化 减缓气候变化影响、极端天气的应对

环保倡导 环保宣传活动

资料来源：2020 年华润置地可持续发展报告

（1）绿色建筑

绿色建筑是指在全生命周期内，最大限度地节约资源 （节能、节地、节水、 节材）、

保护环境、减少污染，为人们提供健康、适用和高效的使用空间，与自然和谐共生的建

筑。绿色建筑是降低能耗和碳排放的重要方式，满足了人们对未来建筑的要求。

《绿色建筑评价标准 GB50378-2019》新国标从 2019 年 8 月 1 日起正式实施，该标

准的主要变化为：重新设定评价阶段，更能有效约束建筑技术落地；新增绿色建筑等级，

对各参与方的协同要求更高；分层设置等级要求，对土建一体化设计要求更高；优化计

分评价方式；扩展绿色建筑内涵等，从整体上提升对绿色建筑品质的要求，基本达到全

球领先水准。华润置地及时对接国家绿色建筑新标准的要求，对内部现存绿色建筑管理

规定进行重新修编；在实践过程中，华润置地要求所有新建项目按照国家绿色建筑一星

标准开发，并积极推动新建和运营项目获取各类绿色建筑认证。如表 4.7 和图 4.8 显示，

从 2018 年开始，华润置地绿色建筑认证面积增长迅速，到 2020 年，华润置地获得绿色

建筑认证的建筑面积达到 1,300.67 万平方米，获得绿色建筑认证的项目数量为 98 个。

由此可以看出，华润置地在更高的绿色建筑标准要求下，积极提升建筑品质，满足人民

对美好生活的需求。

表 4.7 2014-2020 年华润置地绿色建筑认证面积

指标 单位 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

绿色建筑

认证面积
万平方米 477.74 438.00 629.67 194.51 481.63 1,057.37 1,300.67

资料来源：华润置地 2014-2020 年可持续发展报告
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图 4.8 2014-2020 年华润置地绿色建筑认证面积折线图

（2）绿色施工

2020 年，华润置地及旗下建筑施工项目环境评估达标率达 100%，表明华润置地的

建筑项目没有对环境造成伤害。对于废弃物处理，华润置地坚持分类对待垃圾收集、保

管、运输的原则；对建筑工地垃圾施行集中清理、清运的管理措施；回收可经二次处理

后使用的建筑垃圾，例如渣土等。废弃物处理的总体实施效果良好。对于扬尘治理，华

润置地采用降尘设备、洗车设施和安排专人洒水及道路硬化等措施将施工现场粉尘对当

地环境的影响降到最低。对于噪音治理，华润置地修订相关噪音治理管理办法，严格规

定施工时间，采取各项措施减低噪声产生。

（3）绿色运营

对于节能降耗，华润置地主要能源以外购电力、天然气、汽油、柴油、热力以及其

他能源为主,通过制定相关节能目标、加强对能源的统计、建立能源管理监控平台以及

使用清洁能源四大手段，有效地降低了华润置地能源消耗量。对于废弃物管理，华润置

地将建筑垃圾、生活垃圾进行分类贮存，在合法合规的情况下对建筑渣土进行外运。对

于绿色租赁，华润置地通过 BIM 智慧运营管理系统与智能照明系统等智慧能耗系统，了

解各租户各阶段的能耗情况，再结合租户各耗能设备的使用，对租户能耗提出优化改进

对策，以实现节能降耗，碳减排效果。2020 年，华润置地二氧化碳排放总量 749,372

吨，每万元营业收入人民币产生排放约为 0.0608 吨二氧化碳，基本碳排放控制达标。

4.5 华润置地履责评价

从上文对华润置地社会责任履行情况分析中可以看出，华润置地除了关于客户产
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品、服务投诉的问题有待解决，其他履行情况基本良好。总体来看，华润置地基本满足

了利益相关方政府、股东、客户、员工、供应商、社区和环境对其的利益诉求。华润置

地作为一家国有企业，在满足国家政策法规、国家税收、国民就业、安全建筑等基本企

业责任基础上，积极助力疫情防控，肩负起国有企业的担当。华润置地作为一家房地产

企业，以行动回应政府的号召，顺应国家绿色发展的趋势，努力实现绿色建造、绿色运

营、节能降耗等责任要求。2014-2020 年华润置地绿色建筑认证面积基本呈现稳定上升

的趋势，可以看出华润置地在绿色建筑标准要求下，积极提升建筑品质，满足人民对健

康生活的追求。

华润置地企业社会责任管理和责任信息披露较为完善背后的原因是：第一，华润置

地社会责任管理组织架构完善，实现高层牵头参与社会责任管理，并从决策层、管理层

到执行层人员分工明确，社会责任管理执行到位。华润置地自上而下推动内部责任管理，

加大对可持续发展工作的投入。其中，华润置地坚持数年，按一年一次的频率编写可持

续发展报告，以此鞭策企业反思其在社会责任管理中存在的不足。同时，华润置地不断

健全企业内部社会责任管理政策，企业除了遵守相关法律法规外，企业自身还从社会责

任的各个层面修订了几十部内部管理政策。第二，华润置地加强企业社会责任合规信息

披露。华润置地自 2013 年起至今，已连续编写并发布 8 份可持续发展报告，华润置地

及所属各单位已发布可持续发展报告 59 份。同时，华润置地积极提升信息披露管理水

平。例如，企业编写了《华润置地 ESG 管理工作手册》，建立健全社会责任指标体系。

第三，华润置地积极强化与利益相关方的沟通。企业采用社会责任调研、问卷调查、利

益相关方访谈等形式，对利益相关方关注的履责议题进行调查和识别，积极响应利益相

关方的利益诉求。

总之，正是由于华润置地社会责任管理组织分工明确，内部责任管理完善、全面披

露社会责任信息、与利益相关方积极沟通等原因，成就华润置地良好的履责现状，值得

同行业的企业借鉴其履责思路。
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5 华润置地社会责任履行对财务绩效的贡献程度分析

5.1 广义灰色关联分析模型选取理由

在普遍情况下，多种因素共同构成一个系统。系统在这些因素共同作用下会朝着某

一特定的方向发展。于是，要想在一定程度上人为干预系统的走向，我们就需要知道作

用于系统的关键因素是什么，并去强化这些影响因素，就会以较低的代价推动整个系统

向前发展。在上文的分析中我们了解了社会责任对财务绩效的作用机制，表明社会责任

会对财务绩效有积极影响，而影响因素就是企业对员工、环境、政府、客户、供应商等

利益相关方履行社会责任。那么，在企业财务绩效系统中，如果我们可以得知是哪些利

益相关方，或某一利益相关方中的哪些关键社会责任指标是影响企业财务绩效系统的主

要因素，我们就可以在资源有限的情况下，实现资源的合理分配，助力企业财务绩效系

统向更好的方向发展。因此，进行这样的系统分析十分有必要。

虽然数理统计方法，例如回归分析等都是用来进行系统分析的方法，但这些方法存

在不足，如下所示：（1）相互之间并无联系的因素数据与系统特征数据之间需要为线

性关系，或者样本数据呈现某种典型概率分布。但是，达到上述规定十分困难。（2）

如果存在做出的量化结果与定性结果不符，就会造成结论和实际之间的背离。（3）所

需的数据量较大，否则难以获得统计规律。总之，如果在统计数据量有限，或数据灰度

较大的情况下，数据较难实现典型的分布规律，采取数理统计方法也难以获得较好的研

究效果。而广义灰色关联分析方法，一是不会出现定性与定量结果不一致的情形；二是

样本有、无规律均可；三是对样本数量无要求，多或少均可。因此，使用该方法时无需

考虑数理统计方法的严苛条件，在一般数据条件条件下，也可以实现较好的研究效果。

综上所述，本文选择了广义灰色关联分析模型，研究华润置地履行社会责任对财务

绩效的贡献程度，在理论、操作上具有可行性。同时，与本文的研究问题也较为契合。

5.2 指标选取

5.2.1 财务绩效的衡量指标

过去，很多研究只选择反映企业盈利能力的指标，作为衡量企业财务绩效的指标，

这显然过于单一。而本文从长、短期两个角度选择财务绩效衡量指标，可以将企业实际
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财务情况反映地更加全面。

本文选取 Z－score 模型评价企业短期财务绩效。该模型能够从多角度，例如获利

情况、偿还债务的情况、资产流动性强弱等，反映企业综合的财务状况。它的计算公式

为 Z－score=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+0.99X5。具体公式展开如表 5.1 所示。其中：

（X1）反映资产的流动性水平；（X2）反映累积获利能力水平；（X3）反映盈利能力水

平；（X4）说明价值与债务之间的关系，值越大，反映企业当前负债创造的价值越大；

（X5）反映企业对资产管理能力，值越高，资产利用效果越好。

对于企业长期财务绩效考核，本文选取净资产收益率指标，可以综合反映企业自有

资本获取净收益的能力。该指标值越大，说明自有资本的获益能力越强。

表5.1 企业财务绩效衡量指标

维度
企业财务绩效

评价指标
计算公式

短期财务绩效 Z－score 模型

Z－score=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+0.99X5

X1=营运资金/资产总额; X2=留存收益/资产总额;

X3=息税前利润/资产总额; X4=权益市值/负债账面价

值; X5=销售额/资产总额

长期财务绩效 净资产收益率 净利润/平均股东权益

根据 2016-2020 年华润置地财务报告中的相关数据，本文采用直接获取或间接计算

的方式，得出 2016-2020 年华润置地 Z－score 值和净资产收益率，如表 5.2 所示。

表 5.2 财务绩效指标值

项目 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年

Z－score 1.39 1.29 1.20 1.24 1.23

净资产收益率 16.81% 16.68% 18.27% 17.37% 15.31%

资料来源：由 2016-2020 年华润置地年报整理计算所得

从表 5.2 可以看出，2016-2020 年华润置地的 Z－score 值基本保持在 1.2 到 1.4

之间，反映出华润置地的获利、营运、偿债等财务水平较为稳定。华润置地从 2016 年

开始，净资产收益率连续 5年保持在 15%以上，可以看出华润置地通过自有资本获取净

收益的能力较强。关于净资产收益率，它可以分解为销售净利润率、总资产周转率和权

益乘数三个指标的乘积。华润置地作为房地产企业，需要重点关注权益乘数对净资产收
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益率的影响。华润置地近 5年的权益乘数基本保持在 3.2 左右，也就是说，华润置地资

产和负债的比例处于相对合理的水平。同时，华润置地资产质量也比较高。例如，华润

置地 1年以内的应收账款占总应收账款的比重基本保持在 70%左右，其房产等存货占总

资产比重也较为合理，这也就排除了企业虚增净资产收益率的可能。

5.2.2 社会责任的衡量指标

本文根据中国社科院《中国企业社会责任报告指南（CASS-CSR 3.0）之房地产行业》

框架要求选取社会责任衡量指标，并按照所属利益相关方将企业社会责任衡量指标划分

为客户、政府、员工、社区和环境五个部分，如表 5.3 所示。

表5.3 企业社会责任衡量指标

维度 代码 企业社会责任评价指标 单位

客户

X1 研发投入总额 万元

X2 研发人员数量 人

X3 接获关于产品及服务的投诉数目 件

X4 客户投诉解决率——住宅项目 -

X5 客户投诉解决率——商业项目 -

X6 客户总体满意度 分

政府
X7 纳税总额 万元

X8 招聘应届毕业生人数 万元

员工

X9 员工满意度 人

X10 管理层中的女性比例 分

X11 员工培训覆盖率 -

X12 人均培训投入 -

X13 员工流失率 元/人

X14 安全应急演练次数 -

X15 安全生产费用总投入 次

社区 X16 慈善公益捐赠支出 万元

环境

X17 绿色建筑认证面积 万元

X18 环保总投入 万平方米

X19 节能减排技术改造投入 万元

X20 万元营业收入耗水量 万元

X21 综合能源消耗量 吨/万元

X22 土方废料（无害废物）
万吨标准

煤

X23 钢筋废料（无害废物） 立方米

X24 废日光灯管(有害废物) 吨

X25 二氧化碳排放量 根
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X26 万元营业收入二氧化碳排放量 吨

资料来源：华润置地可持续发展报告

根据 2016-2020 年华润置地可持续发展报告，本文取得了表 5.3 中华润置地社会责

任衡量指标 X1-X26 的数据，如表 5.4 所示。

表 5.4 华润置地企业社会责任指标值（各因素值）

代码 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年

X1 30 391 3669 5589 3780

X2 22 24 63 146 176

X3 1,470 5,194 9,655 24,025 35,270

X4 98.20% 98.50% 93.50% 98.00% 99.32%

X5 99.75% 99.90% 99.10% 99.60% 99.94%

X6 94.30 90.53 93.47 94.53 94.98

X7 1,580,000 1,840,000 3,200,000 3,240,000 3,070,000

X8 338 383 1,158 0 649

X9 88.00% 88.00% 90.00% 91.00% 90.00%

X10 28.00% 22.00% 24.00% 27.00% 26.60%

X11 61.85% 86.00% 91.00% 92.00% 87.90%

X12 817.80 815.80 1175.70 815.80 819.80

X13 27.00% 27.00% 25.50% 32.00% 28.90%

X14 2,977 3,600 6,899 5,919 6,786

X15 11063.86 17,802.12 30,081.53 26,414.89 14,673.71

X16 77.00 358.80 453.10 1,549.58 1,810.79

X17 629.67 194.51 481.63 1,057.37 1,300.67

X18 1734.30 1,208.09 1,888.97 1,904.97 1,935.18

X19 720.63 527.74 705.71 745.44 903.63

X20 0.68 0.07 0.77 1.68 1.84

X21 7.42 7.25 8.23 8.52 10.38

X22 11,523,902 10,198,587 12,849,217 23,959,428 6,819,200

X23 41,741 34,279 44,690 38,792 70,421

X24 78679.50 116,862 90,541 66,818 61,907

X25 546,467.18 497,472.14 589,732.11 640,627.09 749,372.00

X26 0.0400 0.0400 0.0580 0.0579 0.0608

资料来源：2016-2020 年华润置地可持续发展报告
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5.3 广义灰色关联分析

5.3.1 模型构建

（1）计算绝对关联度

第 1步：设定参考序列为   0 0= , 1, 2,3...,X x k k n ；

设定比较序列为   = , 1,2,3..., ; 1, 2,3...,i iX x k k n i m 

第 2步：计算 X0与 Xi的始点零化象 0
iX ，其具体公式如下：

            
      

0

0 0 0      

1 1 , 2 1 ,..., 1

1 , 2 ,..., , ( 0,1, 2,..., ) 
i i i i i i i

i i i

X X X X X X n X

X X X n i m

   

 

第 3步：进一步求 0S 、 iS 、 0iS S ，具体公式如下：

1
0 0

0 0 0
2

1( ) ( )
2

n

k
S X k X n





 

1
0 0

2

1( ) ( )
2

n

i i i
k

S X k X n




 

1
0 0 0 0

0 0 0
2

1( ( ) ( )) ( ( ) ( ))
2

n

i i i
k

S S X k X k X n X n




    

第 4步：最后即可求得各个指标的灰色绝对关联度，计算公式如下：

0
0

0 0

1
1

i
i

i i

S S
S S S S


 


   

（5.5）

（2）计算相对关联度

第 1步：设定参考序列为   0 0= , 1, 2,3...,X x k k n ；

设定比较序列为   = , 1,2,3..., ; 1, 2,3...,i iX x k k n i m 

第 2步：计算 X0与 Xi的初值象 '
iX ，其具体公式如下：

' (1) (2) ( ), ,..., ( 0,1, 2,..., )
(1) (1) (1) (1)
i i i i

i
i i i i

X X X X nX i m
X X X X

 
   

 

第 3步：计算 X0与 Xi的始点零化象 '0
iX ，其具体公式如下：
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            
      

'0

'0 '0 '0       

1 1 , 2 1 ,..., 1

1 , 2 ,..., , ( 0,1, 2,..., )
i i i i i i i

i i i

X X X X X X n X

X X X n i m

   

 

第 4步：进一步求 '
0S 、 '

iS 、 ' '
0iS S ，具体公式如下：

1
' 0 0
0 0 0

2

1( ) ( )
2

n

k
S X k X n





 

1
' 0 0

2

1( ) ( )
2

n

i i i
k

S X k X n




 

1
' ' 0 0 0 0

0 0 0
2

1( ( ) ( )) ( ( ) ( ))
2

n

i i i
k

S S X k X k X n X n




    

第 5步：最后即可求得各个指标的相对绝对关联度，计算公式如下：

' '
0

0 ' ' ' '
0 0

1

1
i

i
i i

S S

S S S S


 


   
（5.6）

（3）计算综合关联度

综合关联度计算公式如下：

 0 0 0(1 ) , 0,1i i i       
（5.7）

本文沿用学者们常用的θ取值，即θ=0.5，即可求得综合关联度。

5.3.2 各因素与 Z-SCORE 的关联度分析

（1）设定表 5.2 中华润置地 2016-2020 年 Z－score 值为参考序列，设定表 5.4 华

润置地2016-2020年企业社会责任指标值为比较序列。根据公式5.5计算出绝对关联度，

根据公式 5.6 计算出相对关联度，计算结果如表 5.5 所示。

表 5.5 各指标绝对关联度和相对关联度计算结果

指标 代码 绝对关联度 相对关联度

研发投入总额 X1 0.5077 0.5019

研发人员数量 X2 0.8596 0.5613

接获关于产品及服务的投诉数目 X3 0.5017 0.5201

客户投诉解决率——住宅项目 X4 0.5014 0.6710

客户投诉解决率——商业项目 X5 0.5014 0.6752

客户总体满意度 X6 0.5014 0.6708

纳税总额 X7 0.5000 0.7212
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招聘应届毕业生人数 X8 0.6287 0.7821

员工满意度 X9 0.5016 0.6999

管理层中的女性比例 X10 0.5014 0.6359

员工培训覆盖率 X11 0.5042 0.8450

人均培训投入 X12 0.7474 0.8286

员工流失率 X13 0.5015 0.7339

安全应急演练次数 X14 0.5094 0.6944

安全生产费用总投入 X15 0.5020 0.6623

慈善公益捐赠支出 X16 0.5293 0.5180

绿色建筑认证面积 X17 0.9870 0.7765

环保总投入 X18 0.5009 0.6690

节能减排技术改造投入 X19 0.5009 0.6615

万元营业收入耗水量 X20 0.5044 0.8452

综合能源消耗量 X21 0.5106 0.8283

土方废料（无害废物） X22 0.5000 0.9837

钢筋废料（无害废物） X23 0.5128 0.7339

废日光灯管(有害废物) X24 0.5030 0.8091

二氧化碳排放量 X25 0.5005 0.7981

万元营业收入二氧化碳排放量 X26 0.5016 0.9287

（2）据公式 5.7 计算出各因素与 Z-SCORE 的综合关联度，计算结果如表 5.6 所示。

表 5.6 各因素与 Z-SCORE 的综合关联度

指标 代码 综合关联度 综合排名

研发投入总额 X1 0.5048 26

研发人员数量 X2 0.7104 5

接获关于产品及服务的投诉数目 X3 0.5109 25

客户投诉解决率——住宅项目 X4 0.5862 18

客户投诉解决率——商业项目 X5 0.5883 17

客户总体满意度 X6 0.5861 19

纳税总额 X7 0.6106 14

招聘应届毕业生人数 X8 0.7054 6

员工满意度 X9 0.6007 16

管理层中的女性比例 X10 0.5687 23

员工培训覆盖率 X11 0.6746 8

人均培训投入 X12 0.7880 2

员工流失率 X13 0.6177 13

安全应急演练次数 X14 0.6019 15

安全生产费用总投入 X15 0.5822 21

慈善公益捐赠支出 X16 0.5237 24

绿色建筑认证面积 X17 0.8818 1

环保总投入 X18 0.5850 20

节能减排技术改造投入 X19 0.5812 22
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万元营业收入耗水量 X20 0.6748 7

综合能源消耗量 X21 0.6695 9

土方废料（无害废物） X22 0.7419 3

钢筋废料（无害废物） X23 0.6233 12

废日光灯管(有害废物) X24 0.6560 10

二氧化碳排放量 X25 0.6493 11

万元营业收入二氧化碳排放量 X26 0.7151 4

利用广义灰色关联分析模型进行系统分析时，研究系统特征行为即反映企业短期财

务绩效的 Z-SCORE 值与相关因素行为即企业社会责任衡量指标 X1-X26 的关系，主要考

察的是各因素对 Z-SCORE 值的综合关联度数据排序，数值越大，排名越靠前，这些因素

对华润置地短期财务绩效的贡献程度越大。

从表5.6可以看出综合关联度排名前5的分别是绿色建筑认证面积、人均培训投入、

土方废料（无害废物）、万元营业收入二氧化碳排放量和研发人员数量。上述结果反映

出企业实行绿色建筑管理，重视员工的培训投入，关注土方建筑垃圾的处理、控制二氧

化碳的排放，注重研发人员对客户产品创新的作用对企业的短期财务绩效贡献程度较

大。综合关联度排 6-10 名的分别是招聘应届毕业生人数、万元营业收入耗水量、员工

培训覆盖率、综合能源消耗量、废日光灯管(有害废物)。分别反映了企业创造就业，节

约能源和员工发展培训对短期财务绩效的贡献程度。综合排名前 10 的结果可以看出，

对华润置地短期财务绩效影响较大的利益相关方是环境中顺应国家趋势的绿色建筑要

求、土方建筑废弃物管理和二氧化碳能源排放控制；员工中对职业发展培训的关注；客

户中研发人员对产品创新的动能作用；政府中的创造就业。综合关联度排名靠后的指标

有慈善公益捐赠支出、接获关于产品及服务的投诉数目、研发投入总额。反映了华润置

地在利益相关方社区中的慈善捐赠，客户中接到投诉，研发中资金的投入对短期财务绩

效的贡献程度较低。

5.3.3 各因素与净资产收益率的关联度分析

（1）设定表 5.2 中华润置地 2016-2020 年净资产收益率值为参考序列，设定表 5.4

中华润置地 2016-2020 年企业社会责任指标值为比较序列。根据公式 5.5 计算出绝对关

联度，根据公式 5.6 计算出相对关联度，计算结果如表 5.7 所示。
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表 5.7 各指标绝对关联度和相对关联度计算结果

指标 代码 绝对关联度 相对关联度

研发投入总额 X1 0.5000 0.5007

研发人员数量 X2 0.5010 0.5245

接获关于产品及服务的投诉数目 X3 0.5000 0.5080

客户投诉解决率——住宅项目 X4 0.9531 0.9105

客户投诉解决率——商业项目 X5 0.9836 0.9360

客户总体满意度 X6 0.5550 0.9095

纳税总额 X7 0.5000 0.5884

招聘应届毕业生人数 X8 0.5004 0.6127

员工满意度 X9 0.9566 0.9997

管理层中的女性比例 X10 0.8978 0.7536

员工培训覆盖率 X11 0.6746 0.6378

人均培训投入 X12 0.5007 0.8040

员工流失率 X13 0.9696 0.9270

安全应急演练次数 X14 0.5000 0.5777

安全生产费用总投入 X15 0.5000 0.5648

慈善公益捐赠支出 X16 0.5001 0.5072

绿色建筑认证面积 X17 0.5014 0.8613

环保总投入 X18 0.5025 0.8995

节能减排技术改造投入 X19 0.5027 0.8598

万元营业收入耗水量 X20 0.6639 0.6379

综合能源消耗量 X21 0.5688 0.8042

土方废料（无害废物） X22 0.5000 0.7065

钢筋废料（无害废物） X23 0.5000 0.9271

废日光灯管(有害废物) X24 0.5000 0.8231

二氧化碳排放量 X25 0.5000 0.8350

万元营业收入二氧化碳排放量 X26 0.9681 0.6713

（2）根据公式 5.7 计算出各因素与净资产收益率的综合关联度，计算结果如表 5.8

所示。

表 5.8 各因素与净资产收益率的综合关联度

指标 代码 综合关联度 综合排名

研发投入总额 X1 0.5004 26

研发人员数量 X2 0.5128 23

接获关于产品及服务的投诉数目 X3 0.5040 24

客户投诉解决率——住宅项目 X4 0.9318 4

客户投诉解决率——商业项目 X5 0.9598 2

客户总体满意度 X6 0.7323 7

纳税总额 X7 0.5442 20

招聘应届毕业生人数 X8 0.5565 19
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员工满意度 X9 0.9781 1

管理层中的女性比例 X10 0.8257 5

员工培训覆盖率 X11 0.6562 15

人均培训投入 X12 0.6523 16

员工流失率 X13 0.9483 3

安全应急演练次数 X14 0.5389 21

安全生产费用总投入 X15 0.5324 22

慈善公益捐赠支出 X16 0.5036 25

绿色建筑认证面积 X17 0.6813 11

环保总投入 X18 0.7010 9

节能减排技术改造投入 X19 0.6813 12

万元营业收入耗水量 X20 0.6509 17

综合能源消耗量 X21 0.6865 10

土方废料（无害废物） X22 0.6032 18

钢筋废料（无害废物） X23 0.7136 8

废日光灯管(有害废物) X24 0.6616 14

二氧化碳排放量 X25 0.6675 13

万元营业收入二氧化碳排放量 X26 0.8197 6

在各因素对净资产收益率的综合关联度数据排序中，数值越大，排名越靠前，这些

因素对华润置地长期财务绩效的贡献程度越大。表 5.8 中的结果显示，综合关联度排名

前 5的分别是员工满意度、客户投诉解决率——商业项目、员工流失率、客户投诉解决

率——住宅项目和管理层中的女性比例。反映出企业得到员工对企业的认可，能长期吸

引优秀员工；及时解决客户相关投诉，保护客户权益；关注员工男女比例和职业发展对

华润置地长期财务绩效的贡献程度较大。综合关联度排 6-10 名的分别是万元营业收入

二氧化碳排放量、客户总体满意度、钢筋废料（无害废物）、环保总投入和综合能源消

耗量。反映了企业实现客户满意，控制二氧化碳排放，钢筋建筑废料管理，重视环保投

入以及能源消耗控制对华润置地长期财务绩效的贡献较为明显。综合排名前 10 的结果

可以看出，对华润置地长期财务绩效影响较大的利益相关方是员工中使员工对企业满

意，防止优秀员工流失，保障员工晋升通道；客户中保障客户权益，能及时解决客户投

诉，使客户满意；环境中顺应节能减排趋势，注重钢筋建筑废料管理和能源节约。综合

关联度排名靠后的指标有接获关于产品及服务的投诉数目、慈善公益捐赠支出、研发投

入总额。可以看出，华润置地在利益相关方客户中接到投诉以及研发资金的投入，社区

中的慈善捐赠对短期财务绩效的贡献程度较低。

结合表 5.6 和表 5.8，通过对比分析各因素对华润置地长、短期财务绩效贡献程度

的结果，可以发现：（1）员工和客户这两个利益相关方对华润置地长期财务绩效贡献



兰州财经大学硕士学位论文 华润置地社会责任履行对财务绩效的影响研究——基于广义灰色关联分析法

49

明显，具体体现在职业发展中员工能对企业达到整体满意，客户权益中客户投诉的问题

能被企业及时解决；（2）华润置地在职业发展中注重对员工进行培训，会对企业短期

财务绩效产生较大的贡献；（3）环境作为利益相关方虽然对华润置地长、短期财务绩

效均有贡献，但显然它对短期财务绩效贡献更加明显；（4）华润置地慈善捐赠投入和

研发投入对其长、短期财务绩效贡献程度均不明显。

5.4 与华润置地可持续发展重大性议题的对比分析

华润置地的可持续发展重大性议题判定方式为问卷调查和专家审议。企业首先采取

同行对标的方式，识别房地产行业中行业性的重要性议题，形成一个议题库；随后，对

利益相关方发放调查问卷，评估议题对企业、利益相关方的重要性；最后，经过管理层

和外部专家审阅和建议，最终形成表 5.9 的排序结果。对于表 5.9 中可持续发展重大性

议题排序未展示的部分的说明：此部分内容有关于公司治理，与本文的研究无关，予以

删除。

表 5.9 与华润置地可持续发展重大性议题对比分析表

2020 年华润置地可持续发展重大性议题

本文涉及的华润置地社会责任

衡量指标

各因素与

Z-SCORE

的综合关

联度排名

各因素与

净资产收

益率的综

合关联度

排名

议题重

要性
排序 议题名称 所属范畴

高
度
重
要
性
议
题

1 安全健康 员工
安全应急演练次数 15 21

安全生产费用总投入 21 22

3 隐私和数据安全
客户

无定量指标 - -

4 产品质量管理 无定量指标 - -

5 物料使用 环境 无定量指标 - -

7 污染物排放 环境
二氧化碳排放量 11 13

万元营业收入二氧化碳排放量 4 6

8 创造就业 政府 招聘应届毕业生人数 6 19

9 薪酬福利 员工 无定量指标 - -

中
度
重
要
性
议
题

10 废弃物管理 环境

土方废料（无害废物） 3 18

钢筋废料（无害废物） 12 8

废日光灯管(有害废物) 10 14

12 保护客户权益 客户

接获关于产品及服务的投诉数目 25 24

客户投诉解决率——住宅项目 18 4

客户投诉解决率——商业项目 17 2
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13 节约能源 环境
节能减排技术改造投入 22 12

综合能源消耗量 9 10

14 生物多样性 环境 无定量指标 - -

16 公益慈善 社区 慈善公益捐赠支出 24 25

18 节约水资源 环境 万元营业收入耗水量 7 17

19 职业发展 员工

管理层中的女性比例 23 5

员工培训覆盖率 8 15

人均培训投入 2 16

员工满意度 16 1

员工流失率 13 3

20 合规雇佣 员工
员工劳动合同签订率 - -

员工社会保险覆盖率 - -

21 责任采购
供应商

（伙伴）

供应商通过质量环境、EHS 体系

认证的比率
- -

22 应对气候变化 环境 无定量指标 - -

23
租户可持续发展

影响管理
客户 无定量指标 - -

24 创新业务 客户
研发投入总额 26 26

研发人员数量 5 23

25 社区关爱 社区 无定量指标 - -

26 质量监察与评估 客户 无定量指标 - -

27 行业发展
供应商

（伙伴）
无定量指标 - -

28 绿色建筑 环境 绿色建筑认证面积 1 11

29 客户满意度 客户 客户总体满意度 19 7

30 政策响应 客户 无定量指标 - -

资料来源：2020 年华润置地可持续发展报告

根据表 5.9 显示，2020 年华润置地自我评估的 30 项可持续发展重大性议题中，除

了与本研究无关的议题以及无法使用定量指标衡量社会责任议题外，其余议题与本文得

出的综合关联度排序结果进行对比，可以看出：（1）从整体上看，除了个别议题的排

序和各因素与净资产收益率的综合关联度排名不一致以外，其余的排序结果都较为相

似，说明华润置地对企业可持续发展重大性议题的认定较为符合本文得出的企业社会责

任对长期财务绩效贡献程度的认定结果；（2）与各因素与 Z-SCORE 的综合关联度排名

结果差异性较大的议题有安全健康议题、保护客户权益议题、公益慈善议题、职业发展

议题、绿色建筑议题和客户满意度议题；（3）与各因素与净资产收益率的综合关联度

排名结果差异性较大的议题有安全健康议题、创造就业议题、保护客户权益议题、公益

慈善议题、职业发展议题、创新业务议题、绿色建筑议题和客户满意度议题。（4）与
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两类综合关联度排名结果差异性均较大的议题有安全健康议题、保护客户权益议题、公

益慈善议题、职业发展议题、绿色建筑议题和客户满意度议题。其中，综合关联度排名

高于可持续发展重大性议题排名的有保护客户权益议题、职业发展议题、绿色建筑议题

和客户满意度议题，表明上述议题从财务绩效的角度存在重要性被低估的可能。综合关

联度排名低于可持续发展重大性议题排名的有安全健康议题、公益慈善议题，表明公益

慈善议题从财务绩效的角度看，存在重要性被高估的可能。由于安全健康议题关乎人身

安全，不应从经济效益角度衡量，应被特殊看待。

5.5 建议

根据上文广义灰色关联分析、与华润置地可持续发展重大性议题的对比分析结果，

本文向华润置地提出以下五点建议：

（1）华润置地应更加重视对员工的职业发展培养，激发员工活力。员工满意度、

员工流失率以及管理层中的女性比例与净资产收益率的综合关联度排名分别为第一名、

第三名和第五名，表明这些指标对企业长期财务绩效贡献程度较大。员工人均培训投入

与 Z-SCORE 的综合关联度排第二名，反映该指标对企业短期财务绩效贡献程度大。上述

指标均属于企业对员工的职业发展培养议题，该议题在可持续发展重大性议题中仅排第

十九名，其重要性显然被低估。由此可见，华润置地应该更加重视该项议题，同时应加

大对员工发展培养方面的投入，除了日常培训学习外，还要为员工提供向上发展的机会

通道，激发员工的内在动力和发展潜力，以此提升员工的获得感和忠诚度。

（2）华润置地应继续改善产品、服务质量，提升企业形象。华润置地的客户投诉

解决率较高，投诉解决率对企业长期财务绩效贡献程度也较为明显。但是，近几年华润

置地接获关于产品及服务的投诉数目迅速增长，数目从 2018 年的 9655 件急剧增长到

2020 年的 35270 件，投诉原因主要集中于物业基础服务、房屋维修类、户内设计问题、

销售服务等方面。本文认为，华润置地应该更加关注如何提升企业的产品和服务质量，

只有这样才能从根本上解决客户投诉问题，提升企业形象。

（3）华润置地应更加关注绿色建筑、节能减排等环保议题，践行央企责任。绿色

建筑对企业短期财务绩效贡献明显，但是绿色建筑在华润置地可持续发展重大性议题中

仅排第二十八名，该项议题的重要性显然被低估。华润置地应该更加重视该项议题，继

续申请、实施绿色建筑项目，坚持参与绿色建筑的标准的制定和实践。同时，对土方、

钢筋等建筑垃圾的有效管理、节能减排、环保投入等议题的相关指标也对华润置地长短

期财务绩效贡献程度较大。更重要的是，华润置地作为央企，也应该积极响应国家的环
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保政策，成为房地产行业环境保护的榜样。

（4）建议华润置地结合数学模型评判可持续发展重大性议题，提升评判结果的客

观性。对于华润置地可持续发展重大性议题的判定方面，问卷调查和专家评议这样的形

式虽然可以面向多方收集信息，但是问卷调查使选项具有一定的预设性，而专家评议也

不可避免带有一定的主观色彩。因此，本文建议华润置地在可持续发展重大性议题评判

的过程中，可以结合广义灰色关联分析模型进行判定，这样得出的判定结果更为客观全

面。

（5）建议华润置地拓宽履责思路，实现社会效益、经济效益与环境效益协同发展。

华润置地可持续发展重大性议题是华润置地自身结合利益相关方要求，对其社会责任履

行行为重要性作出的评判，但是，这样的判断方式显然忽略了企业履责行为对企业财务

绩效的影响，致使企业履行社会责任时缺失了对于经济效益的部分判断，使企业无法实

现履责效益的最大化。因此，建议华润置地可以参考社会责任指标对企业长短期财务绩

效贡献程度的分析结果，指导企业履行社会责任，助力企业实现社会效益、经济效益与

环境效益协同发展。
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6 结论与展望

6.1 研究结论

基于全文的研究，我们可以清楚地知道，积极践行社会责任对企业未来发展产生的

深远影响。客户、环境、员工、政府这些重要的利益相关方对房地产企业的影响涉及其

日常经营活动的各个方面。如果企业履责缺位，就会丧失利益相关方对其的信任。例如，

房地产企业对客户履责不到位，没有在消费者心中树立良好口碑，其他购房者也不会放

心购买该房企销售的商品，最终造成企业销售收入减少，甚至破产的后果。因此，房地

产企业应贴近利益相关方，了解他们的利益诉求，针对要求迅速回之以行动，坚持在经

济、环境、社会方面承担企业应有的责任。

当前，房地产行业履责意识淡薄，针对如何提高房地产企业履责积极性的问题，本

文以房地产行业履责优秀代表华润置地为例，运用广义灰色关联分析模型，分析华润置

地社会责任履行对财务绩效的贡献程度，并与华润置地可持续发展重大性议题进行对比

分析，得出以下两方面结论：

第一，根据华润置地履行社会责任对其长、短期财务绩效贡献程度的研究结果，得

出：（1）员工和客户这两个利益相关方对华润置地长期财务绩效贡献程度较大。可以

通过关注员工职业发展，提升员工满意度；及时解决客户的投诉问题，保障客户权益的

方式提升企业长期财务绩效；（2）企业注重对员工进行职业发展培训，会对企业短期

财务绩效产生较大的贡献；（3）环境作为利益相关方虽然对企业长、短期财务绩效均

有影响，但显然它对短期财务绩效贡献更加明显；（4）华润置地慈善捐赠投入和研发

投入对其长、短期财务绩效贡献程度均不明显。

第二，与华润置地可持续发展重大性议题排序的对比结果得出：从财务绩效角度看，

在华润置地可持续发展重大性议题排序中，绿色建筑议题、职业发展议题、保护客户权

益议题、客户满意度议题的重要性可能被企业低估。公益慈善议题的重要性存在被企业

高估的可能。

6.2 研究展望

企业较为关注财务绩效，可以将企业社会责任履行对财务绩效贡献程度大小作为企

业评判履责议题重要性的参考标准之一，从而实现社会效益、经济效益与环境效益的统

一，并且以此为基础，激发出企业履责的内在驱动力。
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但是，在研究企业社会责任履行对财务绩效贡献程度的过程中，对于社会责任衡量

指标获取存在以下难点：（1）一些社会责任衡量指标较难量化，导致相应社会责任研

究内容缺失；（2）部分指标由于企业社会责任信息披露年限较短，存在部分研究数据

缺失；（3）企业没有披露一些关键的社会责任衡量指标。由于难以获取完整的企业社

会责任衡量指标信息，导致研究社会责任对财务绩效的贡献程度的最终结果并不完整。

期望将来在社会各界的共同努力下，随着对企业社会责任问题进一步深入研究，企业社

会责任衡量指标体系能变得更加完善。期望随着企业的履责认识不断加深，企业披露的

履责信息变得更加规范、完整。这样，企业社会责任履行对财务绩效贡献程度的研究结

果可以变得更加完整，使企业获得更大的帮助。
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兄师姐们从许多角度给我提出宝贵的修改建议，使我茅塞顿开，不由感叹原来这里应该

这样去写。在此期间，方老师付出了很多心血，有几次我收到修改意见时，几近深夜。

在这里，我想对方老师深深地说一句：“谢谢您！您辛苦了！”也想对我曾经见过或者

没见过的师兄师姐们说一句：“谢谢你们！”

其次，我要感谢学校的各位老师，感谢他们对我的教育和培养。有的老师带领我们

到课外实践，同时用他独到的见解为我们打开会计的新天地；有的老师用新颖的教学方

式激发我们的思维活力；有的老师用他豁达的人生感悟为我们指点迷津……还有许多为

我的论文选题、修改提出宝贵建议的老师们，我想对你们说一声：“老师，辛苦了！”

最后，我要感谢我的同学们，是你们三年来的陪伴，使我的校园生活变得丰富多彩。

同时，我更要感谢我的家人们，是他们在我背后的陪伴和支持，给予了我不断向前的力

量。
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