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采矿业环境信息披露实证研究
!

林建宗
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摘C要!基于社会责任的相关理论#从利益相关方,企业基本特征和治理结构三个方面对

影响我国采矿业上市企业环境信息披露的因素进行实证研究#并评估了这些企业环境信息的

披露水平& 实证数据来源于企业发布的 !"#" 年 2?P报告和年报& 实证研究发现+采矿企业

的环境信息披露水平很低#大企业倾向于披露更多环境信息#2?P报告对环境信息披露水平

有显著的提升作用#企业治理结构,股东,债权人,外部审计机构并没有在企业环境信息披露方

面发挥显著作用& 最后#本文还根据研究结论提出相关的政策建议&
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一%引言

中国经济已经保持超过三十年的持续快速发

展!然而!在某种程度上!这种快速发展是以环境

恶化为代价的" 例如!!"#" 年 F 月!属于采矿业

的紫金矿业就因污水渗漏导致严重的环境污染"

因此!在经济发展和环境保护问题上寻求平衡是

政府)社会和企业需要共同关注的问题" 近年来!

政府相关部门也在努力通过更有效的方式!鼓励

并监督企业进行更好的环境管理" 环境信息披露

-8.>6-+.[8.(/06.1+-[/(6+. :6<'0+<,-8! @OR.作为一

种环境管理策略!在推动企业履行环境责任方面

起重要作用" !""F 年以来!上交所)深交所)国家

环保总局出台了多个针对上市公司环境保护和环

境信息披露的指导意见和实施办法" !"#" 年出

台的/上市公司环境信息披露指南0在鼓励企业

自愿披露环境信息的同时!也对包括采矿业在内

的重污染行业的环境信息披露内容做出了强制性

规定"

中国的环境信息披露制度才刚刚开始!远未

完善" 在如何监督企业是否完全及时准确披露环

境信息方面!仍然缺乏有效的监督机制!特别是针

对特定行业和企业的监督" 因此!有必要针对各

种不同行业背景!分析哪些关键因素影响企业环

境信息披露行为!以便能够进行更有针对性的引

导和监督" 本文旨在研究中国采矿业上市公司的

环境信息披露情况!研究哪些关键因素影响这些企

业的环境信息披露行为!并提出相关的政策建议"

二%理论与研究评述

合法性和利益相关方理论是用于解释企业社
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会责任和环境信息披露最为恰当的理论*#+

" 合

法性理论-Y846(6[/'9738+-9.认为企业会持续寻

求其活动能够满足其所处社会系统的限制和规

范!并能够被其他参与者视为%合法&

*!+

" 合法性

是企业价值体系与其所处社会系统的价值体系相

适应的一种状态!当两个价值体系存在实质性或

潜在的不一致时!企业合法性就会受到威胁" 当

企业感知到合法性受到威胁时!就会努力采取行

动减少这种合法性威胁所带来的负面影响" 现有

研究发现!合法性动机是驱动企业的社会责任和

环境信息披露的重要因素*E+

" 影响企业合法性

的因素主要涉及企业特征及其利益相关方因素"

例如!企业股东结构和规模会影响社会系统对企

业合法性期望*V+

$另外!社会意识改变)制度压

力)媒体影响以及来自其他利益群体的因素等!也

都有可能改变企业的合法性*%+

" 因此!企业倾向

应用一些信息披露的手段来弥合社会期望和企业

行为之间的合法性%差距&

*F+

" 合法性是有利于

企业生存与发展的一种资源!是一种能够通过各

种信息披露策略加以影响或利用的%资源&

*!+

"

根据合法性理论!企业环境信息披露行为是企业

寻求社会认可与支持的一种策略!是企业%合法

化&策略的重要工具" 企业通过环境信息披露!

对那些威胁合法性的因素做出反应!并努力影响

社会对企业的感知和期望"

根据利益相关方理论!企业的经营过程就是

企业与利益相关方之间如何相互作用并创造价值

的过程" 这种相互作用的过程是一种互惠的过

程!当企业满足利益相关方需求时!利益相关方会

向企业提供资源或对企业做出贡献" 否则!不能

得到满足的利益相关方将放弃对企业的支持" 自

从利益相关方更加关注环境问题以来!企业环境

信息披露就成为企业回应利益相关方环境诉求)

与利益相关方沟通的重要方式!它有助于使利益

相关方确信企业能够满足他们的期望*%+

" ],/.4

和 ,̂.4-!"#".

*I+研究表明!企业环境信息披露受

利益相关方群体的影响显著!政府会更关注大企

业和受过环境处罚的企业!这些企业会倾向于披

露更多的环境信息以改善其合法性$其他外部利

益相关方-如债权人和消费者.也会对环境信息

披露程度施加有力影响$在内部利益相关方中!股

东和雇员关注企业的环境绩效!并对企业披露环

境信息施加压力$一些中间性的利益相关方-如

环保组织和会计师事务所.的监督作用也能够对

环境披露施加影响"

合法性理论关注一般性%社会&期望!讨论如

何应用披露策略以赢得或维持%社会&支持$利益

相关方理论关注如何对特定利益相关方要求与期

望做出反应的特定策略!关注的焦点比较狭窄"

这两个理论之间存在很多重叠!它们在不同层面

上解释企业信息披露行为!是一种相互补充!而非

相互排斥的关系*!+

" 另外!信息经济学的相关理

论也被用于解释社会和环境信息自愿披露的动

机" 例如!根据委托代理理论!由于信息不对称!

企业需要通过信息披露方式来缓解这种不对称!

降低代理成本$根据信号理论!企业期望通过向外

部市场提供良好社会和环境绩效的信号!增强其

%好企业&的形象!并与其他%坏企业&区分开来"

企业环境信息披露是一个复杂的现象!不能用单

一理论加以解释*#+

" 因此!本文将应用多种理论

框架解释影响企业环境信息披露的不同因素"

环境信息披露是企业一种环境管理活动" 实

证研究已经证明企业社会责任与环境信息披露会

依企业和行业的不同而不同!同时也会随时间的

变化而变化"

*#+现有针对企业环境信息披露的实

证研究可以分成三类#一是研究环境信息披露内

容的数量和质量" 例如!卢馨和李建明-!"#".

*K+

研究了 !""I 年和 !""K 年沪市M股制造业上市公

司环境信息披露现状!发现整体披露情况仍以定

性化的文字描述为主!并且存在自利性倾向!往往

进行选择性披露" 二是研究环境信息披露与环境

绩效的关系" 在这方面研究中!有些研究认为环

境信息披露与环境绩效存在正相关关系*$+

!也有

认为没有显著关系或负相关*#"! ##+

!这种相互矛盾

的研究结论主要是由于研究背景和研究对象的不

一致所造成的" 例如!针对不同国家和行业的研

究结论会有所不同!这也说明了针对特定的背景

和对象的研究会更有价值" 三是研究环境信息披

露的影响因素" 这方面研究涉及哪些因素驱动或

阻碍企业披露环境信息!哪些因素对环境信息披

K!

重庆工商大学学报!社会科学版"CCCCCCCCCCCCCCC第 !$ 卷



露水平有正或负的相关关系等" 本文研究主要属

于第三类的研究范畴!部分涉及第一类的研究!并

将研究背景设定在中国采矿业上市企业!以期为

对这一特定企业群体的环境行为进行有效管理提

供帮助"

三%研究假设

总体上可以将影响企业环境信息披露的因素

分为三个层面#一是宏观层面!包括法律)文化)政

治与经济等宏观因素$二是利益相关方层面!包括

企业内外部利益相关方$三是企业微观层面!主要

包括企业基本特征)治理结构)经营绩效等" 本文

重点选择那些对采矿业各上市企业有明显差异性

的因素作为研究对象-不包括没有明显差异性的

影响因素!例如!宏观层面的因素!利益相关方层

面的政府)行业协会)社区)消费者等.#在利益相

关方面!研究股东)债权人和外部审计机构的影

响$在企业基本特征方面!研究企业规模)企业性

质和盈利能力的影响$在企业治理结构方面!研究

股东会结构)董事会结构)监事会结构的影响"

"一$利益相关方

#)股东

根据代理理论!股权越分散!企业管理层与股

东之间的信息不对称程度就越严重!因而股权越

分散的企业!越倾向于披露更多的信息!以降低信

息不对称" 同时!股权分散的企业将受到更多监

管!股东将会更关注企业的社会和环境活动!并因

此推动企业为证明其承担更多社会责任而披露更

多的社会与环境信息*I+

" 反之!股权越集中的企

业!形成鼓励企业披露环境信息的股东力量就越

小" 本文用前 #" 大股东占全部股份的比例度量

股权集中度!并形成如下假设#

假设 #/#股权集中度与环境信息披露水平呈

负相关关系"

!)债权人

从债权人的观点看!如果企业活动对环境产

生负面影响!企业会面临处罚!其结果将损害债权

人利益" 债权人关注企业活动!他们倾向于要求

企业诚实正直!披露更多社会与环境责任最新信

息" 债权人力量取决于企业依靠债务融资的程

度!可以用财务杠杆来度量债权人力量!财务杠杆

越高的企业!债权人对企业政策的影响就越大"

另外!根据代理理论!财务杠杆越高的企业!债权

人)股东)管理者之间的利益冲突越大!代理成本

越高!因此需要披露的信息越多" 因此可以认为!

财务杠杆高的企业更倾向于建立与债权人的良好

关系!更有可能披露企业的社会与环境责任信息"

财务杠杆可以通过资产负债比例度量!在此形成

如下假设#

假设 #W#企业财务杠杆与企业环境信息披露

水平呈正相关关系"

E)外部审计机构

根据代理理论!审计能够缓解代理问题" 一

般认为大的审计机构比小的审计机构能够进行更

加独立的审计服务!能够更严格地遵守审计标准"

如果上市公司的外部审计是由%四大&会计师事

务所实施的!由于他们具有更强的独立性!有更强

的外部约束监管力!能够更为准确地核实企业内

部控制信息!因而上市公司自愿披露内部信息的

动机可能会更强"

*#!+因此可以形成如下假设#

假设 #'#由%四大&会计师事务所进行审计的

企业有更高的环境信息披露水平"

"二$企业基本特征

#)企业规模

实证研究通常会发现!大企业会披露更多的

信息*I+

" 根据合法性理论!大企业会吸引来自政

府及社会的更多关注!因此希望披露更多社会和

环境信息!以证明其企业公民形象!使其存在合法

化*#+

" 合法性理论)代理理论)信号理论以及成

本收益分析都表明企业规模和信息披露可能存在

正相关关系*#E+

" 目前的研究结论主要有#大企业

会受到政府的更多关注!对政治成本更为敏感!所

以更有动力披露更多的信息$因为大企业信息披

露的成本相对较低!因而会披露更多)更广泛的社

会责任信息$大企业业务复杂!股权结构可能较分

散!导致信息不对称程度较高!代理成本较高!所

以需要增加信息披露" 实际上无论是政府还是社

会都对大企业社会责任有更高期望*#V+

" 因此!可

以预期大企业会披露更多的环境信息!并得到如

下假设#

假设 !/#企业规模与环境信息披露水平成正

$!
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相关关系"

对于用什么样的变量代表企业规模的问题!

从目前的研究现状看!主要是用总资产和净资产

两种" 考虑到本文需要研究债权人对企业信息披

露影响!为避免%企业规模&和%债权人&这两个变

量之间的共线性问题!选用净资产的自然对数表

示企业规模"

!)企业性质

对于国有控股企业!政府可以发挥大股东的

作用!有效监督企业管理人员" 国有企业对企业

社会责任有天然的偏好!其股权的国有性质意味

着在特定条件下应承担更多的政策性任务" 另

外!国有企业高层管理人员往往更关注个人政治

前途!企业承担社会责任有利于受到上级领导的

关注!行政晋升的可能性增大"

*#%+用 # 表示国家

及国有法人持股比例超过 %"_的企业!" 表示其

他企业!并由此形成如下假设#

假设 !W#国有企业有更高的环境责任信息披

露水平"

E)盈利能力

没有披露信息的企业通常会被市场认为存在

%坏消息&

*#E+

" 根据信号理论!有优秀业绩的企业

-或%好企业&.会应用信息披露方式向市场发送

信号!期望通过向外部市场提供他们具有良好社

会和环境绩效的信号!以减少信息不对称!并设法

将自己与那些不承担或承担较少社会环境责任的

企业区别开来" 另外!企业能否履行社会责任受

到企业资源的约束!只有盈利好的企业才有能力

承担更多的社会和环境责任*#V+

" 由此!可以预期

盈利能力强的企业会披露更多的社会与环境责任

信息*#!+

!并形成如下假设#

假设 !'#企业盈利能力与环境信息披露水平

成正相关关系"

有多种方式表示企业的盈利能力!应用相对

性指标的净资产收益率表示企业盈利能力会相对

合理一些!它表示了企业如何应用净资产最大限

度地实现盈利的能力!同时更能避免与公司规模)

债权人等影响因素的共线性问题"

"三$企业治理结构

#)股东会结构

企业实际控制人-控股股东.为了自身利益!

存在损害其他股东利益的倾向!良好的股权制衡

度能够抑制控股股东的机会主义行为" 正是因为

存在其他大股东的监督!控股股东通过侵害上市

企业利益获取不正当控制权利益的成本和风险会

增大!从而有助于抑制他们的侵害行为" 因此!股

权制衡具有抑制大股东侵害)维护公司价值的积

极作用!包括促进公司环境信息的披露"

*#F+用第 !

到第 #" 大股东所持股比例之和与第一大股东持

股比例之比表示股权制衡度!由此得出如下假设#

假设 EW#股权制衡度与环境信息披露水平成

正相关关系"

!)董事会结构

董事会中的独立董事被看作是监控董事会和

经理人员行为的一种工具!将促进企业自愿披露

更多的信息!包括企业社会与环境责任信息" 因

此!董事会中独立董事的比例越大!监控经理层的

机会主义行为就越有效!经理层进行自愿披露的

意愿就越高"

*#I+由此得出如下假设#

假设 E/#独立董事人数占董事会总人数的比

例与环境信息披露水平成正相关关系"

E)监事会结构

作为企业治理主体之一的监事会能够对企业

经营行为进行监督!监事会更加关注股东利益以

及企业对社会和环境的责任" 考虑到在一般情况

下!规模大的企业!其董事会和监事会的规模也会

相应增大!为尽量避免与%公司规模&这个变量的

共线性问题!采用监事会人数与董事会人数比较

来度量监事会规模!由此得出如下假设#

假设 E'#监事人数占董事会总人数的比例与

环境信息披露水平成正相关关系"

"四$控制变量

为了更准确地研究上述因素对企业环境信息

披露行为的影响!选择如下四个变量作为控制变

量#一是披露方式!# 代表有单独发布 2?P报告

-或可持续性发展报告.!" 代表没有$二是行业差

异!# 代表煤炭采选企业!" 代表其他采矿企业$三

是上市地点!# 代表上交所!" 代表深交所$四是企

业地理位置!# 代表西部企业-包括重庆)四川)贵

州)云南)西藏)陕西)甘肃)内蒙古)青海)广西)宁

"E
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夏和新疆的上市企业.!" 代表非西部企业"

综合上述分析!形成如图 # 所示的采矿企业

环境信息披露-@OR.影响因素的分析模型"

图 #C环境信息披露"@OR$影响因素与分析模型

CC

四%研究方法

"一$数据来源

本文通过收集采矿业上市企业的 !"#" 年报)

2?P报告-可持续性发展报告.的横截面数据资

料进行实证分析!没有单独发布 2?P报告的企

业!从年报中读取环境信息" 选择上市企业作为

研究对象的主要理由如下#上市企业有相对好的

制度安排和经济绩效$他们更有能力进行主动性

的环境管理活动!包括环境信息披露$由于上市企

业需要面对更多的投资者!环境信息披露是他们

管理利益相关方的工具" 当然!更重要的理由是

能够通过获取上市公司的相关数据进行定量分

析" 选择横截面数据的理由是本文主要研究目标

是比较不同企业之间的环境信息披露行为!横截

面数据足以解释这种差异!再加上很多上市企业

上市时间并不长!难以获得足够长度的时间序列

数据"

"二$环境信息披露水平

在社会责任信息披露的研究中!指数法经常

被采用!它是衡量社会责任信息披露程度较为准

确的一种方法" 本文采用指数法来评价企业环境

信息披露水平!其基本过程如下#首先将企业所披

露的环境信息分成几大类$其次将各大类分成几

小类!考察每小类定性描述和定量描述情况!并对

定性描述和定量描述进行赋值$最后对不同小类

的得分进行汇总" 这里采用中国环保部公布的

/上市公司环境信息披露指南0所设定的环境信

息披露指标-包括强制披露和自愿披露的指标.!

并加以适当分解-参见表 #." 基本的评分标准是

定量说明 ! 分!定性说明 # 分" 其中!%其他环境

信息-e.&中的%其他&部分每增加一项说明得

")%分!最高 ! 分" 用每类指标与指标设计的最高

分值相比!其比例表示环境信息披露水平"

"三$多元回归模型

为检验上述所形成的研究假设!构建如下多

元回归模型#

C?DE

!

"

F

!

#

;@F

!

!

!@F

!

E

G@F

!

V

B; F

!

%

;!F

!

F

HICF

!

I

;J

F

!

K

:DF

!

$

:; F

!

#"

HC@F

!

##

?=DF

!

#!

B?;9F

!

#E

@BGF

"

CC相应变量说明如下#

因变量C?D可以分成 C?Df=和 C?DfK!分别

表示强制环境信息披露和自愿环境信息披露水

平!应用指数法进行评分"

;@#股权集中度-#" 大股东占全部股份的比

例.!代表股东力量$!@#财务杠杆-资产负债比

例g总负债L总资产.!代表债权人力量$G@#属于

%四大&会计师事务所!取值为 #!否则取值为 "$

#E
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B;#企业年末净资产的自然对数!代表企业规模$

;!#国家及国有法人持股超过 %"M时!取值为 #!

表示国有控股!否则取值为 "$HIC#净资产收益

率-年度净利润L年末净资产.!表示企业盈利能

力$;J#股权制衡度-第 ! 至第 #" 大股东持股数

与第 # 大股东持股数的比例.!代表股东会结构$

:D#独立董事人数占董事会总人数百分比!代表

董事会结构$:;#监事会人数与董事会人数的比

例!代表监事会结构$HC@#有单独发布!;H报告!

取值为 #!否则取值为 "$?=D#煤炭采选企业!取值

为 #!否则取值为 "$B?;9#上交所上市取值为 #!深

交所上市取值为 "$@BG#属于西部企业!取值为 #!

否则取值为 ""

五%实证检验结果

采用 ;;@;#%>" 软件对相关变量进行统计分

析!并对上述理论分析所形成的研究假设进行

IB;回归分析!形成如下的实证检验结果"

"一$信息披露程度

表 # 是环境信息披露情况一览表!共有有 $

大类环境信息!前 F 类是强制信息披露的部分

-带!号." 从表中可以发现!大量的环境信息没

有得到有效披露!例如!污染物达标排放的评价披

露程度只有 !">#"M!有 EI 家企业没有披露这方

面的任何信息" 总体环境信息披露程度也只有

#K>KFM!其中有 E 家企业没有任何信息披露$强

制环境信息披露程度 #$>!$M!有 K 家企业没有

任何披露$自愿环境信息披露程度 #K>V!M!也有

K 家企业没有任何披露" 总体而言!采矿企业的

环境信息披露情况是令人担忧的"

表 #C环境信息披露状况

标识 大类指标
均值

-_.

无披露情况

频数 占比-_.

小类指标说明

M 重大环境事件!

%)#% F" KK)!V 处理结果和环境影响$经济损失和赔偿$整改措施和效果

; 建设项目环评!

#")%V V$ I!)"F 环境影响评价$验收制度$未验收说明

2 污染物达标排放!

!")#" EI %V)V#

废气常规污染物$废气特征污染物$废水常规污染物$废水特征污

染物$噪声和无组织排放$下属企业排放

R 固体废物处置!

#K)KI E% %#)VI 固废种类$固废综合利用$危险废物处置

@ 总量减排任务!

!$)V# E# V%)%$ 减排工程实施进度$减排指标完成

Q 其他强制披露!

!$)$F #V !")%$ 排污费$清洁生产$突发事件应急预案$环境风险管理机制

L 环境管理 !E)#E #" #V)I#

环保理念与计划$环境机构与责任$环境管理认证$教育及培训$环

境信息交流$环境技术开发$现有环保投入$未来环保投入$环境管

理会计$环境荣誉$环境标志认证

U 环境绩效 $)K" E$ %I)E%

单位产品的原料消耗$水资源消耗$能源消耗$废水产生量$主要污

染物排放量$温室气体排放量

e 其他环境信息 #I)F% E! VI)"F 植树造林$生物多样性保护$环保公益捐助$其他

C?Df= 强制信息披露!

#$)!$ K ##)IF

C?DfK 自愿信息披露 #K>V! K ##>IF

C?D 总体信息披露 #K)KF E V)V#

!E
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CC"二$描述性统计

表 !C描述性统计"DgFK$

变量 最小值 最大值 均值 标准差

C?Df= ">"" I#>VE #$>!$ #K>%K

C?DfK ">"" %I>#V #K>V! #%>!F

C?D ">"" %$>%! #K>K% #F>!E

;@ ##>E# $E>!E F">I% #I>%E

!@ !>!V KK>"I %F>F" #$>FF

B; #">E" #F>K" #!>K" #>E!

HIC N!$>#" EK>%% #E>#V #">IF

;J !>EV #%$>## EK>K! V">FV

:D !$>V# %%>%F EI>"K %>%%

:; !I>!I ##!>%" VF>FK #F>"!

虚拟变量
值g#

频数 占比-M.

值g"

频数 占比-M.

G@ I #">!$ F# K$>I#

;! EK %%>KK E" VV>#!

HC@ E# V%>%$ EI %V>V#

?=D E% %#>VI EE VK>%E

B?;9 V! F#>IF !F EK>!V

@BG !E EE)K! V% FF)#K

表 ! 是研究所涉及的相关变量的描述性统计

结果" C?D的最大值是 %$>%!M!即使强制披露

-C?Df=.的最大披露水平也只有 I#>VEM!说明

环境信息披露并不充分$前 #" 大股东的持股比例

均值为 F">I%M!显示出采矿业上市公司的股权

结构较为集中$企业规模是用净资产的自然对数

表示的!其均值为 #!>K"!意味着企业平均净资产

约为人民币 EF 亿元$净资产收益率-HIC.的均值

为 #E>#VM! 平 均 收 益 水 平 不 高! 最 低 为

N!$>#"M!最高为 EK>%%M!说明这些企业盈利

水平相差较大" 另外!聘请%四大&会计师事务所

作为审计机构的企业只有 I 家$只有 E# 家企业有

单独发布!;H报告!占比为 V%>%$M!说明企业主

动通过!;H报告的方式与利益相关方沟通的意

愿不强"

表 E 描述了所有变量之间的两两相关的情

况!从表中可以发现!;@)G@)B;)HC@均在 #M的

置信水平上与 C?D)C?DfK)C?Df=显著正相关$

;!在 %M的置信水平上与 C?Df=显著相关$@BG

在 %M的置信水平上与 C?D和 C?Df=显著负相

关!说明非西部的企业能更好地响应企业环境信

息披露的强制要求"

表 EC所有变量的泊松相关系数"DgFK$

C?Df= C?DfK C?D ;@ !@ G@ B; ;! HIC ;J :D :; HC@ ?=D B?;9 @BG

C?Df= #

C?DfK

">KEK

!!

#

C?D

">$FF

!!

">$%"

!!

#

;@

">EFF

!!

">E%!

!!

">EI%

!!

#

!@ N">"$% N">""E N">"%F N">!"# #

G@

">EE$

!!

">!K"

!

">E!F

!!

">!II

!

N">!#F #

B;

">F#F

!!

">F"#

!!

">FE%

!!

">%V!

!!

N">#"V

">%FI

!!

#

;!

">!V#

!

">#I! ">!#$

">%E"

!!

N">"#E ">""$

">EFV

!!

#

HIC ">!#I ">"I% ">#%$

">E#E

!!

N">!#F ">"!V

">!V$

!

">!"F #

;J N">""I N">"#" N">""$ ">#I$ N">"$I

">!KV

!

">#I% N">!"% N">"#K #

:D N">#FK N">"K# N">#EV N">"I" N">"!% ">#KK ">"K! N">"I% N">#E" ">#E$ #

:; ">"EK N">"I$ N">"#F ">"E$ ">!EI N">"F$ N">"EK

">!V"

!

">#%# N">""I N">"F" #

HC@

">I"K

!!

">IVK

!!

">I%I

!!

">E#F

!!

">"#$

">!IE

!

">%"%

!!

">#%$ ">#V# ">"V$ N">"!E ">"IF #

?=D N">"FI N">#$E N">#!$ N">"!F N">"I% N">"%K ">"E$ ">#V%

">!KE

!

N">"$! N">""! ">#FF N">!EV #

B?;9 ">#VE ">#FI ">#F# ">!"F ">##E

">!FI

!

">!II

!

">!#% ">"## N">"I$ N">#IE ">"K% N">""$ ">"KV #

@BG

">!%V

!

N">!#%

N">!VF

!

N">#FE N">#VV N">#V"

N">!II

!

N">##F N">##" ">"VF N">"IV N">"F# N">!#K N">#II N">!"% #

!!

)2+--80/(6+. 6<<64.616'/.(/((38")"# 08>80-! N(/608:.)

!

)2+--80/(6+. 6<<64.616'/.(/((38")"% 08>80-! N(/608:.)

EE
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CC"三$回归分析

多元回归模型的回归分析结果如表 V 所示"

从表中可以看出!P

! 和P

! 均大于 ")F!说明解释

变量对被解释变量方差的解释能力超过 F"_!解

释能力较好$Q统计值在 #_水平上显著!说明模

型整体的线性拟合较好$容限度都大于 ")#!说明

解释变量之间的共线性较弱$RNa值为 #)$!E!

接近 !!说明回归模型的残差相互独立性较好"

公司规模-B;.的参数估计值在 #_的水平上

显著为正-Nh")""V.!说明企业环境信息披露程

度会随企业规模的增加而显著提高$是否单独发

布2?P报告-HC@.的参数估计值在 #_的水平上

显著为正-Nh")""#.!说明企业环境信息披露程

度会因为企业发布2?P报告而显著提高!在其他

条件不变的情况下!有发布 2?P报告的企业环境

信息披露水平高出 #K)IE%_"

表 VC回归分析结果

O.:8T8.:8.(

A/-6/W08<

R8T8.:8.(A/-6/W08<

7+(/0R6<'0+<,-8<

-C?D.

D+.JA+0,.(/-9

R6<'0+<,-8<-C?Df=.

A+0,.(/-9

R6<'0+<,-8<-C?DfK.

2+8116'68.(< ?64) 7+08-/.'82+8116'68.(< ?64) 7+08-/.'82+8116'68.(< ?64) 7+08-/.'8

U-8:6'(8:

?64.

-2+.<(/.(. N!I)VEF ")#I$ N!#)FI$ ")E$# NEE)#$E ")"$%

;@ ">""$ ">$E" ">VI# N">"E" ">K#E ">VI# ">"VK ">F!I ">VI# i

!@ N">"VF ">%#$ ">I%# N">"K% ">EVV ">I%# N">""K ">$"$ ">I%# i

G@ N#>VFV ">IK$ ">%E" !>E!V ">IEE ">%E" N%>!%# ">E!% ">%E" i

B; V>F#E ">""V ">EFI V>K$# ">"#! ">EFI V>EEF ">""% ">EFI i

;! N#>E#K ">F$F ">%!! ">"!F ">$$% ">%!! N!>FF# ">V#K ">%!! i

HIC N">"%I ">FF$ ">I!K ">"#! ">$VE ">I!K N">#!F ">EE! ">I!K i

;J N">"E% ">E#E ">I%E N">"E% ">V#E ">I%E N">"E% ">E"! ">I%E i

:D N">V"I ">"$# ">K%F N">F!I ">"EK ">K%F N">#KI ">V#K ">K%F i

:; N">"EE ">I"# ">IKE ">"!" ">K%V ">IKE N">"KF ">E"F ">IKE i

HC@ #K>IE% ">""" ">%$K #$>!V$ ">""" ">%$K #K>!!# ">""" ">%$K ,

?=D N">EV# ">$"V ">IEI ">V%" ">K$K ">IEI N#>#E! ">FI$ ">IEI ,

B?;9 #>%$I ">%KF ">I!F ">#EI ">$I" ">I!F E>"%K ">!KV ">I!F ,

@BG N#)!!! ")FFK ")K"$ N!)VE$ ")V$! ")K"$ N")""F ")$$K ")K"$ ,

Q $)%I$ ")""" I)VK# ")""" K)IFK ")"""

P

!

")F$K ")FVE ")FI$

P

!

")F!% ")%%I ")F"#

RNa #)$!E !)!#V #)FE!

CC独立董事人数在董事会中占比-:D.参数估

计值的 Nh")"$#!但符号与预测的相反!是在

#"_的水平上显著为负-但系数的值较小!只降

低了 ")V"I_环境信息披露水平.!说明独立董事

并没有在企业环境信息披露上发挥应有的监督

作用"

其他解释变量的参数估计值的显著性水平都

很差!且系数值都很小!说明这些变量与环境信息

披露程度不存在显著关系!同时!由于系数值很

小!说明即使存在相关关系!对环境信息披露水平

的影响也很小" 造成这种情况的原因可能是多方

面!有可能是样本太少的原因!更有可能是在中国

企业的现实中!股东-;@.)债权人-!@.)股东会

-;J.)监事会-:;.)审计机构-G@.以及国有控制

VE
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企业-;!.对企业环境信息披露的关注度和影响

力确实很低" 不管是回归分析还是相关分析!企

业盈利能力-HIC.与 C?D均没有显著关系!其原

因可能是本文只选取 !"#" 年度的盈利数据!一个

年度的盈利存在较大的不确定性!不足以反映企

业长期稳定的盈利能力$也有可能是企业的一部

分盈利正是来源于隐藏环境信息所带来的利益!

因而!难以判断HIC与C?D之间的关系"

在其他控制变量方面!行业差异-是否属于

煤炭采选!?=D.)上市地点- B?;9.)企业注册地

-@BG.对C?D与环境信息披露程度也不存在显著

关系" 尽管相关分析-如表 F 所示.显示 @BG在

%M的置信水平上与C?D显著负相关!或许有理由

相信西部企业在环境信息披露水平上相对较差!

但其相关系数也只有负的 ">!%V!因此!难以形成

一个很有说服力的结论"

尽管一些从理论分析上预期发挥影响作用的

变量!在模型回归分析中显示不出有显著关系!还

有一些%无关&变量放进模型中可能导致模型过

度设定进而导致多重共线性问题!然而!回归分析

的结果表明解释变量之间的共线性是弱的" 因

此!将这些变量留在模型中是有益的!它们并不会

严重影响其他 &Y? 估计量的无偏性!同时还能够

给我们一些有用的启示"

六%研究结论与建议

根据上述研究!可以得出如下结论#

-#.我国采矿企业的环境信息披露水平很

低!即使环保部要求披露的部分也是如此!上市企

业情况尚且如此!中国采矿企业的环境信息披露及

环境管理令人担忧" 因此!政府相关部门有必要强

化采矿企业的环境信息披露!推进企业环境管理"

-!.规模大的采矿企业会披露更多的环境信

息" 大企业受到政府及社会公众的更多关注!为

了避免可能发生的政治成本以及为了树立环境友

好型的企业形象!会乐意积极披露环境信息" 因

此!环境信息披露的监管重点应该是规模较小的

企业!同时应该通过大企业的示范作用!引导其他

企业实施有效的环境管理"

-E.单独发布2?P报告对企业环境信息披露

水平有显著的提升作用" 因此!应该通过 2?P报

告的规范和指南!引导企业发布2?P报告-或可持

续性发展报告.!并规范2?P报告中的环境信息"

-V.企业治理结构)股东)债权人)外部审计

机构并没有在企业环境信息披露方面发挥显著作

用" 因此!有必要从制度上进一步规范!例如!将

环境信息作为企业治理信息披露的重要组成部分

加以规范!明确独立董事)监事以及外部审计机构

在环境信息披露方面的监督责任!同时!通过宣传

引导!形成众多利益相关方对企业披露环境信息

的强大压力"

本研究存在两方面的局限性#首先!本文只研

究了采矿业上市公司的环境披露!尽管是为了提

高研究的针对性和检验的内部有效性!但是研究

结论是否适用于包括非上市企业的所有采矿企

业!需要进一步研究" 其次!尽管本研究检验了多

个方面的影响因素!但是大部分的影响因素与企

业环境信息披露不存在显著关系!其原因并不十

分清楚!有待于今后采用更大样本或通过改进模

型设定的方式做更深入的分析与研究" 另外!如

果能够深入地研究企业披露环境信息的成本和收

益!并从机理上认识企业披露环境信息的动机!那

么一定会有助于政府)社会以及企业本身推动企

业环境管理"

尽管本研究存在局限性!但研究仍然是很有

意义的#一是对采矿企业的环境信息披露有一个

总体认识!上市采矿企业的环境信息披露水平尚

且如此低!非上市的采矿企业的环境行为应该更

令人担忧$二是明确了哪些因素对企业环境信息

披露有显著影响!使企业-特别是大企业.清楚它

们应该尽可能披露更多的环境信息!否则会对其

企业的社会形象产生不利影响$三是让企业的重

要利益相关方-包括股东)债权人)审计机构)独立

董事)监事等.认识到他们不应该在企业环境管理

方面无所作为!而是应该发挥应有的作用$四是为

政府相关部门的环境管理提供一些努力的方向"
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