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企业是社会大系统中的一个子系统，其作为独立的经济

实体存在于社会中，成为一个经济主体和社会主体的混合体。

企业的经营活动会对外部环境造成影响，同时也会受到外部

环境的制约。这样，企业就与社会相互依存、相互作用，企业应

协调好股东与社会之间的利益关系，主动承担社会义务以及

由此而产生的相应成本，通过社会责任的履行，建立良好的企

业生态系统。

一、企业履行社会责任对企业价值的影响

1999年联合国提出了“全球契约”，要求企业在各自的影

响范围内遵守、支持以及实施一套在人权、劳工标准以及环

境保护等方面的十项基本原则。卡罗尔 CSR（Corporate Social

Responsibility）四层次模型将企业的社会责任概括为经济责

任、法律责任、伦理责任和慈善责任等四个方面。2005 年我

国修订后的《公司法》对企业的社会责任作了明确的规定，要

求企业从事经营活动时必须遵守法律和行政法规，遵守社会

公德和商业道德，诚实守信，接受政府和社会公众的监督，承

担社会责任。

哈佛大学教授迈克尔·波特等提出，成熟的 CSR战略应

该是主动地改善社会环境和企业竞争优势，追求社会与企业

的共享价值。企业与社会是一种生态平衡关系，社会是企业利

益的源泉，企业为了社会的整体利益需要割舍股东的一部分

利益，以对社会负责的行为反哺社会，实现与社会的和谐共

处，只有这样企业才具有存在的价值。同时，企业适当地履行

社会责任也会使自身获得多种竞争优势。比如，企业向社会提

供合格的产品或服务，会使企业的品牌声誉和社会形象得到

提升，客户关系得到改善；企业与员工建立良好的劳资关系，

会使员工归属感和工作积极性得到增强；企业不给整个社会

产生负的溢出效应，会使企业与政府和社会的关系得到改善，

获得政府的补助或税收优惠的机会增加。因此，企业主动地履

行更多的社会责任，从短期来看可能会增加企业的经营成

本，但是从长远来看，企业履行社会责任不仅可以增进劳动

者、消费者的福祉，促进社会的发展进步，还有助于增强企业

的核心竞争力，为企业的可持续发展创造良好的环境和空间，

促进企业价值的提升。

二、基于企业社会责任看企业价值评估中存在的问题

企业价值评估是将企业作为一个有机整体，充分考虑影

响企业获利能力的各种因素，对企业整体公允价值进行的综

合性评估。企业评估价值是企业在特定的时期、地点和条件约

束下所具有的持续获利能力的市场表现。

在对企业价值进行评估时，收益法是国内外公认的主要

评估方法。在运用收益法对企业价值进行评估时，一个必要的

前提是需要判断企业是否具有持续获利能力。只有当企业具

有持续的获利能力时，运用收益法对企业的价值进行评估才

有意义。而企业社会责任的履行也影响甚至决定着企业持续

获利能力的获得。

保持持续的获利能力是企业最基本的责任，从长远发展

来看，履行社会责任有利于企业获利能力的持续提高。在对企

业价值进行评估时，既需要注重企业在特定时期的获利能力，

还需要关注企业履行社会责任与否给企业持续获利能力所带

来的影响。

但是，企业履行社会责任对自身的持续获利能力所带来

的影响在确认和计量上尚存在许多难题，主要体现在以下两

个方面：一是企业履行社会责任所带来的成本和收益难以完

全确认；二是企业不履行社会责任会给企业带来多大的影响

在目前的会计理论体系下也无法可靠地计量。这样，在对企业

价值进行评估时，也就难以估算企业履行社会责任与否对企

业价值评估的影响。因此，基于企业社会责任，在采用收益法

对企业价值进行评估时，就需要对企业价值评估模型进行修

正，使其更加具有适用性。

三、基于企业社会责任对企业价值评估模型的修正

在运用收益法对企业价值进行评估时，关键需要解决三

个问题：一是要对企业的收益予以界定，二是要对企业的收益

进行合理的预测，三是要确定与风险相符的折现率。

由于企业履行社会责任所带来的成本与收益在目前的会

计理论体系下难以确认、计量与核算，解决这些问题也不可能

一蹴而就，在运用收益法对企业价值进行评估时，也就难以对

基于社会责任要求对企业估值折现率的修正
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【摘要】企业履行社会责任有利于企业自身获利能力的持续提高和价值的不断提升，然而由于企业履行社会责任所带

来的成本与收益在目前会计理论体系下还难以确认、计量，在对企业价值进行评估时，也难以衡量企业履行社会责任与否

对企业价值的影响。为此，本文基于企业社会责任对企业价值评估模型中折现率的计算提出修正办法。
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企业因履行社会责任所形成的成本与收益予以界定和预测。

这样，企业是否履行社会责任及履行程度给企业评估价值所

带来的影响目前也就只有通过折现率来进行修正。

在运用收益法对企业价值进行评估时，折现率起着至关

重要的作用。折现率反映了企业在未来期间的持续获利能力

和水平，折现率的微小变化都会对企业价值的评估结果产生

较大的影响。企业不管是否履行社会责任都要承担一定的风

险，也就要求有与之相对应的风险补偿。因此，通过对折现率

的修正来确定企业履行社会责任状况给企业价值评估所带来

的影响也就必要且可行。

在企业的生存和发展过程中，利益相关方或是分担了企

业在经营活动中所面临的风险，或是为企业的经营活动付出

了代价，这就决定了企业不能将所获得的经济利益仅仅还原

为股东利益，要在实现股东利益最大化的同时，兼顾劳动者、

债权人、供应商、消费者、社会公众以及国家的利益，履行社会

责任，实现对社会净贡献最大化。基于企业的社会责任，在对

折现率进行修正时，就需要分析、确认企业的社会责任因素，

评价企业在履行社会责任方面的表现，以此对企业在未来经

营期间所面对的风险进行判断。

折现率作为投资报酬率通常由无风险报酬率和风险报酬

率两部分组成。我们作如下假设：I是企业价值评估中未考虑

企业社会责任因素时的风险报酬率，W是企业履行社会责

任对其未来的经营活动产生的不确定性影响，由于风险报酬

率与风险程度成正比，则基于企业社会责任修正后的风险报

酬率为：I鸳=I伊W。

企业是否履行社会责任会对其未来的经营活动产生不确

定性的影响，这种影响复杂且模糊，运用传统而精确的数学方

法是无法确定的。因此，基于企业的社会责任，对折现率进行

修正就需要应用模糊数学的研究方法。

假设 u1，u2，u3，…，un分别表示企业的社会责任因素，企

业的社会责任因素组成的集合为：

U=｛u1，u2，u3，…，un｝

根据企业社会责任因素的重要程度，对 u1，u2，u3，…，un

分别赋予相应的权重 a1，a2，a3，…，an，权重值的确定可以采用

抽样调查的方法，个别情况下，也可以采用主观判定的方法。

权重集合为：

A=｛a1，a2，a3，…，an｝

且 ai=1 ai逸0

根据经验，对企业履行社会责任的表现确定评价级别

v1，v2，v3，…，vm，建立评价等级集合为：

V=｛v1，v2，v3，…，vm｝

基于企业社会责任的多因素性，通过模糊评判，建立多因

素评判模糊矩阵R为：

考虑多因素情况下的权重分配，建立模糊综合评判模型

B 进行模糊综合评判。模糊综合评判模型 B 为：

B=A·R

B=（a1 a2 a3 … an）

=（b1 b2 b3 … bn）

式中，bj（j=1，2，3，…，m）是采用最大最小运算原则运算

的结果。经过归一化调整后，得：

=（b1忆 b2忆 b3忆 … bm忆）

式中，bj忆（j=1，2，3，…，m）表示综合考虑企业所有社会责

任因素对企业履行社会责任状况的综合评价，以此确定企业

履行社会责任的状况对折现率产生的不确定性影响，对折现

率进行修正。

假如结合某企业自身以及所处行业的特点，对企业面临

的社会责任问题进行深入分析，确定企业的社会责任因素体

现于 10个方面，如下表中 ui所示。

根据市场与社会的抽样调查，对上述 10个社会责任因素

的重要程度分别赋予相应的权重，如下表中 ai所示。

如果将对企业履行社会责任状况的评价要求划分为四个

级别，即好、一般、差和极差，并根据该企业履行社会责任情况

的信息反馈，由 20名有关方面的评委分别对企业履行社会责

任的情况进行无记名单因素评判，则评判结果统计如下表中

rij所示。

由此我们可以建立该企业社会责任因素组成的集合，可

以用下式表示：

U=｛公司治理和道德价值 u1，就业与员工权益保护 u2，

环境保护与节能减排 u3，产品质量管理 u4，消费者权益保护

u5，供应链伙伴关系 u6，科技创新 u7，税收贡献指数 u8，责任

管理体系 u9，公众形象 u10｝

蒡
n

i=1

R=

r11 r12 … r1m

r21 r22 … r2m

… … … …

rn1 rn2 … rnm

r11 r12 … r1m
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… … … …
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4
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4
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8
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4
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8
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%
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该企业社会责任因素重要程度的权重集合为：

A=｛公司治理和道德价值 0.08，就业与员工权益保护

0.1，环境保护与节能减排 0.2，产品质量管理 0.1，消费者权益

保护 0.08，供应链伙伴关系 0.06，科技创新 0.08，税收贡献指

数 0.1，责任管理体系 0.05，公众形象 0.15｝

该企业多因素评判模糊矩阵为：

R=

建立模糊综合评判模型，即：

B=A·R

=（0.08 0.1 0.2 0.1 0.08 0.06 0.08 0.1 0.05 0.15）·R

采用最大最小运算原则，其运算结果为：

B=（0.15 0.15 0.2 0.2）

经过归一化调整后，得：

B=（0.15/0.7 0.15/0.7 0.2/0.7 0.2/0.7）

=（0.21 0.21 0.29 0.29）

经过综合评价，有 58豫的评委认为该企业履行社会责任

的情况差或极差，由此确定该企业履行社会责任的状况对其

未来的经营活动产生的不确定性影响W为 0.58。

假如在对该企业价值进行评估过程中未考虑企业社会责

任因素时的风险报酬率为 I，则修正后的风险报酬率 I鸳为：

I鸳=0.58I

四、结束语

随着全球社会责任运动的广泛开展，在我国企业社会责

任的履行情况也日益受到关注。企业既是追求经济利益的市

场主体，也是承担社会责任的主要力量。基于企业的社会责

任，确认和计量企业是否履行社会责任给企业的评估价值所

带来的影响，目的在于促进我国企业承担起构建和谐社会应

尽的社会责任，由被动地承担企业社会责任走向自觉地承担

企业社会责任阶段，持续改进企业的社会责任表现，通过承担

社会责任来实现企业的可持续发展。
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近年来，为了增强财政的宏观调控能力、减少财政资金的

收付环节、规范财政资金的收付行为、提高财政资金的使用效

率、促进厉行节约和廉政建设，我国许多地方政府先后开展了

国库集中收付制度改革，积极探索财政资金的有效收付方式。

在当前各种国库集中收付制度改革模式中，以国库单一账户体

系为核心的集中收付模式越来越受到大家的重视。本文以行

政单位为例，就国库单一账户体系的架构以及零余额账户的

设置与核算等相关问题进行探讨。

一、国库单一账户体系的基本架构

国库单一账户体系是指以国库单一账户为核心、全面反

映财政性资金收支活动的各类账户的总称。国库单一账户体

系由“国库单一账户”、“财政零余额账户”、“预算外资金支付

专户”、“单位零余额账户”、“预算外资金财政专户”和“特设

专户”等构成。

国库单一账户体系中各类账户的名称、性质、开户银行、

使用主体和账户功能具体如表所示。

国库单一账户体系下

行政单位零余额账户的核算

王美荣 常若龙
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【摘要】零余额账户是国库单一账户体系中比较特殊和重要的一类账户，用于财政预算资金直接支付、预算单位财政

授权支付以及与国库单一账户、预算外资金支付专户等进行清算。本文以行政单位为例，对国库单一账户体系的架构以及

零余额账户的设置与核算等相关问题进行了初步探讨。

【关键词】国库单一账户体系 行政单位 零余额账户
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