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所属ゼミ 岡田 正大 研究室 学籍番号 81230266 氏名 神部 恵範 

（論文題名） 

営利企業による社会的価値創造の属性が財務業績に与える影響 

 

 

 

 

 

（内容の要旨） 

 企業が法定を超えた社会的価値を創造することと財務業績の間にはいかなる関係が存在するか。

ステイクホルダー理論の観点からは、法定を超えた社会的価値の創出は、啓発された自己利益を生

み、財務業績を向上させると説明がされてきた。一方、新古典派経済学の観点からは、企業の唯一

の社会的責任は資源を有効活用して利潤追求のための事業活動に専念することであり、法定を超え

た社会的価値の創出は、守備範囲の外にあるため企業の財務業績を圧迫すると説明がされてきた。 

 しかしながら現在、営利企業には社会貢献や本業を通じて法定を超えた社会的価値を創造し、同

時に相対的に高い財務業績を実現する企業が存在している。 

そこで本稿では、今一度営利企業が法定を超える社会的価値を創造することと財務業績との間に

は直接的な因果関係があるか否かを確認すると同時に、なぜそのような関係があるのかを考察する。

本論の第一の特徴は、既存研究における独立変数の変更である。従来は独立変数を社会的活動成果

としていたが、その主旨は「金の無駄遣いか否か」であるため、独立変数を「社会的価値創造のた

めの支出」とした。検証の結果、純粋なチャリティーや CSR のための支出は、財務業績と正の相関

があることが明らかになった。 

第二の特徴は、なぜ純粋なチャリティーや CSR のための支出が財務業績を生むのかである。ここ

では、従来のステイクホルダー理論から企業の評判効果、評判効果から生じる企業の生産性への影

響という２つのプロセスを検証した。検証の結果、純粋なチャリティーや CSR のための支出は、評

判と正の相関があることが明らかになった。しかし、財務業績と正の相関があるプロセスは生産性

のみであることも明らかになった。また、評判と生産性の間にも正の相関があることが明らかにな

った。 

第三の特徴は、純粋なチャリティーや CSR のため支出はとその他の本業での支出のどちらがより

評判や生産性のプロセスとより密接かである。検証の結果、純粋なチャリティーや CSR のための支

出は、その他の本業での支出よりも評判を高めることが明らかになった。一方で、その他の本業で

の支出は純粋なチャリティーや CSR のための支出よりも生産性を高めることが明らかになった。 

 以上の三つの検証結果から、営利企業が本業において法定以上に社会的価値を創出する支出は(1) 

純粋なチャリティーや CSR のための社会貢献支出よりも評判を高める、(2) その他の本業の支出よ

りも生産性を高めるという最終的な仮説が導出された。 

 

 

 

 

 

 

 


