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［摘　 要］以全国性基金会为研究样本，对理事会规模、监事会规模、负责人政治联系、理事会会议次数等内部
治理特征与基金会绩效之间的关联性进行研究。研究发现：理事会规模越大越能显著提高基金会业务活动绩效、

管理绩效和筹资绩效，理事会作为基金会内部治理机制之一能够较好地发挥效应；但作为基金会内部监督主体的

监事会，其规模与较高的基金会绩效不显著相关，其治理职能面临弱化的窘境；负责人政治联系、理事会会议次数

等内部治理特征与较高的基金会绩效并不显著相关。为此建议让社会公众代表进入监事会，来提高监事会的独立

性、志愿性和专业性；由主要捐赠者亲自委派监事，强化监督动机，降低代理成本。
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一、引言

当非营利组织提供公共服务时，政府、社会、民众倾向采用各种监督机制来评估财政资金配置绩

效、捐赠款物使用绩效及非营利组织运作绩效等，这些项目监督为宏观决策、资源分配、款物捐赠提供

参考依据。随着非营利组织在我国的逐步发展，人们对其监督机制的关注不断提升。因此，我们提出

如下问题：在我国非营利组织中，监督机制有没有治理效应？如果有治理效应，又是如何发挥其治理

职能的？下面本文将以全国性基金会为样本，运用实证研究方法对其内部监督机制的治理效应进行

深入研究。

非营利组织具有正式化（Ｆｏｒｍａｌ）、私人的（Ｐｒｉｖａｔｅ）、非利润分配的（Ｎｏｎｐｒｏｆｉｔ Ｄｉｓｔｒｉｂｕｔｉｎｇ）、自主
管理的（ＳｅｌｆＧｏｖｅｒｎｏｒ）、志愿服务（Ｖｏｌｕｎｔａｒｙ）五个特征［１］。作为国家和市场之外的第三部门，自主管

理属性对非营利组织存在和发展具有基础性作用，是其实现公益性目标的前提条件，也是行业良性发

展的重要环节。不能实现自我治理、自主决策的组织将因依附于政府或市场而不能成为严格意义上

的非营利组织，亦不能充分发挥弥补国家和市场盲区的功能［２］。从全球角度来看，我国非营利组织相

对滞后，总体处于发展的初级阶段，其中重要原因就是我国非营利组织对政府的依赖性大，自治能力

较弱。缓解非营利组织自治能力薄弱的现状、构建有效的内部治理机制成为理论界和实务界面临的

重要课题。在政府、社会与非营利组织多元治理的格局中，非营利组织的自我治理逐渐凸显成为治理

的主体力量。相比公立医院、学校等非营利组织，基金会的信息披露相对公开透明，这为本文实证研

究提供了必要条件。本文以全国性基金会为研究样本，对理事会规模、监事会规模、负责人政治联系、

理事会会议次数等内部治理特征与基金会绩效之间的关联进行研究，以期为非营利组织最优治理模

式提供经验证据。后文的安排如下：第二部分介绍基金会的治理制度变迁及内部治理相关法规，并回
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顾公司及非营利组织内部治理的研究文献，提出研究假设；第三部分是变量选择及检验模型；第四部

分是样本选择及实证结果分析，第五部分是研究结论与不足。

二、制度背景、文献回顾与研究假设

基金会是指利用自然人、法人或者其他组织捐赠的财产，以从事公益事业为目的，按照《基金会

管理条例》的规定成立的非营利性法人。基金会分为面向公众募捐的基金会（公募基金会）和不得面

向公众募捐的基金会（非公募基金会）。公募基金会按照募捐的地域范围，分为全国性公募基金会和

地方性公募基金会。截至 ２０１０ 年底，全国共有基金会 ２２００ 个，比上年增加 ３５７ 个，增长 １９． ４％，其中
公募基金会 １１０１ 个、非公募基金会 １０８８ 个、境外基金代表机构 １１ 个①。

（一）基金会的治理制度变迁

１９８８ 年，我国最早关于基金会的立法（《基金会管理办法》）颁布，根据其规定：建立基金会，需由
基金会管理部门报经人民银行审查批准，民政部门登记注册颁发许可证，具有法人资格后，方可进行

业务活动。基金会应当每年向人民银行和民政部门报告财务收支和活动情况，接受人民银行、民政部

门的监督。当时，基金会被定义为一种社会团体，其公益性尚未明确，治理格局相对单一，对基金会监

管以人民银行、民政部门的政府监管为主，且政府监管的职责主要是保证基金会资金安全，防范金融

风险。基金会内部治理、注册会计师审计、信息公开、捐赠人监督、公众监督等治理机制尚未得到充分

重视。１９９９ 年，根据国务院有关社团基金会由民政部统一管理的决定，中国人民银行将基金会的审
批和监管职责全部移交民政部，且新的基金会管理立法同时启动。国务院 ２００４ 年颁布《基金会管理
条例》，取代了之前的《基金会管理办法》。该条例对基金会的多元治理格局给予了制度指引和保障；

对基金会登记管理机关和业务主管单位的监督管理职责，税务、会计主管部门监督，注册会计师审计，

离任审计，公众监督，捐赠人监督，信息公开等治理机制进行了具体规定。根据条例中的规定，基金会

实施“双重管理”体制，除民政部门任登记管理机关之外，另有相关政府部门业务主管单位，负责基金

会登记前的审批和年检初审，从而分担监管职责。

在“双重管理”体制下，业务主管单位对基金会的监管，多是通过对其人、财、物控制实现的。实

际上，很多业务主管单位本身就是基金会的发起单位，基金会的人员、资金、办公地点都由业务主管单

位提供。这种控制本身，使得基金会和官方之间存在密切的联系，难以实现公平和公开的监管。多年

来，学界、业界呼吁取消双重管理之声不绝，深圳、广东、上海、北京等地也展开尝试，在慈善公益、福利

救助、工商经济等领域逐步取消“双重管理”。２０１１ 年民政部提交的《基金会管理条例（修订草案送
审稿）》中，没有再出现关于业务主管单位的规定。“双重管理”体制取消后，民政部门扩大监管权成

为必然。虽然《基金会管理条例（修订草案送审稿）》中增加了大量对民政部门履行监督检查职责的

授权条款，但面对数量庞大的监管对象，民政部门受机构编制所限，往往只在基金会登记注册时做资

格审查，而日常监管依靠年检，往往流于形式。为塑造自由竞争、健康发展的基金会行业，仅靠政府单

方的监督远远不够。值得肯定的是，《基金会管理条例（修订草案送审稿）》在构建多元治理方面获得

了可喜的突破和进步。根据规定，基金会应当接受审计主管部门依法实施的审计监督。民政部正考

虑每年抽查部分全国性公募基金会，提请审计署审计；将基金会监事人选完全由理事会决定修订为由

主要捐赠人和登记管理机关分别选派；对基金会的信息公开做出进一步规定，除规定捐赠人有权查询

捐赠财产使用、管理情况之外，明确社会公众同样有此权利。

从制度变迁可以看出，我国基金会治理已由政府主导过渡到政府、社会与非营利组织自身多元共
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治的格局。可以预见，随着非营利组织的发展和民众问责意识的提升，非营利组织自治和社会监督将

成为治理的主导力量。

（二）基金会内部治理的有关法规

为了规范基金会的组织和活动，维护基金会、捐赠人和受益人的合法权益，促进社会力量参与公

益事业，国务院 ２００４ 年颁布《基金会管理条例》，其中第三章对组织机构进行了规定。
１． 理事会及理事会会议
基金会设理事会，理事为 ５ 人至 ２５ 人，理事任期由章程规定，每届任期不得超过 ５ 年，但理事任

期届满，可以连任。用私人财产设立的非公募基金会，相互间有近亲关系的基金会理事，总数不得超

过理事总人数的 １ ／ ３；其他基金会，具有近亲关系的不得同时在理事会任职。理事会是基金会的决策
机构，依法行使章程规定的职权。理事会每年至少召开 ２ 次会议，理事会会议须有 ２ ／ ３ 以上理事出席
方能召开，理事会决议须经出席理事过半数通过方为有效。章程的修改，选举或者罢免理事长、副理

事长、秘书长，章程规定的重大募捐、投资活动，基金会的分立、合并等重要事项的决议，须经出席的理

事表决，２ ／ ３ 以上通过方为有效。理事会会议应当制作会议记录，并由出席理事审阅、签名。
２． 监事
基金会设监事，监事任期与理事任期相同，理事、理事的近亲和基金会财会人员不得兼任监事。

监事依照章程规定的程序检查基金会财务和会计资料，监督理事会遵守法律和章程的情况。监事列

席理事会会议，有权向理事会提出质询和建议，并向登记管理机关、业务主管单位以及税务、会计主管

部门反映情况。为保证独立性，监事不得从基金会获取报酬。另外，《基金会管理条例》还规定：理事

会理事长、副理事长和秘书长从理事中选举产生，理事长是基金会的法定代表人。基金会理事长、副

理事长和秘书长不得由现职国家工作人员兼任。基金会的法定代表人，不得同时担任其他组织的法

定代表人。公募基金会和原始基金来自中国内地的非公募基金会的法定代表人，应当由内地居民

担任。

（三）文献回顾与研究假设

非营利组织内部治理研究主要是针对理事会，集中研究理事会规模、结构两个方面对绩效的影

响。学术界关于理事会规模与非营利组织绩效关联的研究结论存在分歧。Ｙｅｒｍａｃｋ 提出理事会规模
和组织价值之间存在负相关关系，规模小的理事会比规模大的理事会更有效［３］。Ｏｌｓｏｎ 对 ４３ 家高等
学校财务业绩和理事会特征的关联进行研究，发现理事会规模和总收益显著正相关［４］。在理事会结

构对非营利组织绩效的影响方面，Ｂｒａｄｓｈａｗ 等提出，影响理事会绩效的因素有：理事会结构，例如更
多善于筹资的人员加入理事会；ＣＥＯ风格，例如与理事会合作的紧密程度；理事会工作过程，例如共
享观点、遵循好的治理经验、较少的内部纠纷；理事会组成，例如理事的个数、年龄、种族、性别以及理

事的能力、经历、社会关系等对理事会绩效具有积极影响的要素［５］。Ｃａｌｌｅｎ 等对加拿大 ７３ 个从事健
康事业的基金会研究后发现，组织绩效和理事会结构之间并无关联［６］。Ｏｌｓｏｎ 发现理事任期、拥有行
政管理背景的理事个数和业绩指标正相关［４］。Ｒｅｇａｎ 和 Ｏｓｔｅｒ 发现理事个人特征与组织绩效之间没
有明显关联［７］。此外，还有学者针对审计委员会监督、出资者监督等内部治理机制进行研究。在审

计委员会的治理效应方面，Ｐｒｉｄｇｅｎ 研究发现非营利组织审计委员会在监督方面仅起非常有限的作
用［８］。在捐赠者的治理效应方面，Ｃａｌｌｅｎ实证研究发现非营利组织总费用以及业务活动成本比率与
理事会主要捐赠者参与率显著负相关，这一观点与 Ｆａｍａ 猜想（主要捐赠者通过参与理事会实现监
督）一致［９］。Ｐａｂｌｏ、Ｎａｔａｌｉａ 和 Ｅｌｅｎａ以西班牙非政府发展组织为样本，发现机构捐赠者为非政府发展
组织提供了监管机制，有利于资源的有效配置［１０］。Ｙｅｔｍａｎ 指出加强非营利组织监督会带来高质量
的财务报告，尤其是借款人或捐赠者参与监督时效果更好［１１］。Ｒｅｇａｎ 和 Ｏｓｔｅｒ 以纽约非营利组织为
样本，发现随着政府拨款程度的不同，理事会行为存在显著不同，理事会会从传统筹资职能转移到财
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务监督职能上来［７］。

根据我们对国内外实证研究的检索，较少见到监事会规模、负责人政治联系、理事会会议次数等

内部治理特征与基金会绩效关联的研究。

结合上述文献研究成果和中国具体国情，我们通过进一步的理论分析，提出五个研究假设。

首先，基金会作为非营利组织，主要功能是服务于社会民众。在评估组织绩效时，基金管理人员

应优先考虑决策体现的社会公平，然后才是决策效率。其次，在公司治理中，董事会规模过大可能影

响决策效率，在市场竞争激烈的情况下，会导致公司绩效的下降。但是在基金会治理中，规模大的理

事会，虽然可能影响决策效率，但能够更好地保证决策公平，提高基金会绩效。因此本文提出假设 １。
Ｈ１：理事会规模越大，基金会绩效越高。
基金会治理与公司治理的另一个不同之处在于：捐赠者不同于投资者，并不要求直接的投资回

报。因此，捐赠者特别是中小捐赠者通常缺乏对基金会运作进行监督的动力和能力。同时由于受益

者是零成本获取救助，也无法对基金会进行过多干涉。这使得基金会运作中的代理问题可能更为突

出，需要更加公平、有效的监督。监事会规模越大，监督作用相对就会越大，代理问题越能得到较好的

控制，从而使得基金会获得更高的绩效。因此本文提出假设 ２。
Ｈ２：监事会规模越大，基金会绩效越高。
我国慈善事业历史较短，基金会发展与国外同行业相比存在较大差距。政府支持对我国基金会

的早期发展具有十分重要的作用，如果基金会的负责人是现任国家工作人员，或是曾经担任过较高级

别的政府官员，会对基金会获取大额款物捐赠特别是政府补助有所帮助，且对基金会日常运作效率的

提高有所帮助，基金会的绩效也会越高。因此本文提出假设 ３ 和假设 ４。
Ｈ３：负责人中现任国家工作人员比例越高，基金会绩效越高。
Ｈ４：负责人中担任过省部级及以上领导职务人员比例越高，基金会绩效越高。
在基金会运作中，理事会能否有效发挥作用十分重要。为了减少基金会管理层内部人控制导致

的代理问题，理事会需要花费足够的时间和精力研究讨论基金会发展和运行中的重大问题。理事会

召开会议次数反映了理事会对基金会治理的重视程度，召开会议次数越多，越能更好地控制基金会运

作中出现的重大风险，从而提高基金会绩效。因此本文提出假设 ５。
Ｈ５：理事会会议召开次数越多，基金会绩效越高。

三、研究设计

（一）变量选择与界定

１． 基金会绩效的计量
公司业绩通常以资产收益率、权益收益率、托宾 Ｑ值变动、净收益及销售成长率等会计指标来衡

量。对于非营利组织，国际上一般用三个指标来衡量其绩效：业务活动成本率、管理费用率和筹资费

用率。学者们在研究中普遍采用这类绩效指标，这类指标也被非营利组织的理事及评级机构等广泛

使用［９，１１ １４］。参照以往文献研究，本文将业务活动成本率定义为业务活动成本与总费用的比值，将管

理费用率定义为管理费用与总费用的比值，将筹资费用率定义为筹资费用与总费用的比值。业务活

动成本率提高代表基金会业务活动绩效提高，管理费用率降低代表基金会管理绩效提高，筹资费用率

降低代表基金会筹资绩效提高。

２． 基金会内部治理特征变量
理事会、监事会规模主要从两个方面影响其对基金会的监督效应：一是理事及监事的整体专业素

养和提供服务的能力；二是信息沟通与决策效率。不少学者对非营利组织理事会、监事会规模与组织

绩效之间的关联给予关注，并形成了不同的检验结果。如 Ｙｅｒｍａｃｋ 发现较小规模的理事会更有效
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率［３］；Ｏｌｓｏｎ发现较大规模的理事会更有效率等［４］。理事会、监事会规模关键取决于由于规模扩大而

增强的职业水平和专业能力带来的监督收益提高，与更差的信息沟通和决策制订效率而增加的边际

成本之间的权衡。

相关研究文献表明，政治关联可以帮助企业获得有利的监管环境、纳税条件、优惠的银行贷款和

特许经营权等资源，使企业获得可持续发展的竞争力，进而有助于公司价值的长期提升［１２ ２１］。政治

关联的衡量往往非常困难，提出普适的政治关联替代变量更加困难。Ｆａｎ、Ｗｏｎｇ 和 Ｚｈａｎｇ 将 ＣＥＯ 现
在或者曾经在政府机关或军队任职视为一种政治联系［２２］。Ｌｉ、Ｍｅｎｇ和 Ｗａｎｇ 等把私有企业主是否为
中国共产党员界定为政治关联的首选变量，把私有企业主是否曾经在政府部门任职或在国有企业担

任管理者作为政治关联的备选变量［２３］。Ｆａｃｃｉｏ和 Ｐａｒｓｌｅｙ 把政治关联界定为公司至少有一位大股东
或至少有一位高管是国会成员、部长或与顶级政治家有密切联系［２４］。我国基金会受到政府影响更

大，缺乏自主性，“依附式发展”关系长期存在。政府可用国家强制力来控制有关部门，从而对其拥有

立法权、行政权、司法权。基金会要想发展，必须依靠政府资源。２００４ 年《基金会管理条例》实施后，
转为公募身份的基金会绝大多数由政府各部门创办，具有浓厚的官办色彩。而民间资本设立的基金

会，只有在找到业务主管单位后，才能登记注册为非公募基金会，且无权向公众募捐。同时在国家遭

遇重大自然灾害时，政府也对基金会的救灾募捐行为进行了管制。因此，在对我国基金会进行研究

时，政治关联是不容忽视的影响因素。基金会年度工作报告对负责人中现任国家工作人员数、负责人

中担任过省部级及以上领导职务的人数进行了披露。本文受以往文献启发并结合我国基金会的信息

披露现状，采用负责人中现任国家工作人员比例（负责人中现任国家工作人员数 ／负责人数）、负责人
中担任过省部级及以上领导职务人员比例（负责人中担任过省部级及以上领导职务的人数 ／负责人
数）两项指标来度量基金会的政治关联。Ｃｏｎｇｅｒ、Ｆｉｎｅｇｏｌｄ 和 Ｌａｗｌｅｒ认为董事会会议是改善董事会绩
效的重要机制，董事会会议召开次数越频繁，董事越能以股东利益为重履行他们的职责［１５］。同样，我

们以基金会中理事会会议召开次数作为其勤勉程度的替代变量，且预期更加勤勉的理事会有助于内

部控制机制的完善，从而提高组织绩效。

３． 控制变量
Ｏｆｆｅｒｉｎｇ是基金会募集方式，《基金会管理条例》将基金会分为公募基金会和非公募基金会。我

们认为，公募基金会和非公募基金会在以下几点上有区别，且会对基金会绩效产生影响。根据《条

例》规定，不同类别基金会对理事的资格限制有所不同：用私人财产设立的非公募基金会，相互间有

近亲属关系的基金会理事总数不得超过理事总人数的 １ ／ ３；其他基金会，具有近亲属关系的不得同时
在理事会任职。财产的管理规定不同：公募基金会每年用于从事章程规定的公益事业支出，不得低于

上一年总收入的 ７０％；非公募基金会每年用于从事章程规定的公益事业支出，不得低于上一年基金
余额的 ８％。信息披露要求不同：公募基金会应对募捐过程中的业务及财务信息进行披露；非公募基
金会由于不存在募捐活动，也就不负有这方面的信息披露义务。

根据 Ｃａｌｌｅｎ和 Ｆａｌｋ等的研究，我们将基金会资产负债率作为控制变量［６］。资产负债率对基金会

绩效的影响较难预测。拥有较大比例负债的基金会将受到债权人的广泛监督，因此会更加高效。但

由于借款利息会在管理费用和财务费用之间进行分配，高负债水平会提高管理费用率和筹资费用率，

从而降低管理绩效和筹资绩效。基金会年度工作报告未对利息支出进行专门列示，因此债权人监督

带来的绩效提高与利息支出导致的绩效降低可能给本研究带来混淆的结果。

另外，我们还将捐赠收入率作为控制变量。根据 Ｐｆｅｆｆｅｒ 和 Ｓａｌａｎｃｉｋ 的研究，主要依赖外部捐赠
（而非政府拨款和内部筹资）的非营利组织会更低效，因为这些组织的理事会成员会更关注外部的筹

资环境，而非组织内部效率［２５］。与此相反，另一种观点认为捐赠者（以及非营利组织评级机构）会惩

罚管理低效的组织，因此更依赖外部捐赠的组织会尽量表现得更有效率，以争取更多的捐赠款物。
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表 １　 研究变量定义

变量名称 变量简写 变量定义

业务活动成本率 Ｐｒｏｇｒａｍ 业务活动成本 ／总费用
管理费用率 Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｏｎ 管理费用 ／总费用
筹资费用率 Ｆｕｎｄｒａｉｓｉｎｇ 筹资费用 ／总费用
理事会规模 Ｄｉｒｅｃｔｏｒ 基金会理事数

监事会规模 Ｓｕｐｅｒｖｉｓｏｒ 基金会监事数

负责人中现任国家

工作人员比例
Ｇｏｖｓｔａｆｆ 负责人中现任国家工作人员数 ／负责

人数

负责人中担任过

省部级及以上领导

职务人员比例

Ｇｏｖｌｅａｄｅｒ 负责人中担任过省部级及以上领导

职务的人数 ／负责人数

理事会会议次数 Ｍｅｅｔｉｎｇ 基金会当年召开理事会会议次数

募集方式 Ｏｆｆｅｒｉｎｇ 二值变量，公募基金会取 １，非公募基
金会取 ０

成立年限 Ａｇｅ 基金会成立至样本年度的年限

规模 Ａｓｓｅｔ 基金会总资产

资产负债率 Ｄｅｂｔａｓｓｅｔ 总负债 ／总资产
捐赠收入率 Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎ 捐赠收入 ／总收入

行业 Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 虚拟变量，通过对相近行业的合并，

将民政部的 １７ 类行业合并成 １２ 类
年度 Ｙｅａｒ 虚拟变量

Ｔｉｎｋｅｌｍａｎ指出更大规模的非营利组
织往往更有效率，因此本文将组织规模作

为控制变量［２６］。在国外的研究中，学者得

出基金会成立年限与捐赠收入呈反比关系

的结论，因此我们把成立年限作为另一个

控制变量。

（二）检验模型

本文构建多元回归模型 １、模型 ２、模
型 ３ 来分别检验假设：

ＩｎＰｒｏｇｒａｍｔ ＝ β０ ＋ β１ＩｎＤｉｒｅｃｔｏｒｔ ＋
β２ＩｎＳｕｐｅｒｖｉｓｏｒｔ ＋ β３Ｇｏｖｓｔａｆｆｔ ＋ β４Ｇｏｖｌｅａｄｅｒｔ ＋
β５ＩｎＭｅｅｔｉｎｇｔ ＋ β６Ｏｆｆｅｒｉｎｇ ＋ β７ＩｎＡｇｅｔ ＋
β８ＩｎＡｓｓｅｔｔ ＋ β９Ｄｅｂｔａｓｓｅｔｔ ＋ β１０Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎｔ ＋
β１１Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ β１２Ｙｅａｒ ＋ ε （１）

ＩｎＡｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｏｎｔ ＝ β０ ＋ β１ＩｎＤｉｒｅｃｔｏｒｔ ＋
β２ＩｎＳｕｐｅｒｖｉｓｏｒｔ ＋ β３Ｇｏｖｓｔａｆｆｔ ＋ β４Ｇｏｖｌｅａｄｅｒｔ ＋
β５ＩｎＭｅｅｔｉｎｇｔ ＋ β６Ｏｆｆｅｒｉｎｇ ＋ β７ＩｎＡｇｅｔ ＋
β８ＩｎＡｓｓｅｔｔ ＋ β９Ｄｅｂｔａｓｓｅｔｔ ＋ β１０Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎｔ ＋
β１１Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ β１２Ｙｅａｒ ＋ ε （２）

ＩｎＦｕｎｄｒａｉｓｉｎｇｔ ＝ β０ ＋ β１ ＩｎＤｉｒｅｃｔｏｒｔ ＋ β２ ＩｎＳｕｐｅｒｖｉｓｏｒｔ ＋ β３Ｇｏｖｓｔａｆｆｔ ＋
表 ２　 研究样本的分布情况表

Ｐａｎｅｌ Ａ按行业分类
行业 样本数量 比例（％）
法律 ８ ２． ５５

工商服务 ４ １． ２７
国际及涉外组织 ３ ０． ９６

教育 ５１ １６． ２４
科学研究 １２ ３． ８２

农业及农村发展 ６ １． ９１
文化 ３２ １０． １９

社会服务 ９ ２． ８７
生态环境 １１ ３． ５０
体育 ４ １． ２７
卫生 ２８ ８． ９２
其他 １４６ ４６． ５０
合计 ３１４ １００． ００
Ｐａｎｅｌ Ｂ按募集方式分类

募集方式 样本数量 比例（％）
公募 ２１１ ６７． ２０
私募 １０３ ３２． ８０
合计 ３１４ １００． ００
Ｐａｎｅｌ Ｃ按年度分类

年度 样本数量 比例（％）
２００７ １０１ ３２． １７
２００８ １１５ ３６． ６２
２００９ ９８ ３１． ２１
合计 ３１４ １００． ００

β４Ｇｏｖｌｅａｄｅｒｔ ＋ β５ ＩｎＭｅｅｔｉｎｇｔ ＋ β６Ｏｆｆｅｒｉｎｇ ＋ β７ ＩｎＡｇｅｔ ＋ β８ ＩｎＡｓｓｅｔｔ ＋
β９Ｄｅｂｔａｓｓｅｔｔ ＋ β１０Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎｔ ＋ β１１ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ β１２Ｙｅａｒ ＋ ε （３）

其中，β０ 为截距，β１ ～ β１２ 为系数，ε为残差，以上模型所用的变
量解释如表 １ 所示。

四、样本选择和实证结果

（一）样本选择

我国基金会受国务院民政部门和省、自治区、直辖市人民政府民

政部门登记管理。根据民政部民间组织管理局主办的中国社会组织

网披露，截至 ２０１１ 年底，全国已录入系统的基金会共有 ２１６０ 家，其
中全国性基金会 １６３ 家，地方性基金会 １９９７ 家。鉴于地方性基金会
年度工作报告披露尚不完善，本文仅以信息披露相对完整的全国性

基金会为样本进行研究。由于本研究所需的“负责人中现任国家工

作人员数”、“负责人中担任过省部级及以上领导职务的人数”两项

信息从 ２００７ 年才开始披露，因此本文从 ２００７ 年开始搜集数据。我
们手工搜集了全国性基金会 ２００７ 年至 ２００９ 年的数据，并按照以下
原则对样本数据进行处理：

１． 剔除数据不全的样本
２． 剔除 １％和 ９９％分位数之外的异常值
经过剔除，有效样本为 ３１４ 个，表 ２ 是对样本按照行业、募集方

式及年度进行分类的描述性统计。Ｐａｎｅｌ Ａ 是基金会按照行业分类
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的描述性统计。民政部将基金会分为 １７ 个行业，由于有些行业样本很少，本文对相近行业归类合并
为 １２ 类。基金会的行业分布呈现非均衡性，其他行业、教育行业、文化行业、卫生行业所占比例较高。
Ｐａｎｅｌ Ｂ是对基金会按照募集方式分类的描述性统计，公募基金会比例高达 ６７． ２０％，私募基金会比
例仅有 ３２． ８０％，私募基金会在行业发展中处于弱势。Ｐａｎｅｌ Ｃ 是对基金会按照年度分类的描述性
统计。

（二）描述性统计

表 ３　 样本描述性统计

变量 Ｍｅａｎ Ｍｅｄｉａｎ Ｓｔｄ Ｍｉｎ ２５％ ７５％ Ｍａｘ
Ｐｒｏｇｒａｍ ０． ８６１ ０． ９２ ０． ２０８ ０ ０． ８７ ０． ９６ １

Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｏｎ ０． ０９８ ０． ０６ ０． １６５ ０ ０． ０２ ０． ０９ １
Ｆｕｎｄｒａｉｓｉｎｇ ０． ０２３ ０ ０． ０９５ ０ ０ ０ １
Ｄｉｒｅｃｔｏｒ １９． ５７３ １６ ２８． ６２６ ４ １１ ２１ ２６８
Ｓｕｐｅｒｖｉｓｏｒ １． ８２８ １ １． １４６ ０ １ ２ ７
Ｇｏｖｓｔａｆｆ ０． ２９４ ０ ０． ４０１ ０ ０ ０． ６７ １
Ｇｏｖｌｅａｄｅｒ ０． ２４９ ０． １７ ０． ２９４ ０ ０ ０． ４ １
Ｍｅｅｔｉｎｇ １． ９５９ ２ ０． ９３６ ０ ２ ２ １０
Ｏｆｆｅｒｉｎｇ ０． ６７２ １ ０． ４７０ ０ ０ １ １
Ａｇｅ １１． １５６ １３ ８． １８０ ０ ３ １８ ２８
Ａｓｓｅｔ １． ０４ｅ ＋ ０８ ３． ５８ｅ ＋ ０７ １． ９１ｅ ＋ ０８ １１９２９５７ １． ２４ｅ ＋ ０７ １． ００ｅ ＋ ０８ １． ３１ｅ ＋ ０９
Ｄｅｂｔａｓｓｅｔ ０． ０５５ ０． ０１ ０． １２７ ０ ０ ０． ０５ １
Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎ ０． ７３１ ０． ９２ ０． ３５５ ０ ０． ６５ ０． ９８ １

表 ３ 是对样本的描述性
统计。从表 ３ 可以看到：业
务活动成本率均值为０． ８６１，
说明业务活动成本约占总费

用九成；管理费用率均值为

０． ０９８，说明管理费用约占总
费用一成。业务活动成本和

管理费用合计约占总费用

９６％，筹资费用和其他费用
仅占总费用的 ４％。理事数
均值为 １９． ５７３，最小值为 ４，
理事数最多的是中国宋庆龄

基金会，拥有 ２６８ 位理事，这表明不同基金会的理事规模存在较大差异。相比理事会规模，监事会规
模普遍偏小且差异不大，均值为 １． ８２８，最小值为 １，最大值为 ７。基金会负责人普遍具有政治联系，
约 ２９％的负责人现任国家工作人员，２５％的负责人担任过省部级及以上领导职务。大多数基金会一
年召开 ２ 次理事会会议，一年召开 ５ 次以上理事会会议的基金会极少。募集方式均值达到 ０． ６７２，说
明多数基金会为公募基金会。成立年限均值为 １１． １５６，表明我国基金会起步较晚，总体处于行业发
展的初级阶段。规模均值为 １． ０４ｅ ＋ ０８，最小值为 １１９２９５７，最大值为 １． ３１ｅ ＋ ０９，表明我国基金会发
展不均衡。资产负债率较低，均值为 ０． ０５５，说明捐赠收入是最主要的收入来源，超过总收入七成。

表 ４　 变量相关性分析

Ｓｐｅａｒｍａｎ相关系数 Ｐｒｏｇｒａｍ Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｏｎ Ｆｕｎｄｒａｉｓｉｎｇ
Ｄｉｒｅｃｔｏｒ ０． １１４ － ０． ０７７ － ０． ０４７
Ｓｕｐｅｒｖｉｓｏｒ ０． １７６ － ０． １１６ － ０． １１５

Ｇｏｖｓｔａｆｆ ０． ０１９ － ０． ００３ － ０． ０４４
Ｇｏｖｌｅａｄｅｒ ０． ０７３ － ０． ０４１ － ０． ００１
Ｍｅｅｔｉｎｇ ０． ００６ ０． ０５９ － ０． ０４３
Ｏｆｆｅｒｉｎｇ － ０． ０６５ ０． ０９６ － ０． ０１２
Ａｇｅ － ０． １０３ ０． １６６ ０． ０５０
Ａｓｓｅｔ ０． ３１８ － ０． ３９４ ０． ０１７
Ｄｅｂｔａｓｓｅｔ － ０． １１１ ０． １８５ － ０． ００９
Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎ ０． ２８９ － ０． ２６５ － ０． ００３

　 　 注：、、分别表示在 １％、５％、１０％水平（双尾）
上显著，括号内的数字是双尾 Ｐ值。

Ｄｉｒｅｃｔｏｒ、Ｓｕｐｅｒｖｉｓｏｒ、Ｍｅｅｔｉｎｇ、Ａｇｅ、Ａｓｓｅｔ为变量值对数，Ｇｏｖｓｔａｆｆ、
Ｇｏｖｌｅａｄｅｒ、Ｏｆｆｅｒｉｎｇ、Ｄｅｂｔａｓｓｅｔ、Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎ为变量原值。

从表 ４ 相关性分析可以看出，理事会规模、监事会
规模、负责人政治联系、理事会会议次数与基金会业务

活动绩效正相关，与管理绩效、筹资绩效负相关。其

中，理事会规模与业务活动成本率在 ５％的水平上显
著正相关、监事会规模与业务活动成本率在 １％的水
平上显著正相关，与管理费用率和筹资费用率在 ５％
的水平上显著负相关，这些与我们的研究假设基本吻

合。值得注意的是，筹资效率与监事会规模之外的解

释变量均不显著关联，原因可能是样本的筹资费用率

均值仅为 ０． ０２３，占总费用的比率很低，加之筹资费用
属于基金会的“刚性”消耗，所以关联均不显著。

诊断多重共线性的指标是容忍度（ＴＯＬ）和方差膨
胀因子（ＶＩＦ）。下页表 ５ 列出了自变量的 ＴＯＬ 和 ＶＩＦ 值。一般认为，当某个自变量的 ＴＯＬ 值小于
０． １，即 ＶＩＦ超过 １０ 的时候就认为该自变量与其他自变量存在严重的多重共线性。从表 ５ 可以看出，
ＴＯＬ最小值为 ０． ６２ 且 ＶＩＦ均小于 ２，这些结果都表明自变量之间不存在显著的多重共线性。
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表 ５　 多重共线性检验

变量 ＴＯＬ ＶＩＦ
Ｄｉｒｅｃｔｏｒ ０． ６３ １． ５９
Ｓｕｐｅｒｖｉｓｏｒ ０． ７４ １． ３５
Ｇｏｖｓｔａｆｆ ０． ８４ １． ２０
Ｇｏｖｌｅａｄｅｒ ０． ８０ １． ２５
Ｍｅｅｔｉｎｇ ０． ９０ １． １１
Ｏｆｆｅｒｉｎｇ ０． ６９ １． ４４
Ａｇｅ ０． ６２ １． ６１
Ａｓｓｅｔ ０． ７７ １． ３０
Ｄｅｂｔａｓｓｅｔ ０． ９６ １． ０４
Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎ ０． ８７ １． １５
　 　 注：Ｄｉｒｅｃｔｏｒ、Ｓｕｐｅｒｖｉｓｏｒ、Ｍｅｅｔｉｎｇ、
Ａｇｅ、Ａｓｓｅｔ为变量值对数，Ｇｏｖｓｔａｆｆ、
Ｇｏｖｌｅａｄｅｒ、Ｏｆｆｅｒｉｎｇ、Ｄｅｂｔａｓｓｅｔ、Ｃｏｎｔｒ
ｉｂｕｔｉｏｎ为变量原值。

　 　 （三）回归结果分析
基金会理事会规模与业务活动成本率在 １０％的水平上显著正相关，

与管理费用率在 ５％的水平上显著负相关，与筹资费用率在 １０％的水平上
显著负相关，表明理事会规模越大，越能显著提高基金会业务活动绩效、管

理绩效和筹资绩效，理事会作为基金会内部治理机制之一能够较好的发挥

效应，这与 Ｏｌｓｏｎ 的发现相一致，较大规模的非营利组织理事会更有效
率［４］。监事会规模、负责人政治联系、理事会会议次数的回归结果均不支

持我们的假设，这些内部治理特征与较高的基金会绩效并不显著相关。其

中可能的原因是，多数基金会的监事会规模、负责人政治联系、理事会会议

次数差别不大。

在控制变量中，基金会规模与业务活动成本率在 １０％的水平上显著
正相关，与管理费用率在 １％的水平上显著负相关，表明基金会规模越大，
业务活动效率和管理效率越高。资产负债率与业务活动成本率在 １％的水平上显著负相关，与管理
费用率在 １０％的水平上显著正相关，与筹资费用率在 ５％的水平上显著正相关，产生这一结果的主要

表 ６　 回归结果

系数 变量 Ｐｒｏｇｒａｍ Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｏｎ Ｆｕｎｄｒａｉｓｉｎｇ

β０ Ｉｎｔｅｒｃｅｐｔ － １． ９７０
（０． ００１）

２． ７８２
（０． ００１）

－ ４． ２５４
（０． ０００）

β１ Ｄｉｒｅｃｔｏｒ ０． １４０
（０． １００）

－ ０． ２２７
（０． ０５０）

－ ０． １８２
（０． ０６５）

β２ Ｓｕｐｅｒｖｉｓｏｒ － ０． １６２
（０． ０７２）

０． ２８６
（０． ０２５）

－ ０． １５９
（０． １２９）

β３ Ｇｏｖｓｔａｆｆ － ０． ０７７
（０． ００７）

０． ００３
（０． ９４７）

－ ０． ０２１
（０． ５２７）

β４ Ｇｏｖｌｅａｄｅｒ ０． ０４０
（０． ７７１）

０． ０９１
（０． ６３９）

０． １３３
（０． ４０７）

β５ Ｍｅｅｔｉｎｇ － ０． ０５３
（０． ６６３）

－ ０． ０１９
（０． ９１１）

－ ０． １３７
（０． ３３２）

β６ Ｏｆｆｅｒｉｎｇ － ０． ００５
（０． ９６３）

０． １２８
（０． ３８０）

－ ０． ０８４
（０． ４８７）

β７ Ａｇｅ ０． １０６
（０． ０１０）

０． １２５
（０． ０４９）

０． ０２１
（０． ６８５）

β８ Ａｓｓｅｔ ０． ０６１
（０． ０６７）

－ ０． ３１１
（０． ０００）

０． ０３１
（０． ４２１）

β９ Ｄｅｂｔａｓｓｅｔ － １． １４７
（０． ００１）

０． ７７８
（０． ０９１）

０． ８４１
（０． ０２７）

β１０ Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎ ０． ３６５
（０． ０００）

－ ０． ３３１
（０． ０１８）

０． ０２６
（０． ８２４）

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｙｅａｒ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ３１４ ３１４ ３１４

Ａｄｊ． Ｒ２ ０． １１４ ０． １９１ ０． ０１７
Ｆ － ｔｅｓｔ ｐｖａｌｕｅ ０． ０００ ０． ０００ ０． １２４

　 　 注：、、分别表示在 １％、５％、１０％水平（双尾）上显
著。括号内的数字是双尾 Ｐ值。

Ｄｉｒｅｃｔｏｒ、Ｓｕｐｅｒｖｉｓｏｒ、Ｍｅｅｔｉｎｇ、Ａｇｅ、Ａｓｓｅｔ为变量值对数，Ｇｏｖｓｔａｆｆ、
Ｇｏｖｌｅａｄｅｒ、Ｏｆｆｅｒｉｎｇ、Ｄｅｂｔａｓｓｅｔ、Ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎ为变量原值。

原因是负债所导致的利息支出对投入业务活动的

资源具有一定的挤出效应，同时利息支出会依据

用途在管理费用和筹资费用之间进行分配，带来

管理费用率与筹资费用率的升高。捐赠收入率与

业务活动成本率在 １％的水平上显著正相关，与
管理费用率在 ５％的水平上显著负相关，表明由
直接捐赠获取的资金比例越高，基金会在开展业

务活动、降低管理费用方面越有效。这一结论支

持了捐赠者会惩罚管理低效的组织，因此为获取

外部捐赠，这些组织会尽量表现得更高效。

（四）监事治理失效的进一步分析

依据《基金会管理条例》，理事会是决策机

构，秘书处是执行机构，监事会是监督机构。监事

会本应是基金会内部监督的主体，但实际工作中

往往流于形式，本文的实证结果也验证了监事会

监督职能弱化的现状。根据本文的样本统计，基

金会中监事会规模普遍偏小且差异不大，一般在

两人左右。《基金会管理条例》并未明确规定监

事的产生程序，基金会可根据实际情况自行掌握。

根据规定，监事不得从基金会获取报酬，相当于志

愿监督的角色，而在部分基金会，监事由理事会或

是业务主管单位选派，志愿监督动机难以保障。

在大量的公募基金会中，秘书长往往是实际的决

策人，有权撤换监事；在非公募基金会中，理事长

和主要出资理事权力较大，其指定的监事多是内

部人，在一定程度上损害了监事的独立性和监督效果。

·６８·



五、研究结论与不足

相比公司治理研究而言，非营利组织治理是新兴的研究领域。在资本市场中，关于公司治理特征

与企业绩效关联的研究较多，而关注非营利组织治理特征与组织绩效的研究较少，国内实证研究更是

鲜见。相比公立医院、学校等非营利组织，基金会的信息披露相对公开透明，为实证研究提供了必要

条件。本文以全国性基金会为研究样本，对理事会规模、监事会规模、负责人政治联系、理事会会议次

数等内部治理特征与基金会绩效之间的关联进行研究，以期为非营利组织最优治理模式提供经验证

据，为提高整个行业治理水平提供启示和借鉴。实证研究发现，理事会规模越大，越能显著提高基金

会业务活动绩效、管理绩效和筹资绩效，理事会作为基金会内部治理机制之一能够较好地发挥效应。

但作为基金会内部监督主体的监事会，其规模与较高的基金会绩效却不显著相关，且面临治理职能弱

化的窘境。同时，负责人政治联系、理事会会议次数的回归结果也不支持我们的假设，这些内部治理

特征与较高的基金会绩效并不显著相关。

自主管理（ＳｅｌｆＧｏｖｅｒｎｏｒ）是非营利组织实现公益性目标的前提条件，也是行业良性发展的重要
环节。在政府、社会与非营利组织多元治理的格局中，非营利组织的自我治理应逐渐凸显成为治理的

主体力量。监事会是基金会内部监督主体，为提高其治理效应，我们建议让社会公众代表进入监事

会，以此来提高监事会的独立性、志愿性和专业性，由主要捐赠者亲自委派监事，强化监事与捐赠者利

益的一致性，强化监督动机，降低代理成本。当然，我们的建议对于整个非营利行业同样具有意义。

本文的研究也存在一些局限。首先，由于中国社会组织网基金会信息披露系统中地方性基金会

年度工作报告报备及信息披露缺失率较高，故仅以全国性基金会为研究样本。在全国性基金会中，也

存在一定程度的信息报备及披露不全，导致样本量偏小，对研究结果的可靠性有一定的影响。其次中

国社会组织网基金会信息披露系统并未对理事、监事的个人特征进行具体披露。国外学者曾通过向

非营利组织发放调查问卷的方式获取理事或监事的个人特征信息，研究理事会结构、监事会结构与非

营利组织绩效之间的关联。我们也曾尝试通过基金会年度工作报告中披露的电子邮箱发放调查问

卷，但受我国基金会信息披露现状所限，调查问卷回收率极低。故本文仅以理事会规模、监事会规模

作为基金会内部治理特征变量，而没有将理事会结构、监事会结构等变量纳入模型进行考虑，这对本

文的实证结果会造成一定的影响。
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