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上市公司为何聘任“她力量”加入董事会?①

———基于组态视角的模糊集定性比较分析
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摘要: 随着近年来企业中女性董事比例的迅速增加，女性董事在公司治理过程中担任的角色

及其对企业战略决策的影响受到了国内外学者的广泛关注． 但是，学术界关于企业为何选择

聘任女性董事这一基础性问题的研究却很缺乏． 本研究基于“觉察—动机—能力”( AMC) 理

论模型，运用模糊集定性比较分析方法，考察了行业女性董事比例、国有控股企业、女性领导

者、多元化程度、性别平等文化、市场化氛围、财务绩效等七种条件下的组态效应对企业聘用女

性董事的多重并发因素和因果复杂机制． 研究发现高程度女性董事的驱动机制可以归纳为四

种模式:“压力 + 氛围驱动型”、“压力 + 能力驱动型”、“压力 + 需求驱动型”和“需求 + 氛围驱

动型”，而且女性领导者和行业女性董事比例是中国企业聘用女性董事的重要推动因素． 研究

发现高程度女性董事的驱动机制与非高程度女性董事的驱动机制存在非对称的因果关系．
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0 引 言

“让性别平等落到实处，保障妇女权益必须

上升为国家意志，推动妇女走在时代前列，加强全

球妇女事业合作．”
———习近平总书记于 2020 年 10 月

联合国大会纪念北京世界妇女大会讲话

近年来，随着女性受教育程度和社会经济地

位的不断提升，越来越多的女性开始在企业高层

中崭露头角，并呈现出持续增长的趋势． 中国近年

来也相继出台了一些有关女性平等就业的政策

( 如国家人力资源社会保障部等九部门于 2019 年

2 月发布的《关于进一步规范招聘行为促进妇女

就业的通知》) ，进一步缓解了女性“通往高层的

管道”． 2020 年发布的《中国上市公司女性董事

专题报告》显示，与 2011 年同期相比，中国上市公

司中女性董事的数量 ( 均值) 从 0． 93 名增加到

1. 28 名，女性董事占董事会成员总数的比例从

4% 增 加 到 12. 64% ． 不 过，著 名 咨 询 公 司 德 勤

( Deloitte) 中国公司治理中心 2019 年发布的《中

国上市公司女性调研》指出，“董事会多元化在亚

洲( 包括中国内地和中国香港) 进展缓慢，整体水

平与欧洲和美国有较大差距”． 这表明中国很多

企业对于聘任女性董事的认知还比较模糊． 事实

上，女性董事的加入对加强公司董事会的运作和

战略决策等方面均能产生直接或间接的影响［1］，

例如影响董事会任命、财务表现、国际化进程、企
业社会责任、兼并和收购等． 因此，探寻中国上市

公司是基于哪些因素来考虑聘任女性董事这一基

础性话题具有重要学术价值，可以为中国企业促

进“她力量”加入董事会、完善中国企业的公司治

理体系提供实践指导．

国内外学者关于女性董事的研究已经取得了
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丰硕的研究成果． 然而，现有研究在话题选择、理
论解释和研究方法上仍有不足．

从研究的话题来看，目前的研究主要集中于

女性董事在公司治理中所起的作用和对公司的战

略决策的影响，而较少涉及企业聘请女性董事的

动因( 尤其是中观和微观层面) ． 现有研究表明

“她力量”加入公司董事会能够抑制财务欺诈行

为［2］，降 低 公 司 诉 讼 风 险［3］，提 高 企 业 财 务 业

绩［4］，促进企业承担社会责任活动［5］，促进兼并

收购［6］，促进企业创新行为［7］，促进股息分红［8］

等． 但是，仅有少数研究探讨企业聘任女性董事

的动因． 倘若学术研究只是停留在发现聘用女性

董事对企业发展有积极效应，呼吁企业聘用更多

女性董事，却忽略了考察企业聘任女性董事的复

杂前因，这会导致“空有呐喊，少有行动”的结果

出现． 其次，现有研究对企业聘任女性董事的理

论解释难以令人满意． 通过梳理相关文献，本研

究将企业聘任女性董事的动因分为外部驱动因素

和内部驱动因素． 其中，外部驱动因素的观点主

要探究了宏观或中观层面的影响因素，基于制度

理论、资源依赖理论的视角来探讨企业出于获得

合法性或管理与外部环境的关系而聘任女性董

事; 内部驱动因素的观点主要探究了中观或微观

层面的影响因素，基于代理理论、社会分类理论、
资源基础观等视角来探讨企业及管理者的特征或

诉求是如何促使企业聘请女性董事的． 整体来

看，现有研究多以单一理论视角为基础，忽视了不

同理论视角之间的互补和整合，未能对企业聘请

女性董事的诱因有一个完整清晰的认知，进而导

致现有研究结论莫衷一是． 并且，现有研究大多

以西方国家的企业作为研究对象，缺乏对新兴经

济体情境的解释．
就研究方法而言，现有研究多囿于多元线性

估计方法之中． 在女性董事研究领域，学者们对

于变量之间因果关系的探讨主要是基于二手数

据、采用传统的计量经济学方法来开展． 这些方法

旨在探究某一特定因素对结果变量的“净效应”．
但是，这一分析范式是存在缺陷的: 1 ) 它忽视了

企业采取某些决策的前因往往是多维且相互依赖

的; 2) 它可能导致单个具体因素对结果变量的估

计出现偏倚［9］; 3) 二手数据的处理过程中难以规

避内生性问题． 尽管已有研究都潜在地认同企业

聘请女性董事是多因素、多视角综合作用的结果，

但由于研究方法的局限，现有文献中对企业聘请

女性董事的多种因素之间的复杂因果关系的研究

还没有得到足够的重视，这需要在新的方法论指

导下、采用整体论思维来开展突破性的研究．
根据杜运周和贾良定［10］的研究，基于集合论

的定性比较分析( QCA) 方法能够很好地诠释多

个因素相互依存的客观现实，巧妙地消除内生性

的问题，并且解释不同因素的组合可能造成相同

结果( 即“殊途同归”) 的现象． 近几年来，该方法

在管理学领域得到广泛推崇和应用［11 － 13］． 鉴于

此，本研究以“觉 察 ( awareness ) —动 机 ( motiva-
tion) —能力( capability) ”理论模型( AMC) ［14］为

基础，运用模糊集定性比较分析法( fsQCA) ，对中

国规模最大的 1 000 家 A 股上市公司样本的行业

女性董事比例、国有控股企业、女性领导者、多元

化程度、性别平等文化、市场化氛围、财务绩效等

7 个重要的影响因素进行研究，揭示了影响企业

聘用女性董事的多重并发因素及其因果复杂机

理． 结果发现 5 种不同的组态( 路径) 都能导致高

程度的女性董事． 为便于理解，本研究将其归总

为 4种模式:“压力 + 氛围驱动型”、“压力 + 能力

驱动型”、“压力 + 需求驱动型”和“需求 + 氛围驱

动型”．
本研究的研究贡献主要如下: 1 ) 基于 AMC

理论模型识别出覆盖了三个层面的七个关键因

素，探讨了上市公司女性董事聘任的复杂因果关

系，揭示了女性董事聘任的影响因素，有效整合了

现有研究对企业聘请女性董事前因问题的理论解

释，并形成了清晰的组态路径． 本研究不仅弥补了

现有单一理论视角对企业聘用女性董事前因解释

的不足，拓展了 AMC 理论框架在战略领导力领域

中的应用，同时也为不同理论之间的整合做出了

重要贡献; 2) 本研究规避了过去采用线性回归模

型来估计女性董事影响因素所产生的局限性，首

次运用组态视角下的模糊集定性比较分析方法，

对企业聘用女性董事的多元前因进行了系统的解

释和论证，并明确了这些多元前因之间不是相互

独立的，而是可能共同发挥作用的; 3 ) 本研究检

验了中国情境下影响上市公司聘任女性董事的独

特且关键的要素，丰富了女性董事动因研究的应

用情境．
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1 理论背景与研究框架

1． 1 理论背景

性别是战略管理领域中的一个重要主题． 自

二十世纪 90 年代开始，企业董事会和高管团队的

性别构成就引起了学者们的研究兴趣，不同领域

的学者们纷纷开始研究女性在不同情景下表现出

的不同性别角色及特征［15］，比如女性的生理特

征、领导风格、决策方式与男性领导者有什么不

同［1］． 在战略管理领域，关于女性董事的现有研

究主要围绕两个方面而展开．
1) 许多研究聚焦于考察女性董事的特点、领

导风格等是如何影响企业战略决策的． 根据研究

结果，可以将这些研究分为两大阵营: 乐观派和悲

观派． 乐观派认为女性高管人员表现出明显的参

与性、民主性和公共性． 因此，拥有更多女性高管

人员的公司更有可能做出最优决策，例如参与社

会责任活动［5］、遏制财务舞弊行为［2］、提高企业

财务绩效［16］、提高企业的双元创新水平［7］等． 然

而，悲观派却认为女性高管通常是厌恶风险的，不

喜欢竞争的，缺乏自信的［17］． 与此同时，由于女性

高管们经常受到刻板印象的困扰，她们通常被刻

板地视为“花瓶”、“无能的”和“圈外人”［18］． 结

果是女性高管比例较多的公司可能不敢做出具有

冒险性的决策［17］，进而导致糟糕的财务表现． 因

此，在悲观派看来聘任女性董事的企业忽视了股

东的利益，投资者对于企业聘任女性董事的反应

是消极的，进而导致公司市场价值的萎缩． 整体而

言，关于女性董事产生影响的研究数量众多，实证

结论也莫衷一是．
2) 有较少部分研究聚焦于探讨企业聘用女

性董事的影响因素． 参考女性董事研究领域重要

的文献［1］，本研究将企业聘任女性董事的影响因

素归纳为宏观因素、中观因素和微观因素( 如表 1
所示) ． 宏观层面主要从制度理论的视角探究国

家之间的差异( 如国家性别平等文化、宗教信仰)

对企业聘任女性董事的影响． 例如，Iannotta 等［19］

使用 QCA 方法探究了影响企业聘用女性董事的

国家层面的驱动因素，发现高水平的女性劳动参

与率和高水平的性别平等文化是实现董事会中更

多女性成员的充分条件之一． 中观层面主要是基

于制度理论、资源依赖理论、代理理论、资源基础

观等理论视角探讨企业所处的地区或行业环境

( 如行业平均女性董事比例) 、企业自身特征( 如

企业规模、企业多元化程度) 等对企业聘任女性

董事的影响． 不同理论视角背后的逻辑千差万别:

基于制度理论视角的文献认为企业聘请女性董事

目的是为了获得社会合法性; 基于资源依赖理论

的文献则认为聘请女性董事有利于企业更好地管

理与外部环境因素的关系; 基于代理理论的文献

认为管理者为了实现自身的机会主义行为才选择

聘请女性董事; 基于资源基础理论的文献则认为

聘请女性董事能够帮助企业发展有价值的资源．
例如，Hillman 等［20］认为组织的某些特征( 如公司

规模) 能够促使企业增加女性董事． 微观层面主

要是基于社会分类理论、高阶梯队理论的视角探

讨董事会或高管团队中的个体因素( 如女性连锁

董事、女性董事长) 的认知偏好、管理者的特征等

对企业聘任女性董事的影响．
由此可以发现: 第一，从中观和微观层面来研

究企业聘请女性董事诱因的研究成果还很少，学

术界关于“她力量”的研究还主要集中于女性董

事对企业战略决策的影响． 第二，企业聘请女性

董事诱因的相关研究大多从单一视角提出一套理

论见解并辅助以实证检验，但是却忽视了多个理

论之间的互补性． 尽管企业聘请女性董事的影响

因素多种多样，覆盖了宏观、中观和微观层面，理论

视角也纷繁复杂，但构建一个理论之间互补的整合

理论模型还是很有必要的，它能够帮助本研究对企

业聘请女性董事的影响机制有一个全局性的认识．
另外一个值得观注的问题是，学术界在开展

女性领导力的研究时，大部分研究都是依赖上市

公司的二手数据来探究女性董事的前因和后果．
采用二手数据研究的优点在于样本量大、数据可

得性高，但却存在以下三个方面不容忽视的缺陷．
首先，传统计量方法中的多元线性估计模型虽然

看起来似乎是同时考虑了多个解释变量对被解释

变量的影响，但它真正关注的其实是单个解释变

量所产生的“净效应”，而忽略了多个变量的共同

作用． 此外，这种方法将那些可能与解释变量相

关的其他因素、可能会影响到结果变量的其他因

素归为控制变量、或者放入误差项之中． 这种“完

美的”前提假设会使得估计结果出现偏差． 但是，
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如上文所述，影响企业聘请女性董事的动因往往

是多维并发且相互依赖的，仅仅考察单个具体因

素对结果变量的独特贡献是不现实的，会造成研

究结果出现偏误，产生“伪线性”的陷阱． 其次，

Ｒihoux 和 Ｒagin［21］提出当各因素相互依赖时，自

变量和结果变量之间并不存在统一对称的关系，

同一结果可能是由不同因素的组合所导致的( 即

“殊途同归”) ． 从前文分析中可以发现，学者们

普遍认为企业选择聘请女性董事是多种因素综合

作用的结果． 最后，尽管近些年的文献开始重点关

注女性董事研究中可能存在的内生性问题( 如样

本选择偏差、反向因果关系、遗漏变量偏差、测量

误差) ，综 合 运 用 了 多 种 办 法 ( 如 工 具 变 量 法、
Heckman 两阶段估计模型、倾向得分匹配法、双重

差分法等) 来处理内生性问题，但是女性董事的

研究仍然面临着内生性问题的挑战． 然而，基于

集合论的定性比较分析( QCA) 方法采取整体 /组
态的视角来研究现实管理问题，较好地解释了多

重并发、多种方法等效的问题［10］，并且规避了二

手数据研究中普遍存在的内生性问题． 杜运周

等［22］指出传统对称性定量方法中普遍存在的一

些内生性问题在 QCA 方法中不存在． 综上所述，

采用 QCA 方法能够较好地解决女性董事现有研

究中在理论整合、研究方法方面存在的不足．
1． 2 研究框架: AMC 理论模型

本研究基于 AMC 理论模型，对企业选聘女性

董事的多重并发因素和因果复杂机制进行系统分

析． AMC 理论模型由 Chen［14］首先提出，认为企

业面临竞争对手攻击时是否采取应对决策的核心

驱动因素可归纳为觉察( awareness) 、动机( moti-
vation) 和能力( capability) 三大方面． AMC 理论

模型是动态竞争领域中的一个经典模型，被广泛

应用于企业竞争行为决策、动态能力建构等分析

中． 近些年来，学者们开始将 AMC 理论模型应用

于其他领域，如企业绿色创新行为、机构投资者决

策、女性董事等． 基于以下两点原因，本研究认为

AMC 理论模型能够较好地解释企业为何聘请“她

力量”加入董事会． 一方面，企业聘请女性董事的

环境与做出竞争决策的环境相似． 不同的是，前

一种环境因素向企业传递出一定的社会合法性威

胁，觉察到这种威胁的企业会做出聘请女性董事

的反应; 后一种环境因素警示企业可能需要适时

调整其战略，以应对市场竞争对手的威胁． 另一

方面，AMC 模型将企业行为的影响因素浓缩为三

大因素，涵盖了宏观、中观、微观三个层面，契合了

学术界关于女性董事动因研究的核心观点［1］． 本

研究将这三大因素嵌入到中国企业所处的独特市

场环境之中，以识别出影响中国企业聘请女性董

事的核心且关键的前因要素． 基于 AMC 模型，企

业聘任女性董事的影响机制如下．
表 1 上市公司聘用女性董事文献梳理②

Table 1 Summary of theories and factors affecting the appointment

of female director

研究层次 理论基础 聘任女性董事动因

宏观层面

( 国家层面

因素)

制度理论

女性劳动参与率

女性高管团队比例

男女薪酬差距

政府机构中女性参与率

女性受教育程度程度

女性文化

宗教信仰

不强调核心家庭结构的国家

中观层面

( 地区和组织

层面因素)

制度理论

企业规模

行业女性员工比例

行业平均女性董事比例

机构投资者持股比例

资源依赖理论
企业多元化程度

企业广告密度

资源基础理论
企业财务绩效

分析师预期绩效

代理理论

小股东比例

CEO 二元性

CEO 股票薪酬比例

管理者所有权

微观层面

( 个体层面

因素)

社会分类理论

女性 CEO

女性董事长

连锁女性董事

提名委员会中的女性董事

高阶梯队理论

董事会规模

董事会权利

董事会经验

董事会独立性
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1． 2． 1 觉察

觉察是指目标企业如何认识到来自一个或多

个竞争对手的威胁，它是影响企业行动决策的首

要驱动因素［14］． 当企业觉察到某种威胁后，通常

会采取一定的行动以消除威胁． 在企业聘请女性

董事影响因素的研究中，企业觉察到竞争对手威

胁 的 程 度 主 要 被 刻 画 为 行 业 平 均 女 性 董 事 比

例［20］． 因此，本研究利用行业平均女性董事比例

来衡量企业对外部合法性威胁的觉察．
制度理论提出，顺应制度环境是企业获得合

法性并以此来维持自身生存和发展的重要途径．
实证研究表明，同一行业的企业往往面临高度重

合的利益相关者群体，企业会将同一行业内企业

的表现作为指导自身决策的参考系［23］． 一般来

说，某一企业的利益相关者会以该企业所在行业

的平均水平为基础，形成对企业的期望． 例如，

Hillman 等［20］和 Knippen 等［24］的研究均证实了行

业平均女性董事比例可以显著提高企业女性董事

的比例． 由于聘请女性董事能够满足当代社会对

公司为社会平等做出贡献的期望，可以提升其社

会合法性，因此行业中女性董事的比例反映了利

益相关者对企业在这一领域内的社会合法性要

求． 如果企业女性董事比例低于行业均值，则企业

会感知到社会合法性损失的威胁，就有促使其增

加女性董事的外部压力．
1． 2． 2 动机

动机是指企业基于感知到的收益和损失而采

取战略行动的意愿． 动机受到企业采取某种行动

决策的预期收益或不作为而产生的潜在损失的影

响． 相关研究表明，动机通常会受到企业外部环

境和自身需求的控制，影响企业动机的因素多种

多样． 基于本研究的研究情境，分别考察国有控

股企业、性别平等文化和市场化氛围对企业聘请

女性董事动机的影响，其原因在于以下两个方面:

在中国市场环境下，企业的战略决策受股权结构

影响非常大; 与此同时，企业所在的地区文化和环

境氛围的差异导致企业面临着不同的制度环境，

从而影响企业战略决策． 此外，本研究还借鉴以往

文献，考察了女性领导者、多元化程度两大重要的

企业内部因素． 这 5 个动机因素对聘请女性董事

的影响机制如下．
1) 国有控股企业． 我国上市公司的决策动机

很大程度上会受其股权结构的影响，股权性质不

同的企业战略决策差异很大，是否属于国有控股

企业是一个需要考虑的重要因素． 虽然国有企业

和非国有企业都追求利润回报，但是国有企业往

往需要最大程度地贯彻国家政策，主动帮助政府

解决一些社会问题，如保障社会稳定、解决就业问

题、履行性别平等的义务等． 因此，国有企业的利

益相关者也对其有更多的社会责任期望． 另外，

国有企业管理者大多数为中共党员，这使得管理

者更加认可并贯彻执行党的宗旨和社会主义核心

价值观．《中国共产党党章》( 第三条) 指出党员需

履行八项义务． 这些义务要求不是纸上谈兵，而

是潜移默化地影响着党员高管的企业决策行为．
研究表明党员 CEO 会开展更多的慈善捐助和精

准扶贫工作［25］． 早在 2006 年中央组织部工作座

谈会中就指出，女党员是党员队伍的重要组成部

分，在党和国家的各项事业中发挥着重要作用，重

点培养和发展女党员是构建社会主义和谐社会的

重要内容③． 近些年来“男女平等”的思想逐渐深

入人心，禁止性别歧视政策文件陆续出台，这些都

会 促 使 国 有 企 业 有 更 强 烈 的 意 愿 来 聘 请 女 性

董事．
2) 女性领导者． 女性领导者是指担任企业董

事长、首席执行官( CEO) 职位的女性管理者． 研

究表明女性领导者天生勤勉且道德推理性高，她

们的存在能够显著提高董事会的监督水平、抑制

公司不端行为( 如财务舞弊等) 、提高公司社会责

任行为，并对董事会任命决策( 尤其是关于女性

董事的认命决策) 产生影响． 一般来说，一个企业

有女性领导者，将向外界释放出以下积极信号:①
反映了该公司对女性的重视，对性别平等观点的

支持，以及对平等就业的关注;②暗示了其他女性

雇员可以通过自身努力进入到公司管理层级的最

高层［26］． 此外，女性领导者可以与董事会( 通常

以男性为主) 进行更有效的信息沟通，减少董事

会对于女性的性别刻板印象，这为改善公司治理

结构提供了一个良好的环境． 女性通常视女性为
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“圈内人”，并更倾向于认同女性并且帮助女性．
Guldiken 等［27］的研究表明公司中女性高管数量

的增多，或者提名委员会中有女性董事，能够显著

提升女性董事被任命的可能性． 而且，女性领导者

拥有着更高的管理者权利，可以帮助公司拓宽聘

请更多优秀女性董事的渠道，捍卫女性群体在董

事会中的地位．
3) 多元化程度． 多元化程度是指一家企业在

一个或多个行业同时经营多项业务的程度． 资源

基础理论认为，企业可以充分利用其资源或者能

力进入不同的产品市场，进而实施多元化战略; 交

易成本理论则认为，多元化经营的企业在不同产

品市场中的业务单元可以共享投入，从而享受范

围经济的好处． 由于同一类别的产品市场通常有

相似的经营策略，并且具有较高程度一致的利益

相关者［23］，因此多元化经营的企业往往深嵌在多

种多样的利益相关者关系之间． 相比专业化企业，

多元化企业在生产经营过程中更加依赖外部环

境，更加关注利益相关者的诉求，这将在很大程度

上影响董事会的战略决策［20］． 例如，有研究表明

企业多元化程度对家族权利集中程度的效应起到

调节作用［28］． 根据资源依赖理论，公司董事会是

一种管理外部依赖、降低外部环境不确定性、吸纳

重要外部资源的工具之一． 企业董事会的战略决

策很大程度上取决于资源提供者的优势，优势越

大，企业越有可能将其纳入到内部治理安排之中．
女性董事有其独特的心理特征( 如慈悲的、乐于

助人的、善良的) 和领导风格( 如更加参与的、民

主的和公共的) ，这使得她们能够更多地关注到

利益相关者的诉求． 此外，女性董事的加入可以拓

展公司 董 事 会 的 专 业 知 识、经 验、观 点 和 创 造

力［29］，使董事会能够拥有广阔的视角来处理多元

化经营带来的更加复杂的利益相关者诉求问题．
例如，女性董事比例的提升可以促进企业增加企

业社会责任活动的投入来改善企业的财务绩效．
因此，实施多元化战略的企业有更强烈的动机来

聘任女性董事．
4) 性别平等文化． 现有研究表明性别平等文

化能够显著影响企业决策，其中包括了影响企业

女性董事的比例［30］． 在过去的几十年里，中国经

历了一系列社会、经济变革，女性的地位也发生了

巨大的改变． 如今，“男女平等”、“巾 帼 不 让 须

眉”、“妇女能顶半边天”等理念已经为国人普遍

认可． 国家也出台了很多政策，保障男女平等就业

的权利，从而大大提高了女性在社会中的地位． 不

过，世界经济论坛发布的《2021 年全球性别差距

报告》的数据显示中国的性别平等问题依然存

在． 我国幅员辽阔，地区之间的文化观念有差异，

不同地区对于性别平等的认知、态度有所不同．
由于发展水平和文化习俗的差异，我国部分地区

仍受到传统社会的性别文化束缚． 处于性别平等

程度较高地区的企业能够给予男性和女性平等的

工作机会，真正相信女性不仅能够与男性一样为

社会和企业创造价值，而且能够发挥出一些男性

所没有的独特魅力，因而更加愿意、更有动机聘请

女性董事． 而处于性别平等程度低的地区，企业

可能会对女性的身份和能力产生偏见，愿意把更

多的工作机会让渡给男性而不愿意聘请女性成员

加入董事会． 因此，处于性别平等文化程度较高

地区的企业更有动机来聘任女性董事．
5) 市场化氛围． 根据制度理论的观点，一个

国家的政治、经济、社会制度共同决定了企业的生

产和交易成本，并对其战略决策产生影响． 处于经

济转型期的中国，由于不同区域的商业文化、政府

调控力度等方面的差异，地区市场化氛围存在较

大差异． 市场化氛围对企业聘请女性董事的影响

主要表现为两个方面: ①强市场化氛围的区域通

过市场配置资源、产品价格市场化、相关市场与法

制建设，而低市场化氛围的区域则不尽如人意． 强

市场化氛围地区运用先进的技术、手段和媒体曝

光度来监控本地企业的不合规行为，提高企业的

可见性以及企业经营行为的透明度，提高了企业

不合规经营行为的成本． 同时，强市场化氛围地

区的企业会受到利益相关者更多的监督，面临的

社会合法性约束也更强． 在这样的环境下，企业

的寻租空间会大大降低，更有动机以实际行动来

积极响应国家关于促进性别平等的号召，来获得

社会合法性． 例如，李新春等［31］认为我国地区制

度环境发展状况强化了女性社会资本对其创业选

择的影响效应;②市场化氛围是导致人才流动的

主要因素之一． 强市场化氛围的区域总体发展水

平比较完善，市场规模大，能够调动更多的生产资

源，也会更加受高级人才的青睐． 这就使得强市场

化氛围的区域更容易吸引到各类优秀的高级管理
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人才，当地的企业更容易招聘到合适的女性董事．
例如，杜兴强和彭妙薇［32］研究发现高铁的开通不

仅可以增加当地企业的数量和规模，还能够显著

增加城市对高级人才的吸引力，帮助企业招聘更

多的高级人才． 综上所述，在强市场化氛围的区

域，企业往往会更有动机聘请女性董事．
1． 2． 3 能力

能力是指企业在部署战略资源、实施战略决

策过程中体现出来的综合素质． 如果企业缺乏能

力的话，其战略决策行为很可能会以失败告终． 企

业的能力有多种表现形式，财务绩效水平是企业

能力的最直接体现． 因此，本研究采用财务绩效

来衡量企业聘请女性董事的能力，它是影响企业

是否能够聘请女性董事的一个重要因素．
过去关于财务绩效对企业聘请女性董事的结

论莫衷一是． 部分学者秉持玻璃悬崖理论的观点

( Glass Cliff Theory) ，认为企业在危机发生时( 如

财务绩效下滑) ，会借机聘请女性董事作为“替罪

羊”; 如果企业业绩持续下滑或没有得到改善，女

性董事将会再次被男性董事取代． 因此，由于对女

性董事的偏见和领导能力的质疑，财务状况良好

的企业可能不会愿意聘任女性董事． 但是更多的

学者则认为，基于资源基础理论，财务绩效是企业

的重要资源，是企业获取竞争优势的重要来源，也

是企业聘任女性董事的能力保障． 具体来看: 1 )

良好的财务绩效能够帮助企业拓宽董事候选人的

范围，能够帮助企业吸引或成功聘请到女性董事，

而财务绩效差的企业则可能面临着很少会有女性

董事愿意加入的窘境; 2) 财务状况良好的企业能

够自如应对资本市场由于聘任女性董事带来的负

面反应( 例如，市场价值的萎缩) ，这恰恰是财务

绩效较差的企业不具备的能力． 财务状况良好的

企业往往要面对高于行业平均水平的利益相关者

期望，聘请女性董事可以更好地获得社会合法性，

并能够满足利益相关者的基本诉求，如良好的员

工福利待遇、较高的股东分红、优质的产品和服务

等． 在此基础上，企业可以承担更多的社会责任活

动． Hillman 等［20］和 Knippen［24］等人研究发现良

好的财务绩效水平能够提高企业聘请女性 CEO
的可能性． 综上所述，本研究认为财务绩效良好的

企业更加有能力聘用女性董事，这将会给利益相

关者传递“落实两性平等”的积极信号，增强利益

相关者对企业的积极感知，从而帮助企业获得社

会合法性．
基于 AMC 理论框架［14］，本研究把以上企业

聘请女性董事的七个前因条件分成三类: 觉察

( 行业女性董事比例) 、动机( 国有控股企业、女性

领导者、多元化程度、性别平等文化、市场化氛

围) 、能力( 企业财务绩效) ，构建了一个中国上市

公司聘任女性董事的诱因模型( 如图 1 所示) ． 为

了探究这三类因素、七个前因条件之间不同的组

合与企业聘请女性董事之间可能存在的多重诱因

并发的复杂因果关系［10］，本研究采用能同时容纳

多个前因条件的组态方法来开展研究工作．

图 1 中国上市公司聘任女性董事诱因模型

Fig． 1 Theoretical model of appointing female directors in Chinese

public-listed firms

2 研究方法

2． 1 定性比较分析( QCA) 方法

定性比较分析( qualitative comparative analy-
sis，QCA) 由 Ｒagin［33］首次提出，用于探究多重因

果关系的组态效应． QCA 核心思想是廓清多种前

因条件的不同组合如何诱导结果变量的发生，旨

在解决因果复杂性问题． QCA 早期主要应用于社

会学、政治学等社会科学领域的小样本案例分析，

近些年来被广泛应用于管理学领域中［11 － 13］．
本研究运用 QCA 方法来探究中国上市公司

聘任女性董事的前因条件，主要考虑以下因素:

1) QCA 方法突破了传统的单一因素的分析范式，

它基于组态视角，聚焦多个变量的不同组合对结

果变量形成的复杂因果关系，即“多重并发因果
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关系”［10］． 现实中，组织管理的决策通常是由多种

因素推动的，而且这些因素之间是相互影响的，单

一特定因素对结果变量的独特贡献可能会受到其

他因素的干扰． 然而，传统回归模型只关注单一变

量对结果变量的“净效应”，不能从整体的角度探

究多种因素相互作用的机制，其估计结果会出现

偏倚［9，10，21］; 2 ) 企业聘请女性董事是一项较为

复杂的企业战略决策行为，没有唯一的最佳路

径，而且 同 样 的 结 果 也 可 能 存 在 多 种“殊 途 同

归”的等效路径［10］． 采用 QCA 方法可以较好地

解释多重并发的问题，更加符合现实情况; 3 )

QCA 方法适用于中等样本量的研究工作，通过

对典型样本的探讨来识别哪些前因条件是产生

结果的充分条件或必要条件，对企业管理实践

具有参考价值．
QCA 主要包括清晰集 QCA ( crisp-set QCA，

csQCA) 和模糊集 QCA ( fuzzy-set QCA，fsQCA) ．
在对结果变量和前因条件进行校准之后，csQCA
仅仅适用于所有变量均为二分变量的研究情形，

但是 fsQCA 可以同时处理二分类变量或连续变

量． 鉴于将数据校准为连续变量的做法能够更好

地保留数据本身的特性，同时与原始数据的特征

相结合，本研究采用 fsQCA 的方法来开展研究

工作．
2． 2 样本选择与数据来源

结合 本 研 究 的 主 要 内 容 和 前 人 的 研 究 成

果［20］，选取 2016 年沪深股市规模最大的1 000 家

上市公司数据进行分析． 本研究选取大规模企业

作为样本，主要是因为已有的研究和相关调查表

明，提倡董事会中性别多元化的个人或群体主要

是针对规模较大的企业，代表性的文献有 Hillman
等［20］、Knippen 等［24］． 大规模企业更可能得到社

会大众、媒体、分析师等外部利益相关者的关注和

评价［20，24］． 企业规模越大、可见度越高，受到利益

相关者的关注越大，所承受的外部压力也越大．
外部压力是影响企业决策活动的重要力量，它能

够促使企业开展更被社会认可的行动，以满足利

益相关者的期望，从而获得社会合法性［34］． 因

此，拥有相对成熟的制度体系和公司治理文化的

大企业更加适合作为本研究的样本，以考察哪些

具体因素促进了企业聘请女性董事． 借鉴 Hillman
等［20］的做法，本研究筛选出公司年销售收入最高

的 1 000 家中国上市公司作为研究样本．
本研究选择的企业样本时间窗口为 2016 年，

这是因为: 1 ) 2015 年 9 月，在联合国大会上通过

的《改变我们的世界: 2030 年可持续发展议程》
提出了在未来 15 年努力实现的 17 个可持续目标

( sustainable development goals，SDGs) ，绘制了实

现全球人民更美好和可持续未来的蓝图． 其中，

SDGs 第 5 条中写到:“实现性别平等，并赋予女性

权力”，这表明坚持性别平等是时代发展的必然

趋势; 2 ) 2015 年 9 月习近平总书记在由中国和

联合国妇女署在联合国总部举办的“促进男女平

等和妇女赋权: 从承诺到行动”全球妇女峰会上

发表了《促进妇女全面发展，共建美好世界》的重

要讲话． 作为提高经济发展的重要力量，中国企业

对响应国家性别平等政策有着不可推卸的责任;

3) 2016 年初发布的《中华人民共和国国民经济

和社会发展第十三个五年规划纲要》首次将“促

进妇女全面发展”作为专章的专节( 第六十六章

第一节) 讨论，体现出国家提高女性在社会中地

位的坚定决心． 在保证时效性的基础上，同时考虑

政策效应产生效果会有一定的滞后性，本研究以

2016 年为时间窗口( 前因变量为 2016 年数据，结

果变量为 2017 年数据) ．
本研究所涉及到的数据主要来自国泰安数据

服务中心 ( China Stock Market ＆ Accounting Ｒe-
search Database，CSMAＲ) 数据库． 该数据库统计

了中国上市公司财务和资本市场相关数据，被广

泛应用于管理学、金融学、会计学等领域的研究．
同时，本研究根据王小鲁等［35］编制的《中国分省

分市场化指数报告( 2018) 》来收集区域市场化程

度数据． 参照《2015 年全国 1% 人口抽样调查数

据》获取性别平等文化数据．
2． 3 结果与条件的测量和校准

2． 3． 1 结果与条件的测量

本研究的结果变量为企业女性董事的比例．
遵循以往研究的惯例［2］，本研究采用女性董事的

人数除以董事会规模的方法来衡量公司中女性董

事的比例．
7 个前因条件的测量方法如下:

1) 行业女性董事比例． 遵循以往研究［24］，本

研究用同一行业( 中国证监会 SIC 三级行业分类)

内女性董事比例的均值来衡量行业女性董事比例．
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2) 国有控股企业． 本研究采用二分类变量来

识别国有控股企业． 若企业实际控制人拥有的上

市公司股份性质为国有股份，则赋值为 1; 否则赋

值为 0．
3) 女性领导者． 本研究将女性领导者刻画为

一个二分类变量． 当企业的董事长或首席执行官

( CEO) 为女性时，女性领导者赋值为 1; 当企业的

董事长和首席执行官都不是女性时，女性领导赋

值为 0．
4) 企业多元化程度． 遵循以往发表在国际顶

级管理学期刊的研究，本研究采用收入熵指数来

衡量企业多元化程度． 收入熵指数由 Jacquemin
和 Berry［36］提出收入熵指数值越大，代表着企业

多元化程度越高． 收入熵指数计算公式如下，其

中 pi 代表企业 p 在行业 i 中的销售额占行业水平

( 中国证监会 SIC 三级行业分类) 的比例．

企业多元化程度( 收入熵指数) =∑
n

i =1
pi ln ( 1 / pi )

5) 性别平等文化． 参考张川川等［37］的研究，

本研究采用各省级区域内新生儿性别比来衡量地

区性别平等文化，即采用各地区新生儿中女孩的

数量除以男孩的数量． 得分越高，代表着性别平等

文化越高．
6) 市场化氛围． 本研究以王小鲁等［35］发布的

中国各省份市场化指数总得分来衡量区域市场化

氛围，包括“政府与市场的关系”、“非国有经济的

发展”、“产品市场的发育”、“要素市场的发育”和

“市场中介组织和法律制度环境”等五个维度． 这

五大维度基本涵盖了中国企业所处的区域制度环

境的主要因素．
7) 企业财务绩效． 本研究采用企业资产收益

率( 企业总收入除以总资产) 来 衡 量 企 业 财 务

绩效．
2． 3． 2 结果与条件的校准

校准是将条件和结果变量赋予案例集合隶属

的过程［10］． 遵循主流 QCA 的研究，本研究采用直

接校准法，依据变量的分位数值将结果变量和各

前因条件校准为模糊集隶属分数( 包含 3 个定性

锚点值) ． 经过校准后的集合隶属值介于 0 ～ 1 之

间． 参考已有的 QCA 研究做法［12，38］，本研究将结

果变量和 5 个前因条件的 3 个定性锚点值分别设

定为样本数据的 90%、50% 和 10% 分位数值，另

外 2 个前因条件( 国有控股企业和女性领导者)

属于二分类变量，无需校准( 结果如表 2 所示) ．
表 2 前因条件和结果变量校准锚点

Table 2 Calibration threshold values of conditions and result variables

研究变量
锚点

完全隶属点 交叉点 完全不隶属点

前因条件

觉察

行业女性董事比例 0． 18 0． 15 0． 09

动机

国有控股企业 1 0

女性领导者 1 0

多元化程度 1． 20 0． 29 0

性别平等文化 0． 96 0． 90 0． 84

市场化氛围 9． 97 9． 14 6． 14

能力

财务绩效 0． 09 0． 03 0

结果变量

女性董事比例 0． 33 0． 11 0

2． 4 分析过程和评估方法

1) 前因条件的必要性检验． 必要条件常常被

视为结果的一个超集( super set) ． 本研究采用公

认的一致性( consistency) 门槛值 0． 90，作为判断

各个条件必要性的标准［21］． 若某个条件的一致性

大于或等于 0． 90，就认为该条件构成了高程度女

性董事的必要条件; 否则不认为它是结果的必要

条件．
2) 模糊集 QCA 的充分性分析． 该分析使用真

值表来确定不同组态相对于结果的充分性，同样

也使用原始一致性指标作为判断标准． 遵循以往

文献，本研究将 0． 85 作为充分性分析的原始一致

性( raw consistency) 门槛值［39］． 除此之外，充分性

分析通常还需确定组态覆盖的最小案例数量和

PＲI( proportional reduction in inconsistency) 一致性

门槛值． 考虑到本研究的样本规模，本研究将案

例频数门槛值设定为 3，此时纳入分析的样本超

过了 94% ． PＲI 一致性指标可以用来避免某一组

态在结果和结果的非集中同时存在子集关系．
PＲI 一致性得分越高，代表真值表行存在同时子

集关系的可能性越低，可以将其看作是结果的充

分性组态． 遵循以往文献，本研究将 PＲI 一致性门

槛值设定为 0． 70． 充分性分析结果会得到 3 类

解，即: 复杂解( 不包含“逻辑余项”) 、简约解( 包
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含“逻辑余项”，但不评价其合理性) 、中间解( 只

包含符合理论与实际知识的“逻辑余项”) ［21］． 由

于中间解不允许去掉必要条件，且遵循以往 QCA
的研究范式，本研究使用中间解作为 QCA 结果的

主要依据［21］，并结合简约解和中间解来区分组态

中的核心条件或边缘条件． 若一个前因条件同时

出现在简约解和中间解，则为核心条件，代表着其

对结果产生重要贡献; 若该条件仅出现在中间解，

则为边缘条件，代表其只起到辅助性的作用［9］．
组态的解的评价采用一致性和覆盖度两个指标判

断． 一致性代表了特定解是结果的子集的程度，

覆盖度代表了解对结果的解释力度，其中包含了

原始覆盖度、唯一覆盖度和解的覆盖度． 结合以往

研究的成果［11 － 13］，组态的一致性指标大于 0． 80
代表了该组态能够充分地解释高 /非高程度的结

果变量的产生［33］; 组态的覆盖度指标代表组态能

够解释的高 /非程度的结果变量产生的百分比． 本

研究使用 fsQCA3． 0 软件进行必要性检验、充分性

分析的数据处理工作．

3) 稳健性检验． 本研究运用传统计量模型常

用的方法、集合论特有的方法对条件组态的稳健

性进行检验．

3 实证结果和分析

3． 1 必要条件分析

表 3 展示了 7 个前因条件对结果变量( 女性

董事比例) 的必要性分析结果． 若某个条件的一

致性得分大于或等于 0． 90，就认为该条件构成了

高程度女性董事的必要条件; 否则不认为它是结

果的必要条件． 由表 3 可以看出，高程度女性董

事比例的所有前因条件的一致性均低于 0． 90，表

明没有任何条件可以单独成为高程度女性董事比

例的必要条件 ． 这意味着各个独立的前因条件对

高程度女性董事的解释力度均较弱，需要考察条

件组态对高程度女性董事的影响． 此外，女性领

导者的缺乏是非高程度女性董事的必要条件( 一

致性 = 0． 97) ．
表 3 高 /非高程度女性董事比例的必要条件分析

Table 3 Necessary analysis for the high /non-high degree female directors on corporate boards

条件变量
高程度女性董事比例 非高程度女性董事比例

一致性 覆盖度 一致性 覆盖度

行业女性董事比例 0． 682 1 0． 660 6 0． 561 4 0． 594 8

～ 行业女性董事比例 0． 581 6 0． 547 9 0． 679 7 0． 700 5

国有控股企业 0． 467 7 0． 423 0 0． 583 1 0． 577 0

～ 国有控股企业 0． 532 3 0． 538 6 0． 416 9 0． 461 4

女性领导者 0． 122 6 0． 780 5 0． 031 5 0． 219 5

～ 女性领导者 0． 877 4 0． 453 0 0． 968 5 0． 547 0

多元化程度 0． 544 8 0． 572 0 0． 548 1 0． 629 6

～ 多元化程度 0． 647 2 0． 566 9 0． 627 4 0． 601 3

性别平等文化 0． 617 7 0． 607 9 0． 600 9 0． 646 9

～ 性别平等文化 0． 641 2 0． 594 9 0． 635 8 0． 645 3

市场化氛围 0． 599 4 0． 581 6 0． 570 3 0． 605 3

～ 市场化氛围 0． 593 2 0． 557 9 0． 605 8 0． 623 3

财务绩效 0． 637 5 0． 612 6 0． 577 7 0． 607 3

～ 财务绩效 0． 591 3 0． 561 4 0． 631 5 0． 655 9

注:“ ～”代表非高程度，未标注“ ～”为高程度．

3． 2 条件组态的充分性分析

表 4 展示了基于模糊集定性比较分析方法实现

高 /非程度女性董事比例的组态分析结果． 结果表

明，在觉察、动机、能力三大维度 7 前因条件的交互

作用下，存在 5 种产生高程度女性董事的组态． 在当

前 QCA 研究领域内，普遍接受的条件组态一致性的

门槛值为 0． 80，大于 0． 80 则意味着该组态能够充分

解释高 /非高程度结果变量的产生． 就文中的单个组

态而言，五种组态的一致性分别是 0． 983 9、0． 981 4、
0． 973 0、0． 967 5、0． 876 8，均高于门槛值0． 80． 整体来
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看，五种组态的总体一致性为0． 949 9，也高于门槛值

0． 80，说明这 5 个组态是高女性董事的充分条件; 总

体覆盖度为 0． 047 2，说明 5 个组态解释了约 4． 72%
的产生高程度女性董事的原因．

表 4 产生高程度女性董事比例的组态分析

Table 4 Sufficient configuration analysis of high degree of female directors on corporate boards

因素类别 条件变量

产生高程度女性董事比例的组态

压力 + 氛围 压力 + 能力 压力 + 需求 需求 + 氛围

1 2 3 4 5

觉察因素 行业女性董事比例 ● ● ● ● ●

动机因素

国有控股企业 ⊗ ⊗ ⊗ ⊗ ●

女性领导者 ● ● ● ● ●

多元化程度 ⊗ ⊗ ● ●

性别平等文化 ● ● ⊗ ●

市场化氛围 ● ⊗ ● ●

能力因素 财务绩效 ● ● ⊗ ⊗

一致性 0． 983 9 0． 981 4 0． 973 0 0． 967 5 0． 876 8

原始覆盖度 0． 016 7 0． 026 6 0． 019 7 0． 011 2 0． 007 5

唯一覆盖度 0． 003 2 0． 006 5 0． 004 8 0． 004 2 0． 007 5

总体解的一致性 0． 949 9

总体解的覆盖度 0． 047 2

注: ● = 核心条件存在，⊗ = 核心条件缺席，● = 辅助条件存在，⊗ = 辅助条件缺席，“空白”表示该条件可存在，也可不

存在． 以下各表同．

从单个前因条件( 横向) 看，“女性领导者”在

每个组态中均作为核心条件而存在，这意味着女

性领导者对企业聘用女性董事具有至关重要的驱

动作用． 这印证了 Guldiken 等［27］和 Huang 等［40］

的“女性—女性雇佣”( “female-female hiring”) 或

“女性帮助女性”的观点: 董事会中女性董事的存

在能够显著增加聘用女性董事( 或女性高管) 的

比例． 另外还可以看出，“行业女性董事比例”在

每个组态中也都作为辅助条件存在，这代表着来

自竞争者( 同行企业) 的威胁也是企业聘请女性

董事的重要因素，这也验证了 AMC 理论模型的观

点: 觉察是企业采取行动策略的核心要素［14］，企

业觉察到显性或隐性的威胁时就会采取一定的行

动来加以应对． 最后，组态 1 ～ 组态 4 均属于非国

有控股企业，仅组态 5 是国有控股企业，这意味着

在当今中国，积极响应国家号召、推动女性平等就

业已不仅仅是国有企业独自承担的责任，非国有

企业也扮演了重要的角色．
为了更好地比较不同组态之间的逻辑差异，

本研究归纳出 4 种高程度女性董事的驱动机制

模式．
模式一: 压力 + 氛围驱动型． 组态 1 被纳入

这种前因构型条件中． 组态 1 呈现出这样一种情

境: 企业虽然缺乏足够的内部动机( 多元化程度

低、非国有控股企业) 来聘请女性董事，但当它觉

察到较高的外部合法性威胁( 行业女性董事比例

高) 时，在较好的地区社会氛围 ( 性别平等文化

强、市场化氛围优良) 的推动下采取了行动决策．
该模式反映了这一类企业的回应决策主要取决于

所处的外部环境，即企业觉察到来自外部的威胁、
身处一定的社会氛围之中时，不得不回应社会的

期望． 这与制度理论的核心观点不谋而合，制度规

则和制度环境的优良状况在很大程度上会影响企

业对社会合法性的回应． 一方面，这些企业所处

的区域具有良好的社会氛围，这为它们提供了一

个及时审视和回应自身社会合法性威胁的环境．
另一方面，即使是在社会氛围良好的情况下，这些

企业所面临的外部威胁也是促使它们聘请女性董

事必不可少的条件． 故而，本研究将这一模式命

名为“压力 + 氛围驱动型”．
模式二: 压力 + 能力驱动型． 组态 2 和组态 3

被纳入这种前因构型条件中． 组态 2 和组态 3 表

明，企业觉察到来自同行的合法性威胁( 行业女

性董事比例高) ，同时企业又有能力吸引女性董
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事的加入( 财务绩效高) ，将导致企业更多地聘请

女性董事． 已有研究表明女性董事的某些独有特

征可能会为企业带来正面或负面影响，这就导致

女性董事可能是帮助企业成功经营的天使，也可

能会成为企业危难关头的替罪羊． 但这种讨论往

往忽略了其它情境因素的重要影响． 事实上，这一

点非常重要，因为企业的战略决策活动往往是多

种因素共同作用的结果． 通过比较组态一和组态

二可以明确这一点． 与模式一相同的是，模式二

中的两种组态依然受到外部合法性的威胁( 行业

女性董事比例均作为辅助条件存在) ; 但与模式

一不同的是，这两种组态均显示出企业拥有出色

的财务能力． 这就充分表明企业出于对外部威胁

的防御会促使它们聘请女性董事，尽管此时自身

对女性董事需求并不高，而良好的财务绩效能够

帮助企业吸引潜在候选人，为企业做出该决策提

供了坚实的物质基础保障． 这一模式整合了制度

理论和资源基础理论的观点． 资源基础理论提出，

企业优质的资源与能力是企业持久竞争优势的来

源． 本研究将这一模式命名 为“压 力 + 能 力 驱

动型”．
模式三: 压力 + 需求驱动型． 组态 4 被纳入该

前因构型条件中． 组态 4 表明企业觉察到来自同

行的合法性威胁( 行业女性董事比例高) ，同时也

具备较强的聘请女性董事的动机( 具体表现在两

个方面: 企业的多元化业务发展对聘请女性董事

有需求，企业处于市场化氛围较高的区域) ，企业

也会做出聘请女性董事的决策． 不同于前两种模

式，模式三展示出多元化程度与企业聘请女性董

事之间的关系，这种关系是由外部压力的拉动和

自身需求的推动共同作用的结果． 模式三验证并

整合了以往的理论观点: 企业的经营决策行为是

出于对外部环境的反应( 制度理论观点) 和内部

战略活动的需要( 资源依赖理论) ． 资源依赖理论

认为，董事会是企业管理外部依赖、降低环境不确

定性的重要机制之一． 多元化程度较高的企业通

常深陷于复杂且多元的利益相关者关系之中，而

聘请女性董事能够极大地加强企业与利益相关者

之间的沟通，改善企业与利益相关者之间的关系．
因此，女性董事所具备的独特优势是多元化企业

管理利益相关者关系的重要途径之一． 即便缺少

足够的聘请女性董事的财务能力，但是出于应对

外部合法性威胁和满足自身业务发展需求的动机

会让企业认为聘请女性董事利大于弊． 因此，在

这种情况下聘请女性董事不但可以帮助企业获得

社会合法性，甚至还能够帮助企业走出财务困境．
因此，本研究将这一模式命名为“压力 + 需求驱

动型”．
模式四: 需求 + 氛围驱动型． 组态 5 被纳入

到第四种前因构型条件中． 组态 5 反映了当国有

控股企业对女性董事的需求较高( 国企的身份、
多元化程度高) 的时候，外部优良的社会氛围( 性

别平等文化高、市场化氛围高) 为企业聘请女性

董事的高需求保驾护航，促使其聘请女性董事． 相

比前四个组态，组态 5 展现的是国有控股企业在

外部环境和内部动机下的综合决策． 值得注意的

是组态 5 显示国有控股企业同样面临着“行业女

性董事比例”带来的压力，也会面临着外部合法

性的威胁． 近年来，我国国有企业的实力得到稳

步提升，但它们仍然需要与其他类型的企业在要

素市场、产品市场上竞争稀缺性资源，因此与其他

企业共同面临着社会合法性威胁． 国有企业的产

权性质和所担负的社会使命使得它们在响应国家

号召、推动社会公平发展、促进男女平等方面需要

做出实际行动，身先士卒，率先垂范; 而业务发展

的需求动机则为其聘请女性董事的决策起到重要

的推动作用． 在优良的性别平等环境和浓郁的市

场化氛围之中，国有控股企业若不聘请女性董事，

将会给企业自身的发展带来巨大的负面影响，也

会让企业董事会成员陷入社会舆论的压力之中．
因此，本研究将这一模式命名为“需求 + 氛围驱

动型”．
整体而言，5 种不同的组态反映出中国上市

公司聘请女性董事诱因的“殊途同归”( 如图 2 所

示) ． 不同前因条件的某些组合均能导致企业聘

请女性董事，这说明了企业聘请女性董事是基于

多种理论，融合了多种因素联合影响的结果． 尽管

外部合法性威胁是企业聘任女性董事的主要动

因，但企业还会考虑动机、能力方面的因素，因此

解释女性董事的聘任需要多个理论的相互补充．
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压力、能力、需求、氛围等单一因素均无法驱动企

业聘请女性董事的，多种因素和理论视角相互协

作、共同影响才能够促进企业聘请女性董事． 本

研究所 提 出 的 这 四 种 模 式 交 叉 验 证 了 Durand
等［41］的观点: 企业对外部规范性压力的回应是基

于压力的突出程度、企业自身能力和意愿三方面

因素的综合理解． 其中，压力的突出程度反映了

企业面临的外部压力的紧迫程度，即外部环境所

施加的规范性压力越大，企业管理者感知到合法

性问题越显著，企业的回应就会越积极． 除此之

外，企业自身的资源能力和某些方面的需求也会

促使企业做出战略决策回应．

图 2 中国上市公司聘任女性董事前因组态及理论视角整合分类

Fig． 2 Configuration integration of appointing female directors on corporate boards

考虑到 QCA 方法“因果非对称性”的特点，

即某个结果的产生所对应的前因条件的缺失不一

定就会导致该结果的非集产生［33］，有必要进一步

探讨非高程度的女性董事的条件构型． 将结果变

量替换为女性董事的非集，通过执行与产生高程

度女性董事相同的软件程序． 结果发现共有 6 种

产生非高程度女性董事的组态 /路径，总体解的一

致性为 0． 82，大于 0． 80 的门槛值; 整体覆盖度为

0． 27． 组态结果表明只要女性领导者缺失，那么

企业聘请女性董事的可能性就肯定会大大降低．
同时，导致非高程度女性董事的 6 条路径并不是

导致高程度女性董事 5 条路径中的对立面，企业

高程度 /非高程度女性董事的因果非对称性得以

体现．
3． 3 稳健性检验

3． 3． 1 采用传统计量方法的稳健性检验

1) 维持前因条件的数据为 2016 年不变，将结

果变量的数据调整为 2018 年的数据，保持原始一

致性门槛值和最低案例频数门槛值不变，分析结

果如表 5 所示; 2) 将结果变量的测量替换为女性

董事的数量，并且根据 90%、50%、10% 的分位数

分别设为校准的三个锚点; 3) 以沪深股市中总资

产规模( 取对数) 最高的 1 000 家企业作为研究样

本，并保持最低案例频数门槛值等于 4，原始一致

性门槛值等于 0． 92，PＲI 一致性门槛值为 0． 85，

分析结果如表 6 所示; 4) 替换企业多元化程度的

测量方法，即将原来的收入熵指数替换为 Herfin-

dal 指数( Herfindal 指数 = ∑p2i ，pi 为第 i 个行业

在总收入中的比重) ． 保持最低案例频数门槛值

和原始一致性门槛值不变． 以上检验结果均表明

本研究研究结果是稳健的．
3． 3． 2 基于集合论的稳健性检验

1) 保持最低案例频数门槛值不变，将原始一

致性门槛值从 0． 85 调整到 0． 90; 2) 保持原始一

致性门槛值不变，将最低案例频数门槛值从 3 调

整到 4，分析结果如表 7 所示． 以上检验结果均表

明本研究的研究结果是稳健的．
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表 5 结果变量滞后 2 期的稳健性检验

Table 5 Ｒobust test for outcome variable lagged 2 periods

条件变量
产生高程度女性董事比例的组态

1 2 3 4 5

行业女性董事比例 ● ● ● ● ●

国有控股企业 ⊗ ⊗ ⊗ ●

女性领导者 ● ● ● ● ●
多元化程度 ⊗ ⊗ ● ●

性别平等文化 ● ● ⊗ ●

市场化氛围 ● ⊗ ● ●

财务绩效 ● ● ⊗ ⊗

一致性 0． 977 8 0． 966 7 0． 965 8 0． 960 2 0． 876 8

原始覆盖度 0． 011 6 0． 025 4 0． 019 0 0． 010 8 0． 007 2

唯一覆盖度 0． 003 0 0． 005 9 0． 004 5 0． 004 0 0． 007 2

总体解的一致性 0． 935 6

总体解的覆盖度 0． 045 2

表 6 总资产规模( 对数) 作为筛选标准的稳健性检验

Table 6 Ｒobust test for using total asset ( logarithm) as the screening criteria

条件变量
产生高程度女性董事比例的组态

1 2 3 4

行业女性董事比例 ● ● ⊗ ●

国有控股企业 ⊗ ⊗ ⊗ ●

女性领导者 ● ● ● ●

多元化程度 ⊗ ● ● ●

性别平等文化 ⊗ ● ● ●

市场化氛围 ⊗ ⊗ ● ●

财务绩效 ● ⊗ ● ⊗

一致性 0． 972 4 0． 960 4 1 0． 921 7

原始覆盖度 0． 016 6 0． 011 0 0． 011 7 0． 011 6

唯一覆盖度 0． 008 9 0． 004 8 0． 005 6 0． 011 6

总体解的一致性 0． 953 1

总体解的覆盖度 0． 038 8

表 7 调整最低案例频数门槛值的稳健性检验

Table 7 Ｒobust test for adjusting the threshold value of minimum case frequency

条件变量
产生高程度女性董事比例的组态

1 2 3

行业女性董事比例 ● ● ●

国有控股企业 ⊗ ⊗ ⊗

女性领导者 ● ● ●

多元化程度 ⊗ ● ⊗

性别平等文化 ⊗ ● ●

市场化氛围 ⊗ ⊗ ●

财务绩效 ● ● ●

一致性 0． 966 7 0． 970 8 0． 990 7

原始覆盖度 0． 015 8 0． 012 5 0． 013 4

唯一覆盖度 0． 007 4 0． 005 5 0． 006 4

总体解的一致性 0． 968 0

总体解的覆盖度 0． 027 9
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3． 4 补充分析

上文归纳出四种不同的模式均能导致高程度

女性董事的产生，体现了“殊途同归”的效果． 在

此基础上，进一步分析不同的模式对企业财务绩

效会产生怎样的影响． 本研究以 2018 年的资产收

益率( ＲOA) 衡量企业的财务绩效水平，以企业是

否实施了“压力 + 氛围驱动型”模式、“压力 + 能

力驱动型”模式、“压力 + 需求驱动型”模式、“需

求 + 氛围驱动型”模式作为自变量( 实施相应模

式的样本设定为 1，未实施相应模式的样本设定

为 0) ，并将一些可能会对企业财务绩效水平产生

影响的变量作为控制变量，包括: 企业规模、企业

年龄、企业财务绩效、资产负债率、董事会规模、董

事会独立性、CEO 二元性． 采用普通最小二乘法

进行多元回归分析( 结果如表 8 所示) ，结果表明

“压力 + 氛围驱动型”模式、“压力 + 能力驱动型”
模式、“压力 + 需求驱动型”模式对企业财务绩效

均产生负向影响，但这种负向影响关系在 95% 和

90%的置信水平上均不显著，而“需求 + 氛围驱

动型”模式对企业财务绩效有显著正向影响( β =
0． 124，p = 0． 068) ． 这表明并非所有聘任女性董事

的模式都能够提高财务绩效． 那些在企业自身业务

发展的需求与良好的社会氛围的共同推动下聘任女

性董事的企业能够真正认识到女性董事的独特魅

力，将女性董事的加入视为提高企业管理能力的一

个重要抓手，因而能够实现财务绩效的显著提升．
表 8 不同条件组态对 t +2 期企业财务绩效的影响

Table 8 Ｒegression results between different configurations and corporate financial performance in period t + 2

变量 M1 M2 M3 M4

压力 + 氛围驱动型
－ 0． 062

( 0． 813)

压力 + 能力驱动型
－ 0． 070

( 0． 764)

压力 + 需求驱动型
－ 0． 046

( 0． 620)

需求 + 氛围驱动型
0． 124 +

( 1． 826)

企业规模
0． 196 0． 196 0． 196 0． 197

( 1． 178) ( 1． 175) ( 1． 177) ( 1． 183)

企业年龄
0． 000 0． 000 0． 000 0． 000

( 0． 292) ( 0． 203) ( 0． 285) ( 0． 243)

财务绩效
0． 863＊＊＊ 0． 865＊＊＊ 0． 867＊＊＊ 0． 871＊＊＊

( 4． 515) ( 4． 539) ( 4． 558) ( 4． 563)

资产负债率
－ 0． 115 － 0． 114 － 0． 112 － 0． 112

( － 1． 423) ( － 1． 414) ( － 1． 397) ( － 1． 387)

董事会规模
0． 004 0． 004 0． 004 0． 004

( 1． 018) ( 0． 983) ( 1． 059) ( 1． 095)

董事会独立性
0． 124 0． 126 0． 126 0． 117

( 0． 941) ( 0． 960) ( 0． 959) ( 0． 894)

CEO 二元性
－ 0． 040 － 0． 039 － 0． 040 － 0． 039

( － 0． 803) ( － 0． 768) ( － 0． 789) ( － 0． 772)

常数
0． 002 0． 003 － 0． 001 0． 001

( 0． 021) ( 0． 032) ( － 0． 018) ( 0． 016)

观测值 994 994 994 994

行业固定效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ2 0． 141 0． 141 0． 140 0． 141

注: + p ＜ 0． 10，* p ＜ 0． 05，＊＊p ＜ 0． 01，＊＊＊ p ＜ 0． 001 ( two-tailed tests) ; 括号内为 t 值．
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4 结束语

4． 1 研究结论

近年来，随着越来越多的女性进入企业高层

职位，企业界和学术界开始关注女性高管在企业

战略决策中可以发挥哪些作用． 然而，企业为何要

聘任女性进入公司董事会这一基础性话题，却没

有引起足够的重视． 鉴于女性董事的加入对董事

会 的 任 命 和 公 司 战 略 决 策 会 产 生 多 方 面 的 影

响［1］，它关系到企业的长远发展，因此探究企业

聘请女性董事的影响因素是非常重要的研究话

题． 本研究采用 fsQCA 方法，基于 AMC 理论框

架，分析中国上市公司聘任女性董事的驱动因素

组态． 研究发现 5 种不同的路径均可以导致高程

度女性董事的发生，这 5 种组态可以归类为四种

模式: 1) 压力 + 氛围驱动型; 2 ) 压力 + 能力驱动

型; 3) 压力 + 需求驱动型; 4) 需求 + 氛围驱动型．
本研究发现在众多因素中，女性领导者和行业平

均女性董事比例以不同的程度出现在所有的模式

之中，它们对促进企业聘请女性董事起到了重要

推动作用．
4． 2 理论贡献

1) 本研究以 AMC 理论框架为基础，探索 7 个

关键条件的共同作用对中国企业聘请女性董事的

影响关系，整合了制度理论、资源依赖理论、资源

基础理论三大主流理论对企业聘用女性董事问题

的研究． 本研究的研究发现这三种理论之间存在

着部分替代性，即只需要满足制度理论与资源依

赖( 或资源基础观) 理论背后的驱动机制就能解

释高程度女性董事的产生． 本研究不仅弥补了现

有的单一层面、单个理论对企业聘用女性董事影

响因素解释力的不足，同时丰富了 AMC 理论框架

在公司治理领域中的应用，同时也为这三种理论

的整合应用做出了有益的探索．
2) 本研究率先将 QCA 方法引入到女性董事

的研究中，不仅提供了一个整体且系统地了解企

业聘任女性董事动机的视角，而且为该领域的研

究提供了新的方法论的工具． 以往研究主要采用

多元线性回归模型来估计企业聘任女性董事的影

响因素． 这种方法很常见，也具备一定的优点，但

它对于理解某一项组织决策背后的动因却存在着

天然的局限性，其主要原因在于它有意或无意地

忽视了这样一个事实: 企业的管理决策是综合考

虑多重因素的结果; 或者说多重因素同时并发引

致了某一管理决策的形成． 本研究采用的 QCA 方

法是以集合论和布尔运算作为方法论，探究多个

前因条件的不同组合如何诱引高 /非高程度的结

果变量的发生，能够较好地克服多元线性估计模

型所存在的不足，并避免内生性的困扰． 因此，本

研究为未来战略公司治理领域的研究提供了一种

新的方法论参考．
3) 本研究植根于中国情境，以中国上市公司

作为研究对象，对新兴经济体中的企业聘任女性

董事的动因进行了深入研究． 关于女性董事研究

的高水平文献大多是在西方发达国家的情境下开

展的，中国情境下探讨该话题的文献少之又少．
本研究以中国上市公司为研究对象，发现企业股

权性质、性别平等文化和市场化氛围是中国上市

公司聘任女性董事的重要前因． 本研究为中国情

境下企业聘任女性董事提供了合理的解释，拓宽

了女性董事动因研究的应用情境．
4． 3 实践启示

本研究结果对企业管理实践和政府相关部门

有重要启示意义．
1) 对于中国企业而言，外部压力( 包括同行

业内的竞争压力、规模大的企业所引起的社会公

众关注的压力) 是企业决定是否聘任女性董事的

重要因素之一． 因此，政府部门应该采取更大的力

度来开展性别平等理念的宣传，帮助公众树立性

别平等的意识． 与此同时，政府部门也应建立健全

相关法律政策，大力推动企业实施“性别平权”的

政策，并对构成性别歧视的企业依法给予惩处，通

过媒体曝光，加大企业性别歧视的成本．
2) 在知识经济时代，政府或企业要勇于打破

现代社会中给女性所设定的“职业天花板”，引导

社会公众消除对女性持有的刻板印象，正视女性

的才华和优势，给予女性充分的空间和舞台来展

示自身的能力． 只有这样女性领导力才能发挥出

更大的作用，帮助企业获得竞争优势，促进企业可

—48— 管 理 科 学 学 报 2024 年 6 月



持续发展，更好地形成女性群体与企业“双赢”的

局面．
4． 4 研究不足与展望

本研究还存在一些不足之处． 1) 未来研究可

以从企业成长、企业生命周期等视角来探究上市

公司聘请女性董事的组态效应如何随着企业所处

阶段的不同而变化，并与静态视角下企业聘请女

性董事的多重诱因进行比较; 2) 未来研究可以将

QCA 与其他研究方法相结合，以更多规模类型

企业为样本，全方位阐释企业聘请女性董事的

诱发机制; 3 ) 尽管本研究以 AMC 理论框架为基

础，分析涵盖了 7 个重要的前因条件，但考虑到

企业聘请女性董事的驱动机制的因果关系复杂

性，仍可能存在一些其他未被纳入的前因条件．
未来研究可以对其他可能的影响因素做更进一

步的探讨．
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Why do public-listed companies hire“her”to join the board? From the con-
figuration perspective of fuzzy-set qualitative comparative analysis

XUE Shan1，CHEN Hong-hui2，WU Jin-tao2*
1． School of Economics and Management，Northwest University，Xi’an 710127，China;

2． School of Business，Sun Yat-sen University，Guangzhou 510275，China

Abstract: Given the increasing presence of female directors in firms，the roles they play in leading firms’de-
cision-making have attracted extensive attention． However，little is known about why firms choose to appoint
female directors at boards． Based on the framework of awareness-motivation-capability( AMC) ，this paper em-
ploys fuzzy-set qualitative comparative analysis method． This research investigates the configuration effects of
seven congruent factors，including industry female director ratio，female leader，diversification，gender equali-
ty culture，regional marketization，financial performance，as well as their causal complex mechanisms on the
appointment of female directors． The results suggest that the driving mechanisms behind the presence of a high
number of female directors can be categorized into four types: “pressure and atmosphere driver”，“pressure
and capability driver”，“pressure and desirability driver”and“desirability and capability driver”． Further，
female leaders and industry female director ratio are critical driving factors． There is an asymmetric causal re-
lationship between the mechanisms of high-degree female directors and those of non-high-degree female direc-
tors．
Key words: female directors; fuzzy-set qualitative comparative analysis ( fsQCA) ; AMC model
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