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社會責任公司有較高的股票報酬嗎 

張元 

摘要 

本文分析獲選為天下雜誌最佳企業公民之 30 家上市公司的股票報酬，

評估這些公司在評等結果公佈日附近的短期宣告效果，以及長期股價

表現是否較那些未入選的公司要來得好。實證結果發現，30 家公司

在評等結果公佈日當天的平均異常報酬，以及公佈日前數日、公佈日

後數日的累積平均異常報酬並不顯著，而就長期股票報酬而言，30 家

公司的表現並沒有比未入選的其他公司要來得好。這個現象，即使是

透過重新建構與入選公司特性變數相類似的未入選公司配對樣本，或

是考量投資報酬率的風險，仍未有明顯的改變。因此我們的結論是，

不論是短期或是長期，最佳企業公民之 30 家公司的投資人或股東，

並無法獲得較高之投資報酬，因此善盡企業社會責任的好公司不一定

是個好的投資標的。 
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