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媒体治理与企业社会责任
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（１．华南理工大学工商管理学院；２．中南大学商学院）

　　摘要：以沪市上市公司为样本，基于利益相关者理论，在综合采用熵权法度量企业社会责
任的指标权重与指数法测算企业社会责任的基础上，研究了媒体监督对企业社会责任的影响，
并考察了政府干预与行业特征在影响媒体治理效应方面的作用。研究发现：①媒体监督对上
市公司的社会责任有显著的正向影响，并且相较于一般性的报道，媒体的负面报道在其中起到
的作用更为显著；②考虑到广告、声誉等经济动机，媒体监督对企业社会责任的影响在竞争性
行业、环境高敏感性行业以及消费者高敏感性行业中表现得更加显著；③在地方政府干预程度
较高的地区，媒体在督促企业履行社会责任方面的监督作用会弱于市场化程度高的地区。
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１　研究背景

改革开放之后，我国的国民经济得到了快
速发展。然而，中国企业在迅速崛起的同时往
往忽视了其在追逐自身利润最大化的过程中对

社会造成的危害，这使得我国在经历了２０多年
的经济高速增长后，不得不面对企业短期行为
带来的负面影响，诸如食品安全、环境污染、员

工权益缺失、生产安全隐患等问题严重制约了
我国经济的可持续发展。随着经济全球化的深
入，国内外各界对中国企业的期望不断提高，使
得中国企业在履行社会责任方面承受了越来越

大的压力。能否达到一定的社会责任绩效将成
为中国企业在国际市场中是否具有竞争力的一

个重要衡量因素［１］。
履行社会责任对中国企业而言是不可回避
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的一个问题。尽管许多企业对此展开了积极的
行动，政府关于社会责任的法律法规也在逐步

完善，但是，中国这样的转型经济国家，相关法

律基础薄弱、法制建设不可能一蹴而就、执法效
率低下，通过单一的法律途径督促企业履行好

社会责任之效果并不理想。ＤＹＣＫ等［２］开拓了
法律外制度在公司治理中的应用研究，为一些

法律制度相对不完善的国家如何利用这些替代

机制来积极改进本国现阶段的公司治理提供了

重要依据，也为如何监督企业履行好社会责任

提供了一条新思路。在这些法律外制度中，媒

体的公司治理作用获得了广泛的重视。作为现
代经济生活中最主要的信息中介机构，媒体不

仅是解决信息不对称问题的有效渠道，同时也

是重要的社会监督机构，它被视为独立于立法、

司法和行政之外的“第四方权力”［３］。媒体的舆

论监督与信息传递功能使得媒体能成为推进企

业社会责任发展的重要压力，但是，目前对于企
业社会责任的研究，多数基于传统公司治理的研

究框架，忽视了诸如媒体的法律外制度的作用。

在中国特殊的制度背景下，媒体能否真正
起到应有的治理效应？ＪＡＮ 等［４］、ＢＥＳＬＥＹ
等［５］认为，媒体在信息传播的过程中，基于自身
利益的考虑，其释放的信息具有特质性且有偏

差，这种偏差可能来自于媒体相互竞争的需要，

也可能是迫于政府干预的压力。一个有着充分
竞争的媒体市场环境，不被少数利益团体控制

的媒体所有权结构，以及国家对新闻自由的法

律保护，是减少媒体寻租和政府干预、发挥媒体
公司治理作用的关键。中国作为转型经济国

家，由于特殊的媒体环境和政府在社会经济中

的强势主导地位，媒体报道的独立性和客观性
可能不甚理想［６］。那么，政府干预对媒体的治

理作用起到了何种程度的影响？同时，由于各

个行业都具备各自的特点，它们在社会与环境
问题上所面临的公众压力会有所差别，使得不

同行业的企业受到了不同程度的媒体关注，此

时媒体对企业社会责任的作用是否会因行业的

差异而变化？

２　理论分析与研究假设

２．１　媒体对企业社会责任的影响

学术界普遍认为媒体作为一种法律外治理

机制，可在一定程度上弥补司法保护的不足，对

公司的行为进行有效的外部监督，以督促企业改

善公司治理环境，包括媒体披露可迫使公司纠正
违规行为、促使董事会改善效率、提高投资者所

能获得的信息质量、降低交易的信息风险等［７～９］。

那么，媒体报道对中国上市公司社会责任

的履行情况会产生什么样的影响力呢？本研究

认为，企业的社会责任关系到其所有利益相关

者的切身利益，如果不能良好的履行，最终不仅
损害企业自身利益，也有损社会财富，同时，这

也在一定程度上反映了企业在公司治理中的缺

陷［１０］。媒体报道能够形成一种“盯住效应”，即
被报道的公司将会成为社会舆论关注的焦

点［１１］。被媒体关注较多的公司管理层在自利性
动机驱动下，在企图做出损害利益相关者权益

的行为时，其违规行为被社会大众识破的概率

相对于那些未引起媒体关注的公司要大得

多［１２］。此时，管理层面临的不仅是自身的声誉

可能遭受巨大损失，且由于媒体的持续报道更
可能引来行政机构的关注与调查，企业在经营

绩效受到打击的同时，也面临着行政处罚的可
能。管理层摆脱困境的最佳对策就是自觉履行

好社会责任，并积极树立正面形象［１３］。

此外，企业做出损害利益相关者的行为在
很大程度上是依仗自己的绝对信息优势，他们

坚信即使自己存在着违规行为，也能很好地被
掩盖住［７］。作为信息的传播者和扩散者，媒体

的报道有助于降低市场的信息不对称性，相对
透明的环境使得上市公司经营运作背后潜在的

“危机”或“黑洞”更有可能被社会大众所悉知，

从而不再轻易做出损害公众利益的行为［１４］。基
于此，提出如下假设：

假设１　媒体对上市公司的报道数量越
多，关注度越高，企业社会责任履行情况越好。

２．２　政府干预对媒体治理的影响

尽管媒体被视为一种重要的社会监督机

构，但是也有学者对媒体能否在公司治理的监

督中起到有效作用提出质疑。由于媒体与公众
的信息具有非对称性，一个有影响力的媒体不

仅有能力，而且有动力与相关各方达成私下交

易，以期因不揭露负面信息而从中获得好处，这
种媒体的寻租行为无疑将会损害社会福利和社

会效率［１５］。对政府而言，一方面出于通过保护
当地上市公司以达到提升地方经济收入的目

的；另一方面考虑到媒体对某些重大事件的报
道很有可能造成社会的恐慌与不安定，从而影

响到地方的稳定，因此，政府通常会凭借自己所

拥有的监管权，采取各种手段对媒体进行管制。

尽管媒体的话语权与传播信息的公共产品性质

两方面的因素成为引入政府监管的理由，但是政
府的过多干预又会影响到媒体的独立性，从而带
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来其他一些问题。例如，政府通过与投其所好的
媒体勾结，向媒体提供补贴、颁布诽谤法和进行

新闻审查等方式来实现向媒体寻租的目的［１６］。

受资源禀赋、地利位置、文化传承和国家政

策等方面的影响，中国各地区在政府干预程度
等方面存在较大的差异［１７］。在市场化程度越低

的地区，上市公司在保证地方税收、提升地方就

业率方面越是占据了举足轻重的地位，是地方
财政的支柱，地方政府对其保护意识就越强烈。

当这些上市公司遭遇媒体负面报道的压力时，

政府干预媒体的可能性就大大增强，迫使媒体

按照政府意愿进行报道［１８］。这在很大程度上扭
曲了媒体的舆论监督功能，削弱了媒体对督促

企业履行社会责任的积极效应。基于此，提出

如下假设：

假设２　 地方政府干预越为严重的省份或

地区，媒体关注对上市公司社会责任的影响越
弱。

２．３　行业特征对媒体治理的影响

履行社会责任是需要付出成本的，对于垄
断性行业而言，考虑到企业本身具有强大的话

语权，它们积极履行社会责任的经济动机就会
明显不足，即使媒体的报道会起到一定的督促

作用，但是因其拥有垄断性地位，媒体的监督效

用并不会那么明显［１９］；而对于试图通过良好的
履行社会责任来获得公关、广告和声誉效应等

经济目的的竞争性行业来说，竞争程度越是激
烈，市场化的导向作用将更加明显，社会责任所

产生的声誉效应与竞争优势也就越大，此时企

业积极履行社会责任的经济动机就会更加强

烈［２０］。在竞争激烈的行业中，媒体的正面报道

能有效帮助企业争取更大的竞争优势，从而使
得企业更愿意履行社会责任，形成良性循环；而

来自媒体的负面报道则迫使其自觉履行好应尽

的社会责任，以期能改善企业的声誉，扭转企业

在社会公众心目中的负面形象，否则只会加快

企业被淘汰的速度［２１］。基于此，提出如下假设：

假设３　公司所处行业的竞争性越大，媒

体关注对上市公司社会责任的影响越强。

从社会可视度来看，当公司产品与消费者

之间的距离越近时，公司品牌就越有可能被普

通公众所熟悉，公司的社会可视度也就越高，伴
随着消费者敏感性的增加，企业履行社会责任

的外部压力也会逐渐加大［２２］；同样，环境高敏感
性的行业，如采掘业和化工业，通常都是对环境

影响较大的行业，一旦出现问题，对整个社会造
成的危害是巨大的，出于环境和产品安全的考

虑，环境高敏感性行业比其他行业在环境责任
方面承受的社会压力也会更大［２３］。由此，环境

敏感性或消费者敏感性越高的公司，受到的媒
体关注度越强，这种来自社会大众的高度关注

会迫使公司在履行社会责任方面更加积极与谨

慎，以期通过良好的履行社会责任来树立企业
的正面形象，维护企业声誉并获得更大的经济

利益。基于此，提出如下假设：

假设４　环境敏感性越高的公司，媒体关
注对企业社会责任的影响越强。

假设５　消费者敏感性越高的公司，媒体

关注对企业社会责任的影响越强。

３　研究模型与变量测量

根据前面的理论分析，由下列模型检验媒

体关注度对企业社会责任的影响

Ｃｉ，ｔ ＝α０＋α１Ｍｉ，ｔ－１＋α２ＧＯｉ，ｔ ＋α３Ｓｉ，ｔ＋

α４Ａｉ，ｔ＋α５Ｌｉ，ｔ＋α６Ｒｉ，ｔ－１＋α７ＧＲｉ，ｔ ＋ε。 （１）

　　另外，为了检验媒体关注度与企业社会责

任之间的关系是否受到政府干预与行业特征的

影响，在式（１）的基础上加入了政府干预与媒体

关注度的交互项、各行业特征与媒体关注度的

交互项，构建式（２）～式（５）：

Ｃｉ，ｔ ＝β０＋β１Ｍｉ，ｔ－１＋β２Ｉｉ，ｔ－１＋β３Ｍｉ，ｔ－１×Ｉｉ，ｔ－１＋

β４ＧＯｉ，ｔ ＋β５Ｓｉ，ｔ＋β６Ａｉ，ｔ＋β７Ｌｉ，ｔ＋β８Ｒｉ，ｔ－１＋

β９ＧＲｉ，ｔ ＋ε； （２）

Ｃｉ，ｔ ＝γ０＋γ１Ｍｉ，ｔ－１＋γ２Ｈｉ，ｔ－１＋γ３Ｍｉ，ｔ－１×Ｈｉ，ｔ－１＋

γ４ＧＯｉ，ｔ ＋γ５Ｓｉ，ｔ＋γ６Ａｉ，ｔ＋γ７Ｌｉ，ｔ＋γ８Ｒｉ，ｔ－１＋

γ９ＧＲｉ，ｔ ＋ε； （３）

Ｃｉ，ｔ ＝λ０＋λ１Ｍｉ，ｔ－１＋λ２Ｅｉ，ｔ－１＋λ３Ｍｉ，ｔ－１×Ｅｉ，ｔ－１＋

λ４ＧＯｉ，ｔ ＋λ５Ｓｉ，ｔ＋λ６Ａｉ，ｔ＋λ７Ｌｉ，ｔ＋λ８Ｒｉ，ｔ－１＋

λ９ＧＲｉ，ｔ ＋ε， （４）

Ｃｉ，ｔ ＝ω０＋ω１Ｍｉ，ｔ－１＋ω２ＣＯｉ，ｔ－１＋ω３Ｍｉ，ｔ－１×
ＣＯｉ，ｔ－１＋ω４ＧＯｉ，ｔ ＋ω５Ｓｉ，ｔ＋ω６Ａｉ，ｔ＋

ω７Ｌｉ，ｔ＋ω８Ｒｉ，ｔ－１＋ω９ＧＲｉ，ｔ ＋ε。 （５）

式中，Ｃｉ，ｔ 为ｉ公司第ｔ年的社会责任评分；

Ｍｉ，ｔ－１、Ｉｉ，ｔ－１、Ｈｉ，ｔ－１、Ｅｉ，ｔ－１、ＣＯｉ，ｔ－１ 分别表示ｉ公司第

ｔ－１年的媒体关注度、地方政府干预度、行业
竞争程度、环境敏感性及消费者敏感性程度。此
外，本研究还设置了一些控制变量：ＧＯｉ，ｔ 表示ｉ
公司第ｔ年的所有权性质，国有企业为１，非国
有企业设为０；Ｓｉ，ｔ代表ｉ公司第ｔ年的规模，用
总资产的自然对数表示；Ａｉ，ｔ 表示ｉ公司第ｔ年
的上市年份；Ｌｉ，ｔ为ｉ公司第ｔ年的资产负债率；

ＧＲｉ，ｔ 为ｉ公司第ｔ年的成长性，用营业收入增长
率，即（第ｔ年营业额－第ｔ－１年营业额）／第ｔ

－１年营业额表示；Ｒｉ，ｔ－１为ｉ公司第ｔ－１年的盈
利能力，用（第ｔ－１年的净利润／第ｔ－１年的
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股东权益）表示。

３．１　被解释变量：企业社会责任
本研究根据 ＣＡＲＲＯＬＬ［２４］和 ＭＡＩＧＮＡＮ

等［２５］对企业社会责任和利益相关者的定义，结
合我国实际，将企业社会责任细化为股东和债

权人、员工、消费者、政府和社区、商业伙伴以及
环境６个一级指标，然后构建出相应的二级指
标１９个，再进一步细分为４０个三级指标，企业
社会责任指标体系见表１。

表１　社会责任指标体系

目标层 准则层 实施层

员工 安全生产与职业健康 工作环境安全与保障／定期体检与职业病防范
薪酬与福利 执行最低工资收入情况／文化生活状况／社保支付率
员工培训 员工培训与职业发展计划

平等与满意度 平等雇佣与晋升机制（包括对女性、少数民族、残疾人士等的雇佣）／员工满意度
消费者 产品或服务质量 价格与质量相符／产品使用过程中消费者的安全性／营销宣传真实性

售后服务 售后服务体系建立及实施情况／保护客户信息
产品创新 产品研发创新情况

政府和社区 社会贡献 按时足额纳税／增加就业机会／禁用童工／社会捐赠比例／建立公益基金或基金会
社区服务 社区科教文卫支出率／员工志愿者

投资者 资本增值与还贷 每股收益增长率／现金股利分配率／按时偿还债务
信息披露 财务账目真实性／信息披露完整性和及时性

中小股东权益保护 投资者抱怨处理机制／禁止内部交易机制
供应商 合同履行 按时提供符合合同规定的产品或服务／按时足额支付货款

知识产权 保护供应商的知识产权

公平竞争 合理的采购以及定价机制／公平、公正地对供应商进行评价和选择
环境 资源节约 年度资源消耗总量（包括原材料、水、能源消耗等）

降污减排 污染物达标排放率

环境管理 环境管理方针及成效／环境技术开发情况／绿色采购／选择清洁运输方式
循环发展 “三废”回收、综合利用率

　　为了度量上市公司的社会责任水平，在构
建上述指标体系的基础上，本研究采用指数法
对企业社会责任进行评分，具体过程如下：①如
果公司在社会责任报告、年报或官网中披露任
一社会责任三级指标的有关内容，其中若企业
对某一项指标提供详细的评价标准或量化的数

据资料，则该指标取值为２；若企业对某项指标
仅进行了简单的定性描述，则该指标取值为１；

没有披露该项信息取值则为０。②根据人民网
和新华网等权威媒体和政府相关网站对企业社

会责任的报道，对上述企业社会表现赋值进行
调整，如果公司曾出现社会责任方面的负面报
道，那么其该方面的社会表现赋值减１；如果出
现重大社会责任缺失事件，则减２。③根据各
项指标的重要性，运用熵权法确定各项指标的
权重，并通过加权平均，分别得到各企业对投资
者（ＣＳＨ）、员工（ＣＳＴ）、消费者（ＣＣＳ）、供应商
（ＣＢＰ）、政府与社区（ＣＣＭ）、环境（ＣＥＮ）的责任指
数以及总社会责任指数（ＣＴ）。

３．２　解释变量
（１）媒体关注度 （Ｍ１、Ｍ２）　采用“１＋媒体

报道次数”的自然对数来衡量企业的媒体关注
程度 （Ｍ１）。考虑到媒体的负面报道一般是对
上市公司存在的某种问题或不正当行为进行批

评，最能引起社会的反响，相较于非负面报道，

负面报道的监督作用应更为明显。为此，本研

究进一步增加一个媒体关注指标，以“１＋媒体
负面报道次数”的自然对数来衡量媒体的监督
效应 （Ｍ２）。报纸媒体对公司新闻报道的标题
或内容中含有明显的质疑或批评的词语的报道

为负面报道，并且对利用可靠证据明确向社会
大众展示企业存在的问题的报道，即便报道采
用的是中性化的语言，仍将其视为负面报道。

（２）地方政府干预度 （Ｉ）　采用樊纲等［１７］

提供的各地区“减少政府对企业的干预”指数来
衡量各地区的政府干预程度，该指数越大，表示
该地方的市场化程度越高，而地方政府的干预
程度越轻微。

（３）行业竞争程度 （Ｈ）　借鉴山立威等［２２］

的研究，以行业 Ｈｅｒｆｉｎｄａｌ指数来度量行业垄断
（竞争）程度。将每年每个行业的每个公司的营
业收入除以该行业所有公司当年的营业收入总

和得到百分比，再将百分比的平方按行业每年
进行加总即为各行业的 Ｈｅｒｆｉｎｄａｌ指数，其值越
大，表示行业的垄断程度越高，竞争越不激烈。

（４）消费者敏感性（ＣＯ）　结合国内外相关
文献，以证监会公布的行业代码为准，确定以下
为消费者高敏感性行业：饮料（Ｃ０）、服装及其
他纤维制品制造业（Ｃ１３）、日用化学产品制造
业（Ｃ４３７０）、日用橡胶制品业（Ｃ４８３０）、日用塑
料杂品制造业（Ｃ４９３０）、日用电子器具制造业
（Ｃ５５）、汽车制造业（Ｃ７５０５）、摩托车制造业

·５７０１·

媒体治理与企业社会责任———徐　珊　黄健柏



（Ｃ７５１０）、自行车制造业（Ｃ７５１５）、日用电器制
造业（Ｃ７６２０）、钟表制造业（Ｃ７８２５）、铁路运输
业（Ｆ０１）、公路运输业 （Ｆ０３）、水上运输业
（Ｆ０７）、航空运输业（Ｆ０９）、通信服务（Ｇ８３、

Ｇ８５、Ｇ８７）、零售业（Ｈ１１）、食品、房地产业（Ｊ）、

社会服务业（Ｋ）、传播与文化产业（Ｌ），属于上
述行业的上市公司取值１，否则取值０。

（５）环境敏感性（Ｅ）　将下列行业定为环
境敏感性行业：林业（Ａ０３）、采掘业（Ｂ）、造纸业
（Ｃ３１）、石油天然气制造业 （Ｃ４１）、化工业
（Ｃ４３）、钢铁和其他金属业（Ｃ６）、电力、煤气和
水的供应业（Ｄ），属于上述行业内的公司取值

１，其余公司则取值０。

４　实证检验结果及其分析

４．１　样本选择与描述性统计分析
本研究以上证所的上市公司为研究样本，

利用２０１０～２０１１年关于上市公司的社会责任
数据、媒体报道数据和相关财务数据，其来源如
下：①企业社会责任的数据。来源于２０１０～
２０１１年上证所的上市公司发布的社会责任报
告、年报及其官方网站提供的信息。②媒体报
道的数据。本研究从中国知网（ＣＮＫＩ）的“中国
重要报纸全文数据库”中选择了８份最具影响
力的全国性财经日报作为媒体报道的来源，包
括《中国证券报》、《证券时报》、《证券日报》、《上
海证券报》、《中国经营报》、《经济观察报》、《２１
世纪经济报道》及《第一财经日报》。为避免可
能的内生性问题存在，采用上述报纸前１年内
有关该公司的所有新闻报道来衡量公司的媒体

关注水平，并使用 “主题查询”与“标题查询”两
种方式分别对样本公司的全称及简称进行搜

索。③上市公司其他财务、企业特征数据来自
国泰君安（ＣＳＭＡＲ）数据库。

同时，执行以下筛选程序：①剔除当年上市
公司的样本；②剔除金融保险业公司；③剔除某
项数据缺失的样本公司；④剔除样本期间内被

ＳＴ和ＰＴ的公司。经上述处理，最终获得５８６
家上市公司的研究样本。主要变量的描述性统
计结果见表２。

表２　变量的描述性统计

名称 均值 中位数 最大值 最小值 标准差

ＣＴ ０．９８９　 ０．９３６　 ２．３７１　 ０．２４４　 ０．２９０
ＣＳＨ ０．１１０　 ０．１００　 ０．９７５ －０．４６５　 ０．０９７
ＣＳＴ ０．０８７　 ０．０８４　 ０．２１３　 ０．００２　 ０．０４５
ＣＣＳ ０．１８６　 ０．１７６　 ０．３９３　 ０．０００　 ０．０７３
ＣＢＰ ０．０７１　 ０．０４６　 １．２４０　 ０．０００　 ０．０８５
ＣＣＭ ０．３９６　 ０．３８８　 ０．６６５　 ０．１８６　 ０．０７９
ＣＥＮ ０．１３９　 ０．１３９　 ０．２７３　 ０．０００　 ０．０６９
Ｍ１ ２．２２９　 ２．１９７　 ５．６１３　 ０．０００　 １．１７９
Ｍ２ ０．４６２　 ０．０００　 ４．６４４　 ０．０００　 ０．６５５
Ｅ　 ０．３６７　 ０．０００　 １．０００　 ０．０００　 ０．４８２
ＣＯ ０．５４３　 １．０００　 １．０００　 ０．０００　 ０．４９９
Ｉ　 ６．８８６　 ７．２００　 １０．０００　 ０．０００　 ２．５１５
Ｈ　 ０．０８２　 ０．０５１　 ０．３５３　 ０．０２４　 ０．０８１
ＧＯ ０．６７０　 １．０００　 １．０００　 ０．０００　 ０．４８３
Ｓ　 ２２．９１１　 ２２．６７４　 ２６．９５０　 １９．７５３　 １．３８５
Ａ　 １３．７０７　 １３．０００　 ３２．０００　 １．０００　 ４．７４９
Ｌ　 ０．５３３　 ０．５４９　 ０．９４４　 ０．０４７　 ０．１７９
Ｒ　 ０．１１０　 ０．０９８　 ０．５８０ －０．４３６　 ０．０９４
ＧＲ ０．２９２　 ０．２２５　 ６．９３８ －０．９５３　 ０．４８４

４．２　相关性分析
为保证结果的正确性，在进行多元回归之

前，本研究使用相关系数矩阵方法进行了共线
性检验（见表３）。由表３可见，相关系数比较
高的情况出现在媒体总关注度与媒体负面关注

度之间、媒体总关注度与环境敏感性之间、媒体
总关注度与消费者敏感性之间、媒体负面关注
度与政府对企业的干预度之间、媒体负面关注
度与企业规模之间、企业规模与资产负债率之
间，但这些系数都在０．５以下，因此自变量之间
不存在显著的多重共线性问题。

表３　研究变量的相关性检验

Ｍ１ Ｍ２ Ａ　 ＣＯ Ｅ　 ＧＯ ＧＲ Ｈ　 Ｉ　 Ｌ　 Ｒ　 Ｓ

Ｍ１ １．０００
Ｍ２ ０．４６５＊＊ １．０００
Ａ －０．１０５＊＊ －０．０１７　 １．０００
ＣＯ ０．２８８＊＊ ０．１９５＊＊ －０．１１３＊＊ １．０００
Ｅ　 ０．３４７＊＊ ０．１８５＊＊ －０．１５６＊＊ ０．０２９　 １．０００
ＧＯ －０．１８８＊＊ －０．１９３＊＊ ０．０６７ －０．２３８＊ －０．０３１　 １．０００
ＧＲ ０．０１３　 ０．０２９ －０．００１　 ０．０３０　 ０．０８２＊ －０．０２８　 １．０００
Ｈ －０．０５２＊＊ －０．２１７＊＊ ０．１１３＊＊ －０．０３５ －０．０３０　 ０．０６０＊ －０．０５０　 １．０００
Ｉ ０．０６７＊ ０．３１４＊＊ －０．１７９＊＊ ０．０５０＊ ０．０４２＊ －０．０６７　 ０．０５１ －０．０８９＊ １．０００
Ｌ　 ０．１７３＊＊ ０．１１４＊＊ －０．０５９　 ０．０２７　 ０．１４３＊＊ －０．０１３　 ０．０５２ －０．００４　 ０．０５３　 １．０００
Ｒ　 ０．０７１＊＊ ０．０４０＊＊ －０．１６２＊＊ ０．０５１＊ ０．０４４ －０．０５８＊ ０．０７７ －０．０６８＊ ０．０８２＊ ０．１２４＊＊ １．０００
Ｓ　 ０．０６０＊＊ ０．２５２＊＊ －０．２１１＊ ０．０４０＊ ０．０４４＊ －０．０４１　 ０．０６５ －０．２５３＊＊ ０．１７０＊＊ ０．３６８＊＊ ０．０６２＊ 　１．０００

注：＊＊、＊分别表示在１％、５％的统计水平上显著，下同。
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４．３　多元回归分析
（１）媒体关注与上市公司社会责任　本研

究利用式（１）检验媒体关注、政府干预及行业特
征对上市公司履行社会责任的影响（见表４）。

结果显示，因变量不论是总社会责任指数（ＣＴ），

还是各个分项的社会责任指数，媒体关注变量

Ｍ１、Ｍ２ 的回归系数均为正，且除去Ｍ１ 在ＣＢＰ为
被解释变量时不显著外，其余结果均通过了显
著性检验。这印证了媒体关注的“盯住效应”，

即只要企业越是备受媒体关注，不论是负面报
道还是其他非负面报道，它们越是容易成为舆
论关注的焦点，面对更大地暴露自己违规行为
的可能性，迫于压力，企业的社会责任履行情况
也会越好，该结果支持了假设１。此外，在比较

Ｍ１ 和Ｍ２ 的系数时，发现Ｍ２ 的系数均大于Ｍ１

的系数，且显著性水平也几乎都高于Ｍ１。这一
结果表明不同媒体报道的舆论监督作用是存在

差别的，相较于一般性的媒体报道，媒体的批判
性报道会对公司形象造成负面冲击，更容易引
发社会各界的关注，能在监督公司治理方面起

到更好的作用。

在各控制变量中，对因变量为总社会责任
指数而言，企业规模Ｓ、盈利能力Ｒ、成长性ＧＲ

的系数分别在１％或１０％的水平上显著为正，

企业年龄Ａ与政府控制ＧＯ 的系数则均在１０％
的水平上显著为负，而资产负债率Ｌ的结果并
不显著。可见，规模越大、盈利能力越强、成长
性越高的企业社会责任履行情况越好，这主要
是因为这类企业有能力有资本去更好地履行社

会责任；而企业的年龄与社会责任履行情况则
呈显著负相关关系。这可以从经济动机的角度
加以解释：年龄越短的企业，越有动机通过履行
社会责任来产生广告、声誉等效应；而成立时间
已经比较久的企业，这方面的动机就会减弱。

此外，还发现国有上市公司的社会责任履行情
况要显著低于非国有上市公司，这可能是由于
来自市场竞争、与政府的关系等方面的压力更
大，导致非国有上市公司在广告、声誉等方面的
社会责任经济动机要明显地强于国有上市公

司。
表４　媒体关注与企业社会责任的检验结果（Ｎ＝５８６）

因变量 ＣＴ ＣＳＨ ＣＳＴ ＣＣＳ ＣＢＰ ＣＣＭ ＣＥＮ

Ｍ１ ０．０１１＊＊＊ ０．００２＊ ０．００５＊＊ ０．００３＊ ０．００２　 ０．００５＊＊ ０．００９＊＊

（２．３７９） （１．８０５） （２．１０８） （１．８７６） （０．３９２） （２．２０８） （２．２６２）

Ｍ２ ０．０１９＊＊＊ ０．０２７＊＊＊ ０．０１１＊＊＊ ０．０１５＊＊＊ ０．０１２＊＊＊ ０．００７＊ ０．０１４＊＊＊

（５．３４８） （５．９３８） （５．７４４） （５．２８９） （３．１８７） （１．８２２） （４．９０９）

Ｓ　 ０．００５＊ －０．０１１＊＊＊ ０．００２　 ０．００３　 ０．００８＊＊＊ ０．０２４＊＊＊ ０．００１
（１．８３８） （－３．０５２） （１．５１９） （１．３９７） （２．８９７） （１１．６５４） （０．６６０）

Ａ －０．００５＊ ０．００１　 ０．００１ －０．００１ －０．００１ －０．００９＊＊＊ －０．００１
（－１．９２０） （１．２６１） （１．４５８） （－１．５４１） （－１．５８３） （－４．４４９） （－０．５７９）

ＧＯ －０．０１１＊ ０．０１３　 ０．００１ －０．００５ －０．０１１ －０．００９＊ －０．０２１＊＊＊

（－２．４２３） （１．３４６） （０．１５４） （－０．７７５） （－１．４５９） （－１．６５５） （－３．６７２）

Ｌ　 ０．０１４　 ０．００７ －０．０２２＊＊ ０．０１０ －０．００２ －０．００９　 ０．００２
（０．８２９） （０．３２２） （－２．５２１） （０．７７２） （－０．１２８） （－０．７３１） （０．１６７）

Ｒ　 ０．８４０＊＊＊ ０．６７９＊＊＊ ０．１６８＊＊＊ ０．３４１＊＊＊ ０．７９１＊＊＊ ０．２６０＊＊＊ ０．１８１＊＊＊

（１７．０３５） （９．６８４） （５．７４９） （７．７７０） （１４．２６６） （６．５００） （４．１６４）

ＧＲ ０．００２＊ ０．０３５＊＊＊ ０．００９＊＊＊ ０．０１４＊＊＊ ０．００３　 ０．００８＊＊ ０．００１
（２．２９８） （５．０３３） （３．３１４） （３．３１２） （０．５５１） （２．１１８） （０．２８４）

行业和年份 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 ０．４９９＊＊＊ ０．２６３＊＊＊ －０．０１３　 ０．１７４＊＊＊ ０．１９４＊＊＊ －０．１７０＊＊＊ ０．０５０
（８．０６３） （３．４０３） （－０．３８９） （３．６０７） （３．１８７） （－３．８５４） （１．０４６）

Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．６５３　 ０．３４７　 ０．５０８　 ０．５４４　 ０．４６５　 ０．６７３　 ０．４９９
Ｆ－ｓｔａｔｉｓｔｉｃ　 １２７．６７２　 ２５．３７３　 ４９．２５０　 ５７．０５４　 ４１．５７１　 ９８．４２９　 ４７．５８９

注：＊＊＊表示在１％的统计水平上显著，下同。

　　（２）政府干预对媒体治理的影响　利用式

（２）检验政府干预对媒体治理效应的影响（见表

５）。考虑到来自媒体的批评和质疑等更能对公

司形象造成负面冲击，使得上市公司受到来自

社会公众和监管部门的压力会更大，此时的测

试变量仅采用媒体负面报道指标 Ｍ２。由表５
可见，除去因变量为ＣＳＴ时Ｉ不显著外，在分析

其余因变量的情况下，Ｍ２ 和Ｉ的系数都显著为
正，交互项Ｉ×Ｍ２ 的系数也显著为正。此外，

Ｉ×Ｍ２ 的系数均比对应的 Ｍ２ 的系数要大。这

说明在地方政府干预越不严重的地区，媒体监

督在督促企业履行社会责任方面的作用大大增

强；反之，在地方政府干预比较严重的地区，媒

体的治理效应反倒减弱。从企业社会责任的总

·７７０１·

媒体治理与企业社会责任———徐　珊　黄健柏



指数来看，这一结果符合假设２的预期，即政府
干预对媒体治理效应的影响是负面的，政府干

预越严重，媒体越不能履行其舆论监督功能。

表５　政府干预对媒体治理效应的检验结果（Ｎ＝５８６）

因变量 ＣＴ ＣＳＨ ＣＳＴ ＣＣＳ ＣＢＰ ＣＣＭ ＣＥＮ

Ｍ２ ０．０１７＊ ０．０８２＊＊＊ ０．０１０＊＊ ０．０３０＊＊ ０．０４０＊＊ ０．００７＊ ０．０１１＊

（１．９６８） （３．８５８） （２．１２１） （２．２２６） （２．４２７） （１．６０５） （１．７７８）

Ｉ　 ０．０１１＊＊＊ ０．００６＊＊ ０．００２　 ０．００４＊＊ ０．００７＊＊＊ ０．００４＊＊ ０．００３＊

（５．１０８） （２．１９３） （１．５３５） （２．３９２） （３．４３１） （２．７４４） （１．８０９）

Ｉ×Ｍ２ ０．０２３＊＊ ０．１０８＊＊＊ ０．０３８　 ０．０４５＊ ０．４５０＊＊ ０．０１５＊ ０．０１６＊

（２．１１８） （４．３４４） （１．３５５） （１．９６４） （２．２８１） （１．８９１） （１．９５４）

Ｓ　 ０．０１２＊＊＊ －０．０１９＊＊＊ ０．００５＊＊＊ ０．０００ ０．００５＊ ０．２３３＊＊＊ ０．００７＊＊＊

（４．０８２） （－５．４５７） （３．５０６） （０．１０７） （１．８０３） （１２．０４８） （３．２４１）

Ａ －０．００１＊ ０．００１　 ０．００１＊ －０．００１ －０．００１＊ －０．００２＊＊＊ －０．００１
（－１．９５４） （０．８５６） （１．６９２） （－１．０２８） （１．８０３） （－４．７１２） （－０．７３３）

ＧＯ －０．０１７＊＊ ０．０１５　 ０．００２ －０．００８ －０．０１０ －０．００８ －０．０２４＊＊＊

（－２．２３５） （１．５９３） （０．５６９） （－１．３２８） （－１．３７１） （－１．６２０） （－３．８９７）

Ｌ　 ０．０１１　 ０．０１１ －０．０２２＊＊ ０．００５ －０．００６ －０．００６　 ０．００７
（０．６０９） （０．５２０） （－２．４６０） （０．４０８） （－０．３４３） （－０．５４０） （０．５２５）

Ｒ　 １．５０８＊＊＊ ０．５０８＊＊＊ ０．２１７＊＊＊ ０．４２４＊＊＊ ０．８７２＊＊＊ ０．２３４＊＊＊ ０．２５３＊＊＊

（２１．７８８） （６．９５５） （６．９９０） （９．１６３） （１５．３３７） （５．７２５） （５．３８７）

ＧＲ ０．００３　 ０．０３７＊＊＊ ０．０１１＊＊＊ ０．０１６＊＊＊ ０．００３　 ０．００８＊ ０．００１
（０．４４６） （５．２５３） （３．７１４） （３．６９０） （０．５４９） （１．９５４） （０．２８１）

行业和年份 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 ０．３８４＊＊＊ ０．４２１＊＊＊ －０．０６３＊ ０．１１３＊＊ ０．１３３＊＊ －０．１５８＊＊＊ －０．０６３
（６．１７５） （５．５６８） （－１．９４３） （２．３６２） （２．２５５） （－３．７２３） （－１．２９６）

Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．７４８　 ０．３１７　 ０．４６５　 ０．５１０　 ０．４５８　 ０．６７０　 ０．４３７
Ｆ－ｓｔａｔｉｓｔｉｃ　 １６２．０１６　 ２９．６８２　 ５５．６１５　 ６６．４８７　 ５４．０８３　 １３０．１３７　 ４９．５７７

表６　行业特征对媒体治理效应的检验结果

因变量　　 ＣＴ ＣＳＨ ＣＳＴ ＣＣＳ ＣＢＰ ＣＣＭ ＣＥＮ

式（３） Ｍ２ ０．０２６＊＊＊ ０．０１１＊ ０．０１２＊＊＊ ０．０１３＊＊＊ ０．００３　 ０．００６＊＊ ０．０３７＊

（４．１８９） （１．８０９） （３．８０３） （２．６８１） （０．４７１） （２．３３７） （１．７６１）

Ｈ －０．００９＊＊ －０．０３１＊＊ ０．０３４ －０．０３６＊＊ －０．０５５　 ０．００５ －０．００２＊＊

（－２．２０８） （－２．５９８） （１．５６３） （－２．１０３） （－１．３７１） （０．１７１） （－２．０７４）

Ｈ×Ｍ２ －０．００８＊ －０．００４＊ ０．０２７ －０．００４＊ －０．００７ －０．００４ －０．０２３＊

（－１．８９０） （－１．６３５） （０．９９４） （－１．９４４） （－０．１４２） （－０．１１４） （－１．７６７）

式（４） Ｍ２ ０．００１＊ ０．００２＊ ０．０１１＊＊＊ ０．００６＊ ０．００５　 ０．００７＊＊ ０．００５＊＊

（１．６２５） （０．１５９） （３．２３７） （１．８４５） （０．８３１） （２．１４１） （２．０６７）

Ｅ　 ０．０２７＊＊＊ ０．００７　 ０．００１　 ０．０１４＊＊ ０．００５　 ０．００８＊＊ ０．０３４＊＊＊

（３．４７７） （０．６９８） （０．１２５） （２．３２２） （０．６８３） （２．２１３） （５．９２６）

Ｅ×Ｍ２ ０．０２０＊＊＊ ０．０１３　 ０．０１９　 ０．００７＊ ０．００３　 ０．００９＊＊ ０．０３７＊＊

（３．０６４） （１．５６６） （１．４３１） （２．００７） （０．３２７） （２．４９５） （２．０５５）

式（５） Ｍ２ ０．００７＊ ０．００１　 ０．００２＊ ０．００２＊ ０．００６　 ０．００６＊ ０．００６＊

（１．６８４） （０．０９３） （１．６７５） （１．８０２） （０．６１８） （１．９０２） （１．９１４）

ＣＯ ０．０２３＊＊＊ ０．００２　 ０．０１４＊＊＊ ０．０１８＊＊＊ ０．００２　 ０．００６＊ ０．００１
（３．０８３） （０．２５９） （３．６７０） （３．２３６） （０．２７８） （１．９６１） （１．１７０）

ＣＯ×Ｍ２ ０．０１６＊ ０．０１４　 ０．０１１＊＊＊ ０．０１１＊ ０．００８　 ０．０１６＊＊ ０．００１
（１．８７３） （１．３９４） （２．６２０） （１．６８２） （０．９８９） （２．３２８） （１．０９９）

　　（３）行业特征对媒体治理的影响　式（３）～
式（５）分别用来检验行业的竞争程度、环境敏感

性和消费者敏感性是否会对媒体在社会责任履

行中的监督作用产生影响，同上对式（２）的检验

分析，此时采用媒体负面报道指标Ｍ２。为方便

对比，表６省去了对式（３）～式（５）的常数项与

控制变量的回归结果，分别只显示了各个模型

的交叉项。

从分析结果可见，媒体对督促企业履行股

东、消费者以及环境责任方面的作用在竞争性

行业中表现得更为显著，而在企业履行其他利

益相关者的社会责任时，媒体的监督作用并不

明显地受行业竞争性的影响。然而，从社会责

任总体履行情况来看，越是竞争激烈的行业，媒

·８７０１·
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体的监督也越能发挥其应有的效应，这与假设

３的预期一致。

通过对式（４）的交互项进行分析可以发现，

从总的企业社会责任来看，媒体能发挥的监督
效果在环境敏感性越高的行业中愈加显著。在
企业履行对消费者、政府和社区、环境的责任
中，媒体的监督也受到企业环境敏感性的影响。

这一结果符合假设４的预想。

式（５）的回归结果显示，除去在企业履行对
股东、供应商以及环境的责任中媒体的治理效
应不显著受消费者敏感性的影响外，其余情况
下，媒体的监督在消费者敏感性越高的行业中
发挥的作用将会越大，假设５得到验证。

４．４　稳健性检验
为进一步检验结果的可靠性，本研究从以

下几方面对上述结果进行稳健性测试：①回归
结果显示，Ｉ、Ｈ、Ｅ、ＣＯ 都会对因变量造成一定

的影响，将它们放在多个方程中分别进行回归

可能会造成因为变量遗漏而带来的内生性问

题。由此，采用逐步回归法，将自变量与相关交
互项放到同一模型中进行回归，最终结果见表

７；②尽管在回归中控制了行业和年份，但将同
一公司不同年份的数据作为多个独立的样本个

体可能会带来对ｔ值的高估，鉴于此，采用Ｆａ－
ｍａ－Ｍａｃｂｅｔｈ分步回归法对表４、表５和表６中
的检验结果重新进行回归，结果见表８，限于篇
幅，在此仅列出主要研究变量的回归结果；③考
虑到媒体报道的监督作用可能仅存在一个较短

的期间，具备一定的时效性，为此，本研究尝试
将媒体的报道区间缩短至前６个月内的报道数
量作为媒体关注的度量指标，重新进行相应的
回归；④为消除极端值的影响，将相关变量按两
端各１％的标准进行了缩尾处理后重新回归。

在这些稳健性检验中，主要研究结论都没有发
生显著变化。限于篇幅，仅列出前两项稳健性
检验的结果。

表７　逐步回归法的检验结果（Ｎ＝５８６）

因变量 ＣＴ ＣＳＨ ＣＳＴ ＣＣＳ ＣＢＰ ＣＣＭ ＣＥＮ

Ｍ２ ０．０１０＊ ０．１０１＊ ０．０１７＊＊ ０．０２７＊＊ ０．０２１＊ ０．００９＊ ０．０１３＊

（２．００３） （１．８２５） （２．５３９） （２．２１５） （１．８２５） （２．００３） （１．９０３）
Ｉ　 ０．０２４＊＊＊ ０．０１０＊＊ ０．００５＊ ０．００６＊＊ ０．００５＊＊＊ ０．００３＊＊ ０．００４＊＊

（５．３２７） （２．２０３） （１．９２５） （２．６３８） （２．９２５） （２．５３７） （２．１３８）
Ｈ －０．００７＊ －０．０２５＊ －０．０４２＊＊ －０．００４＊＊

（－１．８９２） （－１．８９８） （－２．２０５） （－２．３５０）
Ｅ　 ０．０３１＊＊＊ ０．０１０＊ ０．０１０＊＊ ０．０４１＊＊＊

（３．８２４） （１．９０２） （２．４６７） （６．８８３）
ＣＯ ０．０１１＊＊ ０．００９＊＊ ０．０２６＊＊＊ ０．００６＊

（２．６３３） （２．５２５） （３．３３７） （１．８９２）
Ｉ×Ｍ２ ０．０１７＊＊ ０．０７６＊＊ ０．０５２＊ ０．０３９＊ ０．３７６＊＊ ０．０１６＊ ０．０１７＊

（２．００９） （２．６３７） （１．７５１） （１．８３８） （２．００９） （１．９２２） （２．００４）
Ｈ×Ｍ２ －０．００８＊ －０．００６＊ －０．００２＊ －０．０３１＊＊

（－１．９０１） （－１．７５７） （－１．７２３） （－２．１８２）
Ｅ×Ｍ２ ０．０２６＊＊＊ ０．００７＊ ０．００５＊ ０．０４０＊＊

（２．９９４） （１．８８５） （１．９６２） （２．３３０）
ＣＯ×Ｍ２ ０．００９＊ ０．００５＊ ０．０１３＊ ０．０１９＊＊＊

（１．７３７） （１．８２５） （１．７０９） （２．６８９）
Ｓ　 ０．０２０＊＊＊ －０．０２５＊＊＊ ０．０１１＊＊＊ ０．００７＊＊ ０．２５５＊＊＊ ０．００５＊＊

（３．８９２） （－６．５３６） （３．８２９） （２．０１２） （１５．０３９） （２．４１７）
Ａ ０．００６＊＊ －０．００３＊ －０．００４＊＊＊

（２．１０９） （１．９８５） （－４．８３７）
ＧＯ －０．０２２＊＊ －０．０１１＊ －０．０２０＊＊＊

（－２．４２８） （－１．９３６） （－２．９８２）
Ｌ －０．０１７＊

（－１．８９２）
Ｒ　 １．６１３＊＊＊ ０．７０８＊＊＊ ０．２３４＊＊＊ ０．４４７＊＊＊ ０．７９５＊＊＊ ０．３０１＊＊＊ ０．３１１＊＊＊

（１７．７３８） （４．８３９） （６．６３５） （１０．０２９） （１３．７３６） （６．０３８） （６．２０５）
ＧＲ ０．００８＊ ０．０４５＊＊＊ ０．０１６＊＊＊ ０．０２０＊＊＊ ０．０１１＊＊

（１．７２５） （６．００７） （４．２０１） （２．３３９） （２．２０９）
行业和年份 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 ０．２０９＊＊＊ ０．６２５＊＊＊ －０．１０３＊＊ ０．０９７＊＊ ０．２０５＊＊＊ －０．２０１＊＊＊ －０．１１１＊

（４．８２３） （６．４７３） （－２．３３１） （２．００１） （２．８９３） （－４．００９） （－１．８２９）

Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．６８５　 ０．４１５　 ０．５０３　 ０．５１６　 ０．４０９　 ０．６７２　 ０．５０５
Ｆ－ｓｔａｔｉｓｔｉｃ　 １４７．５４７　 ５６．５７２　 ７２．８２７　 ８０．０３９　 ５２．１８９　 １３５．９２８　 ７８．９３８
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表８　Ｆａｍａ－Ｍａｃｂｅｔｈ法检验结果

因变量　　 ＣＴ ＣＳＨ ＣＳＴ ＣＣＳ ＣＢＰ ＣＣＭ ＣＥＮ

式（１） Ｍ１ ０．００８＊＊ ０．００２＊ ０．００４＊ ０．００３＊ ０．００２　 ０．００４＊＊ ０．００９＊＊

（２．０５３） （１．７６７） （１．９６５） （１．８０６） （０．３００） （２．１１１） （２．１６２）

Ｍ２ ０．０１４＊＊＊ ０．０２５＊＊＊ ０．０１０＊＊＊ ０．０１３＊＊＊ ０．０１２＊＊＊ ０．００７＊ ０．０１４＊＊＊

（４．６２５） （５．００８） （４．８８３） （３．６９３） （２．８７３） （１．７９６） （４．５２５）

式（２） Ｍ２ ０．０１６＊ ０．０７８＊＊＊ ０．０１０＊＊ ０．０２８＊＊ ０．０３７＊＊ ０．００５　 ０．０１０＊

（１．７９９） （３．３３０） （２．０５２） （２．１１７） （２．３２６） （１．４６２） （１．７０２）

Ｉ　 ０．０１１＊＊＊ ０．００５＊ ０．００２　 ０．００４＊＊ ０．００６＊＊＊ ０．００４＊＊ ０．００３＊

（４．９９７） （１．８９２） （１．４２２） （２．２５３） （３．３００） （２．５２６） （１．７５３）

Ｉ×Ｍ２ ０．０２２＊ ０．１０５＊＊＊ ０．０３６　 ０．０４５＊ ０．４４７＊＊ ０．０１５　 ０．０１６＊

（１．９３８） （３．６２５） （１．２８５） （１．８０６） （２．１１５） （１．５７３） （１．８５５）

式（３） Ｍ２ ０．０２４＊＊＊ ０．０１１＊ ０．０１０＊＊＊ ０．０１３＊＊ ０．００３　 ０．００６＊＊ ０．０３６＊

（３．８９２） （１．７８５） （３．３０３） （２．５５２） （０．３８５） （２．２２６） （１．７０５）

Ｈ －０．００７＊＊ －０．０３１＊＊ ０．０３４ －０．０３６＊ －０．０５４　 ０．００４ －０．００２＊

（－２．１６５） （－２．２７５） （１．５０９） （－１．９５３） （－１．２６５） （０．１６５） （－１．９６５）

Ｈ×Ｍ２ －０．００７＊ －０．００３　 ０．０２６ －０．００３＊ －０．００７ －０．００４ －０．０２５＊

（－１．８０３） （－１．４８５） （０．８８３） （－１．９００） （－０．１３７） （－０．１１０） （－１．７６２）

式（４） Ｍ２ ０．００１＊ ０．００２＊ ０．０１０＊＊＊ ０．００６＊ ０．００５　 ０．００７＊＊ ０．００５＊＊

（１．７２７） （０．１６３） （３．２０６） （１．８５６） （０．７６９） （２．１０９） （２．１０６）

Ｅ　 ０．０２５＊＊＊ ０．００５　 ０．０００　 ０．０１５＊＊ ０．００４　 ０．００７＊＊ ０．０３２＊＊＊

（３．３３８） （０．６６５） （０．１１１） （２．４０７） （０．６３４） （２．１１７） （５．８３７）

Ｅ×Ｍ２ ０．０２０＊＊＊ ０．０１３　 ０．０１９　 ０．００７＊ ０．００３　 ０．０１０＊＊ ０．０３５＊

（３．００８） （１．５５２） （１．４５６） （１．９２７） （０．３３１） （２．５５２） （１．９８３）

式（５） Ｍ２ ０．００７＊ ０．０００ ０．００３＊ ０．００１＊ ０．００６　 ０．００６＊ ０．００５＊

（１．６７７） （０．０７８） （１．７３９） （１．７８５） （０．５４５） （１．８７６） （１．９０２）

ＣＯ ０．０２３＊＊＊ ０．００２　 ０．０１５＊＊＊ ０．０１８＊＊＊ ０．００２　 ０．００５＊ ０．００１
（３．００９） （０．２３０） （３．７０１） （３．００８） （０．２０２） （１．８９４） （０．９２０）

ＣＯ×Ｍ２ ０．０１５＊ ０．０１２　 ０．０１１＊＊ ０．０１０＊ ０．００８　 ０．０１４＊＊ ０．０００
（１．８３６） （１．２０８） （２．４８３） （１．６６５） （０．９９３） （２．２２２） （０．９０７）

５　结论与启示

本研究以２０１０～２０１１年上证所的上市公

司为研究样本，采用指数法和熵权法客观衡量

企业社会责任，在细分媒体报道倾向以及社会

责任类型的情况下，研究了媒体报道对中国上

市公司社会责任的影响，并进一步考察了政府

干预与行业特征在影响媒体治理效应方面的作

用。研究发现：①作为外部治理环境的一个重

要方面，来自社会的关注与舆论的压力明显地

提高了上市公司履行社会责任的可能性，且媒

体的负面报道能够引发更广泛的社会关注；②
媒体对督促企业履行好社会责任的作用在竞争

性行业、消费者高敏感性行业以及环境高敏感

性行业中表现得更为显著，但作用程度也受责

任对象的不同而有所差异；③由于政府对当地

上市公司有较强的保护意识，政府会直接或间

接干预媒体对当地企业的客观报道，使得媒体

寻租的可能性大大增加，严重影响媒体报道的

独立性与客观性，进而导致其监督治理作用有

限。

综上，本研究提出如下建议：①积极发挥媒

体对企业的舆论监督职能，以弥补现有法规制

度无法涵盖的角落。可通过引入竞争媒体，设

定一系列的考核指标来针对媒体当年对市场的

监督情况进行排名，对表现优秀的媒体可授予

一定的奖励，从而调动媒体的积极性，使企业在

媒体的质疑压力下进一步提高公司治理水平，

同时也使监督机构及企业的各利益相关者由此

受益；②政府应在不影响企业正常发展的前提

下，合理发挥市场监管与宏观调控作用。政府

一方面要支持并鼓励媒体的发展，为媒体营造

一个适宜的配套环境，以便媒体曝光的真实事

件能够得到相关部门的重视和解决；另一方面，

政府需要加大对媒体违规行为的惩罚力度，制

止媒体与某些利益集团之间因“寻租”而产生的

有偏性的报道；③引入竞争机制，减少部分行业

的不合理垄断。在一些社会责任履行情况较差

的行业，应考虑对其实行结构重组，并适当放松

产业进入，引进和培育竞争性企业，形成可竞争

性市场结构，以减少由不合理垄断带来的社会

责任缺失问题。
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