
近年来，媒体报道的公司治理作用成为学者们研究的热点问题，包括减少公

司与利益相关者之间的信息不对称、提高财务市场效率、揭露公司不正当行为等。

当利益相关者不能从公司获得可用的信息时，其会期望从媒体报道中获得帮助其

决策的相关信息。在中国股票市场中，信息不对称程度严重，并且股票市场中充

满了传闻，传闻的模糊性和不确定性严重影响了投资者的决策。因此，媒体在公

司信息传播中起到重要的作用。 

然而，以往研究均基于媒体报道无偏性的假设，即媒体报道是客观的、公正

的。2014 年，《21 世纪经济报道》曝光的媒体特大新闻敲诈案表明：媒体在进行

报道时存在报道偏差现象。而现有关媒体报道偏差的研究大多以美国媒体为研究

对象，如研究发现政治倾向、广告收入等因素导致媒体报道偏差。本文在上市公

司传闻这一特定背景下，以中国媒体为研究对象，主要研究哪些因素影响媒体报

道偏差以及公司如何回应媒体报道偏差？ 

本文提出如下四个假设：在传闻产生、传播阶段，本文认为：1）相对于非

权威媒体而言，权威媒体报道的传闻能够引起更多的媒体报道偏差；2）基于期

望违背理论，本文提出公司所在地周围的宗教氛围强化了权威媒体报道的传闻所

引起的媒体报道偏差；在公司应对媒体报道偏差方面，3）媒体报道偏差能够促

使公司发布技术性澄清公告以减少负面影响；4）同时，社会责任履行越好的公

司越倾向于发布技术性澄清公告以应对媒体报道偏差。 

在实证部分，本文收集 2006-2012 年的上市公司负面传闻数据共 478 条，并

通过慧科新闻数据库收集媒体报道数据。研究结果表明：权威媒体报道的传闻能

够引起更大的媒体报道偏差，并且公司周围的宗教氛围越强，媒体报道偏差越大

（如图 1a）；此时，媒体报道偏差越大，越促使公司发布技术性澄清公司，尤其

是社会责任履行良好的企业（如图 1b）。 

本文的创新点概括如下：首先，本文突破了媒体报道无偏性的假设，从媒体

报道有偏性视角出发，首次研究了中国股票市场背景下，媒体报道偏差如何产生

的以及上市公司如何应对媒体报道偏差等问题。第二，先前研究发现，宗教能够

影响个人或企业的行为，使其倾向于做好事，而本文研究发现，公司周围宗教氛

围越高，媒体报道偏差越严重，这也表明了宗教可能存在某些负面性。第三，公



司通过技术性澄清公告应对媒体报道偏差，尤其是企业社会责任履行良好的公司，

更倾向于发布技术性澄清公告。总体而言，本文描述了传闻如何通过媒体进行传

播的过程以及上市公司如何应对媒体报道偏差，进而为投资者、企业以及政府监

管者进行决策提供经验证据。 
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