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摘要：近年来，同业监督事件频频发生，同行业企业逐渐成为重要的公司治理外部主体．本研
究以格力电器举报奥克斯空调虚标能效的案例为基础，提出了中国背景下同业监督竞争效应

与社会资本效应双重作用的成本与收益理论框架，并通过该框架分析了同业监督的动机、后果

及机制．研究发现，在此次同业监督事件中，社会资本效应发挥了比竞争效应更强的作用，导致
监督方和被监督方股价双双下跌．而监督内容被监管者核实后，监督方赢得了市场的理解与支
持，股价上涨，被监督方股价进一步下跌．长期来看，同业监督发挥了重要的治理效应，促使被
监督方奥克斯做出积极改变，协助监管部门加强对整个行业的监管，最终维护了市场秩序、助

力了绿色环保发展．本研究拓展了公司外部治理的研究，为同业监督场景中监督方、被监督方、
监管机构以及投资者提供了有益的启示，同时也为中国背景下同业监督治理效应的后续研究

提供了一个基本框架．
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０　引　言

外部主体在公司治理中的作用是理论界与实

务界关注的重要问题．近年来，监管机构、审计师、
分析师以及媒体等外部主体受到学者们的关注．
相关文献发现，媒体积极地扮演着资本市场监督

方的角色
［１，２］，高质量的外部审计有助于提高会

计信息的真实性和可靠性、对管理层起到监督作

用
［３］，机构投资者有动机和能力监督管理层、约

束公司行为
［４，５］．而近期连续出现的同业监督案

例（如格力电器举报奥克斯空调、宏发新材举报

天常股份、长城汽车举报比亚迪等）表明，同行业

企业相较于监管机构、外部审计以及媒体等，更有

动机和能力揭露企业存在的产品质量问题和财务

舞弊行为等②．

同业监督是维护市场秩序的重要力量，频发

的同业监督事件已经引发社会的广泛关注，具有

重要的现实意义．然而，就目前文献而言，鲜有学

者对同业监督的动机、后果及机制进行研究．那

么，同行业企业相互监督的动机是什么？向监管

机构举报同行业企业的违法违规行为能够为监督
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　除格力电器举报奥克斯空调事件外，唐源电气在成为２０１９年Ａ股过会的第４０家企业一周后遭到国铁精工的实名举报；天常股份曾
因存在财务造假嫌疑，在ＩＰＯ阶段被竞争者宏发新材举报；上海亚泽董事长也曾向监管机构实名举报雅百特虚构海外工程项目以欺
诈上市的行为，最终使得深交所对雅百特启动强制退市机制．但后三个案例中均存在非上市公司，对同业监督的成本和收益无法进
行较为准确的度量，且格力电器和奥克斯空调在国内具有较高知名度，社会公众对该事件的关注度更高，因此本研究选取格力电器

举报奥克斯空调这一案例作为研究对象．



方企业带来哪些收益？监督方是否会为此付出代

价？同业监督治理是否值得提倡或者需要规范？

这些问题对于企业管理者、投资者以及政策制定

者都具有重要意义．
格力电器举报奥克斯空调案例为研究同业监

督的动机、后果及机制提供了契机．２０１９年６月
１０日，格力电器在微博发布对奥克斯空调的公开
举报信，这一行为引起了市场监管部门、新闻媒体

以及社会公众的广泛关注．事件发生后，出现了格
力电器与奥克斯空调股价双双下跌的“异象”，监

督方格力电器的市值下跌１５０亿元．在该案例中，
同业监督的动机、后果及机制都得到了较为清晰

的展现．借助格力电器举报奥克斯空调的案例，基
于社会资本的义务与期望维度、信息渠道维度以

及社会规范维度，本研究提出了中国背景下同业

监督的成本与收益研究框架．从收益来看，作为举
报者的格力电器就奥克斯空调的产品质量问题向

市场监管部门进行了实名举报，在竞争效应的作

用下，这一行为使格力电器的空调市场份额得到

提升，因此格力电器的股价理应上升．然而在举报
内容被证实之前，格力电器也为此付出了“代

价”：第一，从义务与期望维度来看，举报内容的

真实性尚未受到监管机构的认可，导致格力电器

与各方社会联系之间的信任关系和信任环境受到

损害，即格力电器的各方联系担忧格力电器诬陷

奥克斯空调，这使得格力电器社会资本水平下降；

第二，从信息渠道维度来看，同业监督事件导致上

下游企业、银行以及其他同行业竞争企业受到间

接利益损失，从而使格力电器的信息交流渠道受

到影响，社会资本水平下降；第三，从社会规范维

度来看，自古以来我国社会文化提倡整体社会和

谐统一的“无讼”理想
［６］，社会公众可能认为格力

电器的举报行为不恰当，这也会导致格力电器社

会资本水平下降．因此，在举报后，格力电器股价
不升反降，在事件发生后的两个交易日内其股价

跌幅超过５％，市值蒸发１５０亿．本案例对中国资
本市场上后续类似案例可能起到重要影响，因而

具有重要的研究价值．
本研究的具体贡献表现在以下三个方面：第

一，本研究将公司外部治理领域的研究扩展至同

业监督方面．已有学者就媒体［１，２］、审计师
［３］、机

构投资者
［４，５］、分析师

［７，８］
等外部主体对公司行

为的监督作用进行了较为深入的研究，但目前鲜

有学者关注同业监督这一公司外部治理机制．本
研究选取广受市场关注的格力电器举报奥克斯空

调案例，对同业监督现象进行系统分析，从同业监

督的视角对公司外部治理的研究进行了有力补

充，触发了关于如何发挥同业监督积极作用以及

促进市场公平、公正的有益思考；第二，基于格力

电器举报奥克斯空调案例，本研究提出了同业监

督研究的一般理论框架，从竞争效应和社会资本

效应两方面对同业监督的动机和后果进行剖析．
在竞争效应下，监督方能够从举报行为中获取收

益；而在社会资本效应下，举报行为可能会使企业

社会资本受损，对监督方产生负面影响．本研究应
用该框架，对格力电器举报奥克斯空调案例的成

本与收益进行梳理和分析，为该领域案例研究以

及大样本实证研究提供了思路；第三，本研究从

同业监督的角度为建立全面有效的监管网络、维

护消费者权益、促进企业提升社会责任感提供了

现实启发．消费者难以从专业角度判断自身是否
“被侵权”，监管机构也难以靠其单一力量对市场

实行全面有效的监管．同行业企业相较于其他监
督力量，具有专业优势和信息优势，如果行业内企

业能够利用自身优势实施正当的监督，这将有助

于降低监管成本、提高监管效率，维护消费者权

益，发挥企业应有的社会责任．从长期结果来看，
同业监督不仅促使被监督方做出积极改变，还协

助相关部门加强对企业及市场的监管，为整个行

业敲响遵守诚信经营的警钟．

１　文献回顾与理论框架

１．１　文献回顾
１．１．１　同业监督

同业监督是指市场经营者对同行业企业进行

监督，以揭发不正当竞争和侵犯消费者权益等违

法违规行为．近年来，同业监督事件频繁发生，引
起公众关注．例如，２０１９年６月１０日，格力电器
在微博平台发表举报信，向监管机构实名举报奥

克斯空调产品存在虚标能效问题，严重侵犯消费

者权益；２０２１年２月２日，网易云音乐在微博平
台发表公开信，举报酷狗音乐抄袭其功能和设计；
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长城汽车在２０２３年５月２５日发布声明，称已于４
月１１日向生态环境部、国家市场监督管理总局、
工业和信息化部递交举报材料，就比亚迪涉嫌整

车蒸发污染物排放不达标的问题进行举报．这些
事件表明，同业监督的目的是维护行为主体的正

当竞争利益，并维护市场竞争秩序；同业监督的形

式多样，包括在公开媒体发表举报信和公开信对

同行业企业进行监督；同业监督的内容包括同行

业企业的产品和服务、广告宣传、财务税务等

方面．
市场经营者对行业标准有更准确的把握，了

解行业潜规则等相关信息，受到行业信息不对称

问题的影响相对较小，能够更有效地发挥监督作

用．此外，市场经营者能够实时观察同行业企业的
行为和表现．相对于其他监督主体，市场经营者具
有较大的信息优势，监督成本相对较低，同时也具

有对同行业企业进行监督的动力，因而能够更好

地发挥“同伴监督”对法律法规等“正式监督”的

协同共治作用
［９］．

当企业通过不同措施对同行业企业进行监督

时，能够引导利益相关者将关注重心转移至被监

督方侵害权益的行为上，从而维护监督方的正当

竞争利益．在同业监督事件中，被监督方的违法违
规行为被揭发，市场竞争力下降，监督方享受由此

带来的正向收益．然而，市场对部分事件的监督方
出现了负向反应．虽然同业监督是重要的市场监
督力量，频发的同业监督事件也引起了社会的广

泛关注，但目前仅有少数研究关注了同业监督的

话题．
１．１．２　竞争效应

行业竞争作为企业外部生存环境的客观要素

之一，能够对企业的内部治理、生产经营决策等产

生影响．除公司内部治理机制（董事会、监事会、
审计委员会等）外，市场竞争压力作为一项外部

治理机制同样能够实现对管理层的激励和约束．
因为外部市场竞争越激烈，企业面临越高的经营

风险，生存压力越大，管理层为了改善业绩会努力

工作、提高经营效率，从而降低代理成本
［１０，１１］．在

激烈的行业竞争环境下，企业为了能够脱颖而出，

会积极寻求将自己与行业内其他企业区别开来，

比如主动履行社会责任，以获取利益相关者的认

可
［１２］．然而，Ｂｅｎｎｅｔｔ等［１３］

认为竞争尽管有其积极

影响，但也会使企业从事腐败或不道德的活动，例

如提供客户要求但违反政府规定的服务．
竞争效应是指在竞争性市场环境中，当行业

内的某个企业受到负面或正面的单一事件冲击

时，这个事件不仅会影响该企业的市场份额，还会

影响同行业竞争企业的市场表现
［１４］．一方面，当

企业遭遇危机事件时，公众将需求从危机企业转

移至市场中能够提供同一产品或替代品的同行业

竞争企业，这意味着危机企业失去原先占有的市

场份额，而同行业竞争企业将享受由此带来的收

益
［１５，１６］；另一方面，存在危机事件的企业往往面

临筹资困难的问题，缺乏足够的资金进行投资活

动，而同行业竞争企业则可以趁机取得投资机会

获取额外收益
［１７］．

目前已有部分研究为竞争效应提供了经验证

据．Ｌａｎｇ和Ｓｔｕｌｚ［１８］最早对竞争效应进行系统性
阐述，他们利用１９７０年—１９８９年的公司破产数
据，检验了公司破产公告对同行业竞争企业市值

的影响，发现竞争效应的作用与行业内竞争程度、

杠杆率高低密切相关．在高度集中且杠杆率较低
的行业中，同行业竞争企业能够从破产企业的困

境中受益．Ｅｌｌｉｏｔｔ等［１５］
对房地产行业进行研究，发

现当行业内有企业被审计师发表非标准审计意见

时，同行业竞争企业的销售额、利润、市场份额以

及股价将得到提升，显示出竞争效应．Ｈｓｕ等［１９］

考察了ＩＰＯ事件对同行业企业产生的影响，发现
企业成功完成 ＩＰＯ会使同行业竞争企业股价下
降；而张峥等

［１４］
则在我国新兴股票市场的情境下

考察这一问题，发现 ＩＰＯ企业的同行业竞争企业
一方面受到竞争效应的影响可能股价下跌，另一

方面也受到投资者关注效应的影响可能股价上

升．熊艳等［１６］
以腾讯和奇虎 ３６０之间的“３Ｑ大

战”为例证实了竞争企业能够在危机事件中取得

正的累计超额回报．王永钦等［２０］
以三聚氰胺事

件、白酒“塑化剂”事件为例，考察了信任品市场

的竞争效应与传染效应，发现丑闻事件在良好的

监管制度下更可能产生竞争效应，而在较弱的监

管制度下更可能产生传染效应，表现为本土行业

整体受到质疑．
１．１．３　社会资本效应

Ｃｏｌｅｍａｎ对社会资本的概念和形式的阐述具
有重要意义

［２１］．Ｃｏｌｅｍａｎ［２２］认为社会资本是由其
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功能定义的，它存在于社会结构的某些方面中，并

且在结构内能够起到促使个人或公司行动者产生

特定行为的作用．他提出社会资本的三种形式是
义务与期望、信息渠道以及社会规范：义务与期望

指对交易方未来履行义务的一种期望，这种形式

的社会资本取决于社会信任环境与具体义务范围

两方面；信息渠道指通过社会联系获取信息的一

种潜质，有助于节约信息获取的成本、帮助个人和

组织获取稀缺信息资源；社会规范是指集体中存

在的有效规范，它是社会资本一种强有力的形式，

不仅对社会行为具有约束和规范的作用，还能有

效克服公共物品问题．高闯和关鑫［２１］
认为信任是

社会资本的核心以及本质内容，社会资本能够增

强交易者之间的互信、降低交易不确定性，从而节

约交易费用．
具体来看，组织的社会资本区别于个人的社

会资本
［２３］．作为经济活动中的重要主体，企业与

社会存在各种联系，而社会资本与企业的生存发

展息息相关．Ａｃｑｕａａｈ［２４］由此进一步定义了企业
社会资本，他认为企业社会资本是指企业所具有

的与地方政府、金融机构、相关社会团体领袖、上

游供应商、下游经销商，以及其他公司高管的关系

网络和人际关系的总称．边燕杰和丘海雄［２５］
认为

社会资本是行动主体与社会的联系以及通过这种

联系获取稀缺资源的能力，并将企业在经济领域

的联系分为纵向联系、横向联系和其他社会联系

三种类型：纵向联系指企业与上级领导机关、当地

政府部门以及下属企业部门的联系；横向联系指

企业与其他企业的联系；其他社会联系指除纵向

联系和横向联系的其他联系．
大量研究成果表明社会资本有助于提高企业

价值．Ａｄｌｅｒ和 Ｋｗｏｎ［２３］认为，社会资本帮助企业
拓宽资源获取渠道并增强所获信息质量，进而推

动企业发展．蒋春燕和赵曙明［２６］
发现组织学习、

社会资本和公司创业相互促进．Ｋｕｍａｒ等［２７］
从供

应商和经销商两个角度对企业社会资本进行研

究，发现两种社会资本均能提升企业绩效．Ｈｏｉ
等
［２８］
发现社区社会资本促进了有益于非股东利

益相关者的企业社会责任活动，并限制了有害于

非股东利益相关者的消极行为．Ｓｕｎ等［２９］
发现

ＣＥＯ的内部和外部社会资本对企业创新都起着

关键作用．蓝紫文等［３０］
发现高管在关系型社会中

具有的社会资本可以对公司治理产生积极作用，

从而提高公司的会计信息质量．
反之，当企业的社会资本受到损害时，即企业

与政府、银行、供应商以及经销商等的关系受到影

响时，以往信任关系带来的低成本交易环境丧失，

企业价值将遭受负面影响．例如，赵晶等［３１］
从个

人社会资本和组织社会资本契合度的视角对国美

电器事件进行了研究，发现随着国美实际控制人

黄光裕入狱，公司社会资本控制链出现了断裂现

象，导致银行紧缩贷款、小股东抛售股票以及供应

商缩短还款周期等．梁上坤等［３２］
通过对雷士照明

控制权争夺案例进行研究，认为个人社会资本剥

离、企业社会资本断裂将严重降低企业价值．
１．２　理论框架

本研究立足社会资本理论并结合竞争效应理

论，提出同业监督下竞争效应与社会资本效应双

重作用的成本与收益理论框架．本研究构建的同
业监督理论框架如图１．
１．２．１　同业监督的动机

市场份额是反映公司竞争优势的重要指标，

也是许多企业的重要市场目标．市场份额的增长
能够带动投资收益率的增长．高管通常对公司业
绩承担责任，董事会在制定高管薪酬契约时也会

将高管薪酬及股权激励行权条件与公司股价、是

否完成当年经营业绩等目标挂钩，将公司业绩与

同行业竞争企业比较也是股东及董事会对管理层

进行评价的方式之一．直接的，当企业通过公开渠
道揭发同行业竞争企业的违法违规行为时，被监

督方的声誉受到负面影响，失去原有竞争优势，释

放部分市场份额，监督方有机会提高市场占有

率
［１５，２０］．因此，在产品市场竞争中，为扩大市场

份额、提高公司业绩，管理层有动机通过公开渠

道揭发同行业竞争企业（尤其是关系紧张的竞

争对手）的不正当竞争行为和侵犯消费者权益

行为．间接的，同业监督能够抑制被监督方的不
正当竞争行为，从而维护整个行业的市场竞争

秩序、形成和谐的竞争文化，即通过提升产品质

量而非弄虚作假参与竞争，避免恶性竞争所导

致的“劣币驱逐良币”市场乱象，维护企业正当

的竞争利益
［３３］．
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图１　本研究的研究框架

Ｆｉｇ．１Ｔｈｅｒｅｓｅａｒｃｈｆｒａｍｅｗｏｒｋｏｆｔｈｉｓｓｔｕｄｙ

　　为取得令监管机构以及社会公众信服的证
据，监督方需要承担人力、物力、资金等各方面的

调查成本．案例中格力电器为取得充分的证据，从
２０１９年初起便与消费者就奥克斯空调质量问题
进行沟通，并委托有资质的第三方机构四川省电

子产品监督检验所对奥克斯空调能效进行检测．
同行业企业是行业内的专家，且出于了解同行业

竞争企业研发、产品、财务等方面的目的，他们会

更加关注同行业竞争企业的行为，即同行业企业

往往比监管机构、媒体和社会公众更了解行业内

的专业技术、生产水平和财务状况等，因此市场经

营者对同行业企业的监督成本较低．
１．２．２　同业监督的竞争效应和社会资本效应

同业监督同时具有竞争效应和社会资本效应

两方面的影响．一方面，在竞争效应的作用下，当
被监督方被指出存在产品和服务质量或财务等方

面的违法违规问题时，被监督方的企业声誉直接

受损，产品和服务的竞争力骤然下降；而监督方维

护了自身正当竞争利益和消费者权益，产品和服

务的声誉和竞争力相对提升
［３４］．市场需求从被监

督企业转移至能够提供同一产品或替代品的其他

企业，这意味着被监督方释放部分原先占有的市

场份额，监督方及其他同行业企业获得由此带来

的收益．竞争效应的作用表现在股价上则是监督
方股价上涨和被监督方股价下跌．

另一方面，社会资本效应也在同业监督中发

挥作用．从义务与期望维度来看，与市场经营者具
有联系的组织和个人在为市场经营者提供稀缺资

源等支持时，给予了市场经营者一定程度的信任，

期望市场经营者提供符合质量要求的产品和服

务，并遵守市场秩序
［３５］．第一，被监督方在生产经

营中发生违法违规问题，生产有质量问题的产品

侵犯消费者权益，不满足交易方对其履行义务的

期望，使得被监督方与各方联系之间的信任关系

受到重创
［３６］．因而，被监督方的社会资本水平下

降，企业价值受损，股价下跌；第二，监督方将被

监督方的问题公之于众，将行业问题带入公众视

野，使同行业企业面临更强的监督甚至是面临处

罚，同时也会使得社会公众降低对行业整体的信

任程度，同行业企业的上下游企业和银行等同时

受到间接利益损失，因此监督方的社会资本水平

下降；第三，鉴于举报事件监督内容的真实性尚

未受到监管机构的认可，监督方的各方社会联系

预期不实举报行为可能会受到来自监管者、法律

和市场的惩罚，这可能导致监督方与银行、上下游

企业、社会公众等之间的信任关系和信任环境受

到损害
［３７］．因此，监督方的社会资本水平下降，进

而影响企业价值，股价也出现下跌．
从信息渠道维度来看，社会资本能够帮助企

业获取不易通过公开渠道接触的内部信息
［３８］，同

业监督事件发生后，企业的信息交流渠道受到多

重影响．第一，沟通和信任是开展交易的前提条
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件，信任关系帮助建立合作并规避风险，企业更愿

意向信任程度高的企业分享信息
［３９］．同业监督事

件发生时，被监督方存在的违法违规问题被揭露，

意味着被监督方在生产经营中存在失信行为，这

将损害被监督方与社会联系之间的信任关系．企
业与社会联系之间的信任关系受损，影响其与社

会联系间的信息沟通，影响其从社会联系处获取

真实信息的能力．即在同业监督事件发生后，被监
督方多方面的信息交流渠道可能受到影响；第

二，同业监督事件中的监督方和被监督方通常属

于同一行业，可能共享部分上下游企业或与同一

银行有业务往来③．共享第三方为供应链上的企
业传递行业内有价值的信息

［４０］．随着被监督企业
存在的问题被曝光，乃至行业共性问题被揭露，共

享第三方在此事件中受到间接利益损失．因此，在
同业监督事件发生后，共享第三方可能减少在同

行业竞争企业之间的信息传递，以减少未来可能

发生的类似事件损失；第三，同行业竞争企业之

间的关系虽然以竞争为主，但也存在特定情形下

的合作，如共同订立行业标准等④．在合作中，同
行业企业即使处于竞争为主的环境中，也不免需

要进行信息交流．而在同业监督事件发生后，同行
业竞争企业之间的信息交流可能减少．整体而言，
同业监督事件导致监督方和被监督方的信息交流

渠道受到负面影响，尤其是与共享第三方企业以

及同行业竞争企业的信息交流渠道受到影响，导

致社会资本水平下降．
从社会规范维度来看，第一，社会规范是一种

强大但脆弱的社会资本形式，如果被监督方违反

诚信经营的社会规范，侵害消费者权益，就会受到

法律法规的处罚，也会损失所有遵循社会规范的

各方社会联系与其之间的信任关系
［２２］；第二，我

国社会文化自古以来倡导“和为贵”的观念，提倡

整体社会和谐统一的“无讼”理想
［６］，鼓励人们以

协商和调解的方式解决民事、经济纠纷，从而维护

双方权益，恢复和维系社会关系
［４１］．因此，当监督

方公开举报被监督方的违法违规问题时，社会公

众可能认为其所采取的监督方式不恰当，导致社

会资本水平下降；第三，传播学的后真相理论认

为，客观事实在形成舆论方面影响较小，而诉诸情

感和个人信仰会产生更大影响
［４２］．该事件是一次

危机事件，社会公众将目光聚焦于空调产品质量

欺骗行为引发的消费者权益问题，对事件整体持

负面情绪
［２０］．在此次焦点事件发生后，社会公众

对事件双方持负面态度，因而导致格力电器的社

会资本水平下降．进一步地，社会资本与企业的生
存发展息息相关，复杂交错的人际关系网络已经

渗透到企业经营管理的方方面面
［２３］，不仅影响到

企业与地方政府、金融机构以及相关社会团体领

袖建立的关系网络，还会影响到企业与上游供应

商、下游经销商以及行业内其他企业高管的关系

网络
［４３］．在社会资本效应作用下，以往信任关系

带来的低成本交易环境受到负面影响，企业价值

下降．
综上所述，同业监督对监督方和被监督方股

价的影响是竞争效应和社会资本效应共同作用的

结果．当监督方将被监督企业的不当行为公之于
众时，竞争效应能够提升监督方企业价值、降低被

监督方企业价值；与此同时，在社会资本效应的作

用下，监督方和被监督方的社会资本均受到负面

影响，企业价值降低．

２　研究设计及案例介绍

２．１　研究方法
本研究采用案例研究与事件研究相结合的方

法，对珠海格力电器股份有限公司（Ａ股，股票代
码：０００６５１，下文简称格力电器）举报奥克斯空调
股份有限公司（下文简称奥克斯空调，集团旗下

奥克斯国际为 Ｈ股，股票代码：０２０８０）案例展开
研究．

本研究使用案例研究方法对同业监督的动
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③

④

同行业竞争企业有较大可能性拥有共同的供应商，如在格力电器举报奥克斯空调事件中，杭州华光焊接新材料股份有限公司同时为格

力电器和奥克斯空调提供产品，２０１９年营业收入占比分别为１２．０８％和４．４９％．
如在格力电器举报奥克斯空调事件中，空调能效新标准ＧＢ２１４５５－２０１９的主要起草单位有珠海格力电器股份有限公司、广东美的制
冷设备有限公司、青岛海尔空调器有限总公司、宁波奥克斯电气股份有限公司、海信（山东）空调有限公司、ＴＣＬ空调器（中山）有限公
司等多家空调行业企业．



机、影响和机制展开研究，原因是格力电器举报奥

克斯空调事件受到多方密切关注，涉及多种类型

的利益相关者，不仅与消费者权益密切相关，还受

到国家市场监督管理总局的高度关注．同时，该事
件舆情关注度高，新闻报道资料较为丰富，能够为

本研究提供充足的事实参考和比对．
此外，本研究采用事件研究法分析格力电器

举报奥克斯空调事件．由于格力电器实名举报奥
克斯空调为２０１９年６月１０日收盘之后，故选取
２０１９年６月１１日作为同业监督事件的 ｔ＝０．以
公告日前后４个交易日为事件窗口，使用窗口期
内股票累计超额回报度量市场反应⑤．由于奥克
斯空调暂未上市，故选取奥克斯集团旗下的奥克

斯国际计算其累计超额回报．选取格力电器所属
板块（深证综合 Ａ股指数）和奥克斯国际所属板
块（恒生指数）作为市场组合的代表．格力电器公
司股票和深证综合 Ａ股指数的相关数据均来自
ＣＳＭＡＲ数据库，奥克斯国际公司股票和恒生指数
的相关数据均来自Ｗｉｎｄ数据库．
２．２　案例介绍

焦点事件起因———双方摩擦不断．自２０１０年
以来，格力电器和奥克斯空调在员工和专利两大

领域摩擦不断．在员工领域，格力电器董事长董明
珠在格力电器２０１９年１月的股东大会问答环节
上称奥克斯空调“天天在我这里挖人，连工人都

挖……偷了我们的技术，而且弄虚作假”．在专利
领域，格力电器和奥克斯空调之间的纠纷持续多

年，双方侵权案件不断，主要涉及侵害实用新型专

利权纠纷和侵害发明专利权纠纷．
焦点事件发生———格力电器举报奥克斯空调

虚标能效．格力电器于 ２０１９年 ６月 １０日下午
４点通过微博平台发布举报信，向监管机构实名
举报奥克斯空调产品存在虚标能效问题，侵犯消

费者权益．当晚８点，奥克斯空调发表声明称，对
于格力电器的不实举报，已向公安机关报案．当晚
９点，针对奥克斯空调的声明，格力电器表示“用
事实说话”，并上传了８张奥克斯空调产品检验
报告作为证据．紧接着，奥克斯空调引用了董事长
郑坚江的一句话“欢迎监督，共同营造民族品牌

质量声誉”作为回应．
焦点事件后续———各方反应．格力电器与奥

克斯空调之间的举报事件引起了监管机构、新闻

媒体以及社会公众的关注，影响广泛．２０１９年６月
１０日晚１１点，国家市场监督管理总局发布公告
称，正在对该事件进行调查核实，会及时向社会公

众公布事件处置结果．６月１１日，中国消费者协
会表示，产品质量问题会侵犯消费者合法权益，中

消协将高度关注该事件并尽早向公众公布结果．
６月１２日，奥克斯空调再次发表声明称，奥克斯空
调测试中心受国家认可，被格力电器举报的８个
产品的能效均已通过检测，为消除消费者疑虑，奥

克斯空调表示已向国家市场监督管理总局申请委

派权威检测机构对公司产品进行检测，并及时公

布检测结果．６月１３日，国家发展和改革委员会、
工业和信息化部、财政部、生态环境部等七部委联

合发布《绿色高效制冷行动方案》，要求３年内空
调能效提高３０％，提出严打能效虚标，鼓励企业
互查．６月２５日，格力电器官方微信发布了一篇名
为《董明珠：将战斗进行到底》的文章，文中提到

格力电器早在今年年初已就奥克斯空调涉嫌造假

的问题向多个部门进行举报，而此次举报的初衷

是为了规避空调行业出现“劣币驱逐良币”的现

象，希望通过此次举报推动行业进步．
焦点事件结果———奥克斯空调受到行政处

罚．２０２０年４月１０日，浙江省宁波市市场监督管
理局公开了针对奥克斯空调股份有限公司利用能

源效率标识进行虚假宣传一案的行政处罚决定

书，结果表明奥克斯空调部分产品存在虚标能效、

虚假宣传的问题，因而对其作出责令改正及罚款

十万元的行政处罚决定．至此，格力电器举报奥克
斯空调事件落下帷幕．

３　事件研究与案例分析

３．１　事件关注度分析
格力电器举报奥克斯空调虚标能效事件发生

后，格力电器和奥克斯空调迅速引起利益相关者

—８６— 管　理　科　学　学　报 ２０２５年６月

⑤ 为避免“６·１８”年中购物节对双方股价的交叉影响，将事件窗口设定为举报事件发生前后４个交易日．在举报事件窗口［－４，４］内，格
力电器股价从５１．４８元跌至５０．７４元，奥克斯国际股价从０．８元跌至０．７１元．



的关注．如前文所述，这一事件引起了监管机构、
新闻媒体以及社会公众的关注，影响广泛，国家市

场监督管理总局、中国消费者协会等纷纷做出回

应；社会公众通过媒体等渠道了解和关注事件的

起因和经过，并通过公开媒体发表评论；此外，与

两家品牌密切联系的上下游企业、同行业企业以

及银行等利益相关者出于自身利益的考量也密切

关注该事件对自身的影响．
图２根据 ２０１９年 ６月 ６日—２０１９年 ６月

１４日格力、奥克斯关键词的百度指数，绘制了格
力电器公开举报奥克斯空调事件发生前后用户对

格力和奥克斯关注度的变化情况．可以看到，在焦
点事件发生后，用户对格力和奥克斯的关注度迅

速增长，最高分别相较于６月６日增长４０８．５７％
和３１１１．３６％，至６月１４日时，格力和奥克斯的
关注度均高于事件发生前．这表明，格力电器举报
奥克斯空调这一同业监督事件涉及利益相关者的

范围较广，受到各方高度关注，并引起了社会公众

的激烈讨论．社会公众对该事件的关注度高，因此
本研究选取格力电器举报奥克斯空调这一案例作

为研究对象．

图２　事件前后格力电器和奥克斯空调公众关注度

Ｆｉｇ．２ＴｈｅｐｕｂｌｉｃａｔｔｅｎｔｉｏｎｔｏｗａｒｄｓＧｒｅｅａｎｄＡｕｘｂｅｆｏｒｅａｎｄａｆｔｅｒｔｈｅｅｖｅｎｔ

３．２　行业分析
３．２．１　日益加剧的竞争环境

在经历连续三年高速增长后，我国空调行业

自２０１８年８月起跌入下行通道．２０１９年上半年，

我国家用空调市场零售量为４１０６．３６万台，同比
下降 ７．２１％；零售额为１３８７亿元，同比下降
１０.３％，面临库存消化压力巨大、城市市场需求趋
于饱和的问题．在行业下行的情形下，格力电器的
处境不容乐观，其空调线上线下的市场份额均呈

现下降趋势的同时，存货金额却逐年攀升．据奥维
云网数据显示，在２０１９上半年线下市场中，格力
电器的市场份额虽然高达３６．４％，并且位列空调
行业第一，但同比下降２．４％；线上市场中，格力
电器的市场份额为１８．５３％，同比下降３．４８％，不
及美的集团和奥克斯空调．如表１所示，在格力电
器市场份额下降的情况下，美的集团与奥克斯空

调的市场份额均呈现不同程度的上涨，这无疑给

格力电器造成了一定的压力．据格力电器
２０１６年—２０１８年的年度报告数据显示，公司存货
金额分别为９０．２５亿元、１６５．６８亿元、２００．１２亿元，

逐年攀升的存货金额在一定程度上也给格力电

器带来了压力．此外，２０１９年初，董明珠为格力
电器制定了于２０２３年达成６０００亿销售额的目
标，正式启动“全员营销”活动，要求每位员工每

年达成１００００元的销售任务．在行业低迷、竞争
加剧的市场环境中，格力电器高管在面临同行

业竞争压力的同时，也面临来自董事会的业绩

压力，如何从困境中破局而出成为格力电器的

当务之急．
表１　２０１６年—２０１８年格力电器、美的集团、奥克斯空调业务销售量及收入情况⑥

Ｔａｂｌｅ１ＴｈｅｓａｌｅｓａｎｄｒｅｖｅｎｕｅｏｆＧｒｅｅ，Ｍｉｄｅａ，ａｎｄＡｕｘｆｒｏｍ２０１６ｔｏ２０１８

企业名称
空调销售量／（万台） 空调业务营业收入／（亿元）

２０１６年 ２０１７年 ２０１８年 ２０１６年 ２０１７年 ２０１８年

格力电器 ３６０４ ４５９９ ４９３６ ８８０．８５ １２３４．１０ １５５６．８２

美的集团 ２３９６ ３４６９ ３６６６．３ ６８７．２６ ９５３．５２ １０９３．９５

奥克斯空调 ７３５ １１０５ １４００ １１７．８７ １９２．７２ ２４９．３３

—９６—第６期 梁上坤等：中国背景下同业监督的动机、后果与机制研究———基于格力电器举报奥克斯空调的案例分析

⑥　格力电器与美的集团的空调销售量数据来自产业在线，营业收入数据来自年报；奥克斯空调销售量及营业收入数据均来自“奥克斯集团
有限公司跟踪评级报告”．



３．２．２　对同行业竞争企业的充分了解
首先，同行业企业拥有相似的专业技术和生

产流程，使他们更了解彼此的专业技术、生产水

平、财务状况和核心竞争力等关键信息．其次，同
行业企业之间通常有共享供应商和客户、银行等

共享第三方，这些共享渠道可以帮助企业获取同

行业企业的部分信息．除此之外，企业还可以从行
业报告、行业会议等信息来源中获取彼此信息，有

助于了解同行业企业的产品、技术和市场等信息．

格力电器在面临行业低迷、自身销量下滑而同行

业竞争企业市场份额不断提升的情况下，有动机

对同行业竞争企业的动态给予更多关注．最后，格
力电器在空调行业深耕近三十年，对空调行业的

了解程度超过监管机构、媒体以及普通消费者．出
于反对不正当竞争和维护市场秩序的目的，格力

电器也有动机揭示行业内的违法违规行为，净化

市场环境．因此，格力电器选择在空调行业能效标
准不断提升之际对奥克斯空调产品进行检测，向

监管机构和社会公众实名举报奥克斯空调存在虚

标能效问题．

３．３　事件研究分析
表２显示了格力电器举报奥克斯空调的同业

监督事件窗口内，奥克斯国际和格力电器的累计

超额回报．以奥克斯国际、格力电器考虑现金红利
再投资的个股日回报率与恒生指数回报率、深证

Ａ股指数回报率的差值表示超额回报（ＡＲ），并以
此计算出奥克斯国际、格力电器的累计超额回报

（ＣＡＲ）．同时，计算未参与同业监督的美的集团
的累计超额回报作为参照．此外，查阅 Ａ股空调
板块企业，计算空调行业累计超额回报（共

２３家）⑦作为参照，以空调行业企业考虑现金红
利再投资的个股日回报率与上证 Ａ股、深证 Ａ

股指数回报率的差额表示超额回报（ＡＲ），并以
此计算出累计超额回报（ＣＡＲ）．由于目前空调
行业市场集中，格力电器、美的集团、海尔智家

三家企业流通市值占比过高、占比相加超过行

业总流通市值８５％，流通市值加权平均累计超
额回报受到三家龙头企业走势的影响较大，不

具有行业整体代表性，因此本研究计算等权平

均累计超额回报．
表２　格力电器举报奥克斯空调事件前后的ＣＡＲ值（市场）

Ｔａｂｌｅ２ＴｈｅＣＡＲ（ｍａｒｋｅｔ）ｂｅｆｏｒｅａｎｄａｆｔｅｒｔｈｅｉｎｃｉｄｅｎｔｏｆＧｒｅｅａｃｃｕｓｉｎｇＡｕｘ

ｔ 日期 奥克斯国际 格力电器 美的集团 空调行业

－４ ２０１９－０６－０４ －１．９４７％ －０．５１０％ ０．５９５％ ０．３２３％

－３ ２０１９－０６－０５ －１．１９７％ １．１４０％ ０．１７２％ ０．２７４％

－２ ２０１９－０６－０６ －２．６９２％ ３．６９８％ １．４６５％ －０．７７７％

－１ ２０１９－０６－１０ －１２．４６６％ ３．１９９％ １．４３３％ －０．７５９％

０ ２０１９－０６－１１ －１３．２３０％ １．２０３％ １．１５７％ －１．１１９％

１ ２０１９－０６－１２ －２２．３１１％ －０．３２７％ １．８７４％ －１．５１８％

２ ２０１９－０６－１３ －１９．２３０％ －３．４７６％ ０．６５４％ －０．８８８％

３ ２０１９－０６－１４ －１２．７０１％ －１．８７９％ １．５６４％ －１．３８８％

４ ２０１９－０６－１７ －１４．４９２％ －２．５０５％ ２．１９５％ －１．３４７％

　　　注：由于格力电器实名举报奥克斯空调发生在２０１９年６月１０日收盘之后，故举报事件的ｔ＝０选取的是２０１９年６月１１日．

　　图３显示，在负面事件发生后，奥克斯国际的
累计超额回报大幅下降，与现有公司负面新闻的

相关研究发现一致
［４４，４５］．奥克斯空调被举报存在

虚标能效问题影响奥克斯系的市场份额和社会资

本，影响投资者对奥克斯系的信心，从而引起奥克

斯国际股价下跌．受虚标能效事件的影响，６月
１１日—６月１８日期间，奥克斯集团旗下上市公司奥
克斯国际的股价下跌，奥克斯国际６月１２日的股价

—０７— 管　理　科　学　学　报 ２０２５年６月

⑦ 数据来源：ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｙｕｎｃａｉｊｉｎｇ．ｃｏｍ／ｓｔｏｒｙ／ｄｅｔａｉｌｓ／ｉｄ＿２４２．ｈｔｍｌ．



跌幅一度超过１９％．举报事件前后奥克斯国际的累
计超额回报变化表明，在竞争效应和社会资本效应

的作用下，被监督方奥克斯的企业价值下降⑧．

图３　举报事件前后奥克斯国际的股票市场反应

Ｆｉｇ．３ＴｈｅｓｔｏｃｋｍａｒｋｅｔｒｅａｃｔｉｏｎｏｆＡＵＸＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ

ＨｏｌｄｉｎｇｓＬｉｍｉｔｅｄｂｅｆｏｒｅａｎｄａｆｔｅｒｔｈｅａｃｃｕｓａｔｉｏｎｉｎｃｉｄｅｎｔ

图４显示，在同业监督事件发生后的４个交
易日内，格力电器的累计超额回报呈现下降趋势．

在同业监督过程中，竞争效应和社会资本效应显

著影响监督方的股价和市值．自 ２０１９年 ６月
１０日公开举报奥克斯空调后，次日格力电器股价
大幅低开，１２日及１３日股价下跌均逾２％，市值
蒸发１５０亿．在竞争效应作用下，投资者理应增加
对格力电器的关注和看好，引起格力电器股价上

涨．然而在事件发生后两个交易日，格力电器的股
价不涨反降，这表明格力电器面临的社会资本效

应发挥了比竞争效应更强的作用，因而导致格力

电器市值下跌．

此外，考察整个空调行业的股价变动情况⑨．

在事件发生前后，空调行业的累计超额回报存在

下降趋势；未参与同业监督行为的美的集团存在

小幅度的增长．这表明格力电器的举报使投资者
对整个空调行业的能效标识产生了质疑，并担忧

整个行业陷入恶性竞争的状态，确实导致了空调

行业的股价整体下降（在事件窗口中，行业累计

超额回报最低约为 －１．５％）．但相较于行业整体

表现，格力电器的股价下跌得更剧烈（在事件窗

口中，格力电器累计超额回报最低约为 －３．５％，

６月１１日、６月１２日市值蒸发超１５０亿元）．与此

同时，美的集团的股价整体呈上升趋势（在事件

窗口中，美的集团累计超额回报最高约为

２.２％）．尽管整个空调行业的企业股价下跌，但

在此基础上，格力电器股价有更大幅度的下降，这

表明社会资本效应发挥作用使格力电器股价受到

更大影响．

图４　举报事件前后格力电器、美的集团及空调

行业板块的股票市场反应

Ｆｉｇ．４ＴｈｅｓｔｏｃｋｍａｒｋｅｔｒｅａｃｔｉｏｎｓｏｆＧｒｅｅＥｌｅｃｔｒｉｃＡｐｐｌｉａｎｃｅｓ，Ｍｉｄｅａ

Ｇｒｏｕｐ，ａｎｄｔｈｅａｉｒｃｏｎｄｉｔｉｏｎｉｎｇｉｎｄｕｓｔｒｙｓｅｃｔｏｒｂｅｆｏｒｅａｎｄ

ａｆｔｅｒｔｈｅａｃｃｕｓａｔｉｏｎｉｎｃｉｄｅｎｔ

图３和图４共同表明，受格力电器举报奥克

斯空调同业监督事件影响，监督方格力电器与被

监督方奥克斯国际双双出现股价下跌、市值蒸发

的现象，本研究认为这是竞争效应与社会资本效

应共同发挥作用的结果．

３．４　竞争效应机制分析

竞争效应影响监督方和被监督方的产品竞争

力和企业竞争力，通过影响双方的市场份额对企
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⑧

⑨

奥克斯国际在［－２，－１］间股价大幅下跌，这主要是由ｔ＝－１（６月１０日）当日股价大跌所致．根据澎湃新闻报道，奥克斯国际股价在２０１９年
６月１０日当日已有下跌，在格力电器举报信爆出前半个小时，有股东以０．７４港元／股的价格卖出了奥克斯国际４万股，导致股价瞬间下跌
７.５％，而这一跌幅与当天奥克斯国际整体跌幅一致，相对于当日之前整体跌幅再次下跌近３％．据此猜测，格力电器官方在发布公开举报信前
需要一定时间进行内部授权、立意、写作、编辑和发布，在此过程中少量投资者可能已获取信息（这与以往较多的公司并购信息发布的市场反应

相似）．而起初格力电器股价并未受到明显影响，紧接着在６月１２日、６月１３日两个交易日中发生公司市值蒸发超１５０亿元这一异象，可能是因
为舆论发酵耗费了较多时间，而最终社会资本效应导致股价大幅下跌．除此外，奥克斯国际在事件发生后，累计超额回报出现短暂小幅回升，可
能是因为奥克斯发布声明称其产品符合能效标准，缓解了股价下跌．
此外，查阅Ａ股家电板块企业，计算家电行业累计超额回报（共９８家），最终排除格力电器股价下跌是完全由于家电行业整体股价下跌
所导致的替代性解释．



业价值产生影响．同业监督事件发生后，市场需求
从被监督方奥克斯空调转移至市场中能够提供同

一产品或替代品的其他企业．因此，在竞争效应的
作用下，被监督方市场份额下降，而包括监督方在

内的同行业竞争企业从中受益．具体而言，在格力
电器举报奥克斯空调事件中，奥克斯空调虚标能

效的产品质量问题被揭露，受到来自市场的质疑

和担忧，奥克斯空调的声誉受损、产品竞争力下

降，而格力空调的产品声誉和竞争力相对提升．

表３列示了２０１９年京东和苏宁“６１８”空调品牌
销售额排名情况．数据来源于动态实时的京东竞速
榜和苏宁悟空榜．在京东空调品牌销售额排行榜中，
６月１１日�10，格力的空调销售额仅排第三名，并且与
奥克斯和美的存在较大差距．６月１８日，该排名曾发
生多次变动，本研究根据排名变动情况对当日时段

进行划分，在第一时段中美的第一、格力第二、奥克

斯第三，第二时段中美的第一、奥克斯第二、格力第

三，第三时段中奥克斯第一、美的第二、格力第三．格
力在部分时段实现了对奥克斯的赶超，最终缩小了

与奥克斯和美的销售额差距．在苏宁空调排行榜中，
６月１１日，自营全渠道空调品牌累计销售额排行榜
为美的第一、奥克斯第二、格力第三．６月１８日，格力
赶超奥克斯，排名第二．空调品牌销售额排名情况显
示，受到举报事件影响，格力电器披露的信息对市场

产生了冲击，同业监督的竞争效应为格力带来了市

场份额的增加，在６月１８日期间，格力的空调销售
额已经与奥克斯相当接近，甚至实现反超．尽管最终
奥克斯成为京东空调品牌销售额第一名，但相比６月
１１日，格力与奥克斯的空调销售额差距已经大大
缩小．

表３　京东、苏宁“６·１８”空调销售额排名情况

Ｔａｂｌｅ３ＴｈｅｓａｌｅｓｒａｎｋｉｎｇｏｆａｉｒｃｏｎｄｉｔｉｏｎｅｒｓｏｎＪＤ．ｃｏｍａｎｄＳｕｎｉｎｇ．ｃｏｍｄｕｒｉｎｇｔｈｅ“６·１８”ｐｒｏｍｏｔｉｏｎｐｅｒｉｏｄ

京东空调销售额排行榜

排名 ６．１１
６．１８

第一时段 第二时段 第三时段

１ 奥克斯 美的 美的 奥克斯

２ 美的 格力 奥克斯 美的

３ 格力 奥克斯 格力 格力

苏宁空调销售额排行榜

排名 ６．１１ ６．１８

１ 美的 美的

２ 奥克斯 格力

３ 格力 奥克斯

　　　注：６月１８日当天京东空调销售额排行榜前三名发生名次变动，变动情况列示如上表．

　　图５分别以销额和销量为统计口径，绘制了
２０１９年格力和奥克斯的空调线上份额变化趋势
图，数据来自奥维云网．奥克斯空调的主要销售渠
道为线上渠道，这是由于奥克斯空调重视线上营

销的经营模式、较早布局线上市场，使其拥有空调

线上市场的优势，但其线下市占率则不占优势，

２０１９年全年仅在６％以下且变化幅度较小．因此，

从销额口径来看，在事件发生前，奥克斯空调的线

上市占率一直高于格力空调，二者１月 ～５月平
均线上市占率分别为２７．７２％和１８．７３％．而在事
件发生后，被监督方奥克斯空调线上市占率持续

下降，６月 ～１２月下降了１４．２６％；与此同时，格
力空调线上市占率稳步上升，６月 ～１２月上升了
１４.３３％，并实现了对奥克斯空调线上市占率的反
超．这表明，同业监督事件发生后，消费者对被监
督方产品的需求减少，被监督方的部分市场份额

—２７— 管　理　科　学　学　报 ２０２５年６月

�10 本研究期望使用６月１０日事件发生前的累计销售额排名为基准，但是在举报事件发生前，对于空调品牌销售额排名的报道较少，无法获取６月
７日—６月１０日的累计销售额排名榜单，因此本研究选取事件发生后最近的新闻报道（发布于６月１１日１１时），获取空调品牌销售额排名榜单
数据．



被释放，同业监督发挥竞争效应，监督方及行业内 其他企业将享受由此带来的收益．

图５　２０１９年格力、奥克斯的空调线上份额

Ｆｉｇ．５ＴｈｅｏｎｌｉｎｅｍａｒｋｅｔｓｈａｒｅｏｆＧｒｅｅａｎｄＡｕｘａｉｒｃｏｎｄｉｔｉｏｎｅｒｓｉｎ２０１９

３．５　社会资本效应机制分析
在同业监督事件中，从义务与期望、信息渠道

和社会规范维度来看，监督方与被监督方均受到

社会资本效应的影响．借鉴边燕杰和丘海雄［２５］
的

框架和对企业在经济领域的联系划分，本研究主

要从监督方的纵向联系、横向联系和社会联系三个

角度对同业监督的社会资本效应进行具体分析．
３．５．１　纵向联系

纵向联系指企业与上级领导机关、当地政府

部门以及下属企业部门的联系．在本案例中，
２０１９年６月１０日下午４时后，格力电器官方微博
发布一封举报信，向国家市场监督管理总局和国

家发展和改革委员会实名举报奥克斯空调产品存

在虚标能效的质量问题，举报事件引发了社会公

众和媒体的广泛关注．在举报事件发生后，由于格
力电器举报内容的真实性尚未受到监管机构的认

可，格力电器受到来自多方面的质疑，导致格力电

器与其社会联系之间的信任关系和信任环境受到

损害
［３７］．然而，从监管部门的角度来看，国家市场

监督管理总局负责监督管理市场秩序，营造诚实

守信、公平竞争的市场环境，组织指导查处不正当

竞争行为．监管部门以公正监管保障公平竞争，因
此，在事件发生后，监管部门将履行调查核实格力

电器举报内容真实性的职责，查处奥克斯空调和

格力电器中任何一方可能的不正当竞争行为（奥

克斯空调可能的虚标能效问题以及格力电器可能

的诬陷同行业竞争企业问题），维护空调行业的

市场秩序．因此，在举报事件发生后，格力电器与

监管部门之间的信任关系和信任环境不会受到较

大影响．

另一方面，此次举报事件主要由浙江省宁波

市市场监督管理局负责调查，以往文献认为，地方

政府有强烈动机保护辖内企业，尤其是当地融资、

就业和纳税大户上市公司
［４６］，当地的上市公司更

容易得到政策照顾
［４７］，即格力电器与监管部门的

关系可能因此受到负面影响．然而在本案例中，截
至２０１８年１２月３１日我国上市公司中注册地为
浙江省宁波市的企业有６９家，并且宁波市近五年
的地方财政收入均保持在２０００亿元以上，因而
奥克斯空调陷入举报事件并不会给当地税收、就

业、经济造成严重影响．最终，２０２０年４月１０日，

浙江省宁波市市场监督管理局公开了针对奥克斯

空调股份有限公司利用能源效率标识进行虚假宣

传一案的行政处罚决定书，这表明格力电器与监

管部门的关系并未受到负面影响，空调行业市场

竞争公平得到了维护．
３．５．２　横向联系

横向联系指企业与其他企业的联系，本研究

主要基于上下游企业关系、债权人关系和竞争者

关系进行分析．

首先，基于上下游企业关系视角，上游供应商

与下游经销商属于监督方格力电器的利益相关

者．在举报事件后、国家市场监督管理总局查明结
果前，格力电器需要面对外部对其同业监督行为

的质疑．对于上游供应商而言，一方面，供应商难
以判断格力电器举报行为是否出于良性竞争动
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机，一旦举报不实便会对供应链企业带来利益损

失．因此，供应商可能会降低对格力电器的信任程
度．另一方面，在声誉质疑的影响下，格力电器的
谈判能力相对下降．供应商为了规避事件可能带
来的经营风险，将会选择商业信用收紧的策略，减

少新交易的商业信用规模，以降低可能的违约风

险和潜在损失
［４８］．对于下游客户而言，经销商同

样可能产生担忧情绪，降低对格力电器的信任程

度，一定程度上减少与格力电器交易的规模．此
外，部分格力空调经销商对举报行为持保留态度，

他们认为将时间、精力和资源投入到经销商发展

中更具实际意义�11．本研究使用商业信用融资和
客户集中度变化情况分析格力电器与上下游企业

之间的关系．

参照Ｌｏｖｅ等［４９］
以及陈胜蓝和马慧

［５０］，本研

究对商业信用融资的计算方式如下：商业信用融

资＝（应付账款＋应付票据 ＋预收账款或合同负
债）／营业成本．参照王丹等［５１］，本研究使用前五

大客户的销售收入占当年销售总额的比例衡量客

户集中度．图６（ａ）和图６（ｂ）分别绘制了经空调
行业均值调整后的格力电器商业信用融资与客户

集中度的变化情况．图 ６（ａ）显示，在 ２０１８年第
二季度—２０２０年第一季度期间，格力电器的商业
信用融资整体呈上升趋势，仅在举报事件后的

２０１９年第二季度和第三季度出现了下降，后续又
有所上升．同时，图６（ｂ）显示，在２０１４年—２０２１年期
间，格力电器客户集中度持续下降，特别是在２０１９年
营业收入较上年保持稳定的情况下大幅下降．以上
分析在一定程度上可以表明举报事件对格力电器与

上下游企业的关系产生了一定的负面影响．

（ａ）行业均值调整后的商业信用融资　　　　　　　　　　　 （ｂ）行业均值调整后的客户集中度

图６　经行业均值调整后的格力电器商业信用融资与客户集中度

Ｆｉｇ．６ＴｈｅｔｒａｄｅｃｒｅｄｉｔｆｉｎａｎｃｉｎｇａｎｄｃｕｓｔｏｍｅｒｃｏｎｃｅｎｔｒａｔｉｏｎｏｆＧｒｅｅＥｌｅｃｔｒｉｃＡｐｐｌｉａｎｃｅｓａｄｊｕｓｔｅｄｂｙｉｎｄｕｓｔｒｙａｖｅｒａｇｅｓ

　　其次，基于债权人关系视角，借款是上市公司
重要的外部融资渠道．债权人对上市公司进行评
估，在可接受的风险水平下为企业提供借款．对于
较高风险的企业，债权人会提高借款成本、减少借

款提供．受到举报事件的影响，格力电器和债权人
之间的信任关系可能受损．在格力电器发布举报
信后不久，鉴于举报事件监督内容的真实性尚未

受到监管机构的认可，被监督方奥克斯空调便发

布相关声明称格力电器采用诋毁手段、属于不正

当竞争行为�12．这一举动使得社会公众以及利益
相关方在监管机构核查结束前难以判断是奥克斯

空调虚标能效还是格力电器恶意举报．若格力电
器是恶意举报，那么其品牌声誉会大大受损，可能

会受到来自监管者、法律和市场的惩罚．债权人方
面考虑到格力电器未来的经营风险，可能会提高

借款成本或减少对格力电器的借款．因此，本研究
认为在举报事件后，格力电器与债权人之间的关

系可能会受到负面影响，借款增长率下降�13．
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�11
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资料来源：ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｓｏｈｕ．ｃｏｍ／ａ／３２８５４２８９８＿１０００３４４１４．
２０１９年６月１２日，奥克斯空调再次回应举报，发布《关于奥克斯空调对于格力提出能效质疑的声明》表示，被格力电器举报的８个产
品的能效均已通过检测，并已向国家市场监督管理总局申请委派权威检测机构对公司产品进行检测．当日格力电器股价跌幅达
２.１７％，一定程度上反映出投资者对格力电器举报内容的真实性产生了质疑．
由于借款成本由历史借款行为形成，反映的是已经发生的借款事实，此处使用借款增长率进行考察．



参考黎凯和叶建芳
［５２］、沈洪涛和马正彪

［５３］，

本研究对借款增长率的计算方式如下：借款增长

率＝（当年长期借款 ＋当年短期借款 －上年长期
借款－上年短期借款）／（上年长期借款 ＋上年短
期借款）．图 ７显示了格力电器和空调行业在
２０１４年—２０２１年期间借款增长率的变化趋势．在
２０１４年—２０１８年期间，格力电器借款增长率的变
化趋势与空调行业基本一致，而在２０１９年同业监
督事件发生当年，格力电器借款增长率相较于空

调行业，有明显的下降趋势．然而，在监管部门对
奥克斯空调做出行政处罚决定的２０２０年，格力电
器借款增长率相较于空调行业，有明显的上升趋

势．借款增长率的下降在一定程度上表明格力电
器与债权人之间的关系受到了负面影响．

图７　格力电器与空调行业的借款增长率
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最后，基于竞争者关系视角，社会资本效应主

要通过被监督方以及其他同行业企业两个方面发

挥作用．监督方的同业监督行为使得被监督方遭
受直接损失，被监督方很可能对监督方采取反击

措施，致使双方关系进一步恶化．首先，在事件发
生当晚８点，奥克斯空调发表声明称，对于格力电
器的不实举报，已向公安机关报案．其次，２０１９年
８月３０日，奥克斯空调家电事业部总裁冷泠通过
微博平台发布公开信称，格力空调存在两大问题：

一是奥克斯空调的工程师对格力空调进行拆解之

后，发现格力空调数个型号存在能效不合格的问

题�14；二是奥克斯空调的市场部员工发现，２０１９年
１月格力电器生产的两款空调由于能效不合格问
题在沙特市场被召回，且格力空调在海外市场的

售价较国内便宜约２００元人民币�15．奥克斯空调
的反击使得格力电器再次出现在社会公众的视野

之中，格力电器的产品质量问题受到市场更多的

关注和监督．
同时，格力电器举报奥克斯空调事件影响了

格力电器与其他同行业企业的关系．一方面，格力
电器将空调行业的能效问题带入公众视野，并指

出位居空调行业前列的奥克斯空调存在虚标能效

的问题，这使得社会公众降低对国内空调产品质

量的信任；另一方面，当格力电器举报奥克斯空调

存在虚标能效问题时，监管部门可能加强对空调

行业产品能效的检测（例如，在事件发生后，北京

市消协对１６个品牌２５款空调产品抽测并对外公
布测试结果），一旦被检测出能效问题，空调企业

的产品销量、公司声誉、股票价格等均会受到影

响，因而引起空调行业其他竞争企业对监督方的

恐惧和反感．在２０１９年“双十一”期间，格力电器
发布公告表示“让利３０亿元打击低质伪劣产品”
后，海尔暗示“某品牌因清理淘汰老品而发动价

格战”，美的推出“空调要新鲜，拒绝老库存”的活

动，海信空调指出“某品牌是在淘汰低能效老

品”．２０２０年６月１日，中国移动发布公告，指出
格力电器在采购项目中存在问题，并取消其中标

资格．７月４日格力电器发布声明称，在中标候选
人公示期内，中国移动向格力电器反馈收到申报

材料存在问题的投诉．这些事件均表明，在格力电
器举报奥克斯空调后，格力电器与同行业企业的

关系受到影响，社会资本水平下降．
３．５．３　社会联系

在社会联系方面，监督方格力电器受到负面

舆论的影响较大．第一，鉴于举报事件监督内容的
真实性尚未受到监管机构的认可，社会公众对格

力电器举报内容以及格力电器自身产品质量存在

怀疑，这导致格力电器与社会公众之间的信任关

系和信任环境遭到破坏．所以，社会公众发表质疑
格力电器的观点，使得格力电器受到负面舆论的

影响较大；第二，我国社会文化中的“无讼”理想

提倡整体社会和谐统一
［６］，鼓励人们以协商和调

解的方式解决纠纷，从而恢复和维系社会关
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事后奥克斯空调并未提供其在公开信中提及的拆解视频．
格力电器回应称否认出口沙特的空调被召回．



系
［４１］．因此，举报同行业企业这一行为并不受到

赞同和认可，格力电器的举报行为容易导致更多

的负面舆论；第三，传播学的后真相理论认为，客

观事实在形成舆论方面影响较小，而诉诸情感和

个人信仰会产生更大影响
［４２］．该事件是一次危机

事件，社会公众将目光聚焦于空调产品质量欺骗

行为引发的消费者权益问题，对事件整体持负面

情绪，因而对事件相关方持负面态度，导致格力电

器的社会资本水平下降．
图８根据Ｗｉｎｄ格力电器新闻舆情数据绘制

了事件发生前后格力电器整体舆情热度和舆情情

绪．新闻舆情包括影响力和情绪两个维度，在计算
舆情热度和舆情情绪时，设置新闻影响力和新闻

情绪指标，对影响力为高、中、低的新闻分别赋值

为３、２、１；对负面新闻的新闻情绪赋值为 －１，否
则为１．舆情热度的计算方式为：舆情热度＝Σ新
闻影响力；舆情情绪的计算方式为：舆情情绪 ＝Σ
（新闻影响力 ×新闻情绪）．图８显示，在格力电
器举报奥克斯空调虚标能效事件发生后，格力电

器的舆情热度显著增长，但舆情情绪显著下降，在

６月１１日降至最低点．６月１０日—６月１２日格力
电器相关的负面新闻报道占比为６９．５９％，负面
新闻报道占主导．新闻舆情的这一变化趋势表明，
在此次同业监督事件发生后，格力电器受到负面

舆论的影响较大．此外，格力电器通过新浪微博平
台发布公开举报信，而在该微博下，存在较多质疑

声，一方面质疑格力电器竞争失败采取举报手段

打压同行业竞争企业，另一方面质疑格力电器不

专注自身产品质量转而关心同行业竞争企业的产

品质量问题�16，可以看出格力电器受到负面舆论

的影响较大�17．

图８　事件前后格力电器舆情热度及舆情情绪
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３．６　小结
本研究从竞争效应与社会资本效应两方面对

举报事件进行细致分析，有如下发现：１）奥克斯
空调作为被举报方，其产品销量及企业价值均因

举报事件受到负面影响；２）监督方格力电器的社
会资本因举报行为受到了影响，具体表现为其与

同行业企业、上下游企业以及社会公众间的社会

资本受损．

４　监督事件结果

４．１　短期市场反应
２０２０年４月１０日，宁波市市场监督管理局

行政处罚决定书指出，奥克斯品牌系列空调部分

抽查机型的实际能源效率与其标识信息不符．宁
波市市场监督管理局对奥克斯空调作出“责令改

—６７— 管　理　科　学　学　报 ２０２５年６月
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关于格力电器实施同业监督的动机问题，一方面，格力电器进行同业监督的动力是通过揭发同行业竞争企业的不正当行为，从而降低

存货和抢占线上销售份额．另一方面，格力电器进行同业监督，也是为了抑制被监督方企业的不正当竞争行为、减少恶性竞争，维护自
身正当的竞争利益和市场规则，期望通过提升产品质量参与竞争，而非通过弄虚作假参与竞争．此前，奥克斯空调部分产品存在虚标能
效、虚假宣传的问题，在相同能效标识下，奥克斯空调的价格更低，更吸引消费者．有观点认为虚标能效是空调行业的痼疾，但奥克斯家
电事业部总裁冷泠在发表公开信称将公布格力电器不合格产品的拆解视频后爽约，至今未发布相关视频，从侧面反映格力空调产品存

在虚标能效问题的可能性较小．因此，格力电器的同业监督行为不仅扩大了自身市场份额，也改善了行业竞争环境，并在后续促成了空
调行业能效标准的提升，助力“碳达峰”“碳中和”的国家目标，具有正外部性．
此处社会舆论对格力电器举报奥克斯空调事件主要持负面态度存在一种替代性解释为：被举报方利用媒体对举报方采取舆论报复行

为．不过，本研究分析后认为该替代性解释不会影响已有结论．首先，考虑到该事件热度较高，有大量的网民及消费者参与此次事件的
讨论，因此媒体被收买发声冒的风险也较大，被监督方奥克斯空调在短时间内操纵媒体的可能性较小．其次，如果监督方格力电器发现
被监督方利用媒体采取舆论报复行为，格力电器应当会及时采取相应措施，例如披露这一行为或借用媒体来反制．而且，通过对新闻报
道的搜集，发现较难以被收买的权威媒体也发布了对格力电器较为负面的新闻．最后，格力电器通过新浪微博平台发布公开举报信，而
该微博评论中存在较多质疑声，这表明格力电器受到负面舆论影响更多是由于网民自主发表观点所导致的．



正”与“处罚款十万元人民币”的处罚决定，强调

生产者应对其标注的能源效率及相关信息的准确

性负责．为了解该处罚决定对格力电器、奥克斯空
调的影响，本研究运用事件研究法对格力电器、奥

克斯国际和美的集团的市场反应进行定量分析，

结果如图９所示．

图９　处罚决议发布日前后各方的市场反应
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根据图９，在宁波市市场监督管理局做出行
政处罚决定后，监督方格力电器在事件窗口内有

显著的正向累计超额回报，并且在处罚决定公布

后的第一个交易日内股价涨幅高达５．１５％，这表
明市场充分肯定了格力电器的正当举报行为．尽
管此前的公开举报备受争议，但在举报内容被证

明属实之后，格力电器的监督行为最终获得了市

场的理解与支持，这一行为也实现了维护正常的

市场竞争环境、避免劣币驱除良币的目的．同时，
相比未参与举报行动的美的集团而言，监督方格

力电器在事件窗口内的累计超额回报远高于美的

集团，这一现象再次印证了市场对监督方的

肯定�18．
与此同时，图９显示，股票市场在事件窗口内

对被监督方奥克斯系上市公司奥克斯国际做出显

著的负向反应．受到该事件的负面影响，奥克斯国
际的累计超额回报一度下行，企业价值进一步下

降．由此可见，尽管监管机构仅对奥克斯空调处以

十万元的顶格处罚，但其引发的声誉受损与市值

下降问题不可小觑，这将进一步引发竞争效应和

社会资本效应对奥克斯空调的影响．
以上结果表明，当被监督方的违法违规行为

被权威第三方证实后，监督方能够获得市场的充

分肯定，股价上涨；同时，被监督方则会受到监管

机构和市场的惩罚，股价下跌．
４．２　长期治理效应

长期来看，同业监督发挥了重要的治理作用，

不仅促使奥克斯空调在未来做出积极的改进，还

能够敦促其他同行业企业遵守市场规则和维护市

场秩序、促使监管部门加强对空调行业的监督，具

有多方面现实意义．
首先，治理效应使得此次同业监督事件的被

监督方奥克斯空调做出了多方面的后续改进．第
一，奥克斯空调在空调能效新标准施行后全面布

局新能效产品，所生产新机型甚至超过“新国标”

能效１级标准；第二，奥克斯空调采取更多保护
消费者权益的措施，推出免费清洗月、提供１０年
包修服务等计划，为消费者提供多重福利与保障．
在品牌宣传方面，奥克斯空调开拓营销思路，吸引

喜爱不同文化的年轻消费者群体，期望获得更多

消费者的青睐；第三，奥克斯空调从消费者需求

出发创新产品生产．随着信息化、数字化、智能化
潮流的兴起，消费者对家电品质的需求更加多元，

且逐渐将更多关注转移至生活环境质量与生命健

康．近三年来，奥克斯空调更加注重消费者需求，
创新多种符合健康风尚的智能化家居产品，并在

品质创新方面进行大量投入，通过提升核心竞争

力参与市场竞争．
其次，治理效应也为整个空调行业敲响了警

钟．诚信经营是根本．虚标能效是空调行业顽疾，
在相同能效标识下，虚标能效的空调价格更低，更
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�18 格力电器、奥克斯国际和美的集团在图９中的ＣＡＲ值波动具有一定的相似性，一方面，由于本次事件涉及到行业整体顽疾“虚标能效”
问题，监管部门可能出台针对空调行业的治理规范，投资者预期整个空调行业都会受到一定影响，因此该行业企业的ＣＡＲ值波动具有
一定相似性．另一方面，尽管不同企业ＣＡＲ值波动具有一定相似性，但是仍存在差异性．在事件发生后，格力电器、奥克斯国际和美的
集团的ＣＡＲ值正负符号有较大的差异．格力电器ＣＡＲ值在事件发生后均为正，奥克斯国际ＣＡＲ值在事件发生后均为负，而美的集团
ＣＡＲ值在事件发生前后基本贴近于０．这在一定程度上表明，奥克斯受到自身虚标能效行为的负面影响，而市场对格力电器的同业监
督行为予以肯定．最后，计算格力电器、美的集团和奥克斯国际在２０１９年４月１０日—２０２０年４月１０日期间的股价走势相关性发现，
在此期间格力电器与美的集团的股价走势相关性为０．７５７，美的集团与奥克斯国际的股价走势相关性为０．１３３，这表明三家空调企业
的股价走势长期受到行业共同因素的影响，走势具有一定相关性．



吸引消费者．但是这一欺骗消费者的行为本身对
行业整体造成不利影响，通过不正当竞争获取短

期利益的行为最终会为企业带来更大损失．这提
醒企业要在实事求是的前提下为消费者提供更好

的产品与服务，不得采取不正当竞争手段，避免行

业内出现“劣币驱逐良币”的乱象
［５４］．诚信经营

帮助企业建立良好声誉，提升品牌形象，受到消费

者的青睐
［５５］．诚信经营对构建社会风尚具有重要

作用，在无形中为企业降低交易成本．
最后，治理效应使得监管部门加强对空调能

效的要求，此举对绿色创新发展具有重要意义．虚
标能效既是空调产品质量问题，也是能源环保问

题．在２０２０年４月１０日奥克斯空调因虚标能效、
虚假宣传被行政处罚后，空调能效新标准 ＧＢ
２１４５５－２０１９于２０２０年７月１日正式施行．空调
能效新标准达到国际领先水平，相比旧标准的能

效等级做出了更加严苛的规定，使当时市场上大

部分定速空调和变频３级能效产品面临淘汰．在
空调能效新标准出台后，多家空调行业企业响应

国家号召．在空调被大量使用的当下，空调能效标
准的提高能够为消费者带来低碳的省电效果，倒

逼空调企业研发更高能效比的技术与产品，符合

“碳中和”“碳达峰”的国家目标，进一步助力绿色

环保发展．

５　结束语

本研究运用案例研究与事件研究相结合的方

法，以格力电器实名举报奥克斯空调为例，研究了

同业监督成本与收益的问题．作为空调行业龙头
之一的格力电器，利用其在空调行业的专业优势，

将同行业企业奥克斯空调的虚标能效问题向监管

机构进行实名举报，然而举报之后，格力电器与奥

克斯国际的股价均呈现不同程度的下跌．本研究
分析发现，同业监督的成本与收益受到竞争效应

与社会资本效应共同作用的影响，从而表现为对

监督双方企业价值的影响．
本研究的分析和发现为同业监督的未来研究

提供了思路，也对资本市场参与各方具有如下

启示．
第一，由于市场经营者拥有业内专家的先天

优势，并实时关注行业内其他企业的产品质量及

财务状况，因此监督成本较低，应充分发挥对同行

业企业的监督作用，有效维护消费者和投资者权

益．同时，作为行业内的专家，企业对行业内特有
的生产工艺、流程及产品更了解，对同行业企业的

经营状况是否存在异常现象也更敏感，相较于其

他监督方更容易发现同行业企业存在的产品质量

问题和财务舞弊行为．因此，行业内企业应当充分
发挥自身专业优势和信息优势，承担起社会责任，

为维护消费者权益、降低监管成本及提高监管效

率贡献力量．若企业出于正当监督的目的揭露同
行业企业存在的问题，能够起到维护市场秩序和

各方利益的作用，应当赢得利益相关者的理解．相
应地，竞争效应使得监督方在监督过程中受益，获

得远高于行业内其他旁观者的收益．拥有核心科
技的格力电器对行业内企业的产品质量是否达标

以及产品质量与价格之间的匹配情况具有较强敏

感性，通过对奥克斯空调产品进行专业拆解，认为

奥克斯空调存在虚标能效的问题．格力电器出于
维护正常的市场竞争环境、避免出现劣币驱除良

币的目的向监管机构举报奥克斯空调的虚标能效

问题．尽管格力电器在举报后股价出现下跌，但在
奥克斯空调被监管机构认定确实存在虚标能效问

题后的两个交易日内，其股价涨幅超过７％，最终
赢得了市场的理解与支持．

第二，企业应重视商业伦理，企业的产品质量

问题和财务舞弊问题一旦被揭发，会造成企业形

象和声誉的损失，使其竞争力受损．资本市场中有
大量案例表明，当上市公司被揭露存在不当行为

时，将面临股价下跌、市值蒸发等后果．从本案例
可以看出，受举报事件影响，奥克斯集团旗下上

市公司奥克斯国际出现了股价大幅下跌的现

象．因此本研究对上市公司有以下几点建议：１）
对商业伦理的高度重视是企业长远发展的基

石．企业在追求商业利益过程中不能以损害消
费者等其他利益相关者的正当权益为代价；２）
完善企业内部治理机制，抑制管理层机会主义

行为．企业应当加强审计委员会、独立董事、监
事会的监督职能，从而有效预防企业高管的财

务操纵行为；３）充分利用外部信息，发挥外部治
理效应．公司治理层应适当关注同行业企业的
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经营和财务情况，注意外部独立审计师的审计

意见以及媒体的相关报道，从而理性判断公司

管理层是否存在机会主义行为．
第三，在进行同业监督时，企业应注意规避社

会公众和利益相关者可能产生的误解，减少潜在

的负面影响．尽管在监管机构对被监督方奥克斯
空调做出行政处罚决定后，市场对监督方格力电

器产生了正向反应，但在同业监督行为尚未得到

认可时，社会公众和利益相关者对监督方格力电

器的监督行为反应消极，导致格力电器的社会资

本受损．因此，市场经营者在进行同业监督时，应
注意与市场、社会公众以及投资者充分沟通，向市

场传递同业监督是维护市场秩序、捍卫消费者权

益以及争取市场经营者正当竞争利益的正面信

息，降低社会资本效应可能对企业带来的负面影

响．企业还应及时处理投资者关系突发事件，在面
对社会公众与利益相关者对监督证据的质疑时，

应当以积极态度正面解答来自社会公众的疑问，

通过积极沟通与提供更多事实依据进行合理有效

的回应，尽可能避免使社会公众和利益相关者对

同业监督行为产生误解，从而使竞争效应发挥比

社会资本效应更强的作用．
第四，产品质量和财务舞弊是同业监督的重

点关注领域，而此类问题不仅对消费者和投资者

等利益相关者产生不良影响，还会扰乱市场秩序、

引发劣币驱逐良币．因此本研究对监管方面有如

下建议：１）监管机构持续强化监管效能．比如，增
加对产品质量抽检的频率、发挥同行业企业专家

团队的优势、规范公司相关信息披露的程序和内

容、增加公司违规成本等．通过加强对产品市场和
资本市场的监督，保护消费者和投资者等利益相

关者的合法权益，从而有效净化行业竞争环境并

提升资本市场运行效率；２）监管机构建立完善的
举报奖励制度，鼓励企业进行同业监督．由于我国
市场体量庞大、各行业飞速发展且专业性较强，监

管机构难以单靠自身力量对市场形成全面有效的

监管网络．建立完善的举报奖励制度以及保密制
度，能够鼓励企业进行同业监督，有效利用各个企

业在行业内的专业优势和信息优势，成为监管机

构的辅助监督力量，形成社会共治的局面；３）监
管机构适当加大处罚力度，提高企业违法违规成

本．目前我国对企业违法违规行为的处罚力度较
小，使得企业违法违规所获收益远大于其所承担

的成本，由此造成企业虚假披露、欺骗消费者等乱

象频发．在格力电器举报奥克斯空调事件中，奥克
斯空调因虚标能效而最终被处以十万元罚款的顶

格处罚，仅十万元的罚款与其因销售不合格产品

获得的数亿元销售额相比，如同隔靴搔痒，造假成

本过低，无法达到警示市场的目的．因此，监管机
构应加大对违法违规行为的惩罚力度，引导企业

追求高质量发展，切实保护消费者与投资者的合

法权益．
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