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上市公司数据作为研究样本，采用扩展的 Ｊｏｎｅｓ 模型计量盈余质量，运用回归模型实证研究公司治理和注册会计师
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注册会计师审计失败和公司财务舞弊导致的会计丑闻此起彼伏，使得公司治理和注册会计师审

计水平问题又一次凸显。 财务报表提供者的治理水平是确保盈余质量的关键因素，审计报告是利益

相关者判断公司盈余质量可靠性的外部保障，二者共同影响着上市公司盈余质量，良好的公司治理为

注册会计师审计提供可靠的审计条件，高水平的注册会计师审计是促进公司治理完善的有效因素。
现有文献多是研究公司治理或注册会计师审计与盈余质量的关系，很少考虑公司治理和注册会计师

审计相互作用对盈余质量的影响，为了弥补这一不足，本文拟采用回归模型实证研究公司治理、注册

会计师审计对盈余质量的联合影响。

一、 理论分析与研究假设

（一） 公司治理与盈余质量

国内外学者对公司治理与盈余质量的关系进行了大量研究，Ｆｅｒｒｅｉｒａ 和 Ｌａｕｘ 得出良好的公司治

理状况有助于提高盈余信息质量的结论［１］，体现了学术界对治理水平改善盈余质量的认可。 现在的

研究存在单一治理指标、综合治理水平和治理指数 Ｇ 三种研究机理和模式，这三种机理和模式虽然

治理指标不同，但其实只是替代指标数量和计量的差异，指标内涵并无本质区别。 Ｆｒａｎｃｏ 等人发现，
控股股东会侵占小股东利益，大股东持股比例与股票盈余回报率正相关［２］。 吕长江和赵宇恒认为，
权力强大的管理者可以独立设计激励组合，不需要迎合董事会的激励要求进行盈余管理，而权力较强

的管理者只能通过选择盈余管理来虚构利润［３］。 从现有研究的成果可见，公司治理的提高可以有效

地改善企业的盈余质量。 为了保护广大股东的合法权益，公司治理良好的上市公司的股东大会和董

事会可以约束企业管理层的行为，减少管理层利用职务便利侵犯公司利益的机会，避免管理层由私利

而诱发的盈余管理行为出现，最终确保上市公司的盈余质量。 因此，本文提出假设 １。
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假设 １：上市公司治理水平与盈余质量正相关，即公司治理越健全，盈余质量越高。
（二） 注册会计师审计与盈余质量

众多国内外学者研究了注册会计师审计与盈余质量的关系，但主要考察了注册会计师审计的某

一因素对盈余质量的影响，鲜有文献综合考虑注册会计师审计对盈余质量的影响。 Ｄａｖｉｓ 等指出，注
册会计师审计可以发现企业进行盈余管理降低盈余质量的行为，企业盈余管理程度和审计意见类型

的确存在某种程度上的相关关系［４］。 陈小林和林昕发现注册会计师能够区分不同属性的盈余管理，
对机会主义盈余管理出具非标意见的概率会远远大于对决策有用性盈余管理出具非标意见的概

率［５］。 Ｈａｓｈｉｍ 和 Ｒａｈｍａｎ 研究国外上市公司数据后发现，企业盈余管理程度越大，会计信息遭到盈余

管理的扭曲、被出示保留意见的可能性越大，如果注册会计师能够实施有效完整的审计程序，企业的

盈余操纵行为就能够为注册会计师所识别［６］。 曹国华等研究发现，注册会计师审计可以有效地抑制

上市公司的真实盈余管理［７］。 由此可知，有着较强专业技能和丰富审计经验的注册会计师可以有效

地识别企业的利润操纵行为，为了避免被出具非标准审计意见，企业会减少利润操纵的行为，并积极

配合注册会计师进行报表的修正，最终达到国家相关规定的要求。 所以，注册会计师的审计水平越

高，其审计的上市公司盈余质量越高。 因此，本文提出假设 ２。
假设 ２：注册会计师审计水平与盈余质量正相关，即注册会计师审计水平的提高可以改善上市公

司盈余质量。
（三） 公司治理、注册会计师审计与盈余质量的关系

现有文献多是研究公司治理或注册会计师审计与盈余质量的关系，也有部分文献研究注册会计

师审计与公司治理的关系，如 Ｍａｌｌｉｎ 强调了治理水平对审计的改善作用，发现治理水平的改善可以提

高审计师独立性和审计质量［８］，但遗憾的是，学术界并未分析公司治理和注册会计师审计对盈余质

量的联合影响，也只有少数文献研究了公司治理或者注册会计师审计的某一方面对盈余质量的影响，
忽略了其他因素的作用，降低了结论的可靠性，如沈玉清等证实会计师事务所审计任期延长在治理水

平高的公司中可提高盈余质量［９］，但是审计任期并不是受治理水平影响的唯一审计因素。 注册会计

师审计作为外部因素影响上市公司的盈余质量，而注册会计师的这种影响很大程度上需要通过企业

内部因素才能发挥作用。 作为企业重要的内部因素，公司治理可以作为注册会计师审计提高企业盈

余质量重要的纽带，良好的公司治理可以有效地约束管理层的行为，迫使管理层按照注册会计师审计

意见来修正企业的财务报表，最终向社会公布盈余质量较高的财务信息。 因此，本文提出假设 ３。
假设 ３：良好的公司治理可以有效地改善注册会计师审计效果，即公司治理水平较高，注册会计

师审计效果较好且盈余质量较高。

二、 样本选取与研究设计

（一） 样本选择和数据来源

本文选取 ＣＳＭＡＲ 数据库沪深两市 ２００９—２０１１ 年的上市公司作为初选样本，剔除以下样本：（１）
金融、保险行业公司；（２）当年或上年财务数据不全的公司；（３）指标不全而无法衡量注册会计师审计

水平的公司；（４）被 ＳＴ、ＰＴ 的公司。 最后，我们得到 ２８７４ 个样本。
（二） 变量定义　
１． 盈余质量的计量

国内外文献从多个角度研究了盈余质量，但财务特性法只通过财务比率指标研究影响盈余的因

素和方向，现金保障法基于收付实现制和权责发生制产生的现金流差异，但是这种差异是现行会计政

策不能避免的结果，盈余的价值相关性体现了股票市场对财务报告信息的反应，而我国资本市场却尚

不健全，因此这三种方法都不是计量的合适选择。 为此，本文借鉴 Ｊｏｎｅｓ 区分非操控性应计和操控性
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应计的方法，采用拓展了的 Ｊｏｎｅｓ 模型，用非操控性应计的估计残差代表操控性应计反映盈余质量，
残差越大，盈余质量越低。 扩展的 Ｊｏｎｅｓ 模型如下：

ＴＡｉｔ

ＡＳＴｉ，ｔ －１
＝ α０ ＋ α１

１
ＡＳＴｉ，ｔ －１

＋ α２
ΔＲＥＶｉｔ － ΔＲＥＣ ｉｔ

ＡＳＴｉ，ｔ －１
＋ α３

ＰＰＥ ｉｔ

ＡＳＴｉ，ｔ －１
＋ α４

ＩＡｉｔ

ＡＳＴｉ，ｔ －１
＋ εｉｔ

其中，ＴＡｉｔ是 ｔ 年总应计利润，ＴＡｉｔ ＝ 营业利润 － 经营活动净现金流量；ＡＳＴｉ，ｔ － １是 ｔ － １ 年的总资

产，剔除了资产规模对盈余质量的影响；ΔＲＥＶｉｔ是第 ｔ 年的营业收入变化，是当年与前一年营业收入

之差；ΔＲＥＣ ｉｔ是第 ｔ 年的应收账款变动额，是当年与前一年应收账款之差；ＰＰＥ ｉｔ是第 ｔ 年固定资产原

值；ＩＡｉｔ是第 ｔ 年无形资产和其他长期资产；εｉｔ估计残差，本文用 ｜ＥＤＡ ｜表示。
２． 公司治理水平评价

公司治理是一种管理和控制公司的体系，它规定了公司各个参与者的责任和权利。 李维安等认

为，通过一套正式或非正式的内部或外部的制度或机制来协调公司与所有利益相关者的利益关系就

是公司治理［１０］。 本文依照公司治理理论，从股权结构、董事会和管理层特征三个方面选取了治理指

标，如表 １ 所示。
表 １　 公司治理评价指标体系

变量名称 变量符号 变量含义

股权结构特征

第一大股东持股比例 Ｔｏｐ１ 第 １ 名股东股本 ／总股本

股权集中度 Ｚ Ｚ 指数，第 １ 名股东持股比例 ／第 ２ 名股东持股比例

国有股比例 ＳＰ 国有股份 ／总股本

国有控股 ＳＴ 虚拟变量，国有控股为 １，否则为 ０

董事会特征

董事会规模 ＤＮ 董事会成员个数

董事会会议次数 ＢＭ 一年内董事会召开会议的次数

独立董事比例 ＩＲ 独立董事人数 ／董事会总人数

管理层特征

两职合一 ＤＵ 虚拟变量，董事长与总经理两职合一为 １，否则为 ０
管理高管持股比例 ＥＳ 前五大股东高管持股数 ／总股本

管理层薪酬 Ｗａｇｅｓ 管理层薪酬总额

本文选择 １０ 个公司治理变量，参照郑志刚等的研究［１１］，运用主成分分析法编制了反映治理水平

的综合指标———Ｇ 指标；为了控制其他影响因素，借鉴 Ｍｙｅｒｓ 等的研究［１２］，加入公司规模、财务杠杆、
净资产利润率和普通股获利率四个控制变量，控制了年度变量和行业变量。 变量定义如表 ２ 所示。

表 ２　 变量定义

变量类型 变量名称 变量符号 变量含义

被解释变量 盈余质量 ｜ ＥＤＡ ｜ 上市公司操控性应计利润，Ｊｏｎｅｓ 模型估计残差 εｉｔ的绝对值

解释变量

公司治理指数 Ｇ 上市公司治理水平的综合评价指数

“四大” Ｂｉｇ４ 虚拟变量，会计师事务所为“四大”时，Ｂｉｇ４ ＝ １，否则 Ｂｉｇ４ ＝ ０
审计意见类型 ＯＰ 虚拟变量，ＯＰ ＝ １ 表示“标准意见”，ＯＰ ＝ ０ 表示“非标意见”

审计费用 Ｅｘｐ 审计费用的自然对数

控制变量

公司规模 Ｓｉｚｅ 公司规模，总资产的自然对数

财务杠杆 Ｌｅｖ 资产负债率

盈利能力 Ｒｏａ 净资产利润率

普通股获利率 Ｓｔｒ （每股股息 ＋期末股票市价 －期初股票市价） ／每股市价

年度哑变量 Ｙｅａｒ 控制年度宏观经济影响，设 ３ 个年度哑变量

行业哑变量 Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 按证监会行业分类标准，设 １２ 个行业哑变量
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３． 注册会计师审计水平

国内外学者主要采用是否为“四大” 、审计意见类型、审计费用、审计任期、专业审计人员等

单一指标来衡量审计质量，研究结论也众说纷纭。 审计质量的研究一直是一个复杂的课题，有
的学者用盈余质量、盈余管理来衡量审计质量，这显然是用上市公司自身的盈余质量替代了审

计质量，将审计质量等同于审计效果，而事实上盈余质量主要是公司治理水平的反映，作为审计

质量的一种间接性替代，其并没有客观地从注册会计师审计自身对审计质量进行评价。 也有学

者用专业审计人员、审计意见类型、审计收费等单一指标来表示审计质量，这虽然克服了用上市

公司盈余质量替代审计质量的缺陷，转向了从注册会计师自身角度衡量审计质量，但是指标的

不全面性降低了检验结果的可靠性。
因此，本文重新定义了注册会计师审计水平，强调注册会计师自身的审计技能，认为注册会计师

审计对盈余质量的影响是多角度的，应选取可以全面反映注册会计师水平的多个指标，即注册会计师

是否属于“四大”所、审计费用、审计意见类型三个指标，以克服单一研究指标的不足。
（１） 是否为“四大”会计师事务所。 “四大”所可综合反映专业审计人员的数量和质量、审

计经验、审计的社会信任度三个因素。 我国的会计师事务所与 “四大”会计师事务所差距很大，
“四大”具备专门经验、专业技能，审计水平远高于其他小型事务所。 于鹏认为 “四大”所对业

绩不好、风险度高的公司出具非标意见的概率比非“四大”所更高 ［１３］ 。 Ｆｒａｎｃｉｓ 和 Ｗａｎｇ Ｄｅｃｈｕｎ
证实“四大”所的错报行为对其自身声誉影响的敏感性较高 ［１４］ 。 由于“四大”会计事务所从事

审计事业的历史悠久，且有着雄厚的资金和高超的审计技术水平，同时更加注重声誉，为此，本
文假设“四大”所审计水平较高，非“四大”所审计水平较低，是否为“四大”是虚拟变量，若公司

的会计事务所为“四大”取 １，否则取 ０。
（２） 审计费用。 审计费用是注册会计师和上市公司相互协调的结果，一方面反映了审计程

序的实施完整度和审计活动的复杂性，另一方面也反映了上市公司对自己的盈余管理的自信程

度，上市公司会根据自己对注册会计师专业能力的高低以及盈余质量的高低选择多支付或是少

支付审计费用。 审计费用是审计客户与会计师事务所在审计市场供求双方博弈的结果。 Ｄｅ⁃
ｃｈｏｗ 等发现，企业管理层盈余管理幅度的动机越强，会计师事务所承担的诉讼风险就越大，在
考虑公司的盈余管理幅度增加的风险水平后，其会相应提高审计收费水平 ［１５］ 。 Ｍｉｒｏｎｉｕｃ 和 Ｒｏ⁃
ｂｕ 认为审计的独立性和审计目标受到了审计费用的影响，过高的审计费用导致了虚假财务信

息报告的增加 ［１６］ 。 刘峰和周福源认为，虽然“四大”收费高，但是从会计盈余的稳健性角度来

看，“四大”与非“四大”的审计质量并不存在显著差异 ［１７］ 。 由于我国审计市场和公司治理结构

不健全，这种博弈最后很可能达成了共谋，所以本文假设审计费用为反向指标衡量注册会计师

审计水平。
（３） 审计意见类型。 审计意见类型是注册会计师对审计结果出具的最简明的结论，即使审

计任期有长有短，利益相关者最终也会通过审计意见类型来判断上市公司盈余质量。 审计意见

是审计报告的核心，同时反映盈余的高低和审计工作的细致程度，但是如果一家公司或事务所

一直获得标准审计意见或出具标准审计意见，结果的可信度则大大降低，因为这也许是二者串

通的结果。 蔡吉甫研究我国上市公司数据后认为，注册会计师可以发现上市公司的盈余管理，
这会相应提高注册会计师的审计费用以弥补审计风险，管理层也会多支付审计费用购买标准意

见 ［１８］ 。 辛清泉和黄琨认为我国市场和法律环境薄弱，事务所承受了来自客户的压力，为了避免

客户大量流失，审计师会妥协于客户压力，发生审计意见购买行为歪曲审计意见，影响审计效

果 ［１９］ 。 龙月娥和张军则发现，在实施新会计准则之后，注册会计师对盈余管理的鉴证能力有所

提高，但是出具的审计意见却更不严厉 ［２０］ 。 由于我国法治建设不健全、公司治理不完善，上市
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公司与会计事务所出于谋求自身利益的考虑会进行共谋，使得上市公司能购买扭曲的审计意

见，由此本文认为审计意见并不能真实反映盈余质量，审计意见越标准，盈余管理可能性越大，
ＯＰ ＝ １ 为“标准意见” ，ＯＰ ＝ ０ 为“非标意见” 。

（三） 模型设计

本文的研究模型分为三个。
第一，检验公司治理对盈余质量影响的实证模型（１）：
｜ ＥＤＡ ｜ ＝ β０ ＋ β１Ｇ ＋ β２Ｓｉｚｅ ＋ β３Ｌｅｖ ＋ β４Ｒｏａ ＋ β５Ｓｔｒ ＋ ε （１）
第二，检验注册会计师审计对盈余质量影响的实证模型（２）：
｜ ＥＤＡ ｜ ＝ β０ ＋ β１Ｂｉｇ４ ＋ β２ＯＰ ＋ β３Ｅｘｐ ＋ β４Ｓｉｚｅ ＋ β５Ｌｅｖ ＋ β６Ｒｏａ ＋ β７Ｓｔｒ ＋ ε （２）
第三，检验注册会计师审计水平和公司治理水平对盈余质量综合影响的实证模型（３）：
｜ ＥＤＡ ｜ ＝ β０ ＋ β１Ｂｉｇ４ ＋ β２ＯＰ ＋ β３Ｅｘｐ ＋ β４Ｇ ＋ β５Ｂｉｇ４ × Ｇ ＋ β６ＯＰ × Ｇ ＋ β７Ｅｘｐ × Ｇ ＋ β８Ｓｉｚｅ ＋ β９Ｌｅｖ ＋

β１０Ｒｏａ ＋ β１１Ｓｔｒ ＋ ε （３）

三、 实证结果与分析

（一） 描述性统计

１． 变量的描述性统计

为判断我国上市公司盈余质量、治理水平和注册会计师审计水平，本文首先对变量进行了描述性

统计，如表 ３ 所示。 由表 ３ 可见，上市公司盈余质量总体水平偏低且公司间差距较大，盈余质量并不

稳定；公司治理 Ｇ 指数反映出我国上市公司治理水平总体低下且差异较大；上市公司选择“四大”会
计师事务所进行审计的占多数；我国上市公司被出具标准无保留审计意见的比例较多；注册会计师审

计费用水平普遍较高。
表 ３　 变量的描述性统计

变量 均值 中值 最小值 最大值 标准差

｜ＥＤＡ ｜ １􀆰 ３２１ １􀆰 ０５０ ０􀆰 ０００ ９􀆰 ８６８ １􀆰 １１８
Ｇ ０􀆰 ００１ － ０􀆰 ０４７ － １􀆰 １４８ ３􀆰 ６４９ ０􀆰 ４５４

Ｂｉｇ４ ０􀆰 ９９１ １􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００ ０􀆰 ０９５
ＯＰ ０􀆰 ９９０ １􀆰 ０００ ０􀆰 ０００ １􀆰 ０００ ０􀆰 ０９８
Ｅｘｐ １３􀆰 ４４１ １３􀆰 ３０５ １１􀆰 ５１３ １８􀆰 １９８ ０􀆰 ７４７
Ｓｉｚｅ ２２􀆰 ０５０ ２１􀆰 ８８２ １９􀆰 ０３２ ２８􀆰 ２８２ １􀆰 ２５５
Ｌｅｖ ０􀆰 ４９２ ０􀆰 ４９９ ０􀆰 ００７ １􀆰 ７３６ ０􀆰 １８９
Ｒｏａ ０􀆰 ０６０ ０􀆰 ０４７ － ０􀆰 ０２７ ０􀆰 ４７７ ０􀆰 ０５１
Ｓｔｒ ０􀆰 ２９８ ０􀆰 ００４ － ０􀆰 ８２５ ４􀆰 ８２７ ０􀆰 ８１８

２． 相关性分析

为检验变量是否存在多重共线性，我们进行了 Ｐｅａｒｓｏｎ 和 Ｓｐｅａｒｍａｎ 相关性检验。 如表 ４（见下

页）所示， ｜ＥＤＡ ｜与 Ｇ 在 １％水平上显著负相关（ － ０􀆰 ０１９），表明上高治理水平会带来较高的盈余质

量，支持了研究假设 １。 Ｂｉｇ４ 与 ＯＰ 的相关系数超过 ０􀆰 ８，所以我们每次只将一个注册会计师审计水

平因素放入模型中，以避免产生多重共线性。 我们还发现， ｜ＥＤＡ ｜与 Ｂｉｇ４ 在 １％ 水平上显著负相关，
与 Ｅｘｐ 在 １％水平上显著正相关，表明“四大”带来较高的盈余质量，高审计费用则盈余质量低，符合

变量定义假设且支持了研究假设 ２，但 ｜ＥＤＡ ｜与 ＯＰ 的相关关系不显著。 其他各变量关系直观合理且

不具有高度相关性，这避免了模型回归有效性受多重共线性的影响。
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表 ４　 变量的相关系数

变量 ｜ＥＤＡ ｜ Ｂｉｇ４ ＯＰ Ｅｘｐ Ｇ Ｓｉｚｅ Ｌｅｖ ＲＯＡ Ｓｔｒ
｜ＥＤＡ ｜ １􀆰 ０００ － ０􀆰 ０１６∗∗∗ ０􀆰 ０１５ ０􀆰 ０３０∗∗∗ － ０􀆰 ０２１∗∗∗ ０􀆰 １７０∗∗∗ － ０􀆰 ０２１ ０􀆰 ０４４∗∗ － ０􀆰 ０１７
Ｇ － ０􀆰 ０１９∗∗∗ － ０􀆰 ００２ ０􀆰 ００１ ０􀆰 ３６８∗∗∗ １􀆰 ０００ ０􀆰 ００７ ０􀆰 １５５∗∗ ０􀆰 ０９４∗∗∗ － ０􀆰 １８７∗∗∗

Ｂｉｇ４ － ０􀆰 ０１０∗∗∗ １􀆰 ０００ ０􀆰 ９６３∗∗∗ － ０􀆰 ０１６ － ０􀆰 ００３ ０􀆰 ０２７ － ０􀆰 ０４２∗∗ ０􀆰 ０３６ ０􀆰 ００５
ＯＰ ０􀆰 ０１１ ０􀆰 ９６３∗∗∗ １􀆰 ０００ － ０􀆰 ０２２ ０􀆰 ００１ ０􀆰 ０２７ － ０􀆰 ０５３∗∗ ０􀆰 ０４６∗∗ ０􀆰 ００９
Ｅｘｐ ０􀆰 ０４９∗∗∗ － ０􀆰 ００８ － ０􀆰 ０１１ １􀆰 ０００ ０􀆰 ３４５∗∗∗ ０􀆰 ０１１ ０􀆰 ２８１∗∗ ０􀆰 ０１５ － ０􀆰 １５８∗∗∗

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ２９７∗∗∗ ０􀆰 ０３０ ０􀆰 ０３１ ０􀆰 ０５１∗∗∗ ０􀆰 ０２１ １􀆰 ０００ － ０􀆰 ００２ ０􀆰 ００８ － ０􀆰 ０５３∗∗∗

Ｌｅｖ － ０􀆰 ０１７ － ０􀆰 ０８４∗∗∗ － ０􀆰 ０９６∗∗∗ ０􀆰 ２４７∗∗∗ ０􀆰 １４３∗∗∗ － ０􀆰 ００５ １􀆰 ０００ － ０􀆰 ００２ ０􀆰 ００８
Ｒｏａ ０􀆰 ０４０∗∗ ０􀆰 ０１４ ０􀆰 ０２１ ０􀆰 ０２４ ０􀆰 ０６７∗∗∗ ０􀆰 ００６ － ０􀆰 ３８９∗∗∗ １􀆰 ０００ ０􀆰 ０４４∗∗

Ｓｔｒ － ０􀆰 ０３７∗∗ － ０􀆰 ０１２ － ０􀆰 ００８ － ０􀆰 １２３∗∗∗ － ０􀆰 １５７∗∗∗ － ０􀆰 ０５１∗∗∗ ０􀆰 ０３０ ０􀆰 ０１８ １􀆰 ０００
　 　 注：对角线上方是 Ｓｐｅａｒｍａｎ 相关系数，下方是 Ｐｅａｒｓｏｎ 相关系数；∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 ０􀆰 ０１、０􀆰 ０５、０􀆰 １ 的水平
下显著，下同。

（二） 检验结果

表 ５ 反映了模型（１）（２）（３）的回归结果。
表 ５　 回归结果分析

变量

模型

模型（１） 模型（２）
模型（３）

（１） （２） （３）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－ ４􀆰 ５６８ ∗∗∗ － ５􀆰 １５２∗∗∗ － ４􀆰 ５７７ ∗∗∗ － ４􀆰 ５８４∗∗∗ － ５􀆰 ３７５∗∗∗

（ － １２􀆰 ５９５） （ － ９􀆰 ４０７） （ － １０􀆰 ９９１ ） （ － １１􀆰 １０１） （ － ９􀆰 ４８５）

Ｂｉｇ４
－ ０􀆰 １７２∗∗∗ － ０􀆰 １０３∗∗

（ － ２􀆰 ６２０） （２􀆰 ０１５）

ＯＰ
０􀆰 １６１ ０􀆰 ０１０

（０􀆰 ２１２） （０􀆰 ０４７ ）

Ｅｘｐ
０􀆰 ０５１∗∗ ０􀆰 ０６５∗∗

（１􀆰 ９７８） （１􀆰 ９８６ ）

Ｇ
－ ０􀆰 ０１１∗∗ － ０􀆰 ００９∗ － ０􀆰 ００８∗ － ０􀆰 ００９∗

（ － １􀆰 ９８７ ） （ － １􀆰 ８８０） （ － １􀆰 ９０４ ） （ － １􀆰 ６５８ ）

Ｂｉｇ４ × Ｇ
－ ０􀆰 ０１４∗

（ － １􀆰 ７７７）

ＯＰ × Ｇ
－ ０􀆰 ００５

（ － １􀆰 １０３ ）

Ｅｘｐ × Ｇ
０􀆰 ０３１∗∗

（１􀆰 ９７３）

Ｓｉｚｅ
０􀆰 ２６２ ∗∗∗ ０􀆰 ２６１∗∗∗ ０􀆰 ２６２∗∗∗ ０􀆰 ２６２∗∗∗ ０􀆰 ２６０∗∗∗

（１６􀆰 ４１６） （１６􀆰 ３２６ ） （１６􀆰 ４００） （１６􀆰 ３９９） （１６􀆰 ２７５）

Ｌｅｖ
０􀆰 ０４１ － ０􀆰 ０５１ ０􀆰 ０５６ ０􀆰 ０５７ － ０􀆰 ０２６

（ － ０􀆰 ４３３） （ － ０􀆰 ４０３ ） （０􀆰 ４５０） （０􀆰 ４６２） （ － ０􀆰 ２０５）

Ｒｏａ
０􀆰 ９５４∗∗ ０􀆰 ７５５∗ １􀆰 ００１∗∗ １􀆰 ００２∗∗ ０􀆰 ８７７∗∗

（２􀆰 １９５） （１􀆰 ７３８ ） （２􀆰 ２９０） （２􀆰 ２９２） （２􀆰 ００５）

Ｓｔｒ
－ ０􀆰 ０１２ － ０􀆰 ００２ － ０􀆰 ０１２ － ０􀆰 ０１２ － ０􀆰 ００１

（ － ０􀆰 ２８４） （ － ０􀆰 ０３７ ） （ － ０􀆰 ３００） （ － ０􀆰 ３０２） （ － ０􀆰 ０３６）
Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制 控制
Ａｄｊ⁃Ｒ２ ０􀆰 ０８９ ０􀆰 ０８８ ０􀆰 ０８９ ０􀆰 ０８９ ０􀆰 ０９０

Ｆ １７􀆰 ４７６ １５􀆰 ６４１ １５􀆰 ６９３ １５􀆰 ６９７ １５􀆰 ９６５
Ｏｂｓ ２８７４ ２８７４ ２８７４ ２８７４ ２８７４

·２９·



　 　 表 ５ 中模型（１）回归结果显示了公司治理与盈余质量的实证结果。 Ｇ 与 ｜ＥＤＡ ｜在 ５％的水平上显

著负相关（ － ０􀆰 ０１１），说明盈余质量很大程度上受治理水平的影响，治理结构越完善的上市公司，盈
余质量越高，支持了假设 １。

表 ５ 中模型（２）回归结果显示了注册会计师审计与盈余质量的实证结果。 Ｂｉｇ４ 与 ｜ ＥＤＡ ｜ 在
１％ 的水平上显著负相关（ － ０􀆰 １７２） ，说明“四大”可以提高盈余质量，审计水平越高，盈余质量

越高，支持了假设 ２。 ＯＰ 与 ｜ ＥＤＡ ｜ 的估计系数不显著为 ０􀆰 １６１，Ｅｘｐ 与 ｜ ＥＤＡ ｜ 在 ５％ 的水平上显

著正相关（０􀆰 ０４９） ，表明审计费用的提高降低了审计水平。 总之，注册会计师的审计水平高，上
市公司盈余质量也高，注册会计师审计对公司治理层的盈余管理行为能够起到监督作用，也支

持了研究假设 ２。
本文的模型（３）将模型（１）和模型（２）进行整合，并加入了公司治理变量与注册会计师审计变量

的交互变量，以检验公司治理对注册会计师审计与盈余质量关系的影响，交叉乘积项不仅反映了公司

治理与注册会计师的互动机制，而且有助于消除变量间的内生性问题。
模型（３）回归结果与模型（１）和（２）相比，Ｇ 与 ｜ ＥＤＡ ｜的正影响系数变小，审计变量与 ｜ ＥＤＡ ｜的正

影响或负影响系数变小或变大了，如 Ｂｉｇ４ 的正影响系数由 － ０􀆰 １７２ 变为 － ０􀆰 １０３，Ｅｘｐ 的负影响系数

由 ０􀆰 ０５１ 变为 ０􀆰 ０６５。 审计减弱了治理的影响，治理加强或削弱了审计的正影响或负影响，盈余质量

是注册会计师审计和公司治理综合作用的结果。
模型（３）第（１）列显示，Ｂｉｇ４ 与 ｜ＥＤＡ ｜在 ５％的水平上显著负相关，影响系数为 － ０􀆰 １０３。 而治理水

平高的上市公司 Ｂｉｇ４ 与 ｜ＥＤＡ ｜在 １０％的水平上显著负相关，影响系数增大为 － ０􀆰 １１７，说明治理公司水

平高的上市公司中“四大”对盈余质量的正向影响程度更高，即使“四大”的审计工作也受到了薄弱治理

的阻碍；第（３）列显示，上市公司中 Ｅｘｐ 与 ｜ＥＤＡ ｜在 ５％的水平上显著正相关，影响系数为 ０􀆰 ０６５。 而治理
表 ６　 稳健性检验结果（因变量： ｜ ＥＤＡ ｜ ）

变量 公司治理水平低组 公司治理水平高组

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－ ５􀆰 ３０１ ∗∗∗ － ５􀆰 ０６９ ∗∗∗

（ － ５􀆰 ５２０） （ － ７􀆰 ０１４）

Ｂｉｇ４
－ ０􀆰 ２４７∗∗ － ０􀆰 ３１２∗∗∗

（ － ２􀆰 ２９９） （ － ２􀆰 ６７８）

ＯＰ
０􀆰 ２３２ ０􀆰 ０８４

（０􀆰 ２９８） （０􀆰 ２７６）

Ｅｘｐ
０􀆰 ０６５∗∗ ０􀆰 ０５４∗∗

（１􀆰 ９９６） （２􀆰 ０４９）

Ｓｉｚｅ
０􀆰 ２６４ ∗∗∗ ０􀆰 ２５５ ∗∗∗

（１１􀆰 ３９９） （１１􀆰 ４５４）

Ｌｅｖ
０􀆰 ０３３ － ０􀆰 １２４

（０􀆰 １８８） （ － ０􀆰 ６３７）

Ｒｏａ
１􀆰 １９７ ０􀆰 ３５８

（１􀆰 ９５７） （０􀆰 ５６１）

Ｓｔｒ
０􀆰 ０１２ － ０􀆰 ０１２

（０􀆰 ２１０） （ － ０􀆰 １９４）
Ｙｅａｒ 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制

Ａｄｊ⁃Ｒ２ ０􀆰 ０８５ ０􀆰 ０８８
Ｆ ８􀆰 ０２２ ８􀆰 ７２７

Ｏｂｓ １４３７ １４３７

水平低的上市公司 Ｅｘｐ 与 ｜ ＥＤＡ ｜在 ５％ 的水

平上显著正相关，影响系数增大为 ０􀆰 ０９６，治
理水平低的上市公司中审计费用对盈余质量

的负向影响程度有所加强，这是治理层与注

册会计师通过共谋额外支付审计费用削弱审

计监督、降低盈余质量的结果。 但是第（２）
列同样显示，审计意见与盈余质量并不存在

显著关系。 以上表明注册会计师只能作为外

部的监督者通过公司治理对公司盈余质量产

生影响，支持了研究假设 ３。
（三） 稳健性检验

为了进一步证实本文结论，本文进行了

稳健性检验，将样本分为治理水平低组和治

理水平高组，对模型（２）进行了回归。 表 ６
显示，治理水平低组中 Ｂｉｇ４ 与 ｜ ＥＤＡ ｜在 ５％
的水平上显著负相关（ － ０􀆰 ２４７），ＯＰ 与 ｜ ＥＤＡ
｜的估计系数仍不显著，Ｅｘｐ 与 ｜ ＥＤＡ ｜ 在 ５％
的水平上显著负相关（０􀆰 ０６５）。 这说明，在
治理水平低的上市公司中，注册会计师审计

水平越高，盈余质量越高；审计费用越多，盈
余质量越差。 而治理水平高组中 Ｂｉｇ４ 对盈
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余质量的负向影响系数增大为 － ０􀆰 ３１２，ＯＰ 与 ｜ＥＤＡ ｜的估计系数同样不显著，Ｅｘｐ 与 ｜ ＥＤＡ ｜正向影响

系数减小为 ０􀆰 ０５４。 治理水平较低的上市公司由于治理结构的不健全、低效性、高成本等特点，削弱

了注册会计师审计水平，强化了注册会计师审计对盈余质量的负向影响；而治理水平较高的上市公司

由于治理结构的合理性、高效性、低成本等特点，增强了注册会计师审计水平，有效地加强了注册会计

师审计对盈余质量的正面影响。 这与上文结论一致。

四、 研究结论与启示

本文在研究注册会计师审计和公司治理对盈余质量影响的基础上，进一步检验了公司治理对注

册会计师审计效果的影响。 研究结论有：（１）我国注册会计师审计处于较低水平，公司治理水平低下

现象严重，上市公司盈余质量总体偏低；（２）公司治理水平是影响盈余质量的显著因素，治理水平的

完善有助于盈余质量提高；（３）注册会计师审计是影响盈余质量的外部因素，且是多因素的综合作

用，审计水平的提高有助于盈余质量的改善；（４）公司治理水平的高低显著地影响了注册会计师识别

上市公司管理层进行盈余管理降低盈余质量行为的能力，治理水平的提高可以有效地加强审计对盈

余质量的正面影响，低下的治理水平制约了审计工作实施，降低了盈余质量。
本文的研究结论表明注册会计师审计水平是审计过程中多种因素综合作用的结果，这丰富了关

于公司治理水平和注册会计师审计水平对盈余质量的影响的研究，为以后研究提供了借鉴。
本文的研究成果对于我国注册会计师行业和上市公司治理层有着重要的指导意义，可以对通过

注册会计师审计和治理水平的改善提高盈余质量提供启示：（１）上市公司要改善公司治理结构，完善

股权结构，充分发挥股东大会、董事会、监事会的治理作用。 （２）注册会计师行业必须保持审计独立

性和审计程序的完整性，提供真实可靠审计报告，起到外部监督的作用。 （３）国家必须加强对注册会

计师行业和上市公司的监管，完善相关法律，促进我国资本市场有序健康的发展。
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