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［摘　 要］以行为经济学“前景理论”分析审计行为中存在的机会主义倾向对于审计意见的作用机制，采用深
交所数据进行实证检验后发现，经营风险越小的上市公司越容易获得清洁的审计意见。原本应该反映上市公司财

务信息质量的审计意见似乎成了财务业绩评价的标准，这说明审计行为中存在着机会主义倾向。在方法上引入行

为经济学的基本理论可以拓展审计研究的思路，并在理论上进一步升华我们对于审计行为的认识。

［关键词］审计质量；机会主义倾向；行为经济学；前景理论；经营风险；审计师变更

［中图分类号］Ｆ２３９． ４３　 　 ［文献标识码］Ａ　 　 ［文章编号］１００４ ４８３３（２０１１）０４ ００２１ ０８

一、引言

审计质量的实证研究分为两个阶段。第一阶段发端于 ＤｅＡｎｇｅｌｏ（迪安杰洛）等人相继提出的审
计质量检验两步法，即先求出审计师有能力发现财务报告问题的概率，后求出审计师如实报告所发现

问题的概率，再用二者的联合概率表示审计质量的高低［１ ２］。此后，关于审计质量的实证研究不约而

同地遵循了“审计师变更 审计意见改善”的路径，也就是将公司企图购买审计意见的行为看做变更

审计师的原因，进而成为评价审计质量的主要解释变量。遗憾的是，陆正飞等均没有发现显著的经验

证据，理论和实务出现了第一次“脱线”［３ ７］。在第二阶段，学者们开始对研究思路和方法进行反思。

一方面，Ｌｅｎｎｏｘ（伦诺克斯）在方法上引入概率的思想，希望改良前人的研究思路。这在表面上似乎
解决了估计方法的问题，但是理论上却仍然死守“审计师变更 审计意见改善”的路子不放［８］。另一

方面，Ｋｒｉｓｈｎａｎ（克里舍南）提出了审计质量研究的一种新思路，即“审计稳健 审计师变更 审计意见

改善”。人们此时才开始将研究主体从公司拓展到审计行为本身，并开始关注审计行为特征对审计

意见质量的影响［９］。令人惋惜的是，克里舍南的研究并没有进一步深入分析审计行为对审计意见的

作用机制，他还是认为公司更换审计师的原因是公司希望遇上一个不那么稳健的审计师。以上思路

会面对这样的矛盾：后一任审计师在面对前一任保守的审计意见时可能更加稳健，公司应该频繁地更

换审计师，直到结果满意为止。但是这种情况在现实中并不常见，于是我们就陷入了一个理论无法解

释现象的矛盾之中，理论和实务出现了第二次“脱线”。国内学者也开始涉及以上问题。吴联生和刘

慧龙对国内审计实证研究进行了一次批判性的回顾，其中就审计师变更与审计意见改善在统计上不

显著的原因提出了质疑，他们认为审计师变更的原因是不确定的［１０］。
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鉴于此，无论是“概率说”还是“稳健说”，都关注公司行为对审计稳健行为的反应，却没有进一步

探讨审计行为本身，这导致理论与实务的两次“脱线”。为什么我们没有进一步研究审计行为本身

呢？这是一个值得探讨的问题。我们认为以往的研究都忽略了审计行为对审计意见影响机制的分

析，从而不能在审计行为和审计意见之间理出一条清晰的思路，进而不能对审计质量做出全面的评

价，这导致理论和实务的脱节。本文力图解决一个长期被我们忽视的问题：市场中的审计行为对审计

意见有什么影响？我们从一个崭新的视角出发，采用行为经济学的主要理论成果———“前景理论”，

就审计行为对审计意见的影响机制进行探讨，以期在方法上拓展审计研究的思路，在理论上深化我们

对审计行为的认识。

本文的研究结论表明，审计行为中存在机会主义倾向，经营风险较高的上市公司往往被出具保守

的审计意见，经营风险较低的上市公司则更可能获得清洁的审计意见。本文的第二部分将分析审计

行为对审计意见影响的作用机制，第三、四部分将进行研究设计和实证检验，第五部分将就本文的研

究结论做一些探讨。

二、机会主义倾向与审计意见的关系分析

以往的审计研究文献或多或少地受到新古典经济学“理性经济人”假说的影响，人们追求绝对财

富的原动力是相对财富的差异。针对这一问题，Ｔｖｅｒｓｋｙ（特韦尔斯基）等在总结经验数据的基础之
上，开创性地提出了“前景理论”和新的价值函数，提出了关于一个人效用的衡量不是“最终财富”的

多少，而是“财富变化的多少”的观点［１１］。

借鉴“前景理论”的基本观点，在分析投资者行为时，我们从成本视角（包括审计行为中的风险规

避和投资者诉讼两个方面）入手，引入投资者作为“有限理性人”的效用函数：

Ｕ（ｘ１，ｐ；ｘ２，ｑ）＝ π（ｐ）·ｖ（ｘ１）＋ π（ｑ）·ｖ（ｘ２） （１）
Ｕ（ｘ１，ｐ；ｘ２，ｑ）＝ ｐ·ｖ（ｘ１）＋ ｑ·ｖ（ｘ２） （２）
为了对比，（２）式代表传统的不确定条件下的效用函数。（１）式这一效用函数的主要特点是纳入

了投资者的“认知偏差”，即确定效应、镜像效应和隔离效应①。假定在初始状态下，ｘｉ表示收益，－ ｘｉ
表示损失，ｖ（０）＝ ０，π（０）＝ ０，π（１）＝ １，ｐ ＋ ｑ ＝ １。其中，ｖ（ｘｉ）表示投资者的价值函数，π（ｐ）表示权
重函数。纳入“认知偏差”的投资者效用函数主要有两点新的变化。

第一，在传统效用函数中引入了权重函数 π（ｐ），这使得投资者会低估不确定事件的价值，高估
确定事件的价值。

第二，投资者的价值函数发生了变化。在纳入投资者的认知偏差后，投资者的价值取向不再是

“单域”的，而是呈现“双域”的，如下页图 １ 所示。当股市出现“熊市”时，投资者面临投资损失，此时
的效用函数是凸的，即投资者有比较强的风险偏好，愿意投资那些经营风险大的公司；当股市出现

“牛市”的时候，效用函数是凹的，即投资者抱有风险厌恶的态度，希望“稳中求胜”。这两点看似矛

盾，其实反映了权变的思想，当环境条件发生变化时，人们往往会改变原来的偏好取向。实际投资决

策中，投资者处于良好的投资环境时，投资反而显得很谨慎，并力求收益的实现；但是，当投资者已经

面临损失时，他反而会冒险一搏，投资高风险的公司。也就是说，当面临损失时，价值函数呈现比较陡

峭的曲线趋势，人们对损失的变化也更为敏感。

我们将上市公司的经营风险分为高（Ｈ）和低（Ｌ）两种情况，并假设两种情况等概率出现。为避
免歧义，我们用高（Ｈ）经营风险表示公司价值的降低，用低（Ｌ）经营风险表示公司价值的上升。投资
者的决策只有两种：投资（Ｙ）和不投资（Ｎ）。审计意见分为清洁意见（Ｃ）和非清洁意见（Ｕ），清洁审
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①确定效应是指收益确定时，人们会高估其价值；镜像效应是指在正的收益时，人们呈现风险厌恶，在负的收益时，人们表现为风
险偏好；隔离效应是指人们在多阶段处理问题的时候，往往忽略了前一阶段的影响，即条件概率失效。



计意见表示标准无保留审计意见，其他所有类型的审计意见归为非清洁审计意见。其中，投资者遭受

损失的成本为 ΔＶ，审计的诉讼成本为 Δｖ。

图 １　 投资者价值函数

由此可以得出投资者和审计意见之间存

在一个 ２ × ４ 的得益矩阵，如图 ２ 所示，Ｌ 和 Ｈ
作为下标分别表示低经营风险和高经营风险

的情况，Ａ代表审计师，Ｔ 代表投资者，Ｃ 表示
清洁的审计意见，Ｕ 表示非清洁的审计意见，
Ｙ 表示投资者实施了投资行为，Ｎ 表示投资
者没有实施投资行为。ａ、ｂ、ｃ、ｄ 表示投资者
在不同的风险和审计意见下的得益情况。其

中，ａＬ表示出具了清洁意见，而投资者也做出
了投资该公司的决策，此后公司价值确实上

升，投资者获得收益，以此类推其他得益的经

济含义。在 ８ 种得益中，我们需要关注的其
实不是所有的得益，而是投资者可能起诉的

情况。经过分析，我们可以发现 ａＬ、ｂＬ、ｃＨ和 ｄＨ表示无论审计意见如何，投资者都做出了正确的决策，
没有遭受损失，投资者起诉的概率是比较小的。ｃＬ和 ｂＨ表示投资者做出了错误的决策，导致了损失或
者没有获得预期的收益，但是投资者很难提起诉讼①。最后，ｄＬ和 ａＨ表示投资者有机会就自己的投资
损失提起诉讼，因为 ａＨ表明出具了清洁意见，投资者进行了投资，但是倘若公司未来的实际业绩呈现
下降趋势，投资者就会遭受实际财富减少的损失；而 ｄＬ表示当公司被出具非清洁审计意见后，倘若公
司未来业绩上升，投资者会因为没有投资而没有得到更多的财富。由此可见，无论是 ｄＬ还是 ａＨ的情
况，投资者都可以就此发难，审计师就会面对相应的诉讼成本 Δｖ（审计风险）。

图 ２　 得益矩阵

我们再比较 ｄＬ和 ａＨ的大小。根据图 １ 所示
的投资者效用函数，同样增量的损失带来的效用

降低会远远大于收益的减少，因此遭受损失的投

资者更可能提起诉讼。那么，根据“前景理论”，

前者的效用减少远远大于后者。如图 １ 所示，当
Δｘ相同时，显然 ΔＶ２大于 ΔＶ１，并且投资者的损
失必然需要进行补偿，因此审计师需要承担诉讼成本 Δｖｉ，但是 ΔＶｉ与 Δｖｉ一般不相等，ΔＶｉ大于 Δｖｉ。
投资者的损失并不全由审计师独自承担，二者应该是正比例关系，因而 Δｖ２ ＞ Δｖ１。显然，审计师不愿
意承担这样的诉讼成本，审计行为中必然体现为：对高经营风险的公司出具非清洁意见，对低经营风

险的公司出具清洁意见。根据以上分析，我们提出本文的基本假设：在其他条件相同的情况下，经营

风险越小的公司越有可能被出具清洁的审计意见。

三、样本筛选与实证研究设计

本文的观测样本为深交所 Ａ 股上市公司，时间的选取为 １９９９ 年至 ２００６ 年。观测样本来自北京
大学中国经济研究中心数据库（ＣＣＥＲ），我们对样本进行了再筛选：剔除了数据不全的观测值，例如
公司行业类型未分类、最终控制人类型未分类、会计师事务所未分类等；剔除了当年交易状态异常的

公司，例如 ＳＴ、ＰＴ 的公司；剔除了相关财务指标异常的观测值，例如速动比例、总资产周转率小于 ０

·３２·

①这可以理解为审计师出具了清洁意见，说明公司至少在财务报告信息质量上没有问题，投资者如果不去投资，公司的股价又上
升了，投资者当然无法归罪于审计师；同样的，审计师出具了非清洁意见，说明公司至少在财务报告信息上是有问题的，投资者需要谨

慎，投资者如果还是要投资，也无法归罪于审计师。



等；剔除了金融保险业的观测值。最终，我们筛选出 ３３８６ 个观测值。
（一）样本行业特征

我们将所有样本按照 １９９８ 年《中国上市公司分类指引》中的产业进行分类。从表 １ 可以看出，
被出具清洁审计意见比例最大的产业是采掘业，被出具清洁审计意见比例最小的产业是综合类产业，

极值相差 １２ 个百分点。采掘业主要经营的是石油、矿石和煤炭等矿产资源，近年来由于此类资源的
供求不均衡，这些企业的销售业绩呈现飙升的趋势，这说明清洁审计意见可能偏爱此类业绩好的企

业。我们进一步发现样本中的采掘业全部是国有企业，清洁审计意见比例位列第二的水电煤产业也

全是国有企业，由此可见国有上市公司被出具清洁审计意见的可能性较大。

表 １　 产业特征分析

产业

代码
产业名称

观测值数

量（个）

样本比

例（％）
清洁审计意见

观测值（个）

产业比

例（％）
Ａ 农、林、牧、渔业 ７７ ２． ０１ ６８ ８８． ３１
Ｂ 采掘业 ６１ １． ７４ ５９ ９６． ７２
Ｃ 制造业 ２０４０ ５６． ６２ １９１７ ９３． ９７
Ｄ 电力、煤气及水的生产和供应业 １３９ ３． ９３ １３３ ９５． ６８
Ｅ 建筑业 ５１ １． ３３ ４５ ８８． ２４
Ｆ 交通运输业 １０６ ２． ８９ ９８ ９２． ４５
Ｇ 信息技术业 １６９ ４． ３４ １４７ ８６． ９８
Ｈ 批发零售业 ２１９ ６． ００ ２０３ ９２． ６９
Ｊ 房地产业 １４２ ３． ９６ １３４ ９４． ３７
Ｋ 社会服务业 １３４ ３． ６３ １２３ ９１． ７９
Ｌ 传播与文化产业 ２８ ０． ７４ ２５ ８９． ２９
Ｍ 综合类 ２２０ ５． ４６ １８５ ８４． ０９
合计 共计 １２ 个大类产业 ３３８６ ９２． ６５ ３１３７ －

　 　 注：“样本比例”指各个产业被出具了清洁审计意见的观测值占总体样本的比例；“产业比例”指各个产业被出具
了清洁审计意见的观测值占本行业样本的比例。

（二）经营风险的衡量与自变量设计

阿伦斯和洛贝克对于经营风险的定义：“企业由于经济或营业条件，如经济萧条、决策失误或同

行业之间意想不到的竞争等，而无力归还借款或无法达到投资人期望的风险。”［１２］秦荣生也指出，企

业的经营风险与企业的持续经营基本假设存在密切的关系［１３］。可见，经营风险可以理解为企业将面

临存量或流量破产的风险，无法满足会计的持续经营假设，而制度变迁、行业风险等经营风险都可以

最终归结为企业持续经营能力的减弱。公司经营风险可以划分为市场的系统风险和公司自身的经营

风险，前者是系统风险，后者是公司偶然风险。本文主要考察审计对公司自身经营风险与审计失败之

间的权衡，我们主要以公司自身的经营风险作为研究的自变量。公司自身的经营风险一般可以将

“会计持续经营”假设作为前提条件，即在持续经营假设下，倘若公司出现资不抵债或者现金流无法

维系的问题，公司无法持续经营下去，这说明公司存在严重的经营风险。进一步而言，公司持续经营

能力主要体现为公司的盈利能力、偿债能力和营运能力：盈利能力体现投资者的资产保值增值情况，

利润很低甚至为负的公司在竞争激烈的市场中必然面临被淘汰的危险；偿债能力主要体现债权人的

权益，如果公司资不抵债，公司实际上便存在结构性破产的风险；营运能力是公司经营效率的体现，良

好的经营效率往往可以抵消盈利能力弱、偿债能力不足的风险。上述能力可以通过公司的财务指标

进行反映，也就是说倘若上市公司的财务指标显示该公司具有良好的盈利能力、偿债能力和营运能

力，就说明该上市公司具有较好的持续经营能力，从而公司的经营风险较小。同时，为了控制系统风

险的影响，我们引入时间和行业作为固定效应控制变量。

借鉴国内外相关研究，本文以财务指标作为经营风险的替代变量，从基本的盈利能力、偿债能力
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和营运能力三大类财务指标入手设计变量（见表 ２）。

表 ２　 变量定义

变量性质 变量 变量名 变量说明

因变量 Ｙ 审计意见类型
凡出具“标准无保留审计意见”时，Ｙ ＝ １；出具其他审计意见类
型时，Ｙ ＝０

自变量

ＲＯＡ 总资产报酬率

分类变量

息税前利润与当年平均总资产的比值，分类以后指标对应三个

分位区域，分别取 ＲＯＡ ＝１，２，３

ＲＯＥ 权益报酬率分类变量
净利润与股东权益的比值，分类以后指标对应三个分位区域，

分别取 ＲＯＥ ＝ １，２，３

ＱＲ 速动比率分类变量
流动资产扣除存货以后与流动负债的比值，分类以后指标落在

中间区域取 ＱＲ ＝１，其他取 ０

ＯＣＦＲ 经营现金流比率

分类变量

经营性现金流与流动负债的比值，分类以后指标落在中间区域

取 ＯＣＦＲ ＝ １，其他取 ０

ＤＲ 资产负债率分类变量
负债总计与资产总计的比值，分类以后指标落在中间区域取

ＤＲ ＝１，其他取 ０

ＴＡＴ 总资产周转率

分类变量

主营业务收入净额与平均总资产的比值，分类以后指标对应三

个分位区域，分别取 ＴＡＴ ＝ １，２，３

ＩＴ 存货周转率分类变量
主营业务成本与当年平均存货的比值，分类以后指标对应三个

分位区域，分别取 ＩＴ ＝ １，２，３

ＡＲＴ 应收账款周转率

分类变量

主营业务收入净额与平均应收账款的比值，分类以后指标对应

三个分位区域，分别取 ＡＲＴ ＝ １，２，３

ＦＡＴ 固定资产周转率

分类变量

主营业务收入净额与平均固定资产的比值，分类以后指标对应

三个分位区域，分别取 ＦＡＴ ＝ １，２，３

控制变量

ＳＯＥ 是否国有企业 哑元变量，国有企业 ＳＯＥ ＝ １，否则 ＳＯＥ ＝ ０
ＢＩＧ４ 是否“四大” 哑元变量，“四大”ＢＩＧ４ ＝ １，否则 ＢＩＧ４ ＝ ０
ＹＥＡＲ 时间效应 哑元变量，ＹＥＡＲｉ ＝ １ 或 ０，ｉ ＝ １，２，…，８
ＩＮＤ 行业效应 哑元变量，ＩＮＤｉ ＝ １ 或 ０，ｉ ＝ １，２，…，１１

以往的研究设计没有考虑自变量的类型设计，因此对回归结果的解释仅仅停留在变量系数符号

的讨论方面。根据本文的研究目的，我们将连续变量财务指标构造为分类变量，并假设指标各区段内

的上市公司被出具清洁审计意见的概率是相同的。根据资本结构权衡理论，最优负债水平应该是一

个中间区域，过高或者过低的负债都不是良好偿债能力的体现，负债指标呈现“凹”性特点，因此我们

采用三分位将偿债能力指标构造为二元分类变量。根据盈利能力和营运能力指标的特点，这些指标

数值越高表示公司的经营状况越好，我们将盈利能力和营运能力指标构造为三分类变量。同时，我们

对财务指标的好坏作一个简洁的定义，偿债类指标取值为 １ 的公司偿债能力强，反之则弱；盈利能力
和营运能力指标按照分类，从 １ 到 ３ 分别表示差、一般、好。

四、机会主义倾向的实证检验与结果分析

目前，美国和中国学者在进行此类回归分析时，大多采用 Ｌｏｇｉｔ 和 Ｐｒｏｂｉｔ 两类回归模型。中国的
社会环境、审计制度与美国不尽相同，而且相关的监管措施也有较大差异，因此财务指标对于审计意

见的反应关系必然存在差异。鉴于以上因素以及研究样本的限制，我们需要谨慎选择计量模型。我

国上市公司被出具清洁审计意见的比例多在 ９５％以上，这与美国资本市场有较大差异。一般认为
Ｌｏｇｉｔ模型在多数情况下对于极值有更好的拟合效果［１４］，因此本文采用 Ｌｏｇｉｔ回归模型进行数据拟合，
同时以 Ｐｒｏｂｉｔ模型作为稳健性检验的手段。本文的检验模型为：
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Ｉｎ（ ｐ１ － ｐ）＝ ｆ（盈利能力；偿债能力；营运能力；ｃｏｎｔｒｏｌ）

Ｌｏｇｉｔ模型的基本形式主要表现在没有残差项以及自变量不要求为多元正态分布，但模型仍对多
元共线性问题敏感，严重的共线性会导致变量的标准误膨胀，使得估计存在偏差。我们利用方差膨胀

因子（ＶＩＦ）判别共线性问题，检验结果显示自变量不存在多重共线性问题。本文又进行了拟合优度
的 Ｈ＆Ｌ检验，计算得到 χ２值为 １２． ２５８（ｐ ＝ ０． １４），拒绝原假设，可以认为模型较好地拟合了样本数
据。本文采用 Ｄｅｖｉａｎｃｅ检验法分析样本数据结构，剔除了 ９３ 个异常观测值，以剩余的 ３２９３ 个观测值
为拟合样本。我们采用 Ｉｎｄｉｃａｔｏｒ（ｆｉｒｓｔ）方法将第一个分类变量作为参照系进行拟合。根据表 ３ 的拟
合结果，模型的拟合效力指标 Ｎａｇｅｌｋｅｒｋｅ和 Ｃｏｘ＆Ｓｎｅｌｌ值均大于 ０． １５，说明模型的解释能力较好。

表 ３　 Ｉｎｄｉｃａｔｏｒ（ｆｉｒｓｔ）模型拟合结果

变量 预计符号 系数 Ｐ值 系数 Ｐ值 系数 Ｐ值 系数 Ｐ值

常数项 ？ １． ５６２ ０． ０９２ １． ９６３ ０． ０２６ ３． ４１６ ０． ０００ ３． １５２ ０． ０００
ＲＯＡ
ＲＯＡ（１） ＋ １． ５７５ ０． ０００ １． ７９３ ０． ０００
ＲＯＡ（２） ＋ １． ８５８ ０． ０６５ ２． １６７ ０． ０３１
ＲＯＥ
ＲＯＥ（１） ＋ ２． ３８４ ０． ０００ ２． １５８ ０． ０００
ＲＯＥ（２） ＋ ２． ４３４ ０． ０１５ ２． ４８７ ０． ０１３
ＱＲ ＋ － ０． ２０４ ０． ３５２ ０． ０２６ ０． ８９２
ＯＣＦＲ ＋ ０． ６８１ ０． ００５ ０． ７６１ ０． ０００
ＤＲ ＋ １． １７９ ０． ０００ １． ０６７ ０． ０００
ＴＡＴ
ＴＡＴ（１） ＋ ０． ４６５ ０． １１８ ０． ９２９ ０． ０００
ＴＡＴ（２） ＋ １． １９４ ０． ０１０ １． ８５３ ０． ０００
ＩＴ
ＩＴ（１） ＋ － ０． ８４３ ０． ００１ － ０． ３８２ ０． ０９
ＩＴ（２） ＋ － １． ３０５ ０． ０００ － ０． ８３４ ０． ００２
ＡＲＴ
ＡＲＴ（１） ＋ ０． ９８１ ０． ０００ １． ２１６ ０
ＡＲＴ（２） ＋ １． １４８ ０． ０００ １． ４５４ ０
ＦＡＴ
ＦＡＴ（１） ＋ ０． ２８５ ０． ２９３ ０． ２５６ ０． ２８５
ＦＡＴ（２） ＋ － ０． ４０４ ０． ２２７ － ０． ２８７ ０． ３２７
ＳＯＥ ？ １． ０３０ ０． ０００ １． １７５ ０． ０００ １． ００１ ０． ０００ ０． ８０２ ０． ０００
ＢＩＧ４ ？ ０． ０８６ ０． ８８４ ０． ５７３ ０． ３３８ ０． ６３１ ０． ２３９ － ０． ０２６ ０． ９６２
ＹＥＡＲ ？ Ｃｏｎｔｒｏｌ
ＩＮＤ ？ Ｃｏｎｔｒｏｌ
Ｎ ３２９３
－ ２Ｌｏｇ
ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ １２５５． ９９６ ７６３． ８５９ ９９７． １８２ ９２２． ５１５
Ｃｏｘ＆ＳｎｅｌｌＲ２ ０． １５８ ０． １３９ ０． ０７６ ０． ０９６
ＮａｇｅｌｋｅｒｋｅＲ２ ０． ５００ ０． ４３８ ０． ２３８ ０． ３０４

　 　 注：、和分别表示 Ｗａｌｄ卡方检验在 ０． ０１、０． ０５ 和 ０． １ 水平上显著。

Ｌｏｇｉｔ模型的系数不能直接解释自变量与因变量的关系，我们可以采用发生比（Ｏｄｄｓ）和发生比率
（ＯＲ）进行分析，比如出具清洁审计意见的概率为 ｐ，那么发生比为 ｐ ／（１ ｐ），发生比率就是指不同
类型指标之间的发生比的比较值。在 ９５％的置信水平下，我们发现盈利能力好的上市公司被出具清
洁审计意见的可能性比盈利能力差的公司要大得多，ＲＯＡ和 ＲＯＥ 的最大值分别达到 ４５ 倍和 ８１ 倍。
这说明审计师出具审计意见受到上市公司盈利能力指标的影响十分明显。偿债能力指标中除了速动
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比率不显著以外，其他指标均在 ０． ０１ 水平上显著，说明偿债能力好的公司被出具清洁审计意见的概
率也大。ＱＲ不显著的原因可能是速动指标中含有应收账款，这一指标受到审计的关注较多，因此速
动指标可能不是判断上市公司持续经营情况的主要指标。营运指标在不同程度上显著，ＴＡＴ（２）在
０． １ 水平上边际显著，并且 ＴＡＴ和 ＡＲＴ的 ＯＲ值说明上市公司营运效率越高，其被出具清洁审计意见
的可能性越大。ＦＡＴ与审计意见类型没有显著相关关系，ＩＴ 虽然显著但是对应的 ＯＲ 值呈现递减关
系。我们认为这可能是由于我国 ２００６ 年新会计准则出台以前对于固定资产折旧、存货计价存在较大
的会计政策选择空间，审计师对于这几项指标还是比较谨慎的，可能不会将其作为反映上市公司持续

经营能力的主要因素来考虑。总体而言，拟合结果说明审计意见确实与财务指标存在系统的相关关

系。此外，模型的控制变量 ＳＯＥ的回归系数显著，这可能是由于国有上市公司一般比非国有上市公
司有更好的投融资环境，且多为垄断性质的企业，经营风险相对较小，因而容易被出具清洁的审计意

见。为了进一步确保实证结果的稳健性，本文将三种类型的财务指标分别进行 Ｌｏｇｉｔ回归（见表 ３）以
及 Ｐｒｏｂｉｔ回归（见表 ４），显著性水平也是一致的。

表 ４　 Ｐｒｏｂｉｔ模型回归结果

变量 系数 显著性 系数 显著性 系数 显著性 系数 显著性

常数项 － ３． ５１０ ０． ３３５ － ３． ９５５ ０． ２３１ － ４． ９５６ ０． ０８２ － ５． ４０１ ０． ０７５
ＲＯＡ ０． ６３４ ０． ０００ ０． ７１８ ０． ０００
ＲＯＥ １． ０２８ ０． ０００ ０． ９１８ ０． ０００
ＱＲ － ０． １０４ ０． ３８１ － ０． ０１２ ０． ９０１
ＯＣＦＲ ０． ４００ ０． ００２ ０． ３５８ ０． ０００
ＤＲ ０． ６３０ ０． ０００ ０． ５４９ ０． ０００
ＴＡＴ ０． ２６５ ０． ０２３ ０． ４５４ ０． ０００
ＩＴ － ０． ３６１ ０． ０００ － ０． ２４０ ０． ０００
ＡＲＴ ０． ３６６ ０． ０００ ０． ４２４ ０． ０００
ＦＡＴ － ０． ０４７ ０． ６００ － ０． ０２２ ０． ７７２
ＳＯＥ ０． ５９０ ０． ０００ ０． ６４６ ０． ０００ ０． ４９８ ０． ０００ ０． ４３７ ０． ０００
ＢＩＧ４ ０． ０７８ ０． ８０６ ０． ３３３ ０． ３０４ ０． ３３５ ０． １８９ － ０． ０６７ ０． ７９７
ＹＥＡＲ Ｃｏｎｔｒｏｌ
ＩＮＤ Ｃｏｎｔｒｏｌ
Ｎ ３２９３

－ ２ Ｌｏｇ ｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ １２２０． ５５０ ７９４． ６７７ ７６５． ９０７ １０６８． ５９０
Ｃｏｘ ＆ Ｓｎｅｌｌ Ｒ２ ０． １５８ ０． １３９ ０． ０７７ ０． ０９７
Ｎａｇｅｌｋｅｒｋｅ Ｒ２ ０． ４９８ ０． ４３９ ０． ２４４ ０． ３０５

　 　 注：、和分别表示 Ｗａｌｄ卡方检验在 ０． ０１、０． ０５ 和 ０． １ 水平上显著。

五、进一步的讨论

经验数据验证了本文所提出的假说，这表明审计行为中确实存在机会主义倾向。那么，这一

现象是合理的吗？人的本性是趋利避害，审计职业从其发端之初，时时、处处都在规避风险。我们

回顾了西方审计方面实证研究的文献，从时间序列上看，财务指标与审计意见的相关性一直都十

分显著，这说明西方“严刑峻法”下的审计市场存在同样的问题，不同的制度环境并不能作为区分

这一问题的标准。跨越文化和制度环境的限制，无论人的行为是否完全理性，都会做出一个风险

和收益的权衡，只是其程度不同而已。我们认为审计机会主义倾向的存在是客观的，有其历史合

理性，但是我们不能任意夸大这种倾向。审计理论研究的学者尚德尔在其著作《审计理论》中阐

述：审计是人类为了建立对某种标准的遵循性而进行的评价过程，其结果是得出一种意见（或结
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论）［１５］。可见，审计意见本身针对的是上市公司财务报告信息的公允性、真实性和是否遵循了公

认会计准则而做出的评价性意见，并不是对财务业绩本身的评价。我国财政部 １９９５ 年出台的《中
国注册会计师独立审计准则》基本准则和 ２００６ 年新的审计准则第 １１０１ 号均明确指出独立审计的
目的是对被审计单位会计报表的合法性、公允性及会计处理方法的一贯性发表审计意见。如果审

计师让自己的机会主义不断膨胀，超越了一个界限，将会导致审计的外部治理功能缺失，也就可能

给投资者带来不可挽回的损失。

那么，我们如何防止如今不断出现的机会主义倾向呢？我们认为可以从审计的道德约束方面寻

求答案，比如我国 ２００９ 年最新的 ＣＰＡ资格考试分为专业和高级阶段，各个阶段都强调了对“职业道
德”的考察。此外，诸如英国的 ＡＣＣＡ、美国的 ＡＩＣＰＡ 等资格考试中都设立了道德方面的考察内容。
以上都是我们为了提升审计师道德品质不懈努力的体现，这说明审计师的道德建设一直都在受到

重视。

最后，本文所探讨的内容是审计理论的一个崭新领域，鲜有学者涉足，因此很多理论尚待进一步

完善。但是，这一尝试可以说是行为经济学与审计学的首次亲密接触，而不仅仅是局限于审计质量的

探讨。在诸多审计理论不能自圆其说的今天，我们坚信引入行为经济学理论研究审计问题，将会使审

计研究的生命力更加旺盛。
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