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［摘　 要］上市公司利用关联交易进行盈余管理必须得到会计师事务所的“配合”才有可能顺利实施，而与之
“配合”的审计师因承担更高的审计风险，必以收取更高的审计费用作为补偿。实证研究表明，关联交易是上市公

司盈余管理的重要手段，上市公司关联交易量越大，会计师事务所的品牌、规模越有利于抑制公司盈余管理行为，

审计任期过长不利于抑制公司盈余管理行为。上市公司关联交易量越大，就越倾向于选择非国际“四大”和国内非

“十大”会计师事务所，即小规模会计师事务所是上市公司的选择目标，因盈余管理进行关联交易的上市公司支付

了更高水平的审计费用。
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一、引言

盈余管理是企业管理当局为实现自身利益或企业利益，误导某些利益相关者对企业经营业绩的

理解，它影响会计盈余的契约的结果，在编制财务报告和通过规划交易以变更财务报告结果时，运用

职业判断做出会计选择和决策的过程［１］。上市公司主要出于契约安排、政治成本和资本市场动机进

行盈余管理［２ ４］，但从我国的情况来看，上市公司主要侧重于资本市场动机。杜滨、李若山对我国证券

市场上市公司的盈余管理和关联方交易进行了研究，发现关联方交易是盈余管理实现配股等动机的

重要手段之一，债务重组、关联资产重组还是为满足配股动机最常用的类型，且配股动机是决定上市

公司采用关联交易的最重要因素［５］。大量证据表明，上市公司利用关联方购买和销售的方式来进行

盈余管理［６］。

虽然在外部市场环境不完善、市场交易成本较高的条件下，企业集团和内部市场的关联交易有助

于形成一种降低交易成本的组织结构，起到效率促进的作用［７］。但是，当控股股东掌握公司的控制权

时，公司主要的代理问题不再是经理人员与股东之间的利益冲突，公司治理的重点是如何防止控股股

东对其他股东的利益侵占［８］，而盈余管理则成为控股股东掏空上市公司的主要手段。我国的经济制

度、法制体系、企业结构容易导致关联交易［９］。上市公司的关联交易不是为了实现“效率促进”的目

的，而是将“红色业绩”转变为“蓝色业绩”的最有效、最常用的手段之一［１０］。

作为一项重要的制度安排，上市公司被强制要求聘请会计师事务所对其年度财务报告进行审核、

鉴证，并公开披露获得的审计意见。上市公司通过关联交易实施盈余管理或利益挖掘行为，肯定是审

计师重点关注的内容，当上市公司的关联交易行为违反相关规定、超过一定限度时，审计师很可能出
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具非标准审计意见。因此，存在违规关联交易行为的上市公司为规避不利的审计意见，有寻求与其

“配合”的会计师事务所的强烈动机。现有研究主要从代理成本角度对审计师选择进行实证检

验［１１ １２］，较少从上市公司的关联交易等利益视角研究审计师选择问题。可以推测，关联交易严重的上

市公司并不需要聘请高质量的会计师事务所，他们总是寻求愿意“配合”其行为的会计师事务所。盈

余管理的存在增加了公司的错报风险，这使“配合”上市公司盈余管理、关联交易的会计师事务所发

生审计失败的可能性增加，并将承担更大的审计风险。从风险与收益匹配的角度来看，这些会计师事

务所将获取更高水平的审计收费作为补偿。通过盈余管理、关联交易行为研究审计师选择，进一步考

察关联交易对审计收费水平的影响，这对丰富现有研究、加强关联交易管理、控制审计师行为具有重

要的意义。

本文下面的结构安排是：第二部分为理论分析与假设的提出；第三部分为研究设计、样本选择与

构建相关研究模型；第四部分为描述性统计与实证分析；第五部分是研究结论。

二、理论分析与假设的提出

为了保护投资者的利益，深圳证券交易所和上海证券交易所规定，如果上市公司最近 ２ 年连续亏
损，交易所将对其股票实行特别处理。我国《公司法》规定，上市公司如果最近 ３ 年连续亏损，将由国
务院证券监督管理部门决定暂停或终止其股票上市。因此，上市公司一般宁愿冒着被注册会计师出

具保留意见的风险，也要进行盈余管理。Ｊｉａｎ（简）等认为中国的经济制度、法制体系、企业结构容易
导致关联交易，属于企业集团的一个公司在有通过盈余管理避免退市或发行新股动机时，会报告非正

常的大规模关联销售［９］。由于我国上市公司大部分属于国有企业改制上市，国有股权的特殊性决定

了上市公司和关联方高管人员的相互兼职现象严重，从而造成非公允关联交易的可操作性更强。另

外，我国上市公司存在大量的企业集团控制现象，企业集团结构可能更容易造成要素市场和资金市场

的关联交易。基于此，笔者提出如下假设。

假设 １：上市公司盈余管理水平与关联交易量呈正相关关系。
作为公司的外部监督机制，独立审计的最终目的是降低信息不对称，保护相关利益者的合法产

权［１３］。我国《证券法》规定，上市公司必须聘请会计师事务所对其年度财务报告进行审计，并公开披

露获得的审计意见，这使得我国的独立审计是强制性需求的结果。因此，利用关联交易操纵会计报告

的上市公司有寻求与其“配合”的会计师事务所的强烈动机。一般来说，规模越大、声誉越好的会计

师事务所提供的审计质量越高，因为大规模会计师事务所存在“提供低质量的审计服务会丧失更多

准租金”的顾虑［１４］。存在关联交易问题的上市公司不需要高质量的审计服务，因此，声誉较差、规模

较小的会计师事务所就成为关联交易严重的上市公司的首选目标。

从会计师事务所的角度看，只有那些声誉不突出、规模较小的会计师事务所对因审计失败造成的

准租金损失的顾虑较小，他们更有可能“配合”上市公司的关联交易行为。漆江娜等从“四大”会计师

事务所审计的公司每单位资产可操控应计利润额较低这一方面，说明“四大”会计师事务所在中国审

计市场保持了较好的审计质量［１５］。温国山研究发现，中国证券审计市场存在着一批大规模的会计师

事务所，其审计质量的确较高［１６］。王霞、张为国在进行相关研究时，用“十大”和非“十大”会计师事

务所分别代表国内大规模和小规模会计师事务所［１７］，而蔡春等发现，“十大”比非“十大”会计师事务

所确实更易发现并抑制错误的会计行为，提供合格的审计报告［１８］。基于此，笔者提出如下假设。

假设 ２：关联交易水平高的上市公司倾向于选择非“四大”和国内 非“十大”会计师事务所审查其
年度财务会计报告。

正常情况下，会计师事务所对审计业务的收费应当公平地反映其所提供的专业服务的价值，过高

或过低的收费都可能影响审计独立性和审计工作的质量。因此，可以推测，若会计师事务所对存在严

重关联交易行为的上市公司予以“配合”，对本该出具非标准审计意见的公司出具了标准审计意见，
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或者改善了公司应得的审计意见，则其审计收费水平应该比正常情况偏高。这是因为，作为鉴证机构

的会计师事务所也是追求利益最大化的经济人，会计师事务所的异化行为与其经济利益存在直接的

内在联系。由于配合上市公司关联交易的会计师事务所承担的风险更大，因此其要求更高的审计收

费。此外，违规关联交易的上市公司为使经过盈余操纵后的财务报表顺利通过，也会通过调高收费水

平来寻求审计师的默许或者“配合”，以对审计师承担的较高风险给予额外补偿。由此，笔者提出如

下假设。

假设 ３：违规关联交易的上市公司支付的审计费用水平更高。

三、研究设计

（一）盈余管理的衡量

在应计制会计模式下，会计盈余包括经营现金流量和应计利润额两部分。由于操纵各种应计项

目进行盈余管理最为灵活和常见，数据也较容易取得，故实践中多以应计项目作为研究盈余管理的对

象。国外大量研究发现，截面 Ｊｏｎｅｓ模型估计出的操纵性应计利润能够有效地衡量公司盈余管理的
程度［１９ ２０］。国内学者夏立军在对中国上市公司的利润表和现金流量表进行解析的基础上，对多个盈

余管理计量模型及其调整模型在中国证券市场的使用效果进行了比较，发现在中国证券市场上，相对

其他模型来说，分行业估计并且采用线下项目前总应计利润作为因变量估计行业特征参数的截面

Ｊｏｎｅｓ模型能够较好地揭示公司的盈余管理［２１］。针对我国上市公司盈余管理的特点，参照夏立军的

做法，本文将调整后的截面 Ｊｏｎｅｓ模型确定的计算公式表示如下：
ＤＡｉｔ ＝ ＴＡｉｔ ／ Ａｉｔ － １ － ＮＤＡｉｔ （１）
其中，ＤＡｉｔ为公司盈余管理幅度；ＴＡｉｔ为公司当年包含线下项目的总应计利润，由 ＴＡｉｔ ＝ ＮＩｉｔ －

ＣＦＯｉｔ计算得到，ＮＩｉｔ为公司当年净利润，ＣＦＯｉｔ为公司当年经营活动现金流量净额；Ａｉｔ － １为公司上年年
末总资产；ＮＤＡｉｔ为经过上年年末总资产调整后的当年非操纵性应计利润，计算公式如下：

ＮＤＡｉｔ ＝ α１ ＋ α２（ΔＲＥＶｉｔ ／ Ａｉｔ － １）＋ α３（ＰＰＥｉｔ ／ Ａｉｔ － １） （２）
其中，ΔＲＥＶｉｔ是公司当年主营业务收入和上年主营业务收入的差额；ＰＰＥｉｔ是公司当年末固定资

产原值；α１，α２，α３是行业特征参数，这些行业特征参数的估计值根据以下方程（３）求得。
ＧＡｉｔ ／ Ａｉｔ － １ ＝ α１ ＋ α２（ΔＲＥＶｉｔ ／ Ａｉｔ － １）＋ α３（ＰＰＥｉｔ ／ Ａｉｔ － １）＋ εｉ （３）
其中，α１，α２，α３是最小二乘法的估计值；ＧＡｉｔ是公司线下项目前总应计利润，ＧＡｉｔ ＝ ＯＩｉｔ － ＣＦＯｉｔ，

ＯＩｉｔ为公司当年营业利润，ＣＦＯｉｔ为公司当年经营活动现金流量净额；εｉ为残差项。
在对（２）式进行普通最小二乘法估计时，本文选取该行业内全部上市公司，估计过程每年每个行

业独立进行一次。由于股票发行事件可能对估计结果产生影响，因此本文剔除了估计期间相关行业

中配股、增发和首次公开发行上市的公司。

（二）样本选择与数据来源

考虑到我国 ２００５ 年开始股权分置改革，２００６ 年大部分公司已经完成了这项改革，全流通可能对
上市公司的市场表现产生重大影响，本文选择 ２００２ 年—２００４ 年的全体 Ａ 股上市公司为基础研究样
本。为了保证数据的可靠性和稳定性，本文剔除以下样本：金融类企业；当年首次公开发行上市的公

司；净资产为负的公司；数据缺失的公司。在数据处理时，本文剔除了所用到的连续变量在 １％和
９９％分位数之外的极端观测值，而上市公司关联交易数据则根据上市公司年报手工进行收集，上市公
司年报来自中国证监会指定信息披露网站———巨潮资讯网。上市公司的财务数据、公司治理数据、审

计师相关数据均来自国泰安信息技术有限公司开发的数据库，并与巨潮资讯网和万得资讯系统核对。

本文研究中需要计算样本公司的盈余管理幅度，为了保证每一年份、每一个行业组合有足够的样

本可以进行回归分析，并使分类具有合理性，我们参照陈武朝、张泓的做法对行业进行了适当归并和
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调整［２２］，最终将上市公司分为 Ｃ４、Ｃ６、Ｃ７、Ｃ８、Ｃ９、Ｇ、Ｈ、Ｊ、Ｍ共 ９ 个行业。
（三）研究模型和变量定义

模型 １：检验盈余管理与关联交易之间关系的模型。
ＤＡｉ ＝ β０ ＋ β１ＲＰＴｉＥＭＭｉ ＋ β２ＲＯＥｉ ＋ β３Ｓｉｚｅｉ ＋ β４Ｄｅｂｔｉ ＋ β５Ｇｒｏｗｔｈｉ ＋ β６Ｂｉｇ４ｉ ＋ β７Ｂｉｇ１０ｉ ＋ β８Ｔｅｎｕｒｅｉ ＋

β９Ｉｎｄｕｓｔｒｙｉ ＋ β１０Ｙｅａｒｉ ＋ εｉ
其中，β０为截距，β１ ～ β１０为回归系数，εｉ 为残差。模型中各变量的含义如下：
因变量 ＤＡｉ是经过上年末总资产调整后的公司当年的操纵性应计利润，代表公司盈余管理的程

度。它可由（１）式计算得到。
ＲＰＴｉＥＭＭｉ为交叉变量，用来衡量具有盈余管理行为的上市公司的关联交易情况。ＲＰＴｉ为关联

交易规模。我国 ２００２ 年修订的《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 ２ 号———年度报告
的内容与格式》第 ４５ 条规定，公司应披露报告期内发生的重大关联交易事项。由于上市公司规模大
小不同，为了从横截面比较所有上市公司关联交易总规模大小，本文选择上市公司年度关联交易额与

净资产值的比例来度量某一公司的关联交易规模。在我国，证券交易所根据上市公司的净资产收益

率水平实行股票“特别处理”制度，上市公司利用净资产收益率进行盈余管理存在“０％现象”，当上市
公司的净资产收益率介于［０，１％］区间时，即认为上市公司进行了盈余管理［２３］。因此，当样本公司

的净资产收益率处于［０，１％］区间时，取值为 １，否则取值为 ０。
ＲＯＥｉ为公司年末净资产收益率，等于公司净利润除以年末净资产。Ｓｉｚｅｉ为公司当年年末总资产

的自然对数，Ｄｅｂｔｉ为公司年末负债总额与总资产的比值。Ｇｒｏｗｔｈｉ为公司主营业务增长率，等于公司
当年主营业务收入总额与上年相应数据的比值。引入这些变量是为了控制公司的规模、经营业绩等

对公司盈余管理行为的影响。

Ｂｉｇ４ ｉ是虚拟变量，用以控制会计师事务所声誉和规模对操纵性应计利润的影响。若上市公司聘
请国际“四大”会计师事务所，则取值为 １，否则为 ０。现有研究表明，国际“四大”会计师事务所可以
提供高质量的监督［２４］。Ｂｉｇ１０ ｉ也是虚拟变量，如果上市公司聘请的是国内“十大”会计师事务所，则
取值为 １，否则为 ０。“十大”是以会计师事务所审计客户的数目为衡量标准的。Ｔｅｎｕｒｅｉ为审计任期，
它表示公司所聘任的会计师事务所为其提供审计服务的累计年份。具体来说，我们把首次公开发行

股票的证券市场审计（即 ３ 年加一期的上市审计）作为审计任期的第 １ 年，如果以后未发生会计师事
务所变更，那么审计任期就按年累加。如果发生会计师事务所变更，变更当年就作为新任会计师事务

所审计任期的第 １ 年。如果发生会计师事务所合并，则合并前后的审计任期连续计算。
Ｉｎｄｕｓｔｒｙｉ为行业虚拟变量的统称，用于控制上市公司所处行业因素对关联交易行为的影响，它以

综合类上市公司为基准组进行分类。

Ｙｅａｒｉ为年度虚拟变量的统称，用于控制不同年度变量的影响。
模型 ２：分析上市公司关联交易与审计师选择之间关系的模型。
ＲＰＴｉ ＝ β０ ＋ β１Ｂｉｇ４ ｉ ＋ β２Ｂｉｇ１０ ｉ ＋ β３Ｆｉｒｓｔｉ ＋ β４Ｎａｔｕｒｅｉ ＋ β５Ｂｏａｒｄｉ ＋ β６ＲＯＥｉ ＋ β７Ｓｉｚｅｉ ＋ β８Ｄｅｂｔｉ ＋ β９ Ｉｎ

ｄｕｓｔｒｙｉ ＋ β１０Ｙｅａｒｉ ＋ εｉ
其中，β０为截距，β１ ～ β１０为回归系数，εｉ 为残差。模型中各变量的含义如下：
Ｆｉｒｓｔｉ为第一大股东的持股比例。在我国，由于缺乏有效的经理市场，管理者多由大股东委派，导

致行政力量高于市场力量，容易使管理者的决策以大股东利益为导向［２５］。众多研究表明关联交易往

往成为大股东“掏空”上市公司的主要手段之一［２６ ２８］。受我国股权特性影响，我国的股权比例中控股

情况较多，大股东往往对公司拥有绝对发言权，并且由于外部信息系统不透明，上司公司的盈余管理、

利益“掏空”行为往往是大股东意志的结果，上市公司关联交易行为受到控股股东持股比例高低的

影响。
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Ｎａｔｕｒｅｉ用来衡量第一大股东的性质。我国大多数上市公司最初来自国有企业的改制，这样上
市公司与原改制企业（大多成为控股大股东）之间存在天然的内部交易关系。在当时股权分置制

度安排下，大小股东的根本利益分割，控股大股东存在“掏空”上市公司而侵害其他股东利益的

动机［２９］。

Ｂｏａｒｄｉ为公司董事会规模，用董事会总人数来衡量。根据 Ｇｏｒｄｏｎ（戈登）等人的研究，董事会规模
越大的公司治理机制越弱，越容易产生侵占公司资源的关联交易行为［６］。

ＲＰＴｉ、ＲＯＥｉ、Ｓｉｚｅｉ、Ｄｅｂｔｉ、Ｉｎｄｕｓｔｒｙｉ、Ｙｅａｒｉ、Ｂｉｇ４ ｉ、Ｂｉｇ１０ ｉ 含义同上。
模型 ３：分析上市公司关联交易与审计收费之间关系的模型。
Ｌｎｆｅｅｉ ＝ β０ ＋ β１ＲＰＴｉＥＭＭｉ ＋ β２Ｂｉｇ４ ｉ ＋ β３Ｂｉｇ１０ ｉ ＋ β４Ｔｅｎｕｒｅｉ ＋ β５Ｃｈａｎｇｉ ＋ β６ Ｓｉｚｅｉ ＋ β７ ＳｑＳｕｂｓｉ ＋ β８

ＲＯＥｉ ＋ β９Ｇｒｏｗｔｈｉ ＋ β１０ Ｉｎｄｕｓｔｒｙｉ ＋ β１１ Ｉｎｄｕｓｔｒｙｉ ＋ εｉ
其中，β０为截距，β１ ～ β１１为回归系数，εｉ 为残差。模型中变量的含义如下：
ＬｎＦｅｅｉ为因变量，以上市公司支付给会计师事务所的审计费用的自然对数进行衡量。Ｃｈａｎｇｉ为

审计师变更情况，如果公司当年变更了审计师，则取值为 １，否则为 ０。ＳｑＳｕｂｓｉ为上市公司在会计期末
拥有的、纳入合并范围的子公司数目的平方根。

ＲＰＴｉＥＭＭｉ、Ｔｅｎｕｒｅｉ、Ｂｉｇ４ ｉ、Ｂｉｇ１０ ｉ、ＲＯＥｉ、Ｓｉｚｅｉ、Ｇｒｏｗｔｈｉ Ｉｎｄｕｓｔｒｙｉ、Ｙｅａｒｉ等变量含义同上。

四、描述性统计与实证分析

表 １　 有关变量的描述性统计

变量 平均值 标准差 最小值 最大值 中位数

ＤＡ －０． ０１５ ０． １１７ － １． ２０４ ０． ３８７ ０． ００３
ＲＰＴ ０． ２９９ ０． ４６４ ０ ４． ０３ ０． １６７
ＬｎＦｅｅ １３． １６ ０． ６６８ １１． ５１３ １７． ５６ １３． ０３９
Ｂｉｇ４ ０． ０７１ ０． ２５７ ０ １ ０
Ｂｉｇ１０ ０． ３５２ ０． ４７８ ０ １ ０
Ｔｅｎｕｒｅ ３． ６９２ １． ９３ １ ９ ３
Ｃｈａｎｇ ０． ０９ ０． ２８７ ０ １ ０
Ｆｉｒｓｔ ０． ３６６ ０． １５１ ０． ０５２ ０． ８２１ ０． ３４４
Ｎａｔｕｒｅ ０． ６３２ ０． ４８３ ０ １ １
Ｂｏａｒｄ ９． ４１２ １． ９７ ４ １８ ９
Ｓｉｚｅ ２１． ４４ １． ０４９ １８． １５７ ２５． ７４ ２１． ３９５
ＳｑＳｕｂｓ ２． １９２ １． ６５９ ０ ９． ３８１ ２． ２３６
Ｄｅｂｔ ０． ５１６ ０． １７９ ０． ０２１ ０． ９８１ ０． ５４１
ＲＯＥ ０． ０２６ ０． ２９７ － ３． ６３２ ０． ６６９ ０． ０５９
Ｇｒｏｗｔｈ １． ３６１ ２． ７２ － ０． ０４６ ７５． ４７ １． １３２

　 　 （一）描述性统计
表 １ 给出了样本公司中各变量的描

述性统计数据。从所选的样本统计结果

看，ＤＡ 的均值为 － ０． ０１５，标准差为
０． １１７，分布大致对称。国际“四大”会计
师事务所在中国审计市场所占的份额为

７． １％，国内“十大”会计师事务所所占的
份额为３５． ２％。审计任期平均长度为
３． ６９２年，有 ９％的上市公司变更了会计
师事务所。第一大股东的平均控股比例

为３６． ６％，第一大股东为国有控股的占
６３． ２％，公司董事会平均为９． ４人。

表 ２　 模型 １ 变量的 Ｐｅａｒｓｏｎ相关分析结果

ＲＰＴＥＭＭ ＲＯＥ Ｓｉｚｅ Ｄｅｂｔ Ｇｒｏｗｔｈ Ｂｉｇ４ Ｂｉｇ１０ Ｔｅｎｕｒｅ

ＲＰＴＥＭＭ １ － ０． ００９ － ０． ０１７ ０． ０１３ － ０． ００９ ０． ０１４ － ０． ０１７ － ０． ０２９
ＲＯＥ １ ０． １４４ － ０． ２５ ０． ０４４ ０． ０７４ ０． ０１８ － ０． ０４２
Ｓｉｚｅ １ ０． １９５ － ０． ０２７ ０． ４０７ ０． ０３５ ０． ００３
Ｄｅｂｔ １ － ０． ００４ － ０． ０７ ０． ０３３ － ０． ００６
Ｇｒｏｗｔｈ １ － ０． ０１ － ０． ００７ ０． ００１
Ｂｉｇ４ １ ０． ００６ ０． ０２４
Ｂｉｇ１０ １ ０． ０２４
Ｔｅｎｕｒｅ １

　 　 注：、、 分别表示在 １％、５％、１０％水平上统计显著，下同。

（二）变量的 Ｐｅａｒ
ｓｏｎ相关分析

表 ２ 报告了模型 １
变量的 Ｐｅａｒｓｏｎ 相关分
析结果。从分析的结果

看，模型 １中自变量 Ｓｉｚｅ
与 Ｂｉｇ４ 相关系数最大
值为 ０． ４０７，自变量之间
不存在严重的共线性问

题。限于篇幅，模型 ２
和模型 ３的 Ｐｅａｒｓｏｎ相关分析结果没有在此列出，它们也不存在严重的共线性问题。
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表 ３　 模型 １ 的多元回归分析结果

自变量 系数 Ｔ值 Ｐ值 ＶＩＦ值
截距 ０． ０３６ ０． ４０２ ０． ６８７

ＲＰＴＥＭＭ ０． ０４７ １． ７５ ０． ０８ １． ０１１
ＲＯＥ － ０． ０２ － １． ５４ ０． １２３ １． １４１
Ｓｉｚｅ － ０． ００４ － ０． ９１ ０． ３６２ １． ３７９
Ｄｅｂｔ － ０． ０１ － ０． ３６ ０． ７１７ １． ２０３
Ｇｒｏｗｔｈ ０． ００４ ０． ２９９ ０． ７６５ １． ０４７
Ｂｉｇ４ － ０． ０３ － １． ６５ ０． ０９２ １． ２４４
Ｂｉｇ１０ － ０． ０１８ ２． ２５１ ０． ０２５ １． ０１２
Ｔｅｎｕｒｅ ０． ００９ ４． ４１２ ０． ０００ １． ０２３
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制

Ｙｅａｒ 控制

Ｒ ｓｑｕａｒｅ ０． ０５３
ＡｄｊＲ２ ０． ０３７
Ｆ值 ３． ２０９

　 　 （三）模型 １ 的多元回归分析
表 ３ 是检验上市公司盈余管理与关联

交易关系的多变量分析结果。从表 ３ 可以
看出，上市公司盈余管理与 ＲＰＴＥＭＭ 在
１０％水平上显著相关，表明盈余管理公司
的关联交易量更高，关联交易是上市公司

盈余管理的重要手段。此外，盈余管理还

与 Ｂｉｇ４、Ｂｉｇ１０ 显著负相关，表明会计师事
务所的品牌、规模有利于抑制上市公司盈

余管理。盈余管理与审计任期显著正相

关，说明审计任期过长不利于抑制上市公

司盈余管理。

表 ４　 模型 ２ 的多元回归分析结果

自变量 系数 Ｔ值 Ｐ值 ＶＩＦ值
截距 － ０． ５３３ － １． ５２７ ０． １２７
Ｂｉｇ４ － ０． １１ － １． ７０９ ０． ０８８ １． ２５２
Ｂｉｇ１０ － ０． ０５５ － １． ７６９ ０． ０７７ １． ０２１
Ｆｉｒｓｔ ０． ５４６ ５． １９ ０． ０００ １． １６１
Ｎａｔｕｒｅ － ０． ０６５ － １． ９７１ ０． ０４９ １． １６３
Ｂｏａｒｄ － ０． ００２ － ０． ２３５ ０． ８１４ １． １１４
ＲＯＥ ０． ０３１ １． ７９６ ０． ０７３ １． ５３１
Ｓｉｚｅ － ０． ０５５ － ０． ６０８ ０． ５４３ １． ２２５
Ｄｅｂｔ － ０． ０７７ － １． ４６７１ ０． １４３ １． １３７
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制

Ｙｅａｒ 控制

Ｒ ｓｑｕａｒｅ ０． ０８
ＡｄｊＲ２ ０． ０６４
Ｆ值 ４． ９６８

（四）模型 ２ 的多元回归分析
表 ４ 是检验关联交易与审计师选择关系

的多变量分析结果。从表 ４ 可以看出，上市
公司关联交易与 Ｂｉｇ４、Ｂｉｇ１０ 在 １０％水平上
显著负相关，表明关联交易的上市公司倾向

于选择非国际“四大”会计师事务所和国内

非“十大”会计师事务所。此外，上市公司关

联交易还与第一大股东持股比例在 １％水平
上显著正相关，与第一大股东性质在 ５％水
平上显著负相关。此外，关联交易还与 ＲＯＥ
在 １０％水平上正相关。

（五）模型 ３ 的多元回归分析
表 ５　 模型 ３ 的多元回归分析结果

自变量 系数 Ｔ值 Ｐ值 ＶＩＦ值

截距 ５． ７２３ １７． ３７２ ０． ０００

ＲＰＴＥＭＭ ０． １７４ １． ７８９ ０． ０７３ １． ０１
Ｂｉｇ４ ０． ８９８ １４． １７３ ０． ０００ １． １７７
Ｂｉｇ１０ ０． １０５ ３． ５４５ ０． ０００ １． ０３７
Ｔｅｎｕｒｅ － ０． ０１ － １． １３５ ０． ２５６ １． ０２４
Ｃｈａｎｇ ０． ０４５ ０． ９１１ ０． ３６２１ １． ０３２
Ｓｉｚｅ ０． ０４９ ５． ６２ ０． ０００ １． １
ＳｑＳｕｂｓ ０． ３３６ ２１． ８３９ ０． ０００ １． ２８５
ＲＯＥ － ０． １５ － ３． ２１８ ０． ００１ １． ０３９
Ｇｒｏｗｔｈ ０． ００２ ０． ３２７ ０． ７４３ １． ０５
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制

Ｙｅａｒ 控制

Ｒ ｓｑｕａｒｅ ０． ５７４
ＡｄｊＲ２ ０． ５６６
Ｆ值 ７１． ２３８

表 ５ 检验了审计收费水平与关联交易关
系的多变量回归分析结果。从表 ５ 可以看
出，审计收费水平与 ＲＰＴＥＭＭ 在 １０％水
平上显著相关，表明因盈余管理进行关联交

易的上市公司支付了更高水平的审计费用。

此外，审计收费还与变量 Ｂｉｇ４、Ｂｉｇ１０、Ｓｉｚｅ、
ＳｑＳｕｂｓ、ＲＯＥ在 １％水平上显著相关，这与以
往研究结论基本一致。

（六）稳健性分析

为检验结论对有关因素的敏感性，本文

还进行了以下三种稳健性分析：第一，对样本

公司的连续变量的异常值，不是采取剔除而

是对样本的最大与最小 １％观测值进行 Ｗｉｎ
ｓｏｒｉｚｅ处理。第二，对关联交易的衡量，除了
前文采用上市公司年度关联交易额与净资产

值的比例来度量，还改用关联交易额与公司

总资产值的比值来衡量。第三，对关联交易的衡量采用关联交易金额的自然对数。这三种分析结果
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表明了研究的基本结论不变。限于篇幅，相关结果没有在此列出。

五、研究结论

本文从关联交易角度研究了上市公司的盈余管理方式及审计师选择与审计收费问题，得到的实

证研究结论表明，盈余管理公司的关联交易量更高，关联交易是上市公司盈余管理的重要手段；会计

师事务所的品牌、规模有利于抑制上市公司盈余管理行为；审计任期过长不利于抑制上市公司盈余管

理行为。此外，上市公司关联交易量越大，越倾向于选择非国际“四大”和国内非“十大”会计师事务

所，因盈余管理进行关联交易的上市公司支付了更高水平的审计费用。

在我国，由于正处于经济转轨时期，市场经济体制没有完全建立，相关制度还不完善，上市公司存

在“一股独大”、“内部人控制”等明显特征。关联交易的主要作用不是为了降低代理成本，而是上市

公司进行盈余管理，控股大股东利益挖掘、“掏空”上市公司的重要手段，但上市公司的盈余管理行为

必须得到会计师事务所的“配合”才有可能顺利实施。看重声誉的大规模会计师事务所必然会认真

权衡收益与风险，仔细计算准租金的可能流失，一般不会“配合”上市公司进行不合规的关联交易，因

此小规模会计师事务所成为此类上市公司的选择目标。为盈余管理目的而进行关联交易的上市公司

以付出更高的审计费用为代价，而承担更高审计风险的会计师事务所则以收取更高的审计费用作为

补偿。为规范证券市场的正常交易，保证其健康运转，相关部门对上市公司因盈余管理、利益挖掘等

动机进行的关联交易行为和审计师的异化行为必须加强管制。
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