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一、引言

传统的盈余管理手段包括会计造假、应计项目盈余管理和真实经济活动盈余管理三种。虽然这

三者的共同目的都是模糊或粉饰公司真实经营业绩水平，但由于会计造假违反会计准则，因此大多数

管理层并不会采用。由于早期监管力度不足，管理层可以更轻松地利用会计方法选择、会计估计方式

变更及财务信息披露内容管理等方式进行盈余操纵，因而管理应计项目成为盈余管理的首选［１］。近

年来，随着众多财务丑闻的曝光，投资者对抑制公司盈余管理的需求越来越强，外部审计行为也逐渐

加强，传统的通过应计项目操纵盈余的行为变得越来越难。因此，利用操纵真实经济活动而产生的真

实盈余管理行为更加普遍。与应计项目盈余管理相比，真实盈余管理是管理层通过经营决策刻意构

建真实经济活动从而影响公司盈余水平，对于需要盈余管理的公司管理层或股东而言，真实盈余管理

具有较强的隐蔽性，能在一定程度上减轻外部监管压力。但对于普通投资者和中小股东而言，由于无

法判断公司管理层是否进行了盈余管理以及盈余管理的方向与程度，因此其个人利益必然会受损。

对于上市公司通过盈余管理达到目的的行为，已有研究发现外部审计会在一定程度上对其进行

遏制。如 Ｄｅｆｏｎｄ 等认为，来自大规模事务所的会计师较少会出现高估当期盈余的错误［２］。蔡春等认

为，规模大的会计师事务所能够提供更好的审计服务，从而使得上市公司盈余管理程度降低［３］。倪慧

萍也发现审计委员会的设立可以抑制公司盈余管理行为［４］。但是，这些结论都是针对应计盈余管理

得到的。对于上市公司真实盈余管理，审计行为是否还能够发现并抑制呢？虽然个别文献涉及审计

行为与真实盈余管理的关系，但相关研究并不深入且尚未形成一致结论。因此，本文结合新会计准则

衡量会计指标，并对上市公司真实盈余管理进行创新测度，基于会计师事务所特征等多个视角，研究

外部审计行为与真实盈余管理间的关系，从而判断审计行为能否制衡真实盈余管理。

二、文献回顾

已有文献大多是基于应计盈余管理视角研究的，结论是审计行为能够在一定程度上抑制应计盈
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余管理行为。但是由于真实盈余管理是近年才出现的新盈余管理类型，故对审计行为与真实盈余管

理进行研究的文献较少。从已有文献来看，部分学者认为审计可以在一定程度上抑制真实盈余管理。

刘菲发现审计质量与真实盈余管理间存在负相关关系，这说明高质量审计能够抑制上市公司的真实

盈余管理［５］。顾鸣润等发现，在民营上市公司中，外部独立审计能够显著地抑制管理层的真实盈余管

理行为，在面对高质量外部审计时，民营企业更倾向于审慎地选择真实盈余管理行为［６］。也有部分学

者认为，真实盈余管理与应计盈余存在互补性，伴随着审计监督行为，上市公司操纵应计盈余的难度

加大，因而会选择操纵真实盈余。Ｃｏｈｅｎ 等发现 ＳＯＸ 法案的颁布刺激了上市公司原先平稳的真实盈
余管理程度［７］。Ｃｈｉ等也发现外部审计质量越高，上市公司进行了越多的真实盈余管理［８］。胡志磊

和周思维认为审计质量会显著影响管理层实施真实盈余管理的动机，由于事务所提供了高质量外部

审计，管理层为了实现利润目标，会选择不易被觉察的真实盈余管理［９］。李江涛和何苦也发现上市公

司具有以真实盈余管理逃避高质量审计监督的动机［１０］。顾鸣润认为，当目标公司面对高品质独立审

计时，由于应计盈余管理空间被进一步限制，为了达到目标报告盈余，公司会增加真实盈余管理［１１］。

综上，已有研究并未得到一致结论：持有审计行为能够抑制真实盈余管理这一观点的理由是审计

的外部监督性；持有审计行为带来更高程度真实盈余这一观点的理由是审计对应计盈余管理的互补

性。中国审计市场与西方发达国家审计市场存在极大差异，中国审计市场中异常激烈的竞争以及事

务所面临的执业诉讼风险和赔偿责任，使得事务所可能会以牺牲审计质量来换取客户资源［６］，审计行

为能否真正地抑制真实盈余管理是一个未知的答案。另外，审计行为包括的内容很多，已有文献大多

仅基于审计行为某一方面（如事务所规模）进行分析，无法系统得知审计对真实盈余管理的影响。

三、理论阐述与研究假说

审计行为指审计主体为达到行为目标而做出的一系列反映审计内在本质的行为。审计行为的主

体对象包括会计师事务所与上市公司。狭义上审计行为仅指事务所的自身特征及其提供的审计服务

等，广义上审计行为还应指上市公司对审计服务的反应。本文选择广义的审计行为定义，将审计行为

细分为事务所规模、事务所更迭、审计意见以及审计收费。其中，事务所规模与事务所更迭为事务所

自身特征，审计意见为事务所提供审计服务的结果，审计收费是上市公司对审计服务的反应。这四个

方面均可从不同的视角衡量事务所的审计质量。

（一）事务所规模与真实盈余管理

事务所规模体现了事务所的发展历史及综合实力，是事务所综合竞争能力的体现，也是审计服务

质量良莠的体现。一方面，大规模事务所已经发展成熟，在面对审计问题时更有经验，在不违背道德

标准的基础上较少出现错误，而且大规模事务所具有更强的保持独立性动机，在面对管理层的盈余管

理意图时，不需要像小规模事务所那样由于担心客户流失而选择让步与妥协；另一方面，大规模事务

所具有良好的声誉机制，由于其在审计失败时需要承担更大的社会声誉及行业声誉压力［１２］，因而不

会为单个客户承担更多审计失败的机会成本，且大规模事务所具有深口袋效应，在审计失败时承担的

赔偿更多［１３］，所以没有理由为单个客户的盈余管理行为承担更大风险。也就是说，大规模事务所理

应提供更好的审计服务，更应该发现上市公司的盈余管理行为。

已有研究多认为大规模事务所提供了更高的审计质量，抑制了更多的盈余管理行为。漆红娜等

发现中国审计市场具有对高品牌事务所的内在需求，与本土事务所相比，国际四大事务所获得了审计

市场中的大客户，但也容忍了更少的盈余管理行为［１４］。倪慧萍也认为大规模事务所更可能拒绝盈余

管理行为［４］。Ｃｈａｎ等也发现若事务所发生了合并，其规模上升的同时，审计质量也明显提高［１５］。大

规模事务所的审计人员通常更具有审计经验，更可能发现公司财务报告中出现的问题。因此，虽然真

实盈余管理是通过操纵经营活动进行的，但有经验的审计人员会通过发现公司财务报告中某个数字

的大幅度变化而洞察公司的真实盈余管理行为，使得管理层不能轻易地调整公司的真实经营活动。
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假说 １：事务所规模与上市公司真实盈余管理程度存在显著负相关关系。
（二）事务所更迭与真实盈余管理

中国注册会计师协会于 ２００２ 年指出，事务所应定期对负责审计客户的会计师进行轮调。证监会
也于 ２００３ 年提出，连续为某一相关机构提供审计服务的最长年限为 ５ 年。可见，实务界已经注意到
长期审计行为会导致审计质量下降以及联合舞弊问题。新任事务所上任时间较短，对客户的熟悉度

不高，新任事务所与客户互相戒备：一方面，事务所为了保持自己的专业诚信不会轻易容忍客户的大

规模盈余管理行为；另一方面，新任事务所在工作时更容易发现审计客户存在的问题。与新任事务所

相比，任期长的事务所因与客户较为熟悉而缺乏足够动机保持应有的谨慎，这也可能影响审计质

量［１６］。由于真实盈余管理行为是对真实经济活动进行操纵，任期长的事务所很可能会忽视上市公司

的这种行为，只关注公司账目上表现出来的状况，但新任事务所由于对审计客户不熟悉，就可能在审

计过程中更加深入的调查公司经营细节，从而发现真实盈余管理行为。

但是，并非所有研究都认为新任事务所一定会带来更高的审计质量。一方面，由于新任事务所与

审计客户间不熟悉，加大了审计成本，新任事务所可能会通过减少审计工作的方式降低审计成本，获

取更多利润；另一方面，部分新任事务所为了建立与审计客户的良好关系，可能会做出迎合行为。

Ｇｈｏｓｈ等认为，更换事务所会使得投资者无法感受前任事务所的审计质量，从而造成审计质量下
降［１７］。曹国华等也认为，无论在美国还是中国，新任会计师事务所的审计质量更低［１８］。可见，新任

事务所也许并不能提供高质量的审计服务。对于真实盈余管理行为，一方面新任事务所可能由于对

审计客户不熟悉，无法洞察审计客户的真实盈余管理行为；另一方面可能会因为需要讨好审计客户，

降低审计质量，使得上市公司可以放心地操纵真实盈余。

假说 ２：事务所更迭与真实盈余管理程度间存在显著关系，但具体影响方向并不确定。
（三）审计意见与真实盈余管理

以审计意见类型衡量审计质量是已有审计治理效应研究的主要方法之一［１９］。除了标准无保留

意见以外，一旦事务所出具非标准无保留意见，就会产生非常大的影响。对于上市公司而言，非标准

无保留意见的出具意味着事务所对上市公司的不认可，会使得上市公司声誉受到极大影响，也会使得

投资者对公司失去信心，进而带来市场股价的迅速下跌。对于事务所而言，出具非标准无保留意见也

是有风险的，有可能会失去审计客户，也有可能面临管制风险和诉讼风险。因此，事务所一般不会出

具非标准无保留意见，而一旦出具，就表明上市公司的确出现了重大问题。

Ｊｏｈｌ等发现，上市公司操纵盈余管理程度越高，被出具非标准无保留意见的可能性就越大［２０］。

杨秀艳等也认为伴随着盈余管理程度的提高，事务所出具非标准无保留意见的概率也变大［２１］。可

见，会计师事务所具有发现盈余管理的能力，虽然出具非标准无保留意见有风险，但在职业道德和工

作准则的约束下，事务所依然会依据事实出具非标准无保留意见。对于上市公司而言，由于其知道审

计意见能够产生的后续作用，尤其是不良审计意见产生的经济后果，因此一般不会盲目地进行盈余管

理。审计意见的约束作用对真实盈余管理同样产生影响，上市公司不会冒着被出具非标准无保留意

见的风险，贸然进行真实盈余管理。金玉娜也认为，真实盈余管理可能会使得公司的经营处于异常状

态，具有较高的审计风险，极有可能被出具更差的审计意见［２２］。也就是说，审计意见存在一种威慑

力，使得公司不会轻易操纵真实盈余。同时，审计意见也是观察真实盈余管理程度的一种标志，若上

市公司被事务所出具了非标准无保留意见，就给外界传递出上市公司进行了较高程度真实盈余管理

行为的信号；而事务所出具标准无保留意见就意味着上市公司的真实盈余管理程度不高。

假说 ３：审计意见与上市公司真实盈余管理程度间存在显著正相关关系。
（四）审计收费与真实盈余管理

审计收费是事务所执行审计业务时，因为审计客户提供专业服务而获取的对价关系［２３］。虽然审
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计收费的高低主要与工作量相关，但审计收费也是事务所工作质量及能力水平的一种体现，同样可以

衡量审计质量［２４］。对于事务所尤其是优秀的事务所而言，一方面较高的审计收费会激发审计人员的

工作积极性，使其提供更优质的审计服务；另一方面，优秀事务所会对提供的审计服务充满信心，认为

自己可以对审计客户及市场投资者负责，也就是说认为自己的工作与高额的审计收费相符。

Ｆｒａｎｃｉｓ等指出审计收费与审计质量间存在正相关关系［２５］。上官鸣等也发现审计费用与盈余管

理间存在负相关关系［２６］。可见，上市公司给予事务所高额审计费用，既是对事务所审计服务的认可，

也给予了事务所外在压力。尤其是在审计信息公开的情况下，事务所低价揽客的成本和风险都在增

大，因此其在索取高额审计报酬的情况下，就需要承担相应的审计压力和审计风险，因而会格外关注

上市公司通过盈余管理获得私利的行为。审计费用较高的上市公司通常具有较大的资产规模以及较

多的经营活动往来，这就使得上市公司操纵真实盈余的概率增大，因此收取高额审计费用的事务所，

就会付出更多努力和专注，对上市公司的日常经营活动进行额外的监督，从而保证审计质量。刘菲也

认为，审计收费越高，事务所对上市公司的关注度就越高，从而上市公司就越不可能操控真实

盈余［５］。

假说 ４：审计收费与真实盈余管理程度存在显著负相关关系。

四、研究设计

（一）数据说明

中国上市公司于 ２００７ 年全面实施新会计准则，为了统一计量标准，本文选取 ２００７—２０１１ 年间
沪、深 Ａ股上市公司为原始样本，并进行如下删选：剔除特殊处理的公司样本；剔除金融保险类公司
样本；剔除审计数据缺失的公司样本；剔除同时在 Ｂ股和 Ｈ股上市的公司样本；剔除数据缺失较多且
无法补充的公司样本。最终本文得到 ２００７—２０１１ 年间 ５５２２ 个样本。本文数据来源于国泰安数
据库。

（二）变量设计

１． 被解释变量
真实盈余管理（｜ＲＥＭ ｜）：Ｒｏｙｃｈｏｗｄｈｕｒｙ借用 Ｄｅｃｈｏｗ等提出的模型，推导出计算经营现金流量的

销售操控、酌量性费用的费用操控以及制造成本生产操控的正常预期水平，并利用实际偏离预期的操

控值计算上市公司的真实盈余管理程度［２７ ２８］。李彬和张俊瑞认为 Ｒｏｙｃｈｏｗｄｈｕｒｙ 模型在计算销售操
控时，是以产品销售流程为基础的，但预期模型中并没有考虑固定成本对预期的影响［２９］，所以他们以

经营活动现金流量产生的流程为基础，改进了销售操控的估计模型。本文首先分别构建销售操控、费

用操控及生产操控的估计模型。

（ＳＣｔ ／ Ａｔ－１）＝ （β１ ＋ β２Ｓｔ ＋ β３ΔＳｔ ＋ β４ΔＳｔ－１ ＋ β５ＴＣｔ ＋ β６ＥＣｔ ＋ β７ＯＣｔ）／ Ａｔ－１ ＋ εｔ （１）
（ＣＣｔ ／ Ａｔ－１）＝ （β１ ＋ β２Ｓｔ－１）／ Ａｔ－１ ＋ εｔ （２）
（ＰＣｔ ／ Ａｔ－１）＝ （β１ ＋ β２Ｓｔ ＋ β３ΔＳｔ ＋ β４ΔＳｔ－１）／ Ａｔ－１ ＋ εｔ （３）
上述三式中，Ａｔ－１ 为上期资产总额；ＳＣｔ为本期经营活动现金净流量；Ｓｔ为本期营业收入；ΔＳｔ为本

期期末与期初营业收入变动值；ΔＳｔ－１ 为上期期末与期初营业收入变动值；变量 Ｓ 为在旧会计准则下
销售额，但在新会计准则下，销售额并未成为固定披露项目，因此本文结合新会计准则，利用营业收入

值来衡量；ＴＣｔ 为本期应缴收费；ＥＣｔ 为本期支付给职工以及为职工支付的现金；ＯＣｔ 为本期其他与经
营活动相关的现金；ＣＣｔ 为本期营业成本与管理费用总额，在旧会计准则下，使用的是营业费用与管
理费用之和来衡量，根据新旧会计准则差异，本文用营业成本替换营业费用；Ｓｔ－１ 为上期营业收入；
ＰＣｔ 为本期销售费用与存货变动总额，在旧会计准则下，使用的是销售成本与存货变动额之和来衡
量，根据新旧会计准则差异，本文使用销售费用替换营业费用。在通过上述三式进行回归求得系数 β
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后，利用系数值及上市公司实际值求取销售操控、费用操控及生产操控的异常值。

ＡＳＣｔ ＝ ＳＣｔ － γ１ ＋ γ２Ｓｔ ＋ γ３ΔＳｔ ＋ γ４ΔＳｔ－１ ＋ γ５ＴＣｔ ＋ γ６ＥＣｔ ＋ γ７ＯＣ( ){ }
ｔ
／ Ａｔ－１ （４）

ＡＣＣｔ ＝ ｛ＣＣｔ － （γ１ ＋ γ２Ｓｔ－１）｝／ Ａｔ－１ （５）
ＡＰＣｔ ＝ ｛ＰＣｔ － （γ１ ＋ γ２Ｓｔ ＋ γ３ΔＳｔ ＋ γ４ΔＳｔ－１）｝／ Ａｔ－１ （６）
（４）—（６）式中，ＡＳＣｔ 为真实盈余管理的销售操控程度，即经营活动中因销售产生的异常经营活

动现金净流量；ＡＣＣｔ为真实盈余管理的费用操控，即经营活动中产生的异常可操控费用；ＡＰＣｔ为真实
盈余管理的生产操控，即经营活动中产生的异常生产成本。在计算求得 ＡＳＣｔ、ＡＣＣｔ 及 ＡＰＣｔ 的基础上，
本文构建求取真实盈余管理的模型。

ＲＥＭｔ ＝ ＡＳＣｔ ＋ ＡＣＣｔ ＋ ＡＰＣｔ （７）
Ｆｒａｎｃｉｓ等认为，公司管理层会根据个人意愿选择盈余管理的方向，因此很难明确预测管理层盈

余管理的具体方向［３０］。本文主要研究的是公司管理层操纵真实盈余的程度，因此本文选择真实盈余

管理的绝对值（｜ ＲＥＭ ｜）作为被解释变量。
２． 解释变量
事务所规模（ＡｃｃＳｉｚｅ）：以当年度上市公司选择的事务所规模的虚拟变量定义，即若上市公司选

择的事务所为国际四大事务所或当年度国内十大事务所，则 ＡｃｃＳｉｚｅ ＝ １，否则 ＡｃｃＳｉｚｅ ＝ ０；
事务所更迭（ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ）：以当年度上市公司是否更迭事务所的虚拟变量定义，即若当年度上市

公司的事务所与上年度事务所不同，则 ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ ＝ １，否则 ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ ＝ ０；
审计意见（ＡｕｄＴｙｐ）：以当年度事务所为上市公司提供的审计意见的虚拟变量定义，即若事务所

提供的为非标准无保留意见，则 ＡｕｄＴｙｐ ＝ １，否则 ＡｕｄＴｙｐ ＝ ０；
审计收费（ＡｕｄＦｅｅ）：以当年度上市公司给予事务所的年度审计报酬总额衡量，并对其取自然对

数（ｌｎ（ＡｕｄＦｅｅ））。
３． 控制变量
真实盈余管理行为受很多因素的影响，本文参考前人的研究［２７，３１ ３２］，加入公司规模（Ｓｉｚｅ）、盈利

能力（ＲＯＡ）、资产负债率（Ｄｅｂｔ）、股权集中度（Ｈ１０）以及筹资能力（Ｆｎ）的控制变量。公司规模（Ｓｉｚｅ）
以上市公司年末资产总额进行衡量，对其取自然对数（ｌｎ（Ｓｉｚｅ））；资产负债率（Ｄｅｂｔ）以上市公司年末
负债总额与资产总额的比值衡量；盈利能力（ＲＯＡ）以上市公司年末净利润与资产总额的比值衡量；
股权集中度（Ｈ１０）以上市公司年末指数衡量；筹资能力（Ｆｎ）以上市公司年末筹资活动现金净流量与
经营活动现金净流量及投资活动现金净流量之和相比的虚拟变量衡量，即若年末筹资活动现金净流

量大于经营活动现金净流量和投资活动现金净流量之和，则 Ｆｎ ＝ １，否则 Ｆｎ ＝ ０。
４． 实证模型
根据研究需要以及所选变量，本文构建相应的实证模型。

｜ ＲＥＭ ｜ ＝ α１ＡｃｃＳｉｚｅｔ ＋ α２ＡｃｃＳｗｉｔｃｈｔ ＋ α３ＡｕｄＴｙｐ ＋ α４ＡｕｄＦｅｅ ＋ α５ ｌｎ（Ｓｉｚｅ）

＋ α６Ｄｅｂｔｔ ＋ α７ＲＯＡ ＋ α８Ｈ１０ ＋ α９Ｆｎ ＋ Ｃ ＋ ε
( )

ｔ

（８）

根据研究需要，本文分别对式（８）进行回归检验，其中 α为待估系数，Ｃ为常数项，ε为残差项。

五、实证分析

（一）描述性统计分析

１． 描述性统计分析
下页表１为主要变量的描述性统计结果。被解释变量 ｜ ＲＥＭ ｜ 即上市公司真实盈余管理程度均值

为 ０． １９５，表明不同上市公司的真实盈余管理程度差距较大。解释变量中，ＡｃｃＳｉｚｅ均值为０． ４７０，即样
本中有近五成上市公司的事务所是国际四大或当年度国内十大，表明国内审计市场相对
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曹国华，等：审计行为能够抑制真实盈余管理吗？

表 １　 变量描述性统计

平均数 中位数 最大值 最小值 标准差

｜ ＲＥＭ ｜ ０． １９５ ０． １１１ １２． ６２９ ０． ０００ ０． ４４１
ＡｃｃＳｉｚｅ ０． ４７０ ０． ０００ １． ０００ ０． ０００ ０． ４９９
ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ ０． ２０３ ０． ０００ １． ０００ ０． ０００ ０． ４０２
ＡｕｄＴｙｐ ０． ０１８ ０． ０００ １． ０００ ０． ０００ ０． １３５
ｌｎ（ＡｕｄＦｅｅ） １３． ２４３ １３． １５９ １７． ３０９ １１． ５１３ ０． ５６４
ｌｎ（Ｓｉｚｅ） ２１． ７３０ ２１． ６１８ ２６． ９４９ １８． ８２８ １． １０２
Ｄｅｂｔ ０． ４８６ ０． ４９９ １． １７３ ０． ００７ ０． １９１
ＲＯＡ ０． ０４４ ０． ０３８ １． ７５６ － ２． ７４６ ０． ０７２
Ｈ１０ ０． １７２ ０． １４３ ０． ７４９ ０． ００４ ０． １２３
Ｆｎ ０． １０６ ０． ０００ １． ０００ ０． ０００ ０． ３０７

分散；ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ均值为 ０． ２０３，即样本中有两成左
右的上市公司更迭了事务所，更多公司依然信任

原事务所；ＡｕｄＴｙｐ均值为 ０． ０１８，即更多事务所出
具的依然是标准无保留审计意见，仅有 １． ８％ 的
样本 公 司 被 出 具 了 非 标 准 无 保 留 意 见；

ｌｎ（ＡｕｄＦｅｅ）均值为 １３． ２４３，即上市公司年度审计
费用约为５６． ４１１万元。控制变量中，ｌｎ（Ｓｉｚｅ）均值
为 ２１． ７３０，即样本上市公司的平均资产规模约为
２７． ３６６ 亿元；Ｄｅｂｔ均值为 ０． ４８６，即样本公司的年
度负债总额约占资产总额的一半；ＲＯＡ 均值为
０． ０４４，即样本公司的年度净利润约占资产总额的４． ４％；Ｈ１０均值为０． １７２，样本公司的股权集中度并
不高；Ｆｎ均值为 ０． １０６，即样本中仅一成左右公司的年末筹资活动现金净流量大于经济活动现金净流
量和投资活动现金净流量之和。

２． 真实盈余管理程度统计分析
表 ２　 真实盈余管理程度统计

变量 ２００７ 年 ２００８ 年 ２００９ 年 ２０１０ 年 ２０１１ 年 ２００７—２０１１ 年
｜ＲＥＭ ｜ ０． ２１５ ０． １７０ ０． ２０２ ０． １８６ ０． ２０４ ０． １９５

表 ２ 列出 ２００７—２０１１ 年间中国上市
公司真实盈余管理程度的状况。总体来

看，上市公司的真实盈余管理程度呈现

“Ｗ”状的趋势，也就是说从 ２００７ 年开始，呈现出一年高一年低的状况，这可能是因为在前一年度上市
公司进行了较高的真实盈余管理。上市公司一方面在第二年会降低真实盈余管理程度，从而降低外

部监管压力；另一方面则是因为真实盈余管理是操纵真实的经营活动，前一年度进行了较高程度的真

实盈余管理，其后年度上市公司可能会面临没有足够资源的现状，而若前一年度真实盈余管理程度较

低，随后年度中，上市公司重新具有继续操纵真实盈余的空间。从各年度来看，２００７ 年中国上市公司
的真实盈余管理程度最高，原因可能在于 ２００７ 年新会计准则刚刚实施，很多会计指标都发生了变化，
这给上市公司的真实盈余管理行为提供了便利和机会。２００８ 年的真实盈余管理程度最低，原因一方
面在于前一年度高程度的真实盈余管理行为引起关注，所以上市公司会降低真实盈余管理行为；另一

方面在于 ２００８ 年证券市场波动幅度较大，证监会及普通投资者对于证券市场的监管力度更大，这使
得上市公司盈余管理的风险较大，从而更多上市公司在这一年选择规避进行盈余管理。随后几年中，

上市公司的真实盈余管理行为逐渐变得相对稳定。

３． 审计行为统计分析

表 ３　 审计行为统计

变量 ２００７ 年 ２００８ 年 ２００９ 年 ２０１０ 年 ２０１１ 年 ２００７—２０１１ 年
ＡｃｃＳｉｚｅ ０． ２９１ ０． ４１６ ０． ５１４ ０． ５３０ ０． ５３４ ０． ４７０
ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ ０． １８９ ０． ２８５ ０． ３０７ ０． ０７９ ０． １７０ ０． ２０３
ＡｕｄＴｙｐ ０． ０２１ ０． ０１６ ０． ０２０ ０． ０２０ ０． ０１６ ０． ０１８
ｌｎ（ＡｕｄＦｅｅ） １３． １０２ １３． １５７ １３． ２０２ １３． ２９１ １３． ３８７ １３． ２４３

表３列出２００７—２０１１年间中国上市
公司审计行为的状况。从变量 ＡｃｃＳｉｚｅ来
看，２００７ 年变量值很低，随后年份变量
值明显上升，２００９ 年之后变量值均在
０． ５ 以上，也就是说近年来国际四大和
国内十大事务所占据了样本公司一半的

市场，国内审计市场的集中度在不断提高。从变量 ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ来看，２００７年、２０１０年及２０１１年的变量值
低于 ０． ２，也就是说这些年份中不超过两成的上市公司更换了事务所，２０１０ 年的变量值最低，仅为
０． ０７９，２００９年的变量值最高，达到了０． ３０７，即在２００９年，超过三成的上市公司更换了事务所，这是因
为 ２００３ 年证监会明确规定事务所连续审计的年限最长为五年，根据此规定，２００９ 年就成为规定后的
明确更换事务所年度，从而出现了大规模的变更事务所现象，正是因为 ２００９ 年有这么多公司更换事
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务所，才导致其后一年极少有更换事务所的现象发生。从变量 ＡｕｄＴｙｐ 来看，各年度变量均值较平均，
基本上每年度仅有 ２％ 左右的上市公司被出具非标准无保留审计意见，更多上市公司得到的还是标
准无保留审计意见。从变量 ｌｎ（ＡｕｄＦｅｅ）来看，上市公司给予事务所的审计费用逐年递增，与 ２００７ 年
相比，２０１１ 年的平均审计收费已经增长了三成多。

（二）相关性分析

表 ４　 相关性分析结果

｜ ＲＥＭ ｜ ＡｃｃＳｉｚｅ ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ ＡｕｄＴｙｐ ｌｎ（ＡｕｄＦｅｅ） ｌｎ（Ｓｉｚｅ） Ｄｅｂｔ ＲＯＡ Ｈ１０ Ｆｎ
｜ ＲＥＭ ｜ １
ＡｃｃＳｉｚｅ － ０． ００４ １
ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ ０． ０６５ ０． ２０７ １
ＡｕｄＴｙｐ ０． ００９ － ０． ０２７ ０． ００４ １
ｌｎ（ＡｕｄＦｅｅ） ０． ０５６ ０． ２２２ － ０． ０４１ － ０． ０３４ １
ｌｎ（Ｓｉｚｅ） ０． ０５４ ０． １３７ － ０． ０３４ － ０． ０６６ ０． ６８３ １
Ｄｅｂｔ ０． ０８６ ０． ０１１ ０． ００６ ０． ０６８ ０． ２３５ ０． ３９６ １
ＲＯＡ ０． ０４２ ０． ０３８ － ０． ０２０ － ０． １７３ ０． ０５６ ０． ０５１ － ０． ３１６ １
Ｈ１０ ０． １１３ ０． ０８３ ０． ０２９ － ０． ０５２ ０． １７４ ０． ２８２ ０． ０２０ ０． １０６ １
Ｆｎ － ０． ０１３ － ０． ０１６ － ０． ０１１ － ０． ０１６ － ０． ００６ － ０． ０２２ － ０． ０４０ ０． ０１２ － ０． ０１２ １

　 　 注：表示至少在 １０％置信水平上通过显著性检验。

表 ４ 列出本文主要变量的相关性检验结果。可以看出，除个别变量间的相关系数值较高外，其他
变量间的相关系数值都很低，基本上都在 ０． ３００ 之下，所以可以认为变量间并不存在多重共线性，后
文的回归结果可信。

（三）回归结果与稳健性检验

表 ５　 回归结果

参数 （１） （２） （３） （４）

ＡｃｃＳｉｚｅ － ０． １２１
（０． ０１２）

ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ ０． ０６８
（０． ０１５）

ＡｕｄＴｙｐ ０． ５７０
（０． ０４４）

Ｌｎ（ＡｕｄＦｅｅ） － ０． ０３６
（０． ０１４）

ｌｎ（Ｓｉｚｅ） － ０． ０１０ － ０． ００９ － ０． ０１０ － ０． ０２４

Ｄｅｂｔ ０． ２６３ ０． ２６２ ０． ２６３ ０． ２６９

ＲＯＡ ０． ４１４ ０． ４１９ ０． ４２９ ０． ４１１

Ｈ１０ ０． ４００ ０． ３８７ ０． ３９８ ０． ４０２

Ｆｎ － ０． ０１２ － ０． ０１１ － ０． ０１２ － ０． ０１２

Ｃ ０． ２０３ ０． １７４ ０． ２０２ ０． ０１８

Ａｄｊ Ｒ２ ０． ０２３ ０． ０２７ ０． ０２３ ０． ０２４

Ｆｓｔａｔｉｓｔｉｃ ２２． ６６５ ２６． １８３ ２２． ７７１ ２３． ５６８

　 　 注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％置信水平上
通过显著性检验，括号内为各系数标准误差值。

表 ５列出本文的回归检验结果。虽然各回归结
果的调整 Ｒ２ 值较低，但当样本量较大（即样本数量 ＞
３０）时，不仅需要注意回归结果的 Ｒ２ 值，还需要配合
Ｆ检验测度模型的拟合程度［３３］。各回归结果的 Ｆ 检
验值都通过了 １％置信水平上的显著性检验，说明被
解释变量的实际值与预测值间的分布并未存在明显

差异，从而可以判定各检验结果的拟合程度较好。

具体到解释变量的回归结果，变量 ＡｃｃＳｉｚｅ与被
解释变量 ｜ ＲＥＭ ｜ 间存在显著负相关关系，这一回
归结果验证了假说 １，即事务所规模越大，上市公司
真实盈余管理程度就越低，也就是说若上市公司选

择了国际四大或国内十大事务所，那么大规模事务

所的审计质量更高，真实盈余管理会受到抑制；变量

ＡｃｃＳｗｉｔｃｈ与被解释变量 ｜ ＲＥＭ ｜ 间存在显著正相关
关系，这一回归结果补充完善了假说 ２，即若上市公
司更迭了事务所，上市公司的真实盈余管理程度反

而更高，可见新任事务所存在着为保留客户而与审

计客户结盟的现象，为了满足客户私利，不能抑制真实盈余管理，反而任期长的事务所能够保证足够

好的审计质量，促使上市公司不能随意进行真实盈余管理；ＡｕｄＴｙｐ 与 ｜ ＲＥＭ ｜ 间存在显著正相关关
系，这一结果验证了假说 ３，即若上市公司被事务所出具了非标准无保留意见，相应的真实盈余管理
程度会更高，也就是说由于事务所发现上市公司存在较严重的真实盈余管理行为，会利用出具非标准

无保留意见的形式，向外界传递信息。可见不同审计意见的出具，起到了对于真实盈余管理行为的不

同警示作用；ｌｎ（ＡｕｄＦｅｅ）与 ｜ ＲＥＭ ｜ 间存在显著负相关关系，这一结果验证了假说４，即若事务所审计
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曹国华，等：审计行为能够抑制真实盈余管理吗？

收费越高，上市公司真实盈余管理程度越低，也就是说事务所在因提供了高质量审计服务而获得更高

的审计费用后，也会发现并抑制上市公司存在的真实盈余管理行为，同时该变量的检验结果与相关性

检验结果相反，即在控制其他公司特征因素后，审计收费的作用才能够显现。

从经验证据来看，大规模事务所、任期长的事务所及审计收费高的事务所都能够抑制真实盈余管

理行为，而且事务所可以通过出具非标准无保留意见向证券市场传递上市公司进行了真实盈余管理

的信息。所以，事务所的审计行为尤其是高质量的审计行为，可以抑制真实盈余管理行为，在高质量审

计行为面前，上市公司进行真实盈余管理时，一方面付出的成本更高，另一方面也需要考虑真实盈余

管理行为被发现后所需要承担的额外风险，因而不会轻易地进行高程度真实盈余管理行为。在控制变

量的检验结果中，资产规模越大、资产负债率越高、盈利能力越强的公司，真实盈余管理程度越低；股

权集中度越高的公司，真实盈余管理程度越高；筹资能力与真实盈余管理程度的关系并不明确。

为检验结论的稳健性，本文进行如下稳健性检验。首先，将样本公司分别组成深圳证券市场公司

样本、上海证券市场公司样本及中小板公司样本后回归检验；其次，控制行业因素与年度因素后回归

检验；再次，为消除极端样本的影响，分别对处于 ０％—１％和 ９９％—１００％间的极端值样本进行处理
后回归检验。从稳健性检验结果来看，不同检验的结果并未出现明显差异，可以认为本文研究结论是

稳健的。

六、研究结论

真实盈余管理并不能增加上市公司的真实价值，却会损害长期利益。那么对于真实盈余管理这

种有害行为，作为能够对上市公司进行外部监管的审计行为，是否可以起到抑制作用呢？本文利用

２００７—２０１１ 年间的 ５５２２ 个样本，实证检验了审计行为与真实盈余管理程度间的关系。研究发现，审
计行为能够在一定程度上抑制上市公司真实盈余管理程度。具体而言，若会计师事务所为国际四大

或国内十大，会计师事务所未更迭，同时会计师事务所的审计收费更高，则上市公司真实盈余管理程

度更低；而若会计师事务所出具了非标准无保留意见，则上市公司的真实盈余管理程度更高。

真实盈余管理行为具有较强的隐蔽性，并非像应计盈余管理那样直接操纵定期报告，也还没有被

市场投资者广泛熟悉，这给上市公司管理层利用真实盈余管理获利带来了空间和机会。从本文经验

证据来看，审计行为能够对真实盈余管理产生一定制约性，但在现实中，审计行为只能作为外部监管

给予上市公司一定的威慑力，而且真实盈余管理行为也存在很多途径和方式，所以审计行为如何在实

际运行中对真实盈余管理行为产生有效的系统监管和抑制，就是进一步研究需要关注的问题。同时，

从实证检验过程来看，变量间可能会存在内生性问题，如何解决审计行为与真实盈余管理之间的内生

性问题，也是进一步研究需要关注的。
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