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［摘　 要］基于终极产权论和委托代理理论，从审计需求视角探讨审计质量的影响因素。以我国 ２００６—２０１０ 年
Ａ股上市公司作为研究样本，追溯至上市公司的终极控制人，结合事务所变更的动态变量，研究终极控制人及其性质
对会计师事务所选择的影响。实证发现，我国上市公司终极控制人及其性质的变更均会导致会计师事务所的变更，

并且当终极控制人性质由非国家控制人变更为国家控制人时，企业对会计师事务所的选择会倾向于由高质量所变更

为低质量所。研究结果表明，终极控制人及其性质是影响我国上市公司审计质量的重要因素之一。
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一、引言

审计质量受审计供给和审计需求的共同影响，高质量审计供给与审计需求的结合是有效发挥审

计作用、促进证券市场健康发展、实现资源有效配置的重要前提。从审计供给上看，多年来通过政府

政策引导、行业规范以及事务所脱钩改制、事务所合并等举措，我国审计市场已经具备了提供高质量

审计服务的能力。表 １ 列示了 ２００６—２０１０ 年我国选择高质量事务所提供审计服务的上市公司数量。
从审计需求上看，如果以事务所规模和声誉作为审计质量的衡量指标，我国资本市场对高质量审计的

需求虽有提高，但仍存在进一步提升的空间。

表 １　 “大所”审计的上市公司数量年度分布情况

２００６ 年 ２００７ 年 ２００８ 年 ２００９ 年 ２０１０ 年
样本公司总数 ８４４ ７１０ ７５０ ８６４ ９２６

国际“四大”审计的公司数

（占样本公司的比重）

４８
（５． ６９％）

３９
（５． ４９％）

４０
（５． ３３％）

４４
（５． ０９％）

４６
（４． ６８％）

国际“四大”加国内“四大”审计的公司数

（占样本公司的比重）

１１８
（１３． ９８％）

１４６
（２０． ５６％）

１６４
（２１． ８７％）

３２４
（３７． ５０％）

３４４
（３７． １５％）

由于审计供给在一定程度上受审计需求的影响，而审计需求在微观层面上体现了上市公司对其

主审事务所的选择，因此谁拥有事务所的实质选择权，其进行选择的动机、目的、控制手段以及影响结

果是什么，将直接决定审计市场需求的整体质量。

我国在从计划经济向市场经济体制转轨的过程中，资本市场独特的股票发行审核制度和企业改

制方式造就了企业大股东的绝对控股地位，上市公司呈现出股权高度集中、国有股“一股独大”等特

征。同时，企业通过资产剥离的上市方式，形成了大量未上市的集团公司，这些集团公司与上市公司

之间形成了金字塔结构的企业组织形式［１］：终极控制人占据着金字塔顶端，通过一条或多条控制链
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对上市公司实施实际控制。已有经验证据表明，终极控制人对企业的经营、财务决策均具有实质性的

控制权［２ ６］。那么，作为企业经营的实质控制者，终极控制人对公司的审计师选择是否同样具有决定

权，进而影响到审计市场整体的需求质量？同时，作为一种隐性的制度安排，产权性质影响着资源配

置，促使产权性质不同的企业利益机制存在着差异，那么，终极控制人性质不同的企业是否也具有不

同的事务所选择动机？对这些问题的探讨，不仅能够在理论上理清终极控制人对审计质量的影响，而

且可以从需求角度寻求提高审计质量的经验证据，为提高上市公司的审计质量和资本市场资源配置

功能、保护我国中小投资者以及完善证券监管部门的相关法规制度提供参考。

本文以 ２００６—２０１０ 年我国 Ａ股上市公司作为研究样本，借助事务所变更这一动态变量，从事务
所选择的角度考察终极控制人及其性质对我国上市公司独立审计质量的影响。研究发现，我国上市

公司终极控制人及其性质的变更均会导致其主审会计师事务所的变更，进一步地，当终极控制人性质

由非国家控制人变更为国家控制人时，会计师事务所会由高质量所变更为低质量所。本文的研究结

论证明，终极控制人及其性质是影响我国上市公司审计质量的重要因素之一。

本文后续安排如下：第二部分是文献综述；第三部分结合我国制度背景对本文的研究问题进行理

论分析，并提出研究假设；第四部分是实证研究方法设计，包括样本选择和数据来源、检验模型和变量

设定；第五部分是实证结果和分析；最后是本文的研究结论。

二、文献综述

与欧美成熟市场不同，在中国等新兴市场，股东与经理层之间的第一类代理问题并不严重，在股

权结构高度集中的情况下，公司治理的主要方面是控股股东与中小股东之间的第二类代理问题。亚

洲金融危机之后，如何制约上市公司终极控制人对少数股东的利益侵占成为学术界研究的焦点。

根据 Ｌａ Ｐｏｒｔａ等的定义，从上市公司的第一大股东开始，沿着控制链条逐层向上追溯即可得到终
极控股股东［７］。Ａｎｄｅｒｓｏｎ和 Ｒｅｅｂ的研究发现，大多数国家都存在终极控制人控制的情况［８］。多数

研究表明，终极控制人对企业的经营、财务决策具有实质性的控制权。为此，我国证监会于 ２００１ 年开
始规定，上市公司在年报披露控股股东的同时还必须披露终极控制人的信息，终极控制人所有权结构

已经成为上市公司股权结构的重要特征之一。现有研究从终极控制人的不同方面考察了其对审计质

量的影响，包括终极控制人性质、控制权比例、控制权与现金流权的偏离程度、控制链长度等与审计需

求的关系。以下我们着重对终极控制人性质与审计需求的关系进行分析和文献回顾。

我国上市公司不仅普遍存在着终极控股股东，而且还多具有国家控制的典型特征（见下页表 ２）。
当终极控制人为国家时，第一，国家控制人在控制某家上市公司的同时一般还会拥有或控制其他上市

公司，负有行政职能的它们一般不会直接参与上市公司的日常经营活动，导致国有控股股东的缺位，

其本身也成了代理人。相对于非国家控制人，国家控制人主要不是追求经济目标而是强调多元化经

营，是“不完全股东”，其侵占中小股东和上市公司的动机比非国家控制人弱［９］，代理成本低，对高质

量审计的需求也较低。第二，由于政府掌握着许多关键性资源，国家控制的上市公司更容易得到帮

助，尤其是在经营状况不佳时，政府一方面帮助公司度过财务困境，另一方面也干预外部审计以防止

“非标”意见的出具。基于以上分析，国家控制的上市公司缺乏对高质量审计的需求。

Ｗａｎｇ、Ｗｏｎｇ和 Ｘｉａ的研究认为，公司与政府的联系降低了独立审计需求，国有公司为了获利而
与地方性小会计师事务所合谋，通常倾向于选择地方性小会计师事务所，政治联系降低了独立审计的

信号和保险功能［１０］。张奇峰研究了政府管制、公司控制权安排与独立审计需求之间的关系，结果表

明，上市公司选择国际“四大”进行审计与控股股东的国有身份显著负相关［１１］。陈冬、陈平、唐建新

以 ２００１—２００６ 年间通过控制权转移实现国有股份民营化的上市公司为研究对象，分析民营化对上市
公司选择会计师事务所的影响，研究发现民营化后上市公司对会计师事务所的选择发生了变更：民营
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化后上市公司的实际控制人为外资时，上市公司对事务所的选择由小所变更为大所；民营化前实际控

制人是中央政府的上市公司在民营化后明显选择了小事务所［１２］。刘成立在考察政府干预、产权性质

与审计治理效应的关系时得出结论：政府干预会降低外部审计的治理效应，相对于民营上市公司而

言，政府控制的上市公司被出具“非标”审计意见的概率更低［１３］。但是，王艳艳通过对最终控制人的

性质进行细分，得出的结论却是：中央政府控制的上市公司存在选择高质量事务所的动机，地方政府

控制的上市公司存在选择地方小所的动机，非政府控制的上市公司存在选择国家层面大所的

动机［１４］。

表 ２　 终极控制人类型和股权集中度年度分布情况表

２００６ ２００７ ２００８ ２００９ ２０１０ 合计

国家控制的上市公司 ５５９ ４５６ ４９９ ５７９ ６１０ ２７０３
非国家控制的上司公司 ２８５ ２５４ ２５１ ２８５ ３１６ １３９１
国家控制占样本比例 ６６． ２３％ ６４． ２３％ ６６． ５３％ ６７． ０１％ ６５． ８７％ ６６． ０２％
ＴＯＰ１ 均值 ３６． ７０％ ３５． ９７％ ３６． ６２％ ３６． ２８％ ３６． ０４％ ３６． ３２％
ＴＯＰ１ ＞ ５０％（比重） １９６（２３％） １５１（２１％） １７４（２３％） １９２（２２％） １９９（２１％） ９１２（２２％）
ＴＯＰ１ ＞ ３０％（比重） ５１２（６１％） ４１１（５８％） ４５３（６０％） ５１６（６０％） ５４９（５９％） ２４４１（６０％）
３０％ ＜ ＴＯＰ１ ＜ ５０％（比重） ３１６（３８％） ２６０（３７％） ２７９（３８％） ３２４（３８％） ３５０（３８％） １５２９（３８％）
　 　 数据来源：根据国泰安数据库所确定的本文研究样本统计的结果。

通过上述分析可知，关于终极控制人性质与审计需求关系的研究尚无定论，已有的一些研究结论

尚不统一，原因是作为上市公司终极控制人的政府，其政治身份所肩负的社会责任以及对上市公司起

着“帮助之手”和“掠夺之手”的作用，导致其对审计质量的影响愈加复杂。基于此，本文从上市公司

对会计师事务所选择这一研究视角出发，引入事务所变更这一中间变量，分别考察终极控制人变更、

终极控制人性质变更对上市公司会计师事务所变更的影响，并进一步考察终极控制人性质变更方向

与审计质量变更方向的关系，以便更为清晰地理清终极控制人与审计质量之间的关系。

三、制度背景和研究假说

从公司治理理论上看，外部审计事务所的聘任权应当掌握在股东手中，由股东聘请事务所对上市

公司管理当局进行审计。对此我国监管机构也做过类似的规定，例如，中国证监会分别于 １９９６ 年发
布《关于上市公司聘用、更换会计师事务所审计事务有关问题的通知》、２０００ 年修订发布《上市公司股
东大会规范意见》、２００２ 年颁布《上市公司治理准则》等文件都明确规定，会计师事务所的聘任权力归
股东所有，由董事会下属的审计委员会提议聘请或更换外部审计机构。但在实践中，我国许多企业普

遍的“内部人”控制现象使得上市公司高管成为事务所实际上的客户，并对事务所聘任决策产生影

响［１５］。此外，我国大部分上市公司是由国有企业改制上市，上市公司大多是金字塔控股结构，最终控

图 １　 终极控制人对上市公司事务所选择的影响

制人占据着金字塔顶端，并通过多条控制链对上市

公司实施实际控制。金字塔的控制结构使得我国大

部分上市公司的股东大会、董事会及管理层被终极

控制人控制，事务所选聘的权利最终落到了终极控

制人手中。Ｂｅｂｃｈｕｋ 等将终极控制人对审计师选择
的影响概括为下图 １［１６］。

与此同时，上市公司的控制权转移以及高管变

更现象也为本文的研究提供了契机。终极控制人作

为上市公司的实际控制者，其变化极可能带来包括事务所变更在内的一系列公司其他事项的转变。

刘继红等指出，公司更换会计师事务所有可能是因为公司控制权转移导致管理层变动，从而导致公司

与会计师事务所签订的审计合约发生变化［１７］。由此，我们提出假说 Ｈ１ａ。
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Ｈ１ａ：终极控制人变更会导致会计师事务所变更。
审计能引导资源配置，产权性质作为一种隐性的制度安排也引导着资源配置，促使产权性质不同的

企业利益机制存在差异。上市公司终极控制人根据产权性质可以分为国家控制人和非国家控制人，由

于决定着资源配置的最终控制人也会影响到审计师资源的配置，因而产权性质这种更基础的契约安排

会对审计这一显性的契约安排产生影响。具体来说，一方面，由于终极控制人性质不同的公司在经营目

标、管理方式以及受政府帮助程度（如融资）等方面都不相同，当终极控制人性质发生变更时，上市公司

的特征也会发生变更，变更前公司与事务所签订的审计契约可能不符合变更后公司现有审计服务需求

者的要求，进而产生新的审计需求，从理论上讲公司就有可能会变更事务所来满足当前控制者的审计需

求；另一方面，当终极控制人性质发生变更时，公司的管理、治理等方面有可能会发生“激烈的”人事变

动，如引入新股东、变更管理层等，作为公司外部治理机制的一个组成部分，审计事务所很可能会变更为

图 ２　 终极控制人性质与上市公司事务所选择的关系

更符合新利益团体“需求”的新事务所。图 ２
为终极控制人性质与事务所选择的关系。

陈莲英以契约理论作为分析工具，并且

以 ２００４—２００７ 年的数据进行了检验，认为
当终极控制人性质发生变更时，企业与事务

所之间签订的契约会发生变化，从而产生新

的审计需求，进而导致事务所变更［１８］。根

据上文的理论推导以及已有经验证据，本文

提出假说 Ｈ１ｂ。
Ｈ１ｂ：终极控制人性质变更会导致会计师事务所的变更。
终极控制人性质不同的公司因其利益机制、融资约束、委托代理方式存在着差异而具有不同的事

务所选择动机，同时，不同规模、声誉的事务所执业能力也不相同，上述因素最终导致了审计质量的差

异性。在我国，终极控制人性质为国家的公司占 ６６． ０２％（参见表 ２）。当终极控制人性质为国家时，
首先，从其自身利益追求来看，作为终极控制人的政府并不是一个以追求经济利益最大化为目标的

“经济人”，它所追求的是行政职位的升迁、更多的在职消费机会、更多的荣誉和自我价值的实现，因

而可能会置公司和其他相关者的利益于不顾，在任职的公司之间进行关联交易，对财务报表进行盈余

管理，为自身谋取利益。其次，从融资约束上看，政府掌控着资源的配置，这使得国家控制的上市公司

更容易从资本市场获得融资，而且由于国家控制的公司经营状况关系到政府的业绩，因而更容易获得

财政补贴等政府的重点扶持，审计结果对国家控制的公司而言变得相对不重要。最后，从委托代理方

式上看，作为终极控制人的国家，其委托人的身份是不合格的：一方面，国家的最终所有者———全体公

民，缺乏监督公司的动力和机制；另一方面，被国家委托实行监督职能的、负有行政职能的政府机关

（如国资委、各级政府部门）一般不会直接参与上市公司的日常经营活动，这导致国有控股股东的缺

位，政府本身也成了代理人，从而弱化了其监督职能。综上，我们认为，国家控制的上市公司不具有对

高质量审计的需求，结合事务所变更这一中间变量，本文提出假说 Ｈ２。
Ｈ２：当企业终极控制人性质由非国家控制人变更为国家控制人时，会选择由高质量的事务所变

更为低质量的事务所。

四、检验模型和变量设定

（一）样本选择和数据来源

为检验上文提出的研究假说，本文选取 ２００６—２０１０ 年在上交所和深交所挂牌上市的所有 Ａ股公
司作为研究对象，得到历年总样本 ６４２６ 个，并在此基础上进行了筛选（参见下页表 ３），共得到 ２００６—
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２０１０ 年上市公司的有效观测值 ４０９４ 个。
表 ３　 样本选取情况表

样本选取过程 样本数

２００６—２０１０ 年深交所和证交所上市 Ａ股公司历年总样本 ６４２６
删除：１． ２００６ 年新上市或只有一年数据的样本 ３１
２．终极控制人数据不全和终极控制人无法识别的样本 ３
３．被 ＳＴ、ＰＴ的样本 ７８０
４．金融保险类样本 ６６
５．变量数据不完整缺失样本 １４５２
最终样本观测值数量 ４０９４

此外，对于事务所变更变量的判断，本

文参照了张鸣等的做法［１９］，对事务所的更

名、合并、重组信息进行整理，这些事项属于

事务所经营规模的调整，其经济实质并未改

变，由此带来的主审单位变化并不属于本文

界定的审计师变更范畴。

本文所使用的数据均来自于 ＣＳＭＡＲ
数据库。

（二）模型设计和变量设定

１． 为验证假说 Ｈ１ａ，本文建立模型 １ａ，并采用 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归进行分析：
ＬＯＧＩＴ（ＳＷＩＴＣＨ ＝ １） ＝ α０ ＋ α１Ｃ＿ＣＨ ＋ α２ＦＥＥＲ ＋ α３ＯＰＩＮＩＯＮ ＋ α４ＡＱ ＋ α５ＡＣ ＋ α６ＭＮＣ ＋

α７ＡＬＩＥＮ ＋ α８ＴＯＰ１ ＋ α９ＲＯＥ ＋ α１０ＳＩＺＥ ＋ α１１ＰＲＥ０７ ＋ ε （１ａ）
其中，α０ 为截距，α１—α１１ 为系数，ε为残差。模型中各变量的含义如下。
因变量 ＳＷＩＴＣＨ为上市公司是否变更会计师事务所的虚拟变量，如果上市公司年报所披露的事

务所与前一会计年度不同，则 ＳＷＩＴＣＨ取 １，否则取 ０。
主要自变量 Ｃ＿ＣＨ为终极控制人是否变更的虚拟变量，如果上市公司年报所披露的终极控制人

与上年不同，则 Ｃ＿ＣＨ取 １，否则为 ０。
本文控制变量的选取借鉴了以往的研究［２０ ２８］，本文在模型 １ａ 中控制了以下两类变量。一类是

与事务所变更相关的控制变量，包括：审计费用变化率 ＦＥＥＲ，我们用上年度审计费用与当年审计费
用之比表示；ＯＰＩＮＩＯＮ为事务所变更前一年的审计意见类型，如果是非标准无保留意见则 ＯＰＩＮＩＯＮ
取 １，否则取 ０；上年度审计质量水平 ＡＱ，如果上年度审计事务所为国际“四大”，则 ＡＱ 取值 １，否则
取 ０；签字会计师是否变更 ＡＣ，如果事务所变更当年签字审计师发生变更，取值 １，否则取 ０；公司高
管是否变更 ＭＮＣ，如果与上年相比，高管发生变更，取值 １，否则取 ０；事务所是否异地审计的变量
ＡＬＩＥＮ，上年会计师事务所审计业务覆盖的地区与上市公司的注册地相比，如果同城取值 １，否则为
０。另一类控制变量是控制公司基本特征以及内外部治理情况的相关变量，包括：股权集中度，用第一
大股东持股比例衡量；ＲＯＥ为公司净资产收益率；Ｓｉｚｅ 为企业期末账面总资产的自然对数。此外，由
于本研究样本区间为 ２００６—２０１０ 年，考虑到 ２００７ 年会计制度变迁对回归结果可能带来的影响，我们
还在模型中加入了制度变量 ＰＲＥ０７，用以控制固定效应的影响。

根据假说 Ｈ１ａ，本文关注 Ｃ＿ＣＨ的回归系数 α１。若 α１ 显著大于 ０，则表明上市公司最终控制人变
更与会计师事务所变更频率正相关，即最终控制人变更可能导致会计师事务所的变更。

２． 为验证假说 Ｈ１ｂ，我们建立模型 １ｂ，采用 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归进行分析：
ＬＯＧＩＴ（ＳＷＩＴＣＨ ＝ １）＝ β０ ＋ β１ＣＣ＿ＣＨ ＋ β２ＦＥＥＲ ＋ β３ＯＰＩＮＩＯＮ ＋ β４ＡＱ ＋ β５ＡＣ ＋ β６ＭＮＣ ＋

β７ＡＬＩＥＮ ＋ β８ＴＯＰ１ ＋ β９ＲＯＥ ＋ β１０ＳＩＺＥ ＋ β１１ＰＲＥ０７ ＋ ξ （１ｂ）
其中，β０ 为截距，β１—β１１ 为系数，ξ为残差。模型中各变量的含义如下。
因变量同模型 １ａ中因变量。
主要自变量为终极控制人性质变更变量 ＣＣ＿ＣＨ，本文将终极控制人性质分为国家控制人和非国

家控制人两大类，将国家控制人以外的类型统称为非国家控制人，如果当年与上年相比终极控制人性

质发生变更，变量 ＣＣ＿ＣＨ取 １ 值，否则取 ０ 值。
控制变量的选取和定义均同模型 １ａ。
根据假说 Ｈ１ｂ，本文关注 ＣＣ＿ＣＨ的回归系数 β１。若 β１ 显著大于 ０，则表明上市公司最终控制人

·４５·



毛丽娟，陶　 蕾：终极控制人、事务所变更与审计质量

性质的变更与会计师事务所变更频率正相关，即最终控制人性质变更可能导致会计师事务所的变更。

３． 为研究假说 Ｈ２，本文建立模型 ２，采用 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归进行分析：
ＬＯＧＩＴ（Ｔｙｐｅ ＝ １）＝ γ０ ＋ γ１ＮＡＴＩＯＮ ＋ γ２ＦＥＥＲ ＋ γ３ＯＰＩＮＩＯＮ ＋ γ４ＴＯＰ１ ＋ γ５ＴＵＮＮＥＬ ＋ γ６ＲＯＥ

＋ γ７ＳＩＺＥ ＋ γ８ＰＲＥ０７ ＋ η （２）
其中，γ０ 为截距，γ１—γ８ 为系数，η为残差。模型中各变量的含义如下。
因变量为审计质量的变更方向变量 Ｔｙｐｅ，根据现有理论和相关研究以及基于数据可获取性的考虑，

本文选择会计师事务所规模作为审计质量的替代变量，将上市公司由大规模的事务所（用“四大”代替）

审计变更为小规模的事务所（用“非四大”代替）审计视为审计质量的降低，Ｔｙｐｅ取 １，反之 Ｔｙｐｅ取 ０。
主要自变量为终极控制人性质变更方向 ＮＡＴＩＯＮ，如果终极控制人性质由非国家控制人变更为

国家控制人，取 １ 值，否则为 ０。
控制变量中，考虑到具有利益输送行为的企业更倾向于选择低质量事务所，本文设定 ＴＵＮＮＥＬ

变量，采用应收账款、预付账款和其他应收款之和与总资产的比值作为企业大股东对公司的资金占用

及关联交易情况的替代变量。其他控制变量的选取和定义均同模型 １ａ。
根据假说 Ｈ２，本文关注 ＮＡＴＩＯＮ的回归系数 γ１。若 γ１ 显著大于 ０，则表明上市公司最终控制人

性质由非国家控制人变更为国家控制人时，会倾向于选择由高质量的事务所变更为低质量的事务所。

①本文将董事长和总经理作为高管的替代变量，当董事长或总经理与上年相比发生变化，视为公司高管变更。

②上市公司的注册地参见公司的年报；事务所审计业务覆盖地区包括事务所的注册地和分所所在地，数据来源于中国注册会计师行

业管理信息系统网站（ｈｔｔｐ：／ ／ ２１９． ２３９． １９６． ２０１ ／ ｃｉｃｐａ２＿ｗｅｂ ／ ｇｏｔｏ ／ ｎｏｍｓｇ ／ ＤＮＡ＿ＸＨ ／ ｄｅｆａｕｌｔ． ｓｈｔｍｌ）。

表 ４ 汇总了上述检验模型中各个变量的定义。
表 ４　 变量定义及符号预测

变量界定

因变量
ＳＷＩＴＣＨ 事务所变更变量，与上年相比，上市公司事务所发生变更取 １ 值，否则为 ０
Ｔｙｐｅ 事务所变更方向，与上年相比，上市公司的审计事务所由“四大”变更为“非四大”，取 １ 值，否则为 ０

自变量

Ｃ＿ＣＨ 终极控制人变更变量，与上年相比，终极控制人发生变更，取 １ 值，否则为 ０
ＣＣ＿ＣＨ 终极控制人性质变更变量，与上年相比，终极控制人性质发生变更，取 １ 值，否则为 ０
ＮＡＴＩＯＮ 终极控制人性质变更方向，如果终极控制人性质由非国家控制人变更为国家控制人，取 １ 值，否则为 ０

控制

变量

ＦＥＥＲ 审计费用变化率，用上年度审计费用除以当年审计费用表示

ＯＰＩＮＩＯＮ 上年度的审计意见，如果是“非标”审计意见，取值 １，否则为 ０
ＡＱ 上年度审计质量水平，如果上年度审计事务所为国际“四大”，则取 １ 值，否则取 ０
ＡＣ 签字注册会计师变更变量，如果事务所变更当年审计师发生变更，取 １ 值，否则为 ０
ＭＮＣ 高管变更变量，与上年相比，高管发生变更①，取 １ 值，否则为 ０
ＡＬＩＥＮ 地域特征变量，将上年度会计师事务所审计业务覆盖的地区与上市公司的注册地②相比，如果不在同一城市，

取值 １，否则为 ０
ＴＯＰ１ 股权集中度，用第一大股东持股比例表示

ＴＵＮＮＥＬ 企业利益输送行为，用应收账款、预付账款以及其他应收款之和与总资产的比值表示

ＲＯＥ 净资产收益率，用净利润除以所有者权益表示

ＳＩＺＥ 公司规模，用总资产的自然对数表示

ＰＲＥ０７ 制度背景控制变量，２００７ 年以前的样本观测值，取 １ 值，否则为 ０

五、实证结果和分析

（一）终极控制人及其性质变更与事务所变更关系（假说 Ｈ１ａ和 Ｈ１ｂ）的实证检验结果
１．描述性统计
下页表 ５ 描述了终极控制人和事务所交叉变更的情况。从表中可以看出，２００６—２０１０ 年间，终

极控制人发生变更的有 ４１７ 个观测值，事务所发生变更的有 １０１２ 个观测值。终极控制人和事务所同

·５５·



时发生变更的有 １２４ 个观测值，占终极控制人变更总数的 ２９． ７４％，这表明终极控制人发生变更的观
测值中有将近 １ ／ ３ 的观测值发生了事务所变更，初步说明了终极控制人变更与事务所变更具有一定
的内在联系，符合 Ｈ１ａ的假设。

表 ５　 终极控制人变更与事务所变更交叉关系的情况

事务所

变更 未变更
总数

终极控制人
变更 １２４ ２９３ ４１７
未变更 ８８８ ２７８９ ３６７７

总数 １０１２ ３０８２ ４０９４

结合产权性质的差异性，本文根据我国终极控制

人性质的不同将样本公司分为两类———国家控制人和

非国家控制人，表 ６ 描述了终极控制人性质变更与事
务所变更交叉关系的情况。从中可以看出，样本公司

中终极控制人性质发生变更的观测值共有 １０６ 个，在
终极控制人性质发生变更的观测值中，事务所也发生

变更的有 ３４ 个，占终极控制人性质变更样本的 ３２． ０８％，说明在终极控制人性质发生变更的公司中有
表 ６　 终极控制人性质变更与事务所变更交叉关系的情况

事务所

变更 未变更
总数

终极控制人性质
变更 ３４ ７２ １０６
未变更 ９７８ ３０１０ ３９８８

总数 １０１２ ３０８２ ４０９４

超过 １ ／ ３ 的公司事务所也发生变更，可以初步说
明终极控制人性质变更与事务所变更具有一定的

内在关系，与 Ｈ１ｂ的预期相符。接下来，我们将进
一步进行多元回归分析。

２． 多元回归分析
表 ７ 中的 Ｐａｎｅｌ Ａ 提供了终极控制人变更对

事务所变更影响（假设 Ｈ１ａ）的回归分析结果。如表所示，主要解释变量终极控制人变更（Ｃ＿ＣＨ）的系
表 ７　 终极控制人及其性质变更对事务所

变更影响的回归检验结果（模型 １ａ和模型 １ｂ）

Ｐａｎｅｌ Ａ Ｐａｎｅｌ Ｂ

ＳＷＩＴＣＨ 系数

（符号预测）
模型（１ａ） 系数

（符号预测）
模型（１ｂ）

截距 α０（？）
－ １． ５７５
（０． ０５３）

β０（？）
－ １． ４８４
（０． ０６８）

Ｃ＿ＣＨ α１（＋）
０． ２９５
（０． ０１２）

ＣＣ＿ＣＨ β１（＋）
０． ３９７
（０． ０６９）

ＦＥＥＲ α２（＋）
０． ４２４
（０． ００５）

β２（＋）
０． ４２５
（０． ００５）

ＯＰＩＮＩＯＮ α３（＋）
０． ３６９
（０． ０６６）

β３（＋）
０． ３８８
（０． ０５２）

ＡＱ α４（－）
－ ０． ５８９
（０． ００４）

β４（－）
－ ０． ５６８
（０． ００５）

ＡＣ α５（＋）
０． ７１３
（０． ０００）

β５（＋）
０． ７１５
（０． ０００）

ＭＮＣ α６（＋）
０． ０８
（０． ３２６） β６（＋）

０． ０９０
（０． ２６７）

ＡＬＩＥＮ α７（＋） ０． ３３７
（０． ０００）

β７（＋）
０． ３３４
（０． ０００）

ＴＯＰ１ α８（＋）
０． ０１
（０． ０００）

β８（＋）
０． ０１０
（０． ０００）

ＲＯＥ α９（－）
０． １０１
（０． ４０６） β９（－）

０． １０１
（０． ４０１）

ＳＩＺＥ α１０（＋）
－ ０． ０４９
（０． １８４）

β１０（＋）
－ ０． ０５２
（０． １５７）

ＰＲＥ０７ α１１（－）
－ ０． ０１６
（０． ８６６）

β１１（－）
－ ０． ０１４
（０． ８７７）

ＡｄｊＲ２ ３． １％ ３． １％
ＤｕｒｂｉｎＷａｔｓｏｎ １． ９０１ １． ９０２

Ｆ １３． ０４３ １２． ７６４

　 　 注：括号内为 Ｐ值；、、分别表示在 １０％、５％和 １％的水
平上统计显著，下同。

数显著为正，表明终极控制人对事务所选择具

有控制权，其变更是事务所变更的一个重要驱

动因素，这与假说 Ｈ１ａ相一致。关于控制变量
的回归结果，我们发现，上期审计收费越高、上

期收到“非标”审计意见、签字会计师发生变

更、上期进行异地审计、股权集中度越高的上

市公司，更换会计师事务所的可能性越大；而

上年度审计质量水平与事务所变更则呈显著

负相关关系。这些结果与已有的研究基本一

致，并且这些特征大多反映了公司的机会主义

动机。

表 ７ 中的 Ｐａｎｅｌ Ｂ提供了终极控制人性质
变更对事务所变更影响（假设 Ｈ１ｂ）的回归分
析结果。如表所示，主要解释变量终极控制人

性质变更（ＣＣ＿ＣＨ）的系数显著为正，说明产
权性质这一隐性的制度安排对审计这一显性

的契约具有显著影响，终极控制人性质变更会

导致上市公司事务所的变更，验证了我们的假

设 Ｈ１ｂ。其他变量的回归结果与模型 １ａ 的回
归结果基本一致。

为防止模型变量之间存在多重共线性，本

文进行了多重共线性检验，结果表明：在模型

１ａ中，各变量容差的最小值为 ０． ７９，最大值为
０． ９９５；在模型 １ｂ 中，各变量容差的最小值为
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０． ７９１，最大值为 ０． ９９５，均接近于 １；模型 １ａ 中 ＶＩＦ 最大值为 １． ２６６，模型 １ｂ 中 ＶＩＦ 的最大值是
１． ２６４，均小于 １０。分析结果表明在两个模型中，各变量之间不存在多重共线性，不会对 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ 回归
结果产生影响。

（二）终极控制人性质变更方向对事务所变更方向影响（假说 Ｈ２）的实证检验结果
１． 描述性统计
表 ８ 列示了模型 ２ 中各变量的描述性统计结果，从中可以看出：事务所由“四大”变更为“非四

大”（Ｔｙｐｅ）的有 ２１ 家，终极控制人性质由非国家控制人变更为国家控制人（ＮＡＴＩＯＮ）的有 ４４ 家。此
外，本文发现，股权集中度变量（ＴＯＰ１）的均值是 ３６． ３２１，标准差是 １５． ４６９，说明我国上市公司股权高
度集中，且波动较大，因此公司存在的代理冲突主要是第二类代理冲突；大股东资金占用和关联交易

（ＴＵＮＮＥＬ）变量的极大值是 ０． ９２８，均值是 ０． ８５４，说明很多公司的应收款项占了总资产的大多数，企
业大股东的“掏空”行为严重。接下来，我们将进一步进行多元回归分析。

表 ８　 终极控制人性质变更方向与事务所变更方向的变量描述性统计

Ｎ 极小值 极大值 均值 标准差 总计

Ｔｙｐｅ ４０９４ ０ １ ０． ０１０ ０． ０７１ ２１
ＮＡＴＩＯＮ ４０９４ ０ １ ０． ０１０ ０． １０３ ４４
ＦＥＥＲ ４０９４ ０． ０９３ ８． ７５０ ０． ９５８ ０． ２５４ －
ＯＰＩＮＩＯＮ ４０９４ ０ １ ０． ０３ ０． １７７ １３２
ＴＯＰ１ ４０９４ ３． ６９０ ８５． ２３０ ３６． ３２１ １５． ４６９ －
ＴＵＮＮＥＬ ４０９４ ０ ０． ９２８ ０． ８５４ ０． ０８８ －
ＲＯＥ ４０９４ － １１． １４ ９． ３４ ０． ０７ ０． ３１ －
ＳＩＺＥ ４０９４ １４． １６ ２７． ３０ ２１． ７５ １． １３ －
ＰＲＥ０７ ４０９４ ０ １ ０． ２１ ０． ４０５ ８４４

２． 多元回归分析
表 ９ 提供了终极控制人性质变更方

向对上市公司审计质量变更影响（假说

Ｈ２）的回归检验结果，该结果表明：主要
解释变量 ＮＡＴＩＯＮ 的系数显著为正，说
明当上市公司终极控制人性质由非国家

控制人变更为国家控制人时，公司会倾

向于将事务所由大规模所变更为小规模

所，即国家控制的上市公司审计质量更

低，验证了假说 Ｈ２。此外，控制变量中，
上期审计费用高、公司资产规模大、股权集中程度高、大股东利益输送行为严重的上市公司更倾向于

将事务所由大规模所变更为小规模所，这些结果与已有的研究基本一致。

表 ９　 终极控制人性质变更方向对事务所

变更方向影响的回归检验结果（模型 ２）

Ｔｙｐｅ１ 系数

（符号预测）
模型 ２

截距 γ０（？）
－ １９． ５０８
（０． ０００）

ＮＡＴＩＯＮ γ１（＋）
１． ９２２
（０． ０７）

ＦＥＥＲ γ２（＋）
０． ９０４
（０． ０００）

ＯＰＩＮＩＯＮ γ３（＋）
０． ４８８
（０． ６６２）

ＴＯＰ１ γ４（＋）
０． ０２５
（０． ０９３）

ＴＵＮＮＥＬ γ５（＋）
３． ５０６
（０． ０７１）

ＲＯＥ γ６（－）
－ ０． ２２２
（０． ７７６）

ＳＩＺＥ γ７（＋）
０． ５２９
（０． ００４）

ＰＲＥ０７ γ８（＋）
０． ５８９
（０． ２５８）

ＡｄｊＲ２ ３． ４％
ＤｕｒｂｉｎＷａｔｓｏｎ ２． ０１７

Ｆ １９． １０４

结合前文的实证结果，本文发现，终极控制人发生变更的上市

公司更倾向于变更其会计师事务所，并且终极控制人的性质变更是

导致事务所变更的主要因素。进一步地，当终极控制人性质由非国

家控制人变更为国家控制人时，公司会出于机会主义动机而倾向于

选择低质量事务所。由此我们可以得出结论：终极控制人及其性质

是影响我国上市公司审计质量的重要因素之一。

为防止变量间的多重共线性，本文还做了多重共线性检验，检

验结果表明：各变量间容差的最小值是 ０． ８４９，最大值是 ０． ９９６，均
接近于 １，ＶＩＦ的最大值是 １． ０９８，小于 １０，说明变量间不存在多重
共线性。

（四）稳健性检验

为了保证研究结果的稳健性，本文尝试了如下敏感性检验。

１．对变量极值进行处理。本文对所有连续变量上下两边各
５％的观测值进行极值处理（Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ）或者采用删除双侧各 １％观
测值进行极值处理，重新检验上述假说，结论不变。

２． 改变审计质量的定义。吴联生和刘慧龙对我国 １９９９—２００７
年间学者研究审计质量时使用的替代变量进行了总结，主要有审计

收费、审计师选择、审计意见类型、盈余质量以及公司治理指标
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等［２７］。本文认为，审计收费越高，审计资源投入越多，发现错报的概率越大，出具的审计报告质量也

越高，因此本文采用审计收费作为审计质量的替代变量，对假设 Ｈ２ 的研究结论进行稳健性检验。实
证结果表明：终极控制人性质由非国家控制人变更为国家控制人时，当年的审计收费显著低于上年，

再次验证了终极控制人性质由非国家控制人变更为国家控制人时，审计质量会降低这一结论，与假设

Ｈ２ 相符合。
此外，我们还采用国际“四大”加国内“四大”所作为高质量审计的替代变量检验假设 Ｈ２，结论不

变。但是我们在采用国际“四大”加国内“十大”所作为高质量审计的替代变量时，并不能验证终极控

制人性质变更方向与事务所变更方向的相关关系，我们推测其原因可能是国内“十大”会计师事务所

中，前“四大”与后“六大”之间审计质量尚存在差距。

３． 为进一步验证终极控制人性质变更方向与审计质量变更方向的关系，我们在假设 Ｈ２ 的基础
上，研究了终极控制人性质由国家控制人变更为非国家控制人时，审计质量是否会相应地发生相反方

向的变化。我们检验发现，当终极控制人性质由国家控制人变更为非国家控制人时，上市公司倾向于

由低质量事务所向高质量事务所变更，显著性水平为 ０． ０５２。这一结论使得终极控制人性质变更方
向与审计质量变更方向之间关系的研究更具有说服力。

４． 改变控制变量定义。在假设 Ｈ１ａ、假设 Ｈ１ｂ和假设 Ｈ２ 的检验中，我们还采用 ＴＯＰ３ 和 ＴＯＰ５ 分
别替换 ＴＯＰ１ 作为股权集中度的替代指标进行稳健性检验，结论不变。

六、研究结论与启示

本文从终极控制人的角度考察上市公司审计质量的影响因素，在研究中引入事务所变更这一变

量，以动态视角描述了终极控制人影响审计质量的过程。通过实证研究，我们得到如下结论：（１）终
极控制人变更显著影响了上市公司会计师事务所的变更。在我国，终极控制人具有超强的控制权，能

够通过控制股东大会、管理层来达到实际控制上市公司的目的，进而控制事务所的选择；（２）终极控
制人性质变更显著影响了上市公司事务所的变更，终极控制人的性质对审计契约具有重要影响，并最

终影响到审计资源的配置；（３）终极控制人性质由非国家控制人变更为国家控制人后，事务所倾向于
由大规模所变更为小规模所，说明国家作为终极控制人时不存在高质量的审计需求，进而导致审计质

量降低。

根据以上研究结论，本文得出如下启示：首先，我国审计市场审计质量提高的方向之一是不断完

善上市公司内部治理结构，强化董事会的独立性，使其在事务所选聘上发挥应有的职能，以促进资本

市场正常审计供求关系的形成；其次，为了更好地发挥审计师的外部监督作用，有关部门需要降低国

有型终极控股股东的持股比例，只有从根源上改变，才能真正培育高质量的审计需求，提高审计市场

的审计质量；最后，我们需要采取措施确保中小股东能够真正参与到公司治理中，提高中小股东监督

管理层和控股股东的热情，缓解控股股东与中小股东的代理冲突，提高上市公司对高质量审计的

需求。
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