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一、引言

国际资本市场经历的数次并购重组浪潮表明，并购重组已成为企业实现国际化扩张、降低交易费

用和迅速进入新领域的重要资本运作方式。在我国具有新兴转轨特征的资本市场中，重大资产重组

活动也呈现出爆发式增长趋势：２００７—２０１２ 年，我国深、沪两市共计 ３００ 余家上市公司获得批准进行
重大资产重组，由此也引发了频繁的审计师变更，其中 ２０１１ 年共计 １６ 家公司明确表示因重大资产重
组而变更审计师，占全部变更公司的 ９． １４％，在 １７ 种引起审计师变更的原因中，重大资产重组引起
审计师变更这一原因排名第五①。由此可见，重大资产重组已成为审计师变更的重要原因。然而，以

往的审计师变更研究通常忽略了客户企业边界变化对审计供求平衡关系的影响，我国重大资产重组

的资源配置方式为本文考察企业边界变化对审计师变更决策的影响提供了契机。本文拟从影响审计

关系的客户、审计师和客户内部环境视角，探讨重大资产重组、审计师行业专长和产权性质的共同作

用对审计师变更行为的影响。

重大资产重组是指上市公司及其控股或者控制的公司在日常经营活动之外购买、出售资产或者

通过其他方式进行资产交易达到规定的比例，导致上市公司的主营业务、资产、收入发生重大变化的

资产交易行为。因此，重大资产重组行为会打破审计供求均衡关系。本文研究发现：从需求方看，重

大资产重组引发企业边界变化，导致审计成本形式的交易费用变化，提高了审计师变更概率；从供给

方看，具有行业专长的审计师更能应对审计需求变化，使得重大资产重组公司审计师变更的概率降

低，但是该抑制作用仅在国有企业中显著。

本文贡献在于：（１）从新的视角考察了审计需求方变化对审计关系的影响，Ａｎｄｅｒｓｏｎ等和 Ｆｉｒｔｈ 研究了
并购对审计师变更的影响［１ ２］，由于重大资产重组与并购涵盖的范畴不同，且我国重大资产重组有别于西方

的市场化并购，因此，有必要在新兴转轨经济背景下进行研究；（２）将审计服务的供求双方和客户内部环境
同时纳入审计关系分析框架，有助于理解审计师变更的内在作用机理；（３）引入审计成本模型分析了重大
资产重组行为引发的审计师变更决策，对审计成本概念加以运用，丰富了审计成本分析文献［３］。
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二、文献回顾与研究假设

（一）文献回顾

审计是通过独立的第三方来监督代理人以降低代理成本的工具，审计质量直接关系到财务报告

质量。作为资本市场研究的重要领域，国内外审计师变更研究主要集中于变更的影响因素、经济后

果、信息披露及变更特征方面。已有关于影响因素研究的文献表明，审计师与客户契约关系的解除主

要受审计需求方、供给方和供求环境影响。本文将从审计关系平衡与失衡状态视角梳理审计需求方

引发审计师变更的文献。在审计关系平衡状态下，客户主要关注审计对外鉴证和对内治理职能作用

的发挥。鉴证职能是通过审计师对鉴证对象信息（如财务报告、内部控制报告等）提出鉴证意见，以

增强除责任方之外的预期使用者对鉴证对象信息的信任程度。在鉴证职能发挥过程中，鉴证对象信

息和鉴证意见通常是引发审计师变更的重要原因。当管理层与审计师就会计政策选择存在意见分歧

时，倾向于采用稳健会计政策的审计师被解聘的可能性更高［４ ５］。变更前最近会计年度的非标准审

计意见与审计师变更密切相关［６］。Ｅｔｔｒｅｄｇｅ等发现收到与财务报告相关的内部控制不利意见的公司
更可能辞退审计师［７］。鉴证后的财务报告发生财务重述表明鉴证质量不高，客户迫于资本市场的压

力，为了提高审计质量和恢复声誉损失，通常选择辞退审计师［８ ９］。外部审计师对管理层组织经济活

动的监督，能够降低所有者与经营者之间的信息不对称程度和代理成本。当审计师不能有效发挥治

理职能时，变更审计师的可能性加大。Ｊｏｈｎｓｏｎ 等研究表明，客户发起的审计师变更通常是为了降低
代理成本，代理成本越高，高质量审计需求越强［１０］。Ｂｌｏｕｉｎ 等发现代理成本高的公司怀疑原审计师
团队不能有效履行治理职能，因而在安达信解散后选择了新的审计师团队［３］。由客户变化引发的审

计师变更属于审计关系失衡视角的研究范畴。已有文献中客户情况的变化主要表现为治理结构、财

务状况、风险、审计费用承受意愿和经营活动的变化。一些学者研究发现客户的控股股东、管理团队、

最高管理者、执行董事和董事会发生变化是审计师变更的重要因素。另外，财务状况变化对审计师变

更具有显著影响。Ｋｒｉｓｈｎａｎ发现客户法律风险的提高是审计师辞聘因素之一［１１］。Ｅｔｔｒｅｄｇｅ 等发现不
愿承受前任审计师过高的收费是审计师变更原因之一［１２］。Ｊｏｈｎｓｏｎ 和 Ｌｙｓ发现客户的投资和运营等
状况变化对审计师变更具有重要影响［１０］。

重大资产重组属于客户经营活动的重要变化，其引发的审计师变更也引起了研究者关注。国外

相关研究以同属于重大资产重组范畴的并购居多，研究内容集中于并购的动因和经济后果两方面。

在与本文研究角度相关的并购经济后果研究中，以绩效方面研究为主，此外还有并购对市场反应、高

管薪酬、研发过程、商誉核销、财务错报和公司治理的影响研究［１３ １６］。并购对审计师变更的影响研究

为数不多。引起审计师变更的主要原因之一是企业合并。Ａｎｄｅｒｓｏｎ等研究发现并购方与被并购方资
产结构相似度越高，并购方审计师规模越大，并购后选择并购方审计师的概率越高［１］。Ｆｉｒｔｈ 发现并
购类型与行业对审计师变更有显著影响［２］。此后审计师变更研究中，并购作为影响因素被引入模

型，结论显著性不稳定。Ｌａｎｄｓｍａｎ等发现并购与审计师变更显著正相关［１７］。Ｍａｎｄｅ和 Ｓｏｎ 发现并购
与审计师变更正相关但不显著［９］。国内的相关研究以并购、并购重组居多，研究领域包括动因和经

济后果两方面。并购重组的经济后果研究集中于对绩效的影响方面，鲜有其他研究［１８］。国内尚未发

现并购、并购重组和重大资产重组对审计师变更影响的研究。

通过上述分析可知，虽然国外研究并购对审计师变更影响的结论基本一致，但是国外并购涵盖的

范畴不同于国内的重大资产重组，对审计师变更影响的结论是否一致有待验证。现有相关研究局限

于审计需求方，分析不够全面。本文从重大资产重组引发的审计需求方变化、审计供给方行业专长应

对以及客户内部微观环境的产权性质因素影响的动态视角研究审计师变更行为，构建影响审计关系

的三方因素决策框架，以期更好地解释重大资产重组公司审计师变更行为的差异现象。
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（二）研究假设

企业将市场交易内部化的目的是节约交易成本。重大资产重组是企业调整边界以达到交易成本

最优的行为，其中包含对审计成本的考虑。审计师与客户之间的匹配选择并非随机。从需求方看，客

户会选择最能满足其需要的审计师以进一步降低成本［１０］。从供给方看，审计师有策略地选择客户以

降低审计风险［１９］。因此当客户发生重大资产重组时，重新划定了企业边界，原有的匹配关系平衡被

打破，有必要分析审计成本以进行审计师变更决策［２０］。

以往研究认为，审计成本可以分为首次审计时审计师与客户公司的启动成本即固定审计成本和

随业务量变动的变动审计成本两部分［３］。客户的启动成本包括：为新审计师讲解的成本；寻找新审

计师的成本；审计失败上升的风险［３，２１］。审计师的启动成本包括：审计师签约成本、对客户业务熟悉

和基础数据验证成本。重大资产重组公司审计师变更的决策者为客户，因此审计成本决策中的固定

审计成本仅指客户的启动成本，变动审计成本为客户承担的成本。客户资产规模越大，其内部控制与

财务报告系统越复杂，初次审计时其固定审计成本会高于资产规模小的客户。美国 ＧＡＯ 报告估计，
审计师强制轮换至少导致审计成本上升额为审计费用的 １７％，其中支持成本为 １１％，选择成本为
６％ ［２２］。因此固定审计成本是变更审计师时双方考虑的重要因素。

原审计师继续维持契约时，固定审计成本不再发生，仅发生变动审计成本，因此比新审计师具有

成本优势。本文以重大资产重组后资产变化结果为审计量，通过建立审计成本模型考察其引发的审

计师变更行为，按照资产剥离、置换和收购的资产流动方式进行分析，并假设审计师具有相同的审计

效率，即单位资产的变动审计成本相同，同时审计师规模能满足客户业务规模扩张需要。因模型中仅

考虑审计需求方因素，故称为单因素模型。以下分析中，原审计师为重组公司审计师，新审计师为置

入资产审计师，当无置入资产时新审计师为其他审计师。单因素模型中用到的审计成本变量如下：设

ＡＦ 是原有资产的固定审计成本，ＡＶ 是原有资产的变动审计成本，Ａ（ｉｎ）Ｆ是增加资产的固定审计成本，
Ａ（ｉｎ）Ｖ是增加资产的变动审计成本，Ａ（ｏｕｔ）Ｆ是减少资产的固定审计成本，Ａ（ｏｕｔ）Ｖ是减少资产的变动审计
成本，Ｃｏｌｄ是原审计师审计成本，Ｃｎｅｗ是新审计师审计成本，ΔＣ 是新审计师审计成本减去原审计师
审计成本。当 ΔＣ ＞０ 时，表示新审计师审计成本高，维持审计关系最优；当 ΔＣ ＜ ０ 时，表示新审计师
审计成本低，变更审计师最优。三种资产流动方式的审计成本单因素模型见表 １。

表 １　 三种资产流动方式的审计成本单因素模型

资产流动方式 Ｃｏｌｄ Ｃｎｅｗ ΔＣ
资产剥离 ＡＶ － Ａ（ｏｕｔ）Ｖ ＡＦ ＋ ＡＶ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｏｕｔ）Ｖ ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ
资产置换 ＡＶ － Ａ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｆ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｖ ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ ＋ ＡＶ － Ａ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｖ ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｉｎ）Ｆ
资产收购 ＡＶ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｆ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｖ ＡＦ ＋ ＡＶ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｖ ＡＦ － Ａ（ｉｎ）Ｆ

从资产剥离角度分析，Ｃｏｌｄ ＝ ＡＶ － Ａ（ｏｕｔ）Ｖ，Ｃｎｅｗ ＝ ＡＦ ＋ ＡＶ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｏｕｔ）Ｖ，ΔＣ ＝ ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ。ΔＣ
中 ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ表示剩余资产的固定审计成本，因原有资产规模大于剥离的资产规模，则 ＡＦ ＞ Ａ（ｏｕｔ）Ｆ，
故 ΔＣ ＞０，说明原审计师具有成本优势，维持审计关系最优。

从资产置换角度分析，Ｃｏｌｄ ＝ ＡＶ － Ａ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｆ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｖ，Ｃｎｅｗ ＝ ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ ＋ ＡＶ － Ａ（ｏｕｔ）Ｖ ＋
Ａ（ｉｎ）Ｖ，ΔＣ ＝ ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｉｎ）Ｆ。ΔＣ中 ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ是资产剥离后剩余资产的固定审计成本，当仅剥离
部分资产时，ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ ＞ ０；当原有资产全部剥离时，ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ ＝ ０。因此当剥离后的剩余资产规模
大于收购的资产规模时，则 ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ ＞ Ａ（ｉｎ）Ｆ，故 ΔＣ ＞ ０，维持审计关系最优；反之则 ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ ＜
Ａ（ｉｎ）Ｆ，故 ΔＣ ＜０，变更审计师最优。

从资产收购角度分析，Ｃｏｌｄ ＝ ＡＶ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｆ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｖ，Ｃｎｅｗ ＝ ＡＦ ＋ ＡＶ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｖ，ΔＣ ＝ ＡＦ － Ａ（ｉｎ）Ｆ。当原
有资产规模大于增加资产规模时，则 ＡＦ ＞ Ａ（ｉｎ）Ｆ，故 ΔＣ ＞０，维持审计关系最优。

我国作为新兴转轨经济国家，重大资产重组表现出的特征不同于西方，出现了保壳保配型、借壳型、
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整体上市型和产业整合型等多种重组形式。我国资本市场退市制度和再融资规定引发了大量保壳保配

型重组。该类重组通常很少进行纯粹的资产剥离，多为资产置换或收购。保壳重组活动中有不少陷入

困境的公司实施了“脱胎换骨”式重组。用表 １的资产置换模型分析，即原有资产全部被置换出，置入新
的优质资产，ΔＣ ＝ ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｉｎ）Ｆ。由于原有资产已全部被置换出，导致 ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ ＝ ０，故 ΔＣ ＝
－ Ａ（ｉｎ）Ｆ ＜０，即变更审计师最优。我国“额度制”、“通道制”的股票发行体制限制了民营企业 ＩＰＯ融资渠
道，在国有产权改革和“国退民进”政策推动下，民营企业“借壳上市”盛行。用表 １ 的资产置换模型分
析，原有资产全部被置换出，置入新资产，ΔＣ ＝ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｉｎ）Ｆ。由于原有资产已全部被置换出，导致
ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ ＝０，故 ΔＣ ＝ － Ａ（ｉｎ）Ｆ ＜０，即变更审计师最优。依据《国务院办公厅转发国资委关于推进国有
资本调整和国有企业重组的指导意见》（国办发［２００６］９７ 号）的精神，我国开始进一步推进国有资本向
关系到国家安全和国民经济命脉的重要行业和关键领域集中，由此引发行业整合型重组不断涌现。该

类重组的资产流动方式多为资产收购，且通常增加的资产规模小于原有资产规模。用表 １ 的资产收购
模型分析，ΔＣ ＝ＡＦ － Ａ（ｉｎ）Ｆ ＞０，即维持审计关系最优，但是该类重组比例较小且影响有限。近几年，监管
部门重点推进实施以“减少同业竞争、规范关联交易”为目的的整体上市，借助证监会 ２００６年推出的“非
公开发行股票”创新再融资方式，２００４年后整体上市型重组数量逐渐攀升。该类重组的资产流动方式主
要是资产收购。最初以剥离非核心资产方式上市的公司，其上市部分的资产占整体资产的比例相对较

小，即原有资产规模小于增加的资产规模。用表 １ 的资产收购模型分析，ΔＣ ＝ ＡＦ － Ａ（ｉｎ）Ｆ ＜ ０，若不考虑
上市公司与未上市部分资产审计师一致的可能性，则变更审计师最优。综上所述，四类重组方式中绝大

部分方式的最优决策是变更审计师，因此本文提出如下假设 １。
假设 １：当上市公司发生重大资产重组行为时，审计师变更的可能性更高。
在不加大审计风险的前提下，审计师成功地维持审计契约是其生存的关键。ＤｅＡｎｇｅｌｏ 认为只要审

计契约不解除，审计师就可以获得未来的集合准租金［２３］。ＧＡＯ的研究报告显示，为了获得现有客户未
来的集合准租金，审计师采取了强化行业专长的发展战略［２４］。行业专长从提高行业进入壁垒和工作效

率两方面提升了审计师维持现有客户的能力。在行业专长形成过程中，审计师在业务人员培训、技术方

法和内部管理控制方面持续进行资产专用性投资，形成同行进入的壁垒［２５］。Ｍａｙｈｅｗ 和 Ｗｉｌｋｉｎｓ证实，
当审计师在同一行业中承接了大量具有相似特征或服务需求的客户时，行业专长可以实现规模经济效

应，进而降低单位资产的审计成本［２６］。因此行业专长审计师的审计效率高于其他审计师。

Ｌａｎｄｓｍａｎ等认为审计关系的维持取决于审计供求双方［１７］。前述单因素模型分析仅考虑了审计

需求方，若放松审计效率相同的假设约束，加入审计师工作效率因素，即可建立审计成本双因素模型

（见表 ２），表中变量名上标 Ｄ表示双因素模型成本。因行业专长不影响固定审计成本，故下文仍沿用
单因素模型变量名。审计师工作效率受行业专长影响，因此本文按原审计师（上标为 Ｏ）、新审计师
（上标为 Ｎ）区分变动审计成本。当 ΔＣＤ ＞ ０ 时，表示新审计师审计成本高，维持审计关系最优；当
ΔＣＤ ＜ ０ 时，表示新审计师审计成本低，变更审计师最优。

表 ２　 三种资产流动方式的审计成本双因素模型

资产流动方式 变量名 审计成本模型

资产剥离

ＣＤｏｌｄ ＡＯＶ － ＡＯ（ｏｕｔ）Ｖ
ＣＤｎｅｗ ＡＦ ＋ ＡＮＶ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ
ΔＣＤ （ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ）＋（ＡＮＶ － ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ）－（ＡＯＶ － ＡＯ（ｏｕｔ）Ｖ）

资产置换

ＣＤｏｌｄ ＡＯＶ － ＡＯ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｆ ＋ ＡＯ（ｉｎ）Ｖ
ＣＤｎｅｗ ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ ＋ ＡＮＶ － ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ ＡＮ（ｉｎ）Ｖ
ΔＣＤ （ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｉｎ）Ｆ）＋（ＡＮＶ － ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ ＡＮ（ｉｎ）Ｖ）－（ＡＯＶ － ＡＯ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ ＡＯ（ｉｎ）Ｖ）

资产收购

ＣＤｏｌｄ ＡＯＶ ＋ Ａ（ｉｎ）Ｆ ＋ ＡＯ（ｉｎ）Ｖ
ＣＤｎｅｗ ＡＦ ＋ ＡＮＶ ＋ ＡＮ（ｉｎ）Ｖ
ΔＣＤ （ＡＦ － Ａ（ｉｎ）Ｆ）＋（ＡＮＶ ＋ ＡＮ（ｉｎ）Ｖ）－（ＡＯＶ ＋ ＡＯ（ｉｎ）Ｖ）
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从资产剥离角度分析，ΔＣＤ 中（ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ）为单因素模型的 ΔＣ，（Ａ
Ｎ
Ｖ － Ａ

Ｎ
（ｏｕｔ）Ｖ）和（Ａ

Ｏ
Ｖ － Ａ

Ｏ
（ｏｕｔ）Ｖ）

分别为新审计师和原审计师剩余资产的变动审计成本。若原审计师具有行业专长，则其审计效率高

于新审计师，即新审计师单位资产的变动审计成本大于原审计师，因两者审计的资产量相同，故（ＡＮＶ
－ ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ）＞（Ａ

Ｏ
Ｖ － Ａ

Ｏ
（ｏｕｔ）Ｖ），则 ΔＣ

Ｄ ＞ ΔＣ，说明行业专长强化了原审计师的成本优势。从资产置换角
度分析，ΔＣＤ 中（ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｉｎ）Ｆ）为单因素模型的 ΔＣ，（Ａ

Ｎ
Ｖ － Ａ

Ｎ
（ｏｕｔ）Ｖ ＋ Ａ

Ｎ
（ｉｎ）Ｖ）和（Ａ

Ｏ
Ｖ － Ａ

Ｏ
（ｏｕｔ）Ｖ ＋

ＡＯ（ｉｎ）Ｖ）分别为新审计师和原审计师剩余资产的变动审计成本。若原审计师具有行业专长，则（Ａ
Ｎ
Ｖ －

ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ Ａ
Ｎ
（ｉｎ）Ｖ）＞（Ａ

Ｏ
Ｖ － Ａ

Ｏ
（ｏｕｔ）Ｖ ＋ Ａ

Ｏ
（ｉｎ）Ｖ），故 ΔＣ

Ｄ ＞ ΔＣ，结论同前。从资产收购角度分析，ΔＣＤ 中（ＡＦ
－ Ａ（ｉｎ）Ｆ）为单因素模型的 ΔＣ，（Ａ

Ｎ
Ｖ ＋ Ａ

Ｎ
（ｉｎ）Ｖ）和（Ａ

Ｏ
Ｖ ＋ Ａ

Ｏ
（ｉｎ）Ｖ）分别为新审计师和原审计师剩余资产的

变动审计成本。若原审计师具有行业专长，则（ＡＮＶ ＋ Ａ
Ｎ
（ｉｎ）Ｖ）＞（Ａ

Ｏ
Ｖ ＋ Ａ

Ｏ
（ｉｎ）Ｖ），故 ΔＣ

Ｄ ＞ ΔＣ，结论同前。
综上所述，不论何种资产流动方式，行业专长都会扩大原审计师的审计成本降低优势，从而抑制重大

资产重组引发的审计师变更倾向。因此，本文提出如下假设 ２。
假设 ２：当原审计师具有行业专长时，发生重大资产重组的上市公司变更审计师的可能性较低。
客户的产权性质也影响审计关系。由固定审计成本承担者在客户组织内部的细分情况可知，该成本

基本由管理层承担，所有者几乎不承担。原因是管理层会因审计师变更而增加多项不计报酬的工作，例如

了解和选择新审计师，为新审计师讲解公司的业务流程与财务报告系统，并且还要承担审计失败风险。从

代理关系上看，国有企业的所有者处于缺位状态，作为“代理股东”的政府或政府的下属机构与企业管理层

之间存在较长的控制链条，加之“代理股东”缺乏监督动力，导致管理层拥有实际控制权，成为审计师选聘

的决策者［２７］。而非国有企业的所有者明确，这决定了决策权更集中于所有者。由于国有企业与非国有企

业的审计师变更决策者不同，对固定审计成本的考虑也存在差别，导致行业专长的抑制效果不同。表 ３分
析了不同产权性质的客户采用双因素模型决策时的 ΔＣＤ，其中 ΔＣＤ（ＳＯＥｓ）和 ΔＣＤ（ＮＳＯＥｓ）分别为国有企业和非
国有企业的新审计师减原审计师审计成本的差额，ΔＣＤ（ＳＯＥｓ －ＮＳＯＥｓ）为 ΔＣＤ（ＳＯＥｓ）－ΔＣＤ（ＮＳＯＥｓ）。

表 ３　 国有与非国有企业的审计成本双因素模型与比较

资产流动方式 变量名 审计成本模型与比较

资产剥离

ΔＣＤ（ＳＯＥｓ） （ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ）＋（ＡＮＶ － ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ）－（ＡＯＶ － ＡＯ（ｏｕｔ）Ｖ）
ΔＣＤ（ＮＳＯＥｓ） （ＡＮＶ － ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ）－（ＡＯＶ － ＡＯ（ｏｕｔ）Ｖ）

ΔＣＤ（ＳＯＥｓ － ＮＳＯＥｓ） ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ

资产置换

ΔＣＤ（ＳＯＥｓ） （ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｉｎ）Ｆ）＋（ＡＮＶ － ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ ＡＮ（ｉｎ）Ｖ）－（ＡＯＶ － ＡＯ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ ＡＯ（ｉｎ）Ｖ）
ΔＣＤ（ＮＳＯＥｓ） （ＡＮＶ － ＡＮ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ ＡＮ（ｉｎ）Ｖ）－（ＡＯＶ － ＡＯ（ｏｕｔ）Ｖ ＋ ＡＯ（ｉｎ）Ｖ）

ΔＣＤ（ＳＯＥｓ － ＮＳＯＥｓ） ＡＦ － Ａ（ｏｕｔ）Ｆ － Ａ（ｉｎ）Ｆ

资产收购

ΔＣＤ（ＳＯＥｓ） （ＡＦ － Ａ（ｉｎ）Ｆ）＋（ＡＮＶ ＋ ＡＮ（ｉｎ）Ｖ）－（ＡＯＶ ＋ ＡＯ（ｉｎ）Ｖ）
ΔＣＤ（ＮＳＯＥｓ） （ＡＮＶ ＋ ＡＮ（ｉｎ）Ｖ）－（ＡＯＶ ＋ ＡＯ（ｉｎ）Ｖ）

ΔＣＤ（ＳＯＥｓ － ＮＳＯＥｓ） ＡＦ － Ａ（ｉｎ）Ｆ

对国有企业而言，管理层拥有审计师变更决策权，决策时会考虑由其承担的固定审计成本（见表

３ 中 ΔＣＤ（ＳＯＥｓ））。非国有企业的决策权更集中于所有者，而所有者几乎并不承担固定审计成本，因此
在双因素模型中，该成本为零，仅剩余变动审计成本（见表 ３ 中 ΔＣＤ（ＮＳＯＥｓ））。在重大资产重组和审计
师行业专长相同的条件下，国有企业新审计师成本差额总是比非国有企业高，其差额正是国有企业管

理层承担的固定审计成本（见表 ３ 中 ΔＣＤ（ＳＯＥｓＮＳＯＥｓ））。因此相同条件下，国有企业决策者认为新审计
师的成本总是比较高，与非国有企业相比更倾向于维持审计关系。因此本文提出如下假设 ３。

假设 ３：审计师行业专长的抑制作用在国有产权性质的上市公司中更为显著。

三、研究设计

（一）样本选择和数据来源

２００７ 年，我国上市公司开始实施新企业会计准则和审计准则，因此本文选择 ２００７—２０１２ 年 Ａ股
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常京萍，侯晓红：重大资产重组、审计师行业专长与审计师变更

上市公司为样本，剔除金融业和财务数据缺失的样本，最终得到 ９１８５ 个观测值。上市公司审计师数
据和财务数据来自 ＣＳＭＡＲ数据库，审计师变更数据来自手工查询结果，重大资产重组公司数据来自
证监会网站并购重组公告手工查询结果。

（二）重要变量定义

１． 审计师变更（Ｓｗｉｔｃｈ）。会计师事务所合并、分立、更名引起的审计师变更不属于实质性变更。
本文以年报审计师信息为基础，比较前后两年审计师变化，依据查找的会计师事务所合并、分立、更名

信息，剔除非实质性变更，之后查阅年报披露的审计师变更信息并加以校验，最终确认变更公司。

２． 重大资产重组（ＭＡＲ）。本文根据并购重组委员会公告批准的重大资产重组信息确认重组公
司。由于重大资产重组从筹备到实施时间较长，本文以年报中获得的具体重组时间为依据，参照已有

研究确认年报当年的近两年内发生该行为即为发生重大资产重组行为［１７］。

３． 审计师行业专长（Ｅｘｐｅｒｔ）。本文以审计师拥有的某行业客户规模占所属行业总规模比率为
衡量标准。客户规模的衡量标准主要有总资产、营业收入和审计费用三种。实践中，审计收费多参照

客户的总资产并考虑其他因素收取，本文采用总资产计量。按照证监会 ２００１ 年公布的行业分类标
准，剔除金融业，制造业分类到二级，其他行业按照一级分类计算。各变量定义见下页表 ４。

（三）基本模型

本文关注重大资产重组、审计师行业专长和产权性质对审计师变更的影响，Ｌｏｇｉｓｔｉｃ模型如下：
Ｓｗｉｔｃｈｔ ＝ α０ ＋ α１ＭＡＲｔ ＋ α２Ｅｘｐｅｒｔｔ－１ ＋ α３ＭＡＲｔ × Ｅｘｐｅｒｔｔ－１ ＋ Ｃｏｎｔｒｏｌｓｔ－１ ＋ ε （１）
本文借鉴以往研究，采用滞后一期的影响因素构建审计师变更模型，以便消除自变量与审计师变

更可能存在的内生关系［９］。由于重大资产重组变量（ＭＡＲ）采用近两年是否存在该行为来计量，因此
本文采取当期计入方式。控制变量包括以下四类：（１）审计师与客户关系变量，即审计意见类型
（Ｏｐｉｎ）和操纵性应计项目（ＤＡ）。收到非标准审计意见的公司发生审计师变更的可能性越大［１１，１９］。

当客户采用使收入激增的会计政策时，便产生了正向操纵性应计，审计师与客户因此产生分歧，变更

审计师的可能性加大。而审计师过度保守则会导致大额的负向操纵性应计，客户就有动机辞退现任

审计师以寻求更理性的审计师［４］。因此操纵性应计项目绝对值（ＤＡ）越大，审计师变更的可能性越
大。（２）审计风险变量，即总资产增长率（Ｇｒｏｗｔｈ）和存货与应收账款（ＩｎｖＲｅｃ）。已有文献认为，成长
性高的客户因缺乏有效的内部控制而导致审计风险增加，总资产中存货与应收账款的比例上升会引

发审计风险上升。（３）客户财务风险变量，即总资产收益率（ＲＯＡ）、ＳＴ、资产负债率（Ｌｅｖ）和每股经
营活动现金流（ＣＦＯＰＳ）。已有研究表明，总资产收益率较低、亏损较大的客户财务风险更大，变更审
计师的可能性增加［９，１７，１９］。资产负债率越高，现金流越少，表明其可能遇到财务困难进而变更审计

师。（４）其他变量，包括公司规模（Ｓｉｚｅ）、年度（Ｙｅａｒ）和行业（Ｉｎｄｕｓｔｒｙ）。客户规模越大，审计师变更
成本越高，审计师变更的可能性越低［２３］。此外本文控制了年度和行业因素。

四、实证结果及分析

（一）变量描述性统计与均值比较

下页表 ５ 列示了各变量的描述性统计和按照审计师变更与否分组的均值比较。从描述性统计可
以看出，９１８５ 家公司中有 ７５２ 家公司变更了审计师，变更比率为 ８． ９２％；重大资产重组（ＭＡＲ）的均
值为 ０． ０６９，由于发生重组时计为两次，即 ３． ４５％的公司发生了重组；审计师行业专长（Ｅｘｐｅｒｔ）的均
值为 ０． ０４７，即所有审计师在某行业按照客户资产规模计算的平均市场份额为 ４． ７％。由均值比较结
果可知，审计师变更组与未变更组在审计意见类型、存货与应收账款、总资产收益率、是否 ＳＴ、资产负
债率、每股经营活动现金流以及公司规模等方面存在显著差异，而且方向与已有研究一致。本文着重

考察的重大资产重组（ＭＡＲ）、审计师行业专长（Ｅｘｐｅｒｔ）在两组间存在显著差异，即审计师变更组的
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重大资产重组概率显著高于非审计师变更组，审计师行业专长则相反。描述性统计的单变量分析初

步验证了假设 １ 和假设 ２，下面本文将采取 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归作进一步分析。
表 ４　 变量定义

变量名称 符号 变量定义

被解释变量 Ｓｗｉｔｃｈ 审计师变更，公司年报审计师与前一会计年度不同时取 １，否则取 ０

解释变量

ＭＡＲ ＋ 重大资产重组，公司近两年发生了重大资产重组时取 １，否则取 ０

Ｅｘｐｅｒｔ － 审计师行业专长，等于审计师拥有的某行业客户资产总额占该行业所有上市公司资产

总额的比率

控制变量

Ｏｐｉｎ ＋ 审计意见类型，审计意见为非标准无保留意见时取 １，否则取 ０
ＤＡ ＋ 操纵性应计项目，等于修正 Ｊｏｎｅｓ模型计算的操纵性应计项目绝对值
Ｇｒｏｗｔｈ ＋ 总资产增长率，等于期末总资产减去上年期末总资产后的余额除以上年期末总资产

ＩｎｖＲｅｃ ＋ 存货与应收账款，等于应收账款账面净值与存货账面净值总额除以总资产

ＲＯＡ － 总资产收益率，等于净利润除以总资产

ＳＴ ＋ 公司被 ＳＴ时取 １，否则取 ０
Ｌｅｖ ＋ 资产负债率，等于负债除以总资产

ＣＦＯＰＳ － 每股经营活动现金流，等于经营活动现金净流量除以总股数

Ｓｉｚｅ － 公司规模，等于期末账面总资产的自然对数

Ｙｅａｒ 滞后一年的 ２００６—２０１１ 年年度哑变量

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 按照证监会行业分类标准，其中制造业分类到二级，剔除金融行业后的 ２０ 个行业哑
变量

表 ５　 变量的描述性统计及均值比较

项目
总样本 Ｓｗｉｔｃｈ ＝ １ Ｓｗｉｔｃｈ ＝ ０

均值 标准差 均值 均值
均值差值

差异

ｔ值
ＭＡＲ ０． ０６９ ０． ２５４ ０． ０９８ ０． ０６７ ０． ０３２ ２． ８２４
Ｅｘｐｅｒｔ ０． ０４７ ０． ０６４ ０． ０３８ ０． ０４８ － ０． ０１０ － ５． ２０２

Ｏｐｉｎ ０． ０４４ ０． ２０５ ０． １００ ０． ０３９ ０． ０６１ ５． ４７５

ＤＡ ０． ０９３ ０． ２７４ ０． １０３ ０． ０９２ ０． ０１０ ０． ９９２
Ｇｒｏｗｔｈ ０． ７７０ ３９． ３４４ ０． ２０２ ０． ８２１ － ０． ６１９ － ０． ４１３
ＩｎｖＲｅｃ ０． ２６９ ０． １７９ ０． ２８０ ０． ２６８ ０． ０１２ １． ７９８

ＲＯＡ ０． ０６３ ０． ２４７ ０． ０３９ ０． ０６５ － ０． ０２６ － ２． ７７５
ＳＴ ０． ０３０ ０． １７０ ０． ０６４ ０． ０２７ ０． ０３７ ４． ０６０

Ｌｅｖ ０． ４８７ ０． ２０４ ０． ５１３ ０． ４８５ ０． ０２８ ３． ２８３

ＣＦＯＰＳ ０． ３７２ ０． ９５９ ０． ２９７ ０． ３７９ － ０． ０８２ － ２． ２３７
Ｓｉｚｅ ２１． ６４７ １． ２５０ ２１． ５２０ ２１． ６５９ － ０． １３９ － ２． ９１７

观测值 ９１８５ ７５２ ８４３３
　 　 注：变量定义见表 ４。、、分别表示 ０． １０、０． ０５ 和 ０． ０１ 的统计显著水平。

（二）多元回归分析

由对 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归的残差进行 ＫｏｌｍｏｇｏｒｏｖＳｍｉｒｎｏｖ 正态分布检验可知，残差不符合正态分布，满
足采用 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归的残差假设。从下页表 ６（１）栏中可知，重大资产重组（ＭＡＲ）与审计师变更
（Ｓｗｉｔｃｈ）在 １％的水平上显著正相关，说明重大资产重组提高了审计师变更的可能性，验证了假设 １。
关于控制变量的回归结果，本文发现上期被出具非标准审计意见、操纵性应计项目的绝对值越大、总

资产报酬率越低、被 ＳＴ或资产负债率越高的公司，变更审计师的可能性越大且显著相关，与已有研究
一致。除总资产增长率外，其他变量的符号与已有研究一致。为了进一步验证原审计师行业专长对

重大资产重组公司审计师变更行为的抑制作用，本文选取审计师最基本的特征———审计师规模进行

分组回归，以初步判断审计师因素对重组公司变更行为是否具有影响。本文按照中注协公布的排名，

将审计师分为国际四大、国内十大和国内中小所三类。下页表 ６（２）栏、（３）栏和（４）栏反映了不同规
模审计师的客户进行重大资产重组与审计师变更的关系。表 ６（２）栏和（３）栏显示，国际四大和国内
十大所的客户中，重大资产重组与审计师变更不相关。表 ６（４）栏显示，国内中小所的客户中，重大资
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常京萍，侯晓红：重大资产重组、审计师行业专长与审计师变更

表 ６　 假设 １ 的回归结果

全样本

（１）
审计师规模

（２）国际四大 （３）国内十大 （４）国内中小所

ＭＡＲ ０． ５１９
（０． ０００）

０． ２２５
（０． ７２７）

０． ２４２
（０． ２９５）

０． ７０３
（０． ０００）

Ｏｐｉｎ ０． ６０９
（０． ０００）

－０． ２０９
（０． ８４５）

０． ７１３
（０． ００４）

０． ６０８
（０． ００３）

ＤＡ ０． ２８５
（０． ０３９）

３． ７９０
（０． ０８７）

０． ４２１
（０． ０５２）

０． ２２７
（０． ３４９）

Ｇｒｏｗｔｈ － ０． ０９０
（０． ０７５）

－１． ５２８
（０． ０３２）

－０． ０６３
（０． ２９６）

－０． ０９４
（０． ２０９）

ＩｎｖＲｅｃ ０． ２７５
（０． ３２３）

４． ６８２
（０． ００５）

０． ６７２
（０． １３８）

－０． ２０８
（０． ５７４）

ＲＯＡ －１． ５２６
（０． ０００）

－２． ６７６
（０． ４２３）

－０． ５７２
（０． ３１１）

－２． ２３７
（０． ０００）

ＳＴ ０． ５４９
（０． ００２）

３． ４２２
（０． ００８）

０． ６９３
（０． ０１１）

０． ３２３
（０． ２０２）

Ｌｅｖ ０． ４６２
（０． ０４３）

－１． ７４３
（０． １７８）

１． ０２６
（０． ００９）

０． ２９５
（０． ３１７）

ＣＦＯＰＳ －０． ０１８
（０． ７０２）

０． ０００
（０． ９９８）

０． ０２４
（０． ６８７）

－０． ０７６
（０． ３０５）

Ｓｉｚｅ － ０． ０４８
（０． １９３）

０． １５７
（０． ３３３）

－０． １１６
（０． ０７８）

－０． ０３１
（０． ５８９）

常量
－１． ７７０
（０． ０２７）

－２５． ５９３
（０． ９９９）

－０． ９３１
（０． ５０９）

－１． ６７４
（０． １６６）

Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制

样本观测值 ９１８５ ５３５ ３７８９ ４８６１
卡方 １６６． ２７１ ５９． ４９７ ８４． ６４ １２０． ５０４

－２ 对数似然值 ５０３８． ３０５ ２６３． ５２４ １９０２． ８４８ ２７６７． ２６７
　 　 注：括号内为 Ｓｉｇ值，、、分别表示在 ０． １０、０． ０５ 和 ０． ０１ 的统计水平
上显著。

产重组与审计师变更在 １％的水平上显著
正相关。回归结果表明，不同审计师对重

大资产重组引发审计关系变化的抑制作用

存在差异，国内中小所抑制审计师变更的

能力较弱且表现得尤为突出。通常而言，

审计师规模不同，行业专长也会存在差异，

是否是该因素起到抑制作用，后文将进一

步加以验证。

表 ７ 的（１）栏是审计师行业专长（Ｅｘ
ｐｅｒｔ）对审计师变更的影响结果。由此可
知，审计师行业专长与审计师变更在 １％
的水平上显著负相关，说明审计师行业专

长降低了审计师变更的可能性。表 ７ 的
（２）栏是审计师行业专长对重大资产重组
与审计师变更关系的影响结果。ＭＡＲ ×
Ｅｘｐｅｒｔ项与审计师变更在 １０％的水平上
显著负相关，与重大资产重组的符号相反，

表明审计师行业专长能够抑制重大资产重

组公司的审计师变更，验证了假设 ２。表 ７
的（３）栏和（４）栏是不同产权性质下审计师行业专长对重大资产重组与审计师变更关系的影响结果。

表 ７　 假设 ２ 和假设 ３ 的回归结果

变量
全样本 产权性质

（１） （２） （３）国有 （４）非国有

ＭＡＲ ０． ５１１
（０． ０００）

０． ７４９
（０． ０００）

０． ８１９
（０． ０００）

０． ７９２
（０． ００９）

Ｅｘｐｅｒｔ － ２． ７２９
（０． ００１）

－２． ３５３
（０． ００６）

－２． ２４０
（０． ０２７）

－３． ４８１
（０． ０４３）

ＭＡＲ × Ｅｘｐｅｒｔ － ６． ８６２
（０． ０６６）

－９． ０４１
（０． ０４９）

－２． ３４３
（０． ７３５）

Ｏｐｉｎ ０． ６２６
（０． ０００）

０． ６２７
（０． ０００）

０． ３９７
（０． ０６３）

０． ７７５
（０． ００１）

ＤＡ ０． ２９１
（０． ０３７）

０． ２８３
（０． ０４３）

０． ４５２
（０． ０５２）

０． １４６
（０． ４７４）

Ｇｒｏｗｔｈ － ０． ０９３
（０． ０６８）

－０． ０９０
（０． ０７６）

－０． ２２５
（０． ０４９）

－０． ０２４
（０． ５７２）

ＩｎｖＲｅｃ ０． ２６８
（０． ３３５）

０． ２７０
（０． ３３２）

０． ６９３
（０． ０６５）

－０． ００９
（０． ９８４）

ＲＯＡ －１． ５６
（０． ０００）

－１． ５９６
（０． ０００）

－１． ０６４
（０． ０４７）

－１． ６９３
（０． ００７）

ＳＴ ０． ５６０
（０． ００２）

０． ５５４
（０． ００２）

０． ５６４
（０． ０１０）

０． ４９１
（０． １２３）

Ｌｅｖ ０． ４２３
（０． ０６４）

０． ４１１
（０． ０７３）

０． １２５
（０． ６７７）

０． ５５７
（０． １３９）

ＣＦＯＰＳ －０． ０１９
（０． ６８７）

－０． ０２０
（０． ６７１）

０． ０２０
（０． ６８４）

－０． ２２３
（０． ０３１）

Ｓｉｚｅ ０． ０００
（０． ９９１）

０． ００５
（０． ８９４）

０． ０４９
（０． ３２９）

－０． ２５１
（０． ００１）

常量
－２． ６０２
（０． ００２）

－２． ７１２
（０． ００２）

－４． ０８４
（０． ０００）

３． １２７
（０． ０４８）

Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制

样本观测值 ９１８５ ９１８５ ５４０１ ３７８４
卡方 １７７． ７５９ １８１． ８２１ １２２． １４８ １３８． ８１４

－２ 对数似然值 ５０２６． ８１７ ５０２２． ７５４ ３１５４． ６９６ １７７６． １７
　 　 注：括号内为 Ｓｉｇ值，、、分别表示在 ０． １０、０． ０５ 和 ０． ０１ 的水
平上统计显著。

表 ７ 的（３）栏显示，国有产权公司中，ＭＡＲ × Ｅｘ
ｐｅｒｔ项与审计师变更在 ５％的水平上显著负相关，
表明审计师行业专长抑制了重大资产重组公司的

审计师变更。而表 ７ 的（４）栏显示，非国有产权
公司中，ＭＡＲ × Ｅｘｐｅｒｔ 项与审计师变更的负相关
关系不显著。这表明审计师行业专长的抑制作用

发挥主要在国有产权性质的公司中表现突出，验

证了假设 ３。
（三）稳健性分析

本文进行了以下稳健性检验，结论没有改变，

由于篇幅所限检验结果不在文中列示：（１）改变
审计师行业专长的计量。参照已有研究将审计师

行业专长计量改为哑变量，即当审计师审计该行

业总资产累计超过 １０％或是第一时取 １，否则取
０。（２）改变回归方法。参照已有文献采用 Ｐｒｏｂｉｔ
和生存函数 ＣＯＸ回归。

五、研究结论与启示

本文以 ２００７—２０１２ 年 Ａ股上市公司为样本，
按照三种资产流动方式建立审计成本模型，分析

了重大资产重组引发的审计师变更行为，实证分

·７３·



析了重大资产重组、审计师行业专长和产权性质的共同作用对审计师变更的影响。研究发现，当审计

需求方因重大资产重组而引起企业边界变化时，新审计师的审计成本优势导致审计师变更的可能性

较高；而审计供给方的审计师行业专长能够抑制重大资产重组公司的审计师变更；并且审计师行业专

长的抑制作用在国有产权性质的公司中更为显著。

本文的政策启示如下：（１）有关部门应科学监控重大资产重组公司的审计关系。监管部门可用
审计成本模型将重大资产重组公司的审计关系分为合理型与不合理型两类。其中不合理型审计关系

包括不合理变更和不合理维持关系。监管部门应重点监控不合理型审计关系，以增强监管效率。

（２）有关部门应加强审计师行业专长建设引导。行业协会可在百强事务所排名中增加行业专长信
息，对其变化做出纵向与横向分析，以便审计需求方比较选择，进而强化事务所的行业专长建设意识。

（３）有关部门应完善国有企业审计师聘任制度。一是强化审计师对国有出资人的负责制，可由出资
人公开聘任公告和程序，建立客观的审计师评价指标体系，由出资人转移支付审计费用等；二是充分

考虑管理层的固定审计成本负担，可确定合理的审计师变更年限，及早确定变更计划以降低与新审计

师的工作衔接压力。
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