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［摘要］借助理论模型将会计师事务所转制对审计质量及审计收费的影响纳入一个整合的分析框架，推导出
影响转制效果的关键因素：除审计师法律责任的增加程度以外，客户经营风险以及转制前审计质量水平也同样影
响审计质量及审计收费的提高。基于２００７—２０１５年中国Ａ股上市公司数据，在控制了客户经营风险之后进行实
证研究，结果表明审计质量及审计收费的提升确实在初始审计质量较低的中小型事务所样本中更加显著。进一步
研究发现，在事务所转制的过程中及完成后，更多的审计客户从中小型事务所转换为前十大事务所，且这种客户流
动趋势在异常审计收费较高的样本中更加显著。
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一、引言
为促进我国会计师事务所做大做强，财政部、国家工商总局于２０１０年联合发布了《关于推动大中

型会计师事务所采用特殊普通合伙组织形式的暂行规定》，要求行业排名前十左右的大型会计师事
务所从有限责任公司制转变为特殊普通合伙制。随后，财政部、证监会发布通知，要求所有从事证券
期货相关业务的会计师事务所必须是合伙制或特殊普通合伙制。截至２０１３年底，具备证券期货业务
资格的会计师事务所已基本完成转制工作，转制后均采用特殊普通合伙的组织形式。从法律责任的
角度看，组织形式的转变扩大了审计师潜在的法律责任［１］。基于这一自然实验，学界对法律责任变化
所带来的转制效果展开了研究，主要包括对审计质量和审计收费两方面影响的研究。然而，研究结论
不尽一致。例如，刘行健等并未发现审计质量在事务所转制前后的显著变化［２ ５］，但刘启亮等发现事
务所将组织形式转变为特殊普通合伙之后，审计质量显著提高［６ １０］。

现有文献往往将转制对审计质量以及审计收费的影响割裂开来分别进行研究，而这两者又是密
切相关的，因此将其纳入统一的分析框架更有利于把握研究问题的全貌。基于Ｌｕ和Ｓａｐｒａ的理论框
架［１１］，本文探讨法律责任的变化如何影响审计质量以及如何传导至审计定价。理论推导发现，除了
法律责任增加的程度以外，客户经营风险以及转制前的审计质量也会对转制效果产生影响。这在一
定程度上对先前不一致的研究结论提供了一个可能的解释，即转制的影响在不同事务所及其审计客
户之间并不是同质的。本文基于２００７—２０１５年我国Ａ股上市公司数据对上述推断进行了检验。与
以往研究不同，本文的关注点并不是转制效果本身，而是转制效果的异质性及其影响因素和经济后
果。本文的主要贡献在于：第一，借助理论模型为转制效果的相关研究提供了一个整合分析的框架，
识别出通常被以往文献所忽略的影响因素，并提供了经验证据支持；第二，基于客户流动的视角，首次
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提供了事务所转制与审计市场结构变化之间联系的经验证据，从而进一步丰富了事务所组织形式转
变的相关文献。

二、文献综述
法律责任是保证审计质量的重要途径［１２］，法律风险的变化显著地影响审计师的行为，这一现象

在西方发达资本市场尤为突出。Ｄｏｐｕｃｈ和Ｋｉｎｇ指出，在不同的法制环境下会产生不同的审计需求
及供给［１３］。Ｄｙｅ揭示了法律责任与审计定价、审计质量以及市场竞争之间的逻辑关系［１４ １５］。Ｃｈａｎ和
Ｐａｅ研究了从无限连带责任转变为按比例承担责任对审计师行为的影响，结果表明这种责任转变会
导致审计质量和审计收费的下降［１６］。后续的实证研究也证实了法律责任对审计师行为的影响：与法
律风险较低的国家相比，国际四大会计师事务所在法律风险较高的国家审计质量更高［１７］；事务所由
普通合伙转变为有限合伙之后审计质量下降［１８］；当法制环境的变化使得审计师面临的法律风险降低
后，审计质量显著下降［１９］；相对于年报审计而言，审计师对法律风险更高的ＩＰＯ审计收费更高，审计
质量也更高［２０］。虽然也有文献指出，即使在法律风险较低的环境中审计师仍然可能保持较高的审计
质量［２１］，对审计师的私人财产进行法律保护并未导致负面的经济后果［２２］，但总体而言，无论是理论分
析还是实证证据，都证明了法律责任在审计市场中的重要作用。

审计市场制度环境的改善有助于审计质量的提高［２３ ２４］，但不可否认的是，国内的法制环境与欧美
发达国家存在着较大差别。事务所组织形式与审计质量的供给密切相关［２５］，但国内关于事务所组织
形式及其法律责任的研究结论并不完全一致。部分实证研究表明合伙制会计师事务所由于法律责任
高于有限责任公司制，因此提供了更高的审计质量［６ １０］，为上市公司股票注入了保险价值［１］，提升了
ＩＰＯ溢价水平［２６］，收取了更高的审计收费［２７］。同时也有部分研究并未发现事务所转制对审计质量的
显著影响［２ ５］。此外，李江涛等发现审计收费的提高与转制政策并无直接关系［２８］；闫焕民等亦研究证
实事务所转制并未普遍增加上市公司的审计费用［２９］。上述研究的关注点仅限于法律责任，只有少部
分研究指出事务所转制的效果还受到其他因素的影响：转制对审计质量的提高受市场化程度的影
响［７］，转制对项目主管合伙人审计质量的影响仅体现在小型事务所当中［８］，对审计收费的提高则受客
户风险水平影响［２７］。上述不尽一致的研究结论，一方面可能与我国的制度环境和市场结构特点有
关，另一方面也可能源于国内大所和国际四大对转制法律风险的提前应对［２］，或者是疏于对转制效果
影响因素的系统考量，这正是本文的研究问题之一。

以往文献往往仅关注审计质量或审计收费，较少探讨事务所转制对审计市场结构的影响。Ｌｅｎ
ｎｏｘ和Ｌｉ研究发现，审计师法律责任的相对降低对审计师市场份额并无显著影响，但改变了事务所对
客户组合的风险偏好，转变为有限责任合伙制之后，事务所更加倾向于发展风险相对更高的上市客
户［２２］。基于此，本文拟从客户流动的视角来进一步剖析事务所转制对其上市客户市场份额的影响。

三、理论分析与研究假说
审计收费主要包括三方面：正常利润、风险补偿与审计成本［２９］。审计收费是供求双方谈判的结

果，审计师并不能单方面决定，尤其是在当前这种买方市场环境下［２８］。因此，本文暂且将审计收费当
作是外生的。那么，审计师对审计质量的选择就是利润最大化或者说总成本最小化的过程。

Ｌｕ和Ｓａｐｒａ以美国萨班斯法案２０１条款的实施为研究背景，从理论上探讨了审计师如何在潜在
的业务收益与法律责任之间进行权衡，从而对客户经营风险作出反应并决定审计服务的质量［１１］。他
们的关注点在于审计师提供咨询业务机会的变化如何影响均衡结果，本文借鉴他们的模型，着重探讨
审计师法律责任的变化所带来的影响。根据Ｌｕ和Ｓａｐｒａ的理论模型，如图１所示，审计师并不能直
接观测到审计客户是好公司（Ｇ）还是差公司（Ｂ），但根据风险评估程序可以大致了解其经营风险
（ｒ）。审计质量（ｑ）定义为获得关于公司好坏之确切证据的概率，则审计师通过执行审计程序仍无法
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获得确切证据的概率为（１ － ｑ）。激进的审计师在未获得确切证据时总是对客户出具好意见（Ｇ），而
保守的审计师在此时总是出具坏意见（Ｂ）。本文只考虑审计师激进的情况，即对差公司（Ｂ）出具了
好意见（Ｇ）所带来的法律责任（Ｌ），这是因为保守审计师对好公司出具坏意见不大可能引发法律诉
讼。风险补偿定义为审计失败的期望赔偿金额，因此风险补偿部分可表示为ｒ（１ － ｑ）Ｌ。

图１　 审计师决策模型
　 　 　

图２　 审计成本函数
审计成本即审计师投入的人力物力，是关于审计质量的递增凸函数［１１，３０］，表示为Ｃ（ｑ）且满足：Ｃ

（０）＝ ０；Ｃ（１）＝ ∞；Ｃ′（０）＝ ０；Ｃ′（１）＝ ∞。审计质量越高，审计师更可能发现财务报表的重大错
报，审计质量提高的同时也会增加审计投入，从而增加审计成本；但即使无穷无尽地增加审计投入，也
难以百分之百地保证不存在重大错报，因此审计成本上升的速度会随着审计质量水平的提高而加快，
其一阶导数的图形如图２所示。因此，审计收费可以表示为：Ｆ ＝ π（ｑ）＋ ｒ（１ － ｑ）Ｌ ＋ Ｃ（ｑ）。其中，利
润π（ｑ）＝ Ｆ －［ｒ（１ － ｑ）Ｌ ＋ Ｃ（ｑ）］。

利润最大化的一阶条件①：由π′（ｑ）＝ ０可得Ｃ′（ｑ）＝ ｒＬ。由此可见，审计质量一方面取决于客户
的经营风险（ｒ），另一方面取决于审计师面临的法律责任（Ｌ）。对审计师而言，客户的经营风险可被
认为是外生的（本文实证检验时会对其进行控制），在此主要探讨法律责任变化对审计质量的影响。
本文将转制前的法律责任和审计质量分别表示为Ｌ０ 和ｑ０，转制后表示为Ｌ１ 和ｑ１。转制会增加审计
师法律责任［１］，即Ｌ１ ＞ Ｌ０，则有Ｃ′（ｑ１）＝ ｒＬ１ ＞ ｒＬ０ ＝ Ｃ′（ｑ０）。由Ｃ′（ｑ）的性质（如图２）可知ｑ１ ＞ ｑ０，即
转制后法律责任的增大从理论上而言的确会促使审计师提高审计质量。那么，为什么先前部分文献
并未观测到转制前后的审计质量变化呢？下面进一步分析影响审计质量提高程度的因素。

审计质量的提高：Δｑ ＝ ｑ１ － ｑ０，令ｙ ＝ Ｃ′（ｑ），则有Δｙ ＝ Ｃ′（ｑ１）－ Ｃ′（ｑ０）＝ ｒ（Ｌ１ － Ｌ０）＝ ｒΔＬ。因
此，影响审计质量提升程度的因素有三个：（１）法律责任增加的程度（ΔＬ）；（２）客户经营风险的高低
（ｒ）；（３）转制前审计质量水平（ｑ０）。第一个因素是显而易见的，也是现有事务所转制相关文献的理
论基础，但后两个因素却并未引起太多的注意，尤其是第三个因素不太容易被察觉。如图２所示，保
持Δｙ不变，转制前审计质量较低时，审计质量的提升更加明显；随着初始审计质量的提高（横轴向右
移），相同Δｙ的变化对应的Δｑ逐渐变小。根据“深口袋”理论，大型事务所的赔偿责任更大［１４，３１］，因
此在控制客户经营风险的情况下，中小所的审计质量往往低于大所［３２ ３３］。根据以上推论，相对于大型
事务所而言，由于中小所初始审计质量较低，在保持其他条件不变的情况下，转制事件对中小所审计
质量提高的促进效果应该更加明显。直观地讲，初始审计质量较低的中小所向上提升的空间更大，额
外投入相对较低的成本就能获得与大所相同程度的质量提升，因此中小所更容易受转制所引起法律
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①为简化表述，正文推导中未考虑审计师出具好意见（Ｇ）所带来的未来潜在收益（Φ），因为该收益在转制前后并不改变，所以可
被视为一个常数，并不影响本文的推论；如果将该潜在收益考虑进来，则利润π（ｑ）＝ Φ（１ － ｒｑ）＋ Ｆ －［ｒ（１ － ｑ）Ｌ ＋ Ｃ（ｑ）］最大化的
一阶条件为Ｃ′（ｑ）＝ ｒ（Ｌ － Φ），这便与Ｌｕ和Ｓａｐｒａ关于审计师激进情形下的推导结果完全一致［１１］。
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责任增加的影响而提升审计质量。鉴于此，本文提出第一个研究假说。
Ｈ１：相对于大型事务所而言，中小型事务所在转制后审计质量有更大的提升。
下面开始探讨法律责任及审计质量的变化如何影响审计师的总成本，进而可能影响经谈判确定

的审计收费。总成本是指风险补偿与审计成本之和，可表示为Ｇ（ｑ，Ｌ）＝ ｒ（１ － ｑ）Ｌ ＋ Ｃ（ｑ），对总成
本取全微分可得：ｄＧ ＝ Ｇ

ｑ
ｄｑ ＋ Ｇ

Ｌ
ｄＬ ＝［ｒＬ － Ｃ′（ｑ）］ｄｑ ＋ ｒ（１ － ｑ）ｄＬ ＝ ｒ（１ － ｑ）ｄＬ。因为审计质量的变

化是利润最大化的过程，由利润最大化的一阶条件可知ｒＬ － Ｃ′（ｑ）＝ ０。转制前总成本函数所在的点
可表示为（ｑ０，Ｌ０），转制事件引起法律责任提高即ｄＬ ＞ ０，由此可知ｄＧ（ｑ０，Ｌ０）＝ ｒ（１ － ｑ０）ｄＬ ＞ ０。因
此，转制后由于法律责任的增加，即使审计师通过提高审计质量使得总成本达到最低，其总成本较转
制前仍然是上升的，且上升程度同样取决于以下三个因素：（１）法律责任增加的程度（ｄＬ）；（２）客户
经营风险的高低（ｒ）；（３）转制前审计质量所在的水平（ｑ０）。由ｄＧ（ｑ０，Ｌ０）＝ ｒ（１ － ｑ０）ｄＬ可知，成本
冲击力度与初始审计质量负相关：初始审计质量ｑ０ 越小，则（１ － ｑ０）越大，从而总成本的变化ｄＧ越
大。据此可以推断，转制前审计质量较低的中小所在转制事件中面临的成本上升压力相对更大。

审计收费是由市场决定的，如果假设当前国内审计市场是一个完全竞争市场，那么审计收费就恰
好反映总成本，利润为零。受成本冲击的影响，转制后审计收费会上升，且在高风险客户、中小型事务
所（其初始审计质量较低）中表现更加明显。当然，完全竞争假设不尽合理，因为大型会计师事务所
存在溢价收费［３４］，因此享有更高的利润，而利润（或溢价）在转制过程中可以作为应对成本冲击的“缓
冲垫”。但对中小型事务所而言，“缓冲垫”作用甚微，且中小型事务所受到的成本冲击力度更大，因
此它们更加有压力与客户重新进行定价谈判并提高审计收费。而且直观而言，由于中小所的审计质
量在转制过程中有更加明显的提升（基于Ｈ１），即与大所之间的审计质量差异进一步缩小，审计质量
无疑是影响审计收费的最主要因素①，因此中小所与大所之间的收费差异在转制后也应该缩小。鉴
于此，本文提出第二个研究假说。

Ｈ２：相对于大型事务所而言，中小型事务所在转制后审计收费有更大的提升。
上述基于模型推论的研究假说关注的是转制效果在大所和中小所之间的差异，那么这种效果差

异会有什么样的经济后果呢？在国内审计市场，事务所之间的竞争异常激烈，多数情况下是客户选事
务所而不是事务所选客户［２８］。在这种由上市公司占据主导地位的买方市场里，相对于大所而言，中
小型事务所在谈判中更加处于劣势。而中小型事务所在转制后又面临更大的成本上升压力，一旦谈
判失败则意味着客户流失。同时，法律责任的变化也可能会改变事务所本身的风险偏好［２２］，中小型
事务所抗风险能力较弱，对高风险客户（上市公司）的规避和转向低风险客户（非上市企业）的市场策
略也会对整个审计市场结构产生影响。但从审计需求方面来说，客户是否选择大所或者从中小所转
换为大所主要是基于边际成本和边际收益两方面的权衡：大所收费相对较高，但提供的审计质量也较
高，高质量的信息披露会给上市公司带来收益，例如降低融资成本等。根据前述理论分析，事务所转
制会缩小大所与中小所之间审计质量及收费的差异，但两者的缩小程度很可能存在显著差别，从而影
响客户对审计师选择决策的成本收益权衡。极端地来说，假如转制后大所和中小所之间的审计质量
差异缩小为０，即提供相同的审计质量，但大所收取了较高的审计费用（审计收费的差异并未缩小为
０），则客户更可能选择中小所；同理，如果审计质量差异的缩小程度低于审计收费差异的缩小程度，
则客户更可能选择大所而非中小所进行审计。通过以上分析可知，上市公司根据成本收益分析作出
理性决策势必影响审计市场结构的调整，但具体是对中小所还是大所更加有利则取决于各自转制前
后审计质量和审计收费的相对变化情况。换言之，转制对审计市场结构调整的影响方向是一个需要
通过实证检验才能回答的问题。鉴于此，本文提出如下竞争性假说。

·９５·
①在实证研究中审计收费通常也可以被当作审计质量的代理变量［３５］。
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Ｈ３ａ：中小所相对于大所在上市公司审计市场的份额差距，在事务所转制后缩小；
Ｈ３ｂ：中小所相对于大所在上市公司审计市场的份额差距，在事务所转制后增大。

四、研究设计
（一）审计质量的衡量与模型构建
本文以操控性应计项的绝对值作为审计质量的代理变量，在估计模型中控制了盈利能力［３６］，具

体估计模型如下①：
ＡＣＣ ／ ＴＡ －１ ＝ β０ ＋ β１（１ ／ ＴＡ －１）＋ β２（ΔＳＡＬＥＳ － ΔＡＲ）／ ＴＡ －１ ＋ β３（ＰＰＥ ／ ＴＡ －１）＋ β４ＲＯＡ ＋ ε （１）
其中，ＡＣＣ为当期总应计，即会计利润与经营现金净流量之差；ＴＡ － １为上年末总资产；ΔＳＡＬＥＳ为

当期销售较上期的增长额；ΔＡＲ为本年末应收账款较上年末的增加额；ＰＰＥ为本年末固定资产总额；
ＲＯＡ为当期总资产收益率，即企业的盈利能力。本文通过模型（１）分年度、分行业回归估计出的残差
即为操控性应计项ＤＡ，其大小和符号度量了审计客户的盈余管理程度和方向。为了同时衡量正向
（ＤＡ ＞ ０）和负向（ＤＡ ＜ ０）盈余管理，本文取操控性应计项的绝对值（ＡＤＡ）作为审计质量的代理变量，
ＡＤＡ越大表明盈余管理程度越高，审计质量越差。同时，本文还进一步将正向与负向盈余管理区分开
来，分别在各自的子样本中进行回归分析。

为检验Ｈ１，本文设计了如下ＯＬＳ回归模型：
ＡＤＡ ＝ β０ ＋ β１ＬＬＰ ＋ β２ＬＬＰ × ＭＳＦ ＋ β３ＭＳＦ ＋∑β ｉＣｏｎｔｒｏｌｉ ＋ ＹＥＡＲ ＋ ＩＮＤ ＋ ＡＦ ＋ ε （２）
本文主要关注模型中交叉项ＬＬＰ × ＭＳＦ的回归系数，ＬＬＰ标记了事务所签发审计报告时的组织

形式（转制后赋值为１，否则为０），ＭＳＦ区分了事务所规模（中小所赋值为１，否则为０），预期交叉项
回归系数β２显著为负，即转制后中小所审计客户的操控性应计下降更多。控制变量包括客户规模、
客户风险特征及审计师特征等［２，６，９］，具体变量定义见表１。

（二）审计收费及市场份额的模型构建
为检验Ｈ２，本文设计了如下ＯＬＳ回归模型：
ＬＡＦ ＝ β０ ＋ β１ＬＬＰ ＋ β２ＬＬＰ × ＭＳＦ ＋ β３ＭＳＦ ＋∑β ｉＣｏｎｔｒｏｌｉ ＋ ＹＥＡＲ ＋ ＩＮＤ ＋ ＡＦ ＋ ε （３）
被解释变量ＬＡＦ为审计收费的自然对数②，预期交叉项的回归系数β２ 显著为正，即转制后中小

型事务所审计收费提高更多。控制变量方面主要参照李江涛等和闫焕民等的研究进行设置［２８ ２９］，具
体变量定义见表１。本文回归模型还对年度、行业以及事务所固定效应进行了控制。

为检验Ｈ３，本文设计了如下ＯＬＳ回归模型［２２］：
Ｍａｒｋｅｔｓｈａｒｅ ＝ β０ ＋ β１ＬＬＰ ＋ β２ＬＬＰ × ＭＳＦ ＋∑β ｉＣｏｎｔｒｏｌｉ ＋ ＹＥＡＲ ＋ ＡＦ ＋ ε （４）
被解释变量为事务所在上市公司审计市场中所占的份额，该模型是在事务所－年度观测的样本

中进行回归的，并控制了事务所固定效应（ＡＦ）以及年度固定效应（ＹＥＡＲ）。本文对事务所市场份额
采取了两种度量方式：ＭＫＳ１为上市客户数量占Ａ股市场上市公司总数的百分比；ＭＫＳ２则衡量了按
客户总资产进行加权的市场份额，取值为上市客户资产总额占整个Ａ股市场资产总额的百分比。事
务所层面的控制变量包括：用注册会计师人数衡量的事务所规模（Ｌｎｃｐａ）、用师均业务收入衡量的执
业效率（Ｌｎｃｐａｒｅｖ）以及行业专长（Ａｆｅｘｐｅｒｔ）。由于模型中加入了事务所固定效应，而标记事务所规模
的变量ＭＳＦ通常并不随时间变化而变化（剔除涉及事务所合并的样本），因此本文未将该变量加入
回归模型。根据Ｈ３ａ（Ｈ３ｂ），本文预期交叉项的回归系数β２ 显著为正（负），即转制后中小型事务所的
市场份额相对于大所而言差距缩小（增大）。

·０６·

①
②
在稳健性检验中本文还采用了琼斯及修正琼斯模型对操控性应计项的估计，结论一致。
在稳健性检验中本文还采用了经通货膨胀调整的审计收费金额以及审计费率（收费与客户总资产的比值），结论一致。



张　 健：事务所转制效果存在差异吗？
表１　 变量定义

变量类型 名称 定义

被解释
变量

ＡＤＡ 操控性应计项（ＤＡ）取绝对值，ＤＡ是根据模型（１）分年度、分行业进行回归得到的残差项
ＬＡＦ 审计收费（万元）取自然对数
ＭＫＳ１ 事务所每年的上市客户数量占当年Ａ股上市公司总数的百分比
ＭＫＳ２ 事务所每年的上市客户资产总计占当年整个Ａ股市场资产总额的百分比

关键解释
变量

ＬＬＰ 转制哑变量，出具审计报告时事务所的组织形式为特殊普通合伙则取值为１，否则为０
ＭＳＦ 中小型事务所哑变量，中国注册会计师协会每年百强事务所排名未进入前十则取值为１，否则为０

控制变量

Ｌｎｔａ 客户规模，取值为年末总资产（百万元）取自然对数
Ｌｅｖ 资产负债率，等于总负债除以总资产
Ｚｓｃｏｒｅ 破产风险，为Ａｌｔｍａｎ（１９８３）的Ｚ指数
Ｍａｏ 审计意见类型，若审计意见类型为非标准审计意见时取值为１，否则为０
Ｌｏｓｓ 亏损哑变量，若当年亏损则取值为１，否则为０
Ｃｆｏ 经营活动现金流净额除以年末总资产
Ｉｎｖｒｅｃ 存货与应收账款之和除以总资产
Ｒｏａ 资产收益率，净利润除以总资产
Ｓｏｅ 国有企业，中央和地方国企取值为１，其他取值为０
Ｃｒｌｉｓｔ 交叉上市，当存在Ｂ股或Ｈ股交叉上市时取值为１，否则为０
Ｉｎｉｔｉａｌ 哑变量，新承接客户的第一年及第二年取值为１，否则为０
Ｌａｇ 审计周期，取值为年报截止日至审计报告日之间的自然天数
Ｂｉｇ４ 哑变量，当审计师为国际四大会计师事务所时取值为１，否则为０
Ｅｘｐｅｒｔ 审计师行业专长，事务所当年在客户所在行业的审计客户资产总额排名第一则取值为１，否则为０
Ｔｅｎｕｒｅ 审计任期，取值为事务所对当前客户的连续审计年限
Ｌｎｃｐａ 事务所规模，取值为注册会计师人数的自然对数
Ｌｎｃｐａｒｅｖ 事务所执业效率，取值为平均每个注册会计师的业务收入（万元）取自然对数
Ａｆｅｘｐｅｒｔ 事务所层面的行业专长，取值为事务所在具有行业专长（Ｅｘｐｅｒｔ ＝ １）的所有行业之客户资产加总除以当年该

事务所的客户资产总额
ＩＮＤ 行业固定效应，基于证监会行业分类设置，制造业按二位代码分类，其他按一位代码分类
ＹＥＡＲ 年度固定效应
ＡＦ 事务所固定效应

（三）样本选择与数据来源
本文采用从新会计准则实施以来至２０１５年度，即２００７—２０１５年的所有非金融类Ａ股上市公司数

据作为初始样本，审计报告及公司财务数据来自ＣＳＭＡＲ数据库，事务所排名数据来自中国注册会计师
协会网站。剔除相关变量缺失的观测值得到最终测试样本，Ｈ１ 和Ｈ２ 的最终样本量分别为１６０４１和
１６４５１个公司－年度观测。Ｈ３是事务所层面的回归且需控制事务所固定效应，为剔除事务所合并对研
究结论的影响，本文作如下处理：如果合并发生在转制之前，则剔除合并之前的样本；如果合并发生在转
制之后，则剔除合并之后的样本。由于国际四大的市场竞争策略明显区别于本土事务所，在整个样本期
间，国际四大的上市客户数量稳定在约６％的水平，但审计客户资产总额却稳定在８５％左右。为重点关
注本土大所与中小所之间的市场竞争，本文还进一步剔除了国际四大的观测值。Ｈ３ 的最终样本量为
２２６个事务所－年度观测。本文对所有连续变量在１％和９９％分位上做Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ处理，并对回归系数
的标准误在上市公司层面（Ｈ１和Ｈ２）或事务所层面Ｈ３做Ｃｌｕｓｔｅｒ处理。

五、实证结果及分析
（一）描述性统计
各变量的描述性统计如表２所示。Ｐａｎｅｌ Ａ为上市公司层面的数据，从中可以看出：转制后（ＬＬＰ ＝

１）的样本占比５３． ８％，因此测试样本在转制前后的分布是基本平衡的；中小型事务所（ＭＳＦ ＝ １）在整
个样本区间内的上市客户市场份额为５１％，但如果分年来看（未予列示），该比例存在比较明显的逐
年下降趋势，尤其是在转制期间（从２０１０年的６１％逐渐下降至２０１３年的３９％）；其他变量的统计结
果与近期文献基本一致［９，２９］，例如估计的操控性应计项（ＤＡ）均值及中位数均接近于０，资产负债率
（Ｌｅｖ）均值为４８％，存货应收占总资产的比率（Ｉｎｖｒｅｃ）约为２７％，资产收益率（Ｒｏａ）均值为４％，平均

·１６·
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　 　 　 　 表２　 描述性统计
Ｐａｎｅｌ Ａ：Ｈ１和Ｈ２ 观测数均值标准差２５分位数中位数７５分位数

ＤＡ １６０４１ ０． ００２ ０． ０７８ － ０． ０２２ ０． ００２ ０． ０２８
ＡＤＡ １６０４１ ０． ０４９ ０． ０７５ ０． ０１１ ０． ０２５ ０． ０５５
ＬＡＦ １６４５１ ４． １８２ ０． ６１０ ３． ８０７ ４． ０９４ ４． ５００
ＬＬＰ １７７２０ ０． ５３８ ０． ４９９ ０ １ １
ＭＳＦ １７７２０ ０． ５１０ ０． ５００ ０ １ １
Ｌｎｔａ １７７２０ ８． ００８ １． ２９７ ７． １１６ ７． ８７３ ８． ７４９
Ｌｅｖ １７７２０ ０． ４７９ ０． ２８６ ０． ２９５ ０． ４６７ ０． ６３２
Ｚｓｃｏｒｅ １７７２０ ６． ７７８ １０． ０３ １． ９７０ ３． ６５０ ７． ０９０
Ｍａｏ １７７２０ ０． ０５１ ０． ２２０ ０ ０ ０
Ｌｏｓｓ １７７２０ ０． １０８ ０． ３１１ ０ ０ ０
Ｃｆｏ １７７２０ ０． ０４２ ０． ０７９ ０． ０００ ０． ０４１ ０． ０８６
Ｉｎｖｒｅｃ １７７２０ ０． ２６７ ０． １７７ ０． １３２ ０． ２４３ ０． ３６８
Ｒｏａ １７７２０ ０． ０４０ ０． ０６８ ０． ０１２ ０． ０３７ ０． ０７０
Ｓｏｅ １７７２０ ０． ４７２ ０． ４９９ ０ ０ １
Ｃｒｌｉｓｔ １７７２０ ０． ０７２ ０． ２５８ ０ ０ ０
Ｉｎｉｔｉａｌ １７７２０ ０． ２５０ ０． ４３３ ０ ０ １
Ｌａｇ １７７２０ ９０． ０８ ２０． ９６ ７９ ８９ １０８
Ｂｉｇ４ １７７２０ ０． ０５６ ０． ２３０ ０ ０ ０
Ｅｘｐｅｒｔ １７７２０ ０． ０８８ ０． ２８３ ０ ０ ０
Ｔｅｎｕｒｅ １７７２０ ４． ５４６ ２． ６４８ ２ ４ ６

Ｐａｎｅｌ Ｂ：Ｈ３ 观测数均值标准差２５分位数中位数７５分位数
ＭＫＳ１ ２２６ ２． ２６３ ２． ７４１ ０． ５６７ １． ３５６ ２． ６７２
ＭＫＳ２ ２２６ ０． ３６８ ０． ５４２ ０． ０６４ ０． １４５ ０． ３５７
ＬＬＰ ２２６ ０． ４１０ ０． ４９３ ０ ０ １
ＭＳＦ ２２６ ０． ８１５ ０． ３８９ １ １ １
Ｌｎｃｐａ ２２６ ５． ８８１ ０． ７００ ５． ３６１ ５． ７７１ ６． ３８０
Ｌｎｃｐａｒｅｖ ２２６ ４． ２５１ ０． ４９９ ３． ８６２ ４． ２６０ ４． ６１６
Ａｆｅｘｐｅｒｔ ２２６ ０． ０４５ ０． １０３ ０． ０００ ０． ０００ ０． ０２０

审计周期（Ｌａｇ）为３个月，国际四大
（Ｂｉｇ４）的市场份额约为６％。Ｐａｎｅｌ
Ｂ列示了事务所层面的数据，中小型
事务所（ＭＳＦ ＝ １）占比约为８０％，平
均每家事务所审计的上市客户数量
（ＭＫＳ１）约为２％。但由于国际四大
审计了约８５％的Ａ股市场客户资
产，平均而言本土事务所的审计资
产份额（ＭＫＳ２）仅为０． ４％。

（二）多元回归分析
１． 对Ｈ１的检验
模型（２）的回归结果如表３所

示，各列的被解释变量均为操控性
应计项的绝对值（ＡＤＡ）。第１列是
未加入控制变量及固定效应时的结
果，第２列加入了控制变量及固定效
应，交叉项的回归系数均显著为负，
这说明相对于大型事务所而言，中
小所在转制后对客户盈余管理的抑
制作用更加明显。第３列和第４列
为区分盈余管理方向的回归结果，
可见无论是在正向盈余管理（ＤＡ ＞０）还是负向盈余管理（ＤＡ ＜０）的子样本中，交叉项回归系数均显著为
负，即中小所在转制后不仅更加显著地抑制了客户正向盈余管理，而且对负向盈余管理的抑制作用也更
加有效。另外，本文分别在中小所（ＭＳＦ ＝１）和大所（ＭＳＦ ＝０）子样本中进行回归（未予列示）的结果显
示，转制变量ＬＬＰ的回归系数在中小所样本中为负且绝对值更大。总体而言，上述证据支持了本文Ｈ１，
即转制对审计质量提高的效果在中小所中更加明显。本文关于客户特征方面的控制变量与刘启亮等的
研究设计一致，盈余管理程度与客户规模（Ｌｎｔａ）负相关，与破产风险（Ｚｓｃｏｒｅ）正相关［６］；资产负债率
（Ｌｅｖ）、企业亏损（Ｌｏｓｓ）、资产收益率（Ｒｏａ）回归系数显著为正，存货应收占比（Ｉｎｖｒｅｃ）回归系数显著为
负［９］。审计师相关的控制变量方面，新承接客户（Ｉｎｉｔｉａｌ）盈余管理程度更高，但审计师行业专长（Ｅｘ
ｐｅｒｔ）有利于抑制客户盈余管理。有趣的是，相对于国内其他大型事务所，国际四大（Ｂｉｇ４）并未有效地抑
制客户盈余管理，这可能是由于国际四大在我国的执业风险极低的缘故［３７］。
２． 对Ｈ２的检验
模型（３）的回归结果如表４所示，各列的被解释变量均为审计收费（万元）的自然对数（ＬＡＦ）。

第１列是未加入控制变量及固定效应时的结果，第２列加入了控制变量及固定效应，交叉项的回归系
数均显著为正，这说明相对于大型事务所而言，中小所在转制后审计收费的提升更加明显。诚然，中
小所审计收费较低（ＭＳＦ的回归系数显著为负），但转制后这种收费差距正在缩小。第３列和第４列
是分别在中小所（ＭＳＦ ＝ １）和大型事务所（ＭＳＦ ＝ ０）子样本中进行回归的结果，转制变量ＬＬＰ的回归
系数在中小所样本中显著为正且绝对值更大，而在大型事务所子样本中回归系数并不显著。因此，上
述证据支持了本文Ｈ２，即转制对中小所审计收费提高的效果更加明显。控制变量方面的回归结果显
示，客户规模（Ｌｎｔａ）、风险指标（Ｌｅｖ、Ｚｓｃｏｒｅ、Ｍａｏ、Ｌｏｓｓ、Ｃｆｏ）、审计周期（Ｌａｇ）显著为正，国有产权（Ｓｏｅ）
显著为负［２８ ２９］。回归结果还显示交叉上市（Ｃｒｌｉｓｔ）的公司审计定价更高，这是由监管风险和报表复杂
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度引起的；国际四大（Ｂｉｇ４）获得了更高的审计收费溢价，审计收费随着审计任期（Ｔｅｎｕｒｅ）的延长而上
升。本文的审计定价模型（３）在第２列全样本回归中的Ｒ２为６５％，拟合程度与以往文献相当。

表３　 Ｈ１的回归结果

因变量＝ ＡＤＡ
第１列 第２列 第３列（ＤＡ ＞ ０） 第４列（ＤＡ ＜ ０）

系数值 ｔ值 系数值 ｔ值 系数值 ｔ值 系数值 ｔ值
ＬＬＰ － ０． ００８ － ４． ３０ ０． ００２ ０． ５８ ０． ００２ ０． ６２ － ０． ０００ － ０． ０３

ＬＬＰ ×ＭＳＦ － ０． ００９ － ３． ４２ － ０． ００６ － ２． ５６ － ０． ００６ － １． ８７ － ０． ００６ － １． ８９
ＭＳＦ ０． ００６ ２． ４３ ０． ００２ ０． ９４ ０． ０００ ０． ０７ ０． ００４ １． １４
Ｌｎｔａ － ０． ００７ － １０． ３１ － ０． ００７ － ８． ５７ － ０． ００６ － ７． ３５
Ｌｅｖ ０． ０４１ ８． ８３ ０． ０４０ ６． ６１ ０． ０３０ ５． ５０
Ｚｓｃｏｒｅ ０． ００１ ５． ５４ ０． ０００ １． ７８ ０． ０００ ３． １１
Ｍａｏ ０． ０２８ ７． １７ ０． ０１８ ３． １９ ０． ０１７ ４． ０３
Ｌｏｓｓ ０． ０６１ ２３． ４３ ０． ０４７ ７． ３６ ０． ０１８ ６． ０８
Ｃｆｏ － ０． ０３８ － ４． １７ － ０． ０８１ － ６． ７３ － ０． ０１２ － ０． ９６
Ｉｎｖｒｅｃ － ０． ０２２ － ４． ５３ － ０． ０２５ － ４． ０１ － ０． ０１９ － ３． ３８
Ｒｏａ ０． ２５６ １２． １９ ０． ５８７ ２３． ０４ － ０． ２７６ － ８． ４３
Ｓｏｅ － ０． ００２ － １． ６９ ０． ００１ ０． ５２ － ０． ００３ － １． ９７
Ｃｒｌｉｓｔ ０． ００２ ０． ６６ ０． ００３ １． ０６ － ０． ００１ － ０． ３３
Ｉｎｉｔｉａｌ ０． ００６ ３． ６７ ０． ００６ ３． ０６ ０． ００５ ２． １１
Ｌａｇ ０． ０００ ２． ０６ ０． ０００ １． ４２ ０． ０００ １． ４４
Ｂｉｇ４ ０． ０１９ ２． ５２ ０． ００９ ０． ６６ ０． ００８ ０． ５２
Ｅｘｐｅｒｔ － ０． ００３ － １． ６３ － ０． ００４ － １． ６２ － ０． ００２ － ０． ８７
Ｔｅｎｕｒｅ ０． ０００ ０． ２４ ０． ０００ ０． ４７ － ０． ０００ － ０． ０１
ＹＥＡＲ 不控制 控制 控制 控制
ＩＮＤ 不控制 控制 控制 控制
ＡＦ 不控制 控制 控制 控制

Ｉｎｔｅｒｃｅｐｔ ０． ０５２ ２８． ８５ ０． ０１６ １． ７５ ０． ００９ ０． ５７ ０． ０６６ ４． １９
Ｎ １６０４１ １６０４１ ８３７６ ７６６５

ａｄｊ． Ｒ２ ０． ００９ ０． １９５ ０． ２６７ ０． ２７８

注：，，分别表示１％、５％和１０％水平上显著，下同。
表４　 Ｈ２的回归结果

因变量＝ ＬＡＦ
第１列 第２列 第３列（ＭＳＦ ＝ １） 第４列（ＭＳＦ ＝ ０）

系数值 ｔ值 系数值 ｔ值 系数值 ｔ值 系数值 ｔ值
ＬＬＰ ０． ０５８ ２． ３０ ０． ０３７ ２． ６５ ０． ０４０ ２． ２１ ０． ０１２ １． ４２

ＬＬＰ ×ＭＳＦ ０． ２１５ ７． ６５ ０． ０６２ ３． ８４
ＭＳＦ － ０． ３６４ － １１． ２４ － ０． ０９５ － ５． ６４
Ｌｎｔａ ０． ３２１ ４０． １９ ０． ２９４ ２９． ６０ ０． ３４７ ３１． ９９
Ｌｅｖ ０． １５２ ４． ３８ ０． １２７ ３． ０９ ０． １５４ ２． ９８
Ｚｓｃｏｒｅ ０． ００２ ２． ６４ ０． ００１ １． ００ ０． ００３ ３． ０９
Ｍａｏ ０． １２９ ５． ５０ ０． １６２ ５． ８５ ０． ０７４ ２． ２８
Ｌｏｓｓ ０． ０４６ ２． ８８ ０． ０５１ ２． ７５ ０． ０３１ １． ３４
Ｃｆｏ ０． ０８７ １． ６２ ０． １３２ ２． ０１ ０． ０４０ ０． ５０
Ｉｎｖｒｅｃ ０． ００７ ０． １７ ０． ０１８ ０． ３６ ０． ０２６ ０． ４６
Ｒｏａ ０． ０６９ ０． ６２ ０． ０３４ ０． ２８ ０． ０７１ ０． ４０
Ｓｏｅ － ０． １０５ － ７． ０７ － ０． ０９７ － ５． ４４ － ０． １１１ － ５． ２９
Ｃｒｌｉｓｔ ０． ２７３ ７． ８０ ０． ２６９ ４． ９６ ０． ２６７ ６． ４８
Ｉｎｉｔｉａｌ － ０． ０１１ － １． ３０ ０． ００１ ０． ０９ － ０． ０１３ － １． １２
Ｌａｇ ０． ００１ ６． ４２ ０． ００１ ４． ４９ ０． ００１ ４． ７９
Ｂｉｇ４ ０． ４６４ ３． ７８ ０． ８９３ ３． ５４ ０． ７９６ ６． ７７
Ｅｘｐｅｒｔ ０． ０２６ １． １５ ０． ０９５ １． ６６ － ０． ００９ － ０． ３８
Ｔｅｎｕｒｅ ０． ００８ ３． ０７ ０． ００２ ０． ６１ ０． ０１４ ４． １２
ＹＥＡＲ 不控制 控制 控制 控制
ＩＮＤ 不控制 控制 控制 控制
ＡＦ 不控制 控制 控制 控制

Ｉｎｔｅｒｃｅｐｔ ４． ２９２ １３９． ０１ １． ８４７ １９． ９０ １． １３８ ４． ５０ １． ４３４ ７． ０４
Ｎ １６４５１ １６４５１ ８３６０ ８０９１

ａｄｊ． Ｒ２ ０． ０８６ ０． ６４９ ０． ５４９ ０． ６８５

　 　 ３． 对Ｈ３的检验
模型（４）的回归结果如表５所示，被解释变量分别是以上市客户数量为基础计算的审计市场份额
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（ＭＫＳ１）和以上市客户资产为基础计算的审计市场份额（ＭＫＳ２）。第１列和第２列未加入事务所固定效
应，亦未剔除事务所合并的影响，因此样本量会相对大一些。第３列和第４列是剔除了事务所合并影响
之后的最终样本①，且控制了事务所固定效应，回归结果显示交叉项均显著为负。因此，从上市公司审计
市场份额的角度看，转制进一步削弱了中小型事务所相对于大所的市场竞争力，从而支持了本文Ｈ３ｂ。
同时也暗示着，转制前后中小所与大所之间审计质量差异的缩小程度低于审计收费差异的缩小程度。
控制变量方面，回归结果表明规模越大、效率越高、越具有行业专长的事务所，其审计市场份额也越高。
下文还将进一步探讨中小型事务所客户流动及其对事务所整体发展的影响。

表５　 Ｈ３的回归结果

因变量
ＭＫＳ１ ＭＫＳ２ ＭＫＳ１ ＭＫＳ２

系数值 ｔ值 系数值 ｔ值 系数值 ｔ值 系数值 ｔ值
ＬＬＰ ２． ９３１ ５． ５６ ０． ４２８ ３． ０３ ０． ９４９ ３． ４０ ０． １４３ １． ２６

ＬＬＰ ×ＭＳＦ － ３． ４７１ － ７． ６１ － ０． ５１９ － ４． ２５ － １． ５１９ － ６． ７５ － ０． １８８ － ２． ０５
ＭＳＦ － １． １７５ － ３． ３１ － ０． １６６ － １． ７４
Ｌｎｃｐａ １． ２３６ ８． ０１ ０． ２５４ ６． １６ ２． ４０９ ８． ０６ ０． ３５１ ２． ８７
Ｌｎｃｐａｒｅｖ １． ０６６ ５． １９ ０． １６８ ３． ０５ ０． ３４０ １． ３９ ０． ２６９ ２． ６９
Ａｆｅｘｐｅｒｔ ４． ５８３ ６． ０４ ０． ９１１ ４． ４８ １． ７９５ ２． ６２ ０． ３０１ １． ０７
ＹＥＡＲ 控制 控制 控制 控制
ＡＦ 不控制 不控制 控制 控制

Ｉｎｔｅｒｃｅｐｔ － ９． ２８４ － ５． ９３ － １． ８３８ － ４． ４０ － １３． ０７５ － ５． ５７ － ２． １７７ － ２． ２７
Ｎ ４０９ ４０９ ２２６ ２２６

ａｄｊ． Ｒ２ ０． ７０５ ０． ４９３ ０． ９３９ ０． ７３８

（三）进一步讨论
至此，前文已经证实了转制对中小型事务所审计质量及审计收费的影响更大，其上市客户市场份

额相对于大所的差距也明显变大。那么中小型事务所市场份额的相对变化与其审计质量、审计收费
的变化之间是否有关系呢？或者说这种由转制引起的审计质量及审计收费的变化如何影响上市客户
的审计师选择？本文以中小所客户的审计师变更为样本设计了如下Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归模型：

ＳＷＵＰ ＝ β０ ＋ β１ＬＬＰ ＋ β２ＡＢＦ ＋ β３ＬＬＰ × ＡＢＦ ＋ β４ＡＤＡ ＋ β５ＬＬＰ × ＡＤＡ ＋∑βｉＣｏｎｔｒｏｌｉ ＋ ＹＥＡＲ ＋
ＩＮＤ ＋ ε （５）

被解释变量ＳＷＵＰ标记了中小型事务所客户流动的方向，流向大型事务所则赋值为１，中小型事
务所之间的流动则赋值为０。ＡＢＦ是审计师变更前一年度的异常审计收费率，取值为审计定价模型②
分年回归的残差项与预测值之比，比值越大表示初始收费水平越高。在此本文着重关注变量ＬＬＰ的
回归系数β１以及交叉项的回归系数β３和β５。控制变量亦为审计师变更前一年度的取值，主要包括
客户规模、风险特征以及审计师特征，相关变量的定义同表１。

该模型以中小所客户的审计师变更为测试样本，并剔除了因事务所合并、更名以及原审计团队携
客户加入另一事务所而引起的非实质性的审计师变更，最终得到７２９个样本，其中转制前③ ３１５例
（１７７为中小所之间流动，１３８例流向大型事务所），转制后４１４例（１０４为中小所之间流动，３１０例流
向大型事务所）。从样本的分布亦可以看出转制后更多的中小所客户流向了大型会计师事务所。相
关变量的描述性统计及均值ｔ检验见表６。转制前向上流动（从中小所流向大所）的是异常审计收费
率较低、资产规模较大、较少出现亏损并拥有较高经营活动现金流的“好”公司，但转制后向上流动的

·４６·

①

②

③

如前所述，由于国际四大的客户主要为境外交叉上市的大型央企，其客户群体与国内事务所存在较大区别，因此本文在检验Ｈ３的
最终样本中已剔除四大；但如果将四大的观测值包含进来，回归结果也相对稳健：控制了事务所固定效应之后，交叉项ＬＬＰ ×ＭＳＦ的回归
系数仍然为负，且对应于因变量为ＭＫＳ１（ＭＫＳ２）时的ｔ值为－７． ２９（－１． ５８）。

具体回归模型的设定与模型（３）保持一致，但此处旨在考察中小型事务所客户的审计师变更，因此将回归样本限定为中小型事
务所审计客户；由于采用的是分年回归，因此无需加入年度固定效应ＹＥＡＲ以及事务所组织形式哑变量ＬＬＰ；年均Ｒ方约为５０％。

此处以变更后第一年其原任审计师的组织形式来判断每一例审计师变更是属于转制前还是转制后。
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　 　 　 　 表６　 中小所客户流动之描述性统计
转制前（ＬＬＰ ＝ ０）
ＳＷＵＰ ＝ ０ＳＷＵＰ ＝ １

均值差异（ｔ值）
转制后（ＬＬＰ ＝ １）
ＳＷＵＰ ＝ ０ＳＷＵＰ ＝ １

均值差异（ｔ值）

ＡＢＦ ０． ００８ － ０． ０１４ ０． ０２２（２． ０１） － ０． ０１２ ０． ０００ － ０． ０１２（－ １． ４７）
ＡＤＡ ０． １３５ ０． ０７７ ０． ０５８（０． ７３） ０． ０６１ ０． ０４３ ０． ０１８（１． １７）
Ｌｎｔａ ７． ３３３ ７． ６１３ － ０． ２８１（－ １． ９４） ７． ８９６ ７． ８０８ ０． ０８９（０． ６５）
Ｌｅｖ ０． ７３３ ０． ８５０ － ０． １１７（－ ０． ４６） ０． ４９３ ０． ５１４ － ０． ０２１（－ ０． ４７）
Ｚｓｃｏｒｅ ４． ５６５ ８． ３９９ － ３． ８３５（－ １． ２７） ６． １５８ ５． ８６５ ０． ２９３（０． １３）
Ｍａｏ ０． １８１ ０． １１５ ０． ０６５（１． ４６） ０． ０３６ ０． ０９４ － ０． ０５７（－ ２． １２）
Ｌｏｓｓ ０． ２５４ ０． １５４ ０． １００（１． ９８） ０． １２３ ０． １１９ ０． ００４（０． １１）
Ｃｆｏ ０． ０２９ ０． ０６５ － ０． ０３６（２． ４５） ０． ０３４ － ０． ０００ ０． ０３４（０． ６８）
Ｉｎｖｒｅｃ ０． ２６２ ０． ２９２ － ０． ０３０（－ １． ３２） ０． ２８０ ０． ２６６ ０． ０１４（０． ７２）
Ｒｏａ ０． ０２０ ０． ００７ ０． ０１３（０． ４６） ０． ０３５ ０． ０６０ － ０． ０２５（－ ０． ７１）
Ｓｏｅ ０． ６３８ ０． ６９２ － ０． ０５４（－ ０． ９２） ０． ５１４ ０． ５２３ － ０． ００８（－ ０． １６）
Ｅｘｐｅｒｔ ０． ００６ ０． ０１９ － ０． ０１４（－ １． ０７） ０． ０００ ０． ０２６ － ０． ０２６（－ １． ９１）
Ｔｅｎｕｒｅ ３． ５０３ ３． ８０８ － ０． ３０５（－ １． ４６） ５． ３５５ ５． ０１６ ０． ３３９（１． ２７）

公司异常审计收费率均值相
对更高，且前一年度得到非标
准审计意见的“差”公司更倾
向于向上流动。

模型（５）的回归结果如
表７所示，各列回归因变量均
为客户流动方向的哑变量
ＳＷＵＰ。第１列是未考虑控制
变量及固定效应时的结果，第
２列和第３列分别考虑了变
更前一年度异常审计收费率
和盈余管理程度（审计质量）
对客户流动方向的影响。由ＬＬＰ的回归系数显著为正可以看出转制后中小所客户更多地流向大型
事务所；由交叉项回归结果可知，审计异常收费率更高的客户在转制后更加倾向于流向大所，而盈余
管理程度并不影响客户对审计师的选择。控制变量方面只有客户规模、审计意见类型与客户流动有
微弱的正相关关系，说明客户规模越大、前一年度得到非标准审计意见的客户更加倾向于流向大所。
第４列同时考虑了审计异常收费及盈余管理程度的影响，并未改变本文主要结论。

表７　 中小所客户流动之回归结果

因变量＝ ＳＷＵＰ 第１列 第２列 第３列 第４列
系数值 ｚ值 系数值 ｚ值 系数值 ｚ值 系数值 ｚ值

ＬＬＰ １． ３７８ ８． ０６ ６． ０２４ ４． ７０ ６． ０１５ ４． ７０ ６． ０３２ ４． ６９
ＡＢＦ － ２． ９０６ － ２． １２ － ２． ９９４ － ２． ０２ － ３． １９９ － ２． １４

ＬＬＰ × ＡＢＦ ４． ８５８ ２． ６４ ４． ８３０ ２． １９ ５． ０６６ ２． ２８
ＡＤＡ － ０． ２６９ － １． １４ － ０． ６７５ － ０． ７５ － ０． ７２７ － ０． ７９

ＬＬＰ × ＡＤＡ － ０． ５７１ － １． ０７ ０． ２９１ ０． ２８ ０． ２７３ ０． ２６
Ｌｎｔａ ０． １６２ １． ７８ ０． １５８ １． ７２ ０． １５８ １． ７１
Ｌｅｖ ０． ０９０ １． １８ ０． １２１ １． ４７ ０． １２８ １． ３６
Ｚｓｃｏｒｅ ０． ００５ １． ０９ ０． ００６ １． ２８ ０． ００６ １． ２６
Ｍａｏ ０． ５２４ １． ６３ ０． ５３７ １． ６６ ０． ５４０ １． ６６
Ｌｏｓｓ － ０． ２７４ － ０． ９０ － ０． ２４３ － ０． ７９ － ０． ２４３ － ０． ７８
Ｃｆｏ － ０． ５４４ － １． ０２ － ０． ５１９ － ０． ９６ － ０． ５１６ － ０． ９４
Ｉｎｖｒｅｃ － ０． １５７ － ０． ２７ － ０． ０５１ － ０． ０９ － ０． ０５１ － ０． ０９
Ｒｏａ － ０． １９７ － ０． ２６ － ０． １１４ － ０． １５ － ０． １１４ － ０． １５
Ｓｏｅ － ０． ０７２ － ０． ３４ － ０． ０８５ － ０． ４０ － ０． ０８７ － ０． ４１
Ｅｘｐｅｒｔ １． ３２２ １． ０６ １． ３１７ １． ０４ １． ３１６ １． ０４
Ｔｅｎｕｒｅ ０． ０４２ １． ０１ ０． ０４１ ０． ９７ ０． ０４１ ０． ９８
ＹＥＡＲ 不控制 控制 控制 控制
ＩＮＤ 不控制 控制 控制 控制
Ｉｎｔｅｒｃｅｐｔ － ０． ５１５ － ３． ８９ － ２． ９７４ － ２． ９３ － ２． ８５２ － ２． ７２ － ２． ８５７ － ２． ７６
Ｎ ７２９ ７２９ ７２９ ７２９

ｐｓｅｕｄｏＲ２ ０． ０８２ ０． ２７３ ０． ２６９ ０． ２７５

　 　 既然转制后异常审计收费更高的客户更加倾向于流向大所，而大所的收费往往比小所高［３４］，那
么大所对新承接客户的收费在转制前和转制后有何变化？类似地，本文以从中小所流向大所的审计
师变更为样本，比较新任审计师（大所）与前任审计师（中小所）审计收费的差异。根据统计结果，转
制前的向上流动审计收费平均上涨２５％（平均收费从５８万上涨到７３万），转制后的向上流动审计收
费平均上涨１６％（平均收费从６６万上涨到７７万），可见上涨幅度在转制后已经明显缩小。更有甚
者，大所对新承接客户的收费可能远低于原来中小所的审计收费，例如，武钢股份由２０１４年的中小所
审计师变更为前十大之一的审计师，其２０１５年审计收费降幅超过５０％。这种现象引起了监管机构
的注意，中国注册会计师协会已对相关事务所进行了书面约谈及风险提示。
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2018年第1期

中小型事务所转制的效果更加显著，审计质量、审计收费提高更多，但同时也伴随着上市客户市
场份额的相对变化。一方面，这种相对变化可能源于市场竞争或上市公司的需求偏好，另一方面也可
能是事务所因为本身风险偏好的改变而调整客户组合。转制政策对事务所的影响最终会体现为事务
所规模和审计业务收入的变化，收入来源既包括上市客户也包括非上市客户。本文根据中国注册会
计师协会百强事务所排名提供的注册会计师人数以及师均业务收入，利用类似模型（４）在事务所层
面的回归，将被解释变量更换为注册会计师人数或师均业务收入（万元）的自然对数，回归结果表明
ＬＬＰ及其与ＭＳＦ的交叉项均不显著，因此中小型事务所转制后虽然在上市客户市场中竞争力下降，
但总体而言对其发展并未产生显著的负面影响。这种效果一定程度上符合转制政策的初衷，一方面
让大型事务所做大做强，另一方面让中小型事务所转变业务重心，从而提升整个审计市场的效率。

（四）稳健性检验
１． 对内生性问题的讨论
客户对审计师的选择并非随机的，而可能与客户自身的财务报告质量相联系，因此本文Ｈ１和Ｈ２有

可能受到这种自选择偏误的影响。本文采用了两种方法来修正或尽量消除这种偏误。方法一是采用
Ｈｅｃｋｍａｎ的两阶段模型来修正自选择偏误［３８］：第一阶段为审计师选择模型，被解释变量为哑变量ＭＳＦ，
解释变量为一系列客户特征，并额外加入了工具变量［３９］，通过Ｐｒｏｂｉｔ回归估计出Ｉｎｖｅｒｓｅ Ｍｉｌｌｓ Ｒａｔｉｏ
（ＩＭＲ）；第二阶段将ＩＭＲ作为控制变量加入模型（２）和模型（３）重新进行回归。具体地，本文选取的工
具变量为行业内其他公司当年聘请中小型事务所作为其审计师的比例（ＩＮＤＲＡＴＥ）。由表８第１列的回
归结果可见，该变量的确与公司的审计师选择显著相关；此外，其他公司的审计师选择理论上不大可能
直接影响当前审计客户的审计质量或审计收费，因此该变量满足作为工具变量的相关性以及外生性。
方法二是在转制前后连续审计的子样本中进行回归也可以在一定程度上缓解自选择偏误，因为本文关
注的是审计质量、审计收费在转制前后的变化，而非不同规模事务所之间的横向比较。上述两种方法的
回归结果如表８所示，模型设定在控制变量和固定效应方面与表３及表４完全相同，为节省篇幅仅列示关
键变量的回归结果。交叉项（ＬＬＰ ×ＭＳＦ）的回归结果与表３及表４一致：在审计质量（ＡＤＡ）的回归中显著
为负，而在审计收费（ＬＡＦ）的回归中显著为正。因此，在控制自选择偏误后本文原有结论仍然成立。

表８　 控制自选择偏误

因变量＝
Ｈｅｃｋｍａｎ第１阶段 第２阶段回归结果 连续审计样本

ＭＳＦ ＡＤＡ ＬＡＦ ＡＤＡ ＬＡＦ
系数值 ｚ值 系数值 ｔ值 系数值 ｔ值 系数值 ｔ值 系数值 ｔ值

ＩＮＤＲＡＴＥ ２． ９０２ １２． ０４
ＬＬＰ ０． ００２ ０． ５９ ０． ０３８ ２． ７６ ０． ０００ ０． ０９ ０． ０２４ １． ７４

ＬＬＰＭＳＦ － ０． ００６ － ２． ５６ ０． ０６３ ３． ８８ － ０． ００７ － ２． ７２ ０． ０３５ － ２． ０５
ＩＭＲ － ０． ００３ － ０． ８１ ０． １３３ ３． １３

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制
固定效应 控制 控制 控制 控制 控制
Ｎ １７７２０ １６０４１ １６４５１ １０４０３ １０４６２

ａｄｊ．［ｐｓｅｕｄｏ］Ｒ２ ［０． １６７］ ０． １９５ ０． ６５０ ０． １８９ ０． ６７０

　 　 在探讨中小所与大所的转制效果差异时，本文控制了客户经营风险，但另外一个影响因素（法律
责任的变化程度）却无法控制，因为法律责任在转制前后增大的程度无法量化并且可能与事务所规
模密切相关。“深口袋”理论认为大型事务所的法律责任更大［１４，３１］，对转制前后法律责任的变化而
言，也很可能是大型事务所的变化程度更大。这种内生性会使得本文的研究假说更加难以被证实，但
在本文中仍然获得了经验证据的支持，因此其结论应该是可信的。此外，本文在回归模型中控制了事
务所固定效应，一定程度上缓解了该种内生性对本文结论的影响。
２． 关键变量的其他度量方式
针对模型（２），本文还采用琼斯模型及修正琼斯模型估计出的操控性应计项的绝对值作为审计
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质量的替代变量；针对模型（３），本文对审计收费的度量还采用了经通货膨胀率调整的收费金额的自
然对数以及审计费率（审计费用与客户总资产的比值）；针对模型（５）中的异常审计收费率，本文还直
接采用了经审计定价模型估计的残差项（异常收费额）来代替。在上述替代性度量方式下的回归结
果（为节省篇幅，未予列示）均不改变原有结论。

六、研究结论与不足
本文首先借助理论模型识别出影响事务所转制效果的关键因素，然后基于我国２００７—２０１５年Ａ

股上市公司数据验证了事务所转制效果在中小所与大所之间的差异以及转制对审计市场结构变化所
产生的影响。证据表明，相对于大所而言，转制对中小所的影响更加明显，审计质量和审计收费均提
升较多；从对上市客户市场份额的影响来看，转制增大了中小型事务所相对于大所的市场份额差距。
进一步研究发现，这种转制效果差异与客户在中小所及大所之间的流动密切相关，具体表现为审计异
常收费率更高的客户在其审计师转制后更加倾向于从中小所流向大所。这些结论有助于从审计市场
的供给与需求两个方面来整体把握事务所转制的政策效果。

本文的不足之处也是显而易见的，由于所有具备证券期货业务资格的会计师事务所均已完成转
制，导致本文的研究设计无法构建控制组，因而只能在转制前后进行纵向对比［２９］。另外，中小所上市
客户市场份额相对变化的确切原因尚不清楚，而本文的转制哑变量可能捕捉的是时间上的先后，因此
无法完全排除这只是时间上巧合的可能性。但这些不足之处并不影响对转制效果差异的判断以及对
整个审计市场结构变化趋势的把握。
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