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ＤＩＤ），从审计师行业专长的角度探讨了财务重述对企业审计师变更的影响。研究表明：（１）公司发生重述后更可
能将聘任的审计师变更为更具有行业专长的审计师；（２）相比发生错误重述的公司，发生违规重述的公司越可能将
聘任的审计师变更为更具有行业专长的审计师；（３）相比重述严重程度较轻的公司，重述严重程度较高的公司更可
能将聘任的审计师变更为更具有行业专长的审计师。
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一、引言

财务重述是指上市公司以前年度财务报告发生差错后，改正这些差错并发布公告说明这些差错

被修正的行为。随着市场经济的发展，我国企业的财务重述行为也不断地出现，其中不乏性质严重、

调整幅度较大的财务重述。财务重述是会计信息质量不高的表现，可能会导致一系列不利的经济后

果，包括公司价值的损失、股票价格的波动、高额的诉讼和赔偿费用等［１ － ２］。由此引出一个值得深入

探讨的问题：公司财务报告虽然经过注册会计师审计，但仍然出现了差错而不得不进行重述，那么为

重述公司提供审计服务的会计师事务所的审计质量是否会遭到质疑，从而最终导致会计师事务所被

更换？进一步地，如果财务重述有可能导致企业更换事务所，那么企业会选择更换成什么类型的事务

所呢？要回答上述两个问题，我们需要从重述后企业选择事务所的动机出发来进行分析。针对发达

国家市场的研究多数是从声誉动机和市场压力的角度去分析重述后企业的事务所选择问题，他们普

遍认为重述后企业在市场压力下，为了挽回声誉、重树投资者信心，会对会计师事务所进行更换，而且

资本市场能够识别这种更换所传递的积极信号，对重述企业更换事务所的反应是正面的［３］。因此，从

声誉动机的角度看，重述后企业应该会更换事务所，而且会选择更换为审计质量更高的事务所。与此

同时，一些针对我国市场的相关研究却认为我国企业在重述后有更强烈的收买审计意见的动机，由于

收买原审计师比收买新审计师更方便，因此重述企业发生审计师变更的可能性较低［４］，或者即使更换

也可能更愿意将事务所更换为“听话”的小事务所，从而方便其进行审计意见购买。

随着我国市场化程度的不断深入，市场机制的影响在扩大。由于声誉治理效应的发挥取决于经

理人市场、金融市场等的发展，与市场化程度息息相关［５］，如果市场机制能发挥较大作用，那么企业在

更换事务所时声誉动机应该占主导地位，反之则合谋动机占主导。在我国，企业发生财务重述后会出
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于市场压力和恢复声誉的目的，在变更事务所时选择审计质量更高而不一定选择“听话”的行业专长

事务所，还是出于合谋的动机，选择变更为“听话”却不一定有行业专长的事务所、甚至维持原事务所

不变？这在国内外研究中并没有得到较系统完整的论证。

本文以 ２００４—２０１４ 年间沪深两市 Ａ 股上市公司为样本，研究了财务重述、会计师事务所变更和
会计师事务所行业专长的关系。我们的研究有助于检验我国市场化程度的最新进展和市场机制的作

用，为证券监管部门、投资者等利益相关者提供参考。本文的创新之处在于：（１）提出了新的研究问
题。国内外已有的关于财务重述和审计师关系的研究侧重于财务重述是否会导致公司更换审计师，

并没有更进一步地探讨重述会导致公司变更为什么类型的审计师。我们的研究首次从审计师行业专

长的角度对该问题进行了探讨。（２）从声誉动机和合谋动机两个方面分析重述对事务所变更的可能
影响，并用事务所行业专长作为变量，验证了声誉动机在我国资本市场的作用，得出了和以往研究不

一样的结论。已有研究中，针对发达国家市场的研究更偏重于从声誉动机的角度分析重述后企业的

事务所选择行为，而国内研究则侧重于从合谋动机的角度分析这个问题，并未有研究对我国市场究竟

哪种动机的影响占主导地位进行过实证检验。（３）本文研究中按财务重述性质和严重程度不同进行
分类研究，使论证更为系统和完整。一是按财务重述性质的不同，将财务重述分为违规重述和错误重

述两类；二是对财务重述的严重程度使用盈余错报程度和财务重述项目两个代理变量进行度量，并对

样本公司进行分类，然后在上述分类的基础上，对财务重述、会计师事务所专长和会计师事务所变更

的关系进行研究。

二、文献回顾

在财务重述对会计师事务所变更的影响这一问题上，绝大多数针对发达国家市场的研究表明财

务重述会增加企业更换会计师事务所的可能性［３，６］，而且，企业更换事务所是出于市场压力和恢复声

誉的需要［３］。另外，财务重述的原因不同也可能影响企业对会计师事务所的变更。Ｓｒｉｎｉｖａｓａｎ 的研究
认为，如果出于减少收入的目的而发生差错，最终导致财务重述的企业更可能发生审计师变更［７］。

Ｈｅｎｎｅｓ等发现被分类为违规的财务重述公司更可能辞聘会计师事务所［６］。然而，针对我国市场的相

关研究较少，得出的结论也不尽相同。李青原和赵艳秉认为我国企业在重述后有审计意见购买行为，

但不会选择通过更换事务所来实现审计意见购买［４］。马晨等发现重述后经历事务所变更的公司更容

易再次发生财务重述，从而推断发生财务重述的企业更愿意将事务所更换为“听话”的事务所以默许

其会计处理，但他对此并没有作进一步的实证研究［８］。

综上所述，我们发现：（１）关于财务重述和事务所变更关系的研究主要是针对发达国家市场的，
针对我国市场的研究非常少，结论也不太一致。国内研究多从合谋角度去分析财务重述和会计师事

务所变更的关系，忽视了随着我国市场化进程的不断深入和媒体等传播手段不断发展，市场压力和声

誉对重述企业选择事务所的影响在不断扩大的情况。（２）对于财务重述后究竟企业会选择更换为何
种事务所的问题，国内外相关文献几乎没有做过讨论。（３）作为新兴市场经济国家的中国，财务重述
是否会导致和发达国家市场一样的结果，不同性质和不同程度的财务重述对事务所变更结果有无不

同，仍然没有得到系统完整的论证。

三、理论分析和假说的提出

（一）财务重述与会计师事务所变更

关于财务重述与会计师事务所变更的关系，我们认为可以从以下两个方面来分析。第一，我们可

以从声誉动机的角度来分析。企业的财务重述行为具有较高的信息含量，一方面给市场传递了企业

财务报告可靠性较差、内部控制较薄弱等信号；另一方面，财务重述也同时向市场传递了企业审计质

量不高的信息，这些信息对企业的市场声誉造成严重损害，导致各种不利的经济和法律后果，如股价
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的波动、面临法律诉讼等［９］。为了使财务重述后企业受损的市场声誉得到修复，规避可能存在的法

律诉讼风险，稳定企业股价，对所聘任的审计师进行变更是企业可以采用的一种可视化补救措施，这

可以向市场表明其要提高财务报表审计质量的决心［３］。第二，我们可以从合谋动机的角度来分析。

财务重述提高了企业固有风险和控制风险，在此情况下，原审计师会认为财务重述公司的风险较高，

因此更可能对重述企业出具较严厉的非标准审计意见。而此时，若企业正好存在筹资等市场需求，则

更可能要求审计师出具标准无保留意见的审计报告，以维护企业在市场上的积极形象。因此，在发生

了财务重述的状况下，企业更有可能为了获得标准审计意见而将审计师变更为更容易与其“合谋”的

审计师［８］。

总之，无论从声誉动机还是从合谋动机的角度看，变更审计师可能给财务重述企业带来修复企业

声誉、购买审计意见或者提升审计质量等各种好处。前人研究表明，发生重述后，变更了会计师事务

所的公司具有更好的市场反应［３］。无论是从恢复声誉还是购买审计意见的角度来说，重述公司都有

变更会计师事务所的强烈动机。鉴于此，本文提出 Ｈ１。
Ｈ１：相比没有发生财务重述的公司，发生财务重述的公司更可能发生会计师事务所变更。
（二）财务重述、事务所变更与审计师行业专长

审计师行业专长是审计师的一种经营战略和市场竞争策略，是指审计师在某一个或几个行业的

审计业务中专业化程度较高，而且有较大的审计市场份额。一般认为，决定审计质量的因素包括独立

性和专业技能，而行业专长属于专业技能的重要组成部分，自然也是审计质量的重要影响因素［１０］。

一方面，行业专长意味着更高的审计质量。因为具有专长的审计师具备更丰富的有关客户行业

特点、交易方式、特殊的行业政策等相关知识，专业判断能力和工作效率高于非行业专长审计师［２４］，

因此能更准确地对客户财务报表的真实性和公允性进行评估。会计师事务所行业专长能对审计质量

产生正向的影响［１１ － １６］。Ｏｗｈｏｓｏ等研究表明，审计师在其专长行业中比在非专长行业中更可能识别
企业的会计差错［１７］。另外，Ｂａｌｓａｍ等研究表明具有专长的事务所在其专长行业中所占的市场份额往
往较高，高市场份额不仅可以提高事务所的审计效率和效果，也可以提升审计质量［１８］。同时，为了获

得行业专长，事务所过往已在这些行业投入了大量的资金、时间，如果由于被审计企业发生财务重述

而被市场认为其审计服务质量较差，那么他们前期对该行业的大量投资将会毁于一旦，高风险使得行

业专长事务所不得不提升审计质量。另一方面，企业是否会选择审计质量较高的专业化事务所还取

决于企业对审计质量的需求。这可以从声誉动机和合谋动机两个方面来分析。第一，如果市场压力

较大，声誉动机起到决定性的作用，那么重述公司会对审计质量有较高的需求。因为财务重述行为向

资本市场传递着企业财务报告可信度较差、企业内部控制较薄弱、审计委员会的有效性较差等信号，

也代表了外部审计师审计质量不高和独立性有问题［１９］。为了修复企业受损的声誉，财务重述企业更

可能改聘具有较高审计质量的审计师，除了可以提高审计质量，还可以向市场传递出公司积极恢复市

场信心、加强审计监督的决心。而审计委员会为了避免财务与声誉上的损失，也需要较高的审计质量

去防止已查核的财务报告存在错误或遗漏［１３］。第二，如果市场并没有对重述企业产生太大的压力，

合谋动机起到决定性的作用，那么财务重述公司对审计质量的需求会比较低。一般来说，专长事务所

往往在前期已经对该行业投入了大量的资金和精力，一旦被发现和企业“合谋”，其行业声誉会受到

较大影响，将使得事务所前期所进行的行业投资付之东流，因此，具有专长的事务所被企业收买审计

意见的可能性相对较低。而此时，如果重述企业急于获取更好的审计意见，同时又可以方便地进行盈

余操纵等违规行为，则会选择更容易收买的非专长事务所。

总之，因为具有行业专长的会计师事务所会提供较高的审计质量，而对于发生了财务重述，声誉

受损公司来说，如果出于恢复受损声誉的动机，则对高质量审计的需求会更为强烈；而如果出于购买

审计意见的合谋动机，则不会有强烈的对高质量审计的需求。鉴于上述分析，本文提出两个竞争性假
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说 Ｈ２ａ和 Ｈ２ｂ。
Ｈ２ａ：相比没有发生财务重述的公司，发生重述的公司更可能将审计师变更为具有较高行业专长

的审计师；

Ｈ２ｂ：相比没有发生财务重述的公司，发生重述的公司更可能将审计师变更为具有较低行业专长
的审计师。

（三）重述性质和严重程度的影响

不同财务重述行为的性质存在一定差别。按照企业发生差错的意图，一般将无意错报归为“错

误”一类，而将有意错报归为“违规”一类。财务重述性质的差别会给企业带来不同的经济后果。因

此，将财务重述企业按性质严重程度不同进行分类研究有其必要性［２０］。违规行为通常表明企业为实

现利润操纵等目的而故意违反相关法律法规的情形，而错误一般只表示企业会计工作中并非有意地

失误。相对错误，违规往往被投资者和其他外部利益相关者认为性质更为恶劣，更容易引起他们的关

注［１］，从而导致企业声誉受损和更大的负面市场反应［２１ － ２２］。另外，不同严重程度的财务重述可能导

致的经济后果也不太一样。一般而言，重述程度严重程度越高，越有可能导致较坏的经济后果。

Ｐａｌｍｒｏｓｅ等运用盈余错报程度作为财务重述严重程度的代理变量，研究了重述严重程度对市场反应
的影响，他们发现，财务重述程度越严重，市场的负面反应越强烈［１］。正因为性质越恶劣或者严重程

度更高的财务重述会给企业带来更为不利的负面影响，而变更会计师事务所能有效减少财务重述带

来的负面影响，修复企业受损的声誉［２２］，因此，相比重述性质和程度较轻的公司，重述性质恶劣、程度

较高的公司更有动力通过变更现有审计师来改善其处境［３］。但是，他们是否会更换为更具行业专长

的会计师事务所呢？这还有待进一步分析。

我们认为，由于相比非专长审计师，行业专长审计师的审计质量更高，对于挽回严重重述公司的

声誉和损失有更大的帮助，而行业专长较低的事务所尽管审计质量较低，但可能更“听话”，更利于合

谋。此时，如果企业市场压力较大，声誉动机占主导，发生严重重述公司相比重述程度较轻的公司来

说，市场压力更大，挽回声誉的要求更迫切，因此，有更大的动机将事务所更换为具有更高审计质量的

专业化事务所。反之，如果企业的合谋动机占主导地位，则出于购买标准审计意见的目的，发生严重

重述的公司相比重述程度较轻的公司，有更大的可能性更换为急于拓展业务、更容易收买的、但是行

业专门化程度较低的会计师事务所。基于上述分析，本文提出竞争性假说 Ｈ３（包括 Ｈ３ａ和 Ｈ３ｂ）和竞
争性假说 Ｈ４（包括 Ｈ４ａ和 Ｈ４ｂ）。

Ｈ３ａ：相比发生错误重述的公司，违规重述公司更可能将审计师变更为具有较高行业专长的审
计师；

Ｈ３ｂ：相比发生错误重述的公司，违规重述公司更可能将审计师变更为具有较低行业专长的审
计师；

Ｈ４ａ：相比重述严重程度较低的公司，重述严重程度越高的公司越可能将审计师变更为具有较高
行业专长的审计师；

Ｈ４ａ：相比重述严重程度较低的公司，重述严重程度越高的公司越可能将审计师变更为具有较低
行业专长的审计师。

四、研究设计

（一）样本选取与数据来源

本文研究样本来自沪深两市 Ａ股主板上市公司。我们将财务重述样本界定为因前期会计差错
更正而进行追溯调整的公司。重述公告相关数据来自于同花顺与巨潮资讯，审计师变更的相关数据

和控制变量的相关数据来自于国泰安数据库。我们分别使用全样本和财务重述样本对假说进行验
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证，其中 Ｈ１ 和 Ｈ２（包括 Ｈ２ａ和 Ｈ２ｂ）使用全样本进行测试，Ｈ３（包括 Ｈ３ａ和 Ｈ３ｂ）和 Ｈ４（包括 Ｈ４ａ和 Ｈ４ｂ）
则使用财务重述样本进行测试。

１． 全样本的筛选过程和分布情况
首先，我们将样本区间定为 ２００４—２０１４ 年，然后将该样本期间的沪深两市全部上市公司的相关

数据作为原始数据，共计 ２２４６７ 个，在此基础上，对这些数据按如下步骤进行筛选：（１）删除 Ｂ 股、中
小板、创业板的相关数据；（２）删除相关财务数据缺失的样本公司数据；（３）删除金融业公司的相关数
据。经过上述筛选步骤，我们最终获得的样本总量是 １３５５２ 个。
２． 财务重述样本的筛选和分布
本文财务重述样本的相关数据是基于上市公司年报以及年报变更公告文件，采用人工阅读法整

理得到。整理过程中，我们剔除了会计政策变更、会计估计变更相关的公告，只使用关于前期会计差

错更正的公告作为确定重述样本的依据。经过对这些公告的一一阅读，我们共获得 ２００４—２０１４ 年间
发生会计差错更正的原始样本 １３７７ 个，然后，我们按以下顺序对这些样本进行筛选：（１）删除中小
板、创业板数据，共计 ２１６ 个；（２）删除重复数据，因为当上市公司发生财务重述后，公司的不同相关
主体，包括董事会、监事会甚至注册会计师，都有可能会针对该重述发布公告，我们将这些针对同一家

公司同一个事项进行的重述公告都作为同一个重述样本，本部分共删除 ４３５ 个；（３）删除相关数据缺
失的样本，共计 １１３ 个。经过上述筛选，最终获得 ６７３ 个财务重述样本。
３． 财务重述的分类
对财务重述的分类，我们主要借鉴了 Ｈｅｎｎｅｓ等人以及 Ｗｕ 等人的分类方法［２０，２３］，将样本分类为

违规和错误：（１）只要财务重述公告中存在“欺诈”或“违规”等词语，该企业即为财务重述违规样本；
（２）一旦财务重述行为被证券监管部门调查，该重述样本就被认定为违规样本。

按照上述标准我们共获得违规样本 ２９９ 个，错误样本 ３７４ 个，违规样本占全部重述样本总数的
４４ ４３％，错误样本占全部重述样本的总数为 ５５ ５７％，两类样本的比例差别并不非常悬殊。

（二）变量定义

１． 被解释变量
审计师行业专长（Ｓｐｅｃ）：结合我国的实际市场状况，我们对审计师行业专长的度量采用了行业组

合份额法①。我们使用两组不同的数据为基础来计算审计师行业专长，其中，使用客户总资产所计算

的行业专长数据用于主要测试，稳健性检验中则使用审计费用计算的行业专长替代用总资产计算的

专长数据，来进一步验证主测试结果的可靠性。会计师事务所行业专长的具体算法如公式（１）
所示［１４］：

Ｓｐｅｃｉ，ｋ ＝
∑
Ｊｋ

ｊ ＝ １
Ａｓｓｅｔｓ槡 ｉｊ

∑
Ｉ

ｉ ＝ １
∑
Ｊｋ

ｊ ＝ １
Ａｓｓｅｔｓ槡 ｉｊ

（１）

其中，Ｓｐｅｃｉ，ｋ 为会计师事务所 ｉ在行业 ｋ中的行业组合市场份额；Ａｓｓｅｔｓｉ，ｊ 代表行业 ｋ中第 ｊ个被 ｉ
事务所审计的客户的总资产（或审计费用）。

２． 解释变量
（１）财务重述（Ｒｅｓ）：虚拟变量，当样本公司在样本期间内发生了财务重述，则该年度该样本的财

·４３·

①当前计量审计师行业专长也即其专业化程度高低的方法主要有行业市场份额法、行业组合份额法和行业加权市场份额法。这
些方法各有优缺点。由于我国审计市场的特点是市场集中度高，四大会计师事务所占据很大比例，行业市场份额法没有考虑不同行

业相对审计市场大小的影响，不太适用于行业集中度较高的我国审计市场。而行业加权市场份额法在权重的确定问题上还有一定的

争议。目前来看，一定程度上考虑了市场规模影响的行业组合份额法是国内外相关研究更普遍采用的行业专长度量方法［１４，１７，２４］。



吴　 秡，等：财务重述会导致企业选择更具有行业专长的审计师吗？

务重述变量赋值为 １，否则为 ０。
（２）财务重述严重程度
我们使用盈余错报程度（Ｒｅｒａｉｔｏ）和财务重述项目（Ｉｔｅｍ）两个变量来度量财务重述严重程度。
盈余错报程度（Ｒｅｒａｉｔｏ）：本文用财务重述对留存收益的累计影响额除以财务重述前企业的总资

产来度量［１，２５］，这反映了公司以前年度盈余错报的程度，该值越大表明盈余错报程度越严重。

财务重述项目（Ｉｔｅｍ）：虚拟变量，用于稳健性检验。当一个公司重述项目在四项（含四项）以上，
取值为 １，表明其财务重述程度较高，否则为 ０，表示其财务重述程度较轻［２５］。

（３）财务重述的性质
违规（Ｉｒｒ）：虚拟变量。按照前述对违规和错误样本进行划分的标准，如果重述样本被分类为违

规样本，则该变量取值为 １；而如果被分类为错误样本，则取值为 ０。
（４）会计师事务所变更（Ｃｈａｎｇｅ）
会计师事务所为上市公司提供的审计服务包括发行审计和年度审计。本文所提及的上市公司审

计师变更是指在年度审计过程中的变更。本文具体的判断标准是：如果本年度担任该公司报表审计

的事务所非上一个年度提供审计服务的事务所，则认为该公司发生了事务所变更。但是，排除事务所

变更名称、脱钩改制或整体合并等情况。Ｃｈａｎｇｅ是虚拟变量，指公司是否变更会计师事务所，若公司
对聘任事务所进行了变更，则 Ｃｈａｎｇｅ取值为 １，否则 Ｃｈａｎｇｅ取值为 ０。
３． 控制变量
参考以往研究［１０，２６ － ２７］，我们选取公司规模（Ｓｉｚｅ）、资产负债率（Ｃｒｅｄｉｔ）、销售增长率（Ｇｒｏｗｔｈ）、净

资产收益率（ＲＯＥ）、总资产周转率、第一大股东持股比例（ＬＧＳＨ）、审计收费（Ｆｅｅ）、管理层变更
（ＭＣｈａｎｇｅ）作为控制变量，并对其符号进行了预测。

表 １ 对上述变量的名称、定义、代码进行了汇总。
表 １　 变量定义表

变量类别 变量名称 变量代码 变量定义

被解释变量
行业专长 １ Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ 以审计客户的总资产为基础，用行业组合份额法计算

行业专长 ２ Ｓｐｅｃ＿ｆｅｅ 以审计费用为基础，用行业组合份额法计算，用于稳健性检验

解释变量

财务重述 Ｒｅｓ 发生重述取值为 １，否则为 ０
违规 Ｉｒｒ 当重述为违规样本时，该变量取 １，为错误样本时，该变量取 ０

盈余错报程度 Ｒｅｒａｉｔｏ 财务重述对留存收益的累计影响额 ／重述前的总资产
错报项目数 Ｉｔｅｍ 重述项目在四项（含四项）以上，取值为 １，否则为 ０
事务所变更 Ｃｈａｎｇｅ 发生事务所变更为 １，其他为 ０

控制变量

公司规模 Ｓｉｚｅ 企业总资产的对数

资产负债率 Ｃｒｅｄｉｔ 总负债 ／总资产 × １００％
销售增长率 Ｇｒｏｗｔｈ 本期收入减去上期收入的差除以上期收入

净资产收益率 ＲＯＥ 公司的净资产收益率，该变量反映上市公司的绩效水平

总资产周转率 Ｔｕｒｎ 营业收入 ／平均资产总额 × １００％
第一大股东持股比例 ＬＧＳＨ 第一大股东持股份额 ／全部股份

审计收费 Ｆｅｅ 会计师事务所收取的审计费用的自然对数

上市公司管理层变更 ＭＣｈａｎｇｅ 若发生变更，则该变量为 １，否则为 ０
行业 ＩＮＤ 虚拟变量

年份 Ｙｅａｒ 虚拟变量

（三）回归模型

针对不同的假设，本文共构建了四个回归模型。其中，为检验 Ｈ１，构建的模型如模型（１）所示：
Ｃｈａｎｇｅｉ，ｔ ＋１ ＝ α ＋ β１Ｒｅｓｉ，ｔ ＋ β２Ｓｉｚｅｉ，ｔ ＋ β３Ｃｒｅｄｉｔｉ，ｔ ＋ β４Ｇｒｏｗｔｈｉ，ｔ ＋ β５ＲＯＥｉ，ｔ ＋ β６Ｔｕｒｎｉ，ｔ ＋ β７ＬＧＳＨｉ，ｔ ＋

β８Ｆｅｅｉ，ｔ ＋ β９ＭＣｈａｎｇｅｉ，ｔ ＋∑Ｙｅａｒ ＋∑ＩＮＤ ＋ εｉ，ｔ （１）
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为检验Ｈ２ａ和Ｈ２ｂ，构建的回归模型如模型（２）所示：
Ｓｐｅｃｉ，ｔ＋１ ＝ α ＋ β１Ｒｅｓｉ，ｔ ＋ β２Ｃｈａｎｇｅｉ，ｔ＋１ ＋ β３Ｒｅｓｉ，ｔ × Ｃｈａｎｇｅｉ，ｔ＋１ ＋ β４Ｓｉｚｅｉ，ｔ ＋ β５Ｃｒｅｄｉｔｉ，ｔ ＋ β６Ｇｒｏｗｔｈｉ，ｔ ＋

β７ＲＯＥｉ，ｔ ＋ β８Ｔｕｒｎｉ，ｔ ＋ β９ＬＧＳＨｉ，ｔ ＋ β１０Ｆｅｅｉ，ｔ ＋ β１１ＭＣｈａｎｇｅｉ，ｔ ＋∑ＩＮＤ ＋∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ （２）

为检验 Ｈ３ａ和 Ｈ３ｂ，构建的回归模型如模型（３）所示：
Ｓｐｅｃｉ，ｔ ＋１ ＝ α ＋ β１Ｉｒｒｉ，ｔ ＋ β２Ｃｈａｎｇｅｉ，ｔ ＋１ ＋ β３Ｉｒｒｉ，ｔ × Ｃｈａｎｇｅｉ，ｔ ＋１ ＋ β４Ｓｉｚｅｉ，ｔ ＋ β５Ｃｒｅｄｉｔｉ，ｔ ＋ β６Ｇｒｏｗｔｈｉ，ｔ ＋

β７ＲＯＥｉ，ｔ ＋ β８Ｔｕｒｎｉ，ｔ ＋ β９ＬＧＳＨｉ，ｔ ＋ β１０Ｆｅｅｉ，ｔ ＋ β１１ＭＣｈａｎｇｅｉ，ｔ ＋∑ＩＮＤ ＋∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ （３）

为检验 Ｈ４ａ和 Ｈ４ｂ，本文构建的回归模型如模型（４）所示：
Ｓｐｅｃｉ，ｔ ＋１ ＝ α ＋ β１Ｒｅｒａｉｔｏｉ，ｔ ＋ β２Ｃｈａｎｇｅｉ，ｔ ＋１ ＋ β３Ｒｅｒａｉｔｏｉ，ｔ × Ｃｈａｎｇｅｉ，ｔ ＋１ ＋ β４Ｓｉｚｅｉ，ｔ ＋ β５Ｃｒｅｄｉｔｉ，ｔ ＋

β６Ｇｒｏｗｔｈｉ，ｔ ＋ β７ＲＯＥｉ，ｔ ＋ β８Ｔｕｒｎｉ，ｔ ＋ β９ＬＧＳＨｉ，ｔ ＋ β１０Ｆｅｅｉ，ｔ ＋ β１１ＭＣｈａｎｇｅｉ，ｔ ＋∑ＩＮＤ ＋∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ
（４）

五、实证结果

（一）描述性统计

１． 全样本的描述性统计
表 ２　 全样本研究变量的描述性统计

变量 Ｎ 极小值 极大值 均值 标准差

Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ １３５５２ ０ ００ １ ００ ０ ０１ ０ ０４
Ｃｈａｎｇｅ １３５５２ ０ ００ １ ００ ０ １１ ０ ３２
Ｒｅｓ １３５５２ ０ ００ １ ００ ０ ０５ ０ ２２
Ｓｉｚｅ １３５５２ １０ ８４ ２７ ５５ ２１ ５２ １ ３８
Ｃｒｅｄｉｔ １３５５２ ０ ０５ ６ ５５ ０ ５６ ０ ３８
Ｇｒｏｗｔｈ １３５５２ － １ ００ ２２７ ６８ ０ ２９ ２ ３４
ＲＯＥ １３５５２ － ０ ７９ １ ２３ ０ ０７ ０ １５
Ｔｕｒｎ １３５５２ － ０ ０１ ２ ９７ ０ ５５ ０ ５１
ＬＧＳＨ １３５５２ ０ ０１ １ ００ ０ ３７ ０ １６
Ｆｅｅ １３５５２ １０ ３１ １７ ５２ １３ ３０ ０ ６６

ＭＣｈａｎｇｅ １３５５２ ０ ００ １ ００ ０ ０４ ０ １９

表 ３　 重述样本研究变量的描述性统计

变量 Ｎ 极小值 极大值 均值 标准差

Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ ６７３ ０ ００ １ ００ ０ ０５ ０ １１
Ｃｈａｎｇｅ ６７３ ０ ００ １ ００ ０ ６１ ０ ４９
Ｉｒｒ ６７３ ０ ００ １ ００ ０ ４４ ０ ５０
Ｒｅｒａｉｔｏ ６７３ ０ ００ １９ ７０ ０ ４０ １ ０６
Ｉｔｅｍ ６７３ ０ ００ １ ００ ０ ３９ ０ ４９
Ｓｉｚｅ ６７３ １３ ０８ ２５ ２０ ２１ ２４ １ ２８
Ｃｒｅｄｉｔ ６７３ ０ １０ ０ ８９ ０ ５６ ０ １８
Ｇｒｏｗｔｈ ６７３ － ０ ０３ ０ ５０ ０ １０ ０ １１
ＲＯＥ ６７３ － ０ ０６ ０ ２９ ０ ０７ ０ ０７
Ｔｕｒｎ ６７３ ０ ００ １ ６５ ０ ４３ ０ ３８
ＬＧＳＨ ６７３ ０ ０４ ０ ８４ ０ ３６ ０ １７
Ｆｅｅ ６７３ １１ ５１ １４ ９９ １３ １６ ０ ５３

ＭＣｈａｎｇｅ ６７３ ０ ００ １ ００ ０ １０ ０ ３０

表 ２ 列示的是全样本的描述性统计结
果。从表中可以看出，Ｓｐｅｃ 均值约为 ０ ０１，
说明在全样本中，企业所选择的会计师事务

所行业专业化程度并不高；另外，Ｃｈａｎｇｅ 的
均值为 ０ １１，说明从总体上看，有 １１％的样
本发生了会计师事务所变更。Ｒｅｓ 的均值为
０ ０５，说明在全部样本中发生财务重述的比
例约为 ５％。
２． 财务重述样本描述性统计
表 ３ 列示了重述样本的描述性统计结

果。从表中可以看出，Ｃｈａｎｇｅ均值为 ０ ６１，明
显大于全样本的Ｃｈａｎｇｅ均值０ １１，说明财务
重述企业变更会计师事务所的可能性更高，

初步验证了 Ｈ１。重述组 Ｓｐｅｃ的均值为 ０ ０５，
大于全样本的 Ｓｐｅｃ均值 ０ ０１，说明财务重述
公司选择的审计师具有更高的行业专长，初

步印证了 Ｈ２ａ。Ｉｒｒ的均值为 ０ ４４，说明财务重
述企业中，相比于错误重述，由于违规行为发

生重述的企业更少。盈余错报程度（Ｒｅｒａｉｔｏ）
的均值为 ０ ４０，与过去的相关研究结果相
近［２５］，说明本文结果的可靠性。

（二）相关性分析

我们使用全样本对模型（１）和模型（２）中各变量之间的 Ｓｐｅａｒｍａｎ 相关系数进行分析。从未列示
结果中可以看出，会计师事务所变更（Ｃｈａｎｇｅ）和财务重述（Ｒｅｓ）之间相关系数为 ０ ３７，显著性程度为
１％，这说明财务重述企业更有可能变更审计师，Ｈ１ 初步得到印证。会计师事务所行业专长（Ｓｐｅｃ）与
财务重述（Ｒｅｓ）之间的系数为 ０ ０８，显著为正，这说明重述公司更会选择具有专长的会计师事务所，
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Ｈ２ａ预期结果初步得到印证。
另一未列示表格显示了模型（３）和模型（４）中各变量之间的 Ｓｐｅａｒｍａｎ相关系数。可以看出，会计

师事务所行业专长（Ｓｐｅｃ）与违规（Ｉｒｒ）的相关系数为 ０ ８０，显著性水平为 ０ ０１，说明发生违规重述的
公司更会选择具有专长的会计师事务所。同时，违规（Ｉｒｒ）和会计师事务所变更（Ｃｈａｎｇｅ）之间的相关
系数显著为正（０ ２５），而且审计师行业专长（Ｓｐｅｃ）和会计师事务所变更（Ｃｈａｎｇｅ）之间的相关系数
为 ０ ２７，显著为正，说明发生违规行为的财务重述企业更可能变更为更具有行业专长的审计师，Ｈ３ａ
得到初步验证。同样，我们也可以看到，会计师事务所行业专长（Ｓｐｅｃ）与盈余错报程度（Ｒｅｒａｉｔｏ）显著
正相关，说明盈余错报程度越高的公司越会选择具有较高行业专长的审计师；Ｓｐｅｃ与 Ｃｈａｎｇｅ的系数
为 ０ ２７（显著性程度为 ０ ０１），说明会计师事务所变更与审计师行业专长的关系是正向的。同时，
Ｒｅｒａｉｔｏ和Ｃｈａｎｇｅ之间的相关系数显著为正，而且 Ｓｐｅｃ和Ｃｈａｎｇｅ之间的相关系数显著为正，这初步说
明重述程度越严重，公司越有可能将审计师变更为具有行业专长的审计师，Ｈ４ａ 被初步验证。

（三）回归分析

１． 财务重述和事务所变更的关系
表 ４　 模型 １—模型 ４ 的回归结果

Ｉｎｄｅｐｅｎｄｅｎｔ ｖａｒｉａｂｌｅｓ
模型（１） 模型（２） 模型（３） 模型（４）
Ｃｈａｎｇｅ Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ

Ｒｅｓ ０ ５５４① ０ ０３７
（０ ０００） （０ ０００）

Ｒｅｓ × Ｃｈａｎｇｅ ０ ０６５
（０ ０００）

Ｉｒｒ ０ ０８６
（０ ０００）

Ｉｒｒ × Ｃｈａｎｇｅ ０ １１１
（０ ０００）

Ｒｅｒａｉｔｏ ０ ０３４
（０ ０００）

Ｒｅｒａｉｔｏ × Ｃｈａｎｇｅ ０ ０８２
（０ ０００）

Ｃｈａｎｇｅ ０ ００７ ０ ０３７ ０ ０４３
（０ ０００） （０ ０００） （０ ０００）

Ｓｉｚｅ － ０ ０００ － ０ ００１ － ０ ００６ － ０ ００７
（０ ６９２） （０ ００１） （０ ０８９） （０ ０７６）

Ｃｒｅｄｉｔ － ０ ００７ ０ ０００ ０ ０４１ － ０ ０３９
（０ ０７７） （０ ４１） （０ ０４２） （０ ０７０）

Ｇｒｏｗｔｈ ０ ０００ ０ ０００ ０ ００７ ０ ０１５
（０ ６３７） （０ ０００） （０ ５４０） （０ ５８９）

ＲＯＥ － ０ ０３７ ０ ００２ － ０ ０３４ － ０ ０６０
（０ ０２５） （０ ３４１） （０ ３５６） （０ ３００）

Ｔｕｒｎ － ０ ０２０ － ０ ００６ － ０ ０１４ － ０ ０２５
（０ １９３） （０ ０００） （０ ０８４） （０ ０１７）

ＬＧＳＨ ０ ０３２ ０ ００４ ０ ０３６ ０ ０４０
（０ ０３８） （０ ０１３） （０ ０２５） （０ ０９５）

Ｆｅｅ － ０ ００３ ０ ００２ － ０ ０１１ ０ ０１２
（０ ０７８） （０ ００１） ０ ０２２ （０ １９５）

ＭＣｈａｎｇｅ ０ ２２４ ０ ００５ － ０ ００５ ０ ０３７
（０ ０００） （０ ００１） （０ ５９１） （０ ００５）

ＩＮＤ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
ＹＥＡＲ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ａｄｊ Ｒ２ ０ ２５９② ０ ６２８ ０ ２９ ０ ３５１
Ｎ １３５５２ １３５５２ ６７３ ６７３

　 　 注：①、和分别代表 ０ ０１，０ ０５ 和 ０ １ 的显著性程
度（双侧）；②对方程 １ 来说，此处是 Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２。

　 　 模型 １ 的回归分析结果如表 ４ 第 １ 列所
示。从表中可以看出，Ｒｅｓ 的系数为 ０ ５５４，显
著性水平为 １％，说明发生财务重述公司更换
会计师事务所的可能性更高，与 Ｈ１ 相符。另
外，Ｃｒｅｄｉｔ、Ｇｒｏｗｔｈ、ＬＧＳＨ 和 ＭＣｈａｎｇｅ 的系数显
著为正，说明资产负债率越高、成长性越好、第

一大股东持股比例越高、管理层发生变更的企

业更容易发生会计师事务所变更，而 ＲＯＥ 和
Ｆｅｅ的系数显著为负，说明净资产收益率或者
审计费越高，越不容易发生事务所变更。

２． 财务重述和事务所专长的关系
我们建立模型（２）来验证财务重述和会计

师事务所专长的关系。模型（２）的回归结果列
示在表 ４ 第 ２ 列中，从表中可以看出，Ｒｅｓ 的系
数为 ０ ０３７，在 １％的水平上显著，说明相比没
有发生重述的公司，发生财务重述的公司更有

可能选择行业专长水平较高的审计师；Ｒｅｓ 和
Ｃｈａｎｇｅ交互项的系数为 ０ ０６５，在 １％的水平
上显著，且交互项的系数大于 Ｒｅｓ的系数，这表
明相比没有发生重述的公司，重述公司更可能

将审计师变更为具有行业专长的审计师，验证

了 Ｈ２ａ，同时也证明了财务重述后企业更换事
务所更多是出于声誉动机。

３． 财务重述性质和严重程度的影响
模型（３）验证了财务重述性质不同对事务

所专长的影响。从表 ４ 模型（３）的回归结果可
以看出，Ｉｒｒ的系数为 ０ ０８６，在 １％水平上显著，这说明相比错误样本，违规样本有更大的可能选择行
业专业化程度高的事务所；Ｃｈａｎｇｅ的系数为正，且在 １％显著性水平上显著。而 Ｉｒｒ和 Ｃｈａｎｇｅ交互项
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的系数为 ０ １１１，显著性程度为 ０ ０１，且交互项的系数大于 Ｉｒｒ单个变量的系数 ０ ０８６，说明相比错误
重述的公司，发生违规重述公司更有可能将审计师变更为有更高行业专长的事务所，该结论与 Ｈ３ａ相
符，重述企业更换事务所的声誉动机得到验证。

模型（４）验证了财务重述严重程度不同对事务所专长的影响。从表 ４ 模型（４）的回归结果可以
看出，Ｒｅｒａｉｔｏ的系数为 ０ ０３４，在 １％的水平上与 Ｓｐｅｃ 显著正相关，说明盈余错报程度与审计师行业
专长存在正向关系；Ｓｐｅｃ与 Ｃｈａｎｇｅ在 １％水平上的系数为 ０ ０４３，，说明会计师事务所变更与审计师
行业专长正相关。另外，表中显示 Ｒｅｒａｉｔｏ 和 Ｃｈａｎｇｅ 的交互项系数为 ０ ０８２（Ｐ 值为 ０ ０００），大于
Ｒｅｒａｉｔｏ的系数 ０ ０３４，说明发生财务重述的样本中，盈余错报程度越高，公司越有可能改聘更具专长
的会计师事务所，Ｈ４ａ被验证，这也说明重述后企业主要出于声誉动机更换事务所。另外，ＬＧＳＨ 的系
数在模型（２）—模型（４）中都保持显著为正，Ｓｉｚｅ、Ｔｕｒｎ 的系数则在这些模型中都保持显著为负，说明
第一大股东持股比例越高，企业规模越小，企业营运能力越差，越倾向于雇佣具有行业专长的事务所。

４． 基于 ＰＳＭＤＩＤ方法的进一步测试
表 ５　 ＰＳＭＤＩＤ的检验结果

（１） （２） （３） （４）
Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ Ｓｐｅｃ＿ｆｅｅ Ｓｐｅｃ＿ｆｅｅ

Ｔｒｅａｔ － ０ ００２ － ０ ００１ － ０ ００３ － ０ ０００
（０ ４９０） （０ ５５５） （０ ６６４） （０ ９４５）

Ｐｏｓｔ － ０ ００５ － ０ ００５ ０ ００２ ０ ００５
（０ ０８８） （０ １０１） （０ ７９０） （０ ５７４）

Ｔｒｅａｔ × Ｐｏｓｔ ０ ０１０ ０ ００７ ０ ０３３ ０ ０１９
（０ ００５） （０ ０３６） （０ ００１） （０ ０５６）

Ｓｉｚｅ － ０ ００１ ０ ００３
（０ ０６０） （０ １１４）

Ｃｒｅｄｉｔ － ０ ００１ ０ ００１
（０ ４４５） （０ ７２９）

Ｇｒｏｗｔｈ ０ ００１ － ０ ００１
（０ ０１７） （０ ３３６）

ＲＯＥ － ０ ００３ － ０ ００８
（０ ３７８） （０ ４１２）

Ｔｕｒｎ ０ ００１ ０ ００４
（０ ４７７） （０ ２６４）

ＬＧＳＨ ０ ００５ ０ ００２
（０ １９９） （０ ８８９）

ＦＥＥ ０ ００１ － ０ ００１
（０ ６２７） （０ ７１９）

ＭＣｈａｎｇｅ ０ ０００ － ０ ００２
（０ ８８５） （０ ８０６）

Ｃｈａｎｇｅ ０ ００６ ０ ０３６
（０ ００１） （０ ０００）

＿ｃｏｎｓ ０ ０５０ ０ ０６３ ０ ００８ － ０ ０４１
（０ ００１） （０ ００２） （０ ８６７） （０ ４８２）

ＩＮＤ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
ＹＥＡＲ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ １８９６ １８９６ １８９６ １８９６

Ａｄｊ Ｒ２ ０ ３６６ ０ ３７１ ０ ０４０ ０ ０６３
　 　

为了进一步探讨重述和事务所专长的关

系，我们使用倾向得分匹配法，结合双重差分法

考察重述公司和非重述公司，在发生重述前后

事务所专长的变化程度［２８ － ２９］，从而明确这些变

化是由于上市公司的财务重述行为而不是其他

原因导致的。为解决样本选择性偏差以及重述

和事务所专长之间潜在的内生性问题，我们采

用倾向得分匹配法为所有重述公司（测试组）

匹配一组样本期间内的非重述公司（控制组），

匹配后的非重述组公司与发生了重述的公司的

可观测变量尽可能相似。本文首先用 Ｐｒｏｂｉｔ模
型对影响公司重述的因素进行回归，计算出每

个公司每个年度的倾向得分。然后，以倾向得

分为依据，为每个重述组样本在非重述组样本

中寻找得分最接近的对象进行匹配，这些配对

的非重述公司构成控制组。在剔除数据缺失、

重复重述等样本后，我们获得了 ２３７ 对样本，４
年（重述前 ２ 年和后 ２ 年）共 １８９６ 个观测值。
最后，我们用双重差分法对配对后的样本进行

分析。我们希望通过使用双重差分法来检验相

较于非重述公司（控制组），重述公司（测试组）

在发生重述后，其聘用的审计师行业专长程度

的变化是否显著。为此，我们构建下列双重差分模型：

Ｓｐｅｃ ＝ α ＋ β１Ｔｒｅａｔ ＋ β２Ｐｏｓｔ ＋ β３Ｔｒｅａｔ × Ｐｏｓｔ ＋ Ｃｏｎｔｒｏｌｖａｒｉａｂｌｅｓ ＋ ε （５）
模型（５）中，Ｓｐｅｃ仍然表示会计师事务所行业专长，此处有两个度量值，Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ 表示以客户总

资产为基础计算的专长值，Ｓｐｅｃ＿ｆｅｅ表示以审计费用为基础计算的专长值；Ｔｒｅａｔ 是测试组标识，当样
本是重述组公司时，取值为 １，否则为 ０；Ｐｏｓｔ表示观测值所在期间是重述前还是重述后，如果所在期
间在重述后，则 Ｐｏｓｔ取 １，否则取 ０。模型（５）的回归结果如表 ５ 所示。从表中可以看出 Ｔｒｅａｔ × Ｐｏｓｔ
的系数均显著为正，说明重述组公司（测试组）相比非重述组公司（控制组）在发生重述后，其聘用审
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计师专长程度有显著提高。

为了更直观地展现重述组公司（测试组）和非重述组公司（控制组）在观测期前后的差异，我们利

用 ＤＩＤ分析的原理，得到重述组公司（测试组）和非重述组公司（控制组）的 Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ 以及 Ｓｐｅｃ＿ｆｅｅ
在观测期前后的对比图，分别如图 １ 和图 ２ 所示。从图 １ 和图 ２ 中可以看出，在观测期前后，在两种
审计专长度量角度下，重述组公司（测试组）相对于非重述组公司（控制组）在发生重述后，其审计师

专长程度都有显著增加。
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图 １　 重述组和非重述组 Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ
在观测期前后对比图
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图 ２　 重述组和非重述组 Ｓｐｅｃ＿ｆｅｅ
在观测期前后对比图

六、稳健性检验

（一）分组检验

为了进一步测试 Ｈ２ａ实证结果的稳定性，我们将全部样本分成重述样本组和非重述样本组，分别
进行回归，结果显示，在财务重述样本组，Ｃｈａｎｇｅ的系数为 ０ ０５７，在 １％的水平上与 Ｓｐｅｃ＿ａｓｓｅｔ显著正
相关，但在非财务重述样本组，Ｃｈａｎｇｅ的系数在 １０％的水平显著为负，这说明发生财务重述公司更容
易变更为行业专业化程度高的会计师事务所。

（二）更换会计师事务所专长的度量指标

在本文的主测试中，运用行业组合份额法计算会计师事务所专长是以客户总资产为基础的，此

处，我们用审计费用替代客户总资产来计算会计师事务所行业专长，并对模型（３）进行稳健性检验，
回归结果显示，行业专长的代理变量 Ｓｐｅｃ＿ｆｅｅ 与 Ｉｒｒ、Ｃｈａｎｇｅ、Ｉｒｒ × Ｃｈａｎｇｅ 的系数均显著为正，这与主
测试中的模型（３）的回归结果相符，说明我们结果的稳健性。

（三）更换财务重述严重程度的变量

针对 Ｈ４ａ，本文做了如下测试：用财务报表重述项目（Ｉｔｅｍ）作为财务重述严重程度的代理变量，来
检验重述严重程度对审计师变更的影响。回归结果显示，Ｉｔｅｍ、Ｃｈａｎｇｅ、Ｉｔｅｍ × Ｃｈａｎｇｅ 的系数均显著
为正，与主测试中模型（４）使用 Ｒｅｒａｉｔｏ作为重述严重程度代理变量时所得到的回归结论一致。

七、结论

本文以 ２００４—２０１４ 年间沪深两市 Ａ股上市公司为样本，从会计师事务所行业专长的视角研究了
财务报表重述和企业会计师事务所变更的关系。研究发现，相比没有发生重述的公司，发生财务重述

公司更倾向于更换会计师事务所，而且，更倾向于变更为行业专业化程度高的会计师事务所。进一步

地，我们将财务重述按性质不同分成违规和错误两类来分类研究。结果表明，与错误样本相比，发生

违规重述的样本更会进行审计师变更，且更容易变更为行业专业化程度高的审计师。另外，我们还发

现企业的重述程度越高，越有动机将聘任的审计师变更为更具有专长的审计师。本文的研究结果表

明，在我国资本市场，财务重述的确造成了企业的声誉损失，出于恢复声誉的需要，企业会倾向于将审
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计师变更为具有专长的会计师事务所，也即相比“合谋”动机，重述后企业更有可能出于声誉动机而

变更审计师。这也说明随着我国市场化程度的提高，市场机制已经发挥了一定的作用，企业面临的来

自资本市场的声誉压力在加大。本文研究有助于更好地理解财务重述的经济后果及其对上市公司审

计质量需求的影响，对更进一步的促进我国审计市场有序发展有一定的指导意义。
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