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盈余管理对财务重述影响的实证研究
———基于审计质量的调节作用

林志琼，喻采平

（长沙理工大学 经济与管理学院，湖南 长沙　４１０１１４）

摘要：有效的外部审计能够帮助企业提高财务信息质量，改善商业信誉，维持并提升企业价值。文章以沪

深两市２０１５－２０１９年Ａ股上市公司为研究样本，实 证 检 验 了 盈 余 管 理 对 财 务 重 述 的 影 响 以 及 审 计 质 量

对这一影响的调节作用。实证研究结 果 表 明，盈 余 管 理 会 显 著 加 剧 财 务 重 述 发 生 的 概 率；审 计 质 量 能 够

有效调节应计项目盈余管理对财务重述的影响。该结果对盈余管理、审计质量以及财务重述等领域的研

究文献作出了有益的补充，为企业提高审计质量、更好地实现企业发展目标、防范和应对企业财务重述提

供了理论依据。
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　　一、引言

财务报表重述是一个更正错误的过程。也

就是说，公司 在 发 现 并 纠 正 前 期 财 务 报 表 差 错

后，向公众重 新 公 布 之 前 已 表 述 的 财 务 报 表 的

行为。据统计 发 现，美 国 乃 至 全 球 资 本 市 场 的

上市公司重述财务报表的行为均呈显著增加的

趋势，尤其是 在 我 国 这 种 新 兴 市 场 国 家 更 为 明

显。王南南的统计结果显示，２０１４－２０１７年发

生财务 重 述 的 公 司 分 别 有４１５家、５５４家、５７６
家和５８９家，上 市 公 司 财 务 报 表 重 述 行 为 越 来

越频繁［１］。这种行为意味着先前财务报表的公

允性和真实 性 存 在 问 题，降 低 了 上 市 公 司 信 息

披露的可靠 性，使 投 资 者 对 公 司 的 发 展 前 景 产

生质疑［２］，并会给公司带来严重的经济后果，更

是不利于我国资本市场的平稳健康发展。

在财务重述 现 象 日 益 频 繁 的 今 天，虚 假 的

财务信息会扰乱资本市场的发展秩序以及扭曲

资源配置的 合 理 性，而 其 直 接 后 果 是 公 司 的 股

价下跌、发 展 受 阻。诸 多 学 者 将 其 归 咎 于 企 业

管理层故意 操 纵 盈 余、粉 饰 报 表 来 掩 盖 企 业 发

展的真实 状 况［３］。究 其 原 因，主 要 是 因 为 管 理

层为了企业 与 个 人 利 益 最 大 化，通 过 控 制 和 调

整会计收益信息，向外披露不公允的财务信息，

加深了与外部报表使用者的信息不对称。审计

是提高企业 会 计 信 息 质 量 的 有 效 监 督 机 制，在

一定 程 度 上 能 够 有 效 降 低 信 息 不 对 称 的 影

响［４］，从而抑制财务重述和盈余管理的发生，提

高企业的财务信息质量和商业信誉。故本文将

审计质量引 入 财 务 重 述 与 盈 余 管 理 的 研 究，以

探究审计质量对企业财务重述与盈余管理行为

的正向激发作用。

本文以２０１５－２０１９年沪深两市Ａ股上市

公司为研究 对 象，从 不 同 角 度 实 证 检 验 了 财 务

重述与盈余 管 理 的 关 系，以 及 审 计 质 量 对 财 务

重述与盈余管理相关方面的影响。本文的贡献

主要包括：一 是 发 现 现 有 的 文 献 主 要 论 述 了 财

务重述与应 计 项 目 盈 余 管 理 的 关 系，本 文 结 合

真实活动盈余管理更易被现代企业管理层采用

的背景，研究真实盈余管理对财务重述的影响，

拓宽了相关研究范围。二是将审计质量作为调

节变量引入 财 务 重 述 与 盈 余 管 理 的 关 系 研 究，

丰富了三者 之 间 的 相 关 研 究，对 于 抑 制 企 业 管

理层机会主义行为、完善外部监督、提高内部治

理水平具有重要作用。

　　二、文献回顾与假设提出

公司财 务 报 表 是 有 效 管 理 资 本 市 场 的 基

础，也是投资者获取公司财务信息，了解公司经

营状况，作 出 投 资 决 策 的 重 要 载 体。企 业 的 财

务重述行为在一定程度上暗示企业前期发布的

财务信息是 失 真 的［５］，说 明 企 业 无 法 提 供 高 质

量的财务信 息。现 有 文 献 表 明，公 司 管 理 层 的

盈余 管 理 行 为 与 财 务 重 述 的 发 生 息 息 相 关。

Ｃａｌｌｅｎ等人的 研 究 发 现，进 行 财 务 重 述 的 公 司

往往处于利 润 较 低 和 业 绩 不 佳 的 时 期，表 明 这

些重述公司管理层确实存在机会主义行为和调

整盈余的 动 机［６］。何 威 风 在 研 究 中 发 现，相 对

于会计人员 的 疏 忽，财 务 重 述 的 发 生 更 可 能 是

因为管理层的自利观［７］。Ｄｅｃｈｏｗ等人认为，管
理层 的 盈 余 管 理 是 财 务 重 述 发 生 的 重 要 原

因［８］。企业管理层的调整盈余行为必然会增加

信息的不对称［９］，损害投资者的利益。在我国，

基于不同盈 余 管 理 方 式 的 选 择，可 以 分 为 应 计

项目盈余管理与真实活动盈余管理。本文将从

这两种不同的盈余管理方式研究盈余管理与财

务重述的关系。
（一）应计项目盈余管理与财务重述

应计项目盈余管理是上市公司调整盈余的

手段之一，它 通 过 改 变 会 计 方 法 和 会 计 估 计 以

及控制交易 时 点 来 增 加 或 减 少 盈 余，从 而 达 到

资本市场的 标 准，获 得 上 市 资 格 和 较 高 的 股 票

发行价格。这 种 行 为 只 影 响 企 业 的 利 润，并 不

影响企业的 现 金 流，所 以 并 不 会 对 企 业 价 值 产

生实质性的 影 响，但 这 种 虚 假 的 财 务 信 息 会 打

乱企业正常 的 生 产 经 营 节 奏，不 利 于 企 业 的 长

３０１

２０２１年第１期 林志琼，等：盈余管理对财务重述影响的实证研究



远发展。在现有的研究中，Ｒｉｃｈａｒｄｓｏｎ认为，发

生财务重述的公司往往采用激进的会计政策操

纵盈余，具有 显 著 的 正 向 应 计 和 更 高 的 盈 余 管

理水平［１０］。韩都灵等人通过实证研究发现，发

布重述公告的公司存在明显操控应计项目进行

盈余 管 理 的 迹 象［１１］。为 此，我 们 可 以 合 理 预

期，企业管理层为了实现价值最大化的目标，可

能会利用应 计 盈 余 管 理 手 段 调 整 盈 余，最 终 造

成财务重述的发生。据此，本文提出假设 Ｈ１：

Ｈ１：企业的应计项目盈余管理与财务重述

显著正相关。
（二）真实盈余管理与财务重述

在这两种不 同 盈 余 管 理 方 式 中，企 业 往 往

依据面临的法律法规和会计政策进行选择。近

年来，随着相 关 法 律 规 范 和 会 计 准 则 的 完 善 以

及监管机构 监 督 力 度 的 加 大，企 业 应 计 项 目 盈

余管理的 潜 在 风 险 加 大，操 纵 空 间 缩 小［１２］，从

而更多 转 向 真 实 活 动 盈 余 管 理［１３］。与 应 计 项

目盈余管理 不 同，进 行 真 实 盈 余 管 理 活 动 的 企

业一般是通 过 价 格 折 让、减 少 操 纵 费 用、增 产、

处置资产和回购股票等具体手段来管理公司盈

余［１４］，很难将企业的真实盈余管理活动与正常

的生产经营活动区分开来［１５］，具有很强的隐蔽

性。真实盈余管理活动以其“低成本”和不易被

审计师与监管机构发现的特质成为公司管理盈

余的较佳选择［１６］。据此，本文提出假设 Ｈ２：

Ｈ２：企业的真实活动盈余管理与财务重述

显著正相关。
（三）财务重述、盈余管理与审计质量

企业更愿意向投资者披露有利的财务信息

而非不利 的 财 务 信 息。在 高 额 利 润 的 诱 导 下，

企业管理层不可能将不利的财务信息真实披露

出来，因此增加了信息的不对称。所以，必须实

施外部监督 措 施，督 促 企 业 管 理 层 高 效 且 真 实

地披露财务信息。独立审计作为一种有效的外

部监督手段，能够提供有价值的审计报告，真实

反映企业 的 财 务 状 况。对 高 级 管 理 人 员 来 说，

严格的 审 计 会 增 加 其 机 会 主 义 行 为 的 潜 在 成

本，减少其 自 利 行 为［１７］，使 其 在 工 作 中 公 允 地

披露财务信息。在这一过程中，受到监督的高级

管理 人 员 不 仅 会 减 少 盈 余 操 纵 改 善 盈 余 质

量［１８］，也会对财务重述施以积极影响。那么，高
质量的审计能否发挥积极的调节作用，使盈余管

理对财务重述的加剧作用得到一定的缓解呢？

独立的外部审计能够在多大程度上直接或

间接影响企业管理层的盈余操纵行为呢？已有

研究表明，高 质 量 的 独 立 外 部 审 计 能 够 抑 制 管

理层的盈余管理行为［１９］，降低企业的盈余管理

程度，并且在 一 定 程 度 上 能 够 替 代 企 业 的 内 部

控制［２０］，审计质量的提高必然伴随着内部控制

监督功能 的 弱 化。在 这 种 情 况 下，审 计 质 量 越

高，表明 企 业 的 外 部 监 督 能 力 越 强［２１］，相 应 地，

管理层的操纵空间缩小，盈余动机也随之降低，

此时更倾向于披露真实的财务报表，发生财务重

述的概率随之减小。据此，本文提出假设Ｈ３：

Ｈ３：审计质量对财务重述与应计盈余管理

的关系具有反向调节作用。

　　三、研究设计

（一）研究样本与数据来源

本文以２０１５－２０１９年我国沪深两市Ａ股

上市公司连 续 四 年 的 数 据 为 研 究 对 象，并 将 所

得样本数据 依 次 进 行 了 如 下 筛 选：剔 除 金 融 保

险类上市公司；剔除ＳＴ、ＰＴ类的上市公司；剔

除数据 不 全 及 异 常 的 上 市 公 司；剔除进行季度

和半年度财务重述的公司。经过剔除，本文最终

得到了８　２０１个样本观测值。此外，为了消除异

常值的影响，本文在后续实证分析中将所有的连

续变量在上下１％水平上进行了缩尾处理。

本文所 使 用 的 主 要 数 据 来 自 国 泰 安（ＣＳ－
ＭＡＲ）数据库，财务重述数据取自迪博（ＤＩＢ）控

制和风险管理数据库以及巨潮资讯网站。
（二）变量定义与模型设定

１．盈余管理的计量方法

随着国内外 学 者 对 盈 余 管 理 的 深 入 研 究，

Ｄｅｃｈｏｗ等学者发现，基本Ｊｏｎｅｓ模型并没有考
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虑企业的非 现 金 收 入，即 未 考 虑 企 业 的 应 收 账

款，这使得非操控利润被高估，据此提出了修正

Ｊｏｎｅｓ模型来弥补这些缺陷。因此，本文采用修

正的Ｊｏｎｅｓ模型来估计可操纵的应计项目作为

衡量应计盈余管理的指标。

模型（１）：

ＴＡｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１

＝α１
１
Ａｉ，ｔ－１［ ］＋α２ ΔＲＥＶｉ，ｔＡｉ，ｔ－１［ ］＋α３

ＰＰＥｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１［ ］＋εｉ，ｔ

模型（２）：

ＤＡｉ，ｔ ＝
ＴＡｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１

－ （α１ １
Ａｉ，ｔ－１

＋ α２

ΔＲＥＶｉ，ｔ－ΔＲＥＣｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１

＋α３
ＰＰＥｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１ ）

如模型（１）所示，ＴＡｉ，ｔ为公司ｉ第ｔ期的总

的应计利润，Ａｉ，ｔ－１为公司ｉ的滞后一期资产总

额，ΔＲＥＶｉ，ｔ为公司ｉ第ｔ期的主营业务收入增

量，ΔＲＥＣｉ，ｔ为 公 司ｉ第ｔ期 的 增 量，ＰＥＴｉ，ｔ为

公司ｉ第ｔ期的固定资产原值。首先利用模型

（１）分年度、行业回归，得出回归系数，再将回归

系数带入模型（２）得 出 可 操 纵 性 应 计 利 润。由

于其结果有 正 负 之 分，本 文 以 其 绝 对 值 作 为 衡

量应计盈余管理的指标，即绝对值越大，企业通

过财务和非财务手段管理盈余的活动越多。

２．真实盈余管理

本文 仿 照 Ｒｏｙ　ｃｈｏｗｄｈｕｒｙ和Ｃｏｈｅｎ等 学

者的理论，利 用 三 个 操 控 指 标 来 衡 量 企 业 的 真

实盈余管理 活 动。首 先 通 过 折 价、信 用 条 件 和

赊销等手段放宽销售条件、扩大销售操控，通常

用异常经营活动现金流（Ｒ＿ＣＦＯ）来衡量；其次

通过缩减销 售、广 告 和 研 发 支 出 等 进 行 费 用 操

控，一 般 用 异 常 费 用（Ｒ＿ＰＲＯＤ）来 衡 量；最 后

通过扩大生 产 规 模，发 挥 规 模 效 应 提 高 效 率 降

低成本等手 段 的 生 产 操 控，生 产 操 控 的 衡 量 指

标是异 常 产 品（Ｒ＿ＤＩＳＥＸＰ）。本 文 首 先 用 下

列三个线性 回 归 模 型 估 算 出 正 常 的 现 金 流 量、

产品成本和费用值。

模型（３）———现金流量模型：

ＣＦＯｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１

＝α０＋α１
１
Ａｉ，ｔ－１

＋α２
ＳＡＬＥＳｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１

＋α３

ΔＳＡＬＥＳｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１

＋εｉ，ｔ

如模型（３）所示，ＣＦＯｉ，ｔ为 公 司ｉ的 第ｔ期

正常经营活动现金净流量，Ａｉ，ｔ－１为公司ｉ的滞

后一期期 末 总 资 产，ＳＡＬＥＳｉ，ｔ表 示 公 司ｉ第ｔ
期的销售收入，ΔＳＡＬＥＳｉ，ｔ为公司ｉ第ｔ期与第

（ｔ－１）期的变动额。

模型（４）———产品成本模型：

ＰＲＯＤｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１

＝α０＋α１
１
Ａｉ，ｔ－１

＋α２
ＳＡＬＥＳｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１

＋

α３
ΔＳＡＬＥＳｉ，ｔ
Ａｉ，ｔ－１

＋α４
ΔＳＡＬＥＳｉ，ｔ－１
Ａｉ，ｔ－１

＋εｉ，ｔ

如模型（４）所 示，ＰＲＯＤｉ，ｔ为 公 司ｉ第ｔ期

正常的生产成本，Ａｉ，ｔ－１为公司ｉ的滞后一期期

末总资产，ＳＡＬＥＳＴｉ，ｔ表示公司ｉ第ｔ期的销售

收入，ΔＳＡＬＥＳｉ，ｔ为公司ｉ第ｔ期与第（ｔ－１）期

的销售收入变动额，ΔＳＡＬＥＳｉ，ｔ－１为公司ｉ第（ｔ
－１）期销售收入的增量。

模型（５）———费用模型：

ＤＩＳＥＸＰｔ
Ａｉ，ｔ－１

＝α０＋
１
Ａｉ，ｔ－１

＋α２
ＳＡＬＥＳｉ，ｔ－１
Ａｉ，ｔ－１

＋εｉ，ｔ
如模型（５）所 示，ＤＩＳＥＸＰｉ，ｔ为 公 司ｉ第ｔ

期正常的可操 控 费 用，为 销 售 费 用 和 管 理 费 用

的总和，Ａｉ，ｔ－１为公司ｉ的滞后一期期末总资产，

ＳＡＬＥＳｉ，ｔ－１为公司ｉ滞后一期的销售收入。

基于 以 上 三 个 模 型，将８　２０１个 样 本 在

２０１５－２０１９年间相关数据带入其中，从而计算

出正常值，再用公司实际发生值减去正常值，得

到异常现金流、异常产品成本和异常费用，将三

者相加的结 果 作 为 衡 量 真 实 盈 余 管 理 的 指 标。

本文以其绝 对 值 来 衡 量 真 实 盈 余 管 理 活 动，即

绝对值越大，企业的真实盈余管理程度越深。
（三）模型设定与变量说明

对于假设 Ｈ１和假设 Ｈ２，本文用模型（６）来

检验不同类型的盈余管理方式与财务重述的关系。
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模型（６）：

ＦＲ＝α＋β１ＤＡ／β１ＲＤＡ ＋β２ＡＵＤＩＴ ＋

β３ＬＯＮＧＳＩＺＥ ＋ β４ＴＯＰ１０ ＋ β５ＬＥＶ ＋

β６ＮＵＭＢＥＲ＋β７ＩＮＤ＋β８ＹＥＡＲ＋ε
模型（６）中，ＦＲ 为 被 解 释 变 量，指 上 市 公

司对已发布的年度财务报表进行补充更正。本

文关注的解释变量是应计盈余 管 理（ＤＡ）和 真

实盈余管理（ＲＤＡ），具体定义如前文所述。为

检验假设 Ｈ１和 假 设 Ｈ２，本 文 关 注 参 数β１，考

察不同类型的盈余管理方式是否会导致企业财

务重述的发生。如果假设Ｈ１和假设Ｈ２成立，

本文预期参数β１ 为正。

在模型（６）中，为 了 减 少 其 他 因 素 的 干 扰，

我们控 制 了 以 下 变 量。ＬＯＧＳＩＺＥ 是 对 企 业 期

末总资 产 取 对 数，用 来 衡 量 公 司 规 模 的 大 小。

ＴＯＰ１０是上市公司前十大股东的持股比例，用

来衡量 上 市 公 司 股 权 集 中 度。ＮＵＭＢＥＲ 是 上

市公司当年召开董事会的次数，用来衡量公司的

经营状况。财务杠杆ＬＥＶ是公司当年的资产负

债率，用来衡量企业面临风险的指标。参考其他

学者的相关研究，本文理论上预测：财务重述与

公司规模呈反向关系，公司规模越大，内部治理

体系越完善，发生财务重述的可能性越小；股权

集中度与 财 务 重 述 呈 反 向 关 系，企 业 股 权 越 集

中，公司发展越稳定，修饰财务报发生财务重述

的动机越弱；董事会召开次数越多，企业经营上越

可能已出现问题，发生财务重述的概率就越大；作
为衡量企业风险的指标，资产负债率越高，企业迫

于资本市场的压力调整财务信息，发生财务重述

的概率就越大。具体变量定义如表１所示。

表１　变量定义

变量名称 变量符号 变量定义

被解释变量 财务重述 ＦＲ 是否发生财务重述，发生为１，未发生为０

解释变量

应计盈余管理 ＤＡ 通过修正的Ｊｏｎｅｓ模型计算出来的滞后一期的可操控利润的绝对值

真实盈余管理 ＲＤＡ
通过经营流量模型、产品成本模型和费用模型计算出的指标与实际发生额的差

额之和的滞后一期的绝对值

公司规模 ＬＯＧＳＩＺＥ 公司期末总资产的对数

股权集中度 ＴＯＰ１０ 公司前十大股东的持股比例

控制变量 财务杠杆 ＬＥＶ 公司的资产负债率

董事会次数 ＮＵＭＢＥＲ 公司当年举办董事会的次数

年度 ＹＥＡＲ 年度虚拟变量

行业 ＩＮＤ
行业虚拟变量，是以证监会２０１２年发布的修正行业分类，其中制造业使用二级

分类，其他行业使用一级分类

调节变量 审计质量 ＡＵＤＩＴ 公司出具标准审计意见为１，非标准审计意见为０

　　对于假设 Ｈ３，本文通过模型（７）来检验审

计质量是否对盈余管理与财务重述关系具有调

节作用。

模型（７）：

ＦＲ ＝α ＋β１ＤＡ／ＤＡ２ ＋β２ＡＵＤＩＴ ＋

β３ＡＵＤＩＴ＊ＤＡ／ＡＵＤＩＴ＊ＤＡ２＋β４ＬＯＮＧ

ＳＩＺＥ＋β５ＴＯＰ１０＋β６ＬＥＶ＋β７ＮＵＭＢＥＲ＋

β８ＩＮＤ＋β９ＹＥＡＲ＋ε

在模型（７）中，ＡＵＤＩＴ 是 一 个 调 节 变 量，

如果上 市 公 司 被 出 具 非 标 准 审 计 意 见，那 么

ＡＵＤＩＴ 取值为０，否则为１。ＡＵＤＩＴ＊ＤＡ 为

审计质量与应计盈余 管 理 的 交 叉 项，用 来 验 证

审计质量对应计盈余管理与财务重述的关系是

否具有调节作用。本文关注的是 模 型（７）的 回

归系数β３，如果审计质量能够抑制应计盈余管

理对财务重述的影响，那么模型（７）中预期该系
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数显著为负。同时，为了使结论具有稳健性，将
用陆剑桥模型计算的应计盈余管理ＤＡ２ 代入

模型（７）中，同样预期系数β３ 为负。模型（７）中

其他变量均与模型（６）相同。

　　四、实证检验与分析

（一）描述性统计

从描述性统计结果表２来看，样本公司 中

发生财务重述的上市公司约占１２％，说明在如

今的资本市场上，上市 公 司 发 生 财 务 重 述 情 况

还是非常普 遍 的。ＤＡ 和ＲＤＡ 平 均 值 分 别 为

０．０５３和０．０６５，两 者 相 差 较 大，表 明 我 国 上 市

公司选择盈余管理的方式有所偏好；ＴＯＰ１０的

平均值为５７．２００，表明上市公司的前十大股东

掌握公司大部分股份，权力较为集中，企业发展

的稳定 性 强。此 外，ＡＵＤＩＴ 的 中 位 数 大 于 平

均值，概率函数分布偏左，说明我国上市公司的

审计质量普遍较高。
（二）相关性检验

从主要变量之间的相关性分析结果表３来

看，财务 重 述（ＦＲ）与 应 计 盈 余 管 理（ＤＡ）在

１％的 水 平 上 显 著 正 相 关，与 真 实 盈 余 管 理

（ＲＤＡ）在１％的水平上显著正相关，符合假设

Ｈ１和假设 Ｈ２，初步验证了企业上一年的管理

盈余的活动越多，企业 发 生 财 务 重 述 的 可 能 性

越大。审计质量（ＡＵＤＩＴ）与财务重述（ＦＲ）显

著负相关，说明审计质 量 能 够 抑 制 企 业 财 务 重

述的发生，这为下一步 检 验 审 计 质 量 对 应 计 盈

余管理与 财 务 重 述 关 系 的 调 节 作 用 埋 下 了 伏

笔。其他 控 制 变 量 均 与 被 解 释 变 量 财 务 重 述

（ＦＲ）显著线性相关，与上述理论预期基本保持

一致。除此之外，为 了 防 止 多 重 共 线 性 对 检 验

结果的干扰，本文进行 了 方 差 膨 胀 因 子 独 立 性

检验，所得ＶＩＦ 值均小于５，表明变量之间不存

在多重共线性，并不会影响多元回归的结果。

表２　描述性统计结果

Ｎ　 Ｍｅａｎ　Ｓｔｄ．Ｄｅｖ． Ｍｉｎ　Ｍｅｄｉａｎ　 Ｍａｘ

ＦＲ　 ８　２０１　 ０．１２０　 ０．３２５　 ０．０００ ０．０００　 １．０００

ＤＡ　 ８　２０１　 ０．０５３　 ０．０５２　 ０．０００ ０．０３７　 ０．３１９

ＲＤＡ　 ８　２０１　 ０．０６５　 ０．０６８　 ０．００１　 ０．０４５　 ０．５１８

ＡＵＤＩＴ　８　２０１　 ０．９７６　 ０．１５３　 ０．０００　 １．０００　 １．０００

ＬＯＧＳＩＺＥ　８　２０１　２２．７００　 １．３２１　 １７．８０６　２２．５１８　 ２８．６３６

ＮＵＭＢＥＲ　８　２０１　１０．４２０　 ４．７４２　 ２．０００　 ９．０００　 ５８．０００

ＬＥＶ　 ８　２０１　 ０．４５３　 ０．１９８　 ０．０２２　 ０．４４８　 １．３５２

ＴＯＰ１０　 ８　２０１　５７．２００　 １５．１３４　 １．３２０　５７．３６０　１０１．１６０

表３　相关性检验结果

Ｖａｒｉａｂｌｅｓ （ＦＲ） （ＬＤＡ） （ＬＤＡ２） （ＡＵＤＩＴ） （ＬＯＧＳＩＺＥ） （ＴＯＰ１０） （ＮＵＭＢＥＲ）（ＬＥＶ）

ＦＲ　 １．０００　

ＤＡ　 ０．０３９＊＊＊ １．０００　

ＤＡ２ ０．０３８＊＊＊ ０．８７８＊＊＊ １．０００　

ＡＵＤＩＴ －０．０４２＊＊＊ －０．０４０＊＊＊ －０．０４６＊＊＊１．０００　

ＬＯＧＳＩＺＥ －０．０２８＊＊ －０．０３３＊＊＊ －０．０３３＊＊＊０．０８７＊＊＊ １．０００　

ＴＯＰ１０ －０．０４１＊＊＊ －０．００６ －０．００２　０．０３８＊＊＊ ０．３２１＊＊＊ １．０００

ＮＵＭＢＥＲ　 ０．０６２＊＊＊ ０．０９５＊＊＊ ０．０８９＊＊＊－０．０１０　 ０．２７４＊＊＊ ０．０２０＊ １．０００

ＬＥＶ　 ０．０４１＊＊＊ ０．０７０＊＊＊ ０．０６９＊＊＊－０．０７０＊＊＊ ０．５００＊＊＊ ０．０３１＊＊＊０．２９２＊＊＊ １．０００

注：＊＊＊、＊＊和＊分别表示在１％、５％和１０％的显著性程度（下同）

　　（三）回归分析

表４的列（１）和列（２）显示了财务重述与盈

余管理之间关系的回归结果。其中，表４列（１）

反映了上市公司上期应计盈余管理程度的高低

对财务重述 的 影 响，结 果 在５％的 水 平 上 显 著

正相关，即与假设 Ｈ１相一致，这说明企业管理

层基于获得高额回报 的 渴 望，通 过 对 应 计 利 润

的提前计提以及延后确认损失等手段对盈余信

息进行调整，事后为了 反 映 公 司 真 实 的 财 务 信

息主动对前期错误的 财 务 报 表 更 正 补 充，这 证
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实了应计 盈 余 管 理 活 动 是 财 务 重 述 发 生 的 原

因。表４列（２）中，将解释变量替换成真实活动

盈余管理，结 果 显 示 系 数 仍 旧 显 著 为 正。这 说

明企业操纵真实盈余活动的行为同样会造成财

务重述的发生，验证了假设 Ｈ２。综 上 分 析，无

论是应计 项 目 盈 余 管 理 还 是 真 实 活 动 盈 余 管

理，都是进行财务重述的动机。

在此基础上，进一步将调节变量审计质量

以及应计盈余管理与审计质量的交乘项ＤＡ＊
ＡＵＤＩＴ 引 入 全 样 本，考 察 审 计 质 量 的 调 节 作

用，回归结果见表４列（３）。结 果 显 示，应 计 盈

余管理与审计质量 的 交 乘 项ＤＡ＊ＡＵＤＩＴ 与

财务重述的回归系数 显 著 为 负，说 明 在 应 计 盈

余管理激发财务重述 发 生 的 基 础 上，审 计 质 量

能够抑制应计盈余管理对财务重述的正向激发

作用，审计质量 越 高，抑 制 性 调 节 作 用 越 强，假

设 Ｈ３成 立。该 结 果 显 示，高 质 量 的 审 计 更 能

发挥审计的鉴证作用，表 明 审 计 师 具 有 较 强 的

专业灵敏性，能够快速识别财务报表的漏洞，降

表４　模型（１）模型（２）回归结果

（１）

ＦＲ

（２）

ＦＲ

（３）

ＦＲ

ＤＡ
１．４２０＊＊

（０．６０８）

１．２６６＊＊

（０．６１７）

ＲＤＡ
１．５３３＊＊＊

（０．５６１）

ＤＡ＊ＡＵＤＩＴ
－５．０７５＊＊

（２．３６０）

ＡＵＤＩＴ
－０．４５５＊＊

（０．１８５）

－０．４５８＊＊

（０．１８５）

－０．３４３＊

（０．１９８）

ＬＯＧＳＩＺＥ
－０．１３６＊＊＊

（０．０３３）

－０．１０３＊＊＊

（０．０３２）

－０．１３９＊＊＊

（０．０３３）

ＴＯＰ１０
－０．００５＊＊

（０．００２）

－０．００６＊＊

（０．００２）

－０．００５＊＊

（０．００２）

ＮＵＭＢＥＲ
０．０３６０＊＊＊

（０．００７）

０．０３７　０＊＊＊

（０．００７）

ＬＥＶ
０．７４０＊＊＊

（０．２０２）

０．８９７＊＊＊

（０．１９９）

０．７５１＊＊＊

（０．２０３）

＿ｃｏｎｓ
１．０１９

（０．６６５）

０．６１６

（０．６５５）

０．９５９

（０．６６９）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ　 ８　２０１　 ８　２０１　 ８　２０１

ｒ２＿ｐ　 ０．０１４　 ０．００９　 ０．０１５

低管理层成功利用盈余管理粉饰真实财务报表

的概率，提高监管机构 发 现 并 惩 罚 上 市 公 司 的

可能性，从而起到抑制 企 业 盈 余 管 理 活 动 的 作

用，最终减少企业财务重述发生的概率。
（四）稳健性检验

为了提高模型的估计结果的有效性，本文

通过更换变量的衡量 方 法 来 进 行 稳 健 性 检 验，

考虑到对应计盈余的 衡 量 有 很 多 种，本 文 运 用

扩展的Ｊｏｎｅｓ模型替代 修 正 的Ｊｏｎｅｓ模 型 计 算

的操控性应计。扩展的Ｊｏｎｅｓ模型相对于修正

的Ｊｏｎｅｓ模型 而 言，将 无 形 资 产 和 其 他 长 期 资

产纳入考虑，能够有效 地 衡 量 上 市 公 司 应 计 盈

余管理的程 度。结 果 显 示，应 计 盈 余 管 理 与 财

务重述显著正相关。对于审计质量的调节作用

同样是显著 成 立 的。因 此，认 为 本 文 的 结 论 是

稳健的（如表５所示）。

表５　稳健性检验结果

（１）

ＦＲ

（２）

ＦＲ

ＤＡ２ １．５３３＊＊＊（０．５６１） １．１１０＊（０．５７７）

ＤＡ２ＡＵＤＩＴ －４．５３５＊＊（２．１１２）

ＡＵＤＩＴ －０．４５８＊＊（０．１８５） －０．３３８＊（０．１９８）

ＬＯＧＳＩＺＥ －０．１０３＊＊＊（０．０３２） －０．１３９＊＊＊（０．０３３）

ＴＯＰ１０ －０．００６＊＊（０．００２） －０．００５＊＊（０．００２）

ＬＥＶ　 ０．８９７＊＊＊（０．１９９） ０．７６１＊＊＊（０．２０３）

ＮＵＭＢＥＲ　 ０．０３７＊＊＊（０．００７）

＿ｃｏｎｓ　 ０．６１６（０．６５５） ０．９７２（０．６６９）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ　 ８　２０１　 ８　２０１

ｒ２＿ｐ　 ０．００９　 ０．０１４

　　五、结论与建议

本文以沪深两市２０１５－２０１９年Ａ股上市

公司为样本，研究了盈 余 管 理 对 财 务 重 述 的 影

响，以及审计 质 量 从 中 发 挥 的 调 节 作 用。结 果

显示，盈余管理对财务 重 述 具 有 显 著 正 向 的 影

响，且这一影响在实施 应 计 盈 余 管 理 方 式 的 上

市公司更为明显。企业管理层利用与外部信息

使用者的信息不对等，实 施 激 进 的 会 计 政 策 以
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达到获利目 的，最 终 造 成 财 务 重 述 的 发 生。另

外，审计质量能够对应 计 项 目 盈 余 管 理 和 财 务

重述的相关关系产生 显 著 的 抑 制 性 调 节 作 用。

以上结果揭示出高质量的审计有助于抑制盈余

管理活动及财务重述 的 发 生，降 低 企 业 与 外 部

信息使用者的信息不 对 称，从 而 达 到 保 护 投 资

者利益的效果。

综合以上研 究，本 文 提 出 以 下 建 议：首 先，

就审计层面来看，要科学引导审计市场的发展，

改善会计师事务所的 竞 争 环 境，鼓 励 会 计 师 事

务所进行良性竞争，提高会计师事务所的质量；

改善会计事务所良莠 不 齐 的 现 状，提 供 高 质 量

的审计服务；加强对审计人员的培养，激励审计

人员提高自身专业技 能，提 高 辨 别 财 务 报 表 漏

洞的灵敏性，及时揭露财务报表的错误，提高审

计质量，促进整个行业的健康发展。其次，就公

司层面来看，要弘扬职业道德，健全内部管理体

系，完善奖罚制度，减少高级管理人员的机会主

义行为。最后，就资本市场层面来看，要改善企

业的融资环境，加大中小企业的扶持力度，放宽

融资门槛，提高企业的融资额度，减少因资本市

场压力而进行的盈余管理。
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