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摘　要：为检验注册会计师面对不同法制因素时是否增加对企业盈余操纵出具非标准审计报

告的可能性，以及这种可能性是否有显著的区域差异，基于中国上市公司的数据，使用回归分析法

实证检验盈余操纵与注册会计师出具非标准审计报告之间的关系，以及法制因素在其中的调节作

用。研究发现，在法制因素较好的地区，中国上市公司更多的盈余操纵行为会降低注册会计师出具

非标准审计报告的概率；地区法律制度的优化有助于注册会计师在面对企业盈余操纵时出具非标

准审计报告的可能性。
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　　以前的研究表明，中国大多数上市公司因为各
种动机存在盈余操纵现象［１３］，大规模的盈余操纵不

仅影响了资本市场的资源配置效率，而且损害了股

东和债权人的利益，由于注册会计师的职业要求和

专业素质体现出足够的独立性，独立性能够保证提

供高质量的审计报告，因此这样的报告可以较好地

约束上市公司的治理行为，发挥更好的治理作用，增

强财务报告的信息质量，所以要在审计过程中引入

第三方的注册会计师。但是是否能够提供独立的审

计报告，容易受到外部制度环境的影响［４６］，地区的

法制健全程度成为影响会计师独立性的重要原因，

法制因素能健全保证会计师具有更强的独立性，使

审计质量越高，反之亦然。在中国，由于各种原因，

注册会计师面对的外部法制环境有所差异，这类差

异的改善是否增加了注册会计师对企业盈余操纵出

具非标准审计报告的可能性？这种可能性在不同地

区是否有显著差异？

为了回答上述问题，本文选取中国沪深 Ａ股非

金融上市公司２００８～２０１１年的数据，运用 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ

回归方法分析了企业盈余操纵行为是否增加被出具

非标准审计报告的可能性，发现企业更多的盈余操

纵行为反而减少了被出具非标准审计报告的可能

性，这一现象在法制因素健全的地区表现得更为明

显。之后，我们引入法制环境与盈余操纵的交互项，

检验法制环境在盈余操纵和审计意见关系中的调节

作用，结果表明在法制因素健全的地区，法制因素水

平的提高有助于加强注册会计师行为的独立性，在

面对上市公司盈余操纵时出具非标准审计报告，这

一研究结论支持法制因素健全能够强化审计治理功

能的观点。同时，我们通过改变盈余操纵的代理变

量、法制因素的衡量方式进行了稳健性检验，也支持

上述结论。

本研究的贡献在于：一是拓展了关于法制环境

对注册会计师独立性影响的相关文献，发现在法制

因素较好的地区，法律制度的推进和执行环境的改

善可以增强注册会计师的独立性；二是发现注册会



计师并未在面对上市公司盈余操纵时增加出具非标

准审计报告的概率，对监管当局和投资者的投资决

策提供一定的经验证据。

一、文献综述

　　（一）盈余操纵与非标准审计报告

一些学者认为上市公司盈余操纵越严重，对注

册会计师出具非标准审计报告产生影响的可能性就

越大。Ｂａｒｔｏｖ等通过对美国上市公司的研究表明，

具有较高应计利润的公司，影响注册会计师出具非

标准审计报告的可能性越大［７］。中国学者章永奎

等、李春涛等、刘继红及陈小林等的研究结果均得出

进行盈余操纵的上市公司更可能被出具非标准审计

报告的结论［３，８１０］。

与之相左的的观点则认为审计报告并未反映出

企业的盈余操纵行为。Ｂｕｔｌｅｒ等认为注册会计师是

因为上市公司持续经营风险出具非标准审计报告

的，而与上市公司盈余管理无关［１１］。Ａｊｏｎａ等用西

班牙的上市公司数据进行实证研究，表明注册会计

师的保守性是导致其出具非标准审计报告的原因，

而与盈余操纵无关［１２］。Ｂｒａｄｓｈａｗ等甚至发现经营

性应计额与非标准审计报告成负相关，经营性应计

额高的企业，收到标准意见的可能性反而越大［１３］。

中国的研究方面，李东平等发现审计意见和盈余管

理之间并无显著关系［１４］。夏立军等认为财务状况

差的公司容易被出具非标准审计报告，但认为总体

上中国注册会计师并没有揭示出上市公司的盈余管

理行为［１５］。伍利娜等认为股权分置改革后，注册会

计师一定程度上配合上市公司实现了向上的盈余管

理和审计意见购买［１６］。薄仙慧等指出注册会计师

出具审计意见时主要考虑信息风险，而没有证据表

明会考虑企业的盈余管理［１７］。

（二）法制因素、盈余操纵与非标准

审计报告

众多研究认为宏观法制环境是影响企业盈余和

审计质量的一个重要因素［４６］。一方面，很多学者直

接分析了法制环境与盈余质量的关系。这方面研究

的观点相对一致，多是支持法制环境的改善有利于

遏制企业的盈余操纵。如Ｂｕｒｇｓｔａｈｌｅｒ等发现强有力

的司法体系与更低程度的盈余管理相联系［１８］。近

期，姜英兵等通过分析中国制度环境差异对会计准

则执行的影响，也证实市场化水平越高、法律保护越

好、政府干预越少的地区，上市公司的会计信息质量

越高［６］。

另一方面，许多学者研究了国家或地区的法制

环境对盈余操纵和审计意见（审计质量）之间关系

的影响，但是关于法制因素是强化还是弱化审计的

治理功能，学术界尚未得出统一的结论。一种观点

支持成熟的法制环境可以加强审计的治理功能。如

Ｍａｉｊｏｏｒ等对法国、德国和英国上市公司展开研究，

认为在更严格的审计环境下，无论是规模大的会计

师事务所还是规模小的会计师事务所的盈余管理程

度均有所下降［１９］。中国的研究方面也有类似的观

点，尚兆燕指出法律惩戒是注册会计师出具非标准

审计报告时考虑的一个重要因素，并认为随着中国

法律因素中惩治相关犯罪的增强，注册会计师出具

的非标准审计报告增加［２０］。Ｃｈｅｎ等认为中国法律

制度的改善使上市公司得到非标准审计报告的比例

有所上升［５］。Ｃｈｉ等分析了中国国务院国有资产管

理委员会２００４年出台的旨在提高中央企业审计质

量的条例是否发挥作用，结果表明上述条例实施后，

相对于其他企业，中央企业的审计质量得到了提

高［２１］。另一种观点则认为审计在法制环境较差的

地区治理功能更强。Ｃｈｏｉ等认为与法制环境成熟

的国家相比，外部审计在法制环境较差的国家发挥

了更重要的治理功能［２２］

二、理论分析与假设发展

　　（一）理论分析：法制环境与审计的

治理功能

之前的研究表明，注册会计师高质量的审计可

以缓解代理问题［２３］，还可以减轻信息不对称［２４］，最

终提高财务报告的信息质量。但是注册会计师充分

发挥作用的一个重要前提就是保证其独立性，这受

到注册会计师执业环境的影响。Ｆｒａｎｃｉｓ等进一步

指出，在众多影响因素中，宏观的法制因素是影响审

计质量的一个重要因素［４］。法制因素可以通过影响

审计的供给和需求面，最终影响到审计质量。一方

面，法制因素通过声誉机制和惩罚机制影响注册会

计师的审计供给。法制因素较成熟的地区往往市场

化程度较高，市场更透明，注册会计师的声誉机制发

挥作用的可能性更大，直接导致注册会计师独立性

的下降对自身声誉造成的负面影响远远高于从客户

那里获得经济收益，因此注册会计师从自身的利益

出发，会努力塑造和保持良好的形象与声誉，从而具

有提供高质量审计的动机。“深口袋”理论则从惩
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罚机制方面解释了为什么注册会计师会提供高质量

的审计，这一理论认为较高的违法成本会对注册会

计师产生巨大的威慑力，使注册会计师与客户合谋

的机会成本更高，从而促使注册会计师在执业过程

中恪尽职守，保持应有的独立性。另一方面，法制环

境影响企业、政府、投资者的审计需求。第一，在法

制环境较为成熟的情况下，市场机制的发挥更顺畅，

企业为了缓解委托代理和信息不对称等问题，有提

供高质量会计信息的动机，同时企业从事财务舞弊

行为被发现的可能性更高，也迫使企业减少盈余操

纵行为；第二，地方政府对注册会计师的干预是导致

的独立审计质量下降的一个重要原因［２５］，因此在法

制环境较成熟的地区，政府对市场干预的减少也有

利于注册会计师独立性的提高；第三，这些地区对投

资者的法律保护较完善，而且投资者本身自我保护

的意识也很强，这就催生了市场对高质量审计的需

求。因此，从理论上来看，法制环境的改善有利于通

过声誉机制和惩罚机制提高注册会计师的审计质

量，同时也通过市场机制作用的发挥，减少政府干

预、强化投资者保护等方面增强了高质量审计的需

求，最终提高注册会计师的独立性。

（二）制度环境、盈余操纵与非标准

审计报告

樊纲等所著的《中国市场化指数———各地区市

场化相对进程２０１１年报告》中的数据显示，中国各

地区市场化进程的差距较大，法制环境也存在较大

差异，表现为东部地区法制环境好于西部地区，沿海

地区好于内陆地区［２６］。法制环境不同的地区，注册

会计师的审计行为可能存在差异，进而会影响到注

册会计师面对客户盈余操纵时出具非标准审计报告

的可能性。一方面，关于注册会计师是否能对实施

盈余操纵的企业出具非标准审计报告方面，国内外

的研究并未达成一致。近期，伍利娜等指出之前的

研究采用的样本基本上都在股权分置改革前，中国

股权分置改革之后，上市公司出现了诸如为达到对

价承诺等新的盈余管理及购买审计意见的动机，因

此股改后的审计质量很可能有了新的变化［１６］。同

时，有许多研究指出中国的股票市场整体缺乏对高

质量审计的需求［５，２７］，这可能导致注册会计师建立

和维持的高质量声誉在市场上并不能得到肯定，从

而削弱注册会计师声誉机制的作用。所以我们推

断，中国的注册会计师并未有效发挥其治理功能。

另外，中国法制环境较好的地区多集中在经济发达

地区，那里企业众多，政府干预程度较低，注册会计

师事务所等中介组织较为发达，这一方面为提高注

册会计师的审计质量提供了良好环境，但另一方面

也加剧了事务所之间的竞争。主要表现在，这些地

区审计市场集中度往往低于欠发达地区，即使是国

际四大还是国内十大，也未在各地形成普遍的竞争

优势，客户选择和议价能力较强，使得会计师事务所

为争夺客户展开激烈的竞争，这无疑加强了会计师

事务所对客户的依赖程度，导致独立性下降［５］。主

要表现之一便是更多的审计合谋和审计意见购买，

这无疑减少了注册会计师面对客户盈余操纵时出具

非标准审计报告的可能性。因此，我们提出以下

假设。

假设１：保持其他条件不变，上市公司的盈余操

纵行为并未增加注册会计师出具非标准审计报告的

可能性；在法制因素健全的地区，上述现象明显。

与法制因素较差的地区相比，法制因素较好地

区的市场透明度相对较高，政府干预对市场的干预

程度较低，同时法律制度、会计准则等更有可能得以

有效执行。因此，我们也推断，在法制因素较好的地

区，法制因素的改善能加强注册会计师声誉机制和

惩罚机制作用的发挥，在一定程度上弥补注册会计

师治理功能的不足，增加注册会计师在面对上市公

司盈余操纵时出具非标准审计报告的可能性。为

此，我们提出以下假设。

假设２：保持其他条件不变，在法制因素健全的

地区，改善法制因素会导致增加注册会计师在面对

上市公司盈余操纵时出具非标准审计报告的可能

性；而在法制因素较差地区有相反的作用。

三、数据、变量与模型

　　（一）数据来源说明

笔者将２００８～２０１１年间中国沪深 Ａ股上市公

司作为初选样本，先后剔除了金融类上市公司样本、

当年上市的公司样本以及相关财务指标值缺失的公

司样本，最后共得到６５２８个公司年的观测值，其中

２００８～２０１１年的观测值个数分别为 １４３９、１５１６、

１６１５和１９５８。同时，为了考察除香港、澳门特别行

政区和台湾省之外的各省、直辖市、自治区（以下统

称省）制度背景的差异，我们将上市公司按照注册

地址分布于各省。

上市公司审计、注册信息和财务数据均来源于

深圳国泰安公司数据库。注册会计师事务所的有关

数据来源于中国注册会计师协会网站公布的
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《２００９～２０１２年度会计师事务所综合评价前百家信

息》。各省的法制环境数据来源于樊纲等的《中国

市场化指数———各地区市场化相对进程２０１１年报

告》，因为该报告的数据仅仅提供到２００９年，所以我

们通过计算得出了２０１０和２０１１年的数据：用２００９

年的数值作为 ２００８年和 ２０１０年的平均数，计算

２０１０年的数值，再以此计算２０１１年的数值。为了

排除异常值的影响，我们对连续变量均进行了１％

的Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅｄ处理。

（二）模型设定

１．盈余操纵的测度

我们用Ｋｏｔｈａｒｉ等提出的经业绩调整的Ｊｏｎｅｓ模

型估计操控性应计利润，并以此作为盈余操纵的代

理变量［２８］。具体模型为：

Ａｉ，ｔ／Ｔｉ，ｔ－１＝β１［１／Ｔｉ，ｔ－１］＋β２［（ΔＲｉ，ｔ－

ΔＣｉ，ｔ）／Ｔｉ，ｔ－１］＋β３［ΔＰｉ，ｔ／Ｔｉ，ｔ－１］＋

β４［Ｏｉ，ｔ／Ｔｉ，ｔ－１］＋μｉ，ｔ （１）

式中，β１、β２、β３与 β４是模型（１）解释变量的回归系

数，通过上述回归系数估计残差值，进而衡量操纵性

应计利润。Ａｉ，ｔ＝（ｔ年营业利润 －ｔ年经营现金流

量），为ｔ年度总应计利润；Ｔｉ．ｔ－１为公司 ｔ－１年末总

资产；ΔＲｉ，ｔ为ｔ年度主营业务收入的改变量；ΔＣｉ，ｔ为ｔ

年度应收账款的改变量；Ｐｉ，ｔ为ｔ年末固定资产原值；

Ｏｉ，ｔ为ｔ年的总资产收益率，μｉ，ｔ为误差项。通过分年

度分行业对模型（１）进行回归，然后以残差度量操

控性应计利润，得到操控性应计利润并分别记为

Ｄｉ，ｔ，以此作为盈余操纵的代理变量。操控性应计利

润越大，说明盈余操纵越严重。

２．法制因素的测度

用樊纲等《中国市场化指数———各地区市场化

相对进程２０１１年报告》中的“市场中介组织的发育

和法律制度环境”指数度量各地区的法制因素，并

按照该指数的中位数将全部样本分为法制因素较好

组和较差组。

３．回归模型

借鉴之前研究的方法，用Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归模型检验

盈余操纵与非标准审计报告的关系，及法制环境对

盈余操纵和非标准审计报告之间关系的影响。具体

而言，用模型（２）检验盈余操纵与非标准审计报告

的关系，具体如下：

Ｐｒｏｂ（Ｅｉ，ｔ＝１）＝γ０＋γ１Ｄｉ，ｔ＋γ２Ｌｉ，ｔ＋

Ｎｉ，ｔ＋∑Ｙ＋∑Ｂ＋ωｉ，ｔ （２）

式中，Ｅｉ，ｔ是当年审计意见类型，当出具的为非标准

审计报告①时取１，否则取０；Ｌｉ，ｔ为法制环境的代理

变量；Ｎｉ，ｔ为我们控制的一系列影响审计意见的控制

变量，具体包括审计市场集中度（Ｆｉ，ｔ），使用某地区

前四大注册会计师事务所客户营业收入占本地所有

上市公司营业收入的份额表示；股权集中度（Ｈｉ，ｔ）；

资产负债率（Ｉｉ，ｔ）；公司成长性（Ｇｉ，ｔ）；企业盈利能力

（Ｊｉ，ｔ）；企业规模（Ｓｉ，ｔ）；企业经营现金流量（Ｋｉ，ｔ）；企

业股权性质（Ｍｉ，ｔ）；企业亏损情况（Ｑｉ，ｔ）；本地事务

所（Ｕｉ，ｔ）；注册会计师事务所特征，如果为国际四大，

则Ｖｉ，ｔ＝１，否则Ｖｉ，ｔ＝０，如果为国内十大，则Ｗｉ，ｔ＝１，

否则Ｗｉ，ｔ＝０；上期审计意见（Ｘｉ，ｔ），如果上期为非标

准审计报告，则 Ｘｉ，ｔ＝１，否则 Ｘｉ，ｔ＝０。最后，我们还

控制了年度效应和行业效应。ωｉ，ｔ为误差项。按照

假设２，其中 Ｄｉ，ｔ前的系数应为负，Ｙ为年度虚拟变

量，Ｂ为行业虚拟变量。γ０为截距项，γ１是 Ｄｉ，ｔ的估

计系数，γ２是Ｌｉ，ｔ的估计系数；如果 γ１在５％水平显

著，上市公司的盈余操纵行为对注册会计师出具非

标准审计报告产生影响；如果 γ１在 ５％水平不显

著，表明假设１成立。如果γ２在５％水平显著，则表

示在法制因素对注册会计师出具非标准审计报告产

生影响。

用模型（３）检验法制环境对盈余操纵和非标准

审计报告之间关系的影响，具体如下：

Ｐｒｏｂ（Ｅｉ，ｔ＝１）＝γ０＋γ１Ｄｉ，ｔ＋γ２Ｌｉ，ｔ＋

γ３Ｚｉ，ｔ＋Ｎｉ，ｔ＋∑Ｙ＋∑Ｂ＋ωｉ，ｔ （３）

式中，除Ｚｉ，ｔ表示法制环境和盈余操纵的交互项，其

他变量及所控制的变量与模型（２）相同。为了消除

交互项可能存在的多重共线性问题，我们对 Ｌ和 Ｄ

进行了中心化处理。制度环境较好组的回归结果

中，Ｚｉ，ｔ前的系数应为正。γ３表示 Ｄｉ，ｔ与 Ｌｉ，ｔ的交乘

项，如果在大于０且显著，则表示假设２成立。

四、实证结果分析

　　（一）描述性统计分析

表１对法制因素较好组和较差组各变量的均值

与中位数进行了对比。从中不难发现，法制因素较

差地区的上市公司被出具非标准审计报告的均值

（０．０７４１）显著高于法制因素较好地区（０．０３５２），

这在一定程度上说明法制因素较好地区的注册会计

师出具非标准审计报告的可能性更小。就盈余操纵

２８
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表１ 变量的描述性统计

变量
法制环境较差组（ｎ＝３３７３） 法制环境较好组（ｎ＝３１５５）

均值 中位数 均值 中位数
平均值差异的ｔ值 中位数差异的Ｚ值

审计意见类型（Ｅ） ０．０７４１ ０．００００ ０．０３５２ ０．００００ ６．９０００ ６．８７００

盈余操纵（Ｄ） －０．００３５ －０．００１９ ０．００３９ －０．０００４ －２．３３００ －１．１２００

审计市场集中度（Ｆ） ０．７９６９ ０．８１６６ ０．７０８５ ０．７４４６ ２２．５０００ １８．６８００

资产负债率（Ｖ） ０．５３３０ ０．５２９４ ０．４６８５ ０．４７３４ １０．８９００ １０．１８００

股权集中度（Ｈ） ３５．００００ ３２．７３００ ３７．０８００ ３５．５８００ －５．４７００ －５．９０００

公司成长性（Ｇ） ０．２４６１ ０．１４４９ ０．２２４２ ０．１４９６ １．４５００ ０．２２００

盈利能力（Ｏ） ０．０５８４ ０．０５５０ ０．０６７２ ０．０６１０ －４．９６００ －５．５５００

企业规模（Ｓ） ９．３９５２ ９．３４４７ ９．４６４４ ９．３９０１ －５．０５００ －３．９４００

企业经营现金流量（Ｋ） ０．０４７７ ０．０４５３ ０．０４０６ ０．０４１２ ３．３９００ ２．９８００

国际四大（Ｖ） ０．０３５０ ０．００００ ０．０９００ ０．００００ －９．３０００ －９．２４００

国内十大（Ｗ） ０．４５７２ ０．００００ ０．４９５１ ０．００００ －３．０７００ －３．０７００

本地事务所（Ｕ） ０．１５１８ ０．００００ ０．５６５１ １．００００ －３８．７６００ －３４．９５００

上期审计意见（Ｘ） ０．０６９１ ０．００００ ０．０３７７ ０．００００ ５．６２００ ５．６１００

企业股权性质（Ｍ） ０．６０９３ １．００００ ０．４９４８ ０．００００ ９．３６００ ９．３０００

　注：、、分别代表在１％、５％、１０％水平上显著相关。

项目而言，法制因素较差地区的平均值显著低于较

好组，而且法制较好地区整体表现为正向的盈余管

理，说明法制因素较好地区盈余操纵的平均程度较

高。对于审计市场集中度指标，法制因素较差组的

平均值和中位数均显著高于较好组，这说明法制因

素较好的地区市场竞争更为激烈。从注册会计师选

择情况来看，法制因素较差组选择国际四大、国内十

大和本地事务所所占比例的均值和中位数均显著较

低。在被出具非标准审计报告方面，法制因素较差

组的平均数和中位数显著高于较好组。另外，法制

因素较差组在股权集中度、公司盈利能力、经营现金

流量、企业规模方面显著低于较好组，但资产负债率

和国有企业比例却显著高于法制环境较好组。

（二）实证检验结果

表２是对模型（２）和模型（３）进行Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归

的结果。从中可以有以下发现：第一，无论是全样本

回归还是分组回归的结果均显示，盈余操纵（Ｄ）与

是否出具非标准审计报告（Ｅ）之间成负相关关系，

回归系数在全样本和法制环境较好组均在１％水平

下显著异于零，说明上市公司的盈余操纵行为并未

增加被出具非标准审计报告的可能性，而且在法制

因素较好的地区，这种现象更明显。回归结论与预

期一致，假设１得到证实。第二，法制因素对是否出

具非标准审计报告并未产生显著影响。第三，法制

因素与盈余操纵的中位数差异（Ｚ）和是否出具非标

准审计报告之间的关系，在全样本和法制环境较差

地区均不显著，但在法制因素较好组，他们之间表现

为正相关关系，而且系数在１％水平上显著异于零。

说明在法制因素较好的地区，法制因素的改善可以

增加注册会计师在面对客户盈余操纵时出具非标准

审计报告的可能性，这一结果与预期一致，也证实了

假设２。另外，我们还发现审计市场集中度的提高

显著减少了出具非标准审计报告的可能性，这一结

果并不支持审计市场集中度的提高能改善审计质量

的结论；客户盈利能力、资产规模的增加也显著减少

了被出具非标准审计报告的可能性，这也说明客户

重要性是会计师事务所在出具审计意见时考虑的重

要因素之一；选择国际四大和国内十大均未显著增

加被出具非标准审计报告的可能性，这也说明在中

国规模大会计师事务所和规模小会计师事务所的审

计质量并无显著区别。

五、研究结论与政策建议

　　法制因素可以通过影响审计的供给和需求面，

从而影响注册会计师出具审计意见的类型，最终影

响审计质量，利用中国非金融类上市公司的数据对

此进行了检验。结果表明：第一，上市公司盈余操纵

的增加并未增加注册会计师出具非标准审计报告的

可能性，而且在法制因素较好的地区这一现象表现

得更为明显。这可能是因为，即使是中国法制环境

较好的地区，仍缺乏对高质量审计的供给和需求，声

３８
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表２ 法制环境、盈余操纵与非标准审计意见（Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归）

变量
全样本 法制环境较好组 法制环境较差组

模型（１） 模型（２） 模型（３） 模型（４） 模型（５） 模型（６）

截距 １０．７９８９ １０．７５３４ １２．６７２７ １２．９２５３ ９．７０８７ ９．７１１２

Ｚ值 （４．９４） （４．９２） （３．５３） （３．５５） （３．３０） （３．３０）

盈余操纵（Ｄ） －１．９８５６ －１．９３５０ －３．８０６７ －６．４４２８ －０．８８７８ －０．６７９６

Ｚ值 （－２．８６） （－２．７４） （－２．８５） （－３．７２） （－０．９６） （－０．２４）

法制环境（Ｌ） －０．００７３ －０．００６８ ０．０２６３ ０．０３２６ －０．０１４９ －０．０１４７

Ｚ值 （－０．３９） （－０．３６） （０．７０） （０．８７） （－０．１７） （－０．１７）

交互项（Ｚ） ０．０３３９ ０．５６００ ０．０３６７

Ｚ值 （０．３５） （２．５６） （０．０８）

审计市场集中度（Ｆ） －１．２３９７ －１．２３９５ －２．０２８３ －２．０４９８ －０．７４３１ －０．７４２１

Ｚ值 （－２．２２） （－２．２２） （－２．１０） （－２．１０） （－０．８３） （－０．８３）

股权集中度（Ｈ） －０．０１１１ －０．０１１１ －０．０２２３ －０．０２３６ －０．００３６ －０．００３６

Ｚ值 （－１．６０） （－１．６０） （－１．６７） （－１．７６） （－０．４１） （－０．４１）

资产负债率（Ｉ） ２．６９３６ ２．６９８３ ３．２２８０ ３．２１０３ ２．８３９３ ２．８４２２

Ｚ值 （６．９２） （６．９３） （４．８４） （４．８６） （５．４７） （５．４７）

公司成长性（Ｇ） －０．１２８３ －０．１２７９ －０．５５４９ －０．５５９１ ０．０８２０ ０．０８３２

Ｚ值 （－１．０６） （－１．０６） （－２．２６） （－２．２６） （０．５５） （０．５６）

盈利能力（Ｏ） －６．３６６６ －６．３６７５ －６．３９５８ －５．４６９９ －６．７６４０ －６．７６０６

Ｚ值 （－４．４７） （－４．４７） （－２．０５） （－１．７４） （－３．８２） （－３．８２）

企业经营现金流量（Ｋ） －２．５６３５ －２．５６６７ －６．６２７０ －５．８３９３ －０．８６１６ －０．８５７５

Ｚ值 （－２．２３） （－２．２４） （－２．８３） （－２．５７） （－０．５８） （－０．５８）

企业规模（Ｓ） －１．５５６９ －１．５５２８ －１．８３１７ －１．８８６７ －１．４８５９ －１．４８６７

Ｚ值 （－６．６１） （－６．５９） （－４．９０） （－４．９２） （－４．８２） （－４．８２）

本地事务所（Ｕ） －０．３６７９ －０．３６８３ －０．２３８２ －０．１８０１ －０．４８２９ －０．４８３３

Ｚ值 （－１．４８） （－１．４８） （－０．５９） （－０．４４） （－１．２３） （－１．２３）

国际四大（Ｖ） ０．８２１２ ０．８１５８ １．２１５８ １．２６８８ －１６．８２９４ －１６．８２７３

Ｚ值 （１．４１） （１．４０） （１．４８） （１．５３） （－０．００） （－０．００）

国内十大（Ｗ） ０．１９５４ ０．１９３３ －０．０９５２ －０．１１１６ ０．３９３９ ０．３９３５

Ｚ值 （１．００） （０．９９） （－０．２５） （－０．２９） （１．６３） （１．６２）

上期审计意见（Ｘ） ３．７８１６ ３．７８９１ ４．５０２０ ４．６０５５ ３．２９２３ ３．２９３３

Ｚ值 （１６．５８） （１６．５６） （１１．０８） （１１．１０） （１１．４０） （１１．３９）

股权性质（Ｍ） ０．２９０２ ０．２９３２ ０．９５８７ １．０３４０ －０．２０８５ －０．２０８８

Ｚ值 （１．４５） （１．４６） （２．４６） （２．６３） （－０．８１） （－０．８１）

企业亏损情况（Ｑ） ０．７２１２ ０．７１７１ ０．８７０２ ０．９６３３ ０．７４８３ ０．７４７９

Ｚ值 （２．６０） （２．５９） （１．６２） （１．７８） （２．１９） （２．１９）

　注：括号内为Ｚ值，用来判断解释变量，、、分别代表１％、５％和１０％水平上的显著相关。

誉机制和惩罚机制作用有限；从前文分析可知，法制

因素较好地区的审计市场集中度较低，这可能导致

市场竞争更为激烈，会计师事务所对客户（特别是

重要客户）的经济依赖更大，导致独立性下降，出现

了审计合谋和购买审计意见等现象；第二，在法制因

素较好地区，法制环境的进一步改善，可以增加注册

会计师在面对上市公司盈余操纵时出具非标准审计

报告的可能性。这说明随着中国相关法律制度建设

的推进及相应执行机制的完善，至少在法制因素较

好的地区可以有效规范审计市场，提高审计质量；第

三，审计市场集中度的增加显著减少了注册会计师

出具非标准审计报告的可能性，这可能是因为中国

审计市场集中度的增加并非是市场机制发挥作用的

结果。另外，选择国际四大和国内十大也并未显著
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增加注册会计师出具非标准审计报告的概率，这也

说明在中国规模较大的会计师事务所审计质量未必

好于规模较小的会计师事务所。

从文章的结论可以提出以下政策建议：第一，鉴

于注册会计师的审计意见并未充分揭示上市公司的

的盈余操纵行为，因此，政府监管部门需要加强对审

计市场的监管力度，引导和培养注册会计师良好的

执业能力和执业精神，积极营造声誉机制和惩罚机

制能够发挥作用的市场氛围。第二，培育能够加强

法律因素执行的环境，特别在法制发展较为落后的

地区，更应该重点培育法律制度能够充分发挥作用

的机制和环境。第三，对审计市场集中度的提高应

辩证的看待，并不是越高越好，还要看市场集中度的

提高是否能带来审计质量的提高，必要时需要加强

对审计市场的政府干预，引导市场的规范发展［２９３２］。

六、结语

　　在法制因素方面，中国各地区存在明显地区差

异，这会在理论层面直接影响上市公司盈余操纵对

非标准审计报告的影响。经验研究表明，在法治因

素较好的地区，中国上市公司更多的盈余操纵行为

会降低注册会计师出具非标准审计报告的概率；地

区法律制度的优化有助于注册会计师在面对企业盈

余操纵时出具非标准审计报告的可能性。

当然，本文也存在一些局限和不足，主要表现

为：一是直接使用樊纲等报告中的相关指数作为法

制环境的代理变量，由于报告中的最新数据仅到

２００９年，因此，本文通过相应处理得到的数据未必

与现实完全相符；二是本文并未对盈余操纵的属性

和方向进行进一步的细分，这也为下一步的研究提

供了空间。
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