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审计师处罚对盈余质量影响的实证研究

———基于 2009—2017 年证监会处罚的经验证据

时 现，金正昊

( 南京财经大学，江苏 南京 210023)

摘要:以 2009—2017 年受到证监会行政处罚的会计师事务所为研究样本，采用固定效应模型来分析审
计师处罚对审计质量的影响。研究发现，证监会在加大处罚力度之后，受到行政处罚的会计师事务所的审计
质量明显提高了。同时还发现，证监会处罚对正向盈余管理行为影响较大，对负向盈余管理行为影响较小。
这些结果表明我国审计市场中声誉机制和处罚机制已能发挥重要影响。为促进资本市场健康运行，市场监
管部门应当加强市场监管，并且同时引导审计行业形成良好有效的声誉机制。
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一、引言与文献综述
会计师事务所提供的审计服务在资本市场上有着重要作用，审计服务不仅能更好地解决代理问

题，而且可以促进资本市场健康发展，所以，提高审计质量成为实现资本市场有效运行的重要一环，也

成了各界关注的热点。在发达国家的资本市场，研究者发现声誉机制和诉讼机制会对事务所产生重
要作用，大事务所为了应对潜在的诉讼和监管，有动机提高自身审计质量［1］。监管机构和投资者对事
务所的双重监督机制，保证了西方资本市场的审计质量。
然而在中国资本市场上，王兵［2］发现由于缺少集体诉讼等机制，事务所面临来自股东的诉讼风险

较低，诉讼机制作用不像发达国家那么明显，事务所的主要风险来自于监管风险。证监会处罚变成了
事务所风险的主要来源，故证监会处罚能否对审计质量产生显著影响就显得相当重要。随着我国资
本市场改革，监管体系日趋完善，例如 2012 年财政部、证监会出台了《关于调整证券资格会计师事务
所审批条件的通知》，这一通知规定会计师事务所在两年内执业活动中受到两次以上行政处罚、刑事
处罚的，不得承接证券业务。这些新规定对事务所影响很大，谢海林等［3］发现，外部处罚对上市公司
的影响力度整体提高，且针对性较高，对利润披露舞弊的处罚力度较高。李晓慧等［4］也发现事务所遭
受证监会处罚后，接受新客户的能力下降，这将会导致会计师事务所更容易接受财务报表质量较低的

客户，从而陷入恶心循环慢慢失去竞争力。
本文以 2009 年至 2017 年受证监会行政处罚的事务所为样本，考察 2012 年证监会新规颁布前

后证监会处罚对审计质量的影响。研究发现: 在行政处罚力度加大之后，受到处罚的事务所审计质
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量显著提高。并且证监会倾向于对正向盈余管理进行处罚，而对“洗大澡”这种负向盈余管理的处
罚较少。
在证监会处罚的研究上，国内外学者主要通过声誉机制来探求证监会处罚对审计质量的影响。

Wilson et al．［5］认为，在发达的资本市场，法律风险和声誉机制在提高审计质量方面发挥了重要作用。
国外资本市场非常重视注册会计师声誉，若注册会计师受到诉讼或行政处罚，则市场就会不信任他所

审计的财务报表，从而导致注册会计师在审计市场失去竞争力，遭到市场的淘汰。同时，由于规模越
大的事务所越容易受到关注，故其所承受的法律风险也越大，受到声誉机制的影响也越大，所以规模

越大的事务所越会自发提高审计质量［6］。然而在中国的审计市场，由于缺乏集体诉讼等制度，单个股
东或散户难以起诉上市公司和会计师事务所，故事务所面临来自股东的法律风险较低。有学者认为
在新兴的中国市场，审计师面临的法律风险较低，声誉机制虽然能发挥一定作用，但并不完全有效。
同时有学者认为，中美两国市场存在一定的相似之处，即在监管方面，中国的市场监管也是行之有效

的。例如 Chan and Wu［7］发现，尽管中美两国市场机制不同，但是中国审计市场也有类似于美国的监
管效应，且行政监管对事务所的约束是行之有效的。国内有学者认为，在政府主导的监管环境下，证
监会等部门通过推动审计市场改革，以及监管处罚等其他行政方式，对提高审计质量产生了显著影

响。刘峰等［8］认为，由于上市公司大股东或管理层拥有审计师解约权，故即使审计师受证监会处罚，
也不会降低其市场份额，导致受罚事务所没有动力提高审计质量，故证监会处罚无法显著影响审计质

量。李晓辉和孙龙渊［9］研究发现，行政处罚的信号传递效应受到更换成本的调节，可以减缓受到行政
处罚事务所的客户流失。
本文的主要贡献在于，以证监会对会计师事务所的处罚新规为背景，考察了不同制度下行政

处罚对事务所审计质量的影响。本文采用固定效应模型，研究发现行政处罚将会对审计质量产
生显著影响。同时本文控制了受到证监会处罚的上市公司的数据，在一定程度上减弱了内生性
影响。
二、理论构建与假说提出
我国审计行业相比于西方国家的审计行业还处于新兴阶段，事务所面临的法律风险较低，主要受

到政府的监管约束。国内事务所虽然很少被诉讼，但是审计失败导致的证监会惩罚后果严重，除了警
告、罚款、限期整改外，证监会还做出过吊销执业资格、暂停接受证券业务等严厉惩罚，行政处罚对审
计质量影响的路径主要在以下几个方面:

1． 根据信号传递理论，事务所或注册会计师在受到行政处罚后，由于声誉机制的影响，市场会根
据注册会计师的声誉来判断其出具的审计报告的质量。市场会对受到处罚的事务所或注册会计师产
生怀疑，不再信任其出具的审计报告［10］，这会导致事务所出现客户流失、收入下降等一系列严重后
果; 另一方面，保持良好声誉的事务所或注册会计师会形成品牌效应，这会带来更多的审计客户。因
此，审计市场中声誉好的事务所往往会有更强的竞争力，而声誉差的事务所和注册会计师会因失去信

任而丧失竞争力。
2． 近年来行政处罚力度大大加强，证监会不仅可以暂停事务所承接证券业务的资质，而且在处罚
金额上也大大加强了，甚至出现了事务所审计收入的十倍处罚。受成本效益原则影响，在如此大力度
的处罚下，理性的事务所会选择提高审计质量以避免发生此类处罚成本。

3． 在证监会“两年两单”的行政处罚规定下，事务所若在两年内被处罚两次，则会被禁止承接证
券业务。Firth［11］发现，事务所在受到行政处罚之后出具非标审计意见的频率更高。在证监会威慑机
制的作用下，受到行政处罚的事务所更有动机规范自身行为，提高审计质量，以避免再次被证监会处

罚，进一步扩大损失。
4． 会计师事务所相比上市公司受处罚频率低，被处罚的事务所更容易受到分析师和媒体的关注。
若事务所不能及时提高审计质量来应对受到行政处罚的不利影响，就可能损失更多的潜在客户，严重

的甚至会面临倒闭风险。所以在受到行政处罚后，事务所有动力提高审计质量。
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根据以上结论，我们提出如下假说:

H1: 其他条件不变的情况下，事务所受到证监会处罚后会提高审计质量;
证监会在对市场进行监管时，侧重保护投资者的利益。根据我们统计，证监会行政处罚中，有

百分之六十以上的处罚是信息披露不符，在信息披露中，正向盈余管理行为相比于负向盈余管理行

为而言对投资者的伤害更大。首先，公司进行正向盈余管理的动机往往是公司业绩较差，通过正
向盈余管理从而使公司达到盈利，而负向盈余管理的动机大部分是为了减少盈余波动，故进行

负向盈余管理的公司一般业绩较好。其次，正向盈余管理会使得投资者高估公司业绩，从而做
出不正确的投资判断，损害投资者利益，而负向盈余管理会使得投资者低估公司业绩，相对来说

影响较小，故证监会在对市场进行监督时，有动机严厉处罚正向盈余管理行为，而对负向盈余管

理的关注较少。
根据以上结论，我们提出如下假说:

H2: 其他条件不变的情况下，证监会对正向盈余管理行为的处罚力度大于对负向盈余管理的
处罚。
三、研究设计
( 一) 样本选择与数据来源

本文以 2009—2017 年受证监会处罚的事务所为研究对象。将所得样本进行以下筛选和处理:
( 1) 剔除金融类公司样本; ( 2) 剔除 ST、* ST以及退市的公司样本; ( 3) 剔除财务数据缺失的公司样本;
( 4) 为避免极值所产生的影响，对所有连续变量上下 1%的极值进行缩尾处理。执行上述程序后得到
的样本观察值为 18483。除事务所合并数据、证监会处罚数据通过手工收集、整理外，其余数据均来自
CSMAＲ数据库。数据处理采用 STATA14. 0 软件。
( 二) 模型设计与变量定义

1． 审计质量
审计质量常用审计意见类型、事务所规模、操纵性应计、盈余平滑度等指标来衡量。由于审计

意见类型需要在相对公允稳定的环境下才能使用，考虑到我国资本市场尚不发达，审计意见类型的

标准在各个事务所都各不相同，故审计意见类型并不适合用作审计质量的替代变量。而操纵性应
计和盈余平滑度不仅方便使用，衡量准确，而且得到学者的普遍认可，故本文选取操纵性应计作为

审计质量的替代变量，在稳健性检验中，本文选取盈余平滑度作为审计质量的替代变量进行进一步

检验。
本文借鉴 Dechow and Dichev提出的 DD 模型来衡量审计质量，模型如下:
TCAt

Assett
= θ0 + θ1，j

CFOt－1

Assett
+ θ2

CFOt

Assett
+ θ3

CFOt+1

Assett
+ θ4

ΔＲEVt

Assett
+ θ5

PPEt

Assett
+ ε ( 1)

其中，TCAt = t年营业收入 － t年净经营现金流;
Aassett 是企业 t年末总资产;
Δ ＲEVt =企业 j在第 t年的主营业务收入变化额;
PPEt 是企业 t年末固定资产价值。
本文对上述模型进行分年度和行业的横截面回归得到模型的残差。残差 ε代表操纵性应计，将残

差绝对值作为审计质量的替代变量。ε绝对值越大，则审计质量越差，ε绝对值越小，审计质量越好。
2． 变量定义及模型
本文将在控制公司规模、现金流量、成长性、资产负债率、审计复杂度等控制变量的基础上，检验

行政处罚对审计质量的影响，具体模型如下:

DA = α1Penalty1 + α2Post + α3Penalty1 × Post + α4Big4 + α5Size + α6Lev + α7Growth + α8Cfo +

α9Loss + α10Complex + α11CＲ1 + α12∑year + α13∑Industry + ε ( 2)
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表 1 变量定义

变量名称 变量定义

因变量
DA 经过上期期末总资产调整过的操控性应计利润的绝对值，反映审计质量。

ES 盈余平滑度。经年末总资产标准化的营业利润标准差与经营活动现金净流量标准差之比，
即 σ( ＲOA) /σ( CFO) 。

自变量

Penalty1 虚拟变量，若会计师事务所在被审计单位报表会计年度当年受到行政处罚时取 1，否则
为 0。

Penalty2 虚拟变量，若会计师事务所在被审计单位报表会计年度以前年度受到行政处罚时取 1，否则
为 0。

Post 虚拟变量，若年份在 2012 年之前则为 0，在 2012 年之后则为 1。

控制变量

Big4 虚拟变量，四大会计师事务所为 1，否则为 0。
Size 公司规模，用公司总资产的对数表示。
Lev 公司资产负债率。
Type 虚拟变量，若事务所合并类型为吸收合并则为 1，新设合并则为为 0。
Growth 增长率，用公司的营业收入增长率衡量。
Cfo 公司年末现金流量。
Loss 虚拟变量，若被审计单位当年亏损则为 1，否则为 0。

Complex 审计复杂度，用当年年末应收账款加存货与总资产之比来衡量。
CＲ1 控股权集中度，用公司第一大股东持有率衡量。
Year 年份

Industry 行业

四、实证结果分析
( 一) 描述性统计

表 2 描述性统计

变量 均值 中位数 最大值 最小值 标准差

DA 0． 214 7 0． 158 1 1． 070 1 0． 000 0 0． 193 3
ES 0． 199 3 0． 120 5 31． 536 1 － 29． 779 4 5． 979 6

Penalty1 0． 073 7 0 1 0 0． 261 3
Penalty2 0． 101 2 0 1 0 0． 301 6
Post 0． 689 4 1 1 0 0． 462 7
Size 21． 844 7 21． 716 5 25． 510 7 19． 413 9 1． 206 0

Growth 0． 234 6 0． 056 1 11． 941 1 － 0． 991 8 1． 424 3
Lev 0． 432 6 0． 426 9 0． 910 7 0． 048 2 0． 215 4
Ｒoa 0． 038 2 0． 033 9 0． 205 2 － 0． 178 4 0． 053 9
Type 0． 657 8 1 1 0 0． 474 5
Cfo 19． 651 0 19． 673 4 23． 495 8 14． 690 9 1． 516 9

Complex 0． 209 7 0． 184 2 0． 770 74 0 0． 165 8
CＲ1 29． 511 2 28． 980 0 92． 260 0 1． 14 18． 617 5

表 2 列出了主要变量的描述性统计结
果。由表 2 可以看出，Penalty1 的平均值
为 0. 073 7，Penalty2 的平均值为 0. 109 7，
即有 7. 37%的上市公司报表是由报表会计
年度受到处罚的会计师事务所进行审计

的，有 10. 12%的上市公司报表是由报表年
度以前受到过处罚的会计师事务所进行审

计，这说明受到处罚的会计师事务所并不

是很多，只有出现严重过失才会受到证监

会的行政处罚。
在控制变量方面，上市公司平均成长

性达到 23. 46%，说明近十年来我国上市公
司处于高速发展期，公司普遍增长迅速; 资

产负债率平均 43. 26%，说明上市公司财务
风险平均来看不是很高，防范系统性风险

方面取得了有效进展。资产回报率平均只有 3. 82%，处于较低水平。审计复杂度平均在 20. 97%，说
明存货和应收账款占总资产比重不是很高，上市公司流动性较好。这些数据所展示的内容与前人研
究相一致。

( 二) 回归结果分析

由于财政部、证监会 2012 年 1 月印发的《关于调整证券资格会计师事务所审批条件的通知》规
定: 会计师事务所在两年内在执业活动中受到两次以上行政处罚、刑事处罚的，不得承接证券业务，并
应当自出现该情形之日起 5 个工作日内提交会计师事务所整改计划表。这一处罚标准被业内称为
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表 3 证监会处罚与审计质量

VAＲIABLES ( 1)
DA

( 2)
DA

( 3)
DA

Penalty1 － 0． 011＊＊ － 0． 055＊＊＊ － 0． 045＊＊

( － 2． 00) ( － 3． 00) ( － 2． 51)
Post － 0． 177＊＊＊ － 0． 180＊＊＊

( － 27． 25) ( － 27． 86)
Penalty1 × Post 0． 045＊＊ 0． 038＊＊

( 2． 38) ( 1． 99)
Big4 0． 007 0． 007

( 1． 04) ( 1． 07)
Size 0． 035＊＊＊ 0． 034＊＊＊

( 18． 05) ( 18． 00)
Growth 0． 006＊＊＊ 0． 006＊＊＊

( 6． 75) ( 6． 77)
Lev － 0． 024＊＊＊ － 0． 024＊＊＊

( － 3． 14) ( － 3． 12)
Ｒoa － 0． 313＊＊＊ － 0． 313＊＊＊

( － 10． 00) ( － 9． 99)
Cfo － 0． 029＊＊＊ － 0． 029＊＊＊

( － 20． 99) ( － 20． 98)
Loss 0． 008* 0． 008*

( 1． 76) ( 1． 76)
Complex － 0． 214＊＊＊ － 0． 214＊＊＊

( － 25． 36) ( － 25． 37)
CＲ1 0． 001＊＊＊ 0． 001＊＊＊

( 6． 73) ( 6． 72)
Constant 0． 123＊＊＊ 0． 125＊＊＊

( 4． 37) ( 4． 44)
年份及行业 控制 控制 控制

Observations 18 483 18 483 18 483
Ｒ-squared 0． 120 0． 078 0． 120

注: 括号中为 t 值，＊＊＊、＊＊、* 分别表示在 1%、
5%、10%的水平下显著。

“两年两单”。根据这一政策影响，我们将时间以
2012 年为界线，用双重差分模型对政策影响做了
检验，结果如表 3 所示。第一列报告了未加入交
乘项时的结果，其中证监会行政处罚的系数显著

为负，为 － 0. 011． 这表示受到处罚的会计师事务
所平均比没有受到处罚的事务所的审计质量高

0. 011．第二列报告了加入交乘项之后的结果，其
中 Penalty1 的系数为 － 0. 055，交乘项的系数为
0. 045，这表示在考虑了时间的影响并对时间进行
差分之后，证监会处罚的影响变为了 － 0. 024，即
受到证监会处罚的会计师事务所平均审计质量提

高 0. 024．第三列报告了加入控制变量之后的回归
结果，证监会的处罚对审计质量的影响平均为

－ 0. 045，在考虑时间的影响并对时间差分后，证
监会处罚对审计质量的影响为 － 0. 018，即受到证
监会处罚的事务所审计质量提高了 0. 018。在控
制变量方面，得到的结果与前人的研究一致。
同时，本文还使用固定效应模型来检验证监

会处罚与审计质量之间的关系。模型如下:
DA = α1Penalty1 + α2Penalty2 + α3Big4 +

α4Size + α5Lev + α6Growth + α7Cfo + α8Loss +
α9Complex + α10CＲ1 + ε ( 3)
表4报告了固定效应模型下的回归检验结果。

在固定效应模型下，第一列列出了全样本回归结

果，解释变量Penalty1和Penalty2的回归系数显著
为负，这表明整个期间内行政处罚可以提高审计

质量，且受到处罚的会计师事务所在受处罚当年

审计的财务报表审计质量会提高约 0. 039，比上一
个年度受到处罚的会计师事务所在审计财务报表

时审计质量提高约 0. 029。这与前文假设相一致，
表明证监会处罚能够有效提高审计质量。控制变
量中，成长性( Growth) 、审计复杂度( Complex) 显著为正，这表明成长性公司和审计难度高的公司更
倾向于盈余操纵，审计质量较低，而公司规模( Size) 、资产报酬率( Ｒoa) 、现金流( Cfo) 显著为负，说明
业绩较好的公司审计质量也较高，这与前人的研究相一致。
在分样本回归检验中，我们将全样本数据以 2012年为分界点分为两组回归检验，表 4后两列展示

了分组固定效应模型回归结果。第一列列式了全样本回归结果，第二列列式了 2012 年新规之前的数
据，第三列列式了 2012 年新规之后的数据。从证监会行政处罚的系数来看，Penalty1 在 2012 年之后系
数显著为负，为 － 0. 036，说明受处罚的会计师事务所在当年审计的财务报表审计质量平均提高了
0. 036，而2012年之前的数据显示不显著。Penalty2的系数在2012年之前显著为负，为 － 0. 034，即以前
受到过证监会处罚的事务所在审计财务报表时审计质量平均提高了 0. 034，在 2012 年后也显著为负，
且绝对值更大了，达到了 － 0. 050，表明以前年度受到过证监会处罚的事务所在审计财务报表时审计
质量平均提高了 0. 050。这说明以前年度的行政处罚对审计质量影响很大，且新规颁布后，由于证监会
对会计师事务所的行政处罚力度加强，且处罚方式更直接，使得会计师事务所的反应更快更大，故事
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务所在受到行政处罚后，迅速提高了审计质量。
表 4 审计质量与行政处罚按年份分组固定效应回归

VAＲIABLES ( 全样本)
DA

( 2009—2011)
DA

( 2012—2017)
DA

Penalty1 － 0． 039＊＊＊ 0． 010 － 0． 036＊＊＊

( － 7． 69) ( 0． 53) ( － 7． 16)
Penalty2 － 0． 029＊＊＊ － 0． 034＊＊＊ － 0． 050＊＊＊

( － 5． 93) ( － 2． 92) ( － 8． 10)
Big4 － 0． 007 － 0． 062* 0． 009

( － 0． 35) ( － 1． 84) ( 0． 32)
Size － 0． 015＊＊＊ 0． 083＊＊＊ － 0． 016＊＊＊

( － 4． 91) ( 10． 38) ( － 4． 07)
Growth 0． 003＊＊＊ 0． 001 － 0． 007＊＊＊

( 3． 77) ( 0． 32) ( － 6． 66)
Lev － 0． 017 － 0． 036 0． 040＊＊

( － 1． 37) ( － 1． 51) ( 2． 55)
Ｒoa － 0． 134＊＊＊ － 0． 144＊＊ － 0． 112＊＊＊

( － 3． 77) ( － 2． 06) ( － 2． 61)
Cfo － 0． 010＊＊＊ － 0． 028＊＊＊ － 0． 011＊＊＊

( － 6． 23) ( － 7． 61) ( － 6． 45)
Loss 0． 001 0． 021＊＊ 0． 002

( 0． 24) ( 2． 07) ( 0． 44)
Complex 0． 112＊＊＊ － 0． 184＊＊＊ 0． 147＊＊＊

( 9． 57) ( － 7． 00) ( 9． 91)
CＲ1 － 0． 000* 0． 001＊＊＊ － 0． 001＊＊＊

( － 1． 65) ( 5． 32) ( － 4． 16)
Constant 0． 742＊＊＊ － 0． 918＊＊＊ 0． 756＊＊＊

( 12． 00) ( － 5． 78) ( 9． 55)
Observations 18 483 4 690 13 793
Number of id 2 429 1 935 2 429
Ｒ-squared 0． 044 0． 055 0． 057

注: 括号中为 t 值，＊＊＊、＊＊、* 分别表示在 1%、5%、
10%的水平下显著。

在控制变量方面，公司规模( Size) 、资产
收益率( Ｒoa) 和现金流( Cfo) 显著为负，说明
公司规模越大、现金流越充裕以及资产收益
率越高会使得公司不需要进行过多的盈余操

纵，审计质量较高，审计复杂度( Complex) 、资
产负债率( Lev) 显著为正，说明资产负债率高
的公司倾向于盈余管理，导致审计质量较低，

以及较为复杂的公司难以审计，审计质量略

低。这与前人的研究一致。
( 三) 盈余管理方向对回归结果的影响

此外，本文还将因变量分为正向和负向

操纵性应计分组进行固定效应回归，结果见

表 6。由表 6 可以看出，在正向应计盈余操纵
组( da ＞ 0) 中，行政处罚( penalty1) 的系数
显著为负，为 － 0. 039，即受到证监会处罚的
会计师事务所，审计质量平均会提高 0. 039，
penalty2的系数显著为负，为 － 0. 019，即以前
年度受到证监会处罚的事务所审计质量平均

提高了 0. 019; 在负向盈余操纵组( da ＜ 0)
中，虽然行政处罚的系数也显著为负，但是其

系数的绝对值比正向盈余操纵组中的系数绝

对值小很多，为 － 0. 013，即受到行政处罚的
事务所审计质量平均只提高了 0. 013，且以前
年度受到处罚的系数不显著。这一现象存在
合理性，因为正向盈余管理对市场的损害更

大，故证监会在监管财务报表和审计报告时

会更多地关注正向盈余管理这方面的舞弊现

象和内容，而且市场也对正向盈余管理的反

应更为激烈，从而使得会计师事务所在受到

证监会处罚后更加谨慎，努力提高审计质量，这也验证了证监会针对会计师事务所的绝大部分行政处

罚都是出现在虚高收入、利润领域等正向盈余管理领域这一现象。
( 四) 稳定性检验

证监会在对事务所进行处罚时，往往也会对上市公司进行处罚，且对上市公司的处罚频率更大，

影响更严重。为检验结论稳定性，本文剔除了被证监会处罚的上市公司的数据进行验证，发现结果与
前文一致，在 2012 年新规出台前证监会处罚影响较小，而 2012 年之后行政处罚的影响显著加大了。
此外，本文还采用盈余平滑度来衡量审计质量，盈余平滑度采用经年末总资产标准化的营业利润标准

差与经营活动现金净流量标准差之比，盈余平滑度越高，则审计质量越高。结果与前文的结论也
一致。
五、结论与政策建议
本文在证监会行政处罚的制度背景下，以 2009—2017 年 A 股上市公司为样本，研究了监会处罚

与审计质量之间的关系，结果发现，证监会行政处罚对会计师事务所提高审计质量有显著影响，且
2012 年未颁布新规之前，由于证监会行政处罚力度较弱，对会计师事务所的影响较小，故审计质量没
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有显著提高; 而在 2012 年新规颁布之后，证监会行政处罚对审计质量具有显著影响，受到行政处罚的
事务所的审计质量显著提高了。同时，证监会对正向操作盈余的处罚显著大于负向盈余操作，这主要
源于正向盈余操纵对利益相关者的影响更大。我们也用盈余平滑度做了稳健性检验，得到的结论与
之前一致。

表 5 审计质量与行政处罚按盈余管理
方向分组固定效应回归

VAＲIABLES ( da ＞ 0)
DA

( da ＜ 0)
DA

Penalty1 － 0． 039＊＊＊ － 0． 013*

( － 6． 96) ( － 1． 88)
Penalty2 － 0． 019＊＊＊ 0． 006

( － 3． 52) ( 0． 88)
Big4 － 0． 013 － 0． 021

( － 0． 59) ( － 0． 94)
Size － 0． 004 － 0． 002

( － 1． 22) ( － 0． 48)
Growth － 0． 118＊＊＊ 0． 028＊＊＊

( － 30． 54) ( 30． 72)
Lev － 0． 002 － 0． 063＊＊＊

( － 0． 15) ( － 3． 58)
Ｒoa 0． 007 － 0． 085

( 0． 19) ( － 1． 40)
Cfo － 0． 008＊＊＊ 0． 004*

( － 4． 83) ( 1． 74)
Loss － 0． 014＊＊＊ － 0． 014*

( － 2． 76) ( － 1． 81)
Complex 0． 140＊＊＊ 0． 066＊＊＊

( 8． 77) ( 4． 95)
CＲ1 － 0． 000＊＊＊ － 0． 000

( － 3． 28) ( － 1． 37)
Constant 0． 521＊＊＊ 0． 053

( 7． 01) ( 0． 60)
Observations 12 572 5 141
Ｒ-squared 0． 105 0． 230

注: 括号中为 t 值，＊＊＊、＊＊、* 分别表
示在 1%、5%、10%的水平下显著。

表 6 稳定性检验

VAＲIABLES ( 2008—2017)
da

( 2008—2011)
da

( 2012—2017)
da

penalty1 － 0． 045＊＊＊ 0． 024 － 0． 039＊＊＊

( － 8． 74) ( 1． 24) ( － 7． 78)
big4 － 0． 004 － 0． 110＊＊＊ 0． 014

( － 0． 22) ( － 2． 89) ( 0． 54)
size － 0． 025＊＊＊ 0． 071＊＊＊ － 0． 031＊＊＊

( － 8． 24) ( 7． 38) ( － 8． 46)

growth 0． 005＊＊＊ 0． 026＊＊＊ － 0． 005＊＊＊

( 5． 45) ( 10． 80) ( － 5． 21)
lev － 0． 010 － 0． 051* 0． 053＊＊＊

( － 0． 84) ( － 1． 91) ( 3． 55)
roa － 0． 106＊＊＊ － 0． 177＊＊ － 0． 072*

( － 3． 06) ( － 2． 25) ( － 1． 72)
cfo － 0． 013＊＊＊ － 0． 010* － 0． 016＊＊＊

( － 8． 62) ( － 1． 83) ( － 9． 63)

loss － 0． 004 0． 018 － 0． 001
( － 0． 85) ( 1． 39) ( － 0． 16)

cr1 － 0． 000＊＊＊ 0． 001＊＊＊ － 0． 001＊＊＊

( － 2． 95) ( 7． 90) ( － 4． 46)
Constant 1． 031＊＊＊ － 1． 093＊＊＊ 1． 188＊＊＊

( 17． 68) ( － 5． 78) ( 16． 56)

Observations 15 332 2 996 12 336
Ｒ-squared 0． 026 0． 091 0． 047

注: 括号中为 t 值，＊＊＊、＊＊、* 分别表示在 1%、5%、10%的
水平下显著。

随着资本市场的不断完善与发展，审计行业越来越多地受到各界关注。证监会对会计师事务所
的有效监管成了保证审计行业健康发展的重要一环。我们建议: 第一，证监会应加大对事务所的处罚
力度。对事务所的有效处罚可以使得监管机制和威慑机制充分发挥作用，提高事务所的违规成本，防
止事务所及注册会计师出具不负责任的审计报告，确保会计师事务所做好资本市场中连接投资者和

管理者桥梁的工作，提高上市公司财务报表质量，以保障投资者的利益。第二，审计行业中应当形成
有效的声誉机制。尽管在一定程度上加大处罚力度可以提高审计质量，但是确保声誉机制的有效运
行仍是促进审计行业健康发展的重中之重，监管部门除了加大查处和处罚力度之外，建立健全有效的

声誉制度也是提高审计质量的另一途径。声誉机制将会使得会计师事务所和注册会计师不仅仅关注
业务扩张，还会去主动提高自身素质，提高审计质量以获得市场的认可，从而提高竞争力。在监管和
声誉机制的共同作用下，审计行业才会得到更好的发展。
本文的研究也存在一定的局限性。首先，尽管本文发现了证监会行政处罚对审计质量的影响，但

是本文的研究只是停留在事务所层面研究其相关关系，并没有深入研究签字会计师层面。其次，本文
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虽然采用了双重差分法在一定程度上解决了内生性问题，但是研究结论仍然可能受到内生性问题影

响，这有待后续研究跟进。
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Impact of Auditor Punishment on Earnings Quality: On Empirical Evidence
of CSＲC Punishment from 2009 to 2017

SHI Xian，JIN Zhenghao
( Nanjing University of Finance and Economics，Nanjing 210023，China)

Abstract: The accounting firms subjected to administrative punishment of the CSＲC from 2009 to 2017 are used as a re-
search sample，and the fixed effect model is used to analyze the impact of auditor punishment on the quality of the audit． The
study has found that audit quality of accounting firms that received administrative penalties increased significantly after the SFC
increased its penalties． The punishment of the CSＲC has a greater impact on the positive earnings management behavior and
less impact on the negative earnings management behavior． These results show that the reputation mechanism and punishment
mechanism in China’s audit market have already played an important role． In order to promote the healthy operation of the cap-
ital market，the market supervision department should strengthen market supervision and at the same time guide the audit in-
dustry to form a good and effective reputation mechanism．

Key words: audit quality; penalty; CSＲC; reputation effect
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