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前    言
根据中心工作计划，我们于2012年2月12日至13日在靖安县举办了“会计前沿学术研讨会”。会议得到了会计学院和《当代财经》杂志社的鼎力支持。出席本次会议的专家、学者有：张蕊教授、章卫东教授、谢盛纹教授、蒋尧明教授、饶斌教授、余新培教授、荣莉教授、刘骏教授、袁业虎教授、曹玉珊教授、李宁博士、杨书怀博士、彭清宁教授等。会议由中心主任、会计学首席教授张蕊主持。杂志社、会计学院党政负责同志等参加了研讨会。 
     会计学院院长章卫东教授结合自己主持的国家自然科学基金作了题为《公司治理与国家干预问题研究》的主题发言。《当代财经》杂志社常务副社长蒋尧明教授就《特殊普通合伙制会计师事务所的民事责任》问题作了发言，报告系统研究和解决了特殊普通合伙制会计师事务所民事责任中对故意、重大过失、一般过失的界定以及如何将损失赔偿额在各虚假陈述行为主体之间特别是合伙人之间进行分配等一系列重大理论与实务问题。会计学院副院长谢盛纹教授结合在研的国家自然科学基金作了题为《随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更问题研究》的主题发言，报告基于中国的人际关系理论深入地分析了随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为的内在动因，然后就其对审计质量、审计意见和审计收费的影响进行了推理分析，并针对相关法规存在的漏洞或不足提出建议。其他与会人员会计学院副院长余新培、副院长荣莉教授，博士生导师刘骏教授、理财系主任袁业虎、曹玉珊教授，CPA中心主任李宁博士、会计系饶斌博士、杨书怀博士结合各自研究方向与大家分享了取得的研究成果，畅谈了未来的努力方向和关注重点。 
      最后，中心主任、首席教授张蕊作了《国企高管侵占型职务犯罪问题研究》的主题发言。认为新时期企业高管职务犯罪呈现高发态势，其涉众化、专业化、复杂化的特征凸显出更大的危害性，使企业遭受了无可挽回的巨额财产损失，损害了广大投资者的利益，严重地破坏了正常的社会经济秩序，研究和分析企业高管职务犯罪的原因、类型、手段，针对性地从法务会计调查和诉讼支持的角度认定和防范此类现象，已成为一个当前急需解决的重要课题。 
     总结过去、展望未来，本次会议鼓舞人心、激扬斗志。节选本次会议中的12篇论文编辑成中心第五期论文集。
1．“三角理论”下的国有企业高管侵占型职务犯罪成因分析

江西财经大学会计发展研究中心  张  蕊

【要报要点】欺诈“三角理论”综合、科学地诠释了欺诈与舞弊的原因，被广泛地运用于各种欺诈与舞弊的成因分析。根据这一理论，我国国企高管侵占型职务犯罪的原因主要源自压力、机会与借口。其中，压力是经济人自利的价值取向与市场经济对财富追求的价值观导向的共同作用所产生的一种巨大心理负担与欲望。机会主要是指公有制下的公司制的制度缺陷所造成的对高管财产经营责任约束的疲软、企业崇尚地位与权威的文化氛围、缺少必要的权力制衡及内部控制等。借口主要有“回扣”、“借款”及薪酬与激励制度设计的不合理等等。有效防范国企高管侵占型职务犯罪的途径就是要通过科学的选聘机制，选拔品行能力兼优的人员担任高管，并不断提高高管人员品德修养和道德水准；同时，完善各种机制与制度，并督促制度的有效执行，机制的正常运行。

【关键词】三角理论   国有企业高管   侵占型职务犯罪   成因
“三角理论”是由美国ACFE的创始人，原美国会计学会会长，著名美国内部审计专家W. Steven Albrecht于1995年提出的用于分析欺诈或会计舞弊成因的理论。他认为，欺诈或舞弊的原因由三个要素构成：压力（Pressure）、机会（Opportunity）以及借口（Rationalization）。这三个要素形成了欺诈或舞弊的必要条件，即所谓的欺诈“三角理论”。国企高管侵占型职务犯罪是指：国企高管为追求个人的经济利益，利用职务上的便利，进行贪污、受贿、挪用等中饱私囊的危害企业利益，并应受刑法处罚的犯罪行为。侵占型职务犯罪是国企高管职务犯罪中数量最多、影响最大、且最为复杂的一类职务犯罪。这种职务犯罪造成了国有资产的流失，是一种性质极为严重的欺诈与舞弊行为。本文将在对“三角理论”进行对比分析的基础上，运用该理论就我国国企高管侵占型职务犯罪的成因展开分析，从而为有效防范国企高管侵占型职务犯罪措施的提出提供依据。

一、欺诈“三角理论”的比较分析
根据Albrecht博士所提出的“三角理论”，构成欺诈或舞弊的第一要素是压力。压力是人们因欲望、需求、需要而产生的一种心理负担。为了释放、缓解这种心理负担，人们往往会采取一定的行动。可见，压力会导致人们的行为动机，压力的具体形式不同，所表现出的动机也就不同。因此，在讨论压力时往往与动机相结合。这种压力一般来自经济的或对财富的追求。“三角理论”中的第二要素是机会。机会是指进行某种行为的适合条件和环境，“三角理论”中的机会是指实施欺诈或舞弊的环境条件，或指能掩盖欺诈或舞弊不被发现或能逃避惩罚的时机，这种机会一般是指缺少或能绕过防止或发现欺诈活动的控制，包括缺乏内部审计、缺乏信息的沟通等等。第三个要素是借口。借口，即某种行为的合理化理由，如“法不责众”等。“三角理论”是借用了物理学的燃烧理论构建的。燃烧之所以能够进行，必须满足三个必要的条件：氧气、燃料和着火点温度。这三个要素缺一不可，只要缺少一个，燃烧就会终止。然而，如果燃料供应越充足，维持燃烧所需要的氧气就可以越少，所需要的热度可以越低；如果供给的氧气越纯，维持同样的燃烧所需要的燃料和热量就越少。同理，对于欺诈与舞弊，如果做案的机会越多，或承受的压力越大，实施欺诈所需要的合理化借口就越少；相反，某人的诚实程度道德水准越低，实施欺诈活动所需的机会与压力就越小。
用于欺诈与舞弊成因解释的理论还有“GONE理论”、“风险因子理论”与“冰山理论”。

“GONE理论”是由美国著名的审计学者G.Jack Bologua,Robert J·Lindguist和Joseph J.wells于1993年提出的，针对资产侵占这种舞弊行为的成因分析理论。“GONE”是由四个英语单词的首字组成。其中“G”为“Greed”，“O”为“opportunity”，“N”为“need”，“E”为“Exposure”。这一理论认为：舞弊、欺诈者只要有贪婪之心，且又十分需要钱财时，只要有机会，并认为事后不会被发现，就一定会行欺诈和舞弊之事。“GONE”这一英文单词本身表示“离去的、逝去的、用光的”，为此产生了一种很巧妙的解说，即在贪婪、机会、需要和暴露四因子共同作用的特定环境中，会滋生欺诈或舞弊，促使被欺诈者的钱物权益等离他（她）而去。
仔细分析“GONE理论”的四因子，不难发现，“G”和“N”，即“贪婪”与“需要”实际是一种“压力”，而“E”，则是欺诈与舞弊被发现的可能性大小以及暴露后受惩罚的严重程度，从实质上来说，还属一种“机会”。
“舞弊风险因子理论“是G·Jack,Bologua等人在“GONE理论”基础上的发展，他们认为：舞弊风险因子是由个别风险因子与一般风险因子构成，而个别风险因子包括道德品质、动机等；一般风险因子主要有舞弊的机会、发现的可能性和发现后受惩罚的性质和程度。与“GONE理论”相比，个别风险因子中的“道德品质”可归为“G”贪婪因子，“动机”可归为“N”需求因子；一般风险因子中的“舞弊机会”应为“O”，“发现的可能性”与“发现后受惩罚的性质和程度”可归属为“E”暴露因子。实际上就是将“GONE理论”中的“E”细分为两项。
可见，无论是“GONE理论”，还是“风险因子理论”，它们都将欺诈与舞弊成因归为两个要素，即压力（动机）与机会。

而“冰山理论”是由G·杰克·波罗格纳，罗伯特J·林德奎斯特于1999年提出的舞弊因子理论。他们把舞弊比喻为海中的一座冰山，露在海平面上的是舞弊的结构考虑因素，是表象特征；海平面下面的则是行为考虑的因素，是根本的原因。如下图所示：

从本质上来看冰山理论，就是将导致欺诈、舞弊的成因划分为了显性因素和隐性因素。显性因素是指那些看得见的表象因素，包括效率衡量措施、等级制度、财务资源、组织目标和技术状况等。隐性因素是指那些看不见的，最根本、最深层的因素，包括价值观念、态度、素质、道德等等。这一理论提醒人们在关注欺诈与舞弊的显性因素时，更要关注隐性因素，因为正是这些隐性的因素构成了舞弊与欺诈的根本原因。

通过对“冰山理论”的仔细分析不难看出：显性因素可综合概括为压力和机会，隐性因素可概括为动机与借口。

由上关于欺诈与舞弊成因各种理论的比较分析来看，“三角理论”相对最为科学与合理，也具代表性。首先，这一理论建立的依据充分；其次，充分体现了其他解释理论的精华，如“GONE理论”与“风险因子理论”的要素也包括在“三角理论”中，“冰山理论”对隐性因素的重视也在“三角理论”的压力与借口要素中得到了体现。可以说，“三角理论”全面、综合地诠释了欺诈与舞弊的原因，因此，在理论的研究中被广泛运用于各种欺诈与舞弊成因的分析。以下，将以这一理论为指导探讨我国国企高管侵占型职务犯罪的成因。

二、我国国企高管侵占型职务犯罪的成因分析

（一）感受到的压力

构成我国国企高管侵占型职务犯罪的压力或行为动机主要是贪婪。

从经济学角度来分析，经济人的一个最主要的特征就是自利的价值取向。从主观上来说，经济人会采取所有有利于自己或使自己目的与欲望能满足的行动，也即采取能使自己的经济利益不断、快速增长的行为。从客观上来分析，在当今的市场经济中，人们通常以拥有财富的多少来衡量其成功与否，也即一个人财富多少是衡量其是否成功及社会地位高低的一个重要标准，这种社会环境给人们带来了很大的追求财富的压力。当这种主观与客观的压力导致人们不择手段去撰取财富时，贪婪就产生了。从我们现有收集的有关国企高管侵占型职务犯罪的案例来分析，其犯罪的动机绝大多数与这些压力有关，尤其是一些巨贪的高管，贪婪不能不说是导致其受贿、贪污、侵占资产的重要动机。

可见，我国国企高管侵占型职务犯罪的压力是经济人自利的价值取向与市场经济对财富追求的价值观导向的共同作用所产生的一种巨大的欲望——贪婪。
（二）侵占型职务犯罪的机会

我国国企高管侵占型职务犯罪的机会主要源自对高管财产经营责任约束的疲软，企业普遍存在的崇尚权威的文化氛围、缺少必要的权力制衡机制及内部控制设置的不合理或执行的不到位。

首先，经营者财产经营责任约束弱化是公司制在制度安排上的一个固有缺陷。这是因为，公司制下的两权分离导致信息不对，所有者无法对经营者实施有效的监督，因此，公司制下的企业所有者对经营者履行财产经营与增值的完整责任的约束弱化；相对于私有制下的公司制，公有制下的公司制使得制度安排上的这一固有缺陷更为突出。由于公有经济的所有者是一个集体的概念，没有明确量化到个人，每个人不可能去充分关心边界模糊不清的财产，也即所有者对财产的保值与增值的关心是不充分的，这也是公有制经济制度安排上的缺陷，这种缺陷使得公司制的固有缺陷进一步地放大，所造成的结果就是对经营者财产经营责任约束的疲软。这给国企高管进行侵占型职务犯罪，即贪污、挪用、侵占国有财产提供了方便。

其次，我国是一个拥有几千年封建历史的国家，一些封建文化理念在人们的心中根深蒂固。封建文化思想的一个核心理念就是“权力与地位至高无尚”。崇尚权力与地位，“唯长官意志”的文化氛围在企业中普遍存在。国企的高管处于权力的中心，位高权重，他们的意志与行动鲜有被阻止，也很少有人会主动去检举，有些职员还慑于某些高管的权力而被迫成为了犯罪的合谋者。这类事件在所查处的国企高管职务犯罪案件中的比率不小。因此，“崇尚权威、唯长官意志”的这一文化氛围也助长了国企高管的侵占型职务犯罪。

第三，内部缺乏必要的权力制衡机制的国企，为高管侵占型职务犯罪创造了环境条件。国企高管的侵占型职务犯罪的最主要特征就是利用手中的权力以公谋私，导致这一犯罪特征的根本原因就是权力的使用失去了有效的制衡，这是导致国企高管侵占型职务犯罪的最主要因素。缺乏必要的权力制衡主要表现在一些国企的董事长与总经理由一个人担任，董事会成了董事长一人的董事会。企业的决策，名义上是通过了董事会，实际上就是董事长或总经理一人的意志，产生了企业行为个人化的“一人独大”的权力失衡的情形。还有些国企，尽管董事长与总经理分任，但是一两名高管就能左右整个管理层，甚至整个董事会，拥有企业的绝对控制权，产生了十分明显的“内部人控制”的权力失衡情况。这种权力的失衡为高管的贪污、挪用、受贿与财产侵占打开了方便之门。这种权力失衡所导致的结果从本质上来看也是“权力至高无尚”，“唯长官意志”文化思想的具体表现。我国近几年所爆料出的国企高管侵占型职务犯罪案件的增长之势与权力制衡机制的缺失有着极为密切的关系。

第四，国企内部控制制度的设置不合理或执行的不到位也为高管的侵占型职务犯罪提供了有利的机会。根据有关要求，我国的上市公司，包括国企需要建立并健全一整套的内部控制制度。科学合理的内部控制制度可以有效地弥补权力的失衡和防范欺诈、舞弊与职务犯罪，倘如内容控制设置的不合理，即未对关键环节与重要交易设置必要的控制措施，则内控就不能很好地发挥作用。然而，有了科学、合理的内部控制制度，如果执行不到位，同样不能发挥内控的作用。在内控失效或不能很好地发挥作用的情形下，相对于企业的其他的一般管理人员与职员，高管更易发生侵占型职务犯罪。这是因为，高管有着一般职员所没有的得天独厚的条件——信息的优势，加上有权力与地位的掩护，侵占、贪污与挪用可以做得更为隐蔽而不被发现。从已有公布的涉及到企业高管侵占型职务犯罪的案件来看，涉案的企业其内部控制一般比较混乱或执行不到位。

（三）合理化的理由

这里主要是指国企高管为其侵占型职务犯罪，即利用职权进行受贿、贪污、挪用、侵占资产所寻找的所谓合理化的解释。

有些高管的受贿是以回扣形式作为掩护，悄然地进行着。从已收集到的国企管高侵占型职务犯罪的案件来看，有许多案件是涉及到国企高管利用手中的权力，为其他单位和个人提供做大项目的便利，从而收取一定比例的回扣，这种回扣金额巨大。这时，受贿就被这些国企高管用“回扣”这一借口得到了所谓的合理化解释，使“受贿”也发生了性质的改变，认为这是自己应得的，而心安理得地接受着各种形式的“回扣”。

还有些国企高管人员以“借款”的形式或借口挪用公款，从爆出的企业高管侵占型职务犯罪的案件中可以看到，有不少的高管人员，凭借着企业的权力与地位，以“借款”的名义大量地挪用企业的公款用于炒股或挪作个人私用。这些人的心理是：“借款”到时会归还的，不算挪用，只是暂借一用而已。更有甚者，将所谓的“借款”长期无条件占用，不予归还。挪用以“借款”的借口得到了所谓的合理化解释。

还有些高管在借用公款炒股血本无归时，便利用各种手段在帐面上做文章，自认为做得天衣无缝，企图蒙混过关。这种侥幸的心理是许多犯罪嫌疑人共有的一种自我心理安慰。

我国国企现有的薪酬与激励制度的不合理也成为了高管进行侵占型职务犯罪的一个重要借口。有一些企业高管人员在企业的发展中立下了汗马功劳，为地方及国家的财政收入的增加作出了很大的贡献，使自己所在的企业成为上交税利的大户；然而，其所得的薪酬包括奖金，与其所作出的贡献或领导职员创造的财富相比，觉得不匹配，心理不平衡。为了弥补薪酬与激励制度不合理所产生的心理失衡，于是就进行贪污、受贿和挪用，认为所有这些都是自己应得的。

三、总结

根据欺诈“三角理论”，国企高管侵占型职务犯罪主要是由三方面的因素共同作用的结果。然而，企业高管的道德水准和人品即主观因素起着决定性的作用。首先，压力是一种心理感受，面对同样的压力，大多数人会变压力为动力，寻求合规、合法、合理的释放与解压的途径，通过自身的不懈努力与奋斗获得财富，正所谓“君子爱财，取之有道”，在获取财富的行动中，坚持道德底线。而有些人则将这种压力变成了贪婪的动机，不择手段地谋取利益，并且，还为自己的不合法、不合理的做法寻找所谓的“合理化借口”。这种面对同样的压力所采取的绝然不同的解压方法和途径主要是取决于人们的道德水准或做人应坚守的底线，来自于人们主观思想。其次，机会是一个外在的客观条件或环境，面对同样的机会和条件，有些高管就利用了这种机会和条件，心安理得地进行贪污、受贿及挪用的违法犯罪活动，同时，还千方百计地为这一不法行为寻找所谓合理化的借口；而大多数企业高管人员却在用做人的原则和道德水准约束着自己。可见，对国企高管人员侵占型职务犯罪的治理就是要提高高管人员品德修养和道德水准；同时，通过建立科学的选聘机制，选拔品德与能力兼优的人员担任高管，并且在全社会、全企业范围内推进全员、全民道德水平的不断提高，营造良好的文化氛围。减少职务犯罪的机会是有效防范国企高管侵占型职务犯罪的重要途径，为此，还应不断完善各种制度与机制，主要包括薪酬与激励机制，内部控制制度和权力制衡机制等，有效地弥补公有制下公司制的缺陷，并督促制度的有效执行，机制的正常运行。此外，还应强化对这一犯罪行为的处罚力度。
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2．防范上市公司利用定向增发新股收购资产

进行利益输送的建议

章卫东 江西财经大学会计学院
【要报要点】股权分置改革之后中国上市公司出现了定向增发新股收购控股股东资产的热潮。上市公司定向增发新股收购控股股东资产有利于上市公司实现整体上市，解决上市公司与控股股东及其子公司之间的关联交易现象，有利于解决上市公司与控股股东及其子公司之间的同业竞争问题等等。但上市公司定向增发新股收购控股股东资产是一次规模较大的上市公司与控股股东之间的关联交易，有的上市公司利用这一机会向其控股股东进行利益输送，这一行为将损害中小股东的利益，影响证券市场的健康发展，因此必须加以规范和治理。本期《要报》分析了上市公司定向增发新股收购资产过程的利益输送渠道，论述了大股东利益输送行为的危害，提出了规范上市公司定向增发新股的政策建议。
【关键词】上市公司   定向增发新股   收购资产   利益输送

股权分置改革之后中国上市公司出现了定向增发新股收购控股股东资产的热潮。从本质上讲，定向增发收购控股股东资产的行为，是一次规模较大的上市公司与控股股东之间的关联交易。在治理机制不完善、信息不对称的情况下，关联交易很可能成为控股股东进行利益输送的渠道（李增泉等，2004；陈信元等，2003），因此，定向增发收购控股股东资产可能成为少数上市公司向控股股东利益输送的手段。揭示和认识上市公司定向增发收购控股股东资产中的利益输送问题，对于监管部门制订相关政策和加强定向增发新股收购控股股东资产过程的监管具有重要的意义。

一、定向增发新股收购资产过程的利益输送渠道

（1）控股股东利用定向增发新股向上市公司注入劣质资产

2006年5月8日和9月1日证监会分别颁布了《上市公司证券发行管理办法》和《上市公司收购管理办法》，这两个办法规定上市公司可以利用定向增发新股募集的资金收购控股股东及其关联股东的资产，控股股东也可以直接以资产认购上市公司定向增发的新股。而上市公司收购的控股股东资产的质量仅仅靠资产评估机构进行鉴定，在股权集中、信息不对称的情况下，控股股东有可能会利用资产注入的过程，将控股股东及其子公司的劣质资产注入上市公司。如控股股东向上市公司注入的资产盈利能力较差，注入的资产与上市公司原有的产业不能整合等。

（2）通过价值评估进行利益输送

当上市公司控股股东将自己拥有的资产作为对价认购定向增发新股的股份时，需要对其拥有的资产进行价值评估。当上市公司用定向增发新股募集的资金收购控股股东及其子公司的资产时，需要对收购的资产进行价值评估。由于资产评估机构的聘任由大股东所控制，并且资产评估机构的评估费用由股东大会决定，因此，大股东可以影响资产评估机构的行为。资产评估机构可以利用资产评估方法的可选择性等手段来提高控股股东注入资产的价值，从而操纵对其注入资产的评估增值率，达到上市公司向控股股东进行利益输送的目的。

（3）大股东通过操纵定向增发新股的发行价进行利益输送

证监会规定上市公司定向增发新股时，可以向发行对象折价发行，并规定上市公司定向增发的折扣率不得低于定向增发新股定价基准日前20个交易日股票均价的90%或者前一交易日股价的90%。证监会的这一规定给予了上市公司选择定向增发折扣率以及定价基准日的自由，这就使得大股东可以通过定向增发折扣率以及定价基准日的选择权来操纵定向增发的价格，为向控股股东进行利益输送提供机会。当上市公司先向非关联股东定向增发募集资金后再收购控股股东资产时，控股股东会通过操纵折价率、定价基准日等来提高发行价格，从而使上市公司募集更多资金并增加其净资产，控股股东可获得净资产增值带来的收益；而当上市公司直接向控股股东定向增发新股时，控股股东会通过操纵折价率、定价基准日等来降低发行价格，定向增发新股的发行价格越低控股股东用同样的资产换得的股份就越多，而当这些股份锁定期满后将给控股股东带来溢价收益。因此，上市公司可以通过选择定向增发折扣率以及定价基准日来向控股股东进行利益输送。

（4）上市公司在定向增发新股前后通过盈余管理进行利益输送
在信息不对称及公司治理结构不完善的情况下，上市公司可能通过盈余管理来操纵利润，从而向控股股东进行利益输送是较为普遍的现象（章卫东，2010）。上市公司定向增发新股时，为使定向增发新股的发行折价率达到控股股东满意的价格，上市公司可能通过盈余管理来调整企业的业绩，从而影响上市公司的股票价格，使上市公司定向增发新股的发行价格控制在控股股东满意的范围内。当上市公司向其它机构投资者定向发行股票募集资金时，上市公司会通过正向盈余管理来增加企业的业绩，从而使上市公司的股票价格上涨，这样上市公司定向增发新股就可以确定较高的发行价，上市公司就可以募集更多的资金，从而增加上市公司的每股净资产，使控股股东在上市公司定向增发新股中获得好处；当上市公司向控股股东及其关联股东定向发行股票时，上市公司会通过负向盈余管理来降低企业的业绩，从而使上市公司的股票价格下跌，这样上市公司定向增发新股的发行价就可以定价较低，上市公司的控股股东及其关联股东用同样的资金或资产来认购定向增发新股发行股票，就可以换取更多上市公司的股份。因此，上市公司通过正向或负向的盈余管理来增加或降低企业的业绩，，从而影响上市公司定向增发新股的发行价格，达到向上市公司的控股股东进行利益输送的目的。

二、上市公司向控股股东利益输送行为的危害

（1）降低了上市公司的质量

上市公司通过定向增发新股渠道向控股股东进行的利益输送降低了上市公司的质量。控股股东通过各种合法或非法手段将上市公司的资产或利润转移到控股股东的母公司或其子公司，由此给上市公司的经营活动带来负面影响，进而使上市公司的质量降低。上市公司通过定向增发新股控股股东及其子公司的劣质资产注入上市公司，或将不相关的资产注入上市公司，将导致上市公司的资产质量降低。上市公司的质量是资本市场的基石，上市公司质量的降低将影响投资者的信心，制约资本市场健康稳定发展。

（2）损害了中小股东的利益

大股东的利益输送行为一方面降低了上市公司的质量，另一方面也极大地损害了中小股东的利益。中小股东的利益主要来源于其所持有的上市公司股票价差（即资本利得）以及分红。大股东的利益输送行为侵占了上市公司的资金或资产，影响了上市公司的正常经营活动，导致上市公司业绩下降或出现亏损，从而导致股价下跌，使中小股东的利益受损。

（3）阻碍了资本市场的健康发展

保护投资者的法律法规越完善，投资者保护程度越高，大股东对中小股东的利益侵害程度会越小，投资者也就更愿意将资金投资于证券市场，证券市场就越能得到健康发展。当出现大量上市公司的大股东通过利益输送损害投资者利益的现象时，投资者会发现自己的利益在证券市场上无法得到保障，就会对证券市场失去信心，不愿再将资金投资于证券市场，或者不敢将资金在证劵市场进行长期投资，而是在证劵市场进行短期投资，这就不利于我国证券市场的长远健康发展。          

1. 规范上市公司定向增发新股的政策建议

（1）加强对定向增发新股注入资产质量的监督力度

尽管定向增发新股注入资产质量要接受资产评估机构或证劵监管部门的监督，但由于大股东利益输送行为的隐蔽性，以及证劵监管部门、资产评估机构存在信息不对称性现象，往往使得证劵监管部门、资产评估机构对大股东向上市公司注入的资产质量很难准确判断其好坏。因此，证劵监管部门应当进一步完善上市公司定向增发新股注入资产的监管制度，规范上市公司注入资产的信息披露行为。证券监管部门还应结合我国的实际，充分借鉴西方发达国家证券市场的经验，制定相应的实施细则来规范上市公司定向增发新股注入资产行为，防止上市公司的控股股东利用定向增发新股向上市公司注入劣质资产。
（2）进一步规范上市公司定向增发的发行价格

大股东通过操纵定向增发新股发行价进行利益输送的重要途径之一是利用证监会给予上市公司定向增发新股定价基准日及折价率的选择权来操纵定向增发新股的发行价格，从而达到向控股股东进行利益输送的目的。因此，证监会应当固定上市公司定向增发新股定价基准日的具体时间，公开上市公司定向增发新股发行折价率确定的原则及程予，增加上市公司定向增发新股发行折价率确定的透明度，防止大股东通过操纵定向增发新股发行价格进行利益输送。

（3）延长上市公司定向增发新股的锁定期

中国证监会规定，上市公司定向增发新股发行的股份自发行结束之日起，十二个月内不得转让；控股股东、实际控制人及其控制的企业认购的股份，三十六个月内不得转让。为防范上市公司的控股股东及其关联股东利用定向增发新股低价购买上市公司股份后再高位套现的情况发生，笔者建议，应延长该类资产认购股份的锁定期。将定向增发新股发行的股份自发行结束之日起，十二个月内不得转让，改为十二个月后转让不超过20%，二十四个月内转让不超过50%，其余的股份在三十六个月后方可全部转让；控股股东、实际控制人及其控制的企业认购的股份，三十六个月内不得转让，三十六个月满后可转让不超过20%，四十八个月内转让不超过50%，其余的股份在五十个月后可全部转让。延长上市公司定向增发新股发行股份的锁定期，并分批流通定向增发新股发行的股份，有利于督促认购上市公司定向增发新股发行股份的机构投资者及上市公司的控股股东更好监督上市公司使用好定向增发新股募集的资金，为股东创造更大的财富。另一方面机构投资者及上市公司的控股股东分批转让其认购定向增发新股发行的股份，还可避免机构投资者及上市公司的控股股东集中转让其认购定向增发新股发行的股份所导致的上市公司股票价格大幅波动的现象。
（3）规范资产评估机构的行为
目前，我国的评估机构业务操作还不是十分的规范，评估机构面对竞争激烈的市场，想方设法拉拢客户，所以会出现评估机构按照客户的意愿出具资产评估报告，即不完全公允资产评估报告。对于资产价值的评估方法有多种选择，不同的评估方法对资产评估得出的评估值可能不同；另外，由于上市公司控股股东注入的资产具有的一定的特有属性，因此，注入资产的真实价值难于确定，大股东可能通过高估注入资产价值来进行利益输送。所以，监管部门应加强对资产评估机构的监管，出台相关特殊资产评估的指导意见，进一步规范资产评估机构的行为，并加大对资产评估机构违法行为的处罚力度，确保注入资产价值的合理评估，切实保护证券市场中中小投资者的利益。

（4）完善会计准则和会计制度
财政部 2006年发布的新《企业会计准则》不仅体现了与国际准则的趋同的特点，而且体系完善。新准则的实施极大地提高会计信息的质量，进一步缩小会计盈余管理的空间，一定程度上抑制上市公司操纵利润的空间。但新准则仍存在许多需要在实践中不断完善方面，如仍然给予了上市公司许多会计政策的选择权，上市公司可利用这些会计政策的选择权进行盈余管理或进行人为操纵企业的业绩。

因此，政府有关管理部门应当对已出台的具体会计准则和会计制度进行不断的补充和修订。对于选择空间大的会计政策应规定更为详尽的限制条件，并更清楚地设定不同会计处理方法和估计方法的运用条件，缩小可调控的空间，从而减少上市公司盈余管理的施展空间。

（5）加强上市公司定向增发新股信息披露的监管
我国上市公司定向增发新股信息披露的要求比公开增发新股的要求要低，有利于大股东利用定向增发新股进行利益输送，因此要抑制上市公司的大股东利用定向增发新股进行利益输送，就必须规范上市公司定向增发新股的信息披露制度。一个有效治理上市公司定向增发中的利益输送行为的途径就是让这种行为暴露在阳光之下。通过提高定向增发新股信息披露的充分性和透明度，使财务信息使用者和监管部门更容易“看穿”上市公司定向增发新股中的利益输送行为，如果上市公司利用定向增发新股进行利益输送，证券市场就会出售其股票，上市公司的股价就会下跌，大股东的财富就会减少，这种利益输送行为就会逐渐得到抑制。虽然上市公司的信息披露水平在逐年提高，但存在的问题仍不少，这些问题主要表现为披露不及时、披露不充分以及披露不全面等。加强上市公司定向增发新股的信息披露，可以从以下两个方面考虑：第一，制定更加严格的充分信息披露制度，督促上市公司在进行信息披露时，必须全面、客观、准确和及时，针对具体项目例如定向增发新股的定价基准日、定向增发实际价格及依据的披露要清晰明确；第二，加大对信息披露违法违规行为的处罚力度，提高上市公司的违法违规行为的成本，促使上市公司定向增发新股信息披露的充分性和透明度。
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3. 随签字注册会计师流动而发生的

会计师事务所变更问题研究(
谢盛纹  闫焕民

（江西财经大学会计学发展研究中心/会计学院  330013）

【摘要】自上世纪60年代以来，会计师事务所变更问题一直是学术界、市场监管部门和社会公众关注的热点。然而，签字注册会计师流动并带走客户这一特殊的会计师事务所变更现象却没有引起人们的足够重视。本文着眼于这一现象，主要探究这种变更行为的动因，并在此基础上理论分析其产生的经济后果，然后就相关法规政策存在的问题或不足予以剖析，最后提出一些政策建议。

【关键词】签字注册会计师流动   会计师事务所变更  动因分析  经济后果
一、引言

从21世纪初安然事件的爆发及SOX法案的出台，到中央青山普华永道为嘉娜宝财务作假而被日本金融厅处以暂停大客户审计资格两个月，再到毕马威帮助客户财务作假而被司法部和注册会计师监管机构处罚，这一系列的连锁事件在国际证券市场和审计学术界掀起了不小的波澜，使得人们对上市公司会计欺诈和会计师事务所选择、变更等问题的关注度不断升温，对提高审计质量的呼声也日益高涨。在我国证券市场上，伴随着上市公司数量的不断增加，会计师事务所变更现象也越来越多，截至2009年底，沪、深两市涉及不同类型的会计师事务所变更案例已过千例，这逐渐引起了学术界、市场监管部门、新闻机构以及社会公众的广泛关注和高度重视。
众所周知，会计师事务所作为“上市公司财务报表——会计师事务所——财务报表使用者”这一链条的中间桥梁，在保护股东及债权人利益等发面发挥着重要作用。然而，这一桥梁的变化，如签字注册会计师从一家会计师事务所跳槽到另一家会计师事务所，或从私人执业领域流动到其他领域以及会计师事务所为适应不断增长的经济要求而进行重组等，其背后都暗含着不同的诱因，代表了不同利益主体之间的较量与协调，并由此产生了一系列的道德、实践和经济后果。

签字注册会计师在不同会计师事务所之间的流动，不仅是签字注册会计师和会计师事务所的内部问题，更是与被审计单位、整个审计行业，乃至整个资本市场息息相关。此外，如果签字注册会计师与其所在的会计师事务所因为其个人流动而产生不睦，必然影响到审计服务质量，并对注册会计师行业执业服务的整体效能产生影响。有趣的是，在对我国上市公司的会计师事务所变更行为进行深入观察后，我们发现当签字注册会计师因所在的会计师事务所解散而到其他事务所工作，或直接跳槽到其他事务所时，签字注册会计师能够带走原有客户并继续对该客户进行审计，形成了“换‘所’不换‘师’”的特有现象。
鉴于此，本文将立足签字注册会计师流动并带走客户这一特别的会计师事务所变更行为，以人际关系理论为视角，探究这种变更行为的动因，并在此基础上理论分析其产生的后果，然后就相关法规政策存在的问题或不足予以剖析，最后提出应对与管理这一特殊变更行为的一些政策建议。
本文的研究着眼于签字注册会计师流动并带走客户这一特别的会计师事务所变更行为，这不仅补充和细化研究了会计师事务所的变更行为，丰富了会计师事务所变更研究领域的文献，还从人际关系理论这一视角理论分析这种变更的原因及其后果，这为未来相关研究提供了分析框架和理论基础，指出了研究方向。不仅如此，我们相信随着这一问题研究的进一步深入，相关研究结果也将能够帮助投资者和监管部门深入解读会计师事务所变更，对其决策具有重要的现实意义。
二、随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更的动因分析

上市公司更换会计师事务所的原因有很多，如审计意见分歧或意见购买、公司财务状况恶化、公司治理结构变化等。随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为是否承载着特定的信息含量、是否有其特定的变更动因以及是否可能产生更为肯定的某些后果？鉴于这种变更的特殊性，以下将从人际关系理论角度对这一现象的成因进行分析和探讨。
在任何社会中，关系性都是十分重要的因素，“因为社会必须定位为一种关系”。
 Mayo在20世纪初提出了“人际关系理论”，认为人们在现实生活中是以“社会人”存在，而不是单纯的“经济人”，人与人在交往过程中所建立的社会关系会影响到人们生活的各方面，包括工作、学习、心理及行为决策等。我国是一个关系本位的国家，私人关系在人们的社会生活中发挥着重要作用（王晓玉，晁钢令，2007）。梁漱溟（1989）在论述东西方社会文化对比时甚至提到“……西方人极重于对社会的道德，就是公德，而中国人差不多不讲，所讲的都是这个人对那个人的道德，就是私德。譬如西方人所说对于家庭怎样，对社会怎样，对国家怎样，对世界怎样，都是为的生活不单是这个人对那个人的关系而重在个人对社会大家的关系，而中国人，都是他的生活单是这个人对那个人的关系，没有个人对社会大家的关系……”
 可见，在中国社会中，关系是需要一一对应的，而且这种关系既会反映在社会结构上，还包含着人生的行为取向、认知感情、价值观念。

根据黄光国（2006）的“人情与面子的理论模式”，中国社会中个人可能拥有的三大私人关系为：情感性关系、工具性关系和混合性关系。其中，情感性关系通常是一种长久而稳定的社会关系，像家庭、密友、朋侪团体
等原级团体中的人际关系，都属于情感性关系，就这种关系而言，维持关系本身就是最终目的。所以，这种关系的进行与维系是依照“需求法则”的，即关系一方一旦有需求，另一方几乎是无条件予以满足的。与情感性关系相对的是工具性关系，个体建立工具性关系只是欲以这种关系作为获得其他目标的一种手段或一种工具，因此，这种关系基本上是短暂而不稳定的。在这种关系中，关系双方并不预期他们将来会进行何种情感性的交易，因此彼此可以根据比较客观的标准，估计双方所掌握的资源的价值，然后在彼此认为“公平”的情况下进行交易，可见，这种关系的进行与维系是依照“公平法则”的。介于情感性关系和工具性关系之间的是混合性关系，这种关系的特色是，交往双方彼此认识而且有一定的情感关系，但其情感关系又不像原级团体那样，深厚到可以随意表现出真诚的行为。一般而言，这类关系可能包含亲戚、邻居、师生、同学、同事、同乡等不同角色关系。这种关系的进行与维系遵循的是“人情法则”，它既不能像情感性关系那样的不可分割，又不像工具性关系那样的可以“合则来，不合则去”。一旦要是有一关系方不顾“人情法则”而得罪对方，则双方平时在心理上均会陷入尴尬的局面。因此，一般来说，要是一方遇到什么困难而向拥有资源支配权的另一方请求帮助时，资源支配者往往会考虑对方可能做的回报，而给予特别的帮助。

根据黄光国（2006）的论述，工具性关系、混合性关系和情感性关系都是由工具性关系成分和情感性关系成分构成的，其间差异仅在于不同关系中两种成分所占比例不同而已。工具性关系很容易改变成为混合性关系，混合性关系较难以转换为情感性关系。
就审计关系来说，传统审计关系的基础是两权分离。由于两权的分离，所有者和经营者之间经济责任关系的确立，为了解除这经济责任关系，需要引入第三方关系人——审计师，进而形成审计主体、审计客体和审计委托人的三方关系。其中，审计委托人与审计主体、审计客体之间均存在着委托与受托责任，有经济利益关系的存在；而审计主体与审计客体之间则只有审计与被审计关系的存在，双方不存在任何经济利益关系。在现代资本市场中，由于股权的分散使得真正意义上的委托人应该是现有和潜在的全体投资者。也正是这样，西方审计界才有“审计师的唯一委托人就是社会公众”这么一种说法。

但在现实中，审计客体本来是被审计单位，却已被物化为被审计单位的财务报表；实际的委托人——现有和潜在的投资者，也被模糊化，进而成为一个虚拟且又缺位的主体，所以，审计关系更多地表现为签字注册会计师与被审计单位管理层之间的关系。财务报表是由签字注册会计师审计并签发审计意见，客户和会计师事务所之间的接触也主要是通过签字注册会计师来实现的。可见，签字注册会计师与被审计单位管理层之间基于审计关系而形成的关系应该是一种工具性关系，而且这种工具性关系也就成了连接被审计单位与会计师事务所之间的纽带，这种关系的后续进行与维持在很大程度上就取决于签字注册会计师与被审计单位管理层之间原初工具性关系的进行与演化。
当签字注册会计师因为某种原因而离开原来的会计师事务所跳槽到另一家会计师事务所时，对于被审计单位来说，此时他们的选择有三：一是选择原来的会计师事务所，这种选择，理论上虽然没有改变原有的审计关系，但其社会关系的核心已经发生了变化，因为原有的实质上的工具性关系已随原签字注册会计师的离去而“中断”，那就意味着他们要与该会计师事务所的其他签字注册会计师重新建立和维护一种工具性关系；第二种选择是既不随签字注册会计师走也不与原会计师事务所保持审计关系，而是重新选择另一家会计师事务所，这种选择表明被审计单位原有的审计关系和实质上的工具性关系都“中断”了；第三种选择与随签字注册会计师“共进退”，变更为签字注册会计师的“新东家”，这种选择表面上的重新构建了一种审计关系（社会关系），但其实质上的工具性关系却依然维持着。

被审计单位对审计关系的具体选择会受到这种工具性关系的变化与转换的影响。
随着签字注册会计师对特定被审计单位的审计关系的深入，签字注册会计师与被审计单位管理层的之间的关系也将进一步深化，他们之间的关系还有可能由工具性关系转变成混合性关系，甚至是情感性关系。这样一来，在其他条件相同的情况下，甚至在某些特殊情况下，比如，被审计单位欲与审计师保持一致“合谋”的特殊关系，则被审计单位的最佳选择就是维系原有的私人关系，与签字注册会计师“共进退”。

对于签字注册会计师来说，他们在为原被审计单位提供初始审计服务过程中，为充分了解其经营环境、行业及财务状况等进行了大量人力物力投资，这些针对原被审计单位的投资一旦形成，就很难改作他用或者改作他用后的价值会大跌；另一方面，随着这种关系的深入，签字注册会计师（被审计单位管理层）也有可能把他们与被审计单位管理层（签字注册会计师）的关系，通过拟亲制度往其差序场中的亲属层次扩展。这种原初的工具性关系就很有可能逐步变成混合性关系或混合性关系。所以，他们也有甚至有强烈的动机去维持这种关系。故此，随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为也就顺其自然地产生了。

三、随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更的结果
我国作为一个礼仪之邦，一直是私人关系气氛很浓的国家，这种靠血缘伦理关系或拟亲制度进行亲属层次拓展维持的社会，缺乏法理契约型社会的传统。我们无法置疑它的优点，但也不能忽视它的缺点。就审计这一社会关系的执行来说，就有可能在私人关系面前大打折扣。
以下我们将分别从审计质量、审计意见以及审计收费方面，对随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为所产生的后果予以分析。
（一）随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更后的审计质量

基于盈余管理视角检验会计师事务所变更对审计质量的影响是国内外学者研究的焦点之一。有人认为会计师事务所变更后盈余操纵水平并未增加（Davidson、Jiraporn & DaDalt，2006；陈武朝、张泓，2004等）；有人认为上市公司通过变更会计师事务所实现了盈余管理的目标（刘伟和刘星，2007），或者至少会对年报应计质量产生一定程度的影响（赵劼和钱程，2008）。总之，会计师事务所变更对应计质量影响的问题仍然没有一致性的结论。但我们发现，以往研究大多是只比较变更前后公司的可操纵应计利润变化，而没有进一步考虑 签字注册会计师与被审计单位的“共进退”式变更与“非共进退”式变更的不同，这有可能造成研究结论的差异性。
当签字注册会计师因所在的会计师事务所解散而到其他事务所工作，或直接跳槽到其他事务所时，签字注册会计师能够带走原被审计单位并继续对该其进行审计，形成了“换‘所’不换‘师’”的特有现象，这种现象可能意味着被审计单位管理层与签字注册会计师之间的工具性关系已经发生了变化或转换，也就是说，原初的工具性关系这很有可能转变成混合性关系，甚至是情感性关系，关系的这种变化与转换有助于签字注册会计师和被审计单位管理层之间在审计意见、盈余管理等方面更好地“合谋”，从而导致审计质量下降。具体地讲，当签字注册会计师与被审计单位管理层之间存在混合性关系或情感性关系时，他们通常会潜意识地提高对被审计单位管理层的信任程度，采取较为宽松的审计策略，比如过于信赖被审计单位管理层和财务人员提供的口头证据或书面证据，相对减少那些能够深入了解被审计单位真实状况的审计程序，有意降低被审计单位风险水平，最终导致审计质量下降。更为严重的是，处于混合性关系或情感性关系的签字注册会计师还会受到“人情法则”或者“需求法则”的影响，其独立性也必将受到一定程度的损害，进而放弃那些对被审计单位利益产生负面影响的应有原则，比如为被审计单位提供足够大的盈余管理空间，从而影响审计质量。而且随着这种关系维系的时间越长，签字注册会计师的独立性越有可能受到损害，审计质量下降程度越有可能变大。

（二）随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更后的审计意见

目前关于上市公司更换会计师事务所对审计意见影响的研究结论主要有两种：一种是审计意见并未改善（Chow & Rice，1982；Krishnan & Stephens，1995）；另一种是相比保留原会计师事务所收到“清洁”审计意见的比率要高（Lennox，2000）。关于随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为对审计意见的影响，学术界尚未给予足够的重视。

从人际关系角度讲，随着签字注册会计师与被审计单位管理层之间原初的工具性关系中的情感成分增加，他们之间的关系性质也会发展质的变化，他们之间交易进行的原则也随之变化。例如，随着审计关系的建立与发展，原初的工具性关系中的情感成分将逐步增加，签字注册会计师也将可能逐步丧失保持合理的职业谨慎态度，减少对被审计单位的生产经营特点、运营体系和内部控制、所采用的会计政策、行业竞争状况及其市场地位等情况的深入了解，不合理地降低被审计单位的财务报告风险，简化必要的审计程序，从而未能搜集到充分适当的审计证据，以致出具不尽合理的审计意见。
事实上，对于发生了这种变更的签字注册会计师和被审计单位来说，有理由认定签字注册会计师与被审计单位管理层之间的初始的工具性关系业已变成为了混合性关系或情感性关系，那么受这种关系变化的心理暗示作用，签字注册会计师将缺乏足够的职业怀疑精神，怠于运用替代审计程序，更为严重的是，他们还有可能受“人情困境”的影响，进而接受被审计单位提出关于审计意见的“特定要求”，使得被审计单位更容易实施“意见购买”，甚至还有可能会产生合谋心理。
可见，在随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为下，签字注册会计师最终出具的审计意见更有可能受到负面影响。
（三）随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更后的审计收费
审计收费是审计服务的供给方（会计师事务所）在提供审计服务后，向审计服务的需求方（被审计单位）收取的用于弥补在审计过程中付出的成本的一定数额的费用。审计收费的高低受多种因素影响，主要包括审计成本、预期损失风险、会计师事务所规模或声誉、双方议价能力、审计市场集中度等。关于会计师事务所变更对审计收费的影响，目前的研究结果有三种结论：有所上升、或上升或下降、有影响但不显著。直观地分析，在随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为下，尽管会计师事务所发生了变更，但签字注册会计师没有发生变化，凭借其对被审计单位的熟悉程度，审计收费应该不会发生太多实质性的变化，然而事实并不一定这样。随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为意味着会计师事务所与被审计单位之间的原初工具性关系发生了变化与转换，使得签字注册会计师与被审计单位管理层之间很可能存在某种混合性关系甚至是情感性关系，这种关系的变化与转换可能会影响到会计师事务所的审计收费。

对于签字注册会计师的“新东家”来说，为了在激烈竞争的审计市场中谋求生存与发展，其本身就有“低价招揽”的动机。加上考虑到签字注册会计师与该被审计单位管理层之间的工具性关系已经发生的变化或转换，可以避免（或至少可以降低）与“新客户”确立审计关系时所产生的搜寻成本和谈判成本；另一方面，这种关系的变化与转换也在一定程度上促使签字注册会计师形成了对该被审计单位的专门性投资，这又进一步可以节约审计时间，提高审计效率，甚至签字注册会计师还有可能存在基于“人情法则”的还“报”义务。所以，签字注册会计师的“新东家”完全有可能“折价”接纳这个“新客户”。

四、随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更的应对与管理

由上所述，随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更，一方面可能导致审计质量和审计意见下降，这将影响到资本市场上的信息质量，进而影响整个市场的资源配置；另一方面这种特殊变更也有可能影响到会计师事务所的审计定价策略。所有这些后果都有可能最终影响到注册会计师行业乃至整个资本市场的稳定与发展。所以，如何面对这种特殊变更也是一项亟待研究与分析的问题。客观地讲，在我国审计市场上，随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为之所以时有发生，一则与上述分析的文化传统中的人际关系有关，二则与我国财政部及证监会等监管部门对注册会计师流动管理的相关法规政策尚不健全也有密切联系。所以有必要在分析现有法规政策的基础上，寻找相应的完善建议，以应对与管理这种特殊的变更行为，促进审计行业乃至整个资本市场的稳定与发展。
（一）现有的相关法规政策及其存在的问题
从我国当前的法规来看，关于注册会计师流动管理的规定并不多，而且存在些许漏洞或不足。首先，关于会计师事务所变更事项的规定大都只针对上市公司，而忽略会计师事务所，如财政部及证监会等监管部门只是要求上市公司在解聘或不再续聘前任会计师事务所时，应当由股东大会提出来，并在相关报刊上披露，必要时说明更换会计师事务所的原因，并且报中国证监会和中注协备案（1996年，证监会《上市公司聘用和更换会计师事务所有关问题的通知》），对于会计师事务所合伙人之间的权利义务关系、合伙解散时有关权益的处理等问题的规定相对简陋。

其次，关于会计师事务所变更行为信息披露的规定也较为简单，如要求上市公司更换会计师事务所时需由股东大会做出解聘或更换决议，并披露解聘或更换的具体原因以及会计师事务所对此事项的陈述意见（2007年《上市公司信息披露管理办法》），尽管这些规定涉及到了会计师事务所变更方面的信息披露，对信息披露的内容也做出了大概的要求，但是，这些规定对随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更应予以披露的信息并没有作进一步的要求。

第三，当上市公司发生会计师事务所变更事项，尤其是发生追随签字注册会计师“共进退”这种特殊变更事项时，上市公司关于会计师事务所变更事项的临时公告中对“共进退”行为有意避讳，要么含糊其辞，要么只字不提，财务报告附注中也没有对这一事项予以说明，甚至有些公司的审计报告中连注册会计师签名也没有。目前我国关于注册会计师流动管理的相关法规忽略了这一点，从而为随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为留下了足够的空间，也为相关的不良后果乃至纠纷埋下了伏笔，有碍于会计师事务所执业服务质量的提高以及注册会计师行业的稳定与进一步发展。

第四，对于离开会计师事务所并准备带走客户的签字注册会计师而言，在什么时候必须将离职计划通知其所在的会计师事务所，发生诉讼时会计师事务所和签字注册会计师各自应承担什么责任和义务，目前我国关于会计师事务所变更的相关法规并未对此做出具体规范。事实上，这些事项的安排是攸关重要的。当客户经营失败或会计舞弊、合谋被揭露时，根据“深口袋”原理，一方面客户会向会计师事务所及签字注册会计师追偿，另一方面市场监管部门及司法部门会因会计师事务所及签字注册会计师违反职业道德、扰乱审计市场秩序等对其进行处罚。会计师事务所与签字注册会计师在这些方面的具体义务划分、责任承担及协调不但会影响签字注册会计师及会计师事务所自身的职业发展，还会影响到审计行业的规范化建设，甚至关系到整个资本市场的良性发展。

（二）政策建议

针对以上所述的法规政策上的不足与缺陷，我们认为有必要加强以下几方面的政策规范，以实现应对与管理随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为的预期目标：
第一，针对上市公司更换会计师事务所事项，一方面要求上市公司披露股东大会决议、更换会计师事务所的原因等基本信息，并报中国证监会和中注协备案；另一方面，要求签字注册会计师及所在会计师事务所对此事项发表意见，内容应涉及雇佣关系终止的原因、可能产生的经济后果、相关利益群体或个人应承担的责任和义务等，并报请中注协备案。

第二，对于随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更，应要求签字注册会计师在离开会计师事务所之前的一定时期内提交辞呈，并对辞职原因做简要说明，关于会计师事务所和签字注册会计师各自应承担的责任和义务达成协议并备案；如果签字注册会计师是所在会计师事务所的合伙人之一，应当就合伙人之间的权利义务关系、合伙变更或解散时有关权益的处理等问题达成协议并备案。

第三，对于随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为，除上述基本要求之外，一方面应要求上市公司在临时公告和财务报告附注中随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为做出简要说明，内容涉及变更原因、公司管理人员与签字注册会计师是否存在私人关系、公司与会计师事务所是否存在政治关联性等；另一方面要求签字注册会计师对客户财务状况、与客户管理层关系、是否存在异常报酬等敏感信息做出说明。
上述几点建议措施只是针对我国目前关于注册会计师流动管理相关法规所存在的不足提出的粗浅意见，或有失恰当之处，或在法规建立及实际执行过程中存在一定难度，但对这些法规政策的补充和完善却是攸关重要的，它有助于注册会计师及会计师事务所的职业发展，有助于审计行业的规范化建设，有助于整个资本市场的健康有序发展。

五、小结

本文着眼于随签字注册会计师流动而发生的会计师事务所变更行为，基于人际关系理论较深入地分析了这种特殊变更行为的内在动因，然后就其对审计质量、审计意见和审计收费的影响进行了推理分析，最后针对相关法规存在的漏洞或不足提出几点建议。尽管我们考虑到签字会计师流动并带走客户这一会计师事务所变更现象的特殊性，而采用自认为较为合理的人际关系理论予以分析，但是，不排除可以利用基于西方契约关系形成的其他理论对此问题予以分析，并有可能形成不同的理性解读。另一方面，本文尚未就发生此类变更的公司的自身特征展开全面分析，也没有运用我国证券市场的数据对所涉问题进行经验检验，也许将来经验检验的结果与文中分析结果可能存在一定的偏差。所有这些均是未来研究这一变更行为需要考虑和予以深入研究的问题。
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Abstract: The public, regulators and researchers of academia have been directing attention to the topic of CPA firms' change in listed companies since 1960s. However, the special type of CPA firms' change based on CPA's job-hopping has not caused enough attention. Based on such phenomenon, this paper mainly argues the reasons and economic consequences of this particular behavior, and then the deficiencies of existing regulations. Finally, we put forward certain proposals to solve the problem. 
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4．特殊普通合伙制会计师事务所民事责任若干基本问题研究

              蒋尧明

            （江西财经大学  江西 南昌 330013）
【摘要】特殊普通合伙制是西方国家大会计师事务所普遍采用的组织形式，我国政府为了加快会计师事务所的做大做强，也在采取相应措施推动大中型会计师事务所采用特殊普通合伙制组织形式。而系统研究和解决特殊普通合伙制会计师事务所民事责任的一些重大问题，如对故意、重大过失、一般过失的界定，如何把损失赔偿额在各虚假陈述行为主体之间特别是合伙人之间进行分配，将有助于特殊普通合伙制会计师事务所的做大做强，最终实现跨越式发展。
【关键词】特殊普通合伙制   会计师事务所   民事责任

一、研究现状述评及研究意义

1.研究现状述评

在西方主要资本主义国家，20世纪60年代以前，会计师事务所组织形式主要采用普通合伙制形式。到了70年代，投资者兴起了针对发行人和会计师事务所的民事诉讼浪潮，整个注册会计师行业成为“深口袋”的受害者。为了保障注册会计师职业的持续发展，西方主要资本主义国家（如美国、德国、英国等）逐渐从“无限责任合伙制”转成“有限责任合伙制” （即特殊普通合伙制，下同）。1991年美国德克萨斯州颁布了该国第一个《有限责任合伙法》，1994年美国颁布了《统一合伙法》，并经国会批准，美国的会计师事务所可以改制为有限责任合伙制。同年，美国的大会计师事务所均改制为有限责任合伙制。美国的有限责任合伙制会计师事务所适用《美国统一合伙法》、《美国修订统一合伙法 》 ( 1994) ,（ 1996 年、 1997 年两次修订）以及美国律师协会起草的《示范有限责任合伙法》的示范原则。有限责任合伙制是一项旨在合理限制专业人士以合伙方式运作而承担法律责任的制度创新（刘燕，2001）。目前，西方主要资本主义国家对特殊普通合伙制会计师事务所（以下简称会计师事务所）审计报告虚假陈述民事责任研究的主要观点可归纳如下：（1）一个合伙人（包括其所管理或监督的注册会计师和其他员工）在执业活动中因故意或者重大过失造成合伙企业债务的, 应当承担无限责任或者无限连带责任, 其他合伙人以其在合伙企业中的财产份额为限承担责任；（2）合伙人在执业活动中非因故意或者重大过失造成的合伙企业债务以及合伙企业的其他债务, 由全体合伙人承担无限连带责任；（3）明确了合伙人只对已知第三人承担民事责任；（4）明确了有过错的合伙人需要对合伙债务承担无限责任(个人责任)的情形；（5）明确了由普通合伙转换为特殊普通合伙的事务所，,对其转换前的侵权行为的法律责任无继承义务；（6）有些国家的法律明确规定应对合伙人一定范围内的责任限制的保护, 并建立替代性的赔偿资源。如建立执业风险基金，参加职业保险，对事务所的利润分配进行限制（沈四宝, 郭丹，2006），建立固定的存款制等。

我国2006年8月27日修订的《合伙企业法》，在“普通合伙企业”（第二章）中增加了“特殊的普通合伙企业”一节，针对专业服务机构建立的特殊普通合伙企业的适用范围、公示要求，合伙人的责任形式，对债权人的保护等内容做了规定。同时，截至目前，我国最高人民法院先后发布了7个关于会计师事务所民事责任的司法解释或司法解释性文件，其中，2003年1月9日颁布的《关于审理证券市场因虚假陈述引发的民事赔偿案件的若干规定》（以下简称《1.9规定》）和2007年6月11日颁布的《关于审理涉及会计师事务所在审计业务活动中民事侵权赔偿案件的若干规定》（以下简称《6.11规定》）是迄今为止我国最高人民法院制定的关于注册会计师民事责任的最新、最重要的规章。目前，我国的相关法律法规和专家学者（奚晓明、李国光、王利明、秦荣生、刘燕、郭锋、贾纬、郭啸尘、郭富青、刘庆飞等）对特殊普通合伙制会计师事务所审计报告虚假陈述民事责任研究的主要观点可归纳如下：（1）我国 《合伙企业法》对合伙人承担无限责任或者有限责任的相关规定与美国各州关于有限责任合伙的立法规定在责任构造上基本相同；（2）明确了在公司治理结构责任框架下来界定特殊普通合伙制会计师事务所及合伙人的民事责任；（3）确立了审计执业准则的法律地位；（4）明确区分了会计责任与审计责任；（5）设立了一定的免责和减责条款；（6）明确了责任顺位和最高限额，即将不实审计金额作为会计师事务所承担赔偿责任的最高限额；（7）要求会计师事务所建立执业风险基金和参加职业保险。

2.研究意义
(1) 国务院办公厅2009年10月3日转发了《财政部关于加快发展我国注册会计师行业若干意见的通知》（国办发[2009]56号），财政部、国家工商行政管理总局于2010年7月21日制定并发布的《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》，要求大型会计师事务所应于2010年12月31日前转制为特殊普通合伙组织形式；鼓励中型会计师事务所于2011年12月31日前转制为特殊普通合伙组织形式。大中型会计师事务所转制为特殊普通合伙组织形式后，面临着如何进一步完善内部治理，健全管理制度，切实做到人事、财务、业务、技术标准和信息管理等方面的一体化管理，以增强核心竞争力，实现跨越式发展。而系统研究和解决特殊普通合伙制会计师事务所民事责任的一些重大问题，将有助于特殊普通合伙制会计师事务所的做大做强，最终实现跨越式发展。（2）我国的《合伙企业法》、《6.11规定》对特殊普通合伙制会计师事务所审计报告虚假陈述民事责任的一些关键问题的界定非常笼统，缺乏操作性，且照搬美国证券民事赔偿制度的痕迹非常明显，在许多方面脱离中国证券市场和注册会计师行业的现实。因此，本文的研究不仅能为《合伙企业法》、《6.11规定》的有效实施解决许多会计审计方面的技术难题，而且能使特殊普通合伙制会计师事务所审计报告虚假陈述民事赔偿案件的审理真正建立在中国现实的基础上，从而有助于避免在中国出现类似美国的“深口袋陷阱”，减少对会计、审计学科的负面冲击。（3）通过建立特殊普通合伙制会计师事务所审计报告虚假陈述民事赔偿机制，可以对受害者予以充分救助，从而有效保护投资者的合法权益。（4）特殊普通合伙制会计师事务所审计报告虚假陈述民事责任制度的建立，将促使审计报告使用者基于自身利益去关注审计报告质量，有利于我国审计市场有效需求主体的真正形成；另一方面，也将提高审计报告造假的机会成本，从而有效遏止合伙人的造假动机，从根本上提高审计报告的供给质量。

二、特殊普通合伙制会计师事务所民事责任的故意、重大过失、过失的界定

1．对故意、重大过失的界定

《合伙企业法》第57条规定，一个合伙人或数个合伙人在执业活动中因故意或者重大过失造成合伙企业债务的，应当承担无限责任或者无限连带责任，其他合伙人以其在合伙企业中的财产份额为限承担责任。因此，合理界定合伙人及其管理的注册会计师在执业过程中有否故意或重大过失行为就显得尤为重要。我国著名民法专家王利明教授(1992)认为，“故意是指行为人预见到自己行为的结果，仍然希望或放任结果的发生”。按照行为人意志因素的不同，故意可以分为直接故意和间接故意。根据《民法通则》、《证券法》、《公司法》、《民事诉讼法》、《注册会计师法》及《1.9规定》的基本精神，结合我国的现状，我们认为，注册会计师在执业过程中的故意行为是指：（1）违反《注册会计师法》第二十条的规定，出具了该条所列三种情形下不应该出具的报告。这实质上是注册会计师与委托人共谋，是明显的欺诈行为。（2）违反《注册会计师法》第二十一条的规定，在所出具的报告中没有指明该条所列四种应予指明的情况，违反了法定的忠实义务。这实质上说明注册会计师在执业过程中存在着明显的故意行为。（3）违反《证券法》第一百七十三条的规定，在为证券的发行、上市或者证券交易活动出具的审计报告、资产评估报告中，没有按照执业规则规定的工作程序出具报告，对其所出具报告内容的真实性、准确性和完整性没有勤勉尽责地进行核查和验证，导致出具虚假陈述的报告。

需要说明的是，根据本文上述对故意的界定，实际上已把重大过失或“推定故意”包括在故意之中，因为这样的界定既与现行法律法规相衔接，也与传统的民法理论相契合。但重大过失在本质上仍属于过失，是一种无预谋的违法行为，虽然这种过失是重大的、不可原谅的。但它毕竟不是故意，而是一种推定的故意，因此，法官在具体审理注册会计师审计报告虚假陈述民事责任案件时，应当在全面考察注册会计师的执业行为、审计报告未能揭示舞弊的性质及严重程度、注册会计师本身的专业能力等因素的基础上，慎重加以判断，并在分配赔偿损失时适当区分注册会计师的故意与重大过失行为。

另外，注册会计师的故意（包括重大过失，下同）是否等同于有限责任合伙制会计师事务所（包括合伙人，下同）的故意，对于这个问题尽管学界有不同的观点，但依据我国现行的法律及注册会计师执业的现状，本文认为，注册会计师的故意应等同于有限责任合伙制会计师事务所的故意。主要理由是：（1）会计师事务所的故意行为是通过注册会计师在执业过程中的故意行为体现出来的，只要注册会计师的执业范围没有超越会计师事务所的业务范围，两者的故意是等同的。（2）会计师事务所对注册会计师的执业过程承担复核、监督等管理职责，并最终以事务所的名义出具审计报告，因此，事务所实际上参与了注册会计师的执业过程，并对审计结论承担最终责任。（3）会计师事务所是以“人和”和“智合”为主的知识型组织，它的运营主要靠人的因素而非资本因素，其劳动过程也主要是智力投入。[4]也就是说，注册会计师的专业知识和职业判断是与事务所的整体质量融为一体的，并最终影响和决定着事务所出具的审计报告质量。（4）依据我国现行《注册会计师法》的规定，会计师事务所是民事责任最终的承担主体，注册会计师不直接承担民事责任，这实际上已经把注册会计师的故意等同于事务所的故意。

2．对过失的界定

根据《6.11规定》，对过失的认定标准是：注册会计师在出具审计报告时未保持必要的职业谨慎，存在下列情形之一，并导致审计报告虚假陈述：负责审计的注册会计师以低于行业一般成员应具备的专业水准执业；制定的审计计划存在明显疏漏；未依据执业准则、规则执行必要的审计程序；在发现可能存在错误和舞弊的迹象时，未能追加必要的审计程序予以证实或者排除；未能合理地运用执业准则和规则所要求的重要性原则；未根据审计的要求采用必要的调查方法获取充分的审计证据；明知对总体结论有重大影响的特定审计对象缺少判断能力，未能寻求专家意见而直接形成审计结论；错误判断和评价审计证据；其他违反执业准则、规则确定的工作程序的行为。

三、特殊普通合伙制会计师事务所民事责任的损失赔偿额的分摊

根据《证券法》、《1.9规定》、《6.11规定》等法律法规的规定，虚假陈述证券民事赔偿案件的被告，应当是虚假陈述行为人，《1.9规定》列举了可以成为虚假陈述民事赔偿案件被告的有如下几大类：发起人、控股股东等实际控制人；发行人或者上市公司；证券承销商；证券上市推荐人、担保人；会计师事务所、律师事务所、资产评估机构等专业中介服务机构；发行人或者上市公司、证券承销商、证券上市推荐人、担保人所涉单位中负有责任的董事、监事和经理等高级管理人员；会计师事务所、律师事务所、资产评估机构等专业中介服务机构的直接责任人（合伙人及其注册会计师）；其他作出虚假陈述的机构或者自然人。

由于上述几大类虚假陈述行为人其侵权的性质、归责及免责事由各不相同，因此，如何把损失赔偿额在各责任主体之间以及特殊普通合伙制会计师事务所内部进行分摊就显得十分重要。

本文认为，借鉴美国的某些成熟经验，再结合我国的现状，可行的做法是：在共同侵权条件下，对发起人或发行人和上市公司之外的其他虚假陈述行为人（主要包括董事、监事和经理等高级管理人员、中介机构及其责任人等）设定一个最高的赔偿限额（或最高的比例限额），在这个限额内，这些虚假陈述行为人承担连带责任，而发起人或发行人和上市公司对剩余的赔偿额承担无限连带责任。西方资本主义国家已有类似的法律规定和司法实践，如《德国商法典》规定，注册会计师对非上市公司审计，因过失而产生的最高赔偿额为两万马克；对上市公司从事审计业务，因过失而产生的最高赔偿额为八万马克。这种德国式的对专家责任上限的规定，称为“盖帽责任”(capliability)。澳大利亚新南威尔士省规定：审计师鉴证公费少于5万元（澳币），会计师事务所的赔偿金额最高为5万元（澳币）；鉴证公费大于5万元（澳币），最高赔偿金额为审计公费的10倍，但最高不超过500万元（澳币）⑤其他西方资本主义国家如希腊、奥地利也作出了类似的规定。

在非共同侵权条件下，特殊普通合伙制会计师事务所及注册会计师只就其负有责任的虚假陈述部分对投资者的损失承担有限（比例）赔偿责任，但如何理解“就其负有责任的虚假陈述部分对投资者的损失承担有限（比例）赔偿责任”，学术界和实务界存在着不同的意见。我们认为这句话应包含以下两层含义：一是会计师事务所及注册会计师只对自己负责出具的审计报告存在的虚假陈述承担责任。理由在于：专业机构及其人员在证券发行、上市以及交易活动中所发挥的功能并不相同，会计师事务所及注册会计师是对发行人或上市公司的财务报表进行审计并出具相应的审计报告，律师事务所与律师是审查发行、上市等活动的合法性并出具法律意见书，而资产评估机构与资产评估人员是对发行人的资产进行评估并出具资产评估报告。他们各自的职能不同，活动的范围不同，所以，专业机构只需就自己负责的部分承担责任。也就是说，当财务报告中出现虚假陈述时，此时出具无保留意见审计报告的会计师事务所及直接行为人应当就该部分出现的虚假陈述给投资者造成的损害，与发行人承担赔偿责任，但他们无须对资产评估报告或法律意见书中的虚假陈述负责。这一点在世界上许多国家或地区的证券立法中也是非常明确的（郭锋、程啸，2003）。二是会计师事务所与注册会计师以自己出具的审计报告中虚假陈述内容所涉及的数额为限承担赔偿责任。如审计报告只对一笔一千万的虚增利润发表了不恰当意见，那么，会计师事务所及注册会计师只能对这笔不实的审计金额承担审计责任及相应部分的赔偿责任，而不能以投资者的损失为最高赔偿限额，即使是在共同侵权的条件下也是如此。我国《公司法》第208条第3款也将验资、验证机构的责任限定为不实部分。通过这样的界定，可以把会计师事务所及注册会计师因审计报告虚假陈述承担的民事责任限定在合理的范围内。

最后，是特殊普通合伙制会计师事务所合伙人责任的分担。根据《合伙企业法》和《财政部、国家工商行政管理总局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》，特殊普通合伙制会计师事务所一个合伙人或数个合伙人在执业活动中因故意或者重大过失出具虚假审计报告造成投资者损失而形成事务所赔偿责任的，应当承担无限责任或者无限连带责任，其他合伙人以其在事务所的财产份额为限承担责任，同时该合伙人应当按照合伙协议的约定对事务所造成的损失承担赔偿责任；合伙人在执业过程中非因故意或者重大过失出具虚假审计报告造成投资者损失而形成事务所赔偿责任的，由全体合伙人承担无限连带责任。另外，合伙人在承担无限连带责任前不得要求分割事务所的财产，也不得私自转移或者处分事务所的财产。
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5.合约自由、社会成本与审计“X非效率”治理问题研究
饶  斌

江西财经大学会计学院/会计发展研究中心（330013）    
【要报要点】鉴于我国资本市场审计业务的开展主要通过采取市场准入制度，人为将会计公司分为具有上市审计资格与非上市审计资格两类，不可避免地带来市场自由限制及审计合约自由度缺失等问题。本文拟就基于寻租理论角度对资本市场审计合约自由度缺失及审计“X非效率”现象进行研究，探讨审计合约自由度缺失下产生的租值耗散等社会成本损失问题，并对改善我国资本市场审计自由度问题及审计“X非效率”现象提出治理政策建议。
【关键词】合约自由   审计自由度   租值耗散
Abstract:
 In view of China's capital market audit services mainly through take market access system, its people will accounting company listed auditing qualification is divided with private auditing qualification two kinds, inevitably leads to market restrictions on free and lack of freedom. This thesis based on rent-seeking theories Angle on capital market audit freedom of research and analysis, discusses the lack of freedom produced under audit problems such as rent value, and the dissipative perfect our capital market put forward Suggestions audit standard of freedom. 
Keywords: 
Audit、Freedom、Value Dissipation 
我国资本市场近几年频传有上市公司审计资格的会计师事务所重大审计失败和审计低质量问题，这种现象已经严重影响了我国资本市场的健康发展，大大削弱资本市场发挥筹资投资，引导经济资源优化配置，促进国民经济健康快速发展的作用。究其原因众说纷纭，我们从独立审计合约效率及自由度角度上分析，认为造成这个问题的很重要的一个原因是，在现有资本市场独立审计准入制度下，注册会计师与委托人订立的审计合约自由度不高，导致审计人员存在“偷懒”、“合谋”机会主义行为，未能充分发挥独立客观的经济鉴证职能。这一定程度上影响了我国审计市场效率与审计合约功能完全发挥。我们认为，为有效解决这个问题，有必要从审计合约经济本质上进行探析，研究我国当前审计合约特征与安排，以期采取有效措施提高审计合约效率。

一、问题的提出：市场准入制度与独立审计合约自由度问题： 

新制度经济理论认为合约自由度或称合约自由选择是市场实现有效资源配的基础。新制度经济学代表人物张五常（1988）认为，合约自由度与合约效率是紧密联系在一起的。合约双方通过自由协商而签订的合约是比较公平的、高自由度的，因此其是交易成本很低的合约。如果合约是在第三方强制力迫使下签订的低自由度合约，则该合约很大程度上会存在偏向某一方的情况。因此在市场经济中如果存在干预合约自由选择的力量存在，则合约参与各方中预期到自身利益会受到损害的一方将提前做出反应，合约中的利益主体会尽量采取替代措施，规避可能的不公平合约，其结果将导致合约交易成本大幅上升。从另一个角度看，如果合约非自由选择而获利的参与方由于有准租金的存在将导致没有激励去高效地履行合约条款，其结果必将导致合约低效率及社会福利损失。

我国资本市场对会计师事务所采取市场准入制度，通过颁发证券期货类业务许可证，金融类许可证，基建审计业务许可证等各类许可证，对资本市场信息披露进行管制，而获得相关许可证的会计师事务所方能从事审计业务。此项制度本意是保证资本市场审计业务质量，规范提高上市公司财务信息可信度和相关度。然而这种市场准入制度的建立是以部分牺牲资本市场审计合约的自由度为代价的，因此当资本市场审计业务的监管未及时跟上审计活动的发展或者审计监管者被“俘获”，则审计合约自由度缺失所引发的审计“X非效率”问题将愈发严重。具体来看，我国目前会计师事务所整体水平较低，人员素质参次不齐，会计市场规模较小，虽然政府制定市场准入制度限制低水平的会计师事务所从事资本市场审计业务，借以保证资本市场审计业务质量，但是，经过这十几年的发展，资本市场上市公司审计合约的管制制度——市场准入制度越来越暴露出它的缺陷：采用行政手段人为划定标准，管制行为上存在大量不确定因素，主观性强，干扰审计市场有序竞争，削弱了市场中独立审计合约的自由度，造成资本市场审计业务X低效率，影响资本市场健康发展，而且由于许可证数目很少，会导致诸多会计师事务所采取花费大量资源进行“寻租”，导致审计合约订立活动产生大量不必要成本，造成社会稀缺资源不必要浪费。
二、缺乏合约自由度：我国资本市场独立审计“X非效率”的根源 

寻租理论
认为，“失去竞争的压力，企业很可能在生产可能性边界内运行，企业很可能因为管理问题而未能有效地购买和使用投入要素，它引起的损失很可能比资源配置扭曲带来的损失更大，这种现象被认为是X非效率” （Tullock，1967）。Tullock（1967）提出 “X非效率”理论的背景在其研究公营垄断企业的市场低效率现象中。Tullock发现公营垄断企业的市场效率很大程度受经济活动的外部市场环境影响。如果外部环境是充分竞争的市场结构，那企业内部就会产生一种“外部压力感”，从而导致该企业提高生产效率，降低成本。而如果外部环境没有竞争压力，那么在垄断企业中各级人员都会显露出惰性，表现为一种低效率行为。由于当时对这种低效率现象没有合适理论予以清晰解释，Tullock（1967）就将这种垄断企业的市场低效率问题称之为“X非效率”。克鲁格（1974）从寻租经济学角度研究企业“X非效率”现象认为，“X非效率”本质是指当某一产业内企业数量越少，市场垄断力量就越大，而垄断企业处于不存在市场竞争机制约束的状况下，就会放松内部管理和技术创新，从而导致了生产和经营低效率。这些企业不会自觉按照边际成本或平均成本制定价格，而往往会制定垄断价格，导致社会资源分配的低效率与社会成本损失问题。
我国资本市场上大型会计师事务所由于其机构庞大，客户众多，并且政府通过市场准入制度限制许多中小会计师事务所参与竞争，造成拥有许可证的大型会计师事务所实质上垄断上市公司审计业务，各家会计师事务所各占一方，分割上市公司审计业务市场，形成多寡头垄断，而且，这些会计师事务所借助资本市场审计客户的影响力，向传统审计市场渗透，进一步挤压中小会计师事务所业务范围，中小会计师事务所迫于生存压力纷纷走向联合或兼并，以求在市场中生存。部分中型会计师事务所通过联合组建成颇具实力的会计师事务所，不甘心被排斥在资本市场审计业务外，具有动机和激励去争夺许可证。因而，在我国现有法律制度不健全，资本市场监管不力情况下，上市公司审计资格的会计师事务所中存在严重的“X非效率”现象。
我们利用塔洛克（Tullock）四边形构建具备上市审计资格的会计师事务所执业的垄断社会成本模型（图1），考虑到上市审计资格会计师事务所在资本市场垄断地位是由政府通过颁发许可证予以确立，可以将政府管制视为生产函数内生变量，研究资本市场准入制度造成的审计行业垄断社会成本。

上市审计资格的会计师事务所执业的垄断社会成本模型（图1）

具备上市公司审计资格会计师事务所从事上市审计业务付出的人力物力等稀缺资源视为生产上市公司对外财务报告审计意见的劳务Q，索取的审计报酬，上市审计资格会计师事务所视为上市审计资格会计师事务所获得的全部业务收益R，单位审计工作劳务量价格P等于获得的全部业务收益R除以生产上市公司对外财务报告审计意见的劳务Q，即P=R/Q→R=P*Q模型中Pc.Qc是完全竞争审计市场的均衡价格和劳务量，Pm.Qm是许可证制度下审计市场的垄断价格和劳务量，AR是资本市场投资者、债权人、职工等利益相关者对审计需求曲线，也是上市审计资格会计师事务所从事上市审计业务的平均收益曲线，AC是上市审计资格会计师事务所的平均审计业务劳务成本曲线，它与边际劳务成本曲线MC重合。
具备上市审计资格会计师事务所执业的垄断社会成本模型显示：完全竞争的审计市场中均衡审计劳务量是Qc，单位审计劳务量价格是Pc政府建立资本市场审计业务准入制度后，上市审计资格会计师事务所凭借获得的许可证优势，将广大不具备上市审计资格会计师事务所排斥在资本市场审计业务外。上市审计资格会计师事务所实质处于相对资本市场投资者，债权人、职工等利益相关者的垄断地位，资本市场投资者、债权人、职工等利益相关者除接受少数具备上市审计资格的会计师事务所服务外别无选择。因此，资本市场准入制度造成的审计劳务量供给缩小为Qm，单位审计劳务量价格上升为垄断价格Pm。
三、合约自由度缺乏下审计“X非效率”的社会成本分析

寻租经济学将“寻租”定义为：“那种利用资源通过政治过程获得特权，从而构成对他人的伤害，有理由说对他人的伤害大于租金获得者收益的行为。 “寻租”实质是一种负和博弈，是资源的浪费性使用。人们追逐经济利益行为可分为“寻利”和“寻租”。“寻利”是生产领域中通过物质资本和人力资本投资，使企业获得高于其它企业的超额利润的生产性逐利活动，它能将企业生产的可能性边界往外推，创造新增利润，企业在寻利活动中获得的超额利润会随竞争性生产者加入而消失，它是一种正和博弈。而“寻租”则是寻租者借助特权及优惠政策等政府支持和默许，谋求企业自身垄断利益，寻租排斥生产要素在不同行业自由流动，扭曲自由竞争机制通过借助政府干预维护其垄断利益。寻租行为表现为：为谋求特权和优惠的游说行为，权钱交易，偷税漏税，走私放私等违法活动。寻租行为是在非生产领域花费稀缺资源追逐既得利益，它并不能将企业的生产边界往外推，是一种负和博弈。人们的寻租行为往往会导致租值耗散，并且，围绕寻租，市场各方将展开激烈的争夺，消费者集团也有激励投入资源减少垄断的伤害，最后，垄断租值取决于博弈各方的力量对比。握有设租权的政府部门通过设租从私人寻租行为获得经济利益，这将刺激政府部门官员以各种理由进行设租。寻租理论将政府部门作为市场经济管制者，把政府干预内化于寻租利益集团竞争中，将权钱交易引入经济学研究领域，把我们以往认为的不正当竞争，腐败等违背市场竞争原则的行为引入经济学研究范围从而大扩展了经济学领域。
（一）审计“X非效率”的社会成本损失I:垄断成本
具备上市公司审计资格的会计师事务所垄断造成的三种损失
1、资本市场投资者、债权人、职工等利益相关者剩余由三角形PcEc缩小为三角形PPmA。
2、另一部分投资者、债权人、职工等利益相关者剩余ABC转变为具备上市公司审计资格的会计师事务所的垄断社会成本损失
3、减少的投资者、债权人、职工等利益相关者剩余部分PmABPc转变为具备上市公司审计资格的会计师事务所的垄断利润
具备上市公司审计资格的会计师事务所借助政府的资本市场准入制度（许可证制度），实质上在资本市场审计业务中排除了非上市公司审计资格的许可证变成一种稀缺资源，由于它能给持有者带来巨额未来垄断利益（垄断租金），便成为寻租者追逐的目标，他们要么游说政府扩大许可证发放数量，要么以自由竞争为理由呼吁废除资本市场准入制度。已具备和基本具备了上市公司审计资格的会计师事务所为维护其自身既得利益，必然展开一系列游说，贿赂、收买政府有关官员的护租和寻租活动，只要他们从资本市场准入制度中获得的期望边际租金收益大于边际护租成本，就有激励投入稀缺经济资源进行非生产型的寻租和护租活动。投资者等利益相关人也有动机去投入经济资源进行避租，大量的稀缺资源被用于白白耗费掉了。这一方面加重社会成本损失，另一方面减少社会福利总量。
从模型可以观察到，具备上市公司审计资格的会计师事务的由于在资本市场审计业务领域中失去来自广大中小会计师事务所的有力竞争，会产生内部“松懈”现象，上市公司审计资格的会计师事务所会在生产可能性边界内运行，这些会计师事务所会由于管理问题而未能有效购买和使用投入要素，因此它所引起的损失将使会计师事务所的平均执业成本增加，最终AC曲线将向上移。

（二）审计“X非效率”的社会成本损失II：寻租费用
模型中PmABPc巨额垄断利润是具备上市公司审计资格的会计师事务所从投资者等利益相关人手中剥夺而来，必然遭到投资者、债权人、职工等利益相关的激烈反对。同时，这部分垄断利润也吸引了众多非上市公司审计资格的会计师事务所加入到资本市场审计业务领域。为保护这部分垄断租金，具备上市公司审计资格的会计师事务所有激励以低于垄断租金的稀缺资源进行“护租”和“寻租”，维护垄断权。上市公司审计资格的会计师事务所根据自身利润最大化原则，在其投入的寻租及护租的边际成本等于寻租及护租的边际收益，将大量的经济资源投入到非生产性的护租及寻租行为中。资本市场中的投资者等利益相关人切身感受到利益受损失，不满于具备上市公司审计资格的会计事务所只0从自身利益考虑供给审计劳务量，必然游说政府有关部门减少和消除具备上市审计资格的会计事务所垄断产生的消极影响及后果。双方的寻租、护租和避租以及游说政府行为其实是在资本市场中进行不完全信息条件下的多次非合作博弈。投资者、债权人、职工等利益相关人可以采取多种措施与具备上市公司审计资格的会计师事务所在资本市场围绕审计业务结果进行多次的非合作博弈
投资者、债权人、职工等利益相关人主要可以采取以下三种措施：
1. 游说政府解除具备上市公司审计资格的会计师事务所的垄断地位，改革现行资本市场审计准入制度，建立更加有效合理的审计市场游戏规则，减少和消除“多寡头垄断”带来的市场失灵问题。
2. 债权人、职工等利益相关人对具备上市公司审计资格的会计师事务所的审计失败提出高额经济赔偿诉讼，以加大这些会计师事务所执业的审计风险成本，督促具备上市公司审计资格的会计师事务所认真仔细地从事上市审计业务，减少会计师事务所与上市公司管理当局合谋概率。甚至，投资者、债权人、职工等利益相关人会对资本市场审计业务领域的现存审计期望差距提出诉讼，鞭策具备上市公司审计资格的会计师事务所不断完善审计技术，发展审计准则，提高审计质量，更好地满足投资者，债权人、职工等利益相关人对审计业务的需要。
3. 投资者、债权人、职工等利益相关人在现行“制度刚性”情况下，“用脚投票”，进行消极反抗，迫使正式制度变迁。
资本市场具备上市公司审计资格的会计师事务所与投资者，俩债权人、职工等利益相关人在现行资本市场准入制度下进行非合作博弈，最终，双方在住处不对称情况下可以达成“贝叶斯精炼子纳什均衡”，博弈结果直接导致AC曲线上移到AC*曲线。此时，具备上市公司审计资格的会计师事务所垄断利润一部分EMBPc被会计师事务所用于为维护垄断租金而进行的护租和寻租活动，耗费的经济资源没有用于生产性领域，而是造成社会成本上升，垄断利润EMBPc变成会计师事务所的垄断社会成本。此时，具备上市公司审计资格的会计师事务所在垄断成本为ABC+EMBPc，社会福利遭受重大损失。
以上论述为现行资本市场审计准入制度中政府管制部门仅制定制度，未进行干预的情况。实际中，政府管制部门在一同时期不同情况一对资本市场审计业务会进行干预，以体现和维护不同利益主体的利益，同时政府管制部门的官员也是“经济人”，是资本市场各方游说的对象，因此，政府管制部门在资本市场审计业务领域中的政策。措施及管制干预力度是资本市场审计业务领域博弈各方非合作博弈的最终结果
（三）审计“X非效率”的社会成本损失III：租值耗散
具备上市公司审计资格的会计师事务所，由于在现有资本市场审计准入制度下可以获得垄断利润，它们有动力去维护和争取这种垄断特权而花费经济资源，而不具备上市公司审计资格的会计师事务所期待进入资本市场分享这种经济利益，也有激励去投入大量经济资源进行“寻租”。“期望租值”的存在驱使会计师事务所投入大量经济资源与精力去进行寻租，由于现在资本市场审计准入制度下“租值”有限性和会计师事务所对垄断租值的无序竞争，资本市场审计业务领域将产生“租值耗散”。最终，垄断社会成本进一步上升，社会福利再次受到损失。
假设在现有的资本市场审计准入制度下，不具备上市公司审计资格的会计师事务所通过获得一项资本市场审计业务许可证可以得到X（万）的垄断利润，现有N个不具备上市公司审计资格的会计师事务所KC(C=1,2,3...n)竞争这个许可证，此时，每个会计师事务所成功获得许可证的概率P（K）=1/n,每个会计师事务所寻租期望收益为：E（K）=P（K）*X+（1-P（K）*0）1/n*X+(1-1/n)*0 X/n(万)g根据寻租收益等于寻租成本原则，每个会计师事务所都会付出X/n的经济资源去寻租，虽然只有一个会计师事务所会在寻租竞争中获胜，可以获得超过寻租成本的超额垄断利润X，但是社会总寻租成本为N*X/n=X，等于许可证垄断租值X，寻租的社会总成本等于可获得的租值收益，租金的寻租过程中由于众多失败者存在而被耗散了，大量的经济资源被用于不成功的寻租活动。
“期望租值也会引起寻且竞争，导致租值进一步被耗散”（克鲁格1974），只要有租金存在的可能性，资本市场审计业务竞争者就会为期望租金进行争夺，就会有会计师事务所投入经济资源去寻租，众多不具备上市公司审计资格的会计师事务所可能为虚幻的租金浪费大量的经济资源。而且，不具备上市公司审计资格的会计师事务所在期望寻租成功后，它所获得的许可证（在它估计）可以为它带来一定时期的稳定的超额垄断利润，所以，不具备上市公司审计资格的会计师事务所愿意付出的寻租成本进一步增长为垄断地位将带来的未来期望超额垄断收益之和。
假设：XC为第C期垄断利润收益值（C=1,2,3...n),r为贴现值，TC不具备上市公司审计资格的会计师事务所寻租的社会总成本，则有：TC=X1/（1+r）1+X2/(1+r)2+.....Xn(1+r)n

因此，只要资本市场审计业务存在期望垄断利润，不具备上市公司审计资格的会计师事务所就会为期望的租金付出更多的经济资源进行不成功的“寻租”，整个社会的垄断成本还会进一步增加，社会福利受到重大损失。
四、合约自由度缺失下的监管博弈与审计“X非效率”的治理

随着我国资本市场的发展，大量的新生事物不断涌现，政府有关部门为确保资本市场健康，高效发展，对市场进行管制及干预。这些执行政府经济政策的政府官员手中的权力便成为会计师事务所寻租和护租的目标，业务素质强，执业水平高，声誉较高的大型会计师事务所会以各种健全审计市场，确保上市审计工作质量，保护中小投资者等利益相关人合法权益的借口，要求政府建立各种名目的管制制度如资本市场审计准入制度等，排斥中小会计师事务所进入该领域，以求获得垄断利润，由于垄断利润来自对“投资者剩余”的剥夺，所以投资者、债权人、职工等利益相关人有激励投入经济资源进行避租，以避免资本市场审计准入制度带来的消极后果“垄断利润”。政府有关部门也会出于各种考虑对资本市场审计业务进行某种程度的“X非效率”管制及干预，管制会计师事务所的垄断地位带来的审计质量问题。政府管制是一个动态过程，受到许多因素的影响。因此，资本市场审计业务的垄断租金的大小是寻租者、护租者、避租者及政府管制部门官员之间博弈的结果。笔者尝试构建资本市场审计业务领域利益相关各方博弈纳什均衡模型（图2）进行分析。


资本市场审计业务领域利益相关各方博弈纳什均衡模型（图2）

如图2所述：具备上市公司审计资格的会计师事务所在现有的资本市场审计准入制度下在政府部门不进行干预情况下，投资者努力避租使具备上市公司审计资格的会计师事务所投入经济资源进行护租和寻租，最终，资本市场审计业务领域将达到纳什均衡。此时，垄断单位审计工作劳务量价格Pm，单位审计工作劳务量Qm，双方博弈的均衡点为E，垄断社会成本ABC+EMBPc，其中EMBPc会计师事务所为获得垄断租金PmABPc而耗费的经济资源和由于垄断地位使审计上市公司的会计师事务所内部松懈增加的执业成本。资本市场审计业务领域中具备上市公司审计资格的会计师事务所实际可获得垄断租金PmABPc-EMPBc=PmAME。
引入政府管制及干预后，政府有关管制部门对资本市场审计业务主要管制取决于两个方面：
1、具备上市公司审计资格的会计师事务所和投资者、债权人、职工等利益相关人与不具备上市公司审计资格的会计师事务所对政府不同的游说程度。因为投资者，债权人、职工等利益相关人与不具备上市公司审计资格的会计师事务所内部存在“搭便车行为，双方的均衡偏向具备上市公司审计资格的会计师事务所”。
2、政府有关管制部门出于国内外各种原因考虑，在不同情况，不同时期会对资本市场审计业务管制和干预的政策与措施有不同。
政府管制部门要均衡总社会成本，即：1、为提高资本市场审计业务质量，通过制定较为严格的市场准入制度，筛选一批质量较高，信誉较好的会计师事务所进入资本市场执行上市公司审计业务，限制其他不符合制度规定的会计师事务所执行该类业务而造成的制度性成本--垄断租金，垄断社会成本，垄断带来的必要审计业务量不足产生审计风险成本和社会风险成本。2、为消除制度性成本，减少大型会计师事务所在资本市场审计业务中垄断带来的不利后果，改革现有资本市场审计准入制度而引发的上市公司审计业务质量低下问题产生出来的审计风险成本和社会因利用质量低下的审计报告而产生的投资者损失成本等
资本市场审计业务领域中参与各方进行多次博弈，具备上市公司审计资格的会计师事务所与政府管制部门存在概率为P（Z）合作博弈（游说成功）和概率为1-P（Z）非合作博弈（游说失败）。投资者、债权人、职工等利益相关人与不具备上市公司审计资格的会计师事务所也与政府管制部门存在概率为1-P（Z）合作博弈及概率为P（Z）非合作博弈。具备上市公司审计资格的会计师事务所与投资者、债权人、职工等利益相关人与不具备上市公司审计资格的会计师事务所之间存在非合作博弈。
最终，资本市场审计业务领域可达到三个纳什均衡，此时，均衡时的垄断单位审计工作劳务量价格为P1，P2，P3

1、P1点在E均衡点之上，表示政府管制部门更多从保证资本市场审计业务质量考虑，本着宁缺勿滥原则，精选一批质量较高的会计师事务所准许上市公司审计业务，并对具备上市公司审计业务的会计师事务所管制较少，政府及措施倾斜于这些会计师事务所。此时，执行资本市场审计业务的会计师事务所可获得垄断租金P1MHPc，垄断社会成本DCC+ EMHPc，审计劳务供应量Q1。
2、P2点在E均衡点之下，表示政府有关管制部门更多从减少社会福利损失，保护投资者等相关利益者的合法权益考虑，严格管制上市审计的会计师事务所执业，努力消除制度性成本，政策和措施向投资者，债权人、职工等利益相关人倾斜，此时，具备上市公司审计资格的会计师事务所只可获得垄断单位审计工作劳务量价格P2，资本市场存在垄断审计工作劳务量Q2，垄断租金P2MHPc,垄断社会成本FCK-EMHP2

3、P3点不但在E均衡点之上，而且高于Pm点，表示政府管制部门在特定时期，特定环境下充分强调资本市场审计业务质量，采取更为严格的管制措施干预资本市场，将更多的审计业务和鉴证业务纳入到资本市场审计准入制度中，从而进一步限制不具备审计资格的会计师事务所执行有关上市审计业务，政策及措施更加偏向现有的具备上市公司审计资格的会计师事务所，此时，这些会计师事务所在资本市场审计业务中可获得垄断单位审计工作劳务量价格P3，垄断审计工作劳务量Q3，垄断租金P3STPc，垄断社会成本STC+EWTPc 

我国资本市场审计业务领域目前处在P3向P1过度阶段。一方面，政府有关部门加紧制定各种审计行业标准，建立严格的资本市场审计准入制度，发放各种许可证，以期望能通过筛选一批质量较高的会计师事务所准予执行上市审计业务，确保资本市场审计业务质量。另一方面，各大会计师事务所纷纷进行联合兼并，组建大型会计师事务所，取代以往的“五六个人，两三条枪”式的小作坊式组织，增强自身实力，努力提高自身执业水平，以迎接加入WTO后外资会计师事务所的进入对我国审计业的冲击。笔者认为，我国政府管制部门通过行政管制和经济立法，对我国资本市场审计业务领域进行干预，努力提高我国资本市场审计水平是完全必要的，也取得了国内外公认的成绩，为推动我国资本市场健康发展起了重要作用，但是，现阶段也要注意过多的管制与干预所给资本市场与审计行业带来的消极影响。政府部门应该综合考虑各种因素，权衡各方面的利益得失，制定更加有效的制度。
五、完善我国资本市场审计“X非效率”治理的政策建议

针对我国资本市场审计自由度缺失现象及审计自由度缺失所产生的“X低效率”问题，我们提出以下改善我国资本市场审计自由度的治理建议，以期提高我国资本市场审计质量及审计效率。

1、在巩固现阶段取得的成果后，充分认识现行资本市场审计准入制度的优劣利弊，进行扬弃，改革现行资本市场审计准入制度。在确保上市公司审计业务质量前提下，引入中小会计师事务所的竞争，以期提高独立审计合约自由度，保障独立审计合约效率，减少和消除现行资本市场审计准入制度带来的制度性成本和社会成本损失。
2、加快中小会计师事务所联合兼并步伐，通过组建实力雄厚，竞争力强，执业水平高的大型，会计师事务所。准予它们在资本市场上与现有的具备上市公司审计资格的会计师事务所同竞争，以使它们得到锻炼，提高自身素质，迎接WTO后不断涌入的外资会计师事务所的挑战。
3、改革现行的独立审计合约管制方式，改善审计环境。政府管制部门应采取事前资格认定与事后业务检查的办法，而不单单依靠制定有关制度。同时发挥注册会计师协会管理的优势，加强注册会计师行业的自律，减少不必要的政府管制和干预，从制度上消除“寻租”活动产生的可能性，营造公平竞争，合理有序的审计大环境，有效引导资本市场执业的会计师事务所努力通过提高审计业务质量来获得利益，避免市场“寻租”行为。
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6. 企业组织成本及其影响因素分析

余新培

一、引言

通常，企业成本控制都是指企业所提供的产品或劳务成本的控制，一般不涉及到企业自身成本的控制。但是，许多理论以及实践经验告诉我们，企业的成本问题应当由生产性成本和组织成本两个部分构成。
科斯认为企业是市场的替代物，它因节约市场交易成本而存在。若仅仅从节约交易成本而言，则企业规模越大，节约的交易成本越多。但是企业规模扩张的同时，组织内部的交易成本也在增加，甚至超过它所带来的节约，企业的边界就取决于增加的边际组织成本与节约的边际交易费用的均衡。虽然，科斯并没有专门分析组织成本，但从其理论可以推断出，组织成本是与市场交易费用相对存在的，是企业内部化的“市场交易”成本。

实际上，已经有学者对组织成本给予了关注。在西方，基于组织或组织理论视角进行成本控制的研究已有逐渐增多的趋势，当代成本管理的前沿研究，如战略成本管理、作业成本法及作业成本管理、全面质量成本管理、平衡计分卡等，与管理理论和组织理论存在千丝万缕的关系。在我国，李元旭较早地就组织成本的内容进行了研究，1999年他在《中国工业经济》发表《管理成本问题探讨》一文，提出企业的组织成本主要由内部组织成本、委托代理成本、外部交易成本、管理者时间的机会成本这四个部分组成。齐振法和赵坚（2010）认为，任何组织形式都必然消耗一定的组织协调成本，这种组织协调成本即为组织成本，它包括交易成本和管理成本两种形式。
本人认为，组织成本是企业成本控制的一个重要领域，传统的成本控制，大多是以企业内部各生产要素的合理组合为基本假设或前提，而不关注外部要素的重要影响。而组织成本，则受到企业内部、外部因素的影响，因此，对组织成本的控制，将促使企业具有市场意思、战略眼光。对组织成本控制的研究，一是可以拓展成本控制领域，另一方面，可以更好地把成本控制与组织理论、价值链理论、人力资源管理理论等更好地结合。从而为成本控制的理论研究找到更多的理论支持。

二、企业组织成本的含义及内容

1 企业组织成本含义

关于组织成本有很多的定义，本文比较赞同的定义是：任何组织，不论是营利组织还是非营利组织，都需要关注经济性，而要保持一个组织的存在并使其正常运转就必须支付成本，这就是组织成本，也就是说，组织成本是保持一个组织存在并使其正常运转所必须支付的成本。

企业组织成本和现行成本核算中核算的产品或劳务成本比较，有一些不同之处，一是企业组织成本中的大部分具有隐蔽性，不易发现其存在；二是企业组织成本中很多难以得到具体的量化；三是企业组织成本有显性和隐性两种，而显性成本只是组织成本的一小部分；最后，企业组织成本的发生源很多，其成本发生的领域往往在企业里面是不同部门管理的领域，因此，这种部门的分割，就使得相关组织活动无法进行协调和优化，出现此长彼消、此损彼益的现象是经常有的。其实，在任何一个大系统中，系统要素之间经常会出现这种矛盾，系统论观点的主要目的，也在于从系统高度寻求总体的最优。
2 企业组织成本的内容

组织成本可以从很多角度进行分类，通过不同角度的分类，我们可以对组织成本的内容有一个大致了解。

（1）组织结构成本和组织运行成本

组织结构成本是指由一个组织的本身结构所决定的组织成本，即使是完成同样的经营任务，分公司的组织成本与子公司的组织成本是不同的，垂直型、扁平化、职能式等组织形式的变化，某种意义上说，也是为了降低组织结构成本。因为组织结构成本是组织架构所决定的成本，所以可以称之为组织硬件成本，在组织形式一旦确定就固定不变，也可以称之为静态成本。

组织运行成本则是指让一个组织正常运转所花费的成本,即使是在同样的组织形式下，企业业务流程不同、员工职责安排不同，也可能导致组织运行成本不同。组织运行成本是一个组织运转中所花费的成本，也可以称之为动态成本，或者软件成本。

（2）显性成本和隐性成本

显性成本是指那些已经实际发生、记录于账簿体系的成本，例如企业发生的生产费用、工资费用、销售费用等。组织成本中的显性成本主要包括现行账簿体系中记录的那些与组织成本定义吻合的成本，例如部门经费、管理人员工资等。

隐性成本是相对于显性成本而言，是传统财务会计系统未予以记录、监督的成本。企业组织成本中的隐性成本有多种表现，主要包括以下几种情形：一是组织的机会成本，企业只能选择一种形式的组织结构，当它舍弃其他形式的组织结构时，在被舍弃的组织结构中可能会存在绩效更好、效率更高、组织成本更低的形式，这些潜在收益就是现有组织的机会成本。二是组织失灵成本，一个组织总是被设计成能有效运转的，但实际上，一个组织可能会因为种种原因无法运转或低效运转，这将给企业带来不同程度的混乱，给企业带来损失。三是内耗成本
，由于企业内部存在广泛的授权分权现象，具体负责某一业务或职能的部门，就可能因为自身利益，而在企业决策的时候施加影响以有利于自身，或者在执行内部决定的时候采取一些对自身有利而对企业不利的行动。四是适应成本，这表现在两个方面，一种情况是企业组织形式一般相对固定，但是市场却变化万千，因此，企业有时候会因为这种固定而丧失一些机会，另一种情况是企业主动适用市场的变化去改变组织形式或业务流程，但是企业及其员工均需要一定的时间来适应新的情况。

3、组织成本与三项费用的关系
从概念上看，组织成本很容易与管理费用、销售费用、财务费用混淆，很多人会简单地将这三项费用认同为企业的组织成本。实际上，它们之间并非简单的包含与被包含关系。

从财务会计核算中对这三个科目规定的核算内容看，它们与上述的软件成本类似，因此，可以认为，三项费用中的大部分可以归类到组织成本中。可以这样简单地判定：在企业一笔业务都不做的情况下，三项费用科目中记录的那些费用，都是组织成本。

三、组织成本的影响因素

分析影响组织成本的因素，可以为找到控制组织成本的途径提供指引，是十分有意义的一个研究内容。但是，鉴于组织成本上述特征，它的影响因素十分广泛，而且，各影响因素之间，还有相互作用，有时候又互为因果。

本文拟从组织结果成本和组织运行成本角度，对其主要的、常见的影响因素进行一个简单分析。

1、影响组织结构成本的因素

（1）企业组织结构形式

企业组织结构是由治理结构、管理组织结构、生产运作组织结构和企业间组织结构等子系统组成的有机整体。企业在构建组织结构时，需要进行组织结构的研究和设计、部门的划分、职位的分派、人员的安排等，在此过程中发生的支出属于组织结构成本。

组织结构的设计就是对组织结构的构成要素和它们之间的联系方式进行设计，它是根据组织目标和组织活动的特点，划分管理层次，确定组织系统，选择合理的组织结构形式的过程。组织设计的实质是对管理人员的管理劳动进行横向与纵向的分工。一般而言，企业的重大组织建设和重要人员调整往往都是由企业的高层管理者来决定，下属公司的组织建设和人员调整是由企业的下属公司的经理决定。但由于当前社会环境，组织环境的变化越来越快，组织结构应随着环境的变化不断进行调整，往往由于企业的管理者忙于其他事务而无暇顾及此事，致使企业的组织机构不能迅速适应组织环境的变化。
不同的组织结构形式具有不同的组织功能，适应于不同的管理情境。一般情况下，组织结构有两种极端形态：机械式组织和有机式组织。实际生活中的真实组织形式介于这两者之间。机械式组织的特点是：僵化的部门制；高度正规化；有限的信息网络和明确的指挥链；集权化。有机式组织的特点是：结构扁平，工作多运用多功能、跨级别的团队，组织正规化程度较低，信息自由流动，分权化。组织在两个极端构成的连续谱中选择适合自身的结构形式，要考虑以下几个重要因素的影响：组织环境、组织战略、组织技术、组织规模等。

（2）组织环境

组织存在于物理环境、文化环境和技术环境之中，物理环境包括了工作场所，设施布局等；文化环境包括了社会、组织、群体以及个性的目标、价值观等；技术环境包括了为完成组织目标所具备的知识和手段等待。

根据环境的变化和复杂程度，组织环境可以分为四种：稳定简单的环境、稳定复杂的环境、动态简单的环境、动态复杂的环境。变化程度描述环境要素的变化频率，复杂程度描述环境要素的多少和差异程度。组织所处的环境条件是复杂和不确定的。频繁的外部变化和部门之间的高度依存，要求无论在纵向还是横向方面要有大量的协调与信息处理。如果企业忽视组织环境，不对组织环境进行系统的分析，难免会做出不适合环境变化的决策，失去效益更高的决策方案产生机会成本。

（3）组织技术的复杂程度

组织技术可以定义为在将投入转换为产出的过程中所使用的装备、方法和设施。技术以多种方法影响着组织中的人，进而影响组织结构的形式。组织的成功取决于技术和这种技术结构之间的匹配程度。随着单件生产到连续性生产技术复杂程度的提高，管理强度和管理复杂性提高，管理层级数目和管理人员占总人数的比例显著增长，然而直接劳动与间接劳动的比例下降。组织技术越复杂，就越需要能很好掌控这些技术的人员。

在当今许多企业中，往往存在混岗现象，组织技术使用上也存在多人一起使用或一人使用多种技术的问题，没有使技术与这种技术结构之间达成很好的匹配程度。

2、影响组织运行成本的因素

（1）业务流程

为保证组织的正常运行，企业需要建立组织各部分的规章制度，并进行组织关系的协调、人际关系的沟通、管理决策的制定等活动。狭义的业务流程，认为它仅仅是与客户价值的满足相联系的一系列活动，实际上，业务流程是为达到特定的价值目标而由不同的人分别共同完成的一系列活动。活动之间不仅有严格的先后顺序限定，而且活动的内容、方式、责任等也都必须有明确的安排和界定，以使不同活动在不同岗位角色之间进行转手交接成为可能。活动与活动之间在时间和空间上的转移可以有较大的跨度。业务流程对于企业的意义不仅仅在于对企业关键业务的一种描述；更在于对企业的业务运营有着指导意义，这种意义体现在对资源的优化、对企业组织机构的优化以及对管理制度的一系列改变。这种优化的目的实际也是企业所追求的目标：降低企业的运营成本，提高对市场需求的响应速度，争取企业利润的最大化。
（2）管理者的领导方式

领导方式是指领导者在领导过程中对被领导者采取什么样的态度，是领导者对待被领导者的行为模式。管理学家怀特和李皮特提出了三种基本领导方式：

专断独裁方式：采用这种方式的领导者往往个性坚强，甚至刚愎自用，决定所有政策，发号施令，要人不折不扣依从，为人教条而且独断，凭恃实施奖惩的权力进行领导；

民主方式：采用这种方式的领导者认为下属是平等的人，应该受到尊重，他们就拟议的行动和决策同下属磋商，主要政策集体讨论决定，鼓励下属参与；

放任方式：这种领导喜欢松散管理，极少运用权力，鼓励下属独立行事，下属自己确定工作目标及其行动，管理者只提供信息，充当群体与外部环境的联系人。
不同的领导方式对员工会产生不同的影响，如果管理者的领导方式与员工的忠诚和满意度不相匹配，将使员工的工作积极性极度下降，使企业的组织效率减少，增加企业的组织成本。

（3）人力资源管理理念

许多一线经理普遍认为人力资源部仅仅提供事务性服务，至于那些领导能力培养与管理培训等，在他们看来仅仅增加了费用预算而并没有创造价值，因此这些活动是可有可无的。
人力资源部也常常陷入到这种观念之中，当他们面临预算压力时，他们也开始以成本为基础来衡量管理能力发展等这样的培训项目，而不是考虑它们为企业创造的价值。的确，当不能深刻理解人力资源部是如何创造价值的，就很容易以成本作为衡量标准，而竭力回避其他更有意义的方式。
人力资源部不是成本中心，应树立利润中心的意识。企业与员工是人力资源部的客户，人力资源部必须具备一套全新的思维方式，去考虑“客户”需要什么样的人力资源服务并怎样提供这些服务，藉此来创造在企业中的权威。人力资源部要首先改变自己对企业价值贡献的看法和关注的重点，将他们的工作重心从成本意识真正转移到企业成长上来。此外，他们也要寻找一种方式与企业的其他成员进行沟通来接受人力资源部的服务，用具体的方式向他们说明自己在帮助企业成长壮大。 
（4）人力资源的约束与激励

绩效考核结果的应用是绩效管理的终点，又是一个新的绩效管理工作循环的始点，这一环节非常重要。绩效管理是一个员工与管理层双向沟通的动态过程。一个完整的绩效管理体系包含设定绩效目标、记录员工的绩效表现和期终绩效考评、绩效考评结果的合理运用等内容。

不适当的绩效考核，带来不合理的约束或激励，导致组织成本升高。

（5）员工情绪管理

情绪性是指个体有心理压力时总带有明显紧张的情绪的特性。紧张是人在某种压力环境的作用下所产生的一种适应环境的情绪反应。心理压力的情绪性表现是十分复杂的，有消极和积极之分。心理压力的情绪性往往是消极的，这是因为压力事件往往是不符合我们需要的。一个人的影响力是相当大的，有员工在工作上表现的很消极，情绪不佳，或多或少都会对身边的同事有所影响，而且一般是不好的影响，进而工作时心不在焉，组织效率也降低，面对这种情况，企业要进行改善，组织成本也就相应地增加。

心理学家对情绪与工作效率的研究认为情绪对工作效率的作用，是依工作的难易和情绪的高低这两个因素而转移的。工作越简单容易，其效率越不容易受情绪的影响。工作越复杂，其效率也就会越受情绪的影响。企业员工不管是因为领导原因还是自身原因，也不管是外在因素还是内在因素，导致其情绪低落的话，势必会影响其在公司里的工作表现，影响工作效率。
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7.中美内部控制实证研究： 回顾与启示
江西财经大学会计学院  荣莉
【要报要点】内部控制在实践中的实施效果直接影响到围绕内部控制开展的监管活动的科学性和合理性。本文对近年来出现的中美内部控制实证研究文献进行了回顾,对涉及的研究主题、研究范围、理论框架和关键技术方法进行了归纳总结，以期对我国内部控制监管政策的进一步完善和内部控制实证研究发展带来一些启示。
【关键词】中美内部控制 盈余管理  信息披露
本文在广泛搜集国内外权威杂志上（杂志的具体范围包括：Journal of Accounting &Economics，Journal of Accounting Research，The Accounting Review， Contemporary Accounting Research，Accounting Horizons，A Journal of Practice &Theory，Review of Accounting Studies， Journal of Finance， Journal of Financial Economics，会计研究，审计研究，管理世界等）内部控制实证研究文献的基础上, 对截至2012年4月中美内部控制实证研究的主要成果进行了回顾和总结, 并以此为基础, 深入阐释了它们对我国内部控制政府监管和实证研究发展的重要启示。 

一、中美内部控制实证研究的政策背景
 内部控制，是由企业董事会、监事会、经理层和全体员工实施的、旨在实现控制目标的过程。内部控制的目标是合理保证企业经营管理合法合规、资产安全、财务报告及相关信息真实完整，提高经营效率和效果，促进企业实现发展战略。内部控制建设的加强不仅能改进公司治理状况，强化公司的受托责任，也能在很大程度上实现股东财富最大化目标。
2001年美国“安然”事件、“世通”事件的爆发引发了美国乃至全球政府对内部控制制度建设的重视。作为政府监管的重要措施,2002年7月25日，美国国会通过《萨班斯——奥克斯利法案》（“Sarbanes-Oxley Act, SOX”）。该法案的 302、404节条款强制要求上市企业在年报中增加对企业当年财务报告内部控制机制的有效性进行评估的内容，同时外部审计师对上述评价发表意见。该条款明确规定公司管理层对建立和维护财务报告的内部控制体系及相应控制流程负有完全责任，要求CEO和CFO必须签字确认企业内部控制的有效性并为此承担相应的民事和刑事责任。上市公司独立董事必须代表董事会每年出具一份评价报告，说明该上市公司在财务管理和其它重要管理方面主要弊端在哪里。SOX法案颁布使得内部控制由一项自发性的治理机制演化为一种政府监管强力推动的制度建设。强制性的内部控制建设和披露要求不但极大地促进了企业内控制度的建设与完善,也催生了一大批以实证方法研究内部控制相关问题的文章。这些研究所形成的分析框架、经验证据和研究方法, 不但对传统的规范性内部控制理论形成了印证或拓展, 也对世界各国内部控制监管政策的制定和内部控制理论研究的未来发展,具有重要的参考价值。 
美国SOX法案的颁布，在一定程度上也加快了我国内部控制制度建设的进程。我国上交所和深交所在分别于2006年6月5日和2006年9月28日出台了《上海证券交易所上市公司内部控制指引》和《深圳证券交易所上市公司内部控制指引》，并分别自2006年7月1日和2007年7月1日起实施，指引的颁布旨在通过提高内部控制构建与运行的透明度以及内部控制信息披露的可靠性，来提高内部控制的运行效果，最终实现盈余质量的提高。2008 年，财政部等五部委联合发布了《企业内部控制基本规范》，要求上市公司披露年度自我评估报告，可聘请具有证券、期货业务资格的会计师事务所对内部控制的有效性进行审计。2010 年，财政部等五部委联合发布《企业内部控制配套指引》和《企业内部控制审计指引》，要求自2011年1月1日起在境内外同时上市的公司施行，自2012年1月1日起在上交所、深交所主板上市公司施行，并择机在中小板和创业板上市公司施行。 

在美国颁布 SOX 法案之后，特别是有关内部控制的制度规范出台以后，我国才掀起研究热潮，前几年的研究大多是对国外成果的引入和介绍、对内部控制信息披露现状分析。最近几年，学者开始更多的采用实证研究的方法探讨内部控制与盈余管理、内部控制信息披露质量、内部控制影响因素、内部控制评价等问题。

二、内部控制与盈余管理的实证研究
从理论上讲，内部控制的核心目标之一是合理保证财务报告及相关信息真实完整性。高质量的内部控制应该能在一定程度上抑制盈余管理。而在具体实践中，内部控制实际上是否能够抑制盈余管理，迄今为止的经验研究发现歧异，尚未获得令人信服的一致结论。

在 SOX 法案颁布之前，美国内部控制信息披露属于公司的自愿性披露行为，这个时期由于缺少公开的上市公司相关数据，学者们所做的研究并不多。主要代表性观点是Dechow等（1996)和Chtourou等(2001)。Dechow等（1996)通过对存在盈余管理行为的公司进行研究发现，上市公司盈余管理的动机在于以较低的成本进行融资和逃避债务合同限制，其存在原因主要是公司内部控制制度存在漏洞。Chtourou等(2001)通过对两组美国公司进行研究，证明了公司的内部控制状况与盈余管理显著相关，且独立董事的比例越高，通过盈余管理来调增利润的可能性就越小。
2002年以来，由于《萨班斯法案》强制上市公司披露内部控制信息，为直接观察内部控制质量提供了依据，因此，关于内部控制质量与盈余质量相关性的研究日趋增多。Chan等(2005)通过实证研究发现那些按照SOX 法案404条款披露内部控制实质性缺陷的公众公司相对于其他“干净”的公司有更高的盈余管理程度和更低的投资回报。Cohen e tal.(2005)研究证明在萨班斯法案实施的以前年度盈余管理处于增长趋势，而在萨班斯法案实施后的年度中盈余管理行为处于下降趋势。Doyle 等（2007）以 2002 年 8 月至 2005 年 11 月披露了实质性缺陷的 705 家公司为样本进行实证研究，并将其披露的内部控制重大缺陷分为公司层面内部控制重大缺陷与账户层面内部控制重大缺陷，进行了深层次的分析，结果表明报告了内部控制实质性缺陷的公司，因为应计项最后更少地转变成现金流，所以应计质量更低，且披露了公司层面内部控制重大缺陷的公司的应计质量显著低于那些披露账户层面内部控制重大缺陷公司的应计质量。 Daniel.Cohen(2008)对SOX法案颁布前后上市公司应计盈余管理和真实盈余管理的变化情况进行了研究，他以2002年SO×法案的颁布为分界点，将研究期间分为三个阶段，其中第一、二阶段分别为丑闻前期和后期，这两阶段合为SOX法案颁布前时期，第三阶段为法案颁布后时期。其研究结论是SOX法案颁布前时期，样本公司更倾向于应计盈余管理，而法案颁布之后这些公司则趋向于真实盈余管理。这说明法案的颁布制约了管理者运用会计政策的可选择性与灵活性操纵盈余。Chan等（2008）使用122家在SOX法案生效后披露自身存在内部控制缺陷的上市公司为样本，对其操纵性应计项及其绝对值进行分析，研究结果也表明内部控制存在缺陷的公司其操纵性应计在统计上显著高于其他公司，披露了内部控制重大缺陷的公司盈余管理更多。Ashbaugh-Skaife
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）从动态的角度研究了内部控制缺陷及其改善对应计质量的影响。基于这两个问题做了两类检验：横截面公司间的检验和随时间变化的公司内的检验。这两类检验结果都证明了在内部控制中有重大缺陷的公司，比没有内部控制重大缺陷的公司有更大的异常应计项和更多的应计项噪音。应计项的异常表现为异常正值和异常负值，说明内部控制有重大缺陷的公司既有蓄意的应计项操纵，也有无意的记录错误;如果注册会计师宣称内部控制有改善，则应计项质量也会改善，并且文章引进sox404的多次审计意见，以此说明公司的内控质量的持续好或差或改变。Gong，Ke和Yu(2009)对比了美国本土上市公司和跨国上市公司的内部控制的有效性，发现美国本土的上市公司内部控制质量与盈余质量之间存在正相关关系，而跨国上市公司内部控制质量与盈余质量不存在显著的相关性。由于跨国上市公司的所在地在投资者保护弱的国家，对管理层发现并报告内部控制缺陷的激励作用不强。Jennifer等（2010）通过选取金融机构作为研究对象，研究得出内部控制对可以提高应计质量的结论一样适用。但是Kam等（2008）研究认为仅有微弱的证据表明披露内部控制缺陷的公司比没有披露的公司相比，盈余管理程度更高。Charles D. Boudreaux et al (2007)研究了内部控制缺陷披露与公司盈余重述的关系，通过对2004年至2005年间518家进行过盈余更正披露的公司的研究发现，内部控制缺陷披露的范围和频率与盈余更正的可能性之间存在显著正相关关系。 
2006年之前，我国内部控制信息的披露方面没有强制性的明确规定，上市公司在披露内部控制信息时存在较大的选择性和随意性。内部控制与盈余管理相关性研究主要是规范研究。2006年之后，随着内部控制信息披露制度的逐步完善，内部控制信息的披露程度有所提高，为研究内部控制提供了可观察数据。学者们采用不同方法度量内部控制的质量，研究了内部控制对盈余质量的影响，取得了一些研究成果。方春生等(2008)采用调查问卷的研究方法，以在纽约上市的中国石化的第一手数据，考察内部控制制度和财务报告可靠性之间的关系，检验实施内部控制制度对财务报告可靠性的影响。研究针对可靠性的各个特征、财务报表的不同类型、以及财务报告使用者在决策中对财务报表使用行为的检验，都表明实施内部控制制度后，相比实施内部控制制度前而言，财务报告可靠性有显著提高。张军和王军只（2009）通过对2007年沪市年报首次实施内部控制审核的上市公司进行分析，发现操纵性应计项显著降低, 分行业检验更说明了这一点。因为操纵性应计项是对会计盈余质量的一种衡量, 所以上市公司内部控制审核有助于提高会计盈余质量, 进而有助于提高财务报告的可靠性，说明要求披露内部控制自我评价报告作用是比较明显的。那么对内部控制自我评价报告进行鉴证的公司内部控制是否会比未进行鉴证的公司好，从而抑制上市公司进行盈余管理呢？赖文海(2009)选取2007、2008年披露了内部控制缺陷的沪市A股上市公司作为样本，采用配对研究法分析了内部控制缺陷与盈余质量之间的关系。张龙平等（2010）通过实证研究发现执行内控鉴证公司的会计盈余质量要好于未执行内控鉴证的公司，说明内控鉴证的实施效果已初步显现，但是在研究中， 也注意到注册会计师执行内部控制鉴证业务还不甚规范统一。张雅婷，谢君（2010）从内部控制五要素，即控制环境、控制活动、风险评估、信息沟通和监控，分别探讨了各要素对盈余管理的影响，并得出如下结论，有效的内部控制在发挥降低委托代理冲突作用的同时，必然也会压缩代理人实施盈余管理的空间，从而降低盈余管理的程度。陈丽蓉和周曙光（2010）选取2008年度披露内部控制信息的上市公司为研究样本，不仅发现盈余管理与内部控制信息披露程度显著负相关，而且发现盈余管理与内控部门定期提交监督报告显著正相关；与内部控制自我评价报告中披露的内部控制缺陷显著正相关。方红星和金玉娜（2011）将盈余管理分为两类：真实活动盈余管理和会计选择盈余管理，针对自选择问题采用两阶段模型予以控制，以2009 年度A 股非金融类上市公司为研究对象，实证结果表明: 高质量内部控制能够抑制公司的会计选择盈余管理和真实活动盈余管理； 披露内部控制鉴证报告的公司盈余管理程度更低， 尤其是内部控制鉴证报告获得合理保证的公司，其盈余管理程度更低。但是，张国清（2010）设计了7个指标用于估计盈余质量，并且按内部控制好坏将样本公司分为4组，在控制了公司的一些内在特征和治理因素之后, 发现高质量的内部控制并未伴随着高质量的盈余, 内部控制质量得到改善同时并没有伴随着盈余质量的提升。因此, 他认为在证监会、上交所、深交所发布一系列的内部控制管制要求之后, 现阶段的关键是要采取措施切实提高上市公司内部控制自我评估报告的可靠性和信息披露的可信度。孙文娟（2011）研究了内部控制与盈余质量的关系，从截面和跨期两个维度进行了内部控制信息披露与盈余质量的关系检验，发现无论是自愿或强制披露内部控制信息，无论是否引入第三方进行审核，披露内部控制信息有效的公司都没有带来更高的盈余质量。

三、内部控制质量影响因素实证研究
Doyle等(2006)以2002年8月至2005年8月披露了内部控制实质性缺陷的779个公司为研究样本，分析了这些样本公司的内部控制实质性缺陷的影响因素。研究结果表明了公司的规模、年龄、业务复杂度、发展速度、财务状况等因素都与内部控制实质性缺陷有关，那些规模小，经营时间短，业务复杂、发展速度快、财务状况糟糕的公司更有可能披露内部控制实质性缺陷。Bronson(2006)检验发现了影响管理层自愿披露内部控制报告的公司经济和治理特征影响因素,即公司规模越大、净利润增长越快、销售增长越慢、审计委员越勤勉、机构持股比例越高, 越有可能自愿披露。Ashbaugh-Skaife等(2006)按照自己提出的三条件框架, 发现影响公司发现与报告内部控制缺陷的动机的因素有独立审计师的影响力、由于前期财务报表重述或SEC监管行动形成的对监管干预的敏感性、机构投资者的监督、行业诉讼风险。Krishnan (2005) 认为审计委员会是公司内部控制的监督主体之一, 因此高质量的审计委员会将促使公司形成高质量的内部控制。Goh ( 2007 )认为, 在大公司中, 代理问题来自于公司所有权和控制权的分离, 审计委员会和董事会解决代理问题的一个方式是对公司内部控制进行审查和监督。
Ge&McVay(2005)通过研究10000家公司中披露内部控制缺陷的145家公司后发现内部控制弱化与公司会计资源缺乏有关，并且内部控制缺陷与企业组织结构的复杂性呈正相关关系，与企业生命周期和盈利能力呈负相关关系。Doyle等（2007a）以披露了内部控制实质性缺陷的上市公司为研究对象，分析了这些公司的内部控制实质性缺陷的影响因素。这些因素主要包括公司规模、上市年限、业务复杂度、发展速度以及财务状况等，研究发现披露了内部控制实质性缺陷的现象在规模小、经营时间短、业务复杂程度高、发展速度快、财务状况糟糕的公司中更为显著，同时他们的研究也发现内部控制是应计项质量潜在的决定要素，内部控制实质性缺陷与没有实现的现金流盈余估计具有相关关系。
上交所和深交所在2006年开始要求上市公司披露内部控制执行情况的报告，但是内部控制信息披露过程中也存在许多问题。相比一般的上市公司,我国对金融、证券、保险业内部控制信息披露的要求更为严格具体,但黄秋敏（2008
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）以上市银行2001-2006年度所披露的内控信息为样本，从信息载体，内控披露量及内控制度分析出发，发现了上市商业银行内部控制信息披露中存在的系列问题。杨有红和汪薇（2006）通过分析强制性披露规定与鼓励性披露要求对不同类型公司的约束力、审计意见类型、强制性披露规定和鼓励性披露要求的遵循情况以及是否为ST公司，得出内部控制信息披露的强制规定未得到有效执行、内部控制信息自愿性披露动机不足、内部控制自我评估和会计师事务所的审计依据缺少统一的标准，并提出了解决意见。方红星和孙翯（2007）通过对2006年沪市上市公司的年报数据进行分析发现,绝大多数沪市上市公司未按照《指引》的要求披露内部控制信息，多数上市公司选择在监事会报告、重大事项和公司治理中披露,详细披露内部控制信息的公司较少，海外上市、上市公司总资产规模、外部审计意见、控制人是否为国有和规模排名会对上市公司披露内部控制情况产生显著的影响。方红星、孙翯和金韵韵
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(2009)发现上市公司是否自愿披露内部控制信息与是否在海外交叉上市、是否聘请“四大”进行外部审计、资产总规模、资产净利率、独立董事人数占董事总人数的百分比显著正相关，与外部审计意见类型显著负相关，与监事会规模、是否设立审计委员会以及样本年度正相关。吴益兵，廖义刚（2009）从企业内部控制信息披露数据量化企业内部控制质量，同时以控股股东性质、股权集中度与机构投资者持股比例等指标作为股权结构的表征变量，分析股权结构对企业内部控制质量的影响。实证研究结果表明, 我国上市公司的股权结构影响内部控制质量水平。

四、关于内部控制评价指标研究
Danny (2007)指出，实施ASS要识别高风险领域和相关的实体层面的控制，应该在控制优先(control prioritization model )的基础上评估风险，包括三个步骤：对关键和非关键控制进行再评价；评估单个的关键控制风险；根据ASS对测试范围进行再评估。郭晓梅、傅元略(2002)和唐予华、李明辉(2003 )利用COSO报告关于内部控制构成要素的理论，建立递层的内部控制评价指标体系，再利用层次分析法的原理和模糊数学的聚类分析和模糊综合评价原理，建立了内部控制的综合评价模型。张国清（2008）、方红星（2009）按是否披露内部控制自我评价报告及获得的评价意见作为内部控制质量评价指标。杨有红、陈凌云（2009）针对内部控制的三个主要目标：经营中严格执行国家的法律法规和公司章程等内部规章、按合理的授权使用和处置资产、严格按会计准则和上市公司信息披露要求对外提供真实可靠的财务报表，将上市公司未受到证监会的处罚和交易所的谴责、对外发布的财务报表未出现会计差错、财务报告审计意见为标准无保留意见作为衡量基于上述三个目标的内部控制质量的指标。陈汉文（2010）采用内部控制指数法，根据内部控制评价系统设计原则，结合我国上市公司内部控制基本情况，同时借鉴国内外已有的内部控制评价研究，确定了内部环境、风险评估、控制活动、信息与沟通、内部监督等5个一级评价，24个二级指标、43个三级指标，144个四级指标构成的内部控制评价指标体系全方位评价内部控制。董望（2011）将财务报表重述作为衡量内部控制有效性的一个重要标准。 

五、研究启示与展望
我国强制要求企业披露内部控制自评报告的《企业内部控制基本规范》2008年才出台，且由于各方面原因延迟执行，规范中也没有对内部控制信息披露的形式进行统一规定，上市公司自愿性披露动机不强、披露位置不一致、披露内容和格式没有详细规定、缺乏内部控制统一标准等。种种原因导致实证研究数据的缺乏由于内部控制数据收集的限制，我国在这方面的研究处于探索阶段，实证研究刚刚起步，有些实证研究仅采用了描述性统计的方法，结论的说服力不强，且国内研究的结果不统一。2012年1月1日起在上交所、深交所主板上市公司施行。强制性执行内部控制的公司，内部控制质量是否比自愿执行内部控制的公司更好？什么样特征的上市公司内部控制质量较好等问题都为未来的研究留下了足够的空间。
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8. 财政可持续发展视角下的政府会计改革探讨

刘骏    应益华  
 (江西财经大学会计学院 南昌330013）

【要报要点】 近年来，财政可持续发展是政府面临的主要挑战，并日益已经引起政府和社会公众的关注。基于财政可持续发展视角下需要政府会计对其提供支撑的信息。而目前我国的预算会计体系很难满足提供财政可持续发展信息的需求，因此必须借鉴国外经验，建立我国的财政可持续发展报告，有针对性对我国的政府会计体系进行重构，防范财政风险，促进国民经济健康发展。

【关键词】 财政可持续发展   政府会计改革   代际公平   财政风险

一、引言

国际货币基金组织在2010年3月1日提交给在韩国举行的二十国集团（G20）财政部长和央行行长副手会议的报告中指出：确保财政可持续性是许多发达国家的当务之急，发达国家应该加强财政纪律，并制定中期财政计划，降低过高的债务占国内生产总值的比例。报告警告，如果不采取有效措施，部分发达国家的财政将不可持续，其经济增长前景也将变得暗淡。[
]二十国集团（G20）2010年6月26至27日在加拿大多伦多会议期间，国际会计师联合会（IFAC）向其提交了一份供参考的建议书。IFAC建议G20应强烈鼓励所有政府加强公共部门财务的透明度和问责制；G20应鼓励所有政府在推出旨在缓解全球金融危机的经济刺激计划和救市计划时应建立透明度并强化问责制；G20应鼓励各国监督政府债务和负债的实际经济影响。为了在全球范围内更好地评估政府债务和负债的系统风险，G20应敦促世界各国采纳和实施《国际公共部门会计准则》（IPSAS）；除了公共部门会计全球通用准则外，G20还应鼓励所有政府采纳和实施针对会计、审计及审计师独立性全球通用准则，这是国际会计师联合会首次就政府会计向G20国集团建议。当一些欧洲国家出现主权债务危机后，人们将越来越多的目光聚焦于财政的健康度和可持续发展状况，也开始反思评价政府的财政可持续发展究竟需要什么样的信息，目前的会计体系能否提供这些信息，如何向利益相关者传递这些信息。目前很多组织包括美国联邦会计准则咨询委员会（FASAB)、国际公共部门会计准则委员会（IPSASB)、美国政府会计准则委员会（GASB)等均在制定和完善相应的财政可持续报告项目。如GASB在2009年12月将财政可持续项目正式提上其议事日程，其认为会计信息使用者了解政府过去和现在的经济状况，对于评价政府未来的财政可持续发展有较为重要的意义，此外公民对评价各级政府的受托责任，履行其投票权，需要透明的财务状况信息。研究基于财政可持续发展视角下的政府会计改革对我国具有较为重要的理论与现实意义。

二、主要文献回顾

财政可持续发展目前并没有统一的定义，围绕其开展的研究主要体现在相关概念的定义、财政可持续的测度等几个方面： 

1.经济状况的定义

GASB认为经济状况的定义应涵盖三个方面：政府目前的财政状况、财政能力和服务能力，财政状况变化的历史信息不属于经济状况的定义，但是对评价政府经济状况非常有用，政府的财政状况是指列示在基本财务报表中的政府资产、负债和净资产的状况；财政能力是指政府在持续经营的基础上履行其到期财政义务的能力和意愿；政府的服务能力是指政府履行其提供服务承诺的能力和意愿。

2.财政可持续发展的定义

GASB在《经济状况报告：财政可持续》项目中认为：财政可持续包括以下几面：维持和改善服务的能力和意愿；履行其财务责任的能力和意愿；实现和维护代际公平的能力和意愿；收支平衡的能力和意愿。

美国联邦会计准则咨询委员会(FASAB)在2009发布的《美国政府综合长期财政预测报告》认为：财政可持续报告应当提供帮助用户评价未来预算资源是否可能足够维持现有服务以及满足支付到期债务的需要。

国际城市（县）管理协会将可持续定义为：不以牺牲后代需求的情况下满足当前的需要。

澳大利亚政府在其《代际报告》中认为：可持续的财政政策框架能使政府管理其财务，使其能够满足现在和未来的支出承诺。

加拿大相关法律明确规定：可持续发展是指在满足当前发展需求的同时不危及后代的发展，是建立在经济、社会和环境三者协调发展基础上的不断演进过程。一是可持续发展注重全面发展；二是可持续发展体现协调发展；三是可持续发展强调社会公平。[
]
王晓霞（2005）认为：财政可持续对一个经济实体来说，当它无力偿还债务时，就不能存续而宣告破产；反之，它有偿债能力就说明它可存续。因此，财政可持续性研究的是政府债务清偿能力问题。当政府有能力偿还债务时，财政就是可持续的；反之，财政就不可持续，就要破产。也就是说财政可持续性研究是站在政府偿债的角度、而不是站在宏观经济运行的角度去研究财政收支的宏观经济效应，是同一个问题的两个不同的方面。，把可持续性用于财政恰好符合要“财政要持续就必须保证当前的债务水平和增长速度不危及未来的偿债能力”的内涵。[
]
邓力平（2009）认为：可持续财政涵盖了“可持续发展”与“财政”的双向关系，是两者的有机结合，既研究财政对经济社会可持续发展的作用，又研究财政自身的可持续发展问题。[
]
3．财政可持续发展所需的信息种类

GASB在《经济状况报告：财政可持续》将财政可持续发展信息分为以下几个方面：产生足够未来资源的能力和意愿；维持和提高提供公共服务的能力和意愿；履行其财务责任和承诺的能力和意愿；实现代际公平；人口结构变化的潜在影响。

澳大利亚政府在其《代际报告》中认为财政策略必须考虑：财政风险，包括将负债维持在一个相对稳健的水平；政府的经济周期；国家储备的充足率；税务体系的稳定和完整；政府决策对后代的财务影响。

4.代际公平

无论在是在经济状况报告还是财政可持续定义中都包含一个重要的概念：代际公平。代际公平作为可持续发展战略的重要原则，了解其含义有重要的意义。代际公平概念是佩基（Page ,1988）最早系统提出并大力提倡的，可以描述为：假定当前决策的后果将影响后几代人的利益，那么应该在有关的各代人之间，就上述后果进行公平的分配。其实质就是在开发利用自然资源时，不仅要考虑当代人的利益，而且必须兼顾后代人的需求，使后代人不至于丧失与当代人平等发展的机会。[
]
GASB在其第四号概念公告“财务报表要素”中将代际公平描述为：州政府本期资源的流入等于本期的服务成本。

楼继伟（2002）在谈到债务的代际公平问题认为：收付实现制下的政府会计无法解释债务利息的代际公平问题，即本届政府的举债有多少会由下届的政府甚至更多届政府来承担；也无法解释效益的代际公平问题，即本届政府通过举债而积累的公共资源，哪一届政府受益更多问题，于是就产生了“我们借债，子孙还钱”，“前人栽树，后人乘凉”两种不同的结论。[
]
从上述文献回顾可以看出：财政可持续发展报告是在满足政策假设、经济假设及人口结构假设的前提下，在强调代际公平、财政风险的基础上，着重于帮助信息使用者判别在当前各项假设未发生变化的前提下是否能产生足够的预算资源以维持公共服务水平及满足到期债务支付和承诺的需要。

三、我国政府会计在反映财政可持续发展方面的主要缺陷

我国政府部门目前执行的是1998年实施的包括财政总预算会计制度、行政单位会计制度和事业单位会计制度在内的预算会计制度体系。不可否认，这套会计制度不同于政府会计体系，从严格意义上讲，我国目前还没有能够全面反映政府经济资源、现时义务和业务活动全貌的政府会计体系。[
] 政府会计信息作为构成公共部门整体的组成部分，其必须反映主体的控制责任和会计责任，而不是狭义上的遵照执行的信息，因此政府会计还应当反映政府财政可持续发展管理控制的实现程度，为社会的健康发展提供基础。债权人也需要通过分析政府部门的可持续发展情况，作出自己的决策。而要诊断一个政府主体的财政可持续发展能力，可以通过评价其财政能力、服务能力、净债务的水平和财政脆弱性来实现，从长期而言，财政可持续发展强调社会服务的维持，短期而言强调政策的弹性，但是目前的预算会计体系在这方面尚存在缺陷。

1.难以提供反映政府财政能力的信息

财政可持续发展是一个多层面的概念，可以从不同的角度进行解读，如财政政策的延续性和对财政政策的遵从性、民主化的进程、人口老龄化的程度都会影响到财政可持续的发展，但是从会计的角度去解释研究财政的可持续性，往往局限在政府的负债和负债的积累程度及财政赤字来衡量，这些指标都是绝对数指标，定位于财政能力往往会出现偏差。是指政府在持续经营的基础上，满足其履行到期财政义务的能力和意愿，主要通过现金偿债能力（短期偿债能力）、预算偿债能力、中期偿债能力、长期偿债能力以及服务偿债能力指标体系来确定。短期偿债能力是主体产生足够的流动性满足其清偿短期债务的能力，预算偿债能力是指在政府产生足够的收入免于陷入财政赤字的能力；长期偿债能力关注的是政府主体满足其长期偿债的能力；服务水平的偿付能力是指政府在出现问题时能维持现有公众所需服务质量的能力。国际公共部门会计准则第1号《财务报表的列报》规定财务报表的目的包括通过提供有助于预测持续经营所需要的资源、持续经营所产生的资源以及相关的风险和不确定性的信息，通用财务报表还可能具有预测或预期的作用。美国会计办公室（GAO）在“联邦政府会计和财务报告目标”的草案中指出财务报告的目标是提供在分配资源以及评价管理部门业绩时有用的信息，并指出财务报告应当揭示联邦政府的财政生存能力，从上述可以看出在财务报告中反映财政可持续发展信息是政府会计重要内容。我国预算会计是以预算管理为中心的宏观管理信息系统和管理活动，是核算、反映和监督政府财政总预算及行政事业单位预算执行的一门专业会计。[
] 有许多方法可以用来评估政府财政状况和财政可持续性，但任何一种方法记录和报告额的信息，都必须把握两个基本面：财政收入和财政支出的对比，政府资产和政府负债的对比。这些在会计和报告系统对于评估政府财政状况和可持续性意义重大。[
]以于目前的预算会计是以预算收支执行为主的会计，无法有效评估政府债务和负债的系统风险，更无法反映财政的可持续发展状况。此外由于我国预算会计体系以收付实现制为记账基础，侧重于计量和报告当期的预算执行情况和结果，不能全面、完整反映整个预算资金运动的连续过程及累积结果，不能客观反映当期财务行为对以后年度的影响，也很难从报表体系中得出反映代际公平所需的信息。

2.无法全面反映政府的公共受托责任履行情况

为实现政府的财政可持续发展，需要采取措施加强监管和问责制。国际公共部门会计准则第1号《财务报表的列报》明确规定：通用财务报表的目标是提供有助于广大使用者对资源分配作出决策和评价决策的有关主要财务状况、业绩和现金流量的信息。公共部门通用财务报告的目标尤其应当提供决策有用的信息，并通过以下方式反映主体对受托资源的经管责任：提供关于财务资源的来源、分配及使用的信息；提供主体如何为经营活动融资并满足其现金需求的信息；提供对评价主体为经营活动融资，以及为满足负债和承诺的要求有用的信息；提供关于主体财务状况及其变化的信息；提供对评价主体在服务成本、效率和成果等业绩方面有用的总括信息。美国联邦会计准则咨询委员会在联邦会计准则概念公告第1号将联邦财务报告目标分为预算真实性、经营业绩、受托责任、系统和控制四个方面，而其中受托责任具体体现在帮助信息使用者评估：政府在期间财务状况好转或者恶化；未来预算资源是否足够维持公共服务和履行到期债务；政府的经营活动对其现在和未来福祉的贡献。政府部门的利益相关者需要高质量和透明的会计信息，以评价政府履行受托责任的履行情况，但是现有的预算会计体系提供的是获取资源的来源、分配及使用的信息，忽视了政府管理资产和负债方面的受托责任，而且这种信息源获取渠道也不畅通，因此很难全面反映政府的受托责任。

3.现有预算会计体系很难实现债务风险管理的要求

净债务的水平在评价政府的财政可持续发展能力重要的指标，其代表政府在过去提供公共产品和服务而需要在未来支付的水平。要衡量一个组织的财政可持续发展能力，必须考虑债务的可持续性，特别是或有负债对债务可持续性和政府的一般性融资会产生重大的影响。在那些会计准则和预算准则不健全的国家，在考虑政府的预算、资产负债表和负债瓶颈时或有负债总是被忽略，这些对财政的影响一直会隐藏起来，直到它们被触发的时候。在这种背景下，政府可能会尝试着采用一种非常容易的融资机制，以期望在扩展政府支持上获得政治利益的同时将所产生的成本递延给其他管理者。[
]不适当的债务结构与或有负债之间的相互作用会造成财政的恶化，并造成政府筹资成本的增长。一旦政府财政出现压力，显性负债和隐性负债就会凸显其对财政可持续发展的影响。目前很多国家开始利用资产与负债（包括或有负债）的全面整合和整合的资产负债表管理政府债务风险，通过对政府存量资产和负债的财务属性的匹配分析，进一步拓展了政府债务管理的手段和领域。目前我国每年财政部发布的年度决算报告、预算报告，都是对政府的资源的流量指标进行描述，没有考虑其存量指标对评价政府财政可持续发展的重要性。国际货币基金组织在《财政透明度手册》要求政府披露有关债务和金融资产的充分信息，有利于政府评估筹资和偿债能力，估计履行现有的全部承诺所需要的未来收入，同时为财评估财政可持续发展奠定基础。在目前的预算会计体系中，能够直观反映其财政风险就是负债管理，但是对于负债的管理又尤其薄弱。如财政总预算会计制度设置的负债科目包括“暂存款与上级往来”、“借入款”、“借入财政周转金”，这种分类无法反映债务的结构。首先暂存款与上级往来以及借入财政周转金均为政府财政之间的往来，只有借入款是指中央财政和地方财政按照国家法律、国务院规定向社会发行债券方式举借债务取得的款项，这种分类方式过于粗略，没有反映负债规模和结构情况，不利于政府按照负债核算的信息合理安排偿债资金，也不利于进行分析政府的短期偿债能力和长期偿债能力，因此无法反映其财政风险问题。由于现行的预算会计体系在对负债核算方面的不健全性，使得披露的财政负债及相关风险远小于实际存在的负债及相关风险，使现任政府更加倾向于大量的或有负债，从而使政府在财政政策的选择时缺乏相关依据。Hana Polack Brixi博士提出的财政风险矩阵从法律关系和不确定性程度两个角度，将政府债务分为四种类型：直线显性负债、直接隐性负债、或有显性负债、或有隐性负债。在收付实现制下，预算会计只能反映直接显性负债，对于直接隐性负债、预计债务和或有负债在目前的体系无法反映，这其中主要又集中于社会保障基金负债的管理，我国目前社会保障存在巨额的缺口。此外由政府担保的一些隐性负债风险特别是公私合作伙伴关系方面新增的担保债务和或有负债在收付实现制下均无法反映。此外，对于政府资产，其主要功能是向社会提供服务，而不是以产生现金流量为主要目的，目前的预算会计体系主要采取以历史成本计量，不计提折旧，导致资产到期重置的风险被隐藏，也不利于政府的资产管理。

4.无法反映代际公平的信息

    可持续发展的生态、经济和社会方面的目标实现需要在政府的决策过程中借助于代际公平的分配原则。可持续发展内在地要求建立与其相适应的代际伦理并以代际伦理作为自身的伦理基础。代际延续性是可持续发展的一个基本特征；不可持续性是导致代际冲突的根源之一。因此，发展的可持续性是人类处理代际关系的重要伦理准则。[
]会计准则在本质上是对不确定性的一种控制和对确定性的一种规定，会计经济世界中的不确定性包括人与自然的关系（即资源配置）及人与人之间的关系（即利益调整）两个方面。要降低不确定性，对人与自然关系而言，主要是解决技术问题；而要解决人与人关系存在的不确定性而言，就是给人们的基本会计交易关系规定必要的准则或形成某些规范性的习惯、传统，以便能够对彼此的会计行为有一个合理、可靠的预期，保证人们的经济和财务决策行为能够在较为确定的环境中发生作用。[
]代际公平是人与人之间的一种正义关系，尽管当代人和后代人之间不可能碰面，也不可能发生直接的联系。但是当代人的活动可能会对后代人的生存和发展带来威胁，当代人和后代人在公平方面涉及自身和整个人类社会的生存和发展的成本和效益存在公平和正义的问题。但是目前的预算会计主要侧重于对历史信息的披露，缺少前瞻性的信息，财政政策的代际影响均无法在当期的报表体系中得到反映。

政府主体总是在一定的外部和内部环境下从事各项活动，财政可持续发展并不是一个单独的，必须通过相关的社会、人口结构、环境约束、政治等视角，以避免在作出财政可持续决策的误判。如人口的老龄化会增加养老金、社会保险等方面的支出，这些方面的支出具有较大的不确定性。

四、基于财政可持续发展的政府会计改革的思考

2009年美国政府财务会计准则委员会（GASB)将《经济状况报告-财政可持续》项目提上议事日程，主要基于以下几个方面的原因：财务报告的使用者认为了解政府过去和目前的经济状况有助于评价政府生存或者是财政的可持续发展的能力；公民和其选举的代表呼吁各级政府加强透明度和受托责任。经济状况报告项目提出了以下几个问题：经济状况的定义及其组成部分和相关的财政可持续发展的概念；识别评价财政可持续发展的相关信息；测定传递信息的可取方法。会计在评价政府财政可持续发展和重塑会计信息体系方面扮演着重要的角色，而目前的政府债务危机也使得公共部门的会计改革显得日益迫切。对于政府的利益相关者需要准确和适宜的会计报表信息以了解政府资产、负债情况、公共支出、政府及政府控制实体的交易情况等信息。尽管财政可持续报告需要借助很多政策假设、经济假设以及人口结构假设，并且是一种前瞻性的信息，但是仍然要借助传统的会计信息以帮助评价其受托责任和财政可持续性。

1.建立财政可持续发展报告体系、渐进式引入权责发生制记账基础

实现财政可持续发展是一个艰巨的任务，但是如果财政可持续发展存在问题，其付出的代价也相当高昂，因此有必要建立我国的财政可持续发展报告体系。鉴于政府日益关注财政可持续发展，我国应当在时机成熟的条件下，编制适合我国国情的各级政府财政可持续发展报告，以评价未来预算资源是否满足公共服务的需求以及支付到期债务的需要，这种评价不仅具有财务上的影响，而且具有政治和社会影响，财政可持续发展报告可以帮助信息使用者理解上述影响，当然这种评价是建立一定假设基础之上。财政可持续报告能够从一个新的视角来看待政府的经济的健康度和可持续发展能力，使政府能够未雨绸缪，防患于未然。政府财务报告不仅应反映过去的经营业绩、资产负债情况和现金流量情况，还必须有助于评价政府财政可持续发展信息，而引入权责发生制能够改变收付实现制下难以反映可持续发展信息的缺陷。渐进式引进权责发生制能够从根本上改进受托责任和提高财政透明度，更好的实现收入和支出的配比，有助于评价政府在评价政府在实现财政可持续发展方面的能力，有助于政府部门的利益相关者（行政机关和立法机关、投资者、债权人、社会公众）作出合理的决策，使政府有效管理其财政收支，满足其现在和未来的支出的承诺。尽管财政可持续发展报告是一种前瞻性预测，并且与实际执行结果可能有较大的差异，但其主要目的是假设在满足当前假设的前提下，预期会对财政导致什么影响，目前可以将财政可持续发展报告的时间段定为5年，同时建立评估财政可持续发展的指标体系,指标体系应主要与预计收入、支出、债务、经济以及人口结构相关。

2.完善政府资产管理，提高使用效率

实现政府的可持续性必须考虑其向社会公众提供的服务、服务的水平、相关的成本和风险。政府资产是政府向社会提供公共服务的主要基础，评价政府主体的财政可持续发展能力，就必须强化政府资产管理，对资产的使用绩效、风险等进行分析。良好的资产管理，能够确保政府的资产得到适当运用。政府拥有资产的目的和企业不一样，企业拥有资产的目的是未来的现金流出，而政府拥有资产的目的是为社会提供公共物品，并不是为了未来的现金流量。因此对于政府而言，更关注是目前的资产是否能满足需求。固定资产随着其使用而逐渐消耗，为了不减少政府的服务水平，政府必须在一定的时间对固定资产进行维护或更换，这直接决定了政府需要筹集相应的资源，政府部门应及时编制资产管理计划，确定哪些资产需要维护，哪些资产需要重置，以确保未来需要筹集多少资金。目前应对政府的资产进行分类管理和核算，对于固定资产应按照权责发生制计提折旧，以反映资产的真实价值。

3. 树立风险意识，加强财政风险控制

不同的学者对财政可持续发展的定义各不相同，但是其共识都认为政府部门的偿债能力和债务的可持续性是财政可持续发展的重要组成部分，不适当的债务结构与或有负债相互作用会恶化财政问题。《财政透明度手册》明确要求把财政政策目标和对财政可持续性的评估作为年度预算的框架，而对财政政策的可持续性分析，应依据各国的具体情况，充分考虑各国过去和未来的财政政策以及市场对这些政策的反应，关于政府财政政策可持续性的信息，最基本的是政府的债务状况和债信评级以及公共养老金的未来支出信息。财政风险与财政可持续是两个紧密相连的概念，财政风险只是财政可持续发展的一部分。影响财政风险的主要因素：债务结构、政府担保（显性担保和隐性担保）、或有负债，而这些在目前的预算会计体系均无法获得体现。就政府会计而言，其目标应当提供决策有用的信息，而化解财政风险，促进财政可持续发展是政府重要决策之一。世界银行的高级经济学家汉娜围绕政府“或有负债”问题，提出了财政风险矩阵，将政府负债分为“隐性债务”和“或有债务”，并对其做了明确的界定和区分，对于全面分析和评估政府债务无疑提供了一个有用的工具。[
]自2004年进行投资体制改革以来，各级地方政府为加快基础设施建设设立了大量的投融资平台融资，为促进资源的合理配置和社会经济发展起到了十分重要的作用，但同时也积聚了相当大的隐性风险。审计署在2011年第35号审计结果公告《全国地方政府性债务审计结果》显示，截止截至2010年底，全国地方政府性债务余额107174.91亿元。在地方政府平台融资过程中，虽然地方政府会想方设法对地方平台提供变相担保或承诺，但由于多数地方政府自身的财政风险已经很大，隐性债务水平已经很高。而且这种隐性担保风险难以评估，因此一方面将隐性担保显性化的同时，另一方面在收付实现制下这种隐性担保无疑将其责任转嫁到下一届政府中，违背了代际公平原则。建立财政可持续发展报告体系有利于预防可能存在的各种风险。如澳大利亚每5年就发布代际报告，在其2010年发布的《代际报告》中明确指出其人口老龄化、全球气候变化对其经济的长期影响，并最终影响经济的可持续，并提出了解决措施。[
] 政府官员的政治动机往往与政府的长期目标相违背，应该采取更为有效的方式来监控政府发生的债务，树立风险意识，加强对政府债务的控制和核算，使直接隐性债务显性化，这并不简单局限在权责发生制的运用上，而必须有效地将会计和预算有机的联系在一起。对于或有负债，因其不满足负债的确认条件，所以在会计上不予反映，由于其风险高且隐蔽性强，一旦发生，将对财政可持续发展造成负面影响，在控制政府债务的过程中应加强政府监督，避免出现不能偿还到期债务的情况，此外编制财政风险预算，建立政府债务风险的预警评价体系，及时调整财政政策。

4. 构建我国的政府会计体系，完善财务报表附注

政府会计报告和财务报告能否真实、完整地反映政府的财务活动情况及财务状况比企业会计与财务报告的涉及面更广，影响面更大。[
]目前财政总预算报表体系与行政单位报表体系和事业单位会计报表体系缺乏有效接口，三者信息很难有机融合在一起。国际会计师联合会公共部门委员会制定的国际公共部门会计准则第1号准则规定财务报表的组成包括：财务状况表、财务业绩表、净资产/权益变动表、现金流量表、会计政策和财务报表附注。我国目前并未建立完整的政府会计体系，目前应借鉴国际经验和企业方面一些良好的做法，构建政府预算会计、政府财务会计和政府管理会计三位一体的政府会计体系。财务会计主要反映企业的政府资产、负债、净资产、收入、支出情况，主要满足对外报告的需求，可逐步引入权责发生制，通过构建资产负债表，提供政府部门的偿债能力，通过资产负债表进行风险管理；预算会计体系主要反映政府的预算执行情况，满足预算管理的需求；成本会计主要是用于政府内部的绩效管理和成本管理，这种三位一体的会计体系能够满足多元的利益相关者的不同利益诉求，又可以满足自身的内部管理需要，有助于评价政府的受托责任的履行情况，更有利于通过对这些信息的综合加工，满足利益相关者对政府财政的可持续发展的状况进行进一步评估，作出合理的决策。

5.完善财务报表附注披露及前瞻性信息披露

目前我国的预算会计体系并未明确规定财务报表附注的列示格式和内容，财政总预算会计制度、行政单位会计制度和事业单位会计制度在附注的名称、格式、内容均存在较大的差异，在实务工作中更是相当不规范。国际会计师联合会公共部门委员会在其准则第1号《财务报表的列报》中对财务报表附注作出了明确的规定，并要求主体财务报表附注披露或有项目、承诺和财务方面的其他信息。英国资源报告中会计报表附注是资源报告中篇幅最长、份量最重的一部分，主要是对财务报表信息做进一步的解释说明，以帮助信息使用者更好地理解财务报表。[
] 因此必须对我国的政府会计报表的附注进行规范，明确报表附注的格式和内容，对于那些难以在政府通用财务报告表内确认的事项，如或有负债、经济和人口状况等涉及财政可持续发展的信息在报表附注中予以披露。此外政府应向社会公正提供预测和前瞻性的信息，以便社会公众对未来财政的可持续性作出判断。

6.实现与公共部门准则的逐步趋同

国际会计师联合会于1986年设立了公共部门委员会，该委员会从1996年起启动了《国际公共部门会计准则》（IPSAS)的制定工作,其目的是为公共部门会计和报告提供全球公认的准则指引,提高公共部门会计和报告的质量和可比性,增强公共财政管理的透明度和受托责任。[
] 在政府层面会计趋同因素更为复杂，涉及到国家的主权，但是在全球一体化背景下，作为国际会计师联合会的成员国，应实现与公共部门会计准则的逐步趋同，进一步提升我国在国际会计师联合会的话语权。趋同对于提高我国政府的会计信息质量，促进财政可持续发展起着积极的作用。目前应特别关注国际公共部门会计准则中关于社会养老保险、医疗保险等方面的改革情况，进一步借鉴其他国家的成功经验，完善我国相关制度的建设。

总之，在基于财政可持续发展的视角下，研究制定我国的财政可持续发展报告，重新构建我国的政府会计准则体系，能够满足受托责任观和决策有用观的财务报告目标，使信息使用者能够在持续经营的基础上，通过相关信息进行自我诊断，有效评价政府的财政的可持续发展状况，从而化解财政风险、采取促进经济健康发展和财政的可持续发展。

9. 潜规则对会计准则执行效率的影响研究

李宁 
(江西财经大学会计学院，南昌 330013)

【要报要点】会计准则的执行是一种动态的演化博弈，强调的是一种动态的均衡。潜规则在我国经济改革和制度转轨方面起着重要的作用，本文基于演化博弈论的分析框架，分析了潜规则对会计准则执行效率的影响，认为初始条件和当前状态对会计准则的产生和演化有着重要的作用。

【关键词】会计准则执行   非正式制度   演化博弈论   潜规则

中国社会在正式制度之外，存在着一种被广泛认同的不成文的规矩。正是这种非正式的规则，而不是冠冕堂皇的正式规定，支配着现实生活的运行。只要我们不对历史和传统抱着漠然的态度，就必须正视这些对现实的经济、政治生活甚至是法律执行产生真实影响的“潜规则”，认识“潜规则”对会计准则执行所带来的影响。

一、潜规则的界定
1、潜规则的概念

“潜规则”是相对于“显规则”而言的，就是看不见的、没有明文规定的、约定成俗的、但又被广泛认同的、人们普遍“遵循”的一种规则。“潜规则”这一概念是由吴思先生首次提出，他认为“潜规则”是隐藏在正式规则之下、实际支配中国社会运行的规矩。龙宗智认为，法治是对公共权力的法律控制，也是对社会的规范化治理，但法治的显在规则，即成文法律的作用是有限的，尤其是在缺乏运行基础的情况下。当显在规则难以发挥作用的时候，大量的潜规则将实际制约人们的行为。一个非法治社会，是显规则虚置而潜规则盛行的社会。而即使是法治化的社会，由于社会的多样性与复杂性，也难免有大量的潜规则在发生实际的效用，尤其在一些亚文化群体中。因此，正式制度的推行，必须研究潜规则。我们不能只注意会计准则的理想状态，更需注意会计准则的现实状态，要关注那些发挥实际效用的“潜规则”，才能有效地完善会计准则的制定。

在研究潜规则之前，我们要从非正式制度的角度重新界定潜规则。根据以上对潜规则概念的梳理，我们看到，潜规则的概念和本文对非正式制度的界定是契合的。我们采用制度的内生均衡定义，并结合赫尔维茨和青木昌彦的思想，将非正式制度“表型化”，把非正式制度定义为博弈方在博弈中可以采取的行动集中的一个子集。相对于官方或授权的民间机构制定并颁布的会计准则，在与会计监管部门打交道时的“人情费”、“好处费”甚至是贿赂、密切的政商关系，制度执行时的人情大于法理、地方政府在企业背离会计准则时的幕后操作等等，都可以归为潜规则。潜规则可归属于“非正式制度”，因为它是相对于正式制度的、人们可以选择或者被迫服从的另一种替代规则。在制度博弈的进程中，博弈方会根据收益情况和以前的经验，在正式规则和潜规则中进行选择，这个过程将最终决定了何种制度是真正有效的。

2、潜规则和显规则之间的关系

潜规则和显规则之间存在紧密的关系。潜规则实际上是利益主体经过长期博弈形成的稳定的内部制度，在很大的程度上是基于非常现实的利害分析，并且和显规则之间有着对立和斗争的关系。在一定场合和领域里，潜规则类似于内部规则，而显规则对应于外部规则。但是这两组概念的出发点和侧重点是不一致的。潜规则一般是指组织内部某一强势阶层的内部规矩，尽管有极少比例的潜规则可能上升为显规则，但是我们在提到潜规则的时候，一般指和显规则有强烈针对性和对抗性的那一部分隐性的内部制度。潜规则强调组织内部阶层的划分和分化，并突出了某些显规则虚置和无效率的特点。而内部规则和外部规则则是在一个很高层次上抽象出来的概念，并没有考察和区分组织内部的结构。

在某种意义上说，“潜规则”应该是中国经济学特有的一个研究对象。中国既是一个历史悠久的道德伦理型国家，又是世界上最大的发展中国家，因此它一方面继承了大量在表面上大家都认可的显规则，另一方面还必须从外部的发达世界里引进符合现代文明的显形制度。这些引进的显形制度，是发达国家通过自身长期、缓慢的演化，发育出的一整套文化、政治和经济制度，它们藉此率先实现了工业化，开创了现代工业文明。如果说这些显形制度在发达国家是内部规则和外部制度相互协调的产物，那么对于我们来说，就完全是移植过来的外部规则。我们姑且不论这些外来制度是否与具有历史继承性的正式规则相冲突，而是把这两者统一看成显规则。但是这些显规则与我们同样是继承、繁衍下来的潜规则之间的较量既是中国历史中的真实游戏，也是现代中国转轨进程中不争的现实。由此我们可以说，研究潜规则，研究其如何产生、发展和演变，以及为何能取代显规则发生效力，进而找出显规则重新取代潜规则的路径或设计出更为有效和更具可行性的显规则，具有重大的理论与现实意义，这在某种程度上也是一种“转轨”过程。

潜规则和正式制度一样，都成为博弈局中人可以选择的行动集之一。比如，政府监管部门面对上市公司虚假陈述和内幕交易等违法违规行为时，存在具有倾向性的选择性执法行为。一些公司在取得IPO资格时，其重要财务数据达标是基于伪造会计数据，在与证券上市审核部门打交道时的“人情费”、“好处费”甚至是贿赂，导致在资本市场上屡见不鲜的“第一年亏，第二年ST，第三年退市”的怪现象，背后的“潜规则”业内人士心照不宣。2010年4月，中国一家咨询公司赛迪顾问因卷入IPO咨询造假丑闻，被证监会立案调查。导火索源自于2010年3月31日正方软件的IPO被否决事件，该公司09年收入仅为5300万元，但在赛迪顾问的报告中却列出了正方软件的市场占用率超过25%的虚假数据。正基于此，证监会创业板部副主任李量指出在IPO上市过程中存在财务操纵和严重的虚假陈述现象。这种付费数据资料的误导性是咨询公司普遍存在的情况，就在创业板启动的这两年，违背会计准则的虚假披露和信息粉饰时有显现，如宁波立立电子、拓维信息、久其软件、263网络通信和福星晓程等公司均是因为此类问题IPO被否。这是因为创业板有很多细分行业，但有些行业缺乏行业数据，这种你情我愿的利益交换成为行业中的潜规则。

既然制度是一种机制，是一种被人们认可的行为和结果之间的映射，那么，博弈方就会根据他的信念和收益情况，灵活地在正式制度和非正式制度之间进行选择，在一个比较长的时间里，这可以理解为博弈方采取混合策略。

相比之下，经济学中对“潜规则”的研究却并不深入。诺思虽然区分了正式制度和非正式制度，但是他对非正式制度的分析并未深入，尤其没有注意到正式制度和非正式制度之间的分歧和斗争。和“潜规则”最为相近的是哈耶克的“内部规则”概念。哈耶克认为，规则本身是一种共同知识，社会成员通过遵守它来弥补理性的不足，从而尽可能减少决策的失误。分散的个体追求自身利益最大化，相互作用形成彼此认同的规则，此即“内部规则
”，它是人们交往过程中自发产生的。个体也可以形成组织，通过组织获取更多的利益。内部组织通过命令——服从方式贯彻某种特定目的，所以组织作为规则是强制他人服从的，此即“外部规则”。这两种规则和秩序又是交织在一起的，而个人、组织及非正式制度之间的复杂的互动关系构成社会演进的原动力。

由此，周业安发展出关于中国制度执行的演进论解释，其基本逻辑是：个人之间及特定组织之间的互动逐步演化出一种特定的非正式制度，并随着市场化迅速扩散；组织之间的互动导致正式制度的演化，其中知识的不对称决定演化的路径；个人与组织之间的互动寻求对规则理解的一致性，其冲突和协调构成制度执行的主线；个人和组织之间合作的出现依赖共同知识的理解，其中默示知识起着关键性作用。概括来说，中国的制度执行实际上是正式制度与非正式制度的不断冲突和协调的过程。

根据以上的分析，潜规则和非正式制度之间既有联系有很大的区别。潜规则实际上是利益主体经过长期博弈形成的稳定的内部制度，在很大的程度上是基于非常现实的利害计算，并且和正式制度之间有着对立和斗争的关系。潜规则一般是指组织内部某一强势阶层的非正式制度，尽管有极少比例的潜规则可能上升为正式制度，但是我们在提到潜规则的时候，一般指和正式制度有强烈针对性和对抗性的那一部分隐性的内部制度。潜规则强调组织内部阶层的划分和分化，并突出了某些正式制度虚置和无效率的特点。

二、演化博弈模型的构建
1、潜规则的产生

潜规则及其产生的效应确实是值得人深思的问题：现实的选择往往与公认会计原则相背，浮在公共场合并以公共理性的面貌出现的是一种说法，主宰现实选择却是另一种不登大雅之堂的潜规则，而对于这种潜规则，得益者和受害者又都保持着某种可怕的社会化默契。为什么潜规则能够出现并取代正式制度，并获得了一定的厚黑土壤和认同资源，成为实际操作中的强势规则？根据本文前面的分析，笔者认为，这往往是由于正式制度这种制度供给与实际的制度需求不符，或是缺乏必需的实施条件。具体而言，大概包涵了以下三种相互联系和影响的情形：

第一，正式制度违背了所有人或大部分人的基本特性。经济学的一个基本假设就是人是理性的“经济人”，要在既定条件的约束下实现效用最大化。根据公共选择学派的理论，即使在在公共部门领域，大部分参与者（包括大量的中下层官员）都应该视作“经济人”，他们公共领域中的行为也都是从自身利益出发，经过利害的衡量以后做出的能够实现自身利益最大化的决定。例如，正式制度要求政府会计监管部门吃“皇粮”不吃“杂粮”， 但政府组成人员也是经济人，在“人情”和“钱情”盛行的社会，为自我服务的利益驱动就难以防范。正因为，所以会在正式的规则之外形成潜规则，并支配着实际的运作。

但是，过分严格的经济人假设也不一定是符合现实的。我们不排除少部分人由于超脱了经济利益的束缚或个人品质的坚定，可能将更高层次的目标作为自己的效用追求，官员个人的品质是不能完全不考虑的。应该说，并非每个官员都是贪官，还有很多正直的、廉洁的、有责任感的“清官”。因此如果相应的正式制度设计不合理的话，反而有可能使他们的处境变得困难。所以，虽然也有人试图突破这个潜规则，但真正能够这么做的人还是少数，大多数人往往被大环境所淹没。

第二，正式制度留下太大的自由裁量空间同时又缺乏监督，为潜规则的出现留下了余地。比如，面对无限复杂的社会生活，法官的自由裁量权既可以让法的精神获得更加细致入微的体现，也可能滋生出司法权的寻租。所以，一方面我们要使法律条文更加细密，另一方面要实行法官回避制度、复审制度和错案究责制等辅助制度，尽可能将法官的自由裁量权限制在一个合理的范围。

最后，组织内部信息不对称和力量不平衡，使潜规则的产生成为可能。同时信息不对称也是一个重要的原因，如果某个中间阶层能够利用信息上的优势，欺上瞒下，当然潜规则会大行其道。随着技术的进步，搜集和传递信息的成本都大为降低，潜规则终会无处藏身。

当然，以上所归纳的三种情况并不是彼此独立的，而往往是交叉在一起的，在某些时候还可能会相互推动。

2、“潜规则”对会计准则执行的影响

在研究本土特殊博弈的制度环境中，我们有必要考虑“潜规则”对会计准则执行所产生的影响。“潜规则”是一种会计制度演进过程中的默认存在，在资本市场上，我们发现一些上市公司现实的选择往往与应该遵守的正式会计原则背道而驰，在会计理论界所提供的是以高质量会计信息为最终目标的会计准则体系，而诸多企业在现实中所选择却是以潜规则为导向的虚假信息披露，潜规则之所以能够取代正式会计准则，成为实际操作中的强势规则。其主要原因在于会计准则的供给与实际的制度需求不符，或是缺乏必需的实施条件。而会计准则博弈中出现的种种现象主要是源于后者。上市公司会计信息造假是中国资本市场存在的普遍现象，管理层以“发展中规范”思维解决上市公司的假账问题，对存在的造假行为区别处理，在法律规制上迟滞相关法规的出台，为“潜规则”的滋生创造了条件。从ST幸福案例，我们可以看到潜规则对会计准则的影响。遭遇退市风险，曾被预言“死定了”的ST幸福（600743），在湖北大信会计师事务所“谨慎执业”和“据理力争”下，经财政部、中国证监会和上海证券交易所批准复牌交易，引发各界的强烈反响。ST幸福的“重大会计差错”的会计处理不管从会计标准的规定或会计理论的推导都是错误的，唯一能支持该会计处理的是社会效果或政治效果的考量，湖北大信也提出“从有利于经济发展出发，从维护社会稳定出发”理由，也许这才是ST幸福能“死里逃生”最主要理由，这样的案例并不鲜见，“银广夏”、“郑州百文”和“江西纸业”等公司为何僵而不死，死而复生，个中缘由均是如此。此案引发的思考是当社会效果与会计准则执行发生冲突时，是考虑遵循会计准则还是应考虑社会标准，并以社会标准为主要依据？当地方利益、国家利益和中小股东的利益发生冲突的时候，是以政府利益为重还是以公众利益为重，背后的答案不言而喻，在奥尔森提出的“流氓匪帮”理论中，如果国家和地方政府作为利益团体参与对经济资源的分配，那么既作为会计准则的制定者，又作为会计准则的执行者或称之为既得利益者，当然从制度的制定环节开始就是一个不平等的博弈过程。

从独立审计的客观性来讲，独立审计师应以会计准则为准绳，如果同意偏离现行的会计准则，要说明理由，但湖北大信并没有在说明段中充分说明同意ST幸福偏离现行会计标准的理由。这种现象在资本市场上不乏其例。这种以“社会效果”为由同意客户偏离现行的会计准则现象在一定程度上已演变成“客户购买会计原则，独立审计师滥用审计意见”的潜规则盛行的局面。通过以上的分析，我们看到以潜规则为典型代表的非正式制度对会计准则的执行及实施效果产生的影响。归纳有以下三点：

1）会计准则的制度设计偏离企业在既定环境下的博弈选择。会计准则制度设计在经济学上的含义就是要使潜规则的收益越来越小，而遵守会计准则的收益越来越大。在制度设计上我们可以提高会计信息虚假披露的成本和风险，来改变博弈方的预期。在潜规则的游戏里，如果不触动利益格局，单凭个人自觉或一些并不到位的处罚措施，不过是扬汤止沸。

2）潜规则与初始条件之间的关系很敏感。正式会计制度的形成和维护需要所有的人都达到共识，并一致维护和遵守。即初始状态是所有博弈方都选择遵守，会计准则才可以得以执行。但是会计准则的设计并不是稳定的均衡，一旦有企业脱离会计准则，采取潜规则的行事方式，那么潜规则就会像决堤的洪水一样，迅速蔓延直至彻底取代正式会计制度，形成一个新的稳定但是明显没有效率的均衡。

3）潜规则的发展有一个强烈的正反馈机制。单个博弈方是否选择潜规则的行为，决定于其周围的人的行动。也就是说，如果在t期选择潜规则的人越多，那么在t+1期潜规则就扩展得越快，反之亦然。这个自加强机制使初始条件在制度的选择中更为重要。换言之，选择一个适当的时机治理潜规则是很具有策略意义的。如果大部分博弈方都采用了潜规则，那么要想一夜之间有个彻底的改变，是不符合现实的。在某种意义上说，渐进和缓慢演化是事物发展的常态。明智的方式是，通过改变博弈方的支付矩阵，培育会计准则应用的环境基础，消除潜规则带来的负面影响。

3、演化博弈模型的构建

在此，我们对潜规则的演化博弈进程进行分析。假设博弈方的博弈内容是图5—3中得益矩阵表示的协调博弈。

                    博弈方2

                         A(采用潜规则)   B（采用会计准则）

	60，60
	50，0

	0，50
	70，70


                              图1  博弈得益矩阵

该博弈有两个纯策略纳什均衡（A，A）和（B，B）。如果是在完全理性博弈方之间进行博弈，通常预测的结果应该是（B，B），但如果考虑博弈方相互的信任问题和对风险的敏感度，那么（A，A）可能是更好的预测。

在本文分析的有限理性的前提下，其分析思路不同于完全理性下的博弈分析。假设有五家企业分布在如图所示的圆周的5个位置上，此外，我们以A代表采用潜规则，B代表采用正式制度（会计准则）。

首先，我们对演化博弈的初始条件进行分析：

1）博弈的参与人具有有限理性，虽然缺乏分析交互关系和预见能力，但是能够马上对上一阶段的博弈结果进行总结，并立即作出相应的策略。

2）博弈是可重复的，随着参与人对环境的不断了解，或是不断地通过试错、模仿和学习，从而选择、调整和改进策略，最终使博弈在动态过程中达到稳定状态。

上述博弈方学习和调整的方式，就是前文所提及的“最优反应动态”策略。这种初始条件的假设是源于以下的分析思路：博弈方在采用潜规则背离会计准则的实质应用时，所面临的环境条件不同于正式的会计准则应用时的环境条件。由于潜规则作为一种内部规则，已深深地嵌入企业的文化和行为中，博弈方对于潜规则的实施效果及其预判有较为快速准确的判断。相较于会计准则这一正式制度，其会面临环境差异所带来的“水土不服”问题，而博弈方的学习速度较慢，主要采取复制动态的进化稳定策略。

首先可以肯定的是，既然博弈方都是有限理性的，那么在初次进行博弈时每个位置的博弈方都既可能采用A，也可能采用B。那么，初次博弈总共有25=32种可能的情况。其中包括一种完全采用A策略和一种完全采用B策略的情况，其余两种策略都有人采用。当然，32种情况中有不少实质上是相同的，只是哪个博弈方采用A或B有所不同，把圆周作一定旋转或对称反射就能完全重合。构成实质差异的共有1A、有相邻2A、有不相邻2A、3连A，非3连A、4A、5A和5B8种情况。我们研究的目的不是有限理性博弈方一次性进行该博弈时可能出现的情况，而是5个博弈方从各种可能的初次博弈情况出发，按照设定的理性特征和策略调整机制，在与相邻博弈方反复进行该博弈的过程中，是否会出现策略的收敛，是否会趋向于一个惟一的稳定状态？

为此，我们根据最优反应动态策略进行分析。假设xi(t)为在t时期博弈方i的相邻的博弈方中采用A策略相邻的博弈方的数量，该数量可能为0、1、2、采用B策略相邻的博弈方的数量相应为2-xi(t)，该数量也为0、1、2。

针对第t期的相关情况xi(t)，博弈方i采用A的得益为xi(t)*60+[2- xi(t)]*50，采用B的得益为xi(t)*0+[2-xi(t)]*70。因此根据最优反应动态机制，当xi(t)*60+[2- xi(t)]*50＞xi(t)*0+[2- xi(t)]*70，即xi(t)＞1/2时，博弈方i在t+1时期会采用B。由于xi(t)只能取0、1、2，因此上述反应规则实际上就是，如果在t时期博弈方i的两个相邻的博弈方只要有1个采用A，那么博弈方i在t+1时期采用A，，如果两个相邻的博弈方都没有采用A，那么博弈方i在t+1时期采用B。

由此，我们不难证明，除了初次博弈时所有的博弈方都采用B这一情况外，从其余所有的情况出发，经过最优反应动态策略的调整，最终收敛到所有博弈方都采用A的稳定状态。

以下我们对此进行简单的验证。

先讨论初次博弈只有1个博弈方采用A的情况。根据上述策略分析，不难得出演化博弈的全过程，如图2所示。


[image: image1]
图2初次博弈为1A的最优反应动态

其中5个博弈方经过4个时期的反复策略调整，最终收敛到所有博弈方都采用A策略的稳定状态，这不仅是单个博弈方的策略稳定性，更是群体意义上的策略稳定性。

上述最优反应动态策略的一个有意思的特点是，博弈方i在t+1时期的策略与自己在第t期采取策略反而没有直接关系。对此我们进行以下的解释。紧邻初始阶段采用潜规则的博弈方的两个相邻企业，能够对初始阶段的的博弈结果进行分析，作出相应的博弈策略调整。所以，相邻的两个企业会选择采用潜规则，而其他的企业由于信息不对称，继续选择采用正式规则。然而初始阶段采用潜规则的博弈方的策略也并非一成不变的，当观察到周边的博弈方并没有选择采用潜规则，而是采用遵循正式的会计准则时，企业会因为道德风险和对监管机构处罚刚性约束的强化担忧会选择改变自己的策略，在t+1时期转而采取B策略。而当周围的博弈方都采用了潜规则，“别人为之，我亦为之”以及“随大流”的传统观点及其博弈期望得益的比较差异，都导致了博弈方选择采用潜规则。

至此，基于上述分析的基础上，可对此博弈内涵的逻辑思想进行简单总结：由于有限理性和信息的不对称，当一个博弈方观察到上一博弈阶段其相邻的博弈方中至少有一个选择采用潜规则策略，基于分析的考虑其在紧接着的博弈阶段选择采用潜规则策略；而若博弈方观察到上一博弈阶段其相邻的博弈方选择遵照正式制度的规范，那么在随后的博弈阶段会选择遵循。

我们看到图2的最优反应动态分析过程已经包含有1A、不相邻2A、非3连A、4A、5A这5种情况。现在需要讨论的是有相邻2A、3连A，5B这3种情况，前两种情况的最优反应动态策略调整过程如下图3和图4所示：



[image: image2]图3初次博弈为相邻2A的最优反应动态
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图4初次博弈为相连3A的最优反应动态

最后剩下的一种5B情况，似乎是所有博弈方采用B的稳定状态，实则不然，这种均衡状态是不稳定的，一旦某个博弈方偏离B，那么最优反应动态会使博弈方的策略偏离该均衡状态越来越远，最终达到全部对采用A策略的均衡状态。

三、演化博弈论的解释
根据上述分析，我们认识到会计准则的执行，不能从抽象的道德观念和理想主义出发，必须顾及企业所处的特定政治经济环境下的非正式制度和真实的人性。其次，会计准则如果留给执行者的自由裁量空间过大同时又缺乏监督，就会给潜规则的滋生留下很大的余地。另外，组织内部各个阶层的力量对比如果失衡，也很容易引起潜规则的公然盛行，信息不对称又会加剧这种趋势。为了扭转这种失衡，在组织内部引进新的机制就显得尤为重要。引入一种新的机制，或者是市场，或者是奖惩，都会改变潜规则中博弈方的收益预期，从而从根本上改变各方对潜规则和正式制度的选择。同时，演化博弈分析还告诉我们，潜规则的扩散与初始条件之间有非常敏感的关系，同时潜规则产生后会形成一种强烈的自加强趋势，这就提示我们，要缩小或者消灭潜规则，应该有一种渐进的思路，通过改进会计准则，引进新的机制，慢慢改变潜规则的生态环境，最后达到会计准则真正得以贯彻的目标。

通过潜规则对会计准则执行效率的影响分析，我们得出以下几点思考：

1、会计准则的制定与完善是一个演化博弈的过程。为了有效解决会计准则和潜规则之间的冲突，会计准则的制定者与执行者之间需要有充分的沟通和交流。准则制定的规范研究与实证研究相结合才能使出台的会计准则具有尽可能多的社会适应性，而这两点恰恰中国目前所缺乏的。为使中国会计准则达到“博弈均衡”状态，会计准则制定机构应该在更广泛的范围内召开会计准则听证会，并将听证会的有关规则、程序和方法予以制度化、公开化，使会计准则的博弈体现“公开、公平、公正”的游戏规则，使出台的会计准则逼进“帕累托最优状态”。

2、一套达到“帕累托次优状态”的会计准则需要一个有效的实施机制，而实施机制的强弱主要看其违约成本的高低，强有力的实施机制将使违约成本极高，从而使任何违约行为变得不划算，即违约成本大于违约收益。由于中国会计准则的“供给”存在与实务工作者的“需求”相脱节的情况，因而强化实施机制更是由中国准则的“中国特色”所决定的。为强化中国会计准则的实施机制，一方面应消除潜规则带来的负面影响，树立全社会重视会计信息、遵守会计准则的风尚，因为只有社会的广泛成员相信会计准则是公平有效的时候，会计准则的执行费用才会大大减少。另一方面应加大监管及处罚力度，提高违约成本。这有赖于社会监督体系的建立和完善以及国家在执法中的决心和力度，尤其是如何杜绝普遍存在的“选择性执法问题”。

3、为减少会计准则创新与执行的成本，中国从西方引进会计准则，但会计准则要发挥作用还得与潜规则相容，而潜规则是不易被“移植”的，它内涵着传统特性和历史积淀。这样改变了的会计准则与潜规则之间出现的紧张程度会对经济变化的方向产生重要影响，这就需要加以正确的引导，表现在现实中就是要正确处理会计准则的国际化与国家化问题。没有国际化，中国经济难以融入世界经济大潮，而太过国际化失去了国家化，引进的会计准则便没有非正式制度作为文化基础，只有将两者结合起来，才能减少引进的准则与本土会计惯例的冲突即交易成本，会计准则的“国外”与“国内”博弈才能走向“合作”。 
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An evolutionary game analysis of hidden rules on accounting standard change
 (Jiangxi University of Finance & Economics, Nanchang, Jiangxi 330013, China)

Abstract：The process in formulating accounting standards is practically the process of stakeholders achieve active equilibria. Hidden rules is playing the vital role in our country economic reform and the system switcher aspect。This paper based on the evolved game theory analysis frame and analyzed the hidden rules to accountant criterion evolution gambling influence. This paper thought the initial condition and the current condition have the important influence to the production and the evolution of accounting standards.
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10. 基于VaR模型的最优套期保值比例探析

 ——以美元远期套保为例
曹玉珊（江西财经大学  江西 南昌 330013）

【要报要点】 套期保值效果的好坏取决于所确定的套期保值比例是否恰当。在中国企业的实践中，套期保值比例是否恰当表现为如何兼顾投机套利与套期保值的需求。VaR模型被认为是符合这一要求的衍生工具决策模型。本文以美元远期套保为例，分析基于VaR模型制定最优套期保值比例的原理、比较优势及其实践中可能存在的问题。研究认为，VaR模型具有兼容性、一般性、“期权”特征和可操作性。基于VaR模型的最优套保比较之传统最优套保比、最小方差最优套保比更有优势，能够解释中国企业运用衍生工具失败的原因。但在实践中，基于VaR模型确定最优套保比仍然存在一些问题。

【关键词】衍生工具  最优套期保值比例  VaR模型

An exploratory study on the optimal hedging ratio 
based on the VaR model

----A n example from the hedging by US dollar forward
[Abstract] The effect of hedging depends on whether the hedging ratio is appropriate, which could be regarded as how to balance the need of hedging and speculating in practice of China’s firms. It is argued that the the VaR model is a derivatives decision model which could meet the requirement of such balance. Taking an example from the hedging by US dollar forward, this paper analyses the theorem, comparative advantages, and some practical problems for determining the optimal hedging ratio based on the VaR model. It could be concluded that the VaR model has features as compatibility, generality, “option” , practicability. The optimal hedging ratio based on the VaR model is more appropriate than that based on traditional model or minimum-variance model, and could reasonably explain why China’s firms fail to apply derivatives. However, there are still some practical problems on determining the optimal hedging ratio based on the VaR model.
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一、引言

对于加入了WTO却又缺乏足够国际定价权的中国企业而言，采用期货、远期等衍生工具来规避金融风险（Financial risk，也可译为“财务风险”）尤其是国际金融市场动荡引致的金融风险，在理论上讲是一个有效的决策。但是，诸多案例（比如“中航油事件”等）表明，中国企业运用衍生工具的技术还远不够成熟。其典型的表现就是，名义上的“套期保值”变成了实质上的“投机套利”，以至于最终非但没有规避金融风险，反而损失惨重。由此，也再次触动了理论界长期讨论的一个重要问题：既然投机套利是衍生工具运用过程中一个无法回避的目的，那么为什么不努力发展一个模型以同时考虑投机套利与套期保值
两大目的并使之动态平衡呢？

VaR模型被认为是符合这一要求的衍生工具决策模型，即据此制定的最优套期保值比例兼顾了投机套利与套期保值的需求。然而，关于VaR模型的深入讨论，尤其是该模型在我国非金融业企业中的运用问题，在我国学者的相关文献中较为少见。因此，本文拟以美元远期套保为例，分析基于VaR模型制定最优套期保值比例的原理、比较优势及其实践中可能存在的问题。

二、套期保值的理论基础及其最优套保比的决策模型

1. 套期保值的理论基础

传统的金融风险管理主要是利用商业保险进行风险转移。然而，由于缺乏足够的保险品种及其较低的可操作性，同时金融衍生工具市场又在快速发展，因此利用衍生工具进行套期保值逐渐取代商业保险成为经济主体进行风险管理最主要的方式。

套期保值的基本原理是，假定现货市场商品价格与相应或相似的衍生工具市场价格（如期货或远期）的变动方向一致，此时通过持有与现货市场相反的头寸，可以达到规避现货市场价格变动风险的目的。因此，也可将套期保值的基本原理称之为“纯套期保值”。比如，某企业在未来的3个月将收到一笔以美元计价的货款，由于担心美元贬值导致的风险损失，该企业可以通过在衍生工具市场上卖出相同金额的美元合约进行套期保值。3个月到期后，如果美元果然贬值，美元现货遭受的风险损失可以通过在外汇衍生工具市场上的盈利进行弥补；而3个月后如果美元升值，则美元现货的额外收入可以抵消衍生工具市场的损失。换言之，在现货市场和衍生工具市场的价格变动中，通过套期保值能够确保货款的价值维持在现有的或设定的水平之上，从而实现套期保值的目的。

2. 最优套保比的决策模型

套期保值效果的好坏取决于套期保值策略的选择，而套期保值策略的选择主要是制定恰当的套期保值比例（简称“套保比”，即期货合约等衍生工具的价值与现货价值的比例）。传统的最优套期保值比例，是在假定现货市场价格与衍生工具市场价格
变动方向相同、大小相等的基础上确定的，其数值为1。即通过反向持有与现货价值相等的衍生工具合约就能够实现完全的套期保值，或曰“纯套期保值”。然而，现实中现货市场价格与衍生工具价格的波动并非完全一致。因此，传统的最优套期保值比例并不能完全有效地规避价格波动的风险损失，或者孕育了未知的投机套利的机会。

随着传统的最优套期保值比例在实际套期保值运用中存在的缺陷不断显现，投资者热切希望能够找到更为优化的套期保值比例。在众多学者经过大量的理论与实证研究后，最优套保比的决策模型得以不断发展，如最小化风险模型(Collins，2000)[2]、均值-方差模型（Anderson，1981）[3]、最大化效用模型，Beta系数法和
[image: image4.wmf]VaR

模型等（付剑茹，2009）[4]。同时，“套期保值”的概念也在逐步发展，即逐渐包含有“投机套利”的含义
，当然仍以“套期保值”的含义为主。

其中，最小化风险模型由于仍然保持了“套期保值”的传统含义，因而受到了较多的关注。基于不同的风险度量模型可将最小化风险模型分为：最小化方差模型、扩展的均值基尼系数模型和下偏距模型等。其中，最小化方差模型是最具代表性的最小化风险模型，它通过最小化套期保值组合的方差来确定最优套期保值比例，其数学表达式如下：
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其中：
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为套期保值比例；
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、
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分别为现货与期货
价格变动的方差；
[image: image9.wmf]r

为现货与期货价格变动的相关系数；
[image: image10.wmf]sf

s

为现货与期货价格变动的协方差。

最小化风险模型单独地要求风险最小化，而未考虑套期保值组合的收益率水平即未考虑套期保值中“投机套利”的要求，且不能明确风险损失的程度大小。因此，该模型在实际的套期保值运用中仍存在一些缺陷。

三、基于
[image: image11.wmf]VaR

模型的最优套期保值比例的理论分析

为了克服最小化风险模型（或称最小化方差模型）的缺陷，
[image: image12.wmf]VaR

模型应运而生。

1.VaR模型的基本含义

VaR（value at risk）的字面意思是“在险价值”，是指在市场正常波动下，特定时期内某一风险资产在一定的置信水平下可能发生的最大损失，其数学表达式为：
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其中：
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为某一风险资产在某一时期内的损失；VaR
为在置信水平为1-
[image: image15.wmf]a

下，风险资产可能发生的最大损失；
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为置信度，反映了投资者的风险偏好程度，即
[image: image17.wmf]a

的值越小，其风险偏好程度越小。

VaR是衡量金融资产风险水平最简单直观的模型。例如，“在证券市场正常波动的情况下，某一证券组合在未来1个月内在置信水平为90%的条件下的VaR值为50万元”，其含义是指，该证券组合在未来1个月内由于市场波动带来的最大损失超过50万元的概率为10%，或者说有90%的把握该投资组合在未来1个月内的损失在50万元以内。从
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的定义可以看出，某一风险资产
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数值的大小取决于时期的长短、置信度的大小和风险资产的波动性。通常，时期越长、置信水平越高、风险资产价格的波动性越大，则VaR的值就越大。

2.基于
[image: image20.wmf]VaR

模型的最优套保比的理论推导

考虑一个套期保值组合（投资组合）由x单位的现货与y份相应的期货合约组成，其组合的收益率为：
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其中：
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为现货的单位价格；
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为期货合约的单位价格；
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分别为现货与期货合约在（t，t+1）期的收益率，
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为期货合约价值与现货价值的比值（即套保比）。

进而该组合收益率的方差为：
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通过最小化该组合收益率的方差可以得到前文提到的基于最小方差模型的套期保值比例：
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由此我们可以认为，VaR模型包含了最小化风险模型。具体的分析在后文中仍将提到。

又假设该组合的收益率服从正态分布，即在市场正常的波动下，该组合在t到t+1时期内置信水平为
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低于
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通过对式6进行标准化得：
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按照标准正态分布
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的性质，并经整理，可得式8：
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式8即为基于
[image: image40.wmf]VaR

的最优套保比的目标方程，通过求解该方程得到最优套期保值比例。即对式8求一阶导并令其等于0，得：
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    对式9求二阶导证明基于
[image: image42.wmf]VaR

模型所得到的最优套保比使得套期保值组合的
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最小，即其二阶导应大于等于0。
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简化后为：
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求解得：
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通过比较两个h对应的
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值的大小，可知最优套保比为：
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3.基于VaR模型最优套保比的性质

（1）兼容性

从式12可以看出，基于VaR模型得到的最优套保比由两部分组成：①公式前半部分（
[image: image49.wmf]f
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s
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r

）为最小方差套期保值比例，或称“纯套期保值比例”；②公式后半部分反映的是，投资者基于自身的风险偏好和市场的波动状况对基于最小方差套保比进行的调整，反映了投资者对衍生工具市场投机状况的把握和风险偏好，或称“投机比例”。最为重要的是，基于VaR模型的最优套保比不但兼顾了投资者套期保值和投机套利的两大投资需求，而且能够明确划分并量化操作该两大投资需求，因此是较为完整的、具有较强可操作性的衍生工具投资决策指标。

（2）一般性

式12表明，投资者越偏好风险，他选择的置信水平就越低，期货等衍生工具市场的投机需求就越大，基于VaR模型得到的最优套保比偏离基于最小方差模型的套保比的程度就越大。当现货与期货市场的相关系数（
[image: image50.wmf]r

）接近于1，或者置信水平接近于1，或者期货市场的预期收益率接近于0时，基于VaR模型得到的最优套保比与基于最小方差模型的最优套保比相等。特别地，如果现货与期货市场的收益率完全相同（相关系数
[image: image51.wmf]r

等于1），那么基于VaR模型的最优套保比、基于最小方差模型的最优套保比、传统最优套保比等三者相等——等于1。可知，基于最小方差模型的最优套保比和传统最优套保比，都包含于基于VaR模型的最优套保比之中，或者说是后者的特例。

（3）“期权”特征

需要指出，基于VaR模型的最优套保比还体现了“期权”的某些特征，即锁定最大损失而又可能获利。因此，如果说期权是套期保值工具发展的高级形式，那么基于VaR模型的最优套保比就是“最优套保比”指标发展的高级形式。

（4）可操作性

VaR模型是J.P.摩根公司于1980年代末发展起来供其内部使用的一种对任意资产组合进行市场风险计量的模型。在1994年对外推出后，1996年，巴塞尔银行监管委员会将VaR模型作为全球银行业标准的风险估量工具（马重，2006）[6]。尽管存在数据需要量大、经验依赖性高、未能覆盖小概率事件等诸多缺陷，VaR模型的运用领域还是在逐渐扩大，比如从原生工具（股票、债券等）到衍生工具，从市场风险度量到信用风险、操作风险等更多风险度量。尤为重要的是，现在已经开发出来了运用VaR模型进行风险管理的软件。这一切仍然取决于VaR模型的基础功能：利用VaR模型进行风险计量，可以使投资者明确每一项投资活动所承受风险的大小，通过评估自身风险承受能力做出正确的投资决策，防止过度投机行为的带来巨额的经济损失。
四、基于VaR模型的美元远期最优套期保值比例及其比较分析

1.数据

鉴于外汇远期是我国企业运用较多的套期保值工具，本文拟以美元远期套保为例作进一步的阐述。本文的数据基础是2006-2010年人民币兑美元的现汇与远期月度平均汇价，如图1所示。
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数据来源：美元现汇均价资料来自国家外汇管理局公布的有关数据。美元远期均价资料来自路透数据。
图1  人民币兑美元现货与期货月度平均汇价走势图

从图1可知，自2006年以来，人民币兑美元持续升值，累计涨幅超过20%。人民币的持续升值对我国巨额的外汇储备及企业的进出口贸易产生重大的负面影响。

假设一个投资者持有以美元计价的资产多头，为规避美元资产因美元兑人民币贬值而导致的汇兑风险，该投资者通过卖空美元来实现套期保值，并假设套期保值的美元远期合约的持有期与美元资产的持有期完全一致，如均为3个月。美元现汇资产与远期合约的月度相关数据描述如表1所示。

表1                 美元现货与远期市场收益率数据描述
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	均值
	-1.19
	1.17

	方差
	2.12
	3.01

	标准差
	1.47
	1.75

	相关系数
	0.91


从图1和表1都可以发现：人民币兑美元汇率的现汇与远期价格具有较高的相关性；美元资产现汇的收益率为负，通过卖空美元远期实现盈利可以弥补美元现汇的损失。

2.最优套期保值比例的计算

（1）传统的最优套期保值比例

传统的套期保值假定现货市场与衍生工具市场的价格变动方向相同、大小相等，通过反向持有与现货市场价值相等的衍生工具合约就能实现完全的套期保值，因此其最优套期保值比例为1。

（2）基于最小方差模型的最优套期保值比例

根据式1，可知基于最小方差模型得到的套期保值比例为：
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（3）基于
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模型的最优套期保值比例

根据式12，可知基于
[image: image57.wmf]VaR

模型在不同置信水平上的最优套期保值比例见表2：

表2         基于
[image: image58.wmf]VaR

最优套期保值比例
	1-α
	h
	1-α
	h

	90%
	0.539
	99.50%
	0.663

	96%
	0.611
	99.70%
	0.669

	97%
	0.623
	99.80%
	0.674

	98%
	0.636
	99.90%
	0.683

	99%
	0.652
	99.99%
	0.759


从表2可以看出，随着置信水平的不断提高，
[image: image59.wmf]VaR

模型最优套期保值比例逐步趋近于最小方差套期保值比例。这一点，与据式12推论的结果相吻合：即当现货与期货收益率的相关性越强（本例为0.91）、置信水平越高时（本例为99.99%），
[image: image60.wmf]VaR

模型最优套期保值比例越接近于最小方差套期保值比例。

3.不同最优套保比的套期保值效果比较

对衍生工具套期保值效果的比较主要有两个角度：一是比较相同收益率水平上的风险控制水平高低，较低者为优；二是比较相同风险控制水平上所花费的资金成本高低（在资金成本率一致的情况下，比较资金投入量的高低即可），较低者为优。

从表1中现汇市场与远期市场收益率的相关系数可以看出，现汇市场的外汇变动与远期市场的外汇价格变动方向相同，但是大小并不相等，且远期市场比现汇市场的收益率低、波动性大。因此，基于传统套保比的套期保值效果显然不能实现完全套保的目标，即传统最优套保比不是“最优的”套保比。

最小方差套保比与
[image: image61.wmf]VaR

最优套保比都能将套期保值组合的风险控制在最低的水平。但是，从成本角度看：基于最小方差模型确定的套期保值比例为0.759，即每一美元的现货资产需要0.759美元的远期资产进行套期保值，假设远期合约交易的初始资金投入（如要求预先存入的定期存款，类似于期货保证金）的比例为远期合约资产的20%，则需要0.152美元的保证金投入；而基于
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模型所确定的最优套期保值比例所需的资金投入则相对较少一些。
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最优套保比在不同置信水平下的每单位美元的资金投入如下表（表3）所示：

表3       基于
[image: image64.wmf]VaR

模型最优套保比对应套期保值的资金投入
	1-α
	h
	资金投入
	1-α
	h
	资金投入

	95%
	0.600
	0. 120
	99.50%
	0.663
	0.133

	96%
	0.611
	0.122
	99.70%
	0.669
	0.134

	97%
	0.623
	0.125
	99.80%
	0.674
	0.135

	98%
	0.636
	0.127
	99.90%
	0.683
	0.136

	99%
	0.652
	0.130
	1
	0.759
	0.152


从表3可以看出，在最小化套期保值风险的情况下，基于
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模型所确定的最优套保比对应的期货套期保值的资金投入比基于最小方差模型所确定的套保比例的资金投入低。

五、启示与讨论

1.启示

在我国，超过80%的跨国企业利用期货等衍生工具进行“套期保值”的效果并不显著，更有部分企业因为所谓的“套期保值”而遭受很大的损失。这与企业套期保值策略的选择有很大的关系。基于
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模型的最优套期保值比例将套保比分为纯套期保值部分和投机部分，能够很好地解释我国跨国企业“套期保值”屡屡失败的原因：正是这些企业过度的投机行为导致了“纯”套期保值效果的减弱，甚至出现巨额的经济损失。反过来讲，企业要想获得理想的“套期保值”效果，就必须努力平衡“纯”套期保值与投机套利之间的关系。从上述理论分析与实际例证可以看出，基于
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模型的最优套期保值比例为这种“平衡”的努力提供了一个可操作的量化标准：即企业只要能够获取足够的关于套保对象市场价格的相关资料，那么就可以根据自身的风险承受能力（以置信水平表示），确定适宜的最优套期保值比例并制定相应的套期保值策略。

2.讨论

但是，在实践中，尤其是将其运用于非金融企业，基于
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模型确定最优套期保值比例至少需要解决以下三个主要问题：

第一，在套期保值组合的收益率不符合正态分布的情况下，应如何确定最优套期保值比例？从目前理论界讨论的情况看，可能的解决方案主要有两类：①通过一些方法，如插值法，改进和修正非正态分布（迟国泰等，2008）[5]；②采用蒙特卡洛模拟法等。但是，这些方法仍然存在简便性与准确性之间相互矛盾的问题。并且这些方法与企业的期间数据之间如何接轨的问题，也有待进一步讨论。

第二，依据前述理论推导与实例分析可知，基于
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模型确定最优套期保值比例，一般假定现货头寸（现货交易量）是已知并确定不变的，那么在现货头寸未知或出现重大变动时，套期保值比例如何保持“动态的最优”？从目前实务界的操作经验上看，解决思路通常是多期动态规划法（王征等，1997）[7]和多次套保法。这些方法的共同特征是从期货等衍生工具合约头寸调整的角度入手，但前者的计算比较复杂并更为依赖经验数据，而后者可能导致更大的风险。因此，调整现货头寸使之适应预定的衍生工具合约头寸，或许是一个更优的选择，并且可能更适用于非金融企业。但是，这种解决方案涉及企业的增长战略问题，而不仅仅关乎衍生工具的操作策略。

第三，基于
[image: image70.wmf]VaR

模型确定最优套期保值比例，其载体天然是一个现货头寸与期货头寸的组合，那么应如何反映这个组合的收益及收益率呢？现有的相关会计准则都要求首先判断组合“套期保值的有效性”（比如现货即被套期项目的损益与衍生工具合约即套期项目的损益之比落在“80%-125%”之间），然后根据是否“有效”分别采用两种方法核算该组合的损益。其实质与最小方差模型的思想较为接近：保持基于最小方差模型的最优套保比，可使现货损益与衍生工具合约损益之比落在“80%-125%”之间。但是，其实际操作较为复杂。同时，也有可能导致企业由于害怕披露投机套利的信息而不披露有关衍生工具使用的信息。
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11. 公允价值计量与会计盈余稳健性

－－基于2003－2010年A股上市公司的经验证据

杨书怀 （江西财经大学会计发展研究中心）

【要报要点】本文运用Basu基本模型及其拓展综合模型对运用公允价值计量前后的四年，即2003至2010年我国A股上市公司会计盈余的稳健性进行了检验。实证结果表明，2003至2010年我国上市公司会计盈余整体上具备稳健性，但实施公允价值计量后的2007至2010年，会计盈余的持续性增强，会计盈余稳健性有所下降。在我国当前的市场经济环境和会计发展水平下，继续强调会计的稳健性并非“过犹不及”。因此，有必要建立保障公允价值计量充分、合理运用的机制，促进公允价值计量对会计盈余稳健性的修正，而不是减损。

【关键词】公允价值   会计盈余   稳健性   公允价值变动损益

一、引言
会计稳健性历史悠久，影响会计实务至少有500年的历史（Basu，1997），现代会计对稳健性的要求和程度也在不断的提高（Givoly，2000）。会计盈余稳健性是对会计利得与损失采用不同的可证实性，对于确认利得的可证实性要高于损失。依据这一原则将导致稳健、保守的会计结果，不虚增资产、不夸大利润。会计盈余稳健性的存在使得因所有权与经营权分离所产生的代理问题得到有效解决，从而有助于保护债权人和投资者的利益。稳健性原则或谨慎性原则一直以来是我国会计准则的基本要求。在2001年的会计改革中，会计准则要求在会计要素的确认、计量等技术层面全面贯彻稳健性原则（毛新述、戴德明，2008）。企业会计准则（2006）将稳健性原则作为会计信息质量特征之一，要求企业对交易或者事项进行会计确认、计量和报告应当保持应有的谨慎，不应高估资产或者收益、低估负债或者费用。

公允价值从20世纪70年代开始引入会计计量，并于90年代在美国及国际会计准则中得到广泛运用，目前成为主流的计量属性之一。公允价值作为一种基于价值和现价的会计计量（谢诗芬，2004），要求对市场风险和不确定性事项进行全面及时反映，如实反映企业的财务状况和经营情况。我国会计准则对公允价值的态度经历了由完全接受到否定，再到限制运用的过程。1998年“债务重组”、“非货币性交易”、“投资”准则中对公允价值均有直接运用。2001年重新修订发布的“债务重组”准则取消了公允价值，将债务重组收益不计入当期损益，而计入资本公积。企业会计准则（2006）在坚持历史成本基础的前提下，在企业合并、投资性房地产、生物资产、股份支付、债务重组、非货币性交易、金融工具确认和计量等准则中广泛采用了公允价值的概念或计量属性，
成为我国会计改革中的一大亮点。

会计稳健性是会计理论研究中的经典、传统问题，公允价值是会计理论研究中的前沿、热点问题，两者是既是对立的，又是统一的。公允价值的广泛运用引入了更多不确定性计量属性以及管理层判断，在增强会计信息相关性的同时必将降低会计信息的可靠性。会计盈余稳健性是“与将坏消息确认为损失相比，会计师在确认好消息为利得时需要更高的可验证程度的倾向”（Basu，1997），要求以谨慎的态度对不确定的会计事项予以确认和披露，对于可能发生的损益，只确认可能出现的损失，而不确认可能的存在的收益。公允价值计量则要求企业根据市场价格的变化，及时地确认企业的未实现损失和收益。这显然有悖于稳健性原则下对利得和损失的不对称处理的要求。公允价值的引入将使得稳健性原则面临严峻的挑战性。与此同时，过度的稳健性也会损害会计信息的价值相关性，提高信息不对称程度，进而降低会计信息的契约有用性。会计盈余稳健性与公允价值均源于会计环境的变化，稳健性原则是对经济环境中面临的不确定事项做出判断时的态度，公允价值计量也是对不确定事项的反映。适度的会计稳健性和充分合理的公允价值计量又统一于高质量的会计信息质量特征。高质量的会计信息是权衡稳健性原则和相关性原则最终得到的理想结果。

二、文献回顾
大多数规范研究认为，与稳健性原则相比，公允价值计量更能够增强会计信息的相关性，引入公允价值计量必将对会计稳健性产生负面影响。万红波、王洋（2010）分别从短期和长期两方面考察了稳健性原则和公允价值对会计信息的影响，认为稳健性原则虽然在短期内规避了损失和风险，但会造成对企业价值的低估，而公允价值计量则可以更准确、及时地预测企业的盈利能力，形成对企业价值的客观评估。姜国华、张然（2007）则指出，稳健会计方法和激进会计方法同样会给股权投资者理解会计信息造成障碍，在会计准则中引入公允价值计量方法是会计政策从稳健性的一端向中性会计方向做出适当调整的具体表现，强调在会计准则中应“适当”引入公允价值计量方法才能有益于资本市场的发展。张荣武、伍中信（2010）研究发现，在历史成本会计模式下，公允价值与会计稳健性之间若即若离；在公允价值会计模式下，公允价值与会计稳健性之间彻底悖离；在混合会计模式下，公允价值与会计稳健性之间适度耦合。

由于公允价值在我国实行时间较短，现有公允价值与会计稳健性相关性的实证文献较少，数据大多来源于2008年之前，涵盖公允价值计量实施之后年度的数据很少。李增泉等（2003）针对1995－2000 年中国上市公司研究表明，会计盈余对“坏消息”的反应速度比对“好消息”的反应速度快，会计盈余在总体上是稳健的。张馨艺、朱松（2009）实证研究发现，新会计准则下的会计信息能够更加公允地反映企业价值，公允价值的运用会降低企业价值“低估”的程度，降低由于稳健性造成的估计误差，同时认为新会计准则实施后，财务报告的稳健程度降低，并且这种稳健性水平的下降并非盈余管理所致。毛新述（2009）以l994－2007我国会计制度改革为研究背景，分析了盈余稳健性和盈余管理之间的内在关系和相互影响，并以此为基础检验了我国会计准则的执行质量。研究得出，强化稳健性原则和限制公允价值的运用显着降低了公司高估盈余的水平，而弱化稳健性原则和扩大公允价值的运用，则导致了公司盈余管理水平的显着提高。杜兴强、杜颖洁（2010）研究了公允价值计量重新采用阶段（2007－2008年）的会计稳健性，发现会计盈余稳健性有所波动，但公允价值的应用不会必然导致会计稳健性下降。

实施公允价值计量后，我国企业财务报告的会计盈余稳健程度提高了还是下降了？两者之间存在何种相关关系？到目前为止，我国广泛实行公允价值计量已有五年的时间，因此可以采用实证方法检验会计盈余稳健性和公允价值计量之间的关系。上述经验研究的时间跨度较短，且结论尚不一致，因此，仍有必要延长涵盖期间继续进行检验。本文以下将在Basu（1997）盈余－股价回报模型的基础上，设计相应的拓展模型对公允价值实施前后会计盈余的稳健性实施检验，以便为更好地运用公允价值计量提供决策参考。

三、样本选择与模型设计

1．数据来源与样本选择。本文数据来源于国泰君安数据库（CSMAR）和万德数据库（Wind）。样本为企业会计准则（2006）实施前后四年，即2003－2010年所有在上海、深圳上市交易的A股上市公司。具体选择标准为：（1）剔除金融类上市公司数据：金融类上市公司具有行业特殊性；（2）有完整数据的上市公司：具有完整的每股收益、日收盘价、12个月股票回报率、审计意见数据；（3）剔除ST、*ST、PT类上市公司：该类公司亏损巨大，“洗大澡”的可能性也较大，导致会计盈余“稳健”；（4）剔除非标准审计意见的上市公司：该类上市公司存在盈余管理的可能性，造成会计盈余稳健的假象。最终样本量见各回归结果表格。相关数据计算和检验处理软件为Microsoft Excel和Stata11.0。

2．模型设计与系数含义。对会计稳健性检验最经典的模型是Basu（1997）设计的会计收益对股票回报率的分段线性回归。Basu（1997）将正的股票回报率作为好消息（或经济收益）的代理变量，负的股票回报率作为坏消息（或经济损失）的代理变量，并将会计收益对股票回报率分段线性回归模型中负股票回报率的增量系数作为会计稳健的度量指标。Basu基本模型如模型（1）所示：
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其中，
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的系数显著为正时，说明上市公司会计盈余稳健；若该系数显著为负，则说明上市公司会计盈余不稳健。

首先，为了检验公允价值实施前后会计盈余的稳健性，我们在Basu基本模型的基础上，借鉴Ball and Shivakumar（2005）的研究方法，通过增加虚拟变量构建一个综合模型，检验公允价值计量实施前后盈余稳健性程度的变化情况。稳健性原则的存在主要有公司契约、法律诉讼、税收和管制四大因素（Watts，2003a；Watts，2003b），实证结果也表明债务比重高的企业的稳健性显著地高于债务比重低的企业（孙铮，2005），所有权分散的企业的财务报告更稳健，集中则更不稳健（Francis & LaFond，2005）。因此，在Basu拓展综合模型中，控制了相关财务与公司治理因素对会计盈余稳健性的影响。Basu拓展综合模型如下：
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其中，
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DY

：虚拟变量，当样本属于2007年至2010年时取值为1，否则为0；
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LEV

：i公司t年末的资产负债率；
[image: image81.wmf]it

STATE

：公司的股权性质，当最终控制人为国有性质，则取值为1，否则为0；其它变量含义同Basu基本模型（1）。

在模型（2）中，股票收益率表示公司的经济收益，负的股票年度报酬率表示公司的经济损失，即坏消息；正的股票年度报酬率表示经济利得，即好消息。
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a

度量了实施公允价值计量之前会计盈余确认好消息的及时性，
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aa

+

度量了实施公允价值计量之前会计盈余确认坏消息的及时性，
[image: image84.wmf]3

a

度量了实施公允价值计量之前会计盈余确认坏消息较之确认好消息的增量及时性。由于盈余稳健性是指会计盈余确认经济收益要比确认经济损失有更高的可验证性作为确认条件，进而导致会计盈余对坏消息（经济损失）的反映比对好消息（经济收益）的反映更及时充分，即
[image: image85.wmf]3

a

度量了实施公允价值计量之前会计盈余的稳健性程度。
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aa

+

度量了实施公允价值计量之后会计盈余确认好消息的及时性，
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+++

度量了实施公允价值计量之后会计盈余确认坏消息的及时性，即
[image: image88.wmf]37

aa

+

度量了实施公允价值计量之后会计盈余的稳健性程度。因此，
[image: image89.wmf]7

a

度量了实施公允价值计量前后上市公司会计盈余的稳健性程度的变化。如果
[image: image90.wmf]7

a

显著大于0，说明公允价值计量实施后，会计盈余对坏消息的反映比对好消息的反映更为及时充分，盈余稳健性有所提升；反之，说明实施公允价值计量后，盈余稳健性有所降低。

其次，为了进一步检验公允价值实施前后会计盈余稳健的变化，我们从会计盈余持续性，即好消息与坏消息的反转程度这一相反视角设计了Basu拓展综合模型（3）如下：
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其中，
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EPS

为i公司t年度的每股收益；
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P

-

为i公司t年4月30日收盘价；
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P

-

为i公司t-1年4月30日收盘价；
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DE

为虚拟变量，当
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<0时取值为1，否则为0；其它变量含义同Basu拓展综合模型（2）。

在模型（3）中，
[image: image99.wmf]2

b

度量了实施公允价值计量之前好消息组（正的盈余变化）会计盈余的持续性，
[image: image100.wmf]23

bb

+

度量了实施公允价值计量前坏消息组（负的盈余变化）会计盈余的持续性，
[image: image101.wmf]3

b

度量了坏消息样本组相对于好消息样本组盈余持续性的增量。在稳健性存在的情况下，会计盈余对于坏消息的确认更加及时与彻底，而对于好消息却是逐步确认的，从而导致正的会计盈余变化相对于负的会计盈余变化的持续性较强，坏消息组的会计盈余和盈余变化更容易出现反转，因此，
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b

也就度量了实施公允价值计量前会计盈余的稳健性程度。
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bb

+

度量了实施公允价值计量后好消息组会计盈余的持续性，
[image: image104.wmf]2367
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度量了实施公允价值计量后坏消息组会计盈余的持续性，
[image: image105.wmf]37

bb

+

度量了实施公允价值计量之后会计盈余的稳健性程度。因此，
[image: image106.wmf]7

b

度量了实施公允价值计量前后上市公司会计盈余的稳健性程度的变化。如果
[image: image107.wmf]7

b

显著小于0，说明实施公允价值计量后，负的盈余变化更容易反转，盈余持续性较差，会计稳健性有所提升；反之，则说明实施公允价值计量后，会计稳健性有所降低。

 最后，我们在Basu基本模型的基础上引入虚拟变量“公允价值变动损益”，检验其与会计盈余稳健性存在何种相关关系，直接反映2007至2010年公允价值计量对会计稳健性的提高或下降的影响。如模型（4）所示：
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其中，
[image: image109.wmf]it

DF

：虚拟变量，当2007至2010年上市公司利润表中“公允价值变动损益”不为零时取值为1，否则为0；其它变量含义同Basu基本模型（1）。当
[image: image110.wmf]7

c

显著为正时，说明“公允价值变动损益”与会计盈余稳健性正相关；否则，说明“公允价值变动损益”与会计盈余稳健性负相关。

四、实证结果分析

1．主要变量的描述性统计

Basu拓展综合模型（2）和Basu拓展综合模型（3）中主要变量的描述性统计结果见表2。

表2  公允价值对会计盈余稳健性影响的描述性统计
	变量
	均值
	中位数
	标准差
	偏度
	最小值
	最大值

	RET/P
	0.0083
	0.0181
	0.1119
	-17.94
	-4.4935
	0.4275

	RET
	0.4219
	0.0635
	1.0599
	2.11
	-0.9114
	16.1004

	△RETt/P
	0.0029
	0.0011
	0.1708
	19.62
	-3.4874
	8.7025

	△RETt-1/P
	-0.0003
	0.0002
	0.1178
	7.76
	-2.5843
	4.2455


从表2可以看出，RET的均值均大于中位数，偏度均大于0，说明股票累积年度报酬率RET右偏；EPS/P的均值均小于中位数，偏度均小于0（-17.94），说明会计盈余EPS/P左偏。稳健性意味着对“好消息”和“坏消息”确认上的非对称性，即在会计信息中及时地确认坏消息的影响，而对好消息的影响却是逐步确认的，这就导致在存在稳健性情况下，会计盈余的负偏（或左偏），而盈余的偏度多被用来作为会计稳健性的一个度量指标（Givoly and Hayn，2000）。通过表2中会计盈余EPS/P表现出的分布左偏性，可以初步断定公允价值实施前后我国上市公司的会计盈余整体上具有稳健性。

2．相关模型的多元回归结果及分析

对于2003至2010年样本，Basu基本模型（1）、Basu拓展综合模型（2）和Basu拓展综合模型（3）的多元回归结果见表3。

表3 公允价值对会计盈余稳健性影响的多元回归结果

	
	模型（1）
	模型（2）
	模型（3）

	截距
	0.0164***（7.44）
	0.0135***（3.99）
	-0.0121***（-2.80）

	RET（模型3时为△RET/P）
	0.0021*（1.48）
	0.0118***（3.33）
	0.0213***（6.27）

	DR（模型3时为DE）
	-0.0017（-0.46）
	0.0371***（6.84）
	-0.0556***（-8.89）

	DR（DE）×RET
	0.0511***（7.24）
	0.2571***（16.61）
	-1.7000***（-45.74）

	DY
	
	0.0025（0.57）
	0.0103**（1.99）

	DR（DE）×DY
	
	-0.0245***（-3.15）
	0.0528***（7.03）

	RET×DY
	
	-0.0120***（-2.92）
	-0.1686***（-4.07）

	RET×DR（DE）×DY
	
	-0.2183***（-12.18）
	1.184***（17.62）

	RET×DR（DE）×LEV
	
	0.00001*（2.39）
	0.00006***（9.43）

	RET×DR（DE）×STATE
	
	0.0007（0.35）
	0.0727（1.38）

	样本量
	10093
	10092
	5889

	Adjusted R2
	0.0154
	0.0482
	0.3432

	F 统计值
	53.77
	57.84
	342.91


注：（1）***、**、*分别表示显著性水平为0.01、0.05、0.1（双尾检验）；

   （2）当样本属于2007－2010年时，DR和DE取值1，否则为0。

从表3可以看出，在Basu基本模型（1）中，
[image: image111.wmf]2

a

（RET×DR的系数）为0.2571，在1%水平上显著大于0（t值为16.61），说明2007－2010年，我国会计信息整体上具备稳健性。在Basu拓展综合模型（2）中，
[image: image112.wmf]3

a

（DR×RET的系数）显著大于0，说明在实施公允价值计量之前的2003－2006年我国会计盈余具有稳健性，这一结果与李增泉和卢文彬（2003）、陈旭东和黄登仕（2006）得出的研究结论一致。
[image: image113.wmf]37

aa

+

（DR×RET的系数＋RET×DR×DY的系数）＝0.0388显著大于0，说明在实施公允价值计量之后的2007－2010年我国会计盈余也具有稳健性，但
[image: image114.wmf]7

a

（RET×DR×DY的系数）=-0.2183在1%水平上显著小于0（t值为-12.18），根据前述变量系数含义的界定，这意味着公允价值计量实施后，会计盈余的稳健性有所下降。基于相反的视角，在Basu拓展综合模型（3）中，
[image: image115.wmf]7

b

＝1.184在1%水平上显著大于0（t值为17.62），说明实施公允价值计量后，负的盈余变化更难以反转，盈余持续性较强，从而会计盈余稳健性有所下降。此外，在表3的控制变量中，
[image: image116.wmf]8

a

和
[image: image117.wmf]8

b

（RET或△RET/P×DR×LEV的回归系数）比较显著，表明企业资产负债率越高，稳健性越强。
[image: image118.wmf]9

a

和
[image: image119.wmf]9

b

（RET或△RET/P×DR×STATE的回归系数）均大于0，未通过显著性检验，表明国有控股的上市公司与非国有控股的上市公司的盈余稳健性并无显著差异。

对于2007至2010年样本，Basu基本模型和Basu拓展综合模型（4）的多元回归结果见表4。

表4 “公允价值变动损益”对会计盈余稳健性影响的多元回归结果
	
	Basu基本模型
	模型（4）

	截距
	0.0233***（17.35）
	0.0219***（27.50）

	RET
	0.0062***（4.80）
	0.0027***（2.59）

	DR
	-0.0034（-1.34）
	-0.0044***（-4.05）

	DR×RET
	0.0511**（2.37）
	-0.0026（-1.77）

	DF
	
	0.0014（1.01）

	DR×DF
	
	-0.0002（-0.12）

	RET×DF
	
	0.0016（0.94）

	RET×DR×DF
	
	-0.0038（-1.54）

	样本量
	5332
	5332

	Adjusted R2
	0.0258
	0.0192

	F 统计值
	13.16
	15.92


注：（1）***、**、*分别表示显著性水平为0.01、0.05、0.1（双尾检验）；

   （2）当样本属于2007－2010年时，DR取值1，否则为0； 

（3）当2007至2010年上市公司利润表中“公允价值变动损益”不为零时，DF取值为1，否则为0。

从表4可以看出，DR×RET 的系数为0.0511（t值为2.37），在5%水平上显著大于0。与表3相比显著性在下降，这说明2007至2010年我国会计盈余稳健性在下降，但是仍然是比较稳健的。模型（4）RET×DR×DF的系数为负，意味着“公允价值变动损益”与会计盈余稳健性负相关，但统计上并不太显著（t值为－1.54，p值为0.12）
。这说明在2007至2010年我国会计盈余具备稳健性特征，公允价值计量的运用会导致上市公司会计盈余稳健性的下降。

五、结论、建议与展望
本文运用Basu基本模型及其拓展综合模型对运用公允价值计量前后的四年，即2003至2010年我国A股上市公司会计盈余的稳健性进行了检验。实证结果表明，2003至2010年我国上市公司会计盈余整体上具备稳健性，但实施公允价值计量后的2007至2010年，会计盈余的持续性增强，会计上确认“好消息”和“坏消息”的不对称程度降低，会计盈余稳健性有所下降。由此可见，公允价值计量的广泛运用并不会导致会计盈余不稳健，只会导致会计盈余稳健性所有下降，在市场环境相对稳定的条件下，公允价值计量对会计盈余稳健性具有一定的修正作用。

片面强调提高会计准则的谨慎性或会计准则的公允性而全面降低谨慎性的要求，对企业的价值都是有损害的。在我国当前的市场经济环境和会计发展水平下，继续强调会计的稳健性并非“过犹不及”。实证结果表明，我国公允价值计量的广泛运用导致了会计盈余的稳健性所有下降，这与我国会计准则一贯强调的稳健性或谨慎性原则相冲突。因此，有必要建立保障公允价值计量充分、合理运用的机制，促进公允价值计量对会计盈余稳健性的修正，而不是减损。

适度的稳健性与充分合理的公允价值计量是高质量会计信息的基本要求。关键问题是，在不确定的环境下，会计理论和实务如何把握稳健性和价值相关性的“度”，这一问题值得我们进一步研究。同时，当前我国会计盈余是否“过度”稳健，其对利益相关者会产生什么样的经济后果，也值得我们深入思考。
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Fair Value Measurement and Accounting Earnings Conservatism—Base on Empirical Evidence of 2003-2010 A-share Listed Companies
YANG Shu-huai（Research Center of Accounting Development, Jiangxi University of Finance and Economics）

Abstract：The thesis uses Basu basic model and its development model to measure accounting earnings conservatism implementation pre-and post four years of fair value, that is, 2003-2010 of A-share listed companies in China.Empirical results show that the listed companies of 2003-2010 in China exist conservatism, as a whole,but after implementation of fair value measurement that is, 2007-2010 accounting earnings persistence enhanced and accounting earnings conservatism declined.Under the current market environment and the development of accounting standards in China, emphasis on robustness of accounting sustainablely is not a " having too much of a good thing ".Therefore, it is necessary to establish mechanisms to safeguard fair value measurement implement fully and reasonably, for fair value measurements amend on accounting earnings conservatism, and not derogation.
Key Words：Fair Value；Accounting Earnings；Conservatism；Changeable Gain or Loss of Fair Value
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(国家自然地区科学基金项目（71162010）“基于签字注册会计师流动的会计师事务所变更研究”的阶段性研究成果。


�近年来，这种“共进退”现象在我国审计市场上时有发生，如刘峰等（2002）在分析原中天勤会计师事务所的63家客户走向时发现，上市公司与两位签字注册会计师中的任意一位选择同一家会计师事务所的共有21家，这表明上市公司与签字注册会计师去向选择的“巧合”比例较高；王英姿和陈信元（2004）在分析安永大华合并前后客户构成变化时，也发现部分客户跟随签字注册会计师跳槽而相应变更会计师事务所。


� 流心. 常姝译. 2005.自我的他性——当代中国的自我系谱.上海：上海人民出版社， 5。


� 梁漱溟（1989）还进一步论述到：“中国人以服从侍奉一个人为道德，臣对君，子对父，妇对夫，都是如此，所谓教忠教孝也。而西方人‘大约只有对多数人的服从没有对某人的服从，去侍奉人则更无其事’”。


� 朋侪团队：台湾社会术语，泛指同辈之间形成的一些关系紧密的社会性团体。


� 诚然，工具性关系的变化与转换只是影响被审计单位管理层决策的其中一个主要因素，但不是唯一因素。


�因为“重人情，讲面子”一直来都是中国人维系关系的一条准则。


饶斌，1975.8，会计学博士，江西财经大学会计学院副教授，江西财经大学会计发展研究中心（兼职）研究人员。


� 寻租理论思想最早是由戈登·塔洛克(Gordon  Tullock)于1967年提出，塔洛克认为完全竞争理论对偏离竞争所导致的社会福利估计不足，实际上税收、关税和垄断所造成的社会福利损失大大超过了通常的估算。其原因是人们会竞相通过各种疏通活动，争取收入，即寻租；而在竞相寻租的条件下，每个人都认为花费与其所期望的� HYPERLINK "http://baike.baidu.com/view/34358.htm" \t "_blank" �收益�相近的费用是值得的。布坎南则进一步认为，寻租就是通过一些非生产性的行为对利益的寻求，其本质是在双方私下交易中形成的成本或在生产过程中本不应该有却又增加了的成本。


� 也有人称之为影响力成本。


(作者简介：李宁(1972－)，男，江苏镇江人。副教授，管理学博士生，主要从事会计审计理论研究。Email:lining0538@yahoo.com.cn。


�其实质相当于本文中的“非正式制度”。


� 一般认为，套期保值的功能是衍生金融工具“生衍”的出发点，或曰运用衍生金融工具的首要动机。这一点，甚至被相关法规转述为强制性的规定，如国务院1999年6月发布的《期货交易管理暂行条例》第48条规定：“国有企业从事期货交易，仅限于套期保值业务，期货交易总量应当与同期现货交易量总量相适应”（李明辉、崔华清，2010）[1]。


� 该“价格”是指商品总价格或总价值，即商品数量与单位价格的乘积。在商品现货数量与期货等衍生工具合约的数量均已确定并完全相等的情况下，商品总价格的变动幅度与单位价格的变动幅度一致。有时，相关公式的推导假定上述条件是成立的，因此将“商品价格的变动”表述为“单位价格的变动”。


� 投机套利是投资者运用衍生工具过程中不可忽略但又不能公开宣扬的一个基本动机。


� 期货是较有代表性的衍生工具合约。为了阐述的方便，比如与“现货”一词保持对应关系等，本文的相关公式推导均以期货为例。


� 通常情况下，资产的收益采用正数的形式，因此需在VaR前加负号。在实际的运用中，VaR可以是常数，也可以是百分数。


� 该公式的推导可参见相关文献或相关期货操作教材，本文参考了国内知名学者的文献（迟国泰等，2008）[5]。简化了推导过程。但保留了关键步骤以便后文的阐述。


� 详见《企业会计准则第2号——长期股权投资》第九条、《企业会计准则第3号——投资性房地产》第十条、《企业会计准则第7号——非货币性资产交换》第七至九条、《企业会计准则第12号——债务重组》第四至十三条、《企业会计准则第20号——企业合并》第十四条、《企业会计准则第22号——金融工具确认和计量》第七条、《企业会计准则第24号——套期保值》第二十一条等。


� 财务报告对公允价值计量的直接反映体现在利润表中的“公允价值变动损益”，公允价值对财务报告的其他影响已合并记入利润表中的营业外收支，这可能影响本文公允价值计量与会计盈余稳健性的相关性。
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12. 基于静态均衡定价框架的公司财务学


逻辑悖论及其发展的思考


江西财经大学会计发展中心 袁业虎


（江西 南昌 330013）





【要报要点】目前的公司财务学是建立在静态均衡定价理论框架基础上的，导致与不断实现价值创造的企业财务管理本质特征产生逻辑上的悖论。公司财务学的发展只有从资本及其价值创造的内在机理出发，才能走出这一逻辑悖论，并构建起一以贯之的财务理论体系。


【关键词】公司财务学、逻辑悖论、价值创造





基于静态均衡定价框架的公司财务学逻辑悖论


改革开放以来，财务管理从国家统收统支、统负盈亏和以国家计划进行资金调控为主体的阶段，逐步转向以企业为产权及财务主体、企业自主经营的市场机制为资源配置手段的阶段。因此财务管理学就从计划经济体制下从属于财政学科，而逐步独立形成以探讨“企业资金运动”管理为主体的企业财务学。同时，财务管理学（企业财务学）的学科内容框架也逐步借鉴引用了国外财务管理学（也即“Corporate  Finance”）的内容框架。


然而在国外命名为“Finance Management”——“财务管理”的教科书，与命名为“Corporate Finance”——“公司财务”的教科书的内容是一致的。这就说明目前主流财务管理学科的内容即公司财务学。这点与其所遵循的新古典经济学的理论基础及方法论有关。正如英国的Bob Ryan等在《Research Method and Methodology in Finance and Accounting》一书中所言：“财务学中促进理论发展的一个方法是基于经济学中的‘新古典’（neoclassical）研究纲领”。（Bob Ryan 1997)为什么国外财务学要建立在新古典经济学的理论框架上呢？英国的Jonathan Barron Baskin等在《A History of Corporate Finance》一书中说明了其原因：“在20世纪50年代，许多实业学科都试图采用经济学所流行的编制良好计划的定量分析方法，以此提高自己的声望”。“在财务学方面，以后进行的改革在很大程度上受那些经济学家的指导，而他们本能地要遵循其专业所认可的方针，因此，财务学变得更加紧密地同新古典主义经济理论结合在一起了。资本市场是在产品市场完全竞争的均衡模式框架内进行分析的。市场估价过程为评价公司财务决策提供了理论基础。” （Jonathan Barron Baskin, Paul J Miranti ,Jr 1999)


而我们知道，新古典经济学是以完全理性经济人——效用最大化者（以边际分析为基础），完全竞争市场及充分信息假设为基础的，在这样的环境下，不需要有具体组织形式的企业，企业是同质的、个体户式的投资工具（生产函数），市场就是一种完美无缺的制度——价格机制，通过要素市场（包括资本市场）与产品市场的均衡定价，达成所有资源的最佳配置。在这种市场均衡定价机制中，财务主体分为泾渭分明的两个方面：一方面出资者通过资本市场的定价机制进行证券投资，另一方面厂商作为代理人通过资本市场融资机制筹集到资金，在完全竞争的产品市场进行既定生产技术、偏好下的投资，达到资本市场出资人（也即委托人）的财富最大化（在完善且完全的资本市场上，股东财富最大化与企业价值最大化是等价的）。因此,前者为“资本市场学”与“证券投资学”的内容，后者为公司财务学，也即市场均衡定价机制下的“企业财务管理”内容。这两者共同组成“Finance”学科，它们有共同的基础理论模块——有效市场假说、投资组合与资产选择理论、资本资产定价理论、期权定价理论及代理理论、现代资本结构理论等。这些基础理论模块通过完善资本市场下的无风险套利假设及市场的风险分散与转移的规模效应，将现实中存在的引入债务的不确定性、生产技术的不确定性、代理人的不确定性等诸多不确定性因素，转变为确定性等值计算。因而所有财务管理内容都纳入到资本市场均衡定价的确定性静态分析模式中。企业财务管理被转化为与资本市场共生互动的公司投融资决策。


在这里，公司的本质是什么？公司财务的本质职能是什么？公司财务管理仅仅只是资本市场与产品市场的现金流出与流入的转换机制吗？既然一切由市场的均衡定价所决定，那么在确定性分析模式的NPV法投资决策中，企业能取得长期大于零的净现值吗？（即取得高于机会成本的收益）因此，所谓的“公司”就成了一个个“生产函数”和投资工具，一切的投入—产出与成本—收益都由市场的均衡定价机制所决定。这里既不见实务中企业通过各种创新活动以获得超额收益的战略财务管理的作用，也不见企业组织设计与协调、以及价值增殖过程中的财务控制的作用。 


后来财务学界逐步引入新制度经济学的交易费用及契约理论，来分析放松理想状态假设条件的公司财务问题。如资本结构问题分析中引入税收效应、破产成本、代理成本等。然而在所有的这些理论分析中，财务学界的许多学者仍然坚守西方实在主义主流学术传统及其“乌托邦”理想均衡状态的信仰，认为交易费用及其契约的不完全性只是完备市场体制的“不和谐”方面，是制度的“摩擦费用”，若考虑这些费用并进行相应的最优契约机制设计，仍可以达到理想的均衡状态。这可以从“企业是市场的替代”这一严重的新制度经济学对企业本质的误解反映出来，既然企业是因为市场交易费用的节省而产生的，那么是否可以认为随着最优契约机制设计使市场机制的不断完善，导致交易费用的降低从而企业的功能就可以忽略不计呢？由此一切又是由市场的均衡定价所决定。


事实上许多新制度经济学者确实认为企业不是单独的个体，它只是许多契约网上的一个联结而已，“企业只是一个法律假设”（Jensen,Mecking,1976）。甚至企业的提法也是错误的，它只是“产品市场被要素市场所代替，结果是节约了交易费用。”（张五常，1983）虽然科斯最早提出了企业不同于市场的根本特征在于其“内部的权威命令机制”，威廉姆森提出了“资产专用性”这一企业形成的关键因素，阿尔钦和德姆塞茨提出了企业的团队生产理论，以及哈特和格罗斯曼、莫尔等提出的不完全契约理论，一定程度上冲击了市场均衡定价的主流思想，但都囿于制度经济学从“交易”视角的分析传统，以至忽视企业生产实现价值创造的本质内涵。而只要一进入交易分析的视角，就会采用均衡及静态最优化分析方法，如公司财务学中“企业价值最大化”的财务目标提法，以及“最佳资本结构”的探寻，其实都是这种确定性的静态分析传统的表现。


综上所述可以发现，这种基于公司视角的静态均衡分析下的公司财务学科内容存在着逻辑上的悖论：一方面与完全资本市场共生的公司失去了企业组织的特征，一切都由市场均衡的价格机制所决定与取代：另一方面后来的新制度经济学虽然从契约的角度分析了公司的组织特性，但仅从“交易”的角度来定义企业本质，以及仍然使用静态均衡分析的主流经济学分析模式，使其与企业财务管理不断实现价值创造的动态过程存在内在的逻辑矛盾。


二、公司财务学发展的思考


事实上，企业作为一种以盈利（价值创造）为目标的组织，其本质属性不在于交易方面，因为仅仅只是交易费用的节省并不能使剧烈竞争环境下的现代企业长期生存、发展下去，企业的本质属性应在于生产方面。特别在当前信息革命下的知识经济条件下，现代企业要取得竞争优势，必然要首先通过“迂回生产”方式投资形成核心能力获得超额收益。这是一个动态的价值创造过程，是从不确定性投资开始获取未来收益的知识——概率及概率分布特征，从而实现创新基础上的获利；而一旦某种投资成为确定性投资或确定性等值投资——未来收益的概率分布特征已知，那么只能获取机会成本的收益（交易费用的影响是暂时的）。但事实上这种确定性条件下的投资只能是一种特例，因为大部分投资是一种不确定性投资开始的不断发现新知识获取收益，并不断保持后续投资的选择权以获取后一阶段收益的动态价值创造过程。这其实是实物期权的思想，企业的本质就是这样一种“迂回生产”方式不断实现价值创造的“增长期权”。自Myers1977年提出该思想以来，企业财务管理学科内容也逐步引入了实物期权的思维方式，但是却作为确定性（或确定性等值）投资决策的补充，仍然被纳入求解“企业价值最大化”的静态均衡分析模式中。因此，要真正把握企业的真实内涵及企业财务管理价值创造的动态特征，就必须要突破主流经济学静态均衡分析模式及其西方传统的实在主义方法论。


改革开放以来国内财务管理学科内容在借鉴引用国外公司财务学内容的同时，对其公司视角及形式主义特征有过批评（汤谷良，1997；王化成，2000；李心合，2002；魏明海，2003）。在引入产权契约的分析基础上提出了“所有者财务”（干胜道，1996）或“出资者财务”（谢志华，1997）、“经营者财务”（ 汤谷良，1997）、“利益相关者财务”（ 李心合，2003）等观点，并进一步提出了“两权三层”架构的财务控制体系（汤谷良，2000），和以“财权”为核心的“财务治理”体系（伍中信，2000，2005）。我国学者这种针对国内现实环境的历史与逻辑相结合的分析，一定程度上避免了基于公司视角的静态均衡分析模式的缺陷，但也使财务管理的资本增值动机及其价值管理特点有所忽略。这也与我国财务理论界所认识的“财务职能”观有关，无论是提出的“四职能”（郭复初，1997）、“三职能”（王庆成，郭复初，2000），还是“二职能”（伍中信，1998），更多强调的是“组织”、“调节”或“配置”、“分配”，以及“财务监督”或“控制”等方面，而缺乏资本运动及产权资本关系协调过程的价值增值或价值创造的管理内涵。


随着我国加入WTO，企业面临的竞争进一步加剧，企业管理逐步以价值管理（Value—Based Management VBM）为导向，财务职能向CFO制度发展，而CFO的首要职能应是基于价值的战略管理。这时，我国财务理论界开始考虑“打造价值型财务理论模式”（汤谷良，2003），CFO制度的价值管理系统（杜胜利，2003），“构建基于价值创造的财务管理体系”（郭敏、张凤莲，2005），但大部分文献都还是价值管理经验的总结，没有用统一的逻辑将其贯穿起来。因此探寻具有价值管理特征的财务理论内在逻辑就成了必然趋势，在探寻过程中有学者（罗福凯，2003）提出“财务理论的核心范围经历了一个从本金到资本，再到价值的演进过程，价值及价值创造过程将成为公司财务学的研究对象”。然而将“资本运动过程”与“价值创造过程”相分离又使“基于价值创造的财务理论内在逻辑”缺乏一个“资本增值”动机的基本逻辑起点。同时，在价值驱动因素的分析过程中，我国财务理论界发现了“人力资本”（王化成，2000），“智力资本”（傅元略，2000），以及“组织资本”、“社会资本”等无形资产的作用，进而提出“软财务”（茅宁，2005）与“资本网络化”下价值创造的财务理论（蒋琰、茅宁，2005），但仍然由于缺乏从资本出发的价值创造的财务管理内在机理，导致其“资本”概念内涵与“价值创造”的财务原理是割裂的。


综上所述，随着财务管理实践的不断发展，财务管理理论的研究也不断走向深入，在理论的发展演变中，“资本”、“价值创造”等作为财务的核心概念也逐渐显现出来，从资本运动过程的价值创造内在机理出发，可构建起反映企业财务管理动态逻辑特征的财务理论体系。也只有从此出发，公司财务学才能突破静态均衡定价框架的桎梏，走出其逻辑悖论。




















参考文献：


鲍勃·瑞安·罗伯特W·斯卡彭斯、迈克尔·西奥博尔德，阎达五、戴德明、何广涛等译，2004，财务与会计研究：方法与方法论，机械工业出版社


郭复初，1997，财务通论，立信会计出版社


荆新，2004，现金，现金流，现金流量：演绎公司财务的进化．会计师，5


李心合，2003，利益相关者财务论，会计研究，10


玛格丽特·梅著，2002，财务职能转变与公司增值，电子工业出版社，


沈艺峰，1999，现代西方财务学：形成、演变及最新发展，中国会计年鉴


汤谷良，1994，现代企业财务的产权思考，会计研究，5


汤谷良，林长泉．2003，打造VBM框架下的价值型财务管理模式．会计研究， 1


王庆成、孙茂竹，2003，我国近期财务管理若干理论观点述评，会计研究，6


伍中信，1999，现代财务经济导论，立信会计出版社


袁业虎，2005，财务研究的起点与理财本质的界定，当代财经，12


袁业虎，2007，理财的逻辑，财会月刊（理论），2


张先治、姜英兵、袁克利、耿云江，2006，财务学理论与实务前沿问题探讨，会计研究，12


周首华、陆正飞、汤谷良，2000，现代财务理论前沿专题，东北财经大学出版社


Jonathan Barron Baskin、Paul J. Miranti, Jr, 1997, A History of Corporate Finance, Cambridge University Press


Modigliani, Merton H·Miller ,1958， The cost of capital,Corporation Finance and the theory of Investment. The American Economic Review


Thomas E. Copeland &J. Fred Weston, 1998， Financial Theory and Corporate Policy, third edition, Addision-Wesley Publishing Company


William L. M	egginsom, 1997. Corporate Finance Theory, Addison-Wesley Educational Publisher Inc.











106
1

_1376464576.unknown

_1376558855.unknown

_1383653918.unknown

_1383655080.unknown

_1383655302.unknown

_1384598059.unknown

_1390242125.unknown

_1391520138.unknown

_1384598077.unknown

_1383671756.unknown

_1384284723.unknown

_1384284952.unknown

_1384285370.unknown

_1383677608.unknown

_1383671776.unknown

_1383671436.unknown

_1383671498.unknown

_1383655315.unknown

_1383655144.unknown

_1383655213.unknown

_1383655275.unknown

_1383655187.unknown

_1383655095.unknown

_1383655127.unknown

_1383654802.unknown

_1383654929.unknown

_1383654945.unknown

_1383654840.unknown

_1383654898.unknown

_1383654680.unknown

_1383654721.unknown

_1383654512.unknown

_1383637843.unknown

_1383638405.unknown

_1383638507.unknown

_1383638649.unknown

_1383638695.unknown

_1383638804.unknown

_1383638553.unknown

_1383638438.unknown

_1383637894.unknown

_1383637907.unknown

_1383637862.unknown

_1383637597.unknown

_1383637627.unknown

_1383499983.unknown

_1383637208.unknown

_1383499898.unknown

_1376549297.unknown

_1376553661.unknown

_1376553990.unknown

_1376554145.unknown

_1376553675.unknown

_1376549932.unknown

_1376549968.unknown

_1376549309.unknown

_1376544927.unknown

_1376545178.unknown

_1376548773.unknown

_1376548856.unknown

_1376548251.unknown

_1376545148.unknown

_1376544847.unknown

_1376544916.unknown

_1376431044.unknown

_1376431819.unknown

_1376432648.unknown

_1376434300.unknown

_1376435246.unknown

_1376435330.unknown

_1376434360.unknown

_1376433568.unknown

_1376432308.unknown

_1376431117.unknown

_1376431633.unknown

_1376431063.unknown

_1376429698.unknown

_1376430870.unknown

_1376431009.unknown

_1376430473.unknown

_1376430045.unknown

_1376430441.unknown

_1376429778.unknown

_1376418821.unknown

_1376429595.unknown

_1376429668.unknown

_1376429585.unknown

_1376418513.unknown

_1376418790.unknown

_1376417974.unknown

_1376418498.unknown

_1376416021.unknown

