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会计准则改革、实际控制人性质与盈余管理
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摘　要：以２００３～２００５、２００８～２０１０年间沪、深Ａ股制造业上市公司为样本，考察会计准则改革对实际

控制人性质不同公司盈余管理程度的影响。结果表明，会计准则改革后，中央控股公司的盈余管理程度没有

发生显著变化，地方控股公司和民营公司的盈余管理程度均显著提高，且二者盈余管理程度提高的幅度不存

在显著差异。
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一、引　言

会计信息影响股价的形成，并通过股价影响资
本市场资源配置的效率。其中，作为最直观地反映
企业经营业绩的指标之一，会计盈余能够传递有关
现金流量和公司价值的信息，具有很强的信息含
量［１－２］。因此，企业管理当局有强烈动机通过盈余
管理影响利益分配，实现自身利益最大化。
会计准则作为生成会计信息的制度规范，旨在

为公司提供一种向公司外部的资本提供者和其他利

益关系人报告公司财务状况和经营业绩信息成本相

对低廉且可信的手段。现实中，企业的经营活动复
杂多变，会计实务面临很大不确定性，会计准则必将
为企业管理当局留有会计选择和职业判断空间。然
而，会计选择和职业判断空间具有两面性。一方面，
正确合理的专业判断能够弥补契约刚性的缺陷，提
高盈余信息的有用性，优化资源配置［４－５］；另一方
面，企业管理当局往往会出于资本市场动机、契约动
机和政治成本动机，滥用职业判断，扭曲公司真实业
绩，进而误导资源配置［６］。因此，会计准则在一定程
度上是管理当局用来进行盈余管理的工具［７］。
我国财政部２００６年颁布并于２００７年１月１日

起在上市公司实施的《企业会计准则》（以下简称企
业会计准则），既在某些方面压缩了利润操纵的范围
（如，资产减值损失一经确认，在以后会计期间不得
转回），也为利润操纵提供了新的空间，同时，有研究
表明，国有公司与民营公司的盈余信息质量存在显
著差异［８－１１］。那么，２００６年企业会计准则改革会对
上市公司的盈余质量产生什么样的影响，其对实际

控制人性质不同上市公司盈余质量的影响程度是否

存在差异。以下从盈余管理的角度，研究２００６年会
计准则改革对上市公司盈余质量的影响，且在前人
对国有公司和民营公司分类研究的基础上，进一步
将国有公司分为中央政府控股公司（以下简称“中央
控股公司”）和地方政府控股公司（以下简称“地方控
股公司”），考察２００６年会计准则改革对中央控股公
司、地方控股公司和民营公司盈余管理程度的影响。
结果表明，会计准则改革后，中央控股公司的盈余管
理程度没有显著变化，但地方控股公司和民营公司
的盈余管理程度均显著提高，且提高的幅度不存在
显著差异。

二、文献回顾与研究假设

会计准则中的会计判断空间既能够提高会计信

息的有用性，也可能导致盈余管理［３］。大量研究表
明，２００６年企业会计准则的实施大大提高了会计信
息的价值相关性［１２－１５］。
相对而言，从盈余管理角度分析企业会计准则

改革成效的研究文献较少。沈烈和张西萍（２００７）［７］

在全面分析会计准则与盈余管理关系的基础上，深
入探讨了２００６年企业会计准则对盈余管理的影响，
并针对新形势下盈余管理的新特点提出了治理建

议。毛新述和戴德明（２００９）［１６］通过研究１９９４～
２００７年间的会计制度改革，得出稳健性原则的弱化
和公允价值使用范围的扩大能够显著提高盈余管理

水平的结论。
通过以上文献可以发现，一方面，２００６年企业会

计准则在多处扩大了会计选择和职业判断空间，客观
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上增大了盈余管理的可能性。比如，在“债务重组”、
“非货币性资产交换”、“企业合并”、“投资性房地产”
等１７项具体准则中均使用了公允价值，扩大了资产
减值准备计提范围和借款费用资本化的资产范围。
另一方面，企业会计准则也在一定程度上压缩了盈余
管理的空间范围。如适当限制了公允价值的运用空
间，取消了后进先出的存货计价方法，对同一控制和
非同一控制下企业合并进行不同的会计处理。然而，
由于股东和管理当局之间存在信息不对称，管理当局
为实现自身利益最大化，会想方设法利用会计准则中
的会计选择和职业判断空间进行盈余管理。
已有关于实际控制人性质和公司盈余质量的研

究提出了两种截然不同的结论：一种认为国有公司
的盈余质量较高［８－９］；另一种认为国有公司的盈余
质量较低［１０－１１］。
在我国目前的制度背景下，国有公司和民营公

司控股股东的目标存在差异。民营公司控股股东的
目标在于自身利益最大化；国有公司控股股东为政
府或代表政府的机构，它们不但追求利润最大化，同
时还承担着维护社会稳定、增加就业机会等社会责
任。因此，较之民营公司，国有公司尤其是中央控股
公司，往往可以从财务和政治上得到更多的政府支
持，也更容易借助政治手段实现上市、配股等目
标［１７］。此外，预算软约束使得中央控股公司即便经
营亏损也可以轻易地从国有银行或者其他金融机构

筹得资金，甚至获取补助或救助。因此，中央控股公
司管理当局不用承担太大的经营压力，也无需过分
依赖盈余管理向外界传递有利信息。据此，我们提
出假设１：
假设１：会计准则改革后，中央控股公司的盈余

管理程度没有显著变化。
中国各个省份的政治地位与其经济排名密切相

关［１８］。而地方控股公司的良好发展可以为当地经
济发展带来很多资源，进而提高地方政府领导人的
政治资本和升迁机会［１９］。因此，地方政府往往乐于
对其控股的上市公司进行支持和帮扶。这可以在一
定程度上减少管理当局的经营压力，降低盈余管理
的可能性和水平。然而，地方政府有很强的激励去
追求政绩最大化，而地方政府的政绩与其控股公司
的盈利水平密切相关［２０］。因此，干预地方控股公司
便成为地方政府提升政绩的重要途径。再加上地方
控股公司的管理人员多为半官员性质，地方政府领
导以及地方控股公司的管理人员，很可能鼓励地方
控股公司利用会计准则中的会计选择和职业判断空

间进行盈余管理［２１］。据此，我们提出假设２：
假设２：会计准则改革后，地方控股公司的盈余

管理程度没有显著变化或者显著提高。
假设２ａ：会计准则改革后，地方控股公司的盈

余管理程度没有显著变化。
假设２ｂ：会计准则改革后，地方控股公司的盈

余管理程度显著提高。
民营公司无法像国有公司那样获得政府的帮助

和支持。而且，为了实现自身利益最大化，民营公司
的控股股东会努力监督公司管理当局，避免管理当局
的机会主义行为。因此，与地方控股公司相比，民营
公司管理当局面临的提升公司价值的压力较大，有更
大的动机通过操纵公司盈余信息增强市场对公司的

信心，增加股东对其工作的肯定，进而实现自身利益
最大化。２００６年企业会计准则中的会计选择和职业
判断空间客观上为管理当局进行盈余管理提供了“便
利”。根据以上分析，我们提出假设３和假设４：
假设３：会计准则改革后，民营公司的盈余管理

程度显著提高。
假设４：如果假设２ｂ成立，那么以地方控股公

司盈余管理程度变化为标准，民营公司的盈余管理
程度有更大幅度提高。

三、数据来源和研究设计

（一）样本选择及数据来源
鉴于２００６年会计准则改革对不同行业的会计

处理具有不同影响，而制造业上市公司占所有Ａ股
上市公司的６０％以上，比例最大，本文根据证监会
行业分类标准，选取沪、深 Ａ股制造业上市公司作
为研究对象。同时，考虑到会计准则改革会对公司
财务信息产生较大影响，而公司很可能在２００６、
２００７年进行大幅度调节从而使得这两年的会计信
息不具有代表性，故将研究的时间范围确定为会计
准则改革前、后的第２年至第４年，即２００３～２００５
年以及２００８～２０１０年，共获取５２６１个公司年度样
本。在此基础上，还剔除了ＳＴ公司样本５９６个、数
据缺失的公司样本７１６个，最后得到研究样本３９４９
个（见表１）。我们所使用的财务数据来自ＣＳＭＡＲ
数据库；上市公司实际控制人性质数据，系根据ＣＳ－
ＭＡＲ数据库提供的实际控制人资料和巨潮资讯网
公布的公司年度报告手工收集和整理。数据分析使
用了Ｓｔａｔａ１１．０统计软件。

表１　　 样本分布

年份 中央控
股公司

地方控
股公司 小计 民营公司 合计

２００３　 ８７　 ３００　 ３８７　 １１６　 ５０３
２００４　 ９０　 ２９６　 ３８６　 １３９　 ５２５
２００５　 １０６　 ３０８　 ４１４　 １８６　 ６００
小计 ２８３　 ９０４　 １１８７　 ４４１　 １６２８
２００８　 １２７　 ２７９　 ４０６　 ３０５　 ７１１
２００９　 １３８　 ２７６　 ４１４　 ３３９　 ７５３
２０１０　 １５６　 ２７７　 ４３３　 ４２４　 ８５７
小计 ４２１　 ８３２　 １２５３　 １０６８　 ２３２１
合计 ７０４　 １７３６　 ２４４０　 １５０９　 ３９４９

８４
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（二）模型及变量设定
根据经验和已有的研究文献［１，８］，除了会计准

则改革和实际控制人性质之外，还控制了其他因素
对盈余管理程度的影响，采用的基本计量模型如下：
ＡＢＳ＿ＤＡ＝Ｂ０＋Ｂ１ＮＥＷ＋Ｂ２ＣＯＮＴ＿ＬＯＣＡＬ＋
　Ｂ３ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ＋Ｂ４ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿ＬＯＣＡＬ＋
　Ｂ５ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ＋Ｂ６ＳＩＺＥ＋Ｂ７ＬＥＶ＋
　Ｂ８ＲＯＡ＋Ｂ９ＧＲＯＷ ＋Ｂ１０ＳＨＲ
其中，ＡＢＳ＿ＤＡ 是被解释变量，代表公司的盈

余管理程度，等于操纵性应计利润的绝对值；借鉴
Ｄｅｃｈｏｗ　ｅｔ　ａｌ（１９９５）［２２］和夏立军（２００３）［２３］的方法，
采用横截面修正的Ｊｏｎｅｓ模型估计操纵性应计利
润，并将操纵性应计利润的绝对值作为公司盈余管
理程度的估计。ＮＥＷ 代表会计准则改革的虚拟变
量。会计准则改革之前，ＮＥＷ＝０；会计准则改革
后，ＮＥＷ＝１。ＣＯＮＴ＿ＬＯＣＡＬ和ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ均
为代表实际控制人性质的虚拟变量。当公司为地方
控股公司时，ＣＯＮＴ＿ＬＯＣＡＬ＝１，否则，ＣＯＮＴ＿
ＬＯＣＡＬ＝０；当公司为民营公司时，ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ＝
１，否则，ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ＝０。ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿ＬＯＣＡＬ
和ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ则为会计准则改革（ＮＥＷ）
和实际控制人性质（ＣＯＮＴ＿ＬＯＣＡＬ、ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ）
的交叉变量。此外，ＳＩＺＥ代表公司规模，等于公司
期末总资产的自然对数；ＬＥＶ 代表公司的财务杠
杆，等于公司期末的资产负债率；ＲＯＡ 代表公司的
盈利能力，等于公司当期净利润除以当期期末总资
产余额；ＧＲＯＷ 代表公司的成长性，等于期末公司
市场价值除以总资产账面价值；ＳＨＲ代表股权集中
度，这里用公司当期期末Ｈｅｒｆｉｎｄａｈｌ＿５指数（公司
前五位大股东持股比例的平方和）作为股权集中度
的替代变量。

表２　全样本相关变量描述性统计

变量 平均值 标准差 中位数 最小值 最大值

ＡＢＳ＿ＤＡ
ＮＥＷ

ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ
ＳＩＺＥ
ＬＥＶ
ＲＯＡ
ＧＲＯＷ
ＳＨＲ

０．０６５
０．５８８
０．３８２
２１．４６４
１７．４１２
０．０３４
１．７０５
０．２０１

０．０７８
０．４９２
０．４８６
１．０７８
０．４１２
０．１１１
１．２５０
０．１３３

０．０４５
１．０００
０．０００
２１．３２１
０．４７７
０．０３４
１．２５９
０．１６８

０．０００
０．０００
０．０００
１７．４１２
０．０１１
－３．９６０
０．５８４
０．００４

１．８３８
１．０００
１．０００
２６．１５６
１６．３２９
０．４００
２１．８９６
０．７２７

四、实证结果分析

（一）单变量描述性分析
表２报告了全样本相关变量的描述性统计结

果。在保留三位小数的情况下，操纵性应计利润绝
对值（ＡＢＳ＿ＤＡ）的平均值和中位数分别为０．０６５和
０．０４５，最小值和最大值分别为０和１．８３８，说明样
本公司的盈余管理程度有很大差异，有的公司盈余
管理程度几乎为零，而有的公司ＡＢＳ＿ＤＡ竟然大于
当期的资产总额。进一步分析样本数据发现，ＡＢＳ
＿ＤＡ大于１的样本数为１。此外，样本公司的资产
规模、财务杠杆、盈利能力、成长性和股权集中度均
存在很大差异。
表３比较了会计准则改革前后中央控股公司、

地方控股公司、民营公司操纵性应计利润的绝对值
（ＡＢＳ＿ＤＡ）。对中央控股公司而言，会计准则改革
前ＡＢＳ＿ＤＡ 的均值和中位数分别为０．０６５８和
０．０４４６，会计准则改革后ＡＢＳ＿ＤＡ的均值和中位数
分别为０．０５９４和０．０４１２。检验结果表明，会计准
则改革前后中央控股公司ＡＢＳ＿ＤＡ 的均值和中位
数均不存在显著差异，与假设１一致。地方控股公
司会计准则改革前ＡＢＳ＿ＤＡ 的均值和中位数分别
为０．０５５５和０．０４０８，会计准则改革后ＡＢＳ＿ＤＡ的
均值和中位数分别为０．０６４７和０．０４６４，分别在
１％、５％的水平上显著提高，初步验证了假设２ｂ。
民营公司会计准则改革前ＡＢＳ＿ＤＡ 的均值和中位
数分别为０．０５９９和０．０３６４，会计准则改革后ＡＢＳ＿
ＤＡ的均值和中位数分别为０．０７６４和０．０５１８，且均
值和中位数均在１％的水平上显著提高，为假设３
提供了初步证据。

（二）多元回归结果分析
表４报告了操纵性应计利润绝对值（ＡＢＳ＿ＤＡ）

的回归结果。其中，模型（１）为全样本回归，ＮＥＷ
的回归系数（－０．００６４）为负但不显著，表明会计准
则改革后中央控股公司的盈余管理程度没有显著变

化，与假设１一致；ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿ＬＯＣＡＬ的回归
系数为 ０．０１７２，在 ５％ 的水平上显著，ＮＥＷ ×
ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ的回归系数为０．０２６８，在１％的水平上
显著，表明以中央控股公司盈余管理程度的变化幅。

表３　会计准则改革前后操纵性应计利润绝对值比较

会计准则改革前 会计准则改革后 会计准则改革后－会计准则改革前
均值 中位数 均值 中位数 平均值之差 ｔ值 中位数之差 ｚ值

中央控股公司
地方控股公司
民营公司

０．０６５８
０．０５５５
０．０５９９

０．０４４６
０．０４０８
０．０３６４

０．０５９４
０．０６４７
０．０７６４

０．０４１２
０．０４６４
０．０５１８

－０．００６４
０．００９２
０．０１６５

－１．２３７０
２．７０３８＊＊＊
３．２９２９＊＊＊

－０．００３４
０．００５６
０．０１５４

－１．００５
２．５０１０＊＊
５．００３＊＊＊

　　　　　注：＊＊＊表示ｐ＜１％，＊＊表示ｐ＜５％。
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表４　多元回归分析

变量
ＡＢＳ＿ＤＡ

（１） （２）

截距项 ０．０１７１
（０．６３）

－０．０１７１
（－０．５４）

ＮＥＷ －０．００６４
（－１．０５）

０．０１０５＊＊
（２．５５）

ＣＯＮＴ＿ＬＯＣＡＬ －０．０１１２＊＊
（－２．１７）

ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ －０．００４０
（－０．６８）

０．００８４＊
（１．８２）

ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿ＬＯＣＡＬ ０．０１７２＊＊
（２．５）

ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ ０．０２６８＊＊＊
（３．６６）

０．００９１
（１．５５）

ＳＩＺＥ ０．００１１
（０．８５）

０．００２０
（１．３６）

ＬＥＶ ０．０２０５＊＊＊
（５．８３）

０．０１９６＊＊＊
（５．３２）

ＲＯＡ －０．０７５６＊＊＊
（－５．６８）

－０．０７６９＊＊＊
（－５．４３）

ＧＲＯＷ ０．００３４＊＊＊
（３．１３）

０．００４１＊＊＊
（３．３６）

ＳＨＲ ０．０５３１＊＊＊
（５．３５）

０．０６３６＊＊＊
（５．６８）

Ｆ值 ２１．６８　 ２５．４５

ａｄｊ．Ｒ２　 ０．０４９８　 ０．０５６９

样本量 ３　９４９　 ３　２４５

　　注：＊＊＊表示ｐ＜１％、＊＊表示ｐ＜５％、＊表示ｐ＜１０％。

度为比较标准，地方控股公司和民营公司的盈余管
理程度的变化幅度较大；ＮＥＷ 与ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿
ＬＯＣＡＬ系数之和以及ＮＥＷ 与ＮＥＷ ×ＣＯＮＴ＿
ＰＲＩ系数之和的线性约束检验均在１％的水平上显
著（线性约束检验的Ｆ分别等于２０．６８和７．４１），说
明会计准则改革后地方控股公司、民营公司的盈余
管理程度均显著提高，验证了假设２ｂ和假设３。另
外，ＬＥＶ的回归系数显著为正，表明公司资产负债
率越高，盈余管理程度越高，与 Ｄｅｃｈｏｗ　ｅｔ　ａｌ．
（２００６）以及 Ｂａｒｔｏｖ　ｅｔ　ａｌ．（２００８）的结论一致；
ＧＲＯＷ 的回归系数显著为正，说明公司成长性越
高，盈余管理程度越高，与Ｋｏｈ（２００７）的结论一致；
ＲＯＡ的回归系数显著为负，说明公司盈利能力越
强，盈余管理程度越小；ＳＨＲ的回归系数显著为正，
说明股权集中度较高，盈余管理程度越高，会计信息
质量越低；Ｓｉｚｅ的估计系数不显著。
模型（２）以民营公司和地方控股公司为样本，检

验了会计准则改革前后地方控股公司和民营公司盈

余管理程度的变化及二者之间差异。需要说明的
是，模型（２）中，会计准则改革（ＮＥＷ）的回归系数，
表示会计准则改革前后地方控股公司盈余管理程度

的变化，ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ的回归系数表示相对
于地方控股公司而言，民营公司与地方控股公司盈
余管理程度变化幅度的差异。会计准则改革

（ＮＥＷ）的回归系数为０．０１０５，在５％的水平上显
著，又一次验证了假设２ｂ；ＮＥＷ×ＣＯＮＴ＿ＰＲＩ的
回归系数为０．００９１，但不显著，表明会计准则改革
后民营公司和地方控股公司盈余管理程度的变化幅

度不存在显著差异，与假设４不一致。这可能是因
为样本中的地方控股公司不仅包含了省级地方控股

公司，而且还包含了市、县级地方控股公司，其从当
地政府或政府相关部门获得的资助和支持非常有

限。因此，管理当局面临很大的经营压力，往往会出
于配股、提高薪酬、获取贷款等动机进行盈余管理。
而且，为了提高自身政治地位和获取升迁机会，各级
政府领导可能鼓励甚至指使地方控股公司管理当局

进行盈余管理。
表５中模型（１）、（２）、（３）分别以中央控股公司、

地方控股公司和民营公司为样本，检验了会计准则
改革前后公司盈余管理程度的变化。模型（１）中
ＮＥＷ 的回归系数为－０．００６６，但不显著，进一步验
证了假设 １；模型 （２）中 ＮＥＷ 的回归系数为
０．００９１，在５％的水平上显著，进一步验证了假设
２ｂ；模型（３）中ＮＥＷ 的回归系数为０．０１９１，在１％
的水平上显著，进一步验证了假设３。

表５　分组回归结果

变量
ＡＢＳ＿ＤＡ

（１） （２） （３）

截距项 ０．０９０２＊
（１．８）

０．０３１５
（０．８４）

－０．０６９８
（－１．２９）

ＮＥＷ －０．００６６
（－１．０３）

０．００９１＊＊
（２．２３）

０．０１９１＊＊＊
（３．６２）

ＳＩＺＥ －０．００２０
（－０．８１）

－０．００１１
（－０．６４）

０．００５０＊
（１．９６）

ＬＥＶ ０．０３７２＊＊
（２．５１）

０．０５６４＊＊＊
（８．０７）

０．００９１＊
（１．９５）

ＲＯＡ －０．０７３９＊
（－１．６９）

０．０１６９
（０．５９）

－０．１０９６＊＊＊
（－６．２３）

ＧＲＯＷ ０．０００５
（０．２０）

０．００４８＊＊＊
（２．６１）

０．００４４＊＊
（２．５３）

ＳＨＲ ０．０１１４
（０．５４）

０．０５１８＊＊＊
（４．１４）

０．０８７５＊＊＊
（４．１８）

Ｆ值 ２．６１　 １６．７１　 １９．２１
ａｄｊ．Ｒ２　 ０．０１３６　 ０．０５１５　 ０．０６７６
样本量 ７０４　 １，７３６　 １，５０９

　　注：＊＊＊表示ｐ＜１％、＊＊表示ｐ＜５％、＊表示ｐ＜１０％。

（三）敏感性分析
异常公司样本和控制变量的异常值可能会对上

述实证结果造成影响。因此，分别在剔除操纵性应
计利润绝对值（ＡＢＳ＿ＤＡ）大于１的公司样本、剔除
资产负债率大于１的公司样本以及对控制变量的极
端值（小于１％分位数与大于９９％分位数的变量）进
行ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ处理的情况下，按照上述研究步骤和模
型进行了敏感性测试，发现除了估计系数的显著性
水平有所差异外，研究结论仍然成立。另外，采用净

０５
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资产除以总资产平均余额及公司前三大股东持股比

例的平方和作为公司盈利能力以及股权集中度变量

进行回归后发现，实证结果也与前文基本一致。

五、结　论

以２００６年企业会计准则改革为背景，选取
２００３～２００５、２００８～２０１０年我国沪、深两市 Ａ股制
造业上市公司为研究样本，利用横截面修正的
Ｊｏｎｅｓ模型估计的操纵性应计利润的绝对值衡量公
司盈余管理程度，考察了２００６年会计准则改革对中
央控股公司、地方控股公司和民营公司盈余管理程
度的影响。实证结果表明，会计准则改革后，中央控
股公司的盈余管理程度没有显著变化，地方控股公
司和民营公司的盈余管理程度均显著提高，且提高
幅度不存在显著差异。研究结论从盈余管理的角度
检验了会计准则改革的成效，丰富了会计准则和盈
余管理方面的研究文献，进一步深化了实际控制人
性质与盈余质量的研究，为盈余信息使用者进行经
济决策和政府监管部门制定和实施监管政策提供了

经验证据和有益参考。
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