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机构投资者对会计准则执行的影响研究 
刘磊  天津商业大学   

摘要：近年来，在证券市场里机构投资者发挥着越来越明显的作用，导致越来越多的学者开始对机构投资者进行了相应的研究，
关于这方面的文献研究也在不断增加。而机构投资者作为资金雄厚的专业投资者，其发挥的外部治理的作用已得到文献的大量支持。
但是，在中国这个机构投资者发展还不成熟的资本市场，人们对机构投资者对会计准则执行的影响的研究还很少。本文就尝试从这一
视角出发，研究机构投资者对会计准则执行的影响。进而为会计准则更好的执行提供相关建议。 
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1.机构投资者定义以及其治理作用 
1.1  机构投资者的概念及发展 
通常所提到的机构投资者，主要是指一些金融机构，包括银

行、保险公司、投资信托公司、信用合作社，也包括国家或团体
设立的退休基金等组织。中国的资本市场起步比较晚，但机构投
资者在近些年内经历了从无到有的长足的发展。据统计，截至
2007 年底，机构投资者的入市资金规模已达到沪深两市总流通市
值的 46%，中国股票市场迎来机构主导时代。 

1.2  机构投资者的治理作用 
近些年来，监管者、实务界和学术界对机构投资者在公司治

理中所发挥的作用进行了关注。机构投资者的治理机制是一种公
司外部治理机制。研究认为，机构投资者能降低管理层的利润操
控行为，提高会计信息披露的质量，这是一种积极的监督作用。
而且，机构投资者有动机和能力去积极监控并约束公司行为，提
高盈余质量，因为其拥有巨额的投资金额和较高的专业水平。机
构投资者通常采用以下两种治理方式。一方面，机构投资者和普
通的股东一样，不是直接去影响企业的经营管理，而是通过股东
大会、董事会等来影响和治理公司。另一方面，便是采用消极的
治理方式即机构投资者通过交易可以采用“用脚投票”的方式，
以上就是对于机构投资者治理的机制和方式的研究。 

2.会计准则执行的影响因素的研究 
2.1  会计准则的执行的影响因素 
从规范研究的方面来看，可以把影响会计准则执行的因素分

为以下四个方面：一是准则执行受宏观制度方面的影响。即由于
政治、经济、文化等宏观制度因素，会计准则的执行可能会出现
不一致的情况。二是对准则执行监管的力度的差别。三是准则本
身的因素。四是不同的准则执行者执行起来会有差别。我们把其
中一种影响会计准则执行的影响因素看做公司内部治理的机制。
机构投资者也是一项公司外部治理机制，所以也会对会计准则的
执行产生一定的影响，以下就将进行一定的分析和说明。 

3.机构投资者对会计准则执行的影响的研究 
3.1  机构投资者对会计准则执行的影响的动机分析 
本文认为，国内的上市公司、机构投资者及资本市场都具有

其自身的特色，影响机构投资者干预上市公司会计准则的执行的
因素我们可以从以下三个方面来分析：一是机构投资者的结构。
机构投资者的结构和性质不同，所以其拥有不同的干预公司治理
的动力和能力，从一些研究的结论来看，扮演积极股东角色的主
要是公共养老基金等持价值投资理念的投资者；近年来机构投资
者中倾向于价值投资的群体随着机构投资者主体的多元化而不
断增多。二是外部环境的一些变化。随着一系列法律法规的颁布
实施，中国的资本市场在不断的规范，一个有利于机构投资者规
范运作的市场环境逐步形成，这就不可避免的增大了机构投资者
股市坐庄的成本，从而迫使其改变自身的投资策略；还有一个方
面，机构投资者得到了管理层的大力培育，得到了积极发展，管
理层寄希望于机构投资者能扮演积极股东角色，从而能使会计准
则得到更有效的执行，去改善上市公司的治理和绩效水平。三是
上市公司的治理结构和股权结构。机构投资者发挥积极股东角色
之所以有了现实的可能性，是因为中国的上市公司进行了股权分
置改革及公司治理改革，在股权集中程度和治理结构上都有所改

善。从上面我们可以看出，机构投资者影响会计准则的执行是有
一定的能力和动机的。 

3.2  机构投资者对会计准则执行的影响的方式分析 
在股份公司里，投资者因为出资而享有一定的股东权利，具

体来说包括依法出资、参与利润分配和剩余财产分配、参加股东
大会，享有表决权、监督权、获取信息权等权利。从目前的实际
中来看，机构投资者采取的会对会计准则的执行产生积极影响的
方式主要有几个方面：第一，直接参与决策的方式。即机构投资
者在股东大会上直接行使所拥有的其股东权利，这是他们比较常
用的方法。具体又可以分为两种方式，一是代理投票权争夺。代
理投票权挣夺是机构投资者采取积极措施对公司经营者的经营
行为进行直接约束的表现，这样做的结果会使公司经营者行为更
加符合会计准则的要求。二是发起股东议案。当机构投资者提出
股东议案后，会受到一定的关注，并且目标公司大多会对这些议
案有所回应。第二，公开约束的方式。在相当长时间对会计准则
执行不是特别规范的公司会被机构投资者列入“黑名单”，从而
利用媒体的力量来约束那些被认为表现不好的公司管理层，被公
开批评的公司往往会因承受不住压力而被迫改善公司的会计准
则的执行情况。 

3.3  机构投资者对会计准则执行的不利影响 
正如我们所知道的那样，机构投资者会有许多分类，相关的

学者研究就认为，一些机构投资者虽然相对来说是比较专业的投
资者，但是由于他们并不直接参与公司的管理，所以其既缺乏经
营公司的管理技能，也没有公司治理的经验，因此并不能真正起
到监管管理层会计准则执行的作用。相反的是，他们可能会把注
意力过度的放在投资收益上，这样会对公司的会计准则的执行产
生不利的影响。还有一些机构投资者他们只关注自身的一些利
益，而不去督促公司的会计准则的执行情况。 

4.结论 
从上面的分析中我们可以看出，机构投资者对会计准则的执

行有着一定影响作用，其中有积极的作用。这为完善会计准则的
执行，提高会计信息提供个很好的一种外部治理机制。同时，机
构投资者对会计准则的执行也有一定的消极作用，对于这类机构
投资者，上市公司要提高警惕。总之，上市公司要充分发挥这种
机制的积极作用，更好的去执行会计准则。 
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