
摘要

本文首先对上市公司会计信息欺诈利益相关方进行了相关的博弈分析，剖

析了上市公司进行会计信息欺诈的经济学原因，在此基础上，从会计信息欺诈

的发生时间到被有关部门处罚的时间角度上对我国资本市场中从中国资本市

场建立刘2003年年底国内38家被中国证监会公开处罚或者被上交所和深交所

公开谴责的会计欺诈的上市公司的会计造假进行了成本效益分析，得出了我国

资本市场上目前会计信息欺诈成本过低是会计信息欺诈泛滥的根本原因的结

论。

其次，在对我国上市公司会计信息欺诈的统计分析的基础上，笔者选定了

与会计信息欺诈相关的10个财务指标，并以行业、资产规模和上市时间等标

准选取的20家对照上市公司，运用SPSS软件对比两组样本的相同期间指标

的变化进行均值T检验，力图通过会计指标的异动的横向比较建立相关模型来

发现会计信息欺诈的痕迹，虽然通过实证发现所选取的指标在两组样本问并无

显著差异，但是对我国上市公司会计信息欺诈的识别的研究仍有重要的现实意

义并对相关研究起到抛砖引玉的作用。

最后，在前面研究的基础上，探讨了我国上市公司会计信息造假的防范问

题，提出了应该通过加强公司治理、外部审计以及政府监督等措施抑制会计欺

诈现象。

关键字：会计信息欺诈盈余管理 财务指标异动造假防范



目录

Abstract

At first，my paper analyses the relevant sides of interests of the

accounting information of the listed company from the captical market

of China，and finds the economics reason why they carry on earning

manipulation．On this basis，it selects 38 listed company that is punished

by China's Securities Regulatory Commission，Shatl曲ai and Shenzhen

Stock Exchange from the time when the Stock market founded，analyses

the cost-effective of financial fraud，presents how long is the time from the

time when the listed company began to carry Oil Accounting fraud to the

time when they were punished by the related departments，and the draws

the conclusion that the earning ofAccounting fraud beyond its cost is the

basic reason why the listed companies carry on earning manipulation．

Secondly,on the basis ofrelevent statistical analysis ofthe 38 financial

fraud specimens，it selects the 10 financial Index relevent of aCCOunting

manipulation，contrasts the index of the finacial fraud specimens and

normal speciemens，which is selected following the standard of the industry,

assets scale and listing time．To presents a model to detect financial fraud

among the listed company in the stock market of China，the paper

accounts the difference of the mean of the two-group specimens with SPSS，

and finds that there is no significent difference between their mean with

value T detection．

Finally,on the basis of studying above，it probed into the s砸d【

precaution question that listed company of our market CalTy Oil earning

manipulation，and then proposes that we should strengthen company

control，outsideauditand supervisionofthegovernment ofFinancialfraud．

Key word：Financial baud，Earning management，Unusual fluctuation

ofthe financial index，Precautions ofthe manipulation
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引言

1．引言

1。1，研究背景

上市公司对外公布的财务报告是投资者进行决策的重要依据，财务报告的

信息质量与投资者的经济乖j益是息息相：关的。根据Jensen和Meckling(1976)

提出的“企业理论”，企业是分别追求各自利益最大化的各当事人之间各种契

约关系的结合体。由于投资者和上市公司管理当局之间的信息不对称，作为代

理人的管理当局出于道德风险和逆向选择便有动机操纵会计数据，以便使企业

各契约关系人之问利益重新分配。在信息观下，如果资本市场是有效的，且会

计原则应用的差异不会产生现金流量或实际的经济效应，证券市场就不会被因

会计原则应用的差异而产生的利润差异所“蒙蔽”。

健是，覆国资本市场产生于从计划经济肉市场经济转轨过程中，转孰经济

和新兴的市场的特点决定了我国证券市场离一个符合市场经济运行规律的规

范市场还有相当的距离，因此，我国目前低效的证券市场难以识别因不同会计

方法产生的盈利数字上的差异，或对差异的反应速度较慢，这就为公司经理人

员通过操纵公司帐面利润达到蒙蔽市场的目的提供了合适的土壤(赵宇龙、王

志台，1999)。

据相关统计，在1994至2000年期间，证监会披露了346项违规行为，其

中会计信息造假大约占19．1％(鹿子楠、傅浩，2003)：同时资本市场的大量实

证研究表明：自从净资产收益率(ROE)作为上市公司申请配般的依据之一，

上市公司在ROE数据上也存在着明显的操纵行为(蒋义宏等(1998)、陈小悦

等(2000)和靳明(2000))。

最近几年我们也目睹了很多上市公司的业绩骗局，如琼民源、PT红光、

东方锅炉、大庆联谊、郑百文的欺诈，sT猴王、蓝田股份以及黎明股份造假

上市，还有银广夏的虚幻神话：银广夏通过伪造购销合同、伪造出口报关单、

虚开增值税专用发票、伪造免税文件和伪造金融票据等手段，虚构主营业务收

入，虚构巨额利润7．45亿元，其中，1999年为1．78亿元，2000年为5．67亿

元。这些都让人触目惊心!

会计信息欺诈不仅会造成公司财务信息失真，投资者根据失实的会计信息
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作出错误的判断和决策，遭受投资损失．而且会扰乱资本市场的运行，使其产

生“劣币驱良币”效应，导致资潺筋逆向配置。同对还会给有关的机构(如摧

荐上市的券商、出具法律意见书的律师事务所和出具审计报告的会计事务所

等)和人员(如上市公司的会计、有关的律师和注册会计师)造成严重的经济

后果。

因此，如何从上市公司的公开的财务报告和其他信息披露中，发现管理层

进行会计信息欺诈的蛛丝马迹?如何通过加强上市公司的强制信息披露和上

市公司的公司治理，以便尽可能地减少上市公司的财务信息欺诈现象?如何对

违反企业会计准则和监管部门有关信息披露法规的上市公司进行有效惩罚才

能达到杀一儆百的目的?这些问题一直是学术界和实务界所关心的焦点问题

之一，因此研究我国上市公司会计信息欺诈问题具有十分重要的现实意义。

1．2．本文涉及的基本概念界定

关于企业的会计信息质量的研究主要涉及到下面的两个概念：会计信息欺

诈、盈余管理，在研究中这两个概念常常交叉使用，而各个学者对其界定也不

尽相同，为了避免混淆，我们下面将本文涉及的概念进行一个基本的界定。

概括地说，会计信息欺诈是指通过违法违规的手段弄虚作假，人为地造成

利润的增加或减少；盈余管理是指企业管理层在会计准则和会计制度允许的范

围内，为实现自身效用最大化或企业价值展大化而作出的会计选择；为了更清

楚地区分会计信息欺诈和盈余管理两个概念的区别和联系，我们下面将这两个

概念的基本的界定和区别联系一一进行详细阐述。

1．2．1．会计信息欺诈(Financial Fraud)

根据“全美反财务舞弊委员会”(Tieadway委员会)的定义，会计信息

欺诈(financialfraud)是“公司在对外的财务报告的过程中，由于故意的或轻

率的行为，无论是虚假或漏列，结果导致重大的误导性财务报告，对投资者的

投资决策产生实质的影响”。会计信息欺诈有以下特征：

a．欺诈的主体是上市公司的管理层

尽管公司财务信息欺诈可能出现在各个层面，但是会计信息欺诈的主体是
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上市公司的管理层．如果是普通员工舞弊，除非串通或者经管理层授意，否则

内部控制制度均能有效预防或事后核查；而管理层舞弊经常经过精心设计并且

事后极力隐瞒，注册会计师难以有效识别。根据Treadway委员会的发起组织

COSO(The Committee of Sponsoring Organization)调查，大约72％的会计信息

造假涉及到公司的高级管理层，包括CFO和CEO。

b．欺诈的客体是会计数据

会计信息欺诈的方式主要有伪造、变造公司的会计凭证，应用不恰当的会

计方法和频繁(恶意)变更会计政策等，无论采取以上任何方法最终结果是要

在对外财务报告的会计信息中欺诈投资者，对外传递企业的虚假的财务状况、

经营结果和现金流量信息。

c．会计信息不畿改变企业的真实盈和J状况

会计信息欺诈是管理层利用虚构或者篡改真实的财务数据欺骗投资者和

利益相关人，因此会计信息欺诈不会也不能改变企业的真实盈利的状况．相反，

会计信息欺诈带来的虚假信息反而会干扰、破坏正常的经营决策，恶化企业的

盈利情况。

d．疏忽行为同属欺诈行为

勤勉尽责是代理人法律上应该承担的代理责任，因此导致重大的误导性财

务报告的管理当局的疏忽行为同样应视为会计信息欺诈，在法律上属于虚假陈

述的范畴，需要承担相应的法律责任。

1．2．2．盈余管理

盈余管理(eaming maaagemenO是指管理层通过会计政策的选择或规划交

易来粉饰报表，从而误导那些以公司的经济业绩为基础的利益相关人的决策或

者影响哪些以会计报告数字为基础的契约的后果(Healy and Wablen 1999)．

目前学术界对盈余管理存在广义和狭义的两种观点。广义观点认为，盈余

管理是企业管理的组成部分，以目标利润为中心，统一管理企业的各种经营活

动。狭义观点则认为，盈余管理是公司的管理层为实现自身的效用或公司的市
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场价值最大化目标，进行会计政策的选择，从而调节公司盈余的行为。可见，

狭义表述的盈余管理的概念是以合法合规为前提的，而广义的盈余管理则包括

合法的管理和不合法的操纵。企业对盈余的调节手段。从法律法规角度可以区

分为两类：一类是合法手段的调节，另一类是非法手段的调节。合法的调节，

表明企业财务管理技术的高超；而非法的调节则是企业管理当局的一种欺诈行

为，是国家法律和法规所不允许的，可以用“利润操纵(Eeaningmanipulation)”

予以概述。在本文中我们认为认为盈余管理是狭义角度的概念，正是在这个定

义上，将利润调节分为盈余管理和利润操纵(会计信息欺诈)是必要的。

1．2．3．盈余管理与会计信息欺诈的比较

从上面的分析我们看到，盈余管理和会计信息欺诈都是管理层通过影响企

业的财务报告和会计信息来调节企业的盈余，以实现其自身的目的行为．但是

从动机和手段上等各方面却存在着明显的区别。

a．法律法规的认可与否

盈余管理产生的条件是会计政策的可选择性。不论是国外还是国内，在

制定相应的会计规范时都非一统就死。而是具有一定的灵活性，使得企业可以

根据自身的要求来选择相应的会计政策，进行会计处理，这便使企业以合法的

手段调节利润成为可能。而会计信息欺诈则是采用不合法的手段改变企业的盈

余信息，其目的是欺骗会计信息的使用者，获得不当利益。

b．运用的手段不同

由于盈余管理是以会计政策的可选择性为前提条件的，所以其手段的应

用是在会计法律法规和准则的范围内进行的．主要是对会计核算上需要估计的

项目进行调整。如通过固定资产折旧、无形资产和递延资产的摊销、存货计价

方法的改变来达到修正企业盈余的目的。会计信息欺诈则是以不合法的手段来

粉饰企业的财务报表，如提前确认营业收人与推迟确认本期费用，利用销货退

回的会计处理在年终虚假销售，长期潜亏挂账等。利润操纵的有些手段貌似合

乎会计准则和行业会计制度的要求，但是突破了一定的限度，就成为不合法的

操纵行为。
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C．行为的动机不同

盈余管理和会计信息欺诈都会使企业的会计报表的真实性和可靠性受到

损害，但两者的动机有较大的不同。盈余管理作为一种合乎法律规范的利润调

整，是管理者希望通过该管理而使企业的盈利能趋于预定的管理目标，其目的

不外乎满足股东财富最大化的要求、合理避税、使自己的管理业绩和管理才能

得到认可。而会计信息欺诈则是管理当局利用信息的不对称，采取欺诈手段不

合法地调整企业的盈余，实现不当获利的人仅是企业的管理者，而大多数股东

和其他信息使用人则成为受害人。

d．导致的后果不同

盈余管理和会计信息欺诈两者动机和手段的不同，使得两者导致的后果

有明显的差别。盈余管理可能导致正、反两方面的结果。在现代委托代理关系

下，由于激励与约束机制的作用，企业的管理当局须以股东财富的虽大化为目

标，同时为了自身的利益安全会采取～些盈余管理的措施，这些措施运用得当，

常常给企业带来一定的正面效应。而会计信息欺诈则是采取不合法的手段对企

业的盈余进行调整，投资者根据这些被操纵过的业绩，往往对企业的实际的营

业情况作出错误的判断，从而作出错误的投资决策，引发企业的诚信危机，绘

企业的经营造成很大的负面效应。

1．2．4．本文会计信息欺诈的概念界定

通过上文对会计信息欺诈和盈余管理的阐述和比较，我们可以看出，两

者都是管理层利用会计手段来影响企业的财务数据以便调节企业的盈余，以实

现自己的目的的行为。但是它们在法律许可与否、运用的手段、行为的动机和

后果方面是截然不同的。在本文中，笔者把会计信息欺诈界定为：管理当局利

用信息不对称，用不合法的会计手段，违反有关的企业会计制度和会计准则以

及相关监管部门规定的上市公司财务信息披露规则，进行会计信息披露，粉饰

企业财务报表，调节企业的盈余，误导会计信息使用的利益相关人的行为。
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1．3．文献综述

1．3．1．国外相关研究

国外对于上市公司的会计信息欺诈的研究主要集中于上市公司会计信息

欺诈的起因、会计信息欺诈的识别以及如何防范会计信息欺诈这三个领域。

a．公司会计信息欺诈的起因理论

关于公司会计信息欺诈的起因理论主要有三种说法，它们分别是

Albercht(1995)的财务舞弊三角形理论、GONE理论、企业舞弊风险因子理论。

(1)财务舞弊三角形理论

该理论由美国会计学会会长Albercht(1995)提出。他认为，企业会计信息

造假是因为存在产生舞弊的压力、机会和借口三要素，缺少上述任何一项要素

都不能产生企业舞弊。因而，仅仅依靠建立内部控制系统消除舞弊的机会并不

能防止企业舞弊的发生，还要消除压力和借口这两种要素才能真正抑制企业的

造假。

(2)GONE理论

GONE造假理论认为，舞弊由G(greedl、O(opportunity)、N(need)和

E(exposure)四个因子组成，它们相互作用，密不可分，共同决定企业造假的风

险程度，上述四个概念表达了造假产生的四个条件，即造假者有贪婪之心，且

又面临着造假的压力时，只要存在机会并认为事后不能被发现时，他就一定会

造假。

(3)企业舞弊风险因子理论

风险因子论由现任美国注册企业舞弊审核师协会(ACFF)会长(Pologaa)

提出。他认为企业舞弊由个别风险因素(包括道德品质和动机)和一般风险因

素(包括舞弊机会、发现的可能性、舞弊后受处罚的性质和程度)两大类因素

共同构成。此理论建立在前面两种理论的基础之上，是迄今为止最为完善的有

关舞弊成因的理论。

b．公司会计信息欺诈的识别理论

(1)对造假公司特征研究
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1998年，COSO公布了跟踪研究成果‘舞弊财务报告：美国公司的分析

(1987--1997)》。此项研究考察了由SEC公布的《会计和审计法规实施公报》

(SEC Accounting and Auditing Euforcement Release，AAERs)所列的1987

年至1997年共11年间的财务报告舞弊案例。样本随机选取了有财务报表舞弊

行为的200家公司，涉及近300例会计信息欺诈案件。该报告对公司和管理人

员特征进行了辨别，在某种程度上可为审计人员提供预警信号。

(2)Beaeish的欺诈识别模型

美国印地安那大学的Beneish教授在《利润操纵的识别》论文(1999)中，

提出利用会计数据判别上市公司是否存在造假的思想。该研究以1987年到

1993年间受美国证监会处罚的74家公司为样本，以全部上市公司为对照组，

选用八个在识别造假公司中有重要作用的财务指标，以这八个指标在造假发生

当年同前～年的对比指数作为变量，利用Probit判别法，建立会计信息欺诈的

识别模型。该模型的准确预测率达到75％，并在实际中得到一定程度的运用。

c．企业舞弊的防范理论

企业反舞弊制度论由美国Treadway委员会的著名的“1987报告”中提出。

该报告全面阐述了企业反舞弊的防范体系，认为从全社会的角度来看，防范企

业财务报告欺诈应该从四个层次入手，它们依次是：公司层面、会计事务所层

面、监管和执法层面以及教育层面。两任何组织实体．可以通过建立下列四道

防线来防止企业舞弊，它们包括：公司管理层的管理理念、内部控制系统、内

部审计和外部独立审计。

1．3．2．国内相关研究

由于我国证券市场起步比较晚，对会计信息欺诈的关注也是近期的事，因

此国内的相关研究还比较少。由于国内证券市场上上市公司的利润操纵现象比

较普遍并有深刻的制度背景，而且上市公司会计信息欺诈同证券市场每个发展

阶段的特点是密不可分的，因此我国目前关于会计信息款诈的研究一般将会计

信息欺诈的一般规律和中国证券市场的特殊制度背景联系起来分析中国上市

公司财务造假的动机、成因、手段、预测模型并提出相应的治理措施。比较有

影响的有以下几项研究：
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鹿小楠、傅浩(2003)在《中国上市公司财务造假问题研究》中，不但系

统地研究了中国上市公司造假的动机和手段，深刻地剖析了我国上市公司造假

形成的制度因素，深入地探讨了我国上市公司财务造假的治理问题。在该文中，

他们选取了从1996年至2001年证监会处罚的造假的上市公司以及被媒体广泛

报道的存在造假嫌疑的25家公司：同时将行业、资产规模和上市时间作为控

制变量，选择另外60家公司作为配对样本进行研究，为了探讨造假的上市公

司在其造假行为被发现之前，是否可以通过公开的财务报表和财务比率进行预

测，他们选择了总应计项目占总资产的比率(DSRI)、资产质量指数(AQl)、

折旧率指数(DEPI)、财务枉杆比例指数(LVGI)等九个财务指标，采用指

数形式的动态变量，即造假公司在造假的第一年的某一项财务指标同前一年该

财务指标的比值，利用多元判别方法和Logistic回归分析的方法建立了我国上

市公司造假预测的模型，该模型对未查出造假行为的上市公司的判断正确率分

别达到90％和95％．而对于造假公司的判断正确率分别为60％和84．7％。

陈亮、王炫(2003)在《会计信息欺诈经验分析及识别模型》中提出了从

经验角度上讲，欺诈公司并非无迹可询，识别欺诈可从外部财务指标、审计风

险较大的科目、三大报表的勾稽关系、现金流量表结构、财务指标的异常波动

五个角度入手来寻找企业会计信息欺诈的蛛丝马迹。其次，在经验分析的基础

上，他们立足于国内41家被公开处罚的会计欺诈上市公司，选取了其中仅单

纯涉及营业利润操纵的15家作为欺诈公司样本，参照公司则是在深沪两市在

历史上无虚假陈述，历年被会计师出具无保留审计意见的上市公司中选取了与

上述欺诈公司行业、资产规模、会计期间匹配的15家公司，检测了30个样本

的11个财务指标，包括应收帐款周转率、主营业务税金率(主营业务税金及

附加／主营业务收入)、所得税率(所得税／利润总额)等，计算会计信息欺诈

期间的均值相对于会计信息欺诈前一年的比率增减的符号，通过简单的描述性

分析，区分出8个检测效果比较好的指标，印欺诈公司在这些指标上出现正数

的数目显著大于正常公司。在上述一般性描述分析的基础上，他们利用单因素

方差分析模型，对选择的11个财务指标进行了单因变量的方差分析，结果显

示仅有四个指标在95％的置信区间显著，在对各样本公司在指标系列中出现

的正值加总，并计算正值的数目进行两组样本的分布差异进行方差分析后，结

果显示会计舞弊组公司在考察的指标系列中出现正值的次数在统计上显著大

于正常公司，因此他们将上市公司在所选取的11个指标中出现正值的次数作

为一个识别会计舞弊的简单法则，该模型对会计欺诈公司和正常公司的识别率

8
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分别为80％和93％。

段盛华(2003)等在《中国上市公司财务异常研究一基于公开报表数据的

同业横向比较模型》中，他们认为公司的财务异常主要表现在三个方面即勾稽

关系异常、年度变动异常、行业横向异常。在现有的研究和探索基础上，模拟

交易所证券监管实践构造了一个整体的分析框架：利用公开的财务报告数据建

立相应的指标体系，通过对指标的同业横向比较，借助于效用函数，并以指标

的不同异常程度为基础，赋予不同的异常效用值；最后按照指标的权重与各个

可比行业的相对结构，得到公司总体的财务异常效用，进而分析公司的财务异

常状况。在以上总体分析思路下，研究课题组初步设计了54个财务指标，通

过系统优化和课题组专家小组的分析研究，最终选择了其中的20个指标．在

优化的20个指标的基础上，课题组建立了“基于公开报表数据的同业横向比

较模型”，并对上市公司会计信息欺诈和财务异常进行了检测：按照财务操纵

期间是否有异常提示计算，对监管处罚样本能检测出46．15％；按照财务操纵

期间前一年到造假期间后3年是否有异常提示，对监管处罚样本能检测出75

％。

阎达五、王建英(2001)在(I-市公司利润操纵行为的财务指标特征研究》

中，采用中国人民大学出版社出版的‘中国上市公司资料库》光盘中的数据作

为研究的对象，从中筛选出1996、1997和1998年净资产收益率在10％区间

的公司作为样本。同时，笔者根据这些公司所处的行业和规模，在净资产收益

率相对受到人为干扰小一些的公司中寻找对照研究所需的相同数量的标准公

司样本，选取可以反映利润操纵的八个财务指标(待摊费用占流动资产的比重、

其他应收款占流动资产的比重、应收帐款占流动资产的比重、应收帐款周转率、

无形资产占总资产的比重、营业利润占利润总额的比重、投资收益占利润总额

的比重、营业外收入占利润总额的比重)，对这些财务指标的调整平均值、平

均值在10％区域公司和标准公司样本之间的差异进行检验，只有无形资产占

总资产比重以及营业外收入占利润总额的比重两个指标没有表现出明显的差

异，其他六个财务指标均在不同程度上体现出10％区域上市公司与一般公司

的差别。在该研究中，笔者嫣过对可能存在会计信息欺诈的上市公司和一般公

司的财务指标的比较，总结出以下操纵利润的手段在上市公司中具有普遍性：

(1)通过非营业活动提高企业利润(2)通过增加投资收益提高利润(3)采

用与关联单位进行交易提高利润。以下利润操纵手段不具有普遍性：(1)通过

费用资本化影响利润(2)通过营业外收入提高利润。

9
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1．4．本文研究思路

本文首先对上市会计信息欺诈利益相关方进行了相关的博弈分析，剖析了

上市公司进行会计信息欺诈的经济学原因，在此基础上，从会计信息欺诈的发

生时问到被有关部门处罚的时间角度上对我国资本市场中从中国资本市场建

立到2003年年底国内38家被中国证监会公开处罚或者被上交所和深交所公开

谴责的会计欺诈的上市公司的会计造假进行了成本效益分析，得出了我国资本

市场上目前会计信息欺诈成本过低是会计信息欺诈泛滥的根本原因的结论。

在第三部分，在对我国上市公司进行会计信息欺诈的动因、手段进行了经

验分析后，本文对我国上市公司会计信息欺诈样本进行了详细的统计分析，如

欺诈样本的期间构成、市场和行业分布、欺诈手段的运用、会计信息欺诈距离

公司上市的时间长度以及是否有中介机构同时受到处罚。概括了我国上市公司

会计信息欺诈的特点。

在以上分析的基础上，对可以获得数据的20家会计信息欺诈样本公司，

选取了与企业的三大报表相关联的10个财务指标，通过其在会计信息欺诈当

年和前一年比较发生的相关的财务指标的异动，对比按照行业、资产规模和上

市时问等标准选取的20家对照上市公司的相同期间的指标的变化，力图通过

会计指标的异动的横向比较建立相关模型来发现会计信息欺诈的痕迹，实证结

果显示所选取10个指标的均值在两组样本间并无显著性差异，为了进一步验

证基于现有样本是否可以通过财务指标异动对会计信息欺诈进行预警，我们又

对10个指标进行了符号和检验，结果显示两组样本的财务指标大于1的数目

均值也不存在显著性差异，另外考虑到上市公司进行会计信息欺诈很少只在第

一年造假，其造假结果往往影响其在欺诈后几年的会计指标，我们用上市公司

进行会计信息欺诈期间的财务指标的平均值代替造假第一年的财务指标进行

相关的替代的分析，实证结果显示，大多数指标的组间均值差异显著提高。但

在如％、95％和99％的置信度上仍无显著性差异。

虽然通过实证发现所选取的指标在两组样本间并无显著差异，但是对我国

上市公司会计信息欺诈的识别的研究仍有重要的现实意义并对相关研究起到

抛砖引玉的作用。最后，在前面研究的基础上，探讨了我国上市公司会计信息

造假的防范问题。
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2．我国上市公司会计信息欺诈的经济学分析

在本部分中，我们将从经济学理论方面出发分析上市公司进行会计信息欺

诈的动机及形成原因．并在此基础上对我国上市公司会计信息欺诈的成本效益

进行分析，进而指出我国上市公司进行会计信息欺诈的根源。

2．1．会计信息欺诈的经济学分析

2．1．1．会计信息欺诈利益相关方的博弈分析

上市公司按照有关法规的要求披露会计信息是资本市场的基本要求，但是

上市公司是否提供真实的会计信息取决于真实的会计信息是否能够带来利益，

或者说其提供虚假会计信息的成本是否大于收益。和其他经济行为一样，利益

驱动是会计信息欺诈的潜在驱动力，而这种潜在驱动力是否能够成为现实的驱

动力，取决于会计信息披露的利益相关者之间的博弈结果。

在资本市场中，会计信息披露的利益相关者包括企业的经营管理者、投

资者(由大股东和中小股东组成)、注册会计师以及政府监管部门，其中，企

业的管理人员是会计信息的提供者，对会计信息的真实性、合法性负责；投资

者是会计信息的使用者，根据会计信息来评价管理者是否很好地尽到了受托责

任(大股东)，或者根据会计信息来评价上市公司的现实经营状况并推测未来

的发展前景。据此作出相关的投资决策(中小股东，购买、持有或卖出上市公

司的股票)；注册会计师作为独立的第三方，受股东的委托对企业的会计信息

的真实性、台法性进行进一步的鉴定；同时企业的管理者和注册会计师同时受

到监管部门的监督，即政府监管部门的监管加大了其提供虚假会计信息的成

本。

在资本市场中，任何一个会计信息披薅的利益相关者都是一个“经济

人”，其经济行为的出发点都是自身利益的最大化。从管理者角度上讲，如果

提供虚假会计信息得到的收益大于成本，那么它将选择“会计造假”，而企业

提供虚假会计信息的收益取决于市场环境，如果不存在相关的会计信息监管

者，并且会计信息使用者不能区分出虚假的会计信息，那么企业的决策将类似

于“囚徒困境”，作出提供虚假会计信息的决定，只有作为委托方的股东、作

11
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为会计信息质检员的注册会计师和作为博弈规则制造者的政府的介入才能改

变上述的平衡，

当然除管理者外的其他会计信息的利益相关者也同样有自己的利益的均

衡点．例如对中小股东来说，当对经营管理者的监督成本大于其因获得真实的

会计信息而得到的收益时，他们将选择“不监督”，或者“搭便车”现象，即

由大股东付出监督成本。

而作为独立第三方的注册会计师也要在获得审计舞弊的相关收益和被监

管部门惩罚的成本之间进行衡量，以期望获得最大的收益；同时作为监管部门

也要在监管收益(无虚假会计信息带来的市场的繁荣、经济的发展、税收增加)

和监管成本(制定各种法规所耗费成本以及由于监督法规的实施而发生的成

本)之间作出选择。

由上面的讨论可以看出，一个上市公司是否选择会计信息欺诈取决于其

进行虚假会计信息披露的成本和收益的比较，面虚假会计信息披露的成本又受

到其他会计信息披露的相关衬益者的基于自身“经济利益晟大化”作出的选择。

下面我们将从多种因素出发，从企业管理层角度，对会计信息欺诈形成进行相

关的经济学分析。

2．1．2．会计信息欺诈形成的经济学分析

正如前文提到，会计信息欺诈可以为管理层带来比较收益，但是也有很多

阻碍因素，如注册会计师审计、证券监管机构的监管、公司董事会的牵制等，

一个上市公司是否发生会计信息欺诈是多种因素共同作用的结果。

a．激励因素

现代意义上的公司制企业是以所有权与经营权的分离为基础的，由于管理

者与股东的目标并不完全一致，委托——代理关系一旦建立，“道德风险”、“信

任危机”等问题也随之产生。为了使两者目标趋于一致，也就是为了让管理者

在经营企业时以股东利益最大化为出发点，委托方(股东)通常采用业绩一报

酬方式对管理者进行激励．

对管理者的激励机制产生了双重效应。一方面，它使管理者的管理活动尽

量同股东的目标趋于一致。另一方面，它又使管理者更积极地谋求任期内自身
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利益的最大化，包括报酬最大化、更多的晋升机会。

我国的上市公司，最初都是由原国有企业脱胎而来的。为了满足股份有限

公司设立的有关法规条文的要求，上市公司设置了名义上的多元法人股权结

构，国有大股东处于绝对控股地位，但实质上由于体制原因，上市国有企业所

有者虚置的现象比较普遍，上市公司管理者作为受托经营者，往往是企业的实

质控制人。国家作为上市公司的股东，往往单纯利用国有资产保值增值和利润

等指标来考核经营者的业绩以决定其报酬和升迁机会，而缺乏相应的监督，这

种不合理的激励机制显著增加了管理层进行会计信息欺诈的可能。

b．压力因素

由于会计欺诈在被发现的风险以及道德方面的压力，所以在正常情况下，

理性的人宁愿尊重客观事实。不过一旦面临某种压力，管理层进行会计舞弊的

冲动将变的异常的强烈。我国资本市场上目前存在的加大上市公司会计信息欺

诈的典型的压力因素包括：公司预期的盈利目标不能达到带来的股价下跌的压

力、企业不能实现盈利面临被特别处理或者退市的压力、虽然盈利但是公司在

经营中不能创造充足的现金流量给企业带来的融资压力。

c．机会因素

机会因素指公司管理层进行会计信息欺诈而又能掩盖起来不被发现或者

能逃避惩罚的时机，这取决于公司的会计欺诈被发现的可能性以及发现后的处

罚程度。

(1)会计准则和财务报告结构本身存在局限性。资产、收入、费用等会计要

素的确认涉及许多主观的职业判断；同时，随着金融市场的发展，不确定的经

济交易和会计事项越来越多。准确判断十分困难。这加大了公司进行会计舞弊

的可能性，但是同时减少被发现的机会。

(2)信息不对称。会计信息提供者(管理当局)通常比会计信息使用者了解

更多的企业内部信息，信息的使用者特别是对企业的经营管理和财务方面知识

了解较少的中小股东，往往很难判断自己正处予被欺诈的境地。

(3)不称职或无效的外部审计。会计师事务所在发现和调查财务欺诈方面起

重要的作用。审计人员职业水平低下或者被管理层所收买，造假者便有欺诈财

务报告使用者的可趁之机。

(4)缺乏惩罚手段。发现企业造假本身并不足以威慑企业的会计舞弊行为，
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还必须存在有力的惩罚措施。没有明确的惩处规则和手段或者惩罚的力度不

够，造假者会基于成本收益原则，增大会计信息欺诈的可能性。

2．2．我国上市公司会计信息欺诈的成本效益分析

上市公司的会计信息披露决策是对信息披露的效益和成本计算和比较的

结果，如果会计信息披露违规(会计信息欺诈)给上市公司带来的收益大于由

此所致的成本时，上市公司就会选择会计信息欺诈；反之，如果成本大于收益，

上市公司则选择依照有关法规披露会计信息。在上市公司作出会计信息欺诈的

选择后，证券市场监管部门对会计信息欺诈的处罚主要起到加大违规成本，减

低再犯的作用。

2．2．1．会计信息欺诈的收益

会计信息欺诈的收益是指公司通过报告虚假会计信息所可能谋得的各种

经济利益、政治利益和其他利益。从前面我们对我国上市公司会计信息欺诈动

机的分析可以看出，上市公司利用会计造假通常意欲达到的目的有：(1)确保

股票得以发行或上市，以筹集大量股权资金；(2)获得配股资格，以便继续从

投资者手中圈钱；(3)避免被sT、PT处理或摘牌，以期继续保留上市公司的

资格以及与之相应的政治利益和其他利益。(4)为树立一个良好的市场形象，

操纵股价。

由此可见，无论是出于哪一种目的，上市公司利用会计造假所可能获得的

预期收益都是十分巨大的。

2．2．2．会计信息欺诈的成本

造假成本是指公司利用创造性会计，财务舞弊等手段，实旌利润操纵，报

告虚假业绩等需要承担的物资和精神耗费，具体包括以下四个方面：

a．实施舞弊过程中的物资耗费。

主要是指公司为“购买会计原则”而支付的额外费用，此处的购买“购买

会计原则”包括上市公司为购买审计原则，而支付给独立的第三方——-会计师

14
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事务所的相关费用，也包括其无法和审计的事务所达成一致意见时，更换会计

师事务所所支付的额外费用。由于实施舞弊行为，此费用的支付一般都较隐蔽，

与可能得到的造假收益相比，其数额几乎是不值一提。

b．舞弊行为被发现的可能性所造成的精神压力。

虽然该项造假成本无法定量，但可以肯定的是，舞弊被发现的可能性与实

臆造假的相关人士所承负的精神压力成Ⅱ：比。公司舞弊可能被以下四类人士发

现：审计师、监管部门、新闻媒体和投资者个人。 但遗憾的是，迄今为止，

被我国证监会立案查处的会计信息欺诈事件中，相当一部分与审计师的协同或

认可造假有关。我国的会计师事务所并没有形成一个拒绝虚假会计信息的机

制，而投资者个人的力量是如此有限，几乎没有发现和调查公司舞弊的能力。

因此，仅依靠监管部门和若干不具有扎实的专业知识和技能的财经记者来发现

和识别公司舞弊，其可能性是相当小的。

c．舞弊行为被发现后可能受到的制裁和惩罚。

该类制裁或惩罚应该分两种：(1)针对公司的，如没收其非法所得并罚款、

勒令整改、停业、摘牌甚至勒令其解散等；(2)针对参与实施舞弊的相关人士，

如警告并罚款、暂停或永久吊销其执业资格、宣布其为证券市场禁人者等。从

我国目前的情况来看，凡是被查处落实了有会计造假行为的，无论是公司还是

个人，都受到了相应的处罚。

d．造假被发现后带来的股价的下跌和公司形象的损害。

在上市公司的会计信息欺诈被监管层立案审查并查处后，上市公司的股价

将随之大幅下跌，例如，银广夏自1998年至2001年虚构销售收入达104，962．60

万元，但银广夏的股价从2000年4月19日的35．83元涨至2000年12月29

日的37．99元(除权后价格，按复权价格计算为75．98元)，上涨幅度达到了

112％。在《财经》杂志披露银广夏虚构财务报表后，其股价从2001年9月10

日的30．79元跌至2002年1月22日的2．12元，另外上市公司的信息披露虚假

也将使投资者对其信任度下降，对其所有的信息披露产生“合理怀疑”。

但是，从本部分后面我们对我国上市公司会计信息欺诈的成本效益分析中

可以得知，我国上市公司会计信息造假的开始到被监管部门处罚决定平均时间

长达3年．在此期间，上市公司要么已经获得了整改机会，扭转了其经营困境：
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要么已经获得了充分的造假利益．掏空了上市公司，而在我国目前上市公司

“壳”资源极其缺乏的情况下，上市公司仍可以通过重组卖个好价钱。这样对

于进行会计信息欺诈的巨大收益来说，造假被发现后带来的股价的下跌和公司

形象的损害不值一提。

e．对国家、社会和个人造成的财产和其他损失应当给予的补偿，即民

事赔偿。

遗憾的是我国目前对此尚未有严格的民事赔偿制度，使得公司会计造假成

本更进一步降低。如1998年红光事件后，曾先后有股民向上海浦东新区人民

法院和成都市中级人民法院起诉红光公司，两起诉讼都以“起诉人的损失与被

起诉人的违规行为无必然因果关系，该纠纷不属人民法院受理范围”为由被驳

回。2001年9月24日，国家最高人民法院在其下发的406号通知中更是明确

指出：“暂不受理因内幕交易、欺诈、操纵市场等行为引发的民事赔偿案件”，

称此举是因为“证券民事责任制度十分薄弱的状况及司法人员素质的限制，法

院尚不具备审理条件。”

而相比之下在美国。巨额潜在的诉讼风险使公司、会计师事务所等中介机

构造假成本无限加大早已是有目共睹的事实。显然，由股东出面，要求管理层、

中介机构等就其会计造假行为承担民事赔偿责任与仅由政府出面监督处罚的

效用是不同的，前者是日常的监督力量，而后者只是一种威慑力量，很难构成

日常监督。

2．2．3．我国上市公司会计信息欺诈成本效益分析

按照有关信息披露的理论，公司的信息披露越及时，其信息披露的信息含

量越高。(陈向民，谭永晖2002)，而上市公司进行会计信息欺诈等于延缓残

避免了真实信息的披露，只有在接到有关监管部门的处罚通知时，有关管理层

才被迫披露真实的信息，这在一定程度上降低了公司不利信息的披露成本，为

上市公司改善经营活动赢得了时问，其取得的收益是不言而喻的。

下面是我国上市公司自1993年来涉嫌会计信息欺诈而被证监会处罚或者

收到深市和上证交易所公开谴责的情况的分析：
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表2—1：上市公司涉嫌会计信息欺诈被有关部门处罚的时间：

从违规到被

序 违规开始 处罚年 有关部门处
A样本 证券代码

号 年份 份 罚的间隔时

间f月)

1 中集集团 o【哪39 1997．12 2咖．5 29

2 麦科特 O∞150 2000．8 2001．9 13

3 四通高科(华立高科) 0咖州)9 1996．12 1999．1l 35

4 张家界 000430 1996．12 2001．8 56

5 恒大股份(琼新能源) O啪602 1994．12 1999．12 60

6 金路集团 00DSlO 1997．12 2001．11 47

7 银广夏 O∞557 1998．12 2002．4 40

8 东北药 0∞597 1996．12 1998．3 15

9 华立控股(重庆川仪) 0嘎1607 1996．12 200lo．6 42

10 九州股份 0co丘53 1996．12 2001．1l 59

11 东方电子 O00682 1998．12 2003．1 49

12 大庆联谊 61)0D65 1997．12 2咖．3 27

13 ST博讯(红光实业) 600083 1996．12 1998．10 22

14 ST黎明 6∞167 1999．12 2001．8 20

15 嘉宝实业 6∞622 1998．12 2000．8 20

16 国嘉实业 6∞646 1997．12 1998．11 11

17 天颐科技(活力二八) 600703 1996．12 2000．11 47

18 蓝田股份(ST生态) 600709 1995．12 1999．10 46

19 中国高科 600730 1997．12 1999．5 17

20 金荔科技(飞龙实业) 600762 1997．12 1999．6 18

21 综艺股份 6呻770 1996．11 20∞．1 38

22 天津磁卡 6∞8∞ 2000．12 2003．7 3l

23 纵横国际 6∞862 1999．12 2∞3．8 44

24 博瑞传播(四川电器) 6伽B80 1996．12 2∞2．2 62

25 三联商社(郑百文) 6∞898 1996．12 2∞l_9 57

26 洛阳春都 ∞0885 1998．12 2003．4 52
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27 琼民源 0005硼 1996．12 1998．4 16

28 挂棼集琦 O疆玎50 2000．12 2∞214 22

领先科技(吉诺尔公
29 O00669 1996．12 2000．1 37

司)

30 渤海集团 60085S 1996．12 2001．11 59

3l ST鑫光 O呻405 1998．12 2002．4 40

32 科大刨新 600551 2∞1．12 2004．5 29

33 山东巨力 OO嘴80 2咖．12 2004．1 37

34 丰乐种业 000713 1997．12 2003．6 66

35 ·ST环保 OO口730 2∞0．6 2001_12 18

36 锦州港 6∞190 2咖．12 2003．4 28

37 同人华塑(天歌科技) 000509 2∞2．6 2003．7 13

38 东方锅炉 600786 1996．12 1999．9 33

注：上述会计信息欺诈棠倒均来自于中国证监会网站、上海证券交易所和深圳

证券交易所网站有关的上市公司诚信档案，部分案例无法找到确切的处罚时

间，我们以国泰君安网站公布的关于有关部门立案调查的新闻的时间为准．

表2—2：从会计信息欺诈开始到被处罚的时问间隔分析单位(月)

样本 虽小
最大值 均值 均值标准差

数量 值

从违规到欺诈被处

罚的时问
38 lt 66 35．6579 16．1635

从上表可以看出我国上市公司的会计信息造僵的从开始到被监管部门立

案侦察并作出相关的处罚决定的詹长时间为66个月，最短时间为11个月，平

均时间为35．66个月，约为3年时问，不言而喻，上市公司在这个过程中赢得

了大量的时间和机会，而其进行会计信息欺诈的成本随着处罚时间的延长而逐

渐减少，同时，因为我国的证券监管部门一般是根据各个媒体的报道等消息来

发现上市公司的造假痕迹，然后对其实际情况进行调查的，随着时间的延长，

会计信息欺诈被发现的可能性会逐渐减少．因此其造假成本得到进一步的降
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低。这可能是我国会计信息造假泛滥的一个重要原因。
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3．我国上市公司会计信息欺诈状况的分析

3．1．我国上市公司会计信息欺诈的动因分析

根据对国内38家披露会计欺诈的上市公司(其详细情况和处罚情况见附

录1)的统计分析，我国上市公司会计信息欺诈的动机主要集中于为了获取上

市资格(】Po)、获得配股资格(满足证券法有关的利润指标要求)、防止被ST／PT

或者退市和操纵股价等几种类型。

3．1．1．获取上市资格

在中国特有的额度制度下，仅有少数企业可以获准发行股票，并且企业过

去的经营业绩是一个重要的考虑因素，按照1993年4月国务院发布的《股票

发行与交易暂行条例》规定“原有企业改组设立股份有限责任公司申请公开发

行股票”应当符合“近三年连续盈利”的条件。所以为了取得上市资格，公司

有进行会计信息欺诈的动机，尤其是经营业绩不佳的公司，需要通过会计信息

造假来获得上市资格。另外，一旦获准发行股票，公司的过去的业绩又会直接

决定或间接影响股票的发行价格与企业的募集资金的规模。由于我国的公司

的股票发行和上市采取“直通车”方式，改制后公司的真实的经营业绩无法显

示出来，这使公司的上市欺诈比较有隐蔽性，监管部门识破这些公司的财务包

装手段的困难性比较大，一般时间也比较长。从本部分后面的分析可知，在我

们选取的38家样本中，有11家属于欺诈上市，占样本公司的28．95％，如麦

科特、大庆联谊、郑百文和ST红光等，其中“郑百文公司”1996年在上市公

告书中披露的相关年度报告中称：1994年该公司净利润为2,513万元、1995

年为2，740万元。经查明，“郑百文公司”在上市前的1994年和1995年，采用

虚提返利、少计费用、费用跨期入帐等手段，虚增利润t,908万元。其中：1994

年284万元，1995年1，624万元。”

3⋯1 2获得配股资格

上市公司取得上市资格后，最大的收益是能从证券市场上直接融资。尽管
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证监会制定的配股政策有一个演变过程，但始终包含着会计利润指标的要求。

如自1994年起，要求除农业、能源、原材料、基础设施、高科技等国家重点

支持行业外，其他行业的公司在配股时必须满足连续三年盈利、净资产收益率

平均10％(任何一年不得低于6％)的条件，1996年又改为连续三年的净资

产收益率每年都须在10％以上，因此如果其中某一年不能达到10％，则上市

公司前一至两年的“艰苦”劳动将付诸东流，必须从下一年度再重新奋斗三年。

由于我国目前资本市场尚处于初级阶段，该阶段的特点是上市公司的监管制度

不健全，且股票处于供不应求阶段，所以直接融资成本很低。上市公司出于自

身利益原因，为获得低成本的融资，常常会铤而走险，借助会计信息欺诈的方

法粉饰其财务报表，以达到有关部门的利润指标要求，实现其配股的目的。此

外，配股价格的高低关系到上市公司筹集资金的规模以及顺利与否，这也是上

市公司进行会计信息欺诈的动机之一。在我们选择的38家样本公司中有7家

如金路集团、金荔科技(愿飞龙实业>、中国高科等在虚增弱涡期问岳获得了

配股资格。蒋义宏(1998)等通过研究发现中国上市公司的ROE的非正态分

布，如1997年有27％的沪深上市公司的ROE在10％一11％之问，勿庸置疑，

部分上市公司的ROE就是通过财务信息造假行为达到的。

3．1．3．防止被ST／PT或者退市

按照证券法有关规定：连续两年亏损列入ST板块，连续三年亏损暂停上

市，宽限期内不能扭亏为盈将中止上市。上市公司一旦戴上ST帽子，筹资难

度加大，资金成本上升。至于暂停上市或终止上市，在中国资本市场的壳资源

非常珍贵的情况下。对于公司来说意味着当初上市时付出的巨大成本无法收

回．所以第一年亏损的公司，扭亏或防止连亏是重要的目标，若扭亏无望导致

第二年亏损，第三年则无论如何也不能亏损。为了避免公司退市，保住珍贵的

壳资源，许多业绩下滑处于亏损边缘的上市公司便通过财务信息欺诈来操纵公

司的业绩，以便使公司述脱被钉，PT或者退市的命运，获得整改时间或者资

产重组豹机会改善企业的经营业绩。在我们选择的38家公司中有8家公司的

财务信息欺诈是为了避免业绩大幅下滑、出现亏损或连续亏损。如桂林集琦

2000年虚增收入使公司止住了明显的业绩下滑趋势。

21
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3．1．4．操纵股价

在证券市场上，现任大股东和上市公司的管理层更清楚公司资产的质量和

发展前景。相对于潜在的投资者而言，他们拥有内幕信息，在公司的业绩不佳

的时候，为了维护公司的形象，管理层往往通过披露虚假的会计信息，释放出

业绩良好的信号，以达到改善二级市场的形象的目的。此外，中国的资本市场

的发展目前仍然处于不成熟阶段．二级市场投机盛行。上市公司往往违规和机

构投资者沟通，通过会计信息欺诈抬高公司的利润，股价同步炒高，然后在合

适的时机卖出股票，欺骗中小投资者。在我们选取的38家会计信息欺诈的公

司样本中，银广夏、东方电子的利润操纵就是为了迎合二级市场的需求，如东

方电子在1997年至2001年共计虚增主营收入17．0475亿元．与此同时东方电

子流通股本从最初的1720万迅速增长到6亿多，在虚假业绩，高比例配送和

疯狂炒作的推动下东方电子股价上市四年累计飙升60倍以上。

3．2．我国上市公司会计信息欺诈手段分析

由于所有的会计信息均是以资产负债表．损益表和现金流量表为载体，会

计信息欺诈也是以三大报表的具体科且的操纵为目的的，所以本文对会计信息

欺诈的手段分为两类，一种是基于会计利润目标对损益表和资产负债表的操

纵，另一种是基于对现金流量目标的操纵。

3⋯2 1对损益表和资产负债表的操纵

企业对利润的操纵大多数围绕着虚增收入、虚减费用等手段进行的，相应

的将引起资产虚增和负债的虚减，而其中涉及的手段主要包括违反收入、费用

确认原则，甚至伪造收入和相应的成本、滥用会计政策和会计估计变更、利用

关联方交易调整利润等。

a．提前确认收入或虚构收入(相应地提前确认销售成本或虚构销售

成本)。

通过虚增收入进行利润操纵的情形主要包括在未满足收入确认准则的前

提下确认收入和伪造收入两种主要手段。
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未满足收入确认准则的情况下确认收入，是指公司对于尚未销售的商品或

者提供服务时就确认收入；或者在商品所有权的主要风险与报酬尚未转移时确

认收入。比较明显的提前确认收入案例是国嘉实业1997年12月为虚增其年度

会计利润而由其控股予公司提前确认开发软件的收入和成本。

国嘉实业控股的北京国软科技有限公司(以下简称国软科技)依据其与中国

海外贸易总公司于1997年12月5日签订的出口协议，将中国国际化工品公司

在1997年12月31日支付的9600万元计入当年收入，并向中国国际化工品公

司开具软件销售发票，但此时国软科技所销售的软件产品才开始开发。固软科

技在尚未完全履行合同约定义务、商品所有权没有转移的情况下，将在1998

年才能确认为收入的9600万元提前确认为1997年度收入，违反了收入确认原

则．同时，国软科技于1997年12月24日向美国IMS NETCORP购买了供

开发使用的软件、硬件诗3189万元，与北京康茂国际网络系统有限公司签订

人工费用包干协议书，向英支付包干人工费用计311万元，以上两笔费用共计

3500万元记入1997年度销售成本．上述行为使国软科技1997年度经营利润

虚增6100万元，导致其母公司国嘉实业1997年度合并报表中利润虚增，从根

本上改麦了国嘉实业的经营成果。(资料来源：证监会惩罚公告)

与提前确认收入相比，伪造收入则是一神彻头彻尾的骧局，其方法有伪

造原始凭证虚构收入和将非营业收入虚构为营业收入。

伪造原始凭证多伴随着伪造会计凭证以及销售合同等，有的公司为了掩饰

其会计信息欺诈行为，在第二年将虚构的收入以退货等名义进行红字冲销，下

面是红光实业和吉诺尔公司的1996年通过伪造收入虚构利润，从而提供虚假

财务信息的具体情形。

红光公司在殷票发行上市申报材料中称1996年度盈利5，400万元．经查

实，红光公司通过虚构产品销售．虚增产品库存扣违规帐务处理等手段，虚报

利润15，700万元，1996年实际亏损10，300万元．

吉诺尔公司在1996年12月至1997年12月期同有大量销售收入被红字冲

销．经查，有价值2620万元的冰箱(约9434台)在1996年1月至6月间并未销

售出去，系多开铕售发票造成冲曰，导致1996年招股说明书披露了含有虚假

销售收入的财务责料，吉诺尔公司未予以公开披露．(资料来源：证监套惩罚
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公告)

将非营业收入虚构为营业收入则常常是将资产出售或者其他投资收入计

入销售收入，从而虚增营业收入并抬高营业利润率，而投资者可能因为认为这

些收入属于公司的可持续收入，调高对公司的股票的收益预期而作出错误的投

资决策。

合肥丰乐种业股份有限公司在1997年至2000年将历年来证券投资及委托

理财收益共计10943万元计入主营业务利润，其中1997年1749万元、1998

年1939万元、1999年1198万元，2000年6057万元，造成上述四年的公司的

主营业务利润虚假．(资料来源：证监会惩罚公告)

b．推迟确认本期费用或将费用成本化或资本化

减少期间费用的方法是将本期费用递延处理。从而使其财务报告不能真实

反映企业当期的经营成果的一种方法，它包括将本期费用挂帐即计入相关的负

债项目，留待以后年度处理；将费用计入成本，随未来的商品销售计入未来的

销售成本；将当期费用资本化留待以后期间摊销等手段，无论采取何种手段都

将减少本期的费用。从而使当期的利润虚增。

东北药公司在编制1996年财务报表时，违反Ⅸ企业会计准则》和《股份

制试点企业会计制度*的规定，把本该作为费用处理的2128万元税佥转入产

成品成本，留待下年处理，将公司亏损虚构为盈利1，995万元。(资料来潭：

证监会惩罚公告)

c．滥用会计估计和会计政策变更进行利润操纵

现行会计制度允许会计人员在进行某些会计核算时，应用不同会计方法和

原则(通称会计政策)可以选择，比如固定资产折旧(加速折旧和直线折旧)，

存货计价(先进先出法或后进先出法)，坏帐准备的计提比例等。根据一致性

原则，会计方法一旦选定后．各期应保持～致，不得任意变更。

但在实务中，上市公司往往为了调控利润任意改变会计方法。前面提到的

推迟确认费用或者将正常的营运成本资本化只是帮助公司通过将营运成本转

移到未来以脱离困境，而通过会计政策变更则可以采用将现在的费用转移到过
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去从而使成本永远消失。如2001年末财政部规定上市公司新增四项准备时，

部分公司通过“巨额冲销”的方法将挂帐费用一次冲销，而许多公司则把会计

政策变更做成它们当年业绩下降的一个招牌。相比其他会计信怠欺诈方法来

说，上市公司采取此种方法似乎都有合理的理由，有关的会计事务所和监管部

门也很难抓到其造假的把柄。

d．利用关联方交易调整利润

基于体制和历史原因，我国上市公司与其母公司、集团公司内部的其他

控股公司、联营公司之间存在着千丝万缕的关联关系。在不涉及资本市场的条

件下，企业集团内部的关联交易的目的在于节约交易费用，关联交易的转移定

价只是作为一种重要的激励机制和内部资源配置方式，有助于提高企业运行效

率，降低契约成本。然而当关联交易涉及到资本市场时，由于委托一代理关系

的存在，以及大股东和中小股东利益的不一致，关联交易往往成为上市公司掩

饰企业真实的财务状况和经营成果的重要手段。我国上市公司常常使用商品销

售和劳务提供、托管经营、转嫁费用、转让及置换资产和股权投资与股权转让

等手段对利润进行操纵。尽管我国的企业会计制度为了防止上市公司利用关联

方交易进行会计信息欺诈，不仅发布了关于关联方关系及其交易的准则，而且

对关联方之间出售资产、提取管理费用、资产托管等行为的有关会计处理作出

了暂行规定，但是由于上市公司的股权关系比较复杂，关联方关系难咀有效辨

别，加以上市公司为了粉饰其利润经常进行“曲线交易”(实质性关联交易)

来回避有关的对关联方交易的会计处理的规定，所以对利用关联方交易进行会

计信息欺诈的行为的监管的难度仍然比较大。

3．2．2对现金流的操纵

传统的会计信息款诈的目标是会计盈余，因此多表现为对利润表和资产

负债表相关科目的调控，但是由于应收帐款与虚构收入的伎俩容易被识破，也

由于投资者更愿意相信现金流尤其是经营现金流指标，因此，对现金流的操纵

正成为会计信息欺诈的另一种形式。对现金流的伪造一般通过银行存款与流动

资产、非流动资产之间的转换来完成的，银行存款与流动资产之间的转换是指

当会计欺诈公司通过虚拟应收帐款虚增收入后，长期挂帐的应收帐款终究会引
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起投资者和审计师的怀疑，加之公司的经营现金流日益萎缩，投资者可能从现

金流量表中发现其实质的经营问题和会计信息虚假问题，公司这时可以通过虚

拟交易客户名义，收款进帐，然后以借出款项或购货的名义将虚拟资金冲销，

这样虚增的收入也就转化成会计报表上的“：乓他应收款”或者“预付帐款”或

“存货”；由于流动资产的日益增多可能使公司面l临着计提资产减值准备的风

险，有些会计信息欺诈公司可能在虚增的收入转化为应收帐款后．将其二次转

化为非流动资产如固定资产、在建工程、无形资产、长期投资等，这就是银行

存款和非流动资产之间的转换。如麦科特、锦州港等上市公司都选择了虚拟银

行存款、应收帐款和非流动资产的手法。

除了上述两种和虚增收入相匹配的对现金流的操级方法外，我国上市公

司中还有一些利用简单的伪造银行对帐单虚增银行存款或者大额支出不及时

入帐虚增银行存款的现象。

洛阳春都1998年】2月及1999年上半年在中信实业银行郑州分行账户中

有多项大额支出未能及时入账，致使上市公告书披露的1998年12月31目的

货币资金、1999年中期报告及年度报告所披露的1998年12月31日的货币资

金比实际数额多7339万元，1999年中期报告所披露的1999年6月30日的货

币资金比实际数额多30678万元。

为达到虚增资产的目的，蓝田公司伪造了该公司及下属企业三个银行帐户

1995年12月份银行对帐单，共虚增银行存款2770万元，占公司1995年财务

会计报告(合并资产负债表)中银行存款额(4420万元)的62％。

3．2．3．对我国上市公司会计信息欺诈手段的相关统计分析

接照上述对我国上市公司的会计信息造假手段的分析，我国对我国证券市

场因会计信息欺诈被证监会处罚或者被上证所或深交所公开谴责的38家上市

公司进行会计信息欺诈的手段统计如下表3--1：(详细造假内容见附录1)
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表3—1：有关欺诈样本的会计信息欺诈的手段分类统计

样本公司

使用该方
使用方法 公司数量

法的百分

数

1、收入确认不合理 22 57．89％

虚构收入 17 44．74％

其中：虚构货币资金 1 2．63％

虚增固定资产和在建工程 l 2．63％

虚构产品库存 l 2．63％

虚增其他资产 3 7．89％

虚增应收帐款或其他应收款 12 31．58％

提前确认收入 8 21．05％

2、费用成本确认不合理 13 34．21％

少计费用 12 31．5S％

其中：低估负债 2 5．26％

虚增存货 2 5．26％

其他 8 21．05％

将费用资本化，或计入产品成本 3 7．39％

3、高估资产(不含因收入导致的资产高估) 8 21．05％

其中：高估货币资金 3 7．89％

4、将投资收益通过虚构为主营业务利润 4 10．S3％

5、其他各种技术 2 5．26％

6、无法确定 2 5．26％

数据来源：根据中国证监会公开惩罚公告和上证所和深交所的对上市公司的公

开谴责报告分析整理而来。因为同一会计信息样本可能采用两种以上的会计信

息欺诈手段，所以各个手段所占的比率之辛口超过100％．

会计欺诈是一个系统工程，需要科目之间的协调配合，因此许多公司出现

了“假科目，真傲帐”的现象。上市公司在进行上述造假时，必然会直接影响

到资产负债表、利润表和现金流量表之间的勾稽关系，引起其相关财务指标的

异动，这是由会计的核算的规则决定的。例如，上市公司在选择虚增收入，虚

增利润的同时，虚增的收入要么反映在应收帐款上，要么将其转化成其他应收



北京交通大学硕士学位论文

款、存货或者固定资产，还可虬直接减少负债，甚至直接虚增货币资金，总之

虚增的收入必然会反映在资产负债表上，引起诸如应收帐款周转率、存货比率

等的变化，下面我们将我国上市公司常常使用的会计信息欺诈和可熊引起的财

务指标异动联系起来，其对应关系见表3—2。

表3—2：会计信息欺诈可能引起的财务指标异常

使用方法 可能引起的财务指标的异动

主营业务利润，经营活动现金净

流量增大，虚增收入从而虚构
l、收入确认不合理

利润，不睫引起现金流量的同

步增长。

虚构收入

其中：虚构货币资金

固定资产原值，累计折旧增大．

虚增固定资产和在建工程 即固定资产增长速度大于累计

折旧盼噌长速度。

期末存货净额德资产增大，即
虚构产品库存 存货占总资产的比例急剧增

长。

除固定资产外非流动资产，总资

虚增其他资产 产增大，即可能因为虚增收入，

引起其他资产的急剧增长。

总应计项目，总资产、期末应收

帐射主营业务收入增大，虚增
虚增应收帐款或其他应收款 收入，可能引起应收项目的急

剧增长，从而导致应收帐款的

周转速度降低。

期末应收帐款，主营业务收入增

大，过于激进的收入确认原则
提前确认收入

引起应收帐款的增长速度远超

过销售增长。

2、费用成本确认不合理
少计费用

其中：低估负债
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期末存货净额，总资产增大，即

虚增存货 存货占总资产的比例急剧增

长。

其他

将费用资本化，或计入产品成本

3、高估资产(不含由于收入导致的资产高估)
其中：高估货币资金

4、将投资收益通过虚构为主营业务利润
5、其他各种技术
6、无法确定

由于我国上市公司的会计信息欺诈的手段比较复杂，而企业的经营情况是

一个不断变化的动态过程，即上市公司经营情况的变化也可能随时引起财务比

率的不断变化，所以上述财务指标异常只是一种可能，并且很难把上市公司的

造假手段和财务指标的异动一一对应。

3．3．我国上市公司会计信息欺诈状况的统计分析及特点

3⋯3 1我国上市公司会计信息欺诈状况相关的统计分析

为了实际研究我国上市公司会计信息欺诈的特点，并针对我国上市公司会

计信息欺诈的现状提出相关的防范措施，我们对38家会计信息欺诈样本的会

计期间、市场和行业分布的构成进行了分析，其描述性分析见下表3—3至表

3—5。

a．会计欺诈样本的会计期间构成分析
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表3—3：样本的会计期间构成表

会计信息欺诈起始时间 会计信息欺诈公司数 所占百分比

1994 l 2．63％

1995 1 2．63％

1996 14 36．84％

1997 7 18．42％

1998 5 13．16％

1999 2 5．26％

2000 6 15．79％

猢1 1 2．63％

2002 1 2．63％

38 100，009"0

由上表可以看出，我国的会计信息欺诈主要集中在1996年和1997年，仅

该两年的发生的会计信息欺诈的样率致就占全部样本的55．26％，在1998年和

1999年略有降低后，2000年出现一个反弹，而后2001年和2002年均保持低

水平。这反映了我国资本市场的信息披露制度和监管制度不断完善，上市公司

进行会计信息欺诈的成本不断加大，因此会计信息欺诈呈逐年减少趋势。

b．会计信息欺诈样本的市场分布

表3—4：会计信息欺诈样本的市场分布表：

I样本类别 深圳证券交易所 上海证券交易所

f财务信息欺诈公司 20 18

数据来源：根据中国证监会公开惩罚公告和上证所和深交所的对上市公司的公

开谴责报告分析整理而来。

由上表可以看出，我国上市公司自资本市场成立以来发生的会计信息欺

诈在上交所和深交所的案例数并无太大的差异，分别为20家和18家。
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c．会计信息欺诈样本的行业分布

表3—5：会计信息欺诈样本的行业分布表

行业(专业大类) 会计信息欺诈公司数 所占欺诈样本的百分
序号

比

1 制造业 21 55．26％

2 信息技术业 2 5．26％

3 农业 3 7．89％

4 旅游业 1 2．63％

5 综合业 3 7．89％

6 批发和零售贸易 2 5．26％

7 其他行业 6 15．79％

8 合计 38 100．00％

数据来源：根据中国证监会公开惩罚公告和上证所和深交所的对上市公司的公

开谴责报告分析整理而来。

从上表统计中可以看出，我国上市公司的会计信息欺诈案件集中发生在制

造业中，这和我国上市公司目前的全部上市公司的行业分布的情况基本一致，

但同时也反映了我国上市公司的制造业的总体盈利水平较差，会计信息质量不

高的现实情况。

3．3．2．我国上市公司会计信息欺诈的特点

a．上市欺诈占相当大的比重

在对我们选择的38家样本研究发现，仅在上市招股说明书中的财务资料中

欺诈投资者，操纵利润和资产以便使其达到上市条件的公司就有11家，占全

部样本的27．78％。该十家公司的具体名单和上市年度见下表。
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衷3—6：因上市时会计信息欺诈被证监会处罚的上市公司

序号 股票代码 上市公司名称 上市年度

1 000150 麦可特 2000

2 000653 九州股份 1996

3 600065 大庆联谊 1997

4 600083 红光实业 1997

5 600703 活力二八 1996

6 600709 蓝田股份 1995

7 600898 郑百文 1996

8 000885 洛阳春都 1999

9 000669 吉诺尔公司 1996

10 600551 科大剑新 2Q(挖

11 600786 东方锅炉 1996

资料来源：根据证监会有关处罚公告总鲒整理

根据我们研究的38家会计信息欺诈公司分析，在新股发行中的造假主要

采取两种方式：一是为了达到骗取股票上市的目的，伙同有关部门和中介机构

伪造文件和凭据，如假公文、假评估资料等，骗取上市资格，其本质是欺诈上

市，如大庆联谊、红光实业和麦科特等案件；另一类是为了达到证监会上市的

业绩要求，或为了提高发行价、降低融资成本而虚增利润，如活力---A、郑百

文等造假案。当然，欺诈上市的公司往往也同时存在上市申报时虚增利润行为。

从证监会已经查处的案件看，上市公司在IPO时财务造假在造假案件中的比率

很高。有学者对1994--2001年间发生的37起注册会计师处罚决定进行了分析，

其中融资过程中(主要是新股上市融资)的造催占刭造假案件总数的62．5％。

弛
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表3—7：证监会查处的虚假信息案件分类

处罚原因 案件数 比重

融资过程中出具虚假、严重误导性内容或重大遗漏的 25 62．5％

其中：涉及审计报告的 15 37．5％

涉及验资报告的 4 10％

涉及资产评估报告的 2 5％

涉及盈利预测报告审核的 4 10％

定期报告审计过程出具虚假、严重误导性内容或重大 20 50％

遗漏的

其他 2 5％

注：因为在几个阶段都可能存在舞弊，所以各子项加总超过100％

资料来源：李夷、关溪，Ⅸ会计研究》，2002．2

b．上市公司业绩普遍较差，会计欺诈距上市时间较短。

从前面对会计信息欺诈的原因分析中，我们得到当上市公司面临巨大的压

力因素时，如：不能达到预期利润或者面临因利润滑坡被特别处理．其会计信

息欺诈的冲动将变的异常强烈。

目前我国正处于市场经济转化的过渡时期，在这一特定的历史时期中，许

多市场行为带有明显的计划经济的痕迹。如股份公司发行新股和股票上市实行

计划额度制，明显地带有计划经济的成份，导致了一些国营大中型企业为了争

取新股额度，在总资产的盈利能力上竭尽其能事，一些地方政府为了地方税收

而大开方便之门。这样这些国有企业经过资产剥离，剥离出非经营性资产和盈

利性差的经营性资产，将盈利性好的经营性资产留在上市公司，并通过多归属

收入，少摊销费用来拔高保留资产的盈利，从而达到上市的盈利指标要求和资

产规模要求。这样的公司在上市后，因为没有彻底提升其管理能力，增强企业

的核心竞争力，很快就露出“败象”，为了保住其宝贵的“壳”资源，或者防

止其因为盈利能力下降引起的股价暴跌，在这些压力下。这些公司只能进行会

计欺诈，利用虚增利润等手段将企业的利润“做大”。

表3—8是我们选择的38家样本进行财务信息欺诈距上市时间的分布表，

由表中可以看出，这些公司中将近一半在上市一年以内就进行会计信息欺诈，

欺骗投资者。
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表3—8：财务信息欺诈时间分类表：

财务欺诈距上市时间 欺诈公 百分比 欺诈公司 累计百

司数 累计数 分比

欺诈上市 11 28．95％ 11 28．95％

上市一年内财务欺诈 7 lg．42％ 18 47．37％

上市三年内财务欺诈 10 26．32％ 28 73．68％

上市五年内财务欺诈 5 13．16％ 33 86．84％

上市后五年后财务欺 5 13．16％ 38 100．00％

诈

合计 38 1∞．00％ 38 100．00％

资特来源：根据中国证监会公告和上证所和深证所的公开谴责公告内容整理．

c．一般属于连续几个会计年度进行会计信息欺诈。

部分上市公司在会计信息造假后，获得了重整的时间。因为市场环境改

善、管理能力增强等原因脱离了财务困境，或者经营得到改善，达到了预期的

盈利水平，稳定或提升了股价；但太多数公司经营能力和获利能力并没有得到

根本的改善，为了保护好中国资本市场上“昂贵”的壳资源，甚至为了在重组

中卖个好价钱．只能自己在财务数据上继续进行欺诈，因为上市公司总体盈利

能力比较差。所以我国上市公司在连续几个会计年度进行会计信息欺诈成为一

个普遍现象．

表3—9是我们对37家进行会计信息欺诈的公司发生会计信息欺诈的时间

长度的分析，从表中我们可以看出，平均每家公司进行会计信息欺诈的时间为

2．19个会计期，有56，8％的公司在连续二个以上的会计年度进行会计信息欺

诈，它们中何时间最长的为6年。这些数字一方面说明我国上市公司的盈利能

力普遍比较差，缺乏可持续盈利能力；另一方面，说明我国有关的证券市场监

管部门的监管效率比较低，惩罚力度不够，不能对虚假信息披露进行有效监管。
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表3—9：发生会计信息欺诈的时间(年)长度频度分析

Cumulatlvc

Frequency Perccnt Pcrccn!

Valid l 16 42．11％ 42．11％

2 8 21．05％ 63．16％

3 8 21．帖％ 84．2I％

4 3 7．89％ 92．1l％

5 2- 5上6％ 97．37％

6 1 2．63％ 100．00％

Total 38 100．00％

表3—10：发生会计信息欺诈的时间(年)长度的描述性分析：

I N Minimum M娃imum McRn std．Dc“ali。n l
l

朦徽麟诈 38 1 6 2．2105 1．35881 l
I

数据来源：根据中国证监会有关的处罚公告和上证所和深证所有关的公开谴责

报告整理分析而来的。

d．独立审计独立性不强，形同虚设．

上市公司的财务报告系统由上市公司、独立的会计师会计事务所和监管机

构这三类参与者构成。．其中，上市公司及其管理层控制了信息来源，在系统中

处于核心地位，对财务报告内容的真实性负首要责任；上市公司财务报告在公

布前需要由会计师事务所对其会计信息重新认定并出具审计意见；此外上市公

司和会计师事务所的行为还要置于其他一系列监管主体下。由以上关系可以看

出，在会计信息欺诈案例中，上市公司及其管理层是造假的主体。而会计师事

务所是防止上市公司会计信息欺诈的一道防线，同时其对企业财务报告的真实

性、合法性的鉴定的结论负相关的审计责任。但是在对财务信息的鉴证过程中，

有少数注册会计师作为有关信息或行为的鉴证者并没有尽到应有的职业谨慎，
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或恪守职业道德，未能揭示客户公司的违规行为．甚至与客户公司串通舞弊，

极大地损害了信息使用者的利益。

游士兵、吴圣涛(2001)考察了1994年1月到2000年12月中国证监会

披露的、对证券违法违规的226个处罚公告，统计出346项违反证券法规行为。

在346个观察值中，中介机构提供虚假证明的个例占10．7％；披露虚假财务报

告的比重为8．4％，两者合计19．1％；从各年度的分析来看，这两类事件的处

罚公告在大多数年份也非常频繁(尤其在1998-2000年)。由此可见，公司欺

诈发行与中介机构提供虚假证明的行为构成了证券市场监管的重点之一。

从表3一儿中可以看出，在我们选取的38家会计信息欺诈的样本中共有

23家涉及到相关的财务报告审计的会计师事务所，或者推荐上市的证券公司

以及出示上市的法律意见书的律师事务所。其中仅有10个案例处罚发生在财

政部发布脱钩改制通知的时点以后(1998年4月9日)。

如此多的注册会计事务所和上市公司一起卷入会计信息欺诈的丑闻中，说

明我国的会计师事务所作为独立的第三方对企业的财务信息进行监督，其独立

性和职业能力仍有待于加强。此外，表3—1l也显示出我国会计师事务所的独

立性和职业能力在其和政府机关、行政事业单位脱钩后并朱得到了实质性的提

高，这可能和有关部门对独立的会计事务所的监管的方法和力度有关。
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表3一11：涉及其他机构(会计事务所、证券公司及法律事务所)的会计信息

欺诈样本列表：

是否有注册会计师
是否发生在

序 证券 或会计师事务所及
A样本 会计师事务

号 代码 其他机构被同时处
所脱钩后

罚

1 麦科特 O00150 是 是

2 四通高科(华立高科) 000409 是 是

3 张家界 O00430 是 否

4 金路集团 000510 是 否

5 银广夏 000557 是 是

6 东北药 咖597 是 否

7 华立控股(重庆川仪) 000607 是 是

8 九州股份 000653 是 否

9 大庆联谊 600065 是 否

10 sT博讯(红光实业) 6氓，083 是 是

1l 嘉宝实业 600622 是 是

12 国嘉实业 600646 是 否

13 天颐科技(活力---A) 600703 是 否

14 蓝田股份(ST生态) 600709 是 是
●

15 金荔科技(飞龙实业) 600762 是 是

16 综艺股份 日D0770 是 否

17 博瑞传插(四川电器) 600880 是 否

18 三联商社(郑百文) 西DOB98 是 否

19 琼民源 O∞608 是 否

20 桂林集璃 Oo(}750 是 是

21 领先科技(吉诺尔公司) 000669 是 否

22 渤海集团 600858 是 否

23 ST鑫光 O00405 是 是

数据来源：根据中国证监会的处罚公告和上证所厦深交所的公开谴责报告分析

整理而成。
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4．实证分析

在前文对我国上市公司会计信息欺诈的动因、手段及特点的分析的基础上，

本文第四部分将总结第三部分对我国上市公司会计造假的手段可能引起的财

务指标的异动，并借鉴国内外其他学者的研究成果，选择数个与会计信息欺诈

相关的财务指标，考察欺诈公司的财务指标的变化与正常公司之间是否存在显

著差异，目的在于确定：在现有样本的基础上，是否可以通过公开的财务信息，

对上市公司的会计信息欺诈行为进行预警。

4．1．样本选择

为了研究会计信息欺诈的上市公司的财务特征，在本文中选取了自深交所

和上交所成立以来所有因会计信息欺诈受到证监会处罚和上交所和深交所公

开谴责的公司样本作为研究对象，共有38家，排除因时间原因，资料难以获

得的样本，会计信息欺诈样本共有20家。

为了便于研究，我们假设从未因会计信息虚假被有关部门处罚过的公司的

财务资料无虚假陈述，同时将行业、资产规模和上市时间作为控制变量，并尽

可能地选取同一市场的上市公司作为研究的配对样本，按照上述原则我们在上

市公司中选取了从未因为会计信息虚假陈述而被有关部门处理、历年被注册会

计师出具标准无保留意见的20家上市公司作为配对样本进行对比分析，这20

家欺诈样本和配对样本具体名单、股票代码及上市时间见附表2，其中行业相

同是指按照中国证监会《上市公司的行业分类指引》．选择所在行业编码的前

两位阿拉伯数字相同，即专业大类相同。资产规模是指和会计信息欺诈样本欺

诈当年的资产规模相当(原赃上在同一数量缀．资产相差不超过10％)。
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4．2．指标变量体系的设置及说明

4．2．1．指标体系的设置及相关假设

本部分研究的目的在于探讨能否在：啦行会计信息欺诈上市公司的造假行

为被有关监管部门发现以前，通过其公开的财务报表和财务比率进行预测。对

于欺诈公司预警财务变量的选择，为了丰|除公司规模及因为公司本身的财务特

性原因引起的财务指标绝对值的差异，我们主要采用指数形式的动态变量，即

欺诈公司在造假的第一年的某项财务指标同前一年该财务指标的比值(或倒

数)。我们的基本思想在于，上市公司如果进行会计舞弊，那么必然会造成财

务数据平衡关系的破坏，这种扭曲可以为动态指标所反映。即我们的指标选取

是基于以下两个假设：

(1)行业经济特征决定行业内公司的基本业绩表现，同行业可比公司之间的

财务业绩和财务指标在一定范围内不会出现太大差异。

(2)会计学科体系本身决定了财务数据本身必须满足相应的关系，如果上市

公司所报告的数据违背了这种基本关系就出现异常。

在具体的财务变量的选择上，参照国内外学者相关研究文献成果，结合前

面对我国上市公司会计信息欺诈特点的总结(表3—1，表3—2的内容)，井

考虑到国内上市公司的实际情况，同时兼顾数字的获得性，本文选择了以下

10个指标作为研究变量。
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表4—1：指标选择

指标类别 指标序号 原始指标 计算公式

与资产负 11 总应计项目，总资产 欺诈当年的值／欺诈前一年的值

债表相关 12 期末存货净额，总资产 欺诈当年的值／欺诈前一年的值

的指标 13 除固定资产外非流动资产，总资产 欺诈当年的值／欺诈前一年的值

14 固定资产原值／累计折旧 欺诈当年的值／欺诈前一年的值

与损益表 15 期末应收帐款，主营业务收入 欺诈当年的值／欺诈前一年的值

相关的指 16 管理、财务、营销费用，主营业务 欺诈当年的值，欺诈前一年的值

标 收入

17 主营业务收入，(主营业务收入一 欺诈当年的值，欺诈前一年的值

主营业务成本)

18 非营业利润例润总额 欺诈当年的值，欺诈前一年的值

与现金流 19 净利润月昵金及现金等价物净增加 欺诈当年的值，欺诈前一年的值

量袁相关 额

指标 110 主营业务利润／经营活动现金净流 欺诈当年的值，欺诈前一年的值

量

注：

1、11中的总应计项目；应收帐款净额+其他应收款+预付帐款+应收票据+

待摊费用+递延资产+长期待摊费用+开办费

2、12中的期末存货净额=期末存货余额一存货跌价准备

3、13中的除固定资产外非流动资产=总资产一流动资产总额一目定资产合计

4、15中的主营业务收入=主营业务收入一折扣与折让

5、18中非营业利润=投资收益+营韭外收支+补贴收入

6、19中的净利润-利润总额一所得税：

现金等价物净增加额=期未货币资金一期初货币资金

为了和现金等价物净增加额相配比，净利润不直接取资产负债表上的净利

润额，而排除少数股东损益直接用资产负债表上的利润总额和所得税相战

取得。

7、由于我国现金流量表准则的发布时间为1997年，所以1998年前的上市公
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司财务报告不提供有关的现金流量表信息，所以对于1999年前(不合1999

年)发生的会计信息欺诈的公司的指标110我们按照下面公式进行计算：

经营活动产生得净现金流量=净利润+固定资产折旧(期末的慝计折旧一

期初的累计折旧)+存货残少(期初的存货余额一期末存货余额)+待摊

费用的减少(期初待摊费用余额一期末待摊费用余额)+预提费用的增加

(期末预提费用余额一期初颓提费用余额)+递延资产减少(期初递延资

产余额一期末递延资产余额)+应收项目减少(期初应收票据、应收帐款、

预付帐款和其他应收款的余额一期末应收票据、应收帐款、预付帐款和其

他应收款的余额)+应付项目的增加(期末应付帐款、预收帐款、其他应

付款、应付工资、应付福利费、应交税金和其他应交款的余额一期初应付

帐款、预收帐款、其他应付款，应付工资、应付福利费、应交税金和其他

应交款的余额)一营业外收支净额(营业外收入一营业外支出)一投资收

益(+投资亏损)+财务费用

&。为了更准确地衡量上市公司进行会计信息欺诈后，上述指标发生的变化，

上述10个指标凡是涉及到资产负债表项目都使用期末余额进行计算。

9、上述lO个指标中，n～18的计算和分析适用于选定的20家样本公司．

由于数据的获得性问题，19～|IO的计算和分析只适用于上述20家公司的14

家。

4⋯2 2指标变量的解释说明及可熊影响因素说明

ll，原始指标：总应计项目／总资产。推测应大于1。

总应计项目(TotalAccruals)和可操数的应计项目(DiscertionaryAccruals)

是衡量上市公司管理层通过会计手段进行盈余管理的主要指标(Healey，1985：

Jones。1991)。从前面我们讨论的关于我国上市公司进行会计信息欺诈的手段

我们可以看到，当上市公司选择虚增收入或者提前确认收入时，在没有将应收

项目转化成其他资产前，总应计项目的比率可能会出现异动，其在总资产中的

比例相比会计欺诈前一年度会出现增大现象，因此我们推测该指标同会计信息

欺诈的可能性之间存在正相关关系。

12，原始指标：期末存货净额，总资产，推测应大于1．

12是欺诈当年的存货在总资产中的所占的比率同欺诈前一年该指标的比
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率，它可以度量连续两个会计年度中，企业的存货是否和总资产水平保持一致．

如果该指标出现较大幅度的上升，可能是上市公司经营不善，生产的产品不能

顺利销售，转化为应收帐款或者货币资金，但是从前面我们对我国上市公司会

计信息欺诈的案例的统计分析中，可以看出，无论是上市公司确认不合理的收

入还是少计费用和成本都可能引起存货的虚增，因此我们预测该指标同会计利

润欺诈的可能性之间存在正相关关系。

13，原始指标：除固定资产外非流动资产，总资产，推测应大干1。

B是上市公司在会计信息欺诈当年除固定资产外其他非流动资产在总资

产的比率同欺诈前一年该指标的比率，它可以衡量总资产中潜在收益不太稳定

的那部分的比例的变化，如果该指标上升，意味着资产价值变化风险增大

(Siegel，1991)，这可能是因为上市公司费用资本化(可能计入长期待摊费用)

和递延费用的增加引起的，因此我们推涌该指标和上市公司会计利润欺诈的可

能性之间呈正相关关系。

14，原始指标：固定资产原值，累计折旧，推测应大于1。

14是上市公司在会计信息欺诈当年的固定资产原值同累计折旧之间的比

例同欺诈前一年该指标的比率，它可以度量固定资产成新率的变化，如果某一

年的固定资产的成新率出现大幅度的增大，可能是因为上市公司进行大规模的

固定资产更新，或者虚增的固定资产增加导致固定资产成新率增加，因此我们

推测该指标和上市公司会计利润欺诈的可能性之间呈正相关关系。

15，原始指标：期来应收帐款，主营业务收入，推测应大于1。

15是欺诈第一年的应收周转率的倒数同欺诈前一年该指标的比率，它可以

度量连续两个会计年度中应收帐款和销售收入能否保持平衡，如果该指标出现

较大幅度的上升，原因可能是上市公司在激烈的市场竞争中为提高销售而采用

更为宽松的商业信用政策，但是应收帐款对销售收入的比率的提高也可能意味

着收入的虚增，这是因为虚增收入的上市公司，虚增的收入大多在应收帐款上

挂帐。在造假初期，很少将其转化为在建工程、固定资产和存货等资产，所以

虚增收入的公司多呈现应收帐款周转率下降迹象，所以我们推测该指标和上市

公司会计利润欺诈的可能性之间呈正相关关系。

16，原始指标：管理、财务、营销费用，主营业务收入。推测应大于1。

16是会计信息欺诈当年的三费比例(管理费用、销售费用和财务费用之和

占主营业务收入的比伪)同欺诈前一年该项指标的比值。该指标反映企业的经

营效率，即同样的管理费用和销售费用产生的收入，如果该指标出现大幅度上
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升，可能意味着上市公司的经营前景不佳，进行利润操纵的可能性增加，当然

该指标也可能因为企业少计费用或将费用递延到下～年而减少，但是考虑到我

国上市公司中大多数的少计费用一般是和虚增收入或者提前确认收入一起进

行的，这说明企业已经面临这相当的经营压力，所以我们推测该指标和上市公

司会计利润欺诈的可能性之问呈正相关关系。

17，原始指标：主营业务收入，(主营业务收入一主营业务成本)，推测应大于

l。

17是会计信息欺诈当年的毛利率的倒数同欺诈前一年该指标的比值。该指

标反映企业的单位的销售收入中，有多少可以用来弥补期间费用和形成盈利。

根据Lev和Thiagarajan(1993)的观点，毛利率水平的恶化可能是企业经营

前景暗淡的信号，表明企业面I临着巨大的盈利压力。根据前面的分析，压力是

引起上市公司会计信息欺诈的重要因素，所以我们推测该指标和上市公司会计

信息欺诈的可能性之间呈正相关关系。

18，原始指标：非营业利润，净利润。推测应大于1。

18是会计信息欺诈当年的非营业利润(投资收益+营业外收支净额+其

他业务利润)和净利润的比率同欺诈前一年该指标的比值。该指标反映企业的

净利润中，非经常性和非持续性的利润的贡献，如果该指标发生大幅度上升，

虽然有时是公司的其他收入显著提高的原因，但有可能是其核心竞争能力下降

的迹象．此时企业的经营压力增大，因此我们推测该指标和上市公司会计信息

欺诈的可能性之间呈正相关关系。

19，原始指标：净利润／现金及现金等价物净增加额，推测应大于1。

J9是会计欺诈当年的净利润和现金及现金等价物(或货币资金)净增加额

的比率同欺诈前一年该指标的比值。该指标反映企业当年实现的净利润中，有

多少是以现金形式实现的(含以前年度的利润在当年现金实现)，如果该指标

发生大幅度上升，很可能是因为公司在剧烈的经营环境中，采取宽松的收帐政

策，导致现金流量净额远远小于当年的净利润，但是虚增利润的公司在收入、

净利润增长的同时通常没有现金流的实质增长，或是净利润增长的速度远远超

出货币资金增长幅度，因此我们推测该指标和上市公司会计信息欺诈的可能性

之间呈正相关关系。

110，原始指标：主营业务利润，经营活动现金净流量，推测应大于1。

110是会计信息欺诈当年的主营业务利润和经营活动净现金流之间的比

值同欺诈前一年该指标的比值。该指标反映了企业所获的主营业务利润中有多
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少经营活动净现金流与之相配比。如果该指标发生大幅度上升，可能说明企业

的销售收现的速度比较幔，面临着较大的现金压力，但是虚增利润或者提翦确

认收入及相关成本的公司往往在进行会计利润造假的同时，不能获得相应的净

现金流，会出现主营业务利润增长而经营活动现金流不增反降的现象，因此

我们推测该指标和上市公司会计信息欺诈的可能性之间呈正相关关系。

4．3．相关指标的统计分析

4．3．1．样本指标描述和均值对比的描述性分析：

对于会计信息欺诈公司及其对照样本造假前一年和造假当年计算出来的

上述的指标的值见附表3。选择的全部样本<含欺诈样本和对比样本)的各个

指标的描述性分析见下表：

表4—2：全部样本的指标的描述性分拆

指标 N Minimum Maximum Mean Std．Deviation

ll 40 O．4760 1．8948 1．0786 O．3232

12 40 O．0611 4 7807 1．1631 1．0399

13 40 0．6l扫9 11．7216 1．5849 1_9426

14 40 0．5769 6．5866 I．1830 0．9316

15 40 0．2237 5j731 1．180l 0．9304

16 40 O．1啪 41068 1．3281 0．8493

17 40 一2刀83 34，9240 1．8359 5．4153

18 40 —29-5581 8I．2048 4．0818 15．8045

19 28 —87T1291 9_7947 —3．6063 16．9964

110 28 —318r0183 557．9844 9．B106 123．4417

从上表可以看出，大多数指标的均值均在1--2之问，只有指标18f非营业

利润／利润总额)的均值较大，说明我国上市公司在上市后普遍核心竞争能力较

差，普遍存在依靠非营业利润提升公司的业绩的现象：而19的均值为负值的

原因是因为大多数公司选择两年中曾经出现现金及现金等价物净额减少或者
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出现亏损现象造成的；110的均值较大。则说明我国上市公司的主营业务普遍

获取现金能力较差，并且在上市后呈下降状态。

4．3．2．样本组问的指标差异分析

为了考察会计信息欺诈的公司在欺诈当年的财务指标是否出现了可以通

过财务指标分析觉察出的财务指标异动，我们先对两个样本组的各个指标做均

值检验，考察会计舞弊公司各指标的均值是否和正常有显著性差异。

因为样本量比较小(小于大样本要求的30个)我们首先对两组样本进行

秩和检验，以便考察两组样本的分布是否相同，可以使用T检验进行配对均值

检验(置信度选择95N，当T+<1．64时，两组样本分布相同)。

表4—3：秩和检验表

指 正常公 分布是 欺诈样 分布是
T+ T+

标 司秩和 否相同 本秩和 否相同

11 463 1．4337 是 357 —1．4337 是

12 412 0．0541 是 408 ．0．0541 是

13 467 1．5419 是 353 ．1．5419 是

14 394 ．0．4328 是 426 0．4328 是

15 416 0．1623 是 404 —0．1623 是

16 4嘶 ．0．1082 是 414 0．1082 是

17 350 ．1．6230 是 470 1．6230 是

18 457 1．2714 是 363 —1．2714 是

19 192 ．0．5054 是 214 0．5054 是

n0 161 ．1．9298 是 217 O．6433 是

从上表中可以看出。欺诈样本和正常公司两组均通过秩和检验，说明两

组样本的分布相同，即分布和方差均相同。可以使用T检验对两组样本进行均

值检验，分析两组样本的各个指标是否存在显著性差异。
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表4—4：配对样本的统计特性

序号 指标配对 均值 样本数量 标准方差 均值标准误差

101 1．0314 20 0．3252 0．0727
Pairl

111 1，1257 20 O．3224 0．0721

102 1．1012 20 0．8921 O．1995
Pair 2

112 1．2250 20 1．1899 0．2661

103 1．1191 20 0．5466 0．1222
Pair 3

113 2．0507 20 2．6440 0．5912

104 1．3540 20 1．2889 0．2882
Pair 4

114 1．0121 20 0．2418 O．054l

105 1．2577 20 1．1991 0．2681
Pair5

115 l，1024 20 0。5714 0。1278

106 1．4292 20 1．0709 O．2395
Pair 6

116 1．227I 20 0．5588 0．1249

107 L2168 20 0．6509 0．1455
Pair 7

117 2．4550 20 7．6787 1．7170

108 6．4982 20 20．5204 4．5885
Pair 8

118 1．6653 20 8．9067 1．9916

109 O．6370 14 2．8445 0．7602
Pair 9

119 —7．1997 14 23．5977 6．3068

1010 3．8393 14 9．0170 2．4099
Pairl0

IllO 17．7476 14 177．4176 47．4168
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表4—5：配对样本相关性分析

序号 指标配对 N 相关系数 显著水平

Pairl 101＆111 20 —0．0937 0．6944

Pair 2 102＆112 20 0．0414 0．697

Pair 3 103＆113 20 O．0131 O．9562

Pair 4 104＆114 20 0．0471 0．8436

Pair5 105＆115 20 0．0645 O．0851

Pair 6 106＆116 20 0．1633 0．4916

Pair7 107＆117 20 ．O．1505 O．5266

Pair 8 108＆118 20 ．0．0708 O．7667

Pair 9 109＆119 14 0．0612 0．8354

Pairl0 1010＆1110 14 —0．2857 0．3220

表4—6：配对样本均值差异性T检验

配对样本差异 双尾

平均标 差异的95％置信区 检验
均值 均方差 I df

准误差 问 显著

下限 上驻 性

101．111 ．0．0943 0A789 O．1071 ．O．3185 0．1298 ．0．8807 19 0，3895

102．112 -0．1237 1．1546 O．2582 ．0．6641 0．4166 —0．4792 19 0，6373

103．113 Ⅲ．9315 2．6928 0．6021 —2．1918 0．32韶 ．1．5470 19 0．1383

104．114 0．3419 1．3∞l O．2907 ．0．2665 0．9504 1．1762 19 0．25柚

105．115 0．1554 0．9385 0．2099 ．0．2839 0．5946 0．7404 19 0．4681

106．116 O．202l 1．1242 0．2S14 ．0．3240 0J282 0．8040 19 0．4314

107．117 ．1．2382 7．8033 1．7449 ．4．8903 2．4138 ．O．7096 19 0．4865

108．118 4．8329 22．9413 5．129B ．5．9040 15j697 O．9421 19 0．3580

109．119 7．8367 23．5951 63061 ．5．7867 21．4602 1．2427 13 0．2359

10lO．Ill0 ．13．9083 180．2015 48．1唧 ．117．9536 90．1369 ．0．2888 13 0．7773

注：在表4—4、表4—5和表4—6中每组配对样本中，字母后的第一数字为0

表示欺诈样本，第一个敷字为1表示正常的对照样本。如101表示欺诈的样本

的Il指标，111表示正常对照样本的11指标．
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统计结果显示，欺诈公司和正常公司两组样本的10个指标的均值在

P=O．05水平双尾检验均无显著性差异。我们注意到除19和IlO和其他几个个

别奇异值外，其它值均分布在0和2之间，因此均值检验并不能更好地反映样

本组问的差异，这和陈亮、王炫(2003)的结论类似。

4．3．3．样本组问符号和检验法检验样本的差异性

为了进一步证实是否能够利用财务比例异动构建模型来发现会计信息欺

诈公司，通过观察我们发现，在11至18之问，除了其中存在少数绝对值极大

的奇异值(这些值往往对均值计算和检验结果有很大影响)外，其余值均在0

—2之间，我们将各样本指标值转化为(0，1)二元变量进一步考察。即将指

标数量>l的赋为1，数值≤1的赋为0，然后进行单因素变量的方差分析．各

样本的指标的转化值的和见附表4，各指标的分析结果如下：

表4—7：样本组间符号和检验的统计特性

I 均值 样本数量 标准差 均值标准误差

l Pairl 欺诈公司符号和值 4 20 1．2140 0．2714

l 对照公司符号和值 4．3 20 1．3416 0'3000

表4—8：符号和配对样本相关性分析

l 样本数量 相关系数 显著水平

欺诈公司符号和值＆
I Pairl 20 0．2908 0．2135
I 对照公司符号和值

48
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表4—9：符号和配对样本均值差异性T检验

配对样本差异
双尾检

均方 平均标 差异的95％置信
均值 t df 验显著

差 准误差 区间
性

下限 上限

欺诈公司

符号和值

．对照公 ．O．3 1．5252 0．3411 ．1，0138 O．4138 ．0．8796 19 0．3900

司符号和

值

上述统计结果显示，使用符号和法对配对样本的均值的差异性进行检验，

统计结果的差异显著性并没有显著性提高，说明会计信息欺诈公司和正常公司

在这些会计指标中出现上升(指标>1)或下降(指标≤1)的概率并不存在显著性

差异。

4⋯3 4利用欺诈期间均值计算的相关指标均值差异性分析

从前面的分析可以看出，在组间样本均值均值T检验和“符号和”均值检

验时，会计欺诈公司和正常公司的欺诈前后一年的会计指标的变化并无显著差

异，由于我国上市公司的会计欺诈时问一般较长，从会计信息欺诈开始年份到

被发现的时间也比较长，所以我们选择欺诈期间公司相关的会计指标和欺诈前

一年的会计指标的比值来计量上述指标，记为An—A18进行相关的替代分析，

考察两组样本之间的差异性。指标值列表见附表5，对指标的组间均值差异分

析见下表：
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表4—10：用欺诈期间的均值计算的指标统计

均值 样本数量 标准差 均值标准误差

Pairl A101 l，0054 20 0．4902 o．1096

A11l 1．1753 20 O．6252 0．1398

Pair 2 A102 O．9061 20 O．6971 0．1559

A112 1．7089 20 2．6292 0．5879

Pair3 A103 1．1273 20 0．6583 O．1472

All3 2，9444 20 5．4393 1．2163

Pair 4 A】04 1．4816 20 1．4540 0．3251

A114 0，9402 20 0．2755 O．0616

Pair 5 A105 1．1514 20 1．0150 0．2270

A115 l。1962 20 1．1296 O．2526

Pair6 A106 1．9155 20 1．7487 O-3910

A116 1．3604 20 0．7649 0．1710

Pair 7 A107 3．2660 20 7．6181 1．7035

A117 0．7919 20 2．0614 0．4610

Pair 8 A108 -1．5842 20 21．2178 4．7444

AJl8 ．14．9534 20 114．9207 25．6971
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表4—11：配对样本相关性分析

指标 N 相蓑系数 显著水平

A101＆
Pairl 20 ．O．0512 0．8303

A111

A|02＆
Pair 2 20 0．2∞8 0．3959

A112

A103＆
Pair 3 20 0．6263 O．0031

A113

A104＆
Pair4 20 ．0．0315 0．8951

A114

A105＆
Pair 5 20 ．0．0249 O．9171

A115

A106＆
Pair 6 20 。O．0838 0．7255

A116

A107＆
Pair 7 20 0．3861 0．0927

AIl7

A108＆
Pair 8 20 ．O，0118 0．9605

A118
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表4—12：配对样本均值差异性T检验

配对样本差异
双尾检

平均标
差异的95％置信区

t df 验显著
均值 均方差 间

准误差 性
下限 上限

A101．
．0．1700 0．8140 0．1820 ．O．5510 0．2llO ．0．9339 19 0．3621

A111

A102．
．0．8028 2．5812 O．57¨72 -2，0109 O。4052 ．1．3910 19 O。1803

A112

A103．
-1．8171 5．0531 1．1299 -4．1820 O．5479 ．1．6082 19 0．1243

AIl3

A104．
O．5414 j．4883 O．3328 ．O，1552 1．2380 1．6268 19 O．1203

A¨4

A105．
．0．0448 1．5372 0．3437 —0．7643 O．6746 ．0．1305 19 0．8976

A115

A106一
0．5550 1．9665 0．4397 ．0．3653 1．4754 1．2622 19 0．222l

A116

A107．
2．4741 7．0824 1．5837 ．O．8406 5．7887 1．5622 19 0．1347

A117

A108．
13．3692 117．1098 26．1865 ．41．4399 68．1783 O．5105 19 0．6156

A118

注：在表4—10、表4—11和袁4—12中每组配对样本中，字母后的第一数字

为0表示欺诈样本，第一个数字为1表示正常的对照样本．如A101袁示欺诈

的样本的All指标，Aill表示正常对照样本的All指标．

上述统计结果显示，使用欺诈期间的均值计算的大多数指标和对照样本的

均值差异显著性明显增强，其中12(斯末存货净额，总资产)、13(除固定资产外

非流动资产／总资产)、14(固定资产原值，累计折旧)、I研管理、财务、营销费

用／主营业务收入)、17(主营业务收入，(主营业务收入一主营业务成本))的显

著性水平明显上升，但两者之之间在90％的置信度上仍然不存在显著差异，

因此利用欺诈期问各个指标的均值检验也不能很好反映样本组问的差异。
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4．4．研究结论

以上实证分析结果表明，使用欺诈公司当年的8个相关财务指标和欺诈前

一年的相同指标的比值和正常的对照公司的财务指标比较，发现两者没有显著

差异，因此利用欺诈当年和前一年的财务指标的比值的均值检验并不能很好反

映欺诈公司和正常公司间的差异，即在目前样本量的情况下很难利用单个财务

指标的异动有效识别上市公司的财务欺诈。

为了进一步检验是否可以利用财务指标的异动的横向比较构建模型来发

现会计信息欺诈的上市公司，我们又对20家欺诈样本和对照公司的8个财务

指标进行了符号和检验．发现符号和法也不能有效区分会计信息欺诈公司和正

常公司，这和陈亮、王炫(2003)得到的相关结论并不吻合。

另外。考虑到上市公司的会计信息欺诈往往很少在单一年度进行，我们利

用欺诈期间的财务指标的均值替代欺诈公司当年的财务指标值计算出上述的8

个指标值和正常的对照公司的相同期间的指标进行均值比较的T检验，发现虽

然大多数指标的对照样本的均值差异的显著性明显增强，但是仍不能很好反映

样本组间的差异。

经过上述实证分析，我们看到能否通过相关的财务指标的异动的横向比较

构建模型来有效识别会计信息欺诈公司这问题仍然有待于进一步的探讨。

4．5．研究结果分析

现行对会计信息欺诈的研究大多集中于定性分析方面，我们的研究对中国

上市公司的38家会计信息欺诈的相关的统计分析和20家欺诈样本和对照样本

的财务指标进行实证分析，虽然未能构建出有效的识别模型，仍有其创新之处

和现实意义，此外我们在实证过程中也发现不少问题。

其一，国内38家被披露有欺诈现象的上市公司的数目较少，其统计信息

可能很难有效代表我国上市公司的会计信息欺诈的现状。由于我国资本市场创

建早期数据缺乏．我们仅仅取到其中的20家的欺诈样本的相关的财务数据进

行实证分析，同时，上市公司进行会计信息欺诈手段各不相同，其对财务指标

的影响也是多样的，因而，由于样本的缺乏，对同一类欺诈手段我们无法得到

足够多的样本进行进～步的分析，以便构建有效的识别模型。

其二，在相关的实证研究中，我们以行业、公司的资产规模和上市时间为
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控制变量选择相关的对照样本，但是在选择样本的过程中我们发现以下问题：

(1)即使同一行业的公司经营情况也是千差万别的。(2)我国上市公司重组

频繁，公司的寿命比较短，这使我们在选择样本时不够准确。(3)以上市公司

的上市时间为对照的局限性，新生的公司和比较成熟的公司的财务状况差别比

较大。(4)对照公司中个别公司也可能也涉及到财务信息欺诈，因为我国上市

公司财务信息欺诈被发现的几率比较小，所以未被发现。

其三，由于现金流量表出现在1998年后，对1998年前发生会计信息欺诈

的上市公司的现金流量信息我们采取了按照相关的会计科目余额估计的方法。

可能存在较大的误差，此外鉴于相关的财务数据的可获得性，我们仅得到14

家的现金流量数据，这对研究的结果可能也会带来一定的影响。

其四，由于样本数目的局限性，一些更适用的模型不能有效使用，如

Logistic回归模型，而仅选用了均值差异的T检验和符号和检验。
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5．防范上市公司进行会计信息欺诈的措施建议

从前面的讨论，我们可以看出，上市公司会计信息造假的形成既有制度背

景下的特殊动机(上市欺诈或取得配股资格、防止被聊ST或被摘牌、操纵股
价)，也有其经济运作体系中内含的共性动因(如激励因素、压力因素和机会

因素)，是当今全球范围内一个较为普遍的现象。虚假的会计信息从生成到对

社会公告要涉及多个市场主体，包括上市公司、相关的独立的中介机构如会计

师事务所和法律事务所、政府有关监管部门的监管，因此我们应该从公司层面、

外部审计、政府部门的法律监管方面建立上市公司的会计信息欺诈的防范体

系。

5．1．力Ⅱ强公司治理，构建会计信息欺诈的第一道防线

上市公司是产生虚假信息的源头，舞弊的财务报告的制造者也大多为上市

公司的管理层，上市公司在防范会计信息欺诈中处于第一线的位置，因此我们

只有从上市公司治理着手，才能从根本上减少会计信息欺诈现象昀发生。

在对上市公司的治理中，首先，要从公司负责人和财务负责人这两个源头

抓起．要对他们经常进行法制教育和职业道德教育，加强《会计法》、《公司法》、

《企业会计制度'、《证券法》等法律法规的宣传和普及．使他们牢固树立起对

单位会计责任负责的风险意识，建立依法理财的思想观念。这是～种以道德教

化为手段。突出事前预防的治理方法，如果能够长期坚持富有成效的工作，使

他们建立起诚信为本、依法经营的理念，便能从根本上治理会计信息欺诈。

其次，要从制度安排上减少虚假信息的产生。具体做法包括以下几个方面：

一是要完善公司内部会计控制体系。内部控制是企业为了保证业务活动的

有效进行．保证资产的安全和完整，保证财务报告的可靠性，防止、发现和纠

正舞弊而橱定和实旖的政策与程序。完善的内部控制可以在以下三个方面制约

会计信息欺诈(摘自Tteadway委员会报告)：(1)使公司的会计信息欺诈难以

发生：(2)使公司的会计信息欺诈在某些场合下不可能发生；(3)使已产生的

公司的会计信息欺诈易于发现，并使相关的责任易于确认。可见，内部控制制

度是上市公司反会计信息欺诈的基础一环，只有通过加强公司内部控制对公司

的各项经济活动实施严格的控制，规范公司的财务行为。才能保证会计信息的
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真实与完整。

二是要完善公司治理结构。耳前，我国上市公司治理结构中存在制约桃截

不够健全的问题，主要表现为“一股独大”，控股股东与上市公司在人员、资产、

财务方面分离不彻底、上市公司决策权过多集中于控股股东，致使容易发生内

幕交易、操纵股市、转移资产等问题，以及为了自身利益，制造虚假信息，损

害中小投资者的利益。因此，要通过持股结构的调整，分散大股东的股权，解

决～股独大”的问题，增强不同持股者之间的相互制衡。
同时，内部审计作为公司内部治理结构的一部分，对公司的生产经营情况

比较熟悉。能够及时地觉察出公司的危险信号和财务异常情况。因此建立和健

全有效的内部审计可以促进公司内部控制制度的有效运行，对公司内部防止和

检查欺诈性会计信息起着重要的作用。

此外，董事会作为联结股东与经理层的纽带，是公司治理机制的重要组成

部分。Dechow et al，(1996)和Beas|ey(1996)均通过美国的数据表明独立

董事能有效地控制利润操纵。我国国有殷“一股独大”严重影响上市公司建立

规范的法人治理结构。董事会发挥的作用不大，董事长及董事会成员很多由公

司内部人员担任。上海证券交易所研究中心2000年的抽样调查统计表明，我

国上市公司董事会中执行董事的比例高达57．4％。因此，建立健全独立董事制

度，增强董事会内部的制约机制，也是公司提升财务报告真实程度的重要环节。

5．2．力Ⅱ强外部独立审计，构造会计信息欺诈的外部防线

注册会计师在财务报告体系中的作用在于以独立的、专业的工作鉴定会计

信息的真实性、客观性，以维护资本市场的顺畅运行。注册会计师的审计独立

于上市公司，属于会计信息欺诈的外部防线。在识别和防范会计信息欺诈方面

发挥着关键作用。

从我们在第三部分对我国上市公司会计信息欺诈的特点分析中，我们已经

看到，在选取的38家会计信息欺诈的样本中共有23家涉及到相关的财务报告

审计的会计师事务所，或者推荐上市的证券公司以及出示上市的法律意见书的

律师事务所，占全部样本的60．5％，这些数据表明．我国的独立审计不但没有

起到防范会计信息欺诈的防线的作用，而有时候却成了上市公司管理层进行会

计信息欺诈的帮凶。

目前我国的会计师事务所及相关的中介机构普遍存在着责任心不强、风险
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意识淡薄、执业工作粗糙等问题，因此，要想保证中介机构对上市公司的监督

质量，首先中介机构自身要本着对广大投资者负责的态度，不断提高自己的职

业道德素质和执业水平。

其次，作为中介机构的主管部门(如财政部门、证券管理部门、行业协会

等)要真正担负起约束中介机构行为的责任；一旦中介机构出现有违职业道德

或失职行为，作为管理部门，决不能姑息迁就，应加大处罚力度，只有加大对

中介失职或违反职业道德的惩罚力度，才能增大中介机构的成本，使其严格按

照职业准则对上市公司的会计信息的真实性、合法性进行监督，起到真正的防

范会计信息欺诈的作用。

5．3．加强政府部门的监管力度

为了提高会计信息质量，我国政府有关管理部门先后制订并发布了数十项

相关的法规和制度，如《会计法》、《企业财务会计报告条例》、《企业会计准则》、

《股份有限公司会计制度》、《会计基础工作规范》、《上市公司财务报表披露细

则》等，这此法规和制度尽管还有待进一步完善，但是只要认真执行，基本能

够保证会计信息的质量，更不会出现蓄意造假的现象。

然而，目前最大的问题并不是现有的法规和制度某些方面不完善，而是贯

彻执行的情况很差，很多单位是知法犯法，阳奉阴违。因此，加大相关法规、

制度执行情况的检查力度是我们首先需要解决的问题。否则，法规和制度再完

善也是枉然。

其次，目前我们对蓄意造假者的惩罚力度太弱，只伤其皮毛，不动其筋骨，

致使某些单位和个人仍然敢于挺而走险。因此，对于藐视法律，恶意造假并产

生严重后果者，一定要加大处罚力度，警示后来者不敢再重蹈疆辙。

最近我们欣喜地看到，证监会已依法将在银广夏事件中涉嫌证券犯罪人员

移交司法机关追究其刑事责任；财政部也已吊销为银广夏公司出具严重失实审

计报告的中天勤会计事务所的执业资格。

在发达国家，因出具虚假的财务报告而给广大投资者或债权人造成损失

的，要负民事赔偿责任。因此，笔者再次呼吁：我国应尽快与国际惯例接轨，

引入民事赔偿机制和相应的民事诉讼机制。这样，既可以使蒙受损失的投资者

得到补偿，叉能给造假者形成实在的经济压力，从而抑制其违法造假的冲动。

目前，证监会针对我国股市存在的现状，酝酿并提出了新的举措，如将
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允许更多私有和外资企业上市，减少国有股的比例，实施退出机制，以改善公

司治理；提升会计和信息披露标准及公司及会计事务所的操守，以提高上市公

司财务信息的质量等等，相信通过以上措施，将使上市公司进行会计信息欺诈

的成本加大，只有当会计信息欺诈的成本大大超过其收益时，才能从根本上抑

制上市公司的会计信息造假现象。
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6．结论

本文立足于从中国资本市场建立到2003年年底因会计信息欺诈被中国证

监会公开处罚或者被上交所和深交所公开谴责的38家上市公司进行了相关的

统计分析，通过对这些会计信息欺诈公司的欺诈类型、会计欺诈的手段、会计

欺诈的持续的时间长度、是否有中介机构同时受到处罚等情况进行统计分析，

总结出我国上市公司会计信息欺诈的具有以下特点：(1)上市欺诈占相当大的

比重。(2)上市公司业绩普遍较差，会计欺诈距上市时间较短。(3)一般属于

连续几个会计年度进行会计信息欺诈。(4)独立审计独立性不强，形同虚设。

在以上分析的基础上，选择了38家中可以获得相关数据的20家会计信息

欺诈公司，同时，假设没有因会计信息披露问题被有关部门处罚，历年被注册

会计师出示标准无保留意见的上市公司不存在会计信息欺诈问题，以行业、资

产规模和上市时问为控制变量，选择了作为20家上市公司作为对照样本，利

用前人的研究成果，并结合前碇对我国上市公司会计信息欺诈的特点分析，选

择了和会计信息欺诈相关的10个财务指标，其中：涉及到资产负债表和损益

表的8个，涉及到现金流表的2个(因为历史数据不全，只有14家会计信息

欺诈公司可以得到现金流数据，因此所有涉及到现金流量的指标是基于14家

会计信息欺诈公司和14家对照样本进行分析的)，分别利用会计信息欺诈当年

和会计信息欺诈的前一年的财务指标的比值、会计信息欺诈期间的财务指标和

会计信息欺诈前一年的财务指标的比值和对照公司的相同期间的指标利用

SPSSl2．0软件进行配对均值T检验．发现各个指标之间并无显著差异，这和

陈亮、王炫(2003)的结论比较类似。

为了进一步检测是否能够利用财务比例异动构建模型来发现会计信息欺

诈公司，笔者采用了符号和法对两组样本的组问差异进行分析。即考察所选指

标中大于1的个数两组之间是否有显著差异，实证结果显示两组样本间的组问

均值差异的T检验仍无显著差异。

上述实证分析表明。在我国目前资本市场发展时间较短，欺诈样本较少，

而上市公司进行会计信息欺诈的手段又比较多样的情况下，很难利用单一财务

比率的异动构建模型来对会计信息欺诈进行相关预警。

笔者认为，随着我国资本市场的发展，可以按照欺诈手段进行分类建立相
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关的财务欺诈模型，针对某类手段的财务信息欺诈的嫌疑公司进行检测，而不

是选定固定的财务指标计算出统一模型来区分造假公司，此外，另外还可以剩

用多个财务指标构建多元判别式模型，以便对会计信息欺诈进行预警。当然，

因为样本量的限制，这些都是值得我们将来进行进一步研究的课题。

最后，在前面研究的基础上，探讨了我国上市公司会计信息造假的防范问

题，提出了应该通过加强公司治理、外部审计以及政府监督等措施抑制会计欺

诈现象。

∞
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附录4：符号检验法检验两组样本问差异的相关数
据

符号 符号

序号 公司名称 股票代码 和值 公司名称 股票代码 和值

1 中集集团 O00039 3 上海科技 600608 5

恒大股份(琼新能

2 源) 000502 4 深发展A 000002 5

3 金路集团 000510 5 沙隆达A 000553 3

4 银广夏 000557 4 长春高新 000661 3

5 东方电子 OOD682 3 托普软件 000583 3

6 嘉宝实业 600622 5 华辰集团 600653 6

7 国嘉实业 600646 3 诚成文化 600681 2

8 中国高科 600730 3 工大高新 600701 3

金荔科技(飞龙实

9 业) 600762 4 如意集团 000626 6

10 天津磁岳 600800 4 第一铅笔 600612 5

11 纵横国际 600862 4 轻工机械 600605 4

12 博瑞传播(四川电器) 600880 7 万里电池 600847 4

13 琼民源 000508 2 深宝安A 000009 5

14 桂林集琦 000750 3 新华制药 O00756 4

15 渤海集团 6伽1858 5 爱使股份 600652 7

16 sT鑫光 000405 5 焦作万方 咖612 4

17 山东巨力 O∞880 4 安凯客车 000868 6

18 iST环保 0∞730 3 山推股份 0001680 3

19 锦州港 6∞190 3 天津港 600717 3

20 同人华塑(天歌科技) 000509 6 中水渔业 000798 5
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10．攻读学位期间发表的论文

2003年在《财会研究》发表论文，题为： 《关于我国上市公司关联
方交易相关问题的探讨》
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