
第
!"

卷 第
#

期
$"%!

年
!

月
&'()!")*')#

!

+,(

-

$"%!)%"R

!

%%!

""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""

/01

!

!"#!$"%&

"

'

#()*+#,-

'

..#/"!0#"$#"!!

MP0

职业生涯关注与财务报告质量
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555来自中国上市公司的经验证据
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年我国沪深
2

股上市公司为研究对象$分析
HJX

职业生涯关注

与财务报告质量的关系$用
HJX

年龄+新上任哑变量和临退休哑变量作为职业生涯关注

的代理变量进行研究$其实证结果表明!

HJX

职业生涯关注和上市公司的财务报告质量

显著负相关#进一步区分股权结构后发现$职业生涯关注对
HJX

行为的影响机制在不同

股权性质企业中有所不同#该研究有助于进一步认识财务报告质量的影响因素$也丰富

了
HJX

个人特征和公司决策的相关研究#

关键词!

HJX

职业生涯关注'财务报告质量'股权结构

中图分类号!

M4$

'

K!/

'

K$!

!

文献标识码!

2

!

文章编号!

!&0/304/"

(

/"!0

)

"$3"!"43!5

一+引
!

言

财务报告是上市公司传递其信息的重要途径之一$高质量的财务信息在提高财务报

告使用者的决策效率的同时$也能有效降低公司代理成本与资本成本$因此财务报告质量

的影响因素一直是学者们研究的热点问题#梳理现有文献发现$学者们主要是从公司层

面和外部制度环境层面对财务报告质量的影响因素进行了研究#公司层面的影响因素

如!公司规模+财务杠杆+经营绩效+股权结构+董事会结构和高管激励与变更等
(
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#外部制度环境层面的影响因素如!会计师事务所审计质量+法律起

源+-萨班斯
3

奥克斯利法案.的实施和新会计准则的采用等
(
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'
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虽然现有文献从公司层面和外部制度环境层面为财务报告质量影响因素的研究提供

了充足的证据$但是国内现有基于
HJX

个人特征的研究较少#从微观层面看$

HJX

作为

高管团队中最具影响力的成员$其个人决策倾向会对上市公司财务报告质量产生重要影

响#第一$从财务报告的受托责任观来看$

HJX

作为公司财务报告的最终责任人$应当确

保公司会计信息的真实和完整#第二$随着行为金融学的发展$笔者逐渐认识到$经理人

的决策并非总是理性的$他们的行为会受到个人信念与情绪等心理因素的影响#相关研

究显示$不同的背景特征会影响
HJX

的财务决策#例如$与男性
HJX

相比$女性
HJX

更加风险厌恶$倾向于采取保守的财务政策
(

U?=:;B#

$

/"!5

!

45!340"

)

'过度自信的
HJX

更

倾向于发布乐观的盈余预测
(

>(E9;)<Gb=(E7;)

$

/"!/

!
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)

'声誉高的
HJX

为了维持自

己的声誉而进行财务粉饰
(
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$
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!
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)

#第三$虽然
HJX

不直接编

制财务报告$但是其决策倾向对
HRX

的行为有支配作用$

HRX

会因为受到来自于公司
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的压力而卷入财务欺诈
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现有研究表明$职业生涯关注会影响
HJX

的决策行为#笔者以
/""4_/"!4

年沪深两市上市公司

为研究对象$选择
HJX

年龄作为职业生涯关注的主要代理变量#另外$由于新上任
HJX

较高的职业

生涯关注程度以及我国典型的%

5D

岁现象&

(饶育蕾等$

/"!/

!

4"3$"

)

$笔者还选择了新上任哑变量和临退休

哑变量作为职业生涯关注的辅助代理变量#首先$基于总样本的实证结果表明$

HJX

职业生涯关注程

度与公司财务报告质量显著负相关#其次$由于国有企业高管多为政府任命$并被要求完成一定的政治

任务或者社会责任
(
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$其任职期间的经营业绩会影响其

升迁机会和政治生涯
(
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$因此国

有企业和非国有企业的
HJX

会存在不同的激励约束#笔者根据股权结构将总样本划分为国有企业和

非国有企业后发现$年龄因素只在国有企业子样本中显著影响财务报告质量$而新上任和临退休因素则

主要在非国有企业子样本中显著影响财务报告质量#最后$笔者通过二阶段最小二乘法+考虑会计环境

变化和
HJX

的政治背景来对总样本进行了一系列稳健性检验$但我们的结论依然成立#

本文的贡献主要有以下三个方面!第一$笔者选择从
HJX

职业生涯关注角度研究上市公司财务报

告质量$拓宽了财务报告质量影响因素的研究视野'第二$以往对
HJX

职业生涯关注的研究大都是基

于
HJX

年龄因素
(
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$而本文结合我国经理人

市场特色$进一步考察了新上任因素和临退休因素的影响$补充了职业生涯关注的相关研究'第三$现有

的相关研究多是基于美国等发达国家的数据$而处在经济转型期的中国$经理人的市场选择和监督机制

还不够成熟$呈现出与发达国家全然不同的经理人市场特征#首先$中国尚未建立完全市场化的经理人

选拔机制$大部分的经理人来自企业内部培养$而非通过市场化的机制进行选拔#连燕玲等(

/"!$

)对中

国上市公司
HJX

来源进行统计后发现$约
4%c

的经理人来自于外部聘任$

&/c

的经理人来自于企业内

部#其次$大部分中国上市公司为国有控股企业$而国有企业的管理者多为政府任命
(
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$
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#最后$无论出于侵吞其他中小股东利益还是保护自身权益的目的$非

国有企业的
HJX

往往是大股东的创业家族成员或者其他内部人员
(

HE=)=:;B#

$

/"!!;

!

//D3/$4
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#因此$综

上所述$本文的实证结果将丰富现有研究#

二+文献综述

现有分析经理人职业生涯关注与财务报告质量关系的研究较少$而这些有限的研究形成了两种截

然不同的观点#

一种观点认为$职业生涯关注程度高的年轻的
HJX

处于声誉的建立期$为了美好的职业前景$他

们有强烈的动机通过盈余管理来提高市场对自己的评价#由于经理人市场存在信息不对称$缺乏经验

的
HJX

为了尽快建立良好的声誉$有强烈的动机选择短期收益高而长期收益低的项目来影响市场的

判断
(
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$

!D%5

!
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#职业生涯关注导致的短期提高声誉的渴望会影响
HJX

的风险偏好$使

得年轻的
HJX

变得更加积极大胆#何威风+刘启亮和刘永丽(

/"!!

)认为$管理团队的年龄越小$越容

易过度自信$越可能进行盈余管理#此外$

1;+=:;B#

(

/"!4

)也发现$职业生涯关注使得年轻的
HJX

急

于建立良好的声誉$当获得关于公司的私有信息时$比年老的
HJX

更愿意发布盈余预测#然而$随着

HJX

年龄的增长$他们的能力逐渐得到经理人市场的认可$出于职业生涯关注而冒险的动机会逐渐减

弱#例如$

F=9:9;)<G>(E?;9

(

/""4

)研究表明$随着
HJX

年龄的增长$他们的风险厌恶程度逐渐增加

(

HJX

年龄每增加
!"

岁$上市公司的财务杠杆就降低
/#5c

)'姜付秀等(

/""D

)认为$管理层年龄越大$

越厌恶风险$越不容易出现过度投资行为'

>=9QB+)

O

(

/"!$

)指出$与年轻
HJX

相比$年老的
HJX

行为更

加保守$他们会通过减少研发支出+进行多元化收购等措施来降低风险#随着年龄的增加$职业生涯关

注程度逐渐减弱$使得年老的
HJX

更倾向于安稳度过职业生涯的最后时期$在进行财务决策时也会更

加谨慎#何威风和刘启亮(

/"!"

)发现$高管团队平均年龄越大$上市公司发生财务重述的概率越低#陈

0

$"!

0
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德球+雷光勇和肖童姝(

/"!!

)研究也得出$既有任期较长的
HJX

已经积累了一定的声誉$他们的行为

一旦有任何闪失$将蒙受比年轻
HJX

更大的损失$因此在进行财务决策时会更加保守#

然而$另一种相反的观点认为$处于职业生涯初级阶段的
HJX

$由于缺乏声誉的积累$决策错误时

没有良好的声誉作为保护$因此他们操纵财务信息的动机较弱#通常来说$年轻的
HJX

尚未拥有较好

的名声$为了避免因决策错误而受到经理人市场的惩罚$他们会表现得更加保守从众#例如$

>(E;9Q

3

.:=+)G>:=+)

(

!DD"

)研究发现$年轻的管理者更加保守$他们更倾向于模仿他人的投资决策来实现稳健

经营#

HE=P;B+=9GJBB+.?)

(

!DDD

)指出$年轻基金经理的任职对业绩更加敏感$为了确保能够连任$他

们更加容易出现羊群行为$倾向于持有传统的投资组合#然而$对于职业生涯末期的
HJX

而言$他们

的能力已经被经理人市场认可$为了持续得到良好的声誉给他们带来的好处$他们会更多地关注既有良

好声誉的维持
(

K;B7=)<+=9G L;:=

$

/""D

!

!5D43!&4%

)

#

R9;)(+.=:;B#

(

/""%

)认为$声誉高的
HJX

会利用自

己的声誉进行寻租$倾向于通过操纵盈余来维持自己的声誉$从而不断提高自己的收入#这种寻租行为

在
HJX

临近退休时达到巅峰$为了提高离职补偿和退休金等$临近退休的
HJX

有较强的动机在离任

前操纵盈余#在中国有一种典型的%

5D

岁现象&$年老或即将退休的
HJX

更倾向于操纵公司盈余#

三+研究设计

(一)样本选择和数据来源

本文以
/""4_/"!4

年沪深两市上市公司为初始研究样本$数据来源是
H>K2Z

和
HHJZ

数据库#

我们对初始数据做了如下处理!(

!

)剔除金融行业企业和公用事业企业'(

/

)剔除交易状态为
>L

和
@L

的公司'(

4

)为减少异常值的影响$本文利用
T+).?9+]=

方法对财务数据在
!c

水平上的极端值进行了处

理#(

$

)基于不同上市公司对
HJX

概念定义的差异$并且考虑到部分公司没有明确设立
HJX

一职$本文

参考
H>K2Z

数据库中的定义$将未明确定义
HJX

的公司中的%总裁&或%总经理&视为该公司的
HJX

#

(二)变量设计

!#

财务报告质量的度量

实证研究中$学者多选取盈余质量作为财务报告质量的替代变量#参照曾颖+陆正飞(

/""&

)+胡奕

明+唐松莲(

/""%

)+李青原(

/""D

)的做法$笔者使用修正的
11

模型+业绩匹配
\?)=.

模型以及盈余平滑

度来计算盈余质量#此外$参照李青原(

/""D

)的处理方法$我们还构造了衡量财务报告质量的两个综合

指标#为了消除指标在量纲上的差异$笔者对求得的数值用百分位数赋值法进行赋值$使本文的指标评

价体系更加具有可比性#

(

!

)应计质量#

1=(E?,

和
1+(E=P

(

/""/

)通过对流动性应计项目的研究分析$建立了衡量流动性应计

项目与经营性现金流匹配的
11

模型#

R9;)(+.=:;B#

(

/""5

)对
11

模型进行了修正$得到如下模型!
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/
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&
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/

&
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&
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/
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&

$
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/
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在(

!

)式中$

39/W

'

9/_

'

9!_

'

9/C8 f

'

C3@

$

9R5W>GHT_39/f@H)<

#

39/

和
9R5

分

别表示应计项目总额和营运现金流量$其中$

'

9/

+

'

9!

+

'

9/C8

和
'

C3@

分别代表流动资产+流动

负债+现金及其等价物和短期借款的变动额$而
>GHT

+

@H)<

分别代表扣除特殊项目前的净收入+折

旧和摊销#此外$

'

0HX

和
))H

分别表示销售收入的变化量和固定资产总额#为了消除异方差$我们

用期初总资产对模型中的变量进行标准化#我们对该模型进行线性回归得到残差
@/

!

$然后用(

#_/

$

#

)期
@/

!

的标准差衡量
#

年应计质量$记为
R0V

!

#

(

/

)会计稳健性#

I?:E;9+

$

S=?)=

和
T;.B=

C

(

/""5

)认为$应收账款变动是应计利润操纵行为导致

的$因此他们通过在修正
\?)=.

模型的基础上加入企业业绩变量来反映应计利润和公司经营业绩间的

关系#模型形式如下所示!

0

5"!

0
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(
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在(

/

)式中$

3/

&

$

#

W39/

&

$

#

_@H)<

&

$

#

$

'

/0

&

$

#

与
05/

&

$

#

分别表示应收账款的变动额和资产收益

率#和对
R0V

!

的设计一致$我们对该模型进行线性回归求出残差
@/

/

$用(

#_/

$

#

)期
@/

/

的标准差衡

量
#

年的会计稳健性$记为
R0V

/

#

(

4

)盈余平滑度#盈余平滑度反映了账面盈余与现金流之间的关系$即账面盈余偏离真实盈余的程

度#越高的盈余平滑度意味着管理层越有可能为了向投资者传递经营状况稳定的假象而故意隐藏经营

绩效的波动#我们用
#_/

年至
#

年间净利润标准差与经营性现金流标准差之比来衡量盈余平滑度$记

为
R0V

4

#

R0V

/

W

@HX

(

(

:

L

Y

#

\

/

H/0<

L

/

L

\

!

)

@HX

(

(

:

L

Y

#

\

/

9R5

L

/

L

\

!

)

(

4

)

!!

(

$

)财务报告质量综合指标#我们采用两种方法构造财务报告质量综合指标#首先$我们用上述三

个指标的简单加权平均值作为财务报告质量综合指标$记为
R0V

1

#其次$由于在计算财务报告质量指

标
R0V

1

中$简单加权平均法对三个指标赋予相同权重的做法较为主观$因此我们参考李青原(

/""D

)$

运用主成份分析法将原有三个指标
R0V

!

$

R0V

/

和
R0V

4

降维为指标
R0V

+

#具体步骤如下!

!

)利用

>:;:;

软件计算累计贡献率$第一主成分和第二主成分的累计贡献率达到
D&#/c

'

/

)将因子载荷矩阵的

数值除以对应主成分的特征值的平方根$得到三个财务指标在两个主成分中所对应的系数'

4

)用两个主

成分各自的特征值除以两者特征值的和作为两个主成分在主成分综合模型中的权重$利用该模型可以

得到
R0V

+

#

需要说明的是$

R0V

!

+

R0V

/

+

R0V

4

+

R0V

1

和
R0V

+

的数值越高$财务报告质量越低#

/#HJX

职业生涯关注的度量

参考
S+

$

S?,

和
K;*E+

'

;

(

/"!!

)和
>=9QB+)

O

(

/"!$

)的做法$本文使用
HJX

年龄(

9H51

;

$

)作为职

业生涯关注的主要代理变量#此外$考虑到
HJX

新上任和即将退休这两个阶段在整个职业生涯中的

特殊性$本文还用
HJX

新上任哑变量(

<$PD1

66

"&(#7$(#

)和临退休哑变量(

)%$D%$#&%$7$(#

)两个指标

作为职业生涯关注的代理变量进行辅助验证#

4#

控制变量的设定

为了控制其它因素对财务报告质量的影响$笔者参考国内外相关研究的做法$从公司财务和公司治

理两个方面设定本文的控制变量#公司财务方面的控制变量为!上市公司是否亏损(

!"''

)'盈利能力

(

05/

)'财务杠杆(

!$F

)'成长能力(

EG

)'公司规模(

C&:$

)#公司治理方面的控制变量为!外部审计(

G&

;

$

和
/*2&#

)'股权结构(

C#1#$-"(#%",

和
R&%'#5

)'董事会治理(

G"1%2

和
G"1%2&(2

)'公司年龄(

R&%71

;

$

)#

各变量的符号和具体定义见表
!

#

(三)模型设计

本文利用多元回归分析考察
HJX

职业生涯关注对上市公司财务报告质量的影响$具体模型设计

如下!

R0V

&

$

#

Y%

"

Z%

!

9/0HH0

&

$

#

Z%

/

!"''

&

$

#

Z%

4

05/

&

$

#

Z%

$

!$F

&

$

#

Z%

5

EG

&

$

#

Z

%

&

C&:$

&

$

#

Z%

0

G&

;

$

&

$

#

Z%

%

/*2&#

&

$

#

Z%

D

R&%'#5

&

$

#

Z%

!"

C#1#$-"(#%",

&

$

#

Z%

!!

G"1%2

&

$

#

Z%

!/

G"1%2&(2

&

$

#

Z%

!4

R&%71

;

$

&

$

#

Z

><@

1

@

Z

[H/0

1

@

Z

(

&

$

#

(

$

)

!!

在(

$

)式中$

R0V

&

$

#

为财务报告质量$代理变量有
R0V

!

+

R0V

/

+

R0V

4

+

R0V

1

和
R0V

+

#

9/0HH0

&

$

#

为职业生涯关注$代理变量有
9H51

;

$

+

<$PD1

66

"&(#7$(#

和
)%$D%$#&%$7$(#

#

0

&"!

0
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表
%

!

变量定义

类别 符号 变量定义

被
解
释
变
量

RZm

!

应计质量

RZm

/

会计稳健性

RZm

4

盈余平滑度

RZm

;

财务报告质量综合指标
;

RZm

A

财务报告质量综合指标
A

解释
变量

HJX;

O

= HJX

年龄

[=,

3

;

88

?+):7=):

当
HJX

为新任时为
!

$否则为
"

@9=

3

9=:+9=7=):

当男性
HJX

大于或等于
5D

岁(女性
HJX

大于或等于
5$

岁)时为
!

$否则为
"

控

制

变

量

S?..

当上市公司当年净利润为负值时为
!

$否则为
"

ZX2

资产收益率$为公司息税前利润与总资产之比

S=P

资产负债率$为总负债与总资产之比

KF

公司资产市场价值与账面价值之比

>+]=

当期总资产的自然对数

F+

O

$

当上市公司被国际四大会计师事务所审计时为
!

$否则为
"

2-<+:

当会计师事务所的审计意见是标准无保留时为
!

$否则为
"

R+9.:5

前五大股东持股比例之和

>:;:=(?):9?B

当该公司为国有企业时为
!

$否则为
"

F?;9<

董事会人数

F?;9<+)<

董事会中独立董事的比例

R+97;

O

=

公司从
6@X

到研究时点的时间

四+实证研究

(一)描述性统计

表
/

为变量的描述性统计#表
/

显示$样本中上市公司
HJX

年龄的最小值为
/$

$最大值为
0&

#

HJX

年龄的均值(中位数)为
$&#%0

(

$0

)岁$远低于
U-;)

O

$

Z?.=

3

M9==)

和
S==

(

/"!/

)的美国上市公司

HJX

年龄的均值和中位数(分别为
5$#!0

岁和
5$

岁)$这说明我国上市公司
HJX

相对年轻$职业生涯

关注程度较高#此外$新任
HJX

指标(

<$PD1

66

"&(#7$(#

)的均值为
"#/5

$而临退休
HJX

指标(

)%$D%$

D

#&%$7$(#

)的均值为
"#!5

#

表
$

!

描述性统计

样本量 均值 中位数 标准差 最小值 最大值

HJX;

O

= !5&%$ $&#%&% $0 &#5$! /$ 0&

[=,

3

;

88

?+):7=): !50$/ "#/5$ " "#$45 " !

@9=

3

9=:+9=7=): !5&%! "#!5" " "#45% " !

S?.. !&$05 "#"%$ " "#/00 " !

ZX2 !&$04 "#"5% "#"5$ "#"&" _"#/"% "#/&/

S=P !&$05 "#$5D "#$&0 "#/"D "#"$0 "#DD%

KF !&$0$ !#044 !#4D5 !#"4! "#4D% 0#/44

>+]= !&$05 /!#5/& /!#4D" !#!50 !%#D!0 /5#"5D

F+

O

$ !&$04 "#"$D " "#/!5 " !

2-<+: !&$04 "#D5D ! "#!D% " !

R+9.:5 !&$0! "#5$! "#55! "#!5$ "#!%$ "#%00

>:;:=(?):9?B !&$0! "#5D" ! "#$D/ " !

F?;9< !&4$! D#"D$ D !#%&! 4 !D

F?;9<+)< !&4$! "#4&/ "#444 "#"55 " "#%""

R+97;

O

= !&$0! %#%/4 D 5#$D& " /$

0

0"!

0



武汉大学学报(哲学社会科学版)

!

第
!"

卷 第
#

期

笔者还对变量进行了
@=;9.?)

相关性检验#结果如表
4

所示(限于篇幅$表
4

仅列出了
R0V

1

和

R0V

+

与自变量的
@=;9.?)

相关系数)#表
4

显示$三个解释变量均与财务报告质量在
!c

的水平上显著

相关#其中
HJX

年龄+

HJX

临退休因素与财务报告质量指标都显著正相关$而
HJX

新上任因素与财

务报告质量指标显著负相关#这些都表明
HJX

职业生涯关注程度越高$财务报告质量越差$初步支持

了前文的假设
U

!

#

表
R

!

E:C3@'6

相关性检验

KJ18JX+2 :>

Y

J

:>

Y

X

HJX;

O

=

_"#"0/

'''

_"#"&&

'''

[=,

3

;

88

?+):7=):

"#"05

'''

"#"50

'''

@9=

3

9=:+9=7=):

_"#"$/

'''

_"#"40

'''

S?..

"#/!"

'''

"#!45

'''

ZX2

_"#""0

''

_"#"!$

''

S=P

"#"!0

'''

"#"%/

'''

KF

"#!55

'''

"#!!"

'''

>+]=

_"#!&%

'''

_"#!$"

'''

F+

O

$

_"#"$0

'''

_"#"54

'''

2-<+:

_"#!5"

'''

_"#!!$

'''

R+9.:5 _"#""% _"#"!"

>:;:=?(?):9?B

_"#"0"

'''

_"#"5!

'''

F?;9<

_"#"0/

'''

_"#"%$

'''

F?;9<+)< "#""& "#"!&

R+97;

O

= "#!0"

'''

"#/!0

'''

!!

注!

'

+

''

+

'''分别表示在
!"c

+

5c

和
!c

的水平下显著#

(二)多元回归结果

笔者首先用
HJX

年龄衡量职业生涯关注$分析了
HJX

年龄对财务报告质量的影响$回归结果如

表
$

所示#

表
$

中$模型
2

至
J

分别代表以五个不同的指标(

R0V

!

+

R0V

/

+

R0V

4

+

R0V

1

及
R0V

+

)衡量财务报

告质量时的回归结果#五个模型的回归结果都显示!

HJX

年龄与财务报告质量显著正相关#年轻的

HJX

由于职业生涯关注程度较高$为了影响经理人市场对自己的评价而操纵财务报告的动机强烈$提

供的财务报告质量较差#在五个模型中$公司当年是否亏损(

!"''

)+资产收益率(

05/

)+财务杠杆

(

!$F

)和市账比(

EG

)与财务报告质量显著负相关$而公司规模(

C&:$

)和财务报告质量显著正相关#

05/

和
EG

与财务报告质量显著负相关的实证结果与薄仙慧和吴联生(

/""D

)+

I?E

(

/""0

)的研究结论

一致$表明盈利能力强$成长性强的企业为了满足市场对其盈利能力的较高预期$更有动机进行盈余操

纵#审计意见(

/*2&#

)在五个模型中回归系数为负$表明外部审计对提高上市公司财务报告质量起到

了积极作用#股权集中度(

R&%'#5

)显著负向影响财务报告质量$该结果表明股权集中度高相反会降低

财务报告质量#公司年龄(

R&%71

;

$

)和财务报告质量显著负相关$该结果与汪昌云+孙艳梅(

/"!"

)一

致$表明公司上市时间越久$过度包装情况越严重$财务信息质量越差#独立董事比例(

G"1%2&(2

)在四

个模型中都不显著$说明在我国独立董事对公司管理层的监督还没有发挥到应有的作用#

接下来$在表
5

中$笔者研究了
HJX

新上任因素和临退休因素对财务报告质量的影响#

表
5

为
HJX

新上任因素与临退休因素和财务报告质量的回归结果#模型(

2

)至(

U

)分别表示用

不同指标衡量财务报告质量时$

HJX

新上任因素及临退休因素单独对财务报告质量的影响及控制年龄

因素后二者和财务报告质量的关系#首先$在模型
2

中$笔者单独对
HJX

新任因素与财务报告质量的

关系进行了回归分析$而在模型
F

中$在控制
HJX

年龄因素的前提下$对新任
HJX

对财务报告质量的

0

%"!

0
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表
#

!

MP0

年龄因素和财务报告质量的回归结果(基于全样本)

:>

Y

!

:>

Y

&

:>

Y

(

:>

Y

J

:>

Y

X

A I R Z H

HJX;

O

=

_"#""!

''

(

_/#/"

)

_"#""!

'''

(

_/#&"

)

_"#""!

''

(

_/#"%

)

_"#""!

'''

(

_4#5%

)

_"#""!

'''

(

_4#"!

)

S?..

"#!$"

'''

(

!"#/%

)

"#"//

''

(

!#DD

)

"#/%D

'''

(

/5#$4

)

"#!$/

'''

(

!0#$"

)

"#"00

'''

(

D#0%

)

ZX2

"#4&0

'''

(

5#$"

)

"#//!

'''

(

4#%"

)

"#50

'''

(

D#0!

)

"#$!5

'''

(

!"#//

)

"#/50

'''

(

&#54

)

S=P

"#"04

'''

(

4#%!

)

"#/5$

'''

(

!5#D4

)

_"#!//

'''

(

_0#5%

)

"#"5D

'''

(

5#"D

)

"#!""

'''

(

%#D%

)

KF

"#"!&

'''

(

$#5/

)

"#""D

'''

(

4#!!

)

"#"!"

'''

(

4#$$

)

"#"!/

'''

(

5#00

)

"#"!!

'''

(

5#4$

)

>+]=

_"#"/&

'''

(

_&#D0

)

_"#"/!

'''

(

_&#0!

)

_"#""$

'''

(

_!#45

)

_"#"!0

'''

(

_0#%D

)

_"#"!%

'''

(

_%#5%

)

F+

O

$

_"#"!%

(

_!#/!

)

_"#"4/

''

(

_/#$&

)

"#""%

(

"#&"

)

_"#"!4

(

_!#$%

)

_"#"!0

'

(

_!#D$

)

2-<+:

_"#"$"

''

(

_/#4&

)

_"#""4

(

_"#/$

)

_"#"D0

'''

(

_0#!/

)

_"#"5&

'''

(

_5#5$

)

_"#"/0

'''

(

_/#04

)

R+9.:5

"#"&/

'''

(

/#0$

)

"#"$4

''

(

/#/&

)

"#"0$

'''

(

4#%%

)

"#"05

'''

(

5#54

)

"#"&&

'''

(

5#"$

)

>:;:=(?):9?B

_"#"!&

''

(

_/#4&

)

_"#""&

(

_!#"D

)

_"#"//

'''

(

_4#&D

)

_"#"/"

'''

(

_$#%/

)

_"#"!&

'''

(

_$#"$

)

F?;9<

_"#""/

(

_!#/$

)

_"#""$

''

(

_/#40

)

"#"""

(

"#4%

)

_"#""/

'

(

_!#D$

)

_"#""4

'''

(

_/#0D

)

F?;9<+)<

"#"5%

(

"#D!

)

"#"$&

(

"#%0

)

_"#"$D

'

(

_!#D/

)

"#"4%

(

!#""

)

"#"54

(

!#$4

)

R+97;

O

=

"#"//

'''

(

/5#&!

)

"#"!5

'''

(

//#"D

)

"#""4

'''

(

5#""

)

"#"!"

'''

(

!D#%/

)

"#"!!

'''

(

//#"D

)

H?).

"#5%5

'''

(

&#0D

)

"#0$&

'''

(

!"#0/

)

"#&/%

'''

(

%#D5

)

"#%/"

'''

(

!&#5!

)

"#04&

'''

(

!5#4$

)

6)<Ga=;9 aJ> aJ> aJ> aJ> aJ>

2<

'

#Zn/ "#/&" "#!%" "#!40 "#!%% "#!%/

[ 0"&% !"/4D !"4&% 0"&! 0"&!

!!

注!

'

+

''

+

'''分别表示在
!"c

+

5c

和
!c

的水平下显著#括号内为
:

值#

影响进行了检验#结果显示$

HJX

新上任因素与财务报告质量显著负相关$表明新上任的
HJX

为了尽

快在经理人市场树立良好的声誉$存在操纵财务报告的行为$且该动机不受年龄因素的干扰#然后$在

模型
H

中$笔者单独分析了
HJX

临退休因素与财务报告质量的关系#结果显示$临退休因素与财务报

告质量正相关$该结论和张兆国+刘永丽和谈多娇(

/"!!

)一致#一方面$即将离任的
HJX

存在%不求有

功$但求无过&的思想'另一方面$由于即将退休的
HJX

已经积累了较高的声誉且不再受晋升动机的激

励$因此会提供质量较高的财务报告#但是$在模型
1

中控制了年龄因素之后$临退休因素对
HJX

行

为的影响被年龄因素吸收$不再显著#此外$基于
R0V

+

的模型
J

+

R

+

M

+

U

的回归结果与基于
R0V

1

的

模型
2

+

F

+

H

+

1

的结果一致$进一步验证了上述分析#

因此$该实证结果有力地支持本文的假设
U

!

!

HJX

的职业生涯关注程度越高$上市公司财务报告

质量越低#

(三)进一步研究!划分国有企业和非国有企业子样本

根据股权结构的不同$这里将研究对象分为国有上市公司(

>XJ

)和非国有上市公司(

[?)

3

>XJ

)

两个子样本#参考
HE=)=:;B#

(

/"!!A

)$国有企业是指最终控制人是中央政府+地方政府或者其他政

府机构的企业$而非国有企业是指最终控制人是个人或者非国有机构的企业#最终控制权的数据来

源于
HHJZ

数据库#在两个子样本中$分别检验
HJX

职业生涯关注与财务报告质量的关系#实证

结果如表
&

(以财务报告质量综合指标
;

为被解释变量)和表
0

(以财务报告质量综合指标
A

为被解释

变量)所示#

0

D"!

0
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新上任因素与临退休因素和财务报告质量的回归结果(基于全样本)
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"#"4D
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(

!#"!
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"#"40
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)

"#"54
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"#"54
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!#$$
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"#"5/
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O
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"#"!"
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//#"D
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H?).

"#0"0

'''
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(

!5#5!
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!4#D0

)

"#&/!
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(

!/#%!

)

"#&5%

'''

(

!4#&0

)

"#&%0

'''

(

!$#45

)

"#&$/

'''

(

!/#54

)

6)<Ga=;9 aJ> aJ> aJ> aJ> aJ> aJ> aJ> aJ>

2<

'

#Zn/ "#!%D "#!%D "#!%0 "#!%% "#!%4 "#!%4 "#!%/ "#!%/

[ 0"DD 0"&" 0"5D 0"5D 0"DD 0"&" 0"5D 0"5D

!!

注!

'

+

''

+

'''分别表示在
!"c

+

5c

和
!c

的水平下显著#括号内为
:

值#

在表
&

和表
0

中$模型
2

+

F

+

H

和
1

+

J

+

R

分别以国有企业(

>XJ

)和非国有企业(

[?)

3

>XJ

)为研究

对象#实证结果显示!当以
R0V

1

为被解释变量时$在国有企业子样本中$

HJX

年龄+新上任和临退休

因素显著影响财务报告质量$而在非国有企业子样本中$只有
HJX

新上任和临退休因素显著影响财务

报告质量'当以
R0V

+

为被解释变量时$在国有企业子样本中$

HJX

年龄显著影响财务报告质量$而在非

国有企业子样本中$只有新上任和临退休因素显著影响财务报告质量#换句话说$在国有企业子样本

中$

HJX

年龄因素更为显著影响财务报告质量$而在非国有企业子样本中$只有新上任因素和临退休因

素显著影响财务报告质量#国有上市公司高管多为政府任命$任职期间的经营业绩会影响其升迁机会

和政治生涯
(

F9;)<:GS+

$

/""4

!

4%03$!4

'

S+GbE?-

$

/""5

!

!0$43!0&/

)

#在国有企业中$随着年龄的增长$

HJX

会积累更高的声誉与更多的政治机会$决策错误所导致的政治成本也会越高#因此$年龄越大$

HJX

越

不容许自己有任何闪失$其提供的财务报告质量也就越高#相对于国有企业$非国有企业通常由初创家

族控制$创始人更倾向于自己兼任或任命其家庭成员担任
HJX

#非国有企业的
HJX

在上任之初急于

包装公司的业绩$有更大的动机进行盈余操纵$而在临退休时操纵财务报告的动机则相对较弱$因此能

提供更高质量的财务报告#

0

"!!

0
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职业生涯关注与财务报告质量

表
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基于国有和非国有企业子样本的
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职业生涯关注与
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的回归结果
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和
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的水平下显著#括号内为
:

值#
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的回归结果

F?H M3,WF?H

A I R Z H :

HJX;

O

=

_"#""!

'''

(

_4#/!

)

_"#"""

(

_"#0%

)

[=,

3

;

88

?+):7=):

"#""5

(

"#D$

)

"#"!0

''

(

/#!$

)

@9=

3

9=:+9=7=):

_"#""D

(

_!#$5

)

_"#"/"

''

(

_/#40

)

S?..

"#"D4

'''

(

D#5%

)

"#"D$

'''

(

D#&&

)

"#"D$

'''

(

D#&"

)

"#"5/

'''

(

4#D!

)

"#"5/

'''

(

4#D/

)

"#"5/

'''

(

4#D!

)

ZX2

"#4!%

'''

(

&#!/

)

"#4!0

'''

(

&#!4

)

"#4!$

'''

(

&#"4

)

"#!D!

'''

(

4#!&

)

"#!D4

'''

(

4#/"

)

"#!D!

'''

(

4#!&

)

S=P

"#!"5

'''

(

0#45

)

"#!"&

'''

(

0#$&

)

"#!"5

'''

(

0#4D

)

"#"&0

'''

(

4#0%

)

"#"0"

'''

(

4#D!

)

"#"&&

'''

(

4#0"

)

KF

"#""0

'''

(

/#&4

)

"#""0

'''

(

/#&"

)

"#""0

'''

(

/#&&

)

"#"!/

'''

(

$#!%

)

"#"!/

'''

(

$#"D

)

"#"!/

'''

(

$#!$

)

>+]=

_"#"!0

'''

(

_&#/!

)

_"#"!0

'''

(

_&#55

)

_"#"!0

'''

(

_&#4%

)

_"#"!%

'''

(

_5#!4

)

_"#"!D

'''

(

_5#/%

)

_"#"!%

'''

(

_5#"&

)

0

!!!

0



武汉大学学报(哲学社会科学版)

!

第
!"

卷 第
#

期

F+

O

$

_"#"!&

(

_!#55

)

_"#"!5

(

_!#5"

)

_"#"!&

(

_!#5%

)

_"#"//

(

_!#/0

)

_"#"//

(

_!#/&

)

_"#"//

(

_!#/&

)

2-<+:

_"#"$"

'''

(

_4#/"

)

_"#"$"

'''

(

_4#/%

)

_"#"4D

'''

(

_4#!$

)

_"#""%

(

_"#55

)

_"#""0

(

_"#$0

)

_"#"!"

(

_"#&4

)

R+9.:5

"#"5"

'''

(

4#!"

)

"#"$5

'''

(

/#%!

)

"#"$D

'''

(

4#"$

)

"#"D"

'''

(

$#!/

)

"#"%%

'''

(

$#"!

)

"#"%0

'''

(

4#D0

)

F?;9<.+]=

_"#""5

'''

(

_$#!5

)

_"#""5

'''

(

_$#!"

)

_"#""5

'''

(

_$#"0

)

"#""!

(

"#5/

)

"#""/

(

"#%"

)

"#""!

(

"#$D

)

F?;9<

6)<

"#"/D

(

"#&4

)

"#"4!

(

"#0"

)

"#"4!

(

"#&D

)

"#"0&

(

!#/"

)

"#"D$

(

!#$%

)

"#"0&

(

!#/"

)

R+97

2

O

=

"#""0

'''

(

!"#!D

)

"#""0

'''

(

!"#"/

)

"#""0

'''

(

!"#"D

)

"#"!&

'''

(

/"#/5

)

"#"!&

'''

(

/"#"%

)

"#"!&

'''

(

/"#44

)

H?).

"#0D!

'''

(

!4#4/

)

"#0/$

'''

(

!/#0D

)

"#0$!

'''

(

!/#%5

)

"#5!$

'''

(

&#!4

)

"#$D5

'''

(

&#"$

)

"#5D4

'''

(

&#D%

)

6)<Ga=;9 aJ> aJ> aJ> aJ> aJ> aJ>

2<

'

#Zn/ "#!4% "#!4% "#!4& "#/&0 "#/&0 "#/&D

[ $4D" $$!5 $4%D /&0! /&%$ /&0"

!!

注!

'

+

''

+

'''分别表示在
!"c

+

5c

和
!c

的水平下显著#括号内为
:

值#

五+稳健性检验

为了验证前文研究结论的稳健性$笔者还对总样本进行了一系列检验#

(一)二阶段最小二乘法
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)的回归结果如表
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所示#除了
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以外$
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在所有的回归方程中均为显著#表
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的

回归结果表明$我们得出的关于
HJX

年龄显著影响财务报告质量的结论不受内生性问题影响$具有稳

健性#
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(二)会计环境变化

/""&

年
/

月
!5

日$为了建立与国际趋同并符合我国市场现实的会计准则体系$财政部颁布了包括

!

项基本会计准则和
4%

项具体会计准则的新会计准则#新会计准则从
/""0

年
!

月
!

日起在上市公司

中全面执行#新会计准则通过规范和控制企业对利润的操纵行为$全面提高了我国上市公司的财务报

告质量
(刘永涛等$

/"!!

!

553&0

)

#据此$笔者以
/""0

年为界限将研究对象分为两个子样本$分析在不同会

计环境下$

HJX

职业生涯关注与财务报告质量(以
R0V

+

为被解释变量)的关系#回归结果如表
D

所示!

表
7

!

稳健性检验(二)!会计环境变化
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实证结果表明$
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$

和
)%$D%$#&%$7$(#

在
/""0

年以前的子样本中不再显著$而我们的结论在

新会计准则实施之后更为显著#

(三)

MP0

的政治背景

由于
HJX

的政治背景可能会影响其决策行为
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$
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$因此笔者进一步分析

HJX

的政治背景下是否会影响职业生涯关注与财务报告质量之间的关系#笔者将
HJX

分为有政治背

景子样本和无政治背景子样本进行进一步研究$子样本的划分依据为国泰安数据库的中国上市公司人

物特征研究数据库#当该
HJX

有曾经在中央或地方政府部门工作过的经历时$笔者将其定义为具有

政治背景$否则为无政治背景#回归结果如表
!"

所示!
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实证结果表明$

HJX

有无政治背景对其职业生涯关注与财务报告质量之间关系的影响不显著#

六+结论与启示

财务报告质量是使用者最为关心的问题$高质量的财务报告能够帮助使用者做出正确的决策$而提

高会计信息质量也一直是公司治理的目标之一#笔者以
HJX

职业生涯关注为切入点$基于
/""4

至

/"!4

年我国沪深
2

股上市公司的数据$研究了
HJX

的职业生涯关注对财务报告质量的影响#基于全

样本的实证结果表明$

HJX

职业生涯关注程度越高$公司提供的财务报告质量越低#年轻或者新上任

的
HJX

职业生涯关注程度较高$为了影响经理人市场对自己能力的评价$有强烈的动机操纵公司财务

0

$!!

0



谢
!

臖 等!

MP0

职业生涯关注与财务报告质量

报告#进一步区分股权性质后发现$

HJX

职业生涯关注对财务报告质量的影响机制在不同股权性质的

企业中有所差异!在国有上市公司子样本中$财务报告质量主要受
HJX

年龄因素的显著影响$而在非

国有企业中$只有新上任和临退休因素显著影响财务报告质量#

笔者实证检验了
HJX

职业生涯关注对上市公司财务报告质量的影响$为我们更好的理解财务报

告质量提供了新思路#此外$该研究结论还有助于我们进一步理解上市公司的盈余管理行为$董事会应

该进一步完善对处于不同职业生涯阶段的
HJX

的考核和激励制度$遏制年轻或新上任
HJX

的机会主

义$提高上市公司财务报告质量#最后$笔者结合我国当前的制度背景$考察了不同股权性质下
HJX

职业生涯关注对财务报告质量的影响机制$这将对我国当前的企业产权优化改革进程有一定的启示
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