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Abstract 
The development of economy promotes the development of accounting, and the development of 
accounting requires the continuous transparency of accounting information. The comparability of 
accounting information has also been favored by people and has become important information 
for investors to rely on. The influencing factors of comparability of accounting information are 
analyzed by normative analysis method and empirical analysis method. It is concluded that mar-
ket supervision, accounting firm selection, financing demand and affiliated enterprises have a 
negative impact on the comparability of accounting information of listed companies. Independent 
directors and ownership concentration have a positive impact on the comparability of accounting 
information of listed companies, while investment efficiency has little impact. At the same time, 
this paper puts forward some policy suggestions from seven aspects: market supervision, choice 
of accounting firms, financing demand, investment efficiency, independence of board of directors, 
ownership structure and affiliated enterprises. 
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摘  要 

经济的发展推动会计的发展，而会计的发展要求会计信息不断透明化。会计信息的可比性也受到人们的

青睐并且成为广大股民投资所依靠的重要信息。通过规范的分析方法和实证的分析方法对会计信息可比

性的影响因素进行分析。得出市场监管、会计事务所选择、融资需求、关联企业对上市公司会计信息可

比性有负面的影响，独立董事、股权集中度对上市公司会计信息可比性有正面影响，而投资效率则影响

效果不大。同时本文根据市场监管、会计事务所的选择、融资需求、投资效率、董事会的独立性、股权

结构、关联企业这7个方面的研究结果提出加大董事会改革力度、优化股权结构等一些政策建议。 
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1. 研究意义 

具备良好可比性的会计信息是广大股民投资所依靠的重要依据。Defond [1] (2011)提出的收益回归模

型很好地衡量了公司层面的会计信息可比性，受到了广大学者的认同。之后中国学者杨雪毅(2014)、李慧

(2015)和胡君瑛(2015)发表研究会计信息可比性影响因素的文献[2] [3] [4]，但均未得到广泛认可。本文借

鉴 Defond 的优化计量模型对会计信息可比性的几个重要影响因素进行分析，为以后充实会计信息可比性

理论做好铺垫。为此，本文采用变量盈余收益回归模型，试图从投资者视角，研究会计信息可比性的影

响因素，得出很多提高会计信息可比性的建议。为广大投资者对上市公司会计信息在公司层面的可比性

提供了参考价值。 

2. 理论回顾与研究假设提出 

当今社会，公司治理已经发生了深刻的变革。所有权与经营权的分离成为上市公司主流模式。而所

有权与经营权的分离会产生委托代理问题进而导致管理层与股东之间的信息不对称，最终降低会计信息

的可比性。所以，本部分依据信息不对称理论、委托代理理论和公司治理理论等理论，从影响会计信息

可比性的市场监管、审计师选择、融资需求、投资效率等七个方面分析会计信息可比性的影响因素，提

出了以下假设： 

2.1. 市场监管 

监管是一种约束机制，是政府这只看不见的手在发挥作用。但是在市场经济的大背景下，影响上市

公司利润有多种因素，比如需求、政策环境以及内部管理等，要想做到年年连续盈利比较困难，在 ST
的监管下，这些面临俩年连续亏损的上市公司有动机开展盈余管理行为，虚报自己的利润，比如虚报购

买增值税发票虚报销售收入。这样便可以提高其报表的利润。与此同时伪造财务报表导致会计信息质量

下降，降低了它的可比性。所以提出假设： 
H2-1：处于市场监管的上市公司，其会计信息可比性较低。 
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2.2. 审计师选择 

目前上市公司的主流运营模式是经营权与所有权的分离，两权分离引发的委托代理问题导致双方信

息的非对称性。股东投资公司的目的是股东财富最大化，而管理层的目的是自身利益最大化，股东与管

理层之间的矛盾最终导致非效率损失和委托代理成本激增。因此当股东和管理层的目标不一致时就会有

动机对财务报表舞弊。管理层存在财务报表舞弊的动机时，有可能选择规模较小，业务质量不高或信誉

较差的会计事务，而规模较小，业务质量较差或信誉较差的会计事务所由于业务量的缺乏很可能屈服于

管理层的不正当要求。相反规模较大、业务质量较高、信誉较好的会计事务所由于客户量多，不依赖单

个被审计公司，对信誉比较珍惜，因此帮助管理层舞弊的动机则不大。所以提出假设： 
H2-2：聘请高质量审计师的上市公司，其会计信息可比性度更高。 

2.3. 融资需求 

在有效的资本市场中，债务融资成本的高低源于借贷双方所拥有的信息是否对等。Barth 和 Landsman 
(2002)认为，代理成本和筹资方式是有一定的相互关系的，用不同的筹资方式会得到不同的代理成本[5]。
股东希望以最小的股份，最高的股价筹集到所需的资金，使他们的股权不至于被分散。同样，管理层也

渴望以最高的股价融资到钱，一方面是由于股价代表着他们的业绩，另一方面是因为上市公司对管理层

一般都制定股权激励计划，股价越高，管理层挣得越多。所以在融资需求上，股东和管理层有共同的目

标，因此存在相互合作对财务报表舞弊的动机。所以融资需求大的上市公司，其舞弊动机越大，会计信

息的质量越差，可比性也越差，反之亦然。所以提出假设： 
H2-3：融资需求大的上市公司，会计信息可比性更低。 

2.4. 投资效率 

在公司治理理论中，管理层对外投资的成果也是衡量其业绩指标之一。而衡量其投资成果的最佳指

标便是效率。效率高则说明管理层在一定时间内，每一块钱都得到了最大的效用，效率低则说明其投资

效果不佳。当投资项目盈利效果不好的时候，管理层为提高其利润水平可能对投资项目进行利润操控，

或者为了弥补在投资项目上的损失，管理层对主营业务利润进行操控。因此投资效率低的上市公司会计

信息可比性较低，而投资效率高的上市公司会计信息可比性较高。所以提出假设： 
H2-4：处于投资效率高的上市公司，会计信息可比性较高。 

2.5. 独立董事在董事会人数中所占比重 

独立董事在董事会中所占比重决定了董事会监督作用是否能发挥到最优状态。Lang (2010)提出上市

公司独立董事所占比重越大，会有利于减少或遏制管理层对财务表的盈余操控和舞弊等机会主义行为[6]。
Caban (2013)提出独立董事会珍惜自己社会声誉与市场声誉，因此他们会按照会计准则的要求要求上市公

司披露会计信息，故独立董事有效的决定了上市公司的信息质量性[7]。所以我们有理由相信独立董事占

有董事会人数的比例与会计信息可比性有关系。所以提出假设： 
H2-5：独立董事占有董事会人数的比例高的上市公司，会计信息可比性高。 

2.6. 股权的集中度 

随着上市公司的规模不断扩大，股权也变得越来越分散，公司的经营权趋向交给管理层，股东负责

监督。如果股东股权太小则会没有足够的动力去监督管理层的行为，导致管理层为了自己的利益对盈余

进行操控的机会主义行为。同时股权如果集中于一个股东，那么这个股东为了自己的利益最大化损害其
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他股东利益。影响股权集中度的因素有第一大股东控制权比例，最终控股股东控制比例，第二大股东至

第五大股东控股比例之和以及实际控制人性质。即股权集中度高，对会计信息的可比性影响也是有一定

限度的。所以提出假设： 
H2-6：第一大股东持股比重越大，会计信息可比性越低。 

2.7. 关联企业 

上市公司与关联企业存在长期稳定的交易，因为这种长期稳定的交易，会产生一种相互依赖的关系，

这导致了上市公司与财务报表使用者的信息不对称。所以当上市公司管理层有调整财务报表的需求的时

候，关联企业是一个不错的选择。因此我们有理由相信关联企业与会计信息的可比性是有关联的。所以

提出假设： 
H2-7：与关联企业交易金额比例大的上市公司，会计信息可比性低。 

3. 会计信息可比性的研究设计 

3.1. 模型设计 

采用 De Franco、Kothari 和 Verdi 盈余收益回归模型，该模型的目的是解决会计信息可比性测度问题，

用函数表示如下 

( )a aFinancial Statements f Economic Events=                        (1) 

这里 fa()表示 a 公司的会计信息系统，首先需要基于这样的逻辑假设：如果不同公司的会计信息相互

转换越容易，那么这俩家公司会计信息可比性就越强。故而关于拥有类似会计信息系统的公司 a 和公司 b，
它们的 fa()和 fb()应该很接近。为了使 a 公司第 t 期的会计信息具有可比性，使用第 t 期前的持续 4 个季

度数据估计下面的方程: 

at a a at atEarnings α β Return ε= + ∗ +                             (2) 

在这里，E (Earningsat)是 a 公司的预期盈余收益，它的值数值等于季度净利润除以期初股权市场价值；

Returnat 是 a 公司的股票收益率，其实数值通过方程(1)可得。方程(2)中的估计系数 αa和 βb用来表示 a 公

司的转换函数 fa()，其数值可以通过对方程(2)中 a 公司的 Earningsat 和 Returnat 回归得到。同样的方法可

以求出 b 公司的转换函数 fb()和它的估计系数。这两个结果的相似程度即代表这 a、b 公司的财务信息可

比性。为了计算它们之间相似度，我们通过模型假设两个公司间发生相差不大的经济业务。然后分别采

用下面的函数来计算它们的预期盈余。 

( ) ˆˆ Returnaat a b atE Earnings α β= + ∗                            (3) 

( ) ˆˆ Returnabt b a btE Earnings α β= + ∗                            (4) 

在这里，E (Earningsat)代表的是在 t 时间段内 a 公司的预期盈余收益，它通过 a 公司的函数和 a 公司

股票收益率求得。E (Earningsabt)代表的是在相同 t 时间内 b 公司的期望盈余收益，其数值通过把 a 公司的股

票收益带到 b 的模型中求得。即 a、b 公司的期望盈余最终都用 a 公司的收益 Returnat来预测表示。最后把

a 公司和 b 公司的会计信息可比性(compareabt)定义为这两个公司预期盈余差异绝对值平均数的相反数。 

( ) ( )3

1
4

t
abt aat abttCompare E Earnings E Earning

−
= − × −∑                    (5) 

如果计算得到的 compareabt 的值越大，那么其含义是 a 公司和 b 公司的会计信息可比性越强。通过这

种方法可以把在一个行业的每对 a 公司和 b 公司的会计信息可比性量化成数值，然后进行比较。然后把 a
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公司作为基础，计算出与 a 公司相配对的所有组合数值，最终公司层面的会计信息可比性就可以用数值

反映出来。将这些与 a 公司配对的可比性数值按从小到大依次排列，然后计算出它们平均值，即把

compareIndat 设为所有组合的平均值，那么这个数值就可以作为 a 公司的会计信息可比性的数值，其数值

越大就代表着会计信息可比性越强。De Franco，Kothari 和 Verdi 还发现企业所处的会计信息环境对这一

数值有着正相关的影响，并且通过实证分析进行了检验，从而证明该方法度量公司层面会计信息可比性

是十分有效的。 
同时为了考察对公司的会计信息可比性的影响因素，拟构建研究模型 

. 0 1 . 2 . 3 . 4 . 5 .

6 . 7 . 8 .

Compare ST CPA Demend Invest Indepence
First Enterprise Control

a t a t a t a t a t a t

a t a t a t at

α α α α α α
α α α ε

= + + + + +

+ + + +
          (6) 

其中，ST 为公司受到的市场监管，CPA 为公司所选择的会计事务所是否为国内前 10 会计事务所，Demend
是上市公司的融资需求，Invest 为上市公司的投资效率，Indepence 为董事会独立性，First 为实际控制股

东持股所占的比重，Enterprise 是关联企业，Control 是控制变量，其含义包括公司的规模，盈利的状况，

公司未来的成长性、负债的程度等。 a 1,2, , N=  ，代表第 a 家上市公司； t 1, 2, ,T=  ，代表第 t 个时间

序列观察值。 .STa t 表示第 t 年第 a 个公司的 ST，其他变量的下标 at 意义与 .STa t 相同。 

3.2. 样本选择 

本文是收集了 1458 家 A 股主板非金融保险业的上市公司为基础，剔除 2008~2017 年期间数据不全、

不能连续发布的会计信息的公司，最终获得 2008~2017 年期间 938 家共 9380 个公司年度样本。为了使异

常值的影响因素降到最低，本文还进行了 winsorize 缩尾处理，其幅度为上下 1%。 

3.3. 数据来源 

本文的数据来源是通过一些数据库查阅上市公司的年报得来。比如国泰君安数据库、CCER 数据库、

WIND 金融资讯数据库，但是有些数据不是太全。 

3.4. 变量选择 

变量及计算方式详情参见表 1。 
 
Table 1. Defined variables and computational methods 
表 1. 定义的变量和计算方法 

变量类型 变量符号 变量名称 变量计算方法 

因变量 Compare 财务报告可比性 行业内全部组合可比性 

影 
响 
因 
素 

ST/PT 公司是否 ST 被 ST 为 1，未被 ST 为 0 

CPA 会计事务所 聘任国内前 10 大会计事务所为 1，否则为 0 

Demend 融资需求 融资资金/总资产 

Invest 投资效率 投资项目利润/投资成本 

Indepence 董事会独立性 独立董事人数/董事会人数 

First 第一大股东持股比重  

Enterprise 关联企业 关联企业的交易金额/主营业务金额 

控 
制 
变 
量 

Size 公司规模 Ln(上市公司年末总资产) 

Debt 资产负债率 总负债/总资产 

ROA 总资产净利率 净利润/资产总额 

TobinQ 成长性 即期营业收入 
(本期营业收入 − 上期营业收入) 
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4. 实证分析 

4.1. 描述性统计 

从表 2 来看，会计信息可比性(Compare)平均值最靠近最大值，说明用样本公司平均值反映行业会计

信息可比性较高。上市公司是否被监管(ST/PT)的平均值较最大值更接近最小值，说明整个行业市场监管

不力。会计事务所的选择(CPA)的平均值表明近半成样本公司可能雇佣了十大信用较好的会计事务所来负

责其审计业务。融资需求(Demend)的均值说明样本上市公司融资需求总体占总资产的 35.6%，融资需求

较大。投资效率(Invest)均值 0.121，说明样本公司的投资利润率比较可观。董事会的独立性(Indepence)
的数据反映样本公司董事会独立性处于中游水准，但是有很大进步空间，还应不断改进。实际控制股东

持股比重(First)的数据反映了样本公司第一大股东持股比重平均值处于最大值和最小值之间，各公司的差

异较大。关联企业样本(Enterprise)的数据说明样本公司与关联企业交易额比较少。 
 
Table 2. Descriptive statistical results 
表 2. 描述性统计结果 

变量 样本量 均值 标准差 最小值 最大值 25%分位数 中位数 75%分位数 

Compare 

ST 

CPA 

Demend 

Invest 

Indepence 

First 

Enterprise 

Size 

Rebt 

Roa 

TobintQ 

9370 

9370 

9370 

9370 

9369 

9368 

9358 

8370 

9368 

9367 

9369 

9361 

−0.137 

0.090 

0.474 

0.356 

0.121 

0.370 

0.366 

0.012 

21.793 

0.690 

0.026 

1.821 

0.145 

0.050 

0.499 

0.021 

0.221 

0.727 

0.160 

0.178 

1.227 

0.592 

0.070 

1.231 

−0.936 

0.000 

0.000 

0.000 

−0.213 

0.250 

0.087 

0.000 

18.837 

0.080 

−0.311 

0.734 

0.204 

1.000 

1.000 

0.652 

2.000 

0.714 

0.750 

0.870 

25.139 

4.253 

0.216 

8.550 

−0.160 

0.000 

0.000 

0.237 

0.003 

0.216 

0.238 

0.212 

20.908 

0.423 

0.008 

1.130 

−0.083 

0.000 

0.000 

0.334 

0.010 

0.333 

0.337 

0.432 

21.666 

0.567 

0.027 

1.399 

−0.054 

1.000 

1.000 

0.431 

0.012 

0.654 

0.491 

0.570 

22.466 

0.716 

0.053 

1.998 

 
表 3 中上三角和下三角分别是通过 Pearson、Spearman 计算出的相关系数。会计信息可比性(Compare)

与该公司是否被监管(ST)的相关系数在 1%水平呈显著负相关，说明被监管公司为了避免被强制退市对财

务报表进行操控使得会计信息可比性降低。会计信息可比性(Compare)与该公司是否聘请国内十大有信誉

的事务所(CPA)的相关系数均是不显著的，表明好的会计事务所并没有增加会计信息可比性。会计信息可

比性(Compare)与融资需求(Demend)的 Pearson 相关系数在 1%水平上是显著负相关的，而 Spearman 相关

系数统计却是不显著的，这可能表明融资需求高的企业会计信息可比性较低的结论还有待进一步研究。

会计信息可比性(Compare)与该公司投资效率(Invest)的相关系数均不显著，说明投资效率的增加对会计信

息可比性的影响不大。独立董事占董事会人数的比例(Indepence)的 Pearson 相关系数在 10%的水平上是显

著正相关的，这意味着在其他因素不改变的情况下，董事会独立对会计信息可比性有一定正面影响。会

计信息可比性(Compare)与该公司第一大股东(First)的 Pearson 相关系数在 5%的水平上是显著负相关的， 
Spearman 相关系数却是不相关，这意味着第一大股东持股比重的增加很可能会降低会计信息可比性降。

会计信息可比性(Compare)与关联企业(Enterprise)的 Pearson 和 Spearman 相关系数都是在 1%的水平上显

著负相关，这意味着关联企业互帮互助现象导致会计信息可比性降低。 
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Table 3. Relevance analysis of influencing factors of accounting information comparability 
表 3. 会计信息可比性影响因素相关性分析 

 Compare ST CPA Demend Invest Indepence First Enterprise 

Compare 

 

ST 

 

CPA 

 

Demend 

 

Invest 

 

Indepence 

 

 

FIRST 

 

Conright 

 

SH-5 

 

State 

 

Enterprise 

1.000 

 

0.242** 

0.000 

0.016 

0.000 

−0.163 

0.017 

−0.015 

0.000 

0.059* 

0.000 

−0.002*** 

0.003 

−0.005 

0.596 

−0.041*** 

0.000 

0.055*** 

0.796 

−0.043*** 

0.000 

−0.362*** 

0.000 

1.000 

 

−0.025** 

0.014 

0.020 

0.059 

−0.242*** 

0.000 

−0.163*** 

0.000 

0.016 

0.122 

−0.015 

0.150 

0.042*** 

0.000 

−0.045 

0.000 

0.033*** 

0.001 

0.013 

0.000 

−0.040*** 

0.000 

1.000 

 

−0.882*** 

0.000 

−0.080 

0.000 

0.154*** 

0.000 

0.218*** 

0.000 

−0.032*** 

0.002 

0.155*** 

0.000 

0.020* 

0.057 

−0.111*** 

0.000 

−0.036*** 

0.000 

0.046 

0.000 

−0.806*** 

0.000 

1.000 

 

0.076*** 

0.000 

0.151 

0.000 

0.136*** 

0.000 

−0.053*** 

0.000 

0.102*** 

0.000 

−0.002 

0.865 

0.095*** 

0.000 

0.004 

0.000 

−0.362*** 

0.000 

−0.80*** 

0.000 

0.072*** 

0.000 

1.000 

 

−0.271*** 

0.000 

−0.047*** 

0.000 

−0.037*** 

0.000 

−0.308*** 

0.000 

0.148*** 

0.000 

0.136 

0.000 

0.021* 

0.000 

0.139*** 

0.000 

0.008*** 

0.415 

0.046 

0.000 

0.021 

0.046 

1.000 

0.000 

−0.304*** 

0.000 

0.021** 

0.041 

−0.001 

0.095 

−0.385*** 

0.000 

−0.084*** 

0.000 

−0.026** 

0.003 

−0.030*** 

0.004 

0.077*** 

0.000 

0.056*** 

0.000 

−0.063*** 

0.000 

0.137*** 

0.000 

1.000 

 

−0.014 

0.176 

0.615*** 

0.000 

0.039*** 

0.000 

0.225*** 

0.000 

−0.061*** 

0.003 

−0.182*** 

0.000 

−0.018* 

0.092 

−0.008 

0.440 

0.157 

0.000 

−0.002*** 

0.876 

0.059*** 

0.000 

−0/010 

0.350 

−0.050*** 

0/000 

0.035* 

 

1.000 

0.000 

4.2. 多元回归分析 

表 4 反映的是会计信息可比性影响因素回归分析结果，并且通过 Robust 处理把异方差影响降到了最

低，而且为了使异常值对公司的影响较低，所有的连续变量都要经过上下各 1%的 winsoHze 缩尾处理，

比如特征、行业、年度都被很好的控制。模型一打算反映的是市场监管(ST)与独立董事(Indepence)对会计

信息可比性(Compare)的影响，模型二打算反映的是融资需求(Demend)与投资效率(Invest)对会计信息可比

性的影响。模型三打算反映的是股权对会计信息可比性(Compare)的影响。模型四打算反映的是关联企业

(Enterprise)与会计事务所的选择对会计信息可比性(Compare)的影响。模型五打算反映的是除以上变量的

生于变量对会计信息可比性的影响。 
在模型一中市场监管(ST)的相关系数−0.042，在 1%的水平上显著负相关，独立董事(Indepence)的相

关系数 0.001，为不相关。这表明市场监管导致上市公司有了对利润操控的动机，即使独立董事的对其监

管也对提高会计信息的可比性也没有太大帮助。在模型二中融资需求(Demend)的相关系数为−0.098，在

在 1%的水平上显著负相关，投资效率(Invest)得相关系数为 0.002，不显著。这表明融资需求大的企业有

舞弊动机，投资效率的高低对会计信息可比性没有影响。在模型三中，第一大股东持股比例(First)的相关

系数−0.033，在 1%的水平上显著负相关，这意味着第一大股东操控了会计信息，使会计信息的可比性降

低。在模型四中，国内十大信用良好的会计事务所(CPA)的系数是−0.002，在 10%的水平下是显著负相关

的，关联企业(Enterprise)的系数是−0.003，在 5%的水平下是显著负相关的。这意味着十大信用良好的会
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计事务所使企业公开透明其真实的会计信息是没用的，反而存在合谋现象降低的会计信息可比性。 
Control 是控制变量和模型一、模型二、模型三、模型四、模型五及模型六之间的关系，其公司规模

具有显著正相关性，盈利的状况为不相关性，公司成长性为不相关，负程度为显著负相关。 
 
Table 4. Regression analysis of accounting information comparability 
表 4. 会计信息可比性回归分析 

Compare (1) 
模型一 

(2) 
模型二 

(3) 
模型三 

(4) 
模型四 

(5) 
模型五 

ST 

 

CPA 

 

Demend 

 

Invest 

 

Indepence 

 

First 

 

Enterprise 

 

SIZE 

 

DEBT 

 

ROA 

 

TOBINTQ 

 

N 

R-squared 

F 

−0.042*** 

(−12.5) 

 

 

 

 

 

 

0.001 

(0.64) 

 

 

 

 

−0.005*** 

(6.67) 

−0.079*** 

(−11.57) 

0.006 

(0.30) 

−0.000 

(−0.54) 

7233 

0.1689 

12.30 

 

 

 

 

−0.098*** 

(−5.96) 

0.001 

(0.07) 

 

 

 

 

 

 

0.005*** 

(6.60) 

−0.078*** 

(−11.09) 

0.011 

(0.56) 

−0.001 

(−0.93) 

7026 

0.1722 

10.49 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

−0.033*** 

(−4.60) 

 

 

0.005*** 

(6.48) 

0.080*** 

(−11.54) 

0.010 

(0.53) 

−0.001 

(−0.88) 

7113 

0.1745 

11.24 

 

 

−0.002* 

(−0.09) 

 

 

 

 

 

 

 

 

−0.003** 

(−0.13) 

0.005*** 

(6.25) 

−0.079*** 

(−11.45) 

−0.003 

(−0.15) 

−0.001 

(−0.65) 

7113 

0.1696 

10.83 

−0.042*** 

(−12.03) 

−0.002* 

(−0.11) 

−0.098*** 

(−5.92) 

0.001 

(0.008) 

0.0001 

(0.60) 

−0.033*** 

(−4.90) 

−0.003** 

(−0.12) 

0.005*** 

(6.07) 

−0.079 

(−10.98) 

0.013 

(1.65) 

−0.001 

(−1.36) 

6802 

0.1788 

9.79 

t statistics in parentheses *p < 0.1, **p < 0.05, ***p < 0.01. 

5. 研究结论及政策建议 

5.1. 研究结论 

研究发现，上市公司被市场监管后会计信息可比性较低。而出乎意料的是选取好的会计事务所并没

有增加会计信息的可比性，反而是对提高会计信息可比性有一定的负面作用，这说明会计事务所为了自

己的利益而不是自己的荣誉可能会与上市公司合谋对盈余进行操控，与我们的假设相反。融资需求大的

上市公司会计信息可比性较低，说明股东或管理层为了维护自己的利益有动机的操控上市公司的会计信

息，与预期假设相符合。投资效率对于会计信息的可比性没有显著影响，一方面是衡量指标可能选取不

恰当，另一方面可能投资所带来的利润比上市公司主营业务带来的利润少得多，管理层没有动力为投资
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而对财务报表做手脚。独立董事在董事会中所占比例越大，上市公司的会计信息可比性越高，说明独立

董事起到对管理层约束作用，与预期假设相符合。第一大股东持股比例的数据表明了第一大股东为了自

己的利益可能操控财务表，从而导致会计信息可比性的降低。关联企业与上市公司存在依赖关系，依赖

性越强，会计信息可比性越低。大体上来看，会计可比性实证研究得到了一些对企业具有启示意义的研

究结论。但是本文的实证研究在设计合理性和数据处理上还不完善，有待提高。 

5.2. 政策建议 

1) 加大对会计事务所的监管。通过政府出台一些相关法律法规的具体细则，保证会计事务所审计时

有据可依[8]。加大对会计事务所违反规定的处罚，维护管理层以外的报表使用者的利益，促进资源的有

效配置。最后政府要通过媒体、互联网平台把社会主义核心价值观的诚信宣传到位，对企业与社会形成

一种潜移默化的影响。 
2) 改进董事会制度。因为独立董事不具有股权，其任免也是由股东决定，所以独立董事在董事会的

地位很低。而且独立董事选拔缺乏一种科学完备的机制，通常是大学教授，成名人士居多。要想使独立

董事在董事会中发挥应有的作用，一方面要建立合理长效的独立董事人才选拔机制，把证书、工作经验、

学术成果、个人信誉等方面量化进行考评，得到较为公允的分数进行选拔。另一方面要把上市公司的利

益与独立董事的利益挂钩，让独立董事有动力对上市公司进行监管。 
3) 优化股权结构。第一股东要充分发挥好公司章程的作用，在决定投资时要约定好职责，并且在日

后的经营活动中要严格执行章程所规定的职责，对于违反章程规定的事项，要建立追责程序，以此来维

护章程的效力。第二实行精准决策。所谓精准决策，则是充分发挥股东和管理层的积极性，不是按照谁

是大股东谁说了算的方式，而是根据术业有专攻，在某一个方面哪些人比较精通就采取哪方面的意见，

不仅分散了大股东的决策权，而且也增加了股东和管理层的参与度，从而提高会计信息的可比性。 
4) 加强关联企业监管。目前关联企业普遍存在于所调查的上市公司中，然而不管是政府、会计事务

所还是广大股民对关联企业的了解十分缺乏，这样就会导致上市公司与关联企业出现不正当的利益关系。

通过政策给予审计人员审查关联企业的权利，并要求关联企业必须配合，否则给予处罚，这样做起到了

约束上市公司和关联企业的作用，有助于提高会计信息可比性。 
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