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摘  要 

近年来，新三板市场的崛起，极大地激发了中小企业创新创业的动力，在解决中小企业的融资问题中发

挥了积极的作用。然而在新三板市场的运行过程中，诸多财务问题逐渐显露。本文以参仙源造假案为例，

分析新三板市场的财务造假问题，并为其提出对策与建议。 
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Abstract 
In recent years, the New OTC Market has swept across the country, greatly stimulating the motiva-
tion of SMAs for innovation and entrepreneurship, and playing a positive role in solving the fi-
nancing problems of SMAs. However, during the operation of the New OTC Market, many financial 
problems gradually emerged. Taking the Shenxianyuan fraud case as an example, this paper ana-
lyzes the financial fraud in the New OTC Market, and puts forward countermeasures and sugges-
tions for it. 
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1. 新三板及其企业概况 

近年来，新三板市场席卷全国，成为中国市场的一股新鲜血液。新三板市场的定位是创新、创业、

成长的定位，它服务于中小微型企业。 
新三板市场具有如下特点：新三板是证券市场体系中的一个基础层面，是具有进行证券转让、交易

等功能的流通场所；新三板市场准入门槛较低，且其股票转让方式可选择；新三板能够为挂牌公司提供

融资工具，并且支持各公司施行定向发行的融资方式[1]。 
其特有的模式以及部分优越的条件促使越来越多的企业加入新三板市场。新三板挂牌公司从 2013 年末

的 356 家，到 2016 年破万，2017 年末达到 11,630 家，新三板企业发展势头迅猛。2018 年开始虽然有所回

落，但仍然是我国具有独特竞争力的一个市场。2013 年至 2020 年新三板挂牌公司数量及增幅，详细数据

见图 1。其中横坐标表示年份，纵坐标表示公司数量，例如 2013 年的挂牌公司数量为 356 家，依此类推。 
 

 
Figure 1. The number and growth rate of the New OTC companies from 2013 to 
2020 
图 1. 2013~2020 年新三板每年挂牌公司数量及增幅 

 
新三板企业特有的优势在促使新三板市场高速发展的同时，由于准入门槛不高、挂牌备案速度快，

导致挂牌企业良莠不齐，难以保证从业人员的素质与专业水平，进而导致公司财务处理漏洞百出。而其

信息披露存在的问题如披露违规、错漏频出、质量低下、信息不及时等逐渐显露。且我国审计行业与新

三板企业处于“僧多粥少”的局面，为追求绩效，难免出现会计师事务所与企业串通的情况。又由于相

关法规还不够完善，让部分有心人有机可乘。因此，不少新三板企业的财务问题逐渐露出水面。 
参仙源因财务造假而受到的处罚是当时的新三板市场有史以来最重的处罚。因此本文以典型案例参
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仙源财务造假案为例，探究并分析新三板市场存在的问题，并就为解决新三板市场存在的问题和新三板

市场长远健康发展提出若干对策与建议。 

2. 参仙源财务造假案例分析 

2.1. 参仙源财务造假案例回顾 

2013 年参仙源通过少计成本的方式虚增利润约 5538 万元，通过不公允的价格关联交易虚增收入而

虚增利润约 7400 万元，合计虚增利润上亿元。2014 年 12 月 8 日，参仙源在全国中小企业股份转让系统

挂牌，其在《公开转让说明书》中披露了虚增的 2013 年利润[2]。 
监证会对参仙源处以 60 万元罚款，对涉案管理人员分别处以 3 至 5 万不等的罚款。参仙源因财务造

假而受到的处罚是当时的新三板市场有史以来最重的处罚。 

2.2. 参仙源财务造假手段分析 

第一，通过关联交易来达到虚构收入和利润的目的。参仙源与参仙源酒业有限公司签署了购销协议，

确认了产品的相关售价。其二者均属北京碧水投资有限公司名下，其法定代表人为同一人，因此形成了

关联方交易。2013 年参仙源通过少计成本的方式以及通过价格不公允的关联交易虚增收入增加的利润超

过一亿元。 
第二，利用虚拟协议以及通过费用资本化来少计成本。参仙源一案中，参仙源与其他企业签订了人

参抚育协议，背地里外购第三方产品，即是利用该协议来隐瞒其外购第三方产品的事实。由于签订的协

议是抚育协议，参仙源把外购的成本计入“管理费用”，再调整为“生物性资产”科目，以在结转成本

时达到少记成本的目的，从而虚增利润。 

2.3. 参仙源财务造假原因分析 

第一，新三板市场管理机制还不够健全。尽管新三板市场至今相关机制仍在不断完善之中，但是关

于各个企业财务造假问题的相关法律还不完善，对造假公司的处罚力度不足，而造假成本低廉，利润可

观，就让有心之人利用法律漏洞有机可乘。而由于新三板市场准入门槛低、挂牌备案速度快、企业数量

基数大，难以保证从业人员的素质与专业水平，因此很容易存在业务不精、心思不纯的问题。 
第二，审计程序的公正性难以保证。我国大大小小的会计师事务所众多，但是其客户的质量却是良

莠不齐。这种情况加剧了审计行业的竞争，一部分会计师事务所为抢夺客户不惜大力降低收费水平吗，

经费的限制导致不得不缩短现场审计时间或者是减少审计程序，如此一来，审计的质量便得不到保障，

进而加大了审计的风险。更有甚者，为了留住客源，无视审计行业的职业道德，与其客户狼狈为奸，主

动帮助客户隐瞒财务造假行为，严重拉低了审计行业的水平，败坏了会计师事务所的声誉。 
第三，存货性质特殊，难以审计。类似参仙源此类的农业类企业具有其特殊性，产品的生产储存受

到其形态性质的影响，且环境对产品的影响较大，导致具体的数量难以准确计量。参仙源一案中，野山

参的数量盘点就很容易存在争议，从而给参仙源企业弄虚作假提供了天然的条件与遮布。 

3. 参仙源案反映出的新三板企业财务问题 

3.1. 企业高层设法谋取公司利益 

企业高层为了牟取私利，与关联公司之间进行利益输送，伤害了中小股东的利益[3]。 
常见的谋取公司利益的手段有两种： 
1) 高层通过恶性分红，以达到增加自己的资产的目的。 
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2) 通过不公允手段转移资产，增加个人财富。 
参仙源便是采用了第二种方法，与关联公司发生一系列不公允的行为。 

3.2. 新三板企业自身信息披露存在问题 

依据现在新三板市场的现状，其信息披露情况可以大致分成三类。 
1) 严格按照市场规章进行信息披露。市场上依旧存在一部分优秀的企业严格按照新三板市场的相关

规章制度的要求对企业进行信息披露，并且这些企业大部分是创新层面的公司。这些企业自身规范良好，

员工专业性良好，保证了信息披露的规范。然而，这些企业在全部挂牌企业中仅占了十分之一多，比重

并不高。 
2) 随意改动数据造成信息披露有误。有一部分企业敷衍对待新三板市场规定的信息披露要求，随意

篡改披露数据造成前后期数据的不一致。这种无视市场相关要求的做法，是非常不可取且往往会产生不

良后果。究其原因，这类企业多半是内部管理制度不规范，员工自觉性专业性不足。 
3) 信息披露不规范，损害了投资者的利益。这类企业普遍存在着对信息披露不及时、不充分、不规

范等问题。说明很多企业实际上并没有意识到信息披露的重要意义所在，也从侧面体现企业在内部管理

上的不足。信息披露的不准确会造成投资者和企业之间的矛盾，从而侵害了投资者一方的利益[4]。 

4. 规范新三板企业财务的对策与建议 

针对新三板企业在财务处理方面存在的问题，有以下几个对策： 
1) 完善公司内部的管理机制。参仙源一案即是高层人员通过非法手段牟取公司利益，并伤害了众多

中小股东的利益。很多企业招聘的人员专业性不足，导致企业的信息数据有误，会影响企业财务数据的

可靠性，最终使得信息披露错漏百出。或者是员工职业道德缺失，进而可能损害企业的利益与名誉。因

此，不能只做表面工作，企业要把完善内部管理机制落到实处，在招聘从业人员以及聘请管理企业的有

经验的相关专业人员时都需要用心落实[5]。 
2) 增强对会计师事务所以及审计行业的监管。参仙源公司之所以能够造假成功，相关的会计师事务

所必然脱不了关系。很多会计师事务所抱着侥幸心理，认为对新三板企业的监管较松，因此在审计过程

中懈怠放松，没有为企业信息披露把好关，不仅仅是对该公司的不负责，更损害了审计行业的水准。且

各个会计师事务所为了争夺客源，盲目降低收费标准，导致审计质量降低，更有甚者不惜替客户隐瞒问

题。因此，提高会计师事务所的责任意识至关重要。首先，会计师事务所派出的审计人员一定要有足够

的专业性、责任心与职业道德；其次，提高会计行业准入门槛，防止为谋取利益而牺牲审计质量的行为。 
3) 健全相关的法律法规，完备处罚机制。新三板市场仍是一个较新的市场，我国相关法律还在不断

完善中，难免会让有心之人钻了空子，破坏了行业稳定。相关机构当尽快完善相关规定，我国相关法律

法规对关联交易的具体披露事项等方面没有明确的规定，例如前文讲到的参仙源案便是利用了这一漏洞。

也应该完善处罚机制，不让企业有侥幸之心，不让会计机构有放松之态[6]。 
新三板市场仍是中国市场的新鲜血液，具有它特有的优势。但是挂牌成功的公司很大一部分却没有

按照新三板市场的相关要求准则对信息进行披露，这会对投资者的利益造成一定程度的威胁。提高信息

披露的质量，减少公司财务风险都对企业发展起着重要的影响。只有企业加强自身管理，政府给予适当

引导，会计机构认真负责，将一切落到实处，才可以让信息披露更加规范从而保障投资人的利益，促进

市场良好发展[7]。 
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